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Na osnovu ¢lana 39. Statuta ,Luka Kotor” A.D. broj broj 0101-1759/3 od 25.09.2017.godine {precisceni
tekst)., Odbor direktora, na svojoj XVIl sjednici, odranoj dana 25.04.2018. godine, utvrdio je:

PREDLOG ODLUKE
o usvajanju lzvjestaja menadZmenta od 01.01.-31.01.2017.godine,
Konsolidovanog izvjestaja menadimenta od 01.01.2017.do 31.12.2017. matitnog drustva
Luka Kotor” A.D.Kotor i povezanog pravnog lica ,Kotor Mar” D.0.0. Kotor za period
od 01.01.-31.12.2017.godine

| Usvajaju se lzvje$taj menadzementa od 01.01.2017. do 31.12.2017. “Luka Kotor” A.D.Kotor i
Konsolidovani izvje$taj menadZmenta od 01.01.2017.do 31.12.2017. mati¢nog drustva ,Luka Kotor”

A.D. Kotor i povezanog pravnog lica ,Kotor Mar” D.0.0. Kotor;

Il lzvjeitaj menadZementa od 01.01.2017. do 31.12.2017.“Luka Kotor* A.D.Kotor i Konsolidovani
izvje$taj menadimenta od 01.01.2017.do 31.12.2017. maticnog drutva ,Luka Kotor” A.D.Kotor i

povezanog pravnog lica ,Kotor Mar” D.0.0. Kotor su sastavni dio ove Odluke.

Il Odluka stupa na snagu danom usvajanja od strane Skupstine akcionara.

OBRAZLOZENIE

Odbor direktora je detaljno razmotrio i nakon toga jednoglasno prihvatio lzvjeStaj menadzementa od
01.01.2017. do 31.12.2017.“Luka Kotor” A.D.Kotor i Konsolidovani izvjestaj menadZmenta od 01.01.2017. do
31.12.2017. mati¢nog drustva ,Luka Kotor” A.D.Kotor i povezanog pravnog lica ,Kotor Mar” D.0.0. Kotor, na

XIV sjednici odrZanoj, 23.03.2018.godine.




“LUKA KOTOR” A.D. Kotor
Odbor direktora

Broj: 0202-860/1

Kotor, 27.04.2018.godine

SKUPSTINI AKCIONARA “LUKA KOTOR” A.D. KOTOR

Odbor direktora “Luka Kotor” A.D. Kotor, na XVII sjednici, odrzanoj
25.04.2018.godine, je na osnovu ¢lana 39 stav 2 tacka 1. Statuta “Luka
Kotor” A.D. Kotor broj 0101-1759/3 od 25.09.2017.godine (precisceni
tekst) utvrdio PREDLOG ODLUKE O USVAJANJU IZVJESTAIA
MENADZMENTA OD01.01.-31.01.2017.GODINE, KONSOLIDOVANOG
IZVJESTAJA MENADZMENTA OD 01.01.2017. DO 31.12.2017.
MATICNOG DRUSTVA “LUKA KOTOR” KOTOR | POVEZANOG
PRAVNOG LICA “KOTOR MAR” D.0.0. KOTOR ZA PERIOD OD 01.01. -
31.12.2017.GODINE, koji Vam u prilogu dostavljamo radi razmatranja
i usvajanja na Redovnoj SkupStini akcionara zakazanoj za 18.maj
2018.godine sa pocetkom u 13 casova.
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lvanovic



SKUPSTINA AKCIONARA
Broj :
Kotor,

Na osnovu ¢lana 35.Zakona o privrednim drudtvima (“SLlist RCG* br. 02/2, 17/07,
80/08, 40/10, 73/10, 36/11 1 40/11) i ¢lana 21.Statuta ,,Luka Kotor* A.D. Kotor broj 0101-
1759/3 od 25.09.2017.godine (predisceni tekst),Skupstina akcionara na svojoj Redovnoj
Skupstini akcionara, odrzanoj dana godine,sa glasova ZA donijela
slededu:

ODLUKU
o usvajanju IzvjeStaja menadZzmenta od 01.01.-31.01.2017.godine,
Konsolidovanog izvje$taja menadZmenta od 01.01.2017.do 31.12.2017. mati¢nog
drustva ,,Luka Kotor“ A.D.Kotor i povezanog pravnog lica ,,Kotor Mar“ D.0.0O.
Kotor za period 01.01.-31.12.2017.godine

I  Usvajaju se Izvjestaj menadzementa od 01.01.2017. do 31.12.2017.*Luka Kotor*
A.D.Kotor i Konsolidovani izvje§taj menadZmenta od 01.01.2017.do 31.12.2017.
mati¢nog drustva ,,Luka Kotor” A.D.Kotor i povezanog pravnog lica ,,Kotor Mar® D.0.O.
Kotor;

II Izvjestaj menadZzementa od 01.01.2017. do 31.12.2017.“Luka Kotor® A.D.Kotor i
Konsolidovani izvjestaj menadZzmenta od 01.01.2017.do 31.12.2017. mati¢nog drustva
,Luka Kotor* A.D.Kotor i povezanog pravnog lica , Kotor Mar* D.0.0. Kotor su
sastavni dio ove Odluke.

I Odluka stupa na snagu danom usvajanja od strane SkupStine akcionara.

OBRAZLOZENJE

Odbor direktora je detalino razmotrio i nakon toga jednoglasno prihvatio IzvjeStaj menadzementa
od 01.01.2017. do 31.12.2017.“Luka Kotor* A.D.Kotor i Konsolidovani izvjeStaj menadzmenta
od 01.01.2017.do 31.12.2017. mati¢nog drustva ,,Luka Kotor* A.D.Kotor i povezanog pravnog
lica ,Kotor Mar* D.0.0. Kotor, na 14. sjednici odrzanoj, 23.03.2018.godine.

PREDSJEDAVAJUCT,
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1. KRATAK OPIS POSLOVNIH AKTIVNOSTI I ORGANIZACIONE
STRUKTURE

* Opste informacije o preduzecu - istorijat i razvoj kompanije

“Luka Kotor” A.D. Kotor je privredno drustvo registrovano za vrSenje usluga u medunarodnom
pomorskom saobracaju. Svoje registrovane djelatnosti od osnivanja vrs$i na adresi poslovnog
sjedista u Kotoru, Park Slobode br.1.

Postojece privredno drustvo pravni je sljedbenik RO “Luka Kotor”, koja je osnovana Odlukom
Skupstine opstine Kotor od 12. jula 1988. godine. Nastale izmjene u zakonodavstvu uslovile su i
promjenu naziva preduzeca u DrusStveno preduzece, koje je odlukom Skupstine opstine Kotor, od
27. januara 1992. godine, organizovano kao Javno preduzece “Luka” Kotor.

Kao rezultat primjene Zakona o privrednim drustvima, organizovano je postojece Akcionarsko
drustvo za usluge u medunarodnom pomorskom saobracaju “Luka Kotor” A.D. Kotor,
registrovano u Centralnom registru Privrednog suda u Podgorici, dana 13.09.2002. godine, pod
registracionim brojem 4-0006142/001.

Najznacajniji period i datumi u istoriji Luke Kotor su:!

Tabela 1. Istorijski prikaz poslovanja AD ,,Luka Kotor*
Druga polovina 12. Kotor se spominje kao LUKA KOTOR u istorijskim dokumentima.

Vijeka
Sredina 19. Vijeka Funkcionise redovan putnicki saobracaj parobrodima izmedju
Kotora i drugih LUKA KOTOR na Jadranu.
Kraj 19. Vijeka Funkcionise redovan lokalni pomorski saobracaj u Boki izmedju

Kotora i Herceg Novog.

1966. Izgradnja Jadranske magistrale umanjuje znacaj Luke Kotor u
saobracaju medu lukama istocnog Jadrana.

1967. Ukinuta posljednja redovna linija izmedju Kotora i Jadranskih

LUKA KOTOR, nakon 75 godina redovnog saobracaja.

Pocetak 70-tih godina U Kotorsku luku pocinju da svracaju prvi nauticki turisti sa
jahtama.Luku Kotor pocinju da posjecuju i prvi veci brodovi za

krstarenje.
1979. Katastrofalni zemljotres znatno ostecuje luku.
1980-1982. Rekonstrukcija obale u luci. DuZina operativne obale se povecava za
oko 50m.
1984. Odlukom SIV-a LUKA KOTOR dobija status luke za medunarodni
saobracaj.
1992. LUKA KOTOR dobija stalni medjunarodni granicni prelaz.

'Preuzeto sa sajta: http://www.portofkotor.co.me/




1992-1997. Poremecaji u politickim i ekonomskom-finansijskim okvirima
onemogucava ostvarenje razvojnih planova Luke. LUKA KOTOR
zavrsava i fazu transformacije i u programima se orjentise ka
nautickom turizmu i prihvatu brodova za krstarenje.

1997. LUKA KOTOR ozivljava aktivnosti kroz prihvat kako teretnih tako i
putnickih brodova.
2004. Odlukom Skupstine opstine Kotor ukida se teretni saobracaj u luci

Kotor, od kada se kao iskljuciva djelatnost obavlja promet putnika sa
kruzer brodova i jahti.
Izvor: www.portofkotor.co.me

* Osnovna/pretezna i pomocéne delatnosti poslovanja

Akcionarsko drustvo Luka Kotor registrovano je za obavljanje slede¢e djelatnosti (clan 11
Statuta):

- usluzne djelatnosti u vodenom saobracaju — 5222;

- manipulacija teretom — 5224,

- pomorski i priobalni prevoz putnika — 5010;

- pomorski i priobalni prevoz tereta — 5020;

- prevoz putnika unutrasnjim plovnim putevima — 5030,

- prevoz tereta unutrasnjim plovnim putevima — 5040;

- skladistenje — 5210;

- usluzne djelatnosti u kopnenom saobracaju — 5221,

- hoteli i slican smjestaj — 5510;

- djelatnosti restorana i pokretnih ugostiteljskuh objekata — 5610;
- usluge pripremanja i posluzivanja pi¢a — 5630,

- djelatnost putnickih agencija — 7911,

- djelatnost tur-operatora — 7912,

- ostale usluge rezervacija i djelatnosti povezane sa njima — 7990;
- izgradnja brodova i plovnih objekata — 3011;

- izrada ¢amaca za sport i razonodu — 3012;

- popravka i odrzavanje brodova i camaca — 3315;

- ostale sportske djelatnosti — 9319;

- ostale zabavne i rekreativne djelatnosti — 9329;

- konsultantske aktivnosti u vezi sa poslovanjem i oastalim upravljanjem — 7022;
- inZenjerske djelatnosti i tehnicko savjetovanje — 7112;

- taksi prevoz — 4932;

- ostali prevoz putnika u kopnenom saobracaju — 4939;

- trgovina na malo u nespecijalizovanim prodavnicama - 47.1;

- ostala trgovina na malo u nespecijalizovanim prodavnicama — 4719,
- djelatnost agencija za privremeno zaposljavanje — 7820,

- ostalo ustupanje ljudskih resursa - 7830;

- usluge sistema obezbjedenja — 8020,

- spoljno-trgovinski poslovi,



http://www.portofkotor.co.me/

- uvoz-izvoz iz oblasti registrovanih djelatnosti,

- poslovi posredovanja u spoljno-trgovinskom prometu,
- agencijski poslovi,

- izvodenje investicionih radova u inostranstvu,

- zastupanje stranih firmi,

- konsignacioni poslovi,

- malogranicni promet,

- reexport

-usluge iz oblasti registrovanih djelatnosti.

““

U spoljnotrgovinskom prometu drustvo obavlja sledece djelatnosti:

- promet (uvoziizvoz ) roba;

- poslovi posredovanja u spoljno-trgovinskom prometu;
- agencijski poslovi;

- izvodenje investicionih radova u inostranstvu;

- zastupanje stranih firmi;

- konsignacioni poslovi;

- malogranicni promet;

- reexport

Drustvo moze, bez upisa u sudski registar, da vrSi druge djelatnosti koje sluze djelatnostima
upisanim u sudski registar, a koje se uobicajeno obavljaju uz te djelatnosti u manjem obimu ili
povremeno.

* Organizaciona struktura

Organizacionu strukturu “Luka Kotor” A.D. Kotor karakteriSe struktura organa upravljanja i
struktura zaposlenih. Pravno je definisana Statutom druStva uskladenim sa vaze¢im Zakonom o
privrednim drutvima i ¢ine je Skupstina akcionara kao organ vlasnika kapitala i najvisi organ
Drustva. Odbor direktora je organ upravljanja i rukovodenja Drustvom. Skupstina akcionara bira i
razrjeSava Clanove Odbora direktora. Mandat ¢lanova Odbora direktora istice na svakoj Redovnoj
skupstini akcionara, kada mogu biti ponovo birani. Izvr$nog direktora imenuje i razrjeSava Odbor
direktora. Izvr$ni direktor sprovodi poslovnu politiku i izvrSava odluke koje utvrduje Odbora
direktora i rukovodi teku¢im poslovanjem Drustva. Revizorski Odbor, shodno ovlas¢enjima
utvrdenim Zakonom o racunovodstvu i reviziji, prati postupak finansijkog izvjeStavanja, prati
djelotvornost interne kontrole drustva i interne revizije, prati zakonom propisanu reviziju godiSnjih
1 konsolidovanih finansijskih iskaza, prati nezavisnost angazovanih ovlas¢enih revizora ili drustva
za reviziju koji obavljaju reviziju, daje preporuke Skupstini druStva o izboru ovlas¢enog revizora
ili revizorskog drustva, raspravlja o planovima i godi$njem izvjesStaju unutraSnje kontrole, kao i o
drugim pitanjima koja se odnose na finansijsko izvjeStavanje i reviziju.

Organizacionu strukturu zaposlenih u ,,Luka Kotor“ A.D. Kotor, pored prednje opisane,
karakteriSe podjela na dva sektora — sektor luckih usluga i administrativni sektor. Sektori su
organizaciono podijeljeni na sluzbe kojima je povjereno struc¢no obavljanje zadataka na realizaciji




poslovnih aktivnosti. Tako se Sektor luckih usluga sastoji od lucke, marinske, privezivacke,
pilotske, tehnicke i1 sluzbe bezbjednosti i unutraSnje zastite. Administrativni sektor obuhvata
sluzbe: raCunovodstva, komercijale, razvoja i pravnih i opstih poslova.

Shema 1. Model organizacione strukture ,,Luka Kotor“ A.D.

Sekretar
drustva
Rukovodilac integrisanog

sistema menadZmenta (QMS 1 EMS)

Referent za internu
reviziju

ODBOR
DIREKTORA Poslovni kabinet odbora direktora:
- Poslovni sekretar
- PR menadzer
- Vozac
Izvrini | Zamjenik
direktor izvrinog direktora

Savjetnik izvrSnog direktora
za agencijsko poslovanje

Pomocénik izvrinog direktora

za marketing 1 razvoj

SEKTOR LUCKIH
USLUGA

| ADMINISTRATIVNI |

SEKTOR

1 I
Direktor sektora luckih usluga Dircktor administrativnog
sektora
[ [
[ [ I \ I
Luécka Marinska Sluzba Pilotska Tehni¢ko SluZba bezbjednosti i Sluzba Sluzba Sluzba SluZba pravnih
sluzba sluzba privezivanja sluzba odrZavanje| |unutrainja sluzba zastite rafunovodstval | komercijale razvoja i opitih poslova
[ [ [ I I I I
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| [ | sluzbe ) / nﬁcir 7a T
Voda smjene Sluzbenik za Voda smjene Samostalni bcdijekdmm Referent za Referent Referent plana Pravni
naplatu veza | | privezivacke Lucki pilot savjetnik e radunovodstvi komercijale i analize referent
Referent za sluzbe [ I - I
i B : Zamjenik
ekologiju Menadzer luckog dijela | | Mornar motorista Referent oﬁcflr:x = Referent za Referent Referent za Referent za
| jahting kluba [ ‘ pilotskog ¢amca odrzavanja i bezbjednost finansije lpnrkvcpxllgix i investicije javne nabavk
Voditelj Gamea Voda smjene HTZ opreme istraZivanja
7a tiscenje [Konobar klub: privezivatke Radnik unutrasnje Blagajnik tzista IT referent

sluzbe
marinskog dijela

Lucki radnik

Voditelj camea
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Radnik na
odrzavanju

Kuvar

Kuéni majstor-
domar

Higijenicarka

Domacica zgrade

sluzbe zadtite,
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i dobara

Administrator
/ arhivar

U prednje opisanoj organizacionoj strukturi je angazovano ukupno 59 zaposlenih od kojih je 56 na
neodredeno vrijeme i 3 zaposlena na odredeno vrijeme. Struktura zaposlenosti po stepenu strucne
spreme se moze opisati kao: 6 zaposlenih sa KV/3 stepenom stru¢ne spreme, 19 zaposlenih sa SSS
4-2 strucne spreme, 5 zaposlenih sa VI stepenom stru¢ne spreme, 27 zaposlenih sa VSS VII/1
stepenom strucne spreme, 1 zaposleni sa VII/2 stepenom stru¢ne spreme i 1 zaposleni sa VIII
stepenom strucne spreme. Strukturu zaposlenosti po polu ¢ini 47 zaposlenih muSkaraca i 12

zaposlenih Zena.




* Osnovni proizvodi i usluge koje preduzeée nudi

“Luka Kotor” A.D. Kotor vrSe¢i registrovane djelatnosti nudi klijentima sa dominantnog
medunarodnog trzista usluge priveza, odveza, pilotaze plovila, transfera putnika, ukrcaja i iskrcaja
putnika i prtljaga, odvoza otpada sa plovila, usluga marine kroz privez i cuvanje plovila u zimskom
periodu, snabdijevanje plovlila vodom i dr. Sve ulsuge i cijene usluga Drustva su specificirane i
objavljene u Tarifama luckih naknada i drugih ulsuga (“Sluzbeni list CG” br. 28/16 1 59/16).

* Vlasnistvo i struktura kapitala

Sve informacije propisane ¢lanom 15b Zakona o preuizmanju akcionarskih drustava u ovom dijelu
izvjestaja bice predstavljeni kao podaci o strukturi vlasnickog kapitala te ogranicenja koja postoje
u smislu blize opisanog navedenim ¢lanom Zakona. Prema listi vlasnika hartija od vrijednosti
»Luka Kotor* A.D. Kotor, Centralne Depozitarne Agencije A.D. Podgoricanadan 31.12.2017.god.
u tabeli br.2. predstavljena je vlasnicka struktura.

Tabela 2.Viasnicka struktura ,,Luka Kotor“ A.D.

R.B. Vlasnik akcija Br.akcija Uéesée % Ukupna
vrijednost
(izraZeno u €)
1. Opstina Kotor 235.520 56,97 566.025,22 €
2. Fond PIO 72.364 17,51 173.912,40 €
3. Zbirni Kastodi racun Crnogorske 42.558 10,30 102.279,64 €
Komercijalne Banke

4. Zavod za zaposljavanje 24.271 5,87 58.330,49 €
5. Krivokapi¢ Ranko 8.211 1,99 19.733,50 €
6. Konjevi¢ Nikola 3.563 0,86 8.562,96 €
7. Becir Jovo 2.247 0,54 5.400,21 €
8. Lazarevi¢ Vojin 2.247 0,54 5.400,21 €
9. Zecevic Viladimir 1.552 0,37 3.729,92 €
10.  Zaposleni i gradani 20.850 5,05 50.108,81 €
UKUPNO: 413.383 100,00 993.483,36 €

1. Nominalna vrijednost kapitala Drustva iznosi 993.483,36 €. Kapital je podijeljen na
413.383 obic¢nih akcija. Vrijednost jedne akcije iznosi 2,4033 € . U tabeli br.1. prikazana
je vlasnicka struktura prema jedinstvenom spisku akcionara-Lista vlasnika hartija od
vrijednosti (Centralna Depozitarna Agencija Crne Gore) na dan 31.12.2016. god.

2. Ograni¢enja prenosa hartija od vrijednosti, ogranicenja posjedovanja hartija od vrijednosti
1/ili pribavljanja posebnih odobrenja od privrednog drustva i/ili ostalih vlasnika hartija od
vrijednosti - nema ogranicenja.

3. Privredno drustvo ,,Luka Kotor* A.D. Kotor je osnivac i vlasnik 100% udjela u pomorsko-
turistickoj agenciji ,,Kotor Mar* d.o.o. Kotor i osnivac i vlasnik 30% udjela u privrednom
drustvu ,,Montenegro Shorex‘ d.o.o. Kotor.




4. Podaci o vlasnicima hartija od vrijednosti koja daju posebna kontrolna prava ne postoje.
Sistem kontrolisanja sticanja akcija od strane zaposelnih u slu¢aju kada zaposleni ne vrse
direktno svoja kontrolna prava ne postoji.

6. Ogranicenja prava glasa, kao $to su, ograni¢enja prava glasa vlasnika odredenog procenta
hartija od vrijednosti ili odredenog broja akcija, rokovi za ostvarivanje prava glasa ili u
slucajevima kada su imovinska prava iz hartija od vrijednosti razdvojena od vlasnistva nad
tim hartijama od vrijednosti definisani su Zakonom o privrednim drustvima. Iste odredbe
sadrZzane su i u Statutu drustva.

7. Drustvo nije upoznato sa sporazumima izmedu akcionara koji mogu imati za posljedicu
ograni¢enja prenosa hartija od vrijednosti i/ili glasackih prava.

8. Nacin imenovanja ¢lanova odbora direktora i izmjene osnivackih akta definisani su
odredbama Zakona o privrednim drustvima i Statutom drustva.

9. Ovlas¢enja ¢lanova odbora direktora, a naroc€ito u vezi sa emitovanjem akcija i otkupom
emitovanih akcija, definisani su Zakonom.

10. Drustvo nema zakljuCene druge znacajne sporazume u kojima je emitent ugovorna strana i
koji proizvode pravno dejstvo, mijenjaju se ili okon¢avaju nakon preuzimanja emitenta po
sprovodenju javne ponude za preuzimanje i njihovim pravnim dejstvima, osim ako su
sporazumi po svojoj prirodi takvi da bi njihovo objavljivanje imalo znaCajne Stetne
posljedice po emitenta, pod uslovom da emitent nije izri€ito obavezan da objavi te podatke
u skladu sa zakonom;

11. Drustvo nema zaklju¢ene sporazume izmedu emitenta i ¢lanova odbora direktora ili
zaposlenih kojima se ugovara placanje nadoknade u slucaju ostavke, prestanka mandata po
drugom osnovu ili prestanka radnog odnosa ¢lanova odbora direktora ili zaposlenih ili kada
radni odnos ovih lica prestaje usljed preuzimanja.

W

* Poslovno okruZenje i promjena zakonske regulative

Poslovno okruzenje Luke Kotor A.D.,Kotor podrazumjeva makro okruzenje u kome djeluju sile na
koje kompanija ne moze vrsiti uticaj i mikro okruzenje u kome je moguce preuzeti djelimi¢nu ulogu
u kreiranju razvojnih tokova.

Makro okruZenje

Shodno ¢injenici da se primarna djelatnost A.D.Luke Kotor zasniva na prihvatu i usluZivanju
putnickih brodova i jahti 1 usko je vezana sa trziStem kruzing turizma, sve promjene na globalnom
trziStu, kada je u pitanju kruzing inudstrija i turizam uopSte, vrSe svojevrstan uticaj na
funkcionisanje 1 poslovanje.U odredenoj mjeri determiniSu politiku poslovanja i1 kreiranje
starteSkih planova za buduc¢i razvo;.

Proteklu godinu na globalnom planu obiljezio je nastavak i eskaliranje politiCke nestabilnosti na
Bliskom istoku, ali bez znatnijeg negativnog uticaja na turizam. Odredene pozitivne refleksije ove
politicke krize su skretanje turistickih tokova s drzava africkih i azijskih obala Mediterana na
drzave Evrope ukljucuju¢i i Crnu Goru. Gr¢cka politicka i ekonomska kriza dodatno je doprinijela
pozitivnim trendovima turistickog prometa u Crnoj Gori. Medutim, dugorocno posmatrajuci, ovi
razlozi negativno utiCu na opSte tokove turizma stavljaju¢i naglasak na sigurnost prilikom
planiranja turistickih putovanja. Svjetska ekonomija je nastavila oporavak, medjutim dinamika
ekonomskog rasta i dalje je umjerena. Postkrizni evropski trendovi, povezani s opStim trendovima




Stednje, jo$ uvijek ogranicavaju li¢nu potroSnju i zadrzavaju visok nivo nesigurnosti za istu,
smanjujuci tako dio potroSnje namijenjen za sekundarne aktivnosti poput turizma. Medutim u 2017.
godini ipak primjetan je povratak na brojeve i trendove koji su vladali prije ekonomske krize, te
politicke nestabilnosti na Bliskom istoku.

Mikro okruzenje

Djelovanje kompanije unutar granica domicilne drzave uslovljeno je funkcionisanjem brojnih
segmenata koji u manjoj ili ve¢oj mjeri vrSe direktan ili indirektan uticaj na samo poslovanje. U
poslovnom ambijentu Crne Gore Luka Kotor A.D. je, kada se posmatra promet putnickih brodova
(kruzera), prva otpocela djelovanje na tom polju pomorskog saobaracaja.

Kada je u pitanju promjena zakonske regulative , uvodjenje ili primjena utvrdenih zakona koje na
odredeni nacin su uticale ili ¢e uticati na poslovanje kompanije vazno je napomenuti da je u
2017.godini resorno Ministarstvo saobracaja i pomorstva raspisalo Javni tender za izbor
koncesionara za pruzanje lucke usluge - lucke pilotaze u luci Kotor i pilotaze u Bokokotorskom
zalivu. Izvjestajnu 2017.godinu karakteriSe i pocetak prakticne primjene rjeSenja definisanih
Zakonom o bezbjednosnoj zastiti trgovackih brodova i luka (“Sl.list Crne Gore” br.053/2016, od
11.08.2016.godine).

* PoloZaj na tr7istu (matic¢no triiste, region, analiza ponude i traznje)

Za Luku Kotor kao mediteransku luku koja aktivno particpira u krstarenjima na tom podrucju,
posebna pogodnost, kao i pogodnost uopste za trziSte Mediterana je strateSki polozaj izmedu
Evrope, Afrike i Azije, kao i klimatske prilike.> Zahvaljujuci toj ¢injenici i jedinstvenim resursima
kojima raspolaze, uz podatak da je jedina crnogorska luka za prihvat kruzera, jako dobro se
pozicionira na intinererima svejtskih kruzing komapnija. Popularnost ovog dijela evropskog trzista
je evidentna i na osnovu podatka da skoro 60% Evropljana upravo bira Mediteran kao destinaciju.
Statisticki rezultati iz 2016 godine pokazuju da je rast potraznje za krstarenjima porastao za ukupno
61,9 %, gdje u raspodjeli 22,1 % biljezi rast kada je u pitanju trziSte Sjeverne Amerike,109,2%
kada je rije¢ o Evropi 1 266,1% otpada na kategoriju definisanu u zvani¢nim izves$tajima kao
Ostatak svijeta (Azije, Dalekog istoka, Juznog Pacifika i Havaja). Nedavni izvestaj ,,Asia Cruise
Trends 2017, ¢iji je inicijator izrade bila kruzing asocijacija CLIA(Ciji je partner ,,Luka Kotor
A.D.*) dao je rezultat da je uz globalni rast trziSta, posebno u Cetiri godine, azijsko trziSte poraslo
u toj mjeri da je ¢ak 3,1 milion putnika emitovano sa tog podrucja.

Uvidjevsi ogroman potencijal u kruzing trzistu i broj ucesnika na strani ponude se povecao i
postojeci ucesnici ¢e sigurno uvecati svoje kapacitete u godinama koje dolaze. Evropa je drugo po
redu trziSte 1 ima najbrzi trend rasta. Evropa je na trziStu kruznih putovanja prisutna kao emitivno
trziSte (28% Evropljanja su kruzing turisti), kao destinacija plovidbe 1 kao sjediSte kruzing
kompanija. Najvece emitivno trziste je, UK tj. Velika Britanija, zatim slijedi Njemacka, pa Italija.
Vecina Evropljana bira kruzing po Sredozemlju ili atlantskim ostrvima. Izbor destinacije plovidbe
zavisi dosta od zemlje porijekla. Tako imamo da jako veliki procenat Italijana, Spanaca (82%),

2 B. Boniface and Coper, C. (2005), Worldwide destinations (4" edition), Butterworth Heinemann, Oxford, str. 18.




Francuza (65%) kao i ostalih Evropljana (70%) bira kao destinaciju plovidbe upravo Mediteran i
atlantska ostrva, dok Britanci 1 Njemci ¢ine to u dosta manjoj mjeri, manje od 50%. Zato je
struktura potraznje na Mediteranu u odnosu na emitivna trzista drugacija u odnosu na strukturu
ukupne evropske potraznje, tj. zastupljenije je britansko i italijansko trziste, dok su njemacko i
Spansko na drugom mjestu. Evropska potraznja raste brze od rasta ukupne svjetske potraznje.?
Buduc¢i da je evropsko trziSte kontinuirano u usponu, prati ga i porast u¢es¢a kruzing kompanija na
njemu.

* Vizija

Vizija ,,Luka Kotor*“ A.D. Kotor je da bude stabilna i uspjeSna, rastu¢a kompanija posvecena
pruzanju usluga zavidnog kvaliteta i najvisih standarda sigurnosti. To znaci: ,,Biti kompanija koja
¢e svojim uslugama zadovoljiti klijente i akcionare, i istovremeno biti atraktivnho mjesto za
rad i iskoristiti Sansu za mogu¢i rast u regionu*.

*  Misija

Misija ,,Luka Kotor*“ A.D. Kotor je da obezbijedi kvalitetne i sigurne usluge za svoje klijente
po prihvatljivim cijenama na nacin da ojaca poziciju Luke Kotor na trzistu.

3 European Cruise Council Statistics, 2017.




2. ANALIZA  FINANSIJSKOG POLOZAJA 1 REZULTATA
POSLOVANJA

2.1. Analiza finansijskog poloZaja i rezultata

Finansijski polozaj akcionarskog drustva, posmatran sa aspekta predmetnih analiza
kvalifikuje se kao:

e Dobar

Dobar je finansijski polozaj preduzeca ako finansijska ravnoteZza obezbjeduje sigurnost u
odrzavanju likvidnosti, ako je zaduzenost takva da obezbjeduje punu nezavisnost preduzeca i dobru
sigurnost njegovih poverilaca, ako je solventno, ako preduzece pri stabilnoj novcanoj jedinici iz
finansijskog rezultata znaajnije uvecava sopstveni kapital, a u uslovima inflacije iz efekta
revalorizacije 1 finansijskog rezultata uvecava realnu vrijednost sopstvenog kapitala i ako
preduzece iz sopstvenih sredstava finansira prostu i dio prosirene reprodukcije.




Tabela 3. ISKAZ O FINANSIJSKOJ POZIC1JI - BILANS STANJA LUKA KOTOR AD
KOTOR od 2014. do 2017

ISKAZ O FINANSIJSKOJ POZICIJI - BILANS STANJA

POZICIJA Redni Broj 2014 2015 2016 2017
AKTIVA

A. NEUPLACENI UPISANI KAPITAL 001
B. STALNA IMOVINA ( 003+004+005+009 ) 002 2.269.745€ || 2.206.147 € || 2.482.808 € || 3.449.332 €
1. GOODWILL 003
1. NEMATERIJALNA ULAGANJA 004 2.280€ 3155€
1II. NEKRETNINE, POSTROJENJA, OPREMA 1
BIOLOSKA SREDSTVA (006+007+008) 005 2.173315€ || 2.029.631 € || 2.019.198€ || 3.181.552 €
1. Nekretnine, postrojenja i oprema 006 2.173.315€ || 2.029.631 € | 2.019.198 € || 3.181.552€
2. Investicione nekretnine 007
3. BioloSka sredstva 008
1IV. DUGOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI
(010+011+012) 009 96.430 € 176.516 € 461.330€ 264.625 €
1. Uéeséa u kapitalu 010 31€ 31€
2. Ucesca u kapitalu koja se vrednuju metodom
ucescéa 011
3. Ostali dugorocni finansijski plasmani 012 96.430 € 176.516 € 461299 € 264.594 €
C. ODLOZENA PORESKA SREDSTV A 013 17290 €
D. STALNA SREDSTVA NAMENJENA PRODAJI 1
SREDSTVA POSLOVANJA KOJE JE
OBUSTAVLJENO 014
E. OBRTNA SREDSTVA 015 2.272.618€ || 2.494.245€ || 2.350.062€ || 3.212.213 €
1. ZALIHE 016 4273 € 44.741 € 1.555€ 252 €
II. KRATKOROCNA POTRAZIVANJA, PLASMANI
[ GOTOVINA (018 do 022) 017 2.268.345 € || 2.449.504 € || 2.348.507 € || 3.211.961 €
1. Potrazivanja 018 723.520€ | 958.175€ || 1.055.397€ | 852916 €
2. Potrazivanja za vise placeni porez na dobitak 019
3. Kratkorocni finansijski plasmani 020 123.478€ || 145.486 € 30876 €| 217.797 €




4. Gotovinski ekvivalenti i gotovina 021 1.120.777€ || 1.086.285€ || 1.235.497€ || 2.117.393 €

5. Porez na dodatu vrijednost i AVR 022 300570 € | 259.558 € 26.737 € 23.855€

F. UKUPNA AKTIVA (001+002+013+014+015) 023 4.542.363 €| 4.700.392 €| 4.832.870€ || 6.678.835 €
PASIVA

A. KAPITAL (102 do 109) 101 3.384.521 € || 4.160.855€ || 4.493.003 € || 6.179.951 €

1. OSNOVNI KAPITAL 102 993.483€ 993.483€

1I. NEUPLACENI UPISANI KAPITAL 103 993.483€ | 993.483€

11l REZERVE 104 50.979 € 83.750 € || 2.453.933 € || 2.500.749 €

ﬁéﬁgﬂ?ﬁﬁ ﬁfggﬁ%{ ZACIONE REZERVEL 105 70.584 € 70.032 € 71.362€ || 1.321.564 €

V. NEGATIVNE REVALORIZACIONE REZERVE I

NEREALIZOVANI GUBICI 106

V1. NERASPOREDJENA DOBIT 107 2.269475€ || 3.013.590€ || 974.225€ || 1.364.155€

VII. GUBITAK 108

VIIl. OTKUPLJENE SOPSTVENE AKCIJE I

OTKUPLJENI SOPSTVENI UDJELI 109

DUGOROCNE OBAVEZE (111112 110 o400 € ve| wosise|  mome

1. DUGOROCNA REZERVISANJA 111 614.000 € 69.345 € 80.948 €

II. DUGOROCNE OBAVEZE (113+114) 112 0€ 0€ 0€ 0€

1. Dugorocni krediti 113

2. Ostale dugorocne obaveze 114

C. ODLOZENE PORESKE OBAVEZE 115 1.395€ 575€ 5.448 € 0€

gé%gﬁ%@?vg\ézﬁégﬁzsﬁﬁigé 116 542,446 € 538.962 € 265.074 € 417.936 €

1. KRATKOROCNE OBAVEZE (118 do 123) 117 542.446 € 538.962 € 265.074 € 417.936 €

1. Kratkorocne finansijske obaveze 118 315.181 €

2. Obaveze po osnovu sredstava namijenjenih

prodaji 119

3. Obaveze iz poslovanja 120 417.409 € 63.504 € 59.147€ || 143.839€

4. Ostale kratkorocne obaveze i PVR 121 61.637€ 53.212€ 100.169 € 166.926 €

5.0baveze po osnovu poreza na dodatu vrijednost i

ostalih javnih prihoda 122

6. Obaveze po osnovu poreza na dobit 123 63.400 € 107.065 € 105.758 € 107.171 €

II. KRATKOROCNA REZERVISANJA 124

E. UKUPNA PASIVA (101+110+115+116) 125 4.542.363 € || 4.700.392 € || 4.832.870€ || 6.678.835 €




Tabela 4. ISKAZ O FINANSIJSKOJ POZICIJI - BILANS USPJEHA LUKA KOTOR AD

KOTOR od 2014. do 2017.

ISKAZ O UKUPNOM REZULTATU - BILANS USPJEHA

Redni

broj Pozicija Broj 2014 2015 2016 2017

I | POSLOVNI PRIHODI ( 202 do 206 ) 201 || 2.724.954 € || 3.284.527€ || 3.472.094 € || 3.240.839 €
1 Prihodi od prodaje 202 || 2.724.954 € | 3.283.652 € || 3.461.696 € | 3.234.969 €
2 Prihodi od aktiviranja ucinaka i robe 203
3 Povecanje vrijednosti zaliha ucinaka 204
4 Smanjenje vrijednosti zaliha ucinaka 205
5 Ostali poslovni prihodi 206 875 € 10.398 € 5.870€
1I | POSLOVNI RASHODI (208 do 212 ) 207 || 1.982.982€ | 2.187.143 €| 2.279.008 € | 2.100.584 €
1 Nabavna vrijednost prodate robe 208 7.896 € 8.181€ 4310€ 1.2180 €
2 Troskovi materijala 209 91.828€ || 129291 € || 121.609€ | 102.189€
3 Z;’Z’;Z,lv’ zarada, naknada zarada i ostali licni o0 | 855.228€ ) 1.012.385€ || 1.358.418 € || 1.369.897 €
4 Troskovi amortizacije i rezervisanja 211 101.623 € 155.750 € 209.090 € 163.823 €
5 Ostali poslovni rashodi 212 926.407€ | 881.536 € || 585.581€ | 463.455€
A | POSLOVNI REZULTAT ( 201-207 ) 213 741.972€ || 1.097.384 € || 1.193.086 € | 1.140.255 €
I | FINANSIJSKI PRIHODI 214 156.948 € 13.036 € 20.410€ 12.584 €
II | FINANSIJSKI RASHODI 215 8.942€ 26.668 € 9453 € 11.470€
B | FINANSIJSKI REZULTAT (214 - 215) 216 148.006 € || -13.632€ 10.957 € 1114 €
1 OSTALI PRIHODI 217 7.619€ 48.472€ 46.696 €
II | OSTALI RASHODI 218 172.607 € 585€ | 157.670€ || 178.229€
C ?ng)ULTAT[Z OSTALIH AKTIVNOSTI ( 217- . -164.988 € 47.887€ || -157.670€ | -131.533€
D %%%ﬁgﬁgﬁ%ﬁv ?g?fjfggﬁg‘)“ o | 7219%0€]| 1131639€| 1046373€ | 1.009.838€
g | NETO REZULTAT POSLOVANJA KOJE JE

OBUSTAVLJENO 221
F ?ffgg?f PRIJE OPOREZIVANIA ( 227 724.990 € || 1.131.639€ || 1.046.373 € || 1.009.836 €
ooy e POTEAE | N e sme| wwe| sne
I Promjene revalorizaciqn.ih rezervi po osnovu

fin. sredstava raspoloZivih za prodaju 224




5 Prom]er.ze revalorlz.ac.lomh rezervi po osnovu 552€ 552€ 552€

nekretnina, postrojenja, opreme 225
3 Promjene revalorizacionih rezervi po osnovu

ucesc¢a u kapitalu pridr. drustava 226
4 Promjene revalorizacionih rezervi po osnovu

aktuarskih dobitaka (ili gubitaka) 227
5 Promjene revalorizacionih rezervi po osnovu

hedzinga tokova gotovine 228
H PORESKI RASHOD PERIODA (230+231) 229 69.595 € 106.245 € 110.632 € (84.432)€
i Tekuéi porez na dobit 230 63.400€ || 107.065€ || -105.758 €| 107.171€
2 Odlozeni poreski rashodi ili prihodi perioda 231 6.195€ 820€ 4.874 € 22.739€
1 NETO REZULTAT (222+223-229) 232 655.947 € || 1.025.946 € 936.293 € 925.958 €
J ZARADA PO AKCLJI 233
1 Osnovna zarada po akciji 234
2 Umanjena (razvodnjena) zarada po akciji 235

Nefinansijski pokazatelji

Pod kvalitativnim pokazateljima poslovanja Luke Kotor A.D. podrazumjevamo pored finansijskih i
nefinansijske pokazatelje - kvalitet proizvoda, kvalitet usluge - predstavljene kroz kvantitativne parametre,
tacnije promet putnika i brodova .

Luka Kotor A.D. Kotor je u izvjestajnoj 2017.godini obavljala djelatnost pruzanja luckih usluga u
medunarodnom i doma¢em pomorskom saobracaju kroz dva pravca — pruzanje luckih usluga
brodovima i jahtama. Za period od 01.01. do 31.12.2017.godine Luka Kotor A.D. Kotor je postigla
izuzetne rezultate. Ukupno je ostvareno 430 dolazaka brodova sa 532.387 putnikai211.621 ¢lanom
posade. Ukupan broj dolazaka jahti za ovaj period iznosi 1838 sa 8630 putnika. U odnosu na
2016.g. kada je ostvareno 488 dolazaka brodova (487 kruzera i 1 vojni brod) konstatujemo
smanjenje broja dolazaka kruzera za 11.7% 1 putnika za 0,53%. Ovdje treba navesti da je kruzing
sezona 2016.godine karakteristicna po povecanju broja dolazaka kruzera u ovom dijelu
Mediterana, a kao posledica bezbjedonosnih deSavanja u Turskoj gdje je npr. za luku Istanbul
zabiljezen pad od ¢ak 93,8% putnika.*

Kada gledamo evidenciju jahti primjecujemo povecanje broja dolazaka za 9,8% I putnika na jatama
za 4.08%.

U nastavku je graficki prikazan ostvarenog promet brodova u luci za period 2008- 2017.g.

Grafikon 1. Ostvareni promet brodova u luci za period 2008. god. -2017. god.

4 Med Cruise, Statistics review 2016




BRODOVI 2008-2017
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Luka je prethodnih godina postala prepoznatljiva kao jedna od prvih destinacija za novoizgradjene
brodove, kao $to su m/v Viking Sky i m/v Viking Sun kompanije Viking Ocean Cruises, m/v
Majestic Princess kompanije Princess Cruisess, te m/v Silver Muse kompanije Silver Cruises. Sve
ovo je veoma vazno za promociju ne samo Luka Kotor A.D. kao kompanije, ve¢ 1 za Kotor 1
Bokokotorski zaliv, te Crnu Goru kao turisticku destinaciju, sa akcentom na kruzing turizam,
naroCito sa saznanjem da na takvim putovanjima uglavnom dolaze vazni subjekti turisticke
industrije.

Tabela 5. Pregled prometa brodova i putnika u luckom dijelu Luke Kotor (kvantitativni

pokazatelj)
Mjesec Broj dolazaka Broj putnika
brodova

Januar 4 310
Februar 4 181
Mart 11 3951
April 23 36764
Maj 56 71727
Jun 54 71748
Jul 59 77400
Avgust 62 86294
Septemar 71 77905
Oktobar 55 67578
Novembar 21 27798
Decembar 10 10731
UKUPNO: 430 532387




Grafikon 2. Ostvareni promet jahti u luci za period 2008.ngod. -2017.god.
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Tabela 6. Pregled prometa jahti i putnika u marinskom dijelu Luke Kotor (kvantitativni

pokazatelj) za 2017.god.

Mjesec Broj jahti Broj putnika
Januar 1
Februar 3
Mart 5 2
April 37 136
Maj 193 768
Jun 308 1481
Jul 416 2056
Avgust 449 2325
Septembar 291 1331
Oktobar 113 468
Novembar 22 63
Decembar
UKUPNO 1838 8630

Iz Tabele 6. vidi se da je najveci promet jahti ostvaren u avgustu sa uces¢em 26,87%, a ucesce
mega jahti u ukupnom broju dolazaka je 20,95%. Svi indikatori poslovanja ukazuju na znacajno
prisustvo i trend rasta mega jahti , Sto bi dodatnim investicijama od strane kompanije u narednim
godinama omogucilo profitabilniji vid poslovanja marinskog dijela kroz modernizovanje
navedenog dijela operativne obale za §to kvalitetniju opskrbu mega plovila.




Racio pokazatelji

Racio analiza predstavlja osnovni instrument za procjenu finasijske pozicije i potencijala
preduzeca. Stavljanjem u odnos logicki povezanih cjelina iz finansijskih izvjeStaja (Bilans stanja i
Bilans uspjeha), dolazi se do rezultata uspostavljenih relacija koji za cilj imaju ocjenu stanja i
aktivnosti preduzeca.

Pokazatelji ekonomiénosti

Ekonomicnost ukupnog poslovanja utvrduje se stavljanjem u odnos ukupnih prihoda i ukupnih
rashoda. Potrebno je da drustvo posluje ekonomicno, odnosno da ostvaruje vise prihoda nego Sto
je utroseno za njihovo postizanje (pozeljno je da su ukupni prihodi veci od ukupnih rashoda).

Ekonomicnost poslovanja izracunava se stavljanjem u odnos prihoda od prodaje i rashoda od
prodaje. Kada su prihodi od prodaje ve¢i od rashoda od prodaje ekonomicnost poslovanja je
pozitivna. Ekonomic¢nost finansiranja je odnos finansijskih prihoda i financijskih rashoda.

e Finansijski polozaj akcionarskog drustva Luka Kotor” AD Kotor na dan 31.12.2017
godine obezbjeduje veoma dobar pokazatelj ekonomicnosti na osnovu navedenih
pokazatelja iz bilansa uspjeha od 2014 do 2017.Ilustracija ove kvalifikacije data je u
pregledu poslovanja kroz pozitivne pokazatelje ekonomi¢nosti za period od 2014 do 2017.

Tabela 7.
Ekonomicnost ukupnog poslovanja 2014 2015 2016 2017
Ukupni prihodi 2889521 3346035 3492504 3300119
Ukupni rashodi 2164531 2214396 2446131 2290281
Ukupni prihodi / Ukupni rashodi 1,33 1,51 1,43 1,44
Tabela 8.
Ekonomicnost redovnog poslovanja 2014 2015 2016 2017
Poslovni prihodi 2724954 3284527 3472094 3240839
Poslovni rashodi 1982982 2187143 2279008 2100582
Poslovni prihodi / Poslovni rashodi 1,37 1,50 1,52 1,54

Pokazatelji likvidnosti

Pokazatelji likvidnosti ili svojstvo imovine ili njezinih pojedinih dijelova da se mogu pretvoriti u
gotovinu dovoljnu za pokri¢e preuzetih obveza; uslovljena je prije svega protokom kratkotrajne
imovine (obrtnih sredstava) kroz poslovni ciklus; likvidnost ¢e omoguciti poduze¢u podmirivanje




dospjelih obaveza i pokazatelji likvidnosti ukazuju u kojoj je mjeri preduzece sposobno da podmiri

svoje dospjele kratkoro¢ne obaveze.

¢ Finansijski polozaj akcionarskog drustva Luka Kotor” AD Kotor na dan 31.12.2017
godine obezbjeduje izvanredan pokazatelj likvidnosti na osnovu navedenih pokazatelja

iz bilansa stanja od 2014.god. do 2017.god. Ilustracija ove kvalifikacije data je u pregledu
poslovanja kroz pozitivne pokazatelje likvidnosti za period od 2014.god. do 2017.god.

Tabela 9.
Koeficijent trenutne likvidnosti 2014 2015 2016 2017
Novac i novéani ekvivalenti 1120777 1086285 1235497 2117393
Kratkorocne obaveze 542446 538962 265074 417936
Novac i novéani ekvivalenti / Kratkoroéne obaveze 2,07 2,02 4,66 5,07
Tabela 10.
Tekuca likvidnost 2014 2015 2016 2017
Angazovana obrtna sredstva 2272618 2494245 2350062 3212213
Kratkorocne obaveze 542446 538962 265074 417936
AngaZovana obrtna sredstva / Kratkorocne obaveze 4,19 4,63 8,87 7,69
Tabela 11.
Koeficijent ubrzane likvidnosti 2014 2015 2016 2017
Kratkorocna potrazivanja, plasmani i gotovina 2268345 || 2449504 || 2348507 || 3211961
Kratkorocne obaveze 542446 | 538962 || 265074 || 417936
Kratkorocna potraZivanja, plasmani i gotovina / Kratkorocne obaveze 4,18 4,54 8,86 7,69
Tabela 12.
Koeficijent finansijske stabilnosti 2014 2015 2016 2017
Stalna imovina 2269745 2206147 2482808 3449332
Kapital 3384521 4160855 4493003 6179951
Dugorocne obaveze 0 0 0 0
Stalna imovina / (Kapital + Dugorocne obaveze) 0,67 0,53 0,55 0,56

Pokazatelji zaduZenosti




Pokazatelj zaduzenosti predstavlja odnos ukupnih obaveza i imovine odnosno pitanje koliki se dio
imovine finansira iz tudih izvora?

Koeficijent zaduzenosti ukazuje do koje mjere preduzece koristi zaduzivanje kao oblik finansiranja
1 koji je postotak imovine nabavljen zaduzivanjem.

Koeficijent zaduzenosti=ukupne obaveze/ukupna imovina

Savremena poslovna ekonomija, zbog koriStenja efekata finansijske poluge, ide u smjeru povecanja
zaduZenosti - kritiénom vrijedno$¢u smatra do 0,7 (70 %), Sto znaci da postotni udio tudih izvora
finansiranja ne bi smio premasiti cca 2/3 ukupnih izvora.

Nisko samofinansiranje, odnosno, visoka zaduzenost — dokazano su prvi i naj¢es¢i uzrok poslovne
krize i stecaja .
e Finansijski polozaj akcionarskog drustva Luka Kotor” AD Kotor na dan 31.12.2017
godine i analiza prethodnog perioda pokazuju da preduzeée uopSte nije zaduZeno na
osnovu navedenih pokazatelja iz bilansa uspjeha od 2014.god. do 2017.god. Ilustracija ove

kvalifikacije data je u pregledu poslovanja kroz pozitivne pokazatelje zaduzenosti za period
od 2014.god. do 2017.god.

e Drustvo “Luka Kotor” AD Kotor je u proteklom periodu izvr$ilo uspjesno investiranje u
imovinu koja je finansirana dijelom iz sopstvenih a dijelom iz kreditnih sredstava.
Kreditno zaduZenje za investiciju je uspjesno vrac¢eno u periodu od 36 mjeseci.

Tabela 13.
Koeficijent zaduZenosti 2014 2015 2016 2017
Ukupne obaveze 542446 538962 265074 417936
Ukupna imovina 4542363 4700392 4832870 6678835
Ukupne obaveze / Ukupna imovina 0,12 0,11 0,05 0,07
Tabela 14.
Koeficijent finansijskog leveridza 2014 2015 2016 2017
Ukupne obaveze 542446 538962 265074 417936
Ukupan kapital 3384521 4160855 4493003 6179951
Ukupne obaveze / Ukupan kapital 0,16 0,13 0,06 0,07

Tabela 15.




Faktor zaduZenosti 2014 2015 2016 2017
Ukupne obaveze 542446 538962 265074 417936
Nerasporedena dobit + Amortizacija 2371098 3169340 1183315 1527978
Ukupne obaveze / (Nerasporedena dobit + Amortizacija) 0,23 0,17 0,22 0,27

Pokazatelji profitabilnosti

Profitabilnost je ekonomska kategorija kojom se mjeri sposobnost preduzeca da generise profit

na temelju ulozenog kapitala, tj. investirane imovine.
Mjere profitabilnosti su sledece:
1. profitna marza

2. povrat na investirano (stopa povrata imovine; stopa povrata vl. kapitala)

profitna marza (marza dobitka) = dobitak / prihod
Profitna marza (marza dobitka) = dobitak / prihod
Neto profitna marza = neto dobitak + tr. kamata / prihod

e Finansijski polozaj akcionarskog drustva Luka Kotor” AD Kotor na dan 31.12.201. godine
obezbjeduje da je preduzece veoma profitabilno na osnovu navedenih pokazatelja iz
bilansa uspjeha od 2014.god. do 2017.god. Ilustracija ove kvalifikacije data je u pregledu
poslovanja kroz pozitivne pokazatelje profitabilnosti za period od 2014.god. do 2017.god..

Tabela 16.
EBIT 2014 2015 2016 2017
Rezultat prije oporezivanja 724990 1131639 1046373 1009838
Rashodi kamata 8942 26668 9453 11470
Rezultat prije oporezivanja + Rashodi kamata 733,932.00 1,158,307.00 1,055,826.00 || 1,021,308.00
EBITDA 2014 2015 2016 2017
Rezultat prije oporezivanja 724990 1131639 1046373 1009838
Rashodi kamata 8942 26668 9453 11470
Amortizacija 101623 155750 209090 163823
Rezultat prije op +Kamate + Amortizacija 835,555.00 1,314,057.00 1,264,916.00 || 1,185,131,00

Analiza potrazivanja




Tabela 17.Pregled stanja potraZivanja za period od 2014 god.-2017.god.

N
Bice €
napl oc
acden ek
Ukupno o Naplativo u roku Naplativo u Naplatn:o Y Sporng Sumnjiva u i
M X roku od 6 roku duZem potraZi v [3 Otpis
potraZivanje kom od 3 mjeseca o S : potraZivanja
mjeseci od 6 mjeseci vanja se
penz
acijo na
pl
m at
a
Po godinama:
2017 850,691.47 € 0,00 220.622,70 € 551.361,40 € 76.957,36 € 1,850.€ 175.526,18€ 173.676,17€
2016 1053.394,12€ 0,00 204.150,36€ 653.790,98€ 195452,78€ 175.526,18€ 173.676,17€
2015 953.893,62€ 0,00 350.714,60€ 251.861,13€ 251.862,13€
2014 723.458,27€ 0,00 248.503,66€ 175.620,13€ 175.620,13€
2013 i starija

2.2. Informacije o ¢lanovima upravnih i nadzornih tijela

“Luka Kotor” A.D. Kotor, ima slede¢a upravna i nadzorna tijela:

e Skupstina akcionara je najvisi organ drusStva. Svoju funkciju ostvaruje na Redovnim i
Vanrednim skupstinama. U izvjestajnoj 2017.godini je odrzana jedna Redovna skupstina i
jedna Vanredna skupstina akcionara. Na Redovnoj skupstini akcionara odrzanoj
26.07.2017.godine izabrani su C¢lanovi Odbora direktora u sastavu Prof.dr. Branislav
Dragovi¢, dr. Branko Ivanovi¢, Slobodan Vukasovi¢, Stanislava Suboti¢ i Radomir
Rudanovi¢. Na Vanrednoj skupstini akcionara odrzanoj dana 25.09.2017.godine donijete
su poslednje dopune Statuta ,,Luka Kotor* A.D. Kotor, usvojeni finansijski iskazi za
2016.godinu, Izvjestaj o radu, Revizorski izvjestaj za 2016.godinu i donijeta Odluka o
raspodjeli dobiti.

e QOdbor direktora je organ upravljanja i rukovodenja Drustvom. Skupstina akcionara bira i
razrjeSava ¢lanove Odbora diektora. Odbor direktora broji 5 ¢lanova. Tokom izvjeStajne
2017.godine Odbor direktora je odrzao 19 sjednica i to 11 u sastavu do 26.07.2017.godine
1 8 sjednica u sastavu nakon 26.07.2017.godine. Sjednice se odrzavaju u skladu sa
Poslovnikom o radu Odbora direktora. Odbor direktora je u izvjeStajnom periodu tokom
2017.godine funkcionisao u dva sastava i to:

1. do 27.07.2017.g u sastavu Stanislava Suboti¢, Jovo Becir, Dejan Uskokovi¢, Goran
Grbovi¢ i Radomir Rudanovi¢;

2. od 27.07.2017.godine u sastavu Prof.dr. Branislav Dragovi¢, dr. Branko Ivanovi¢,
Slobodan Vukasovi¢, Stanislava Suboti¢ i Radomir Rudanovié.




Naknade za rad c¢lanova Odbora direktora je utvrdena odlukom Skupstine akcionara od
30.08.2002.godine na slede¢i nacin:
- 60% prosjecne zarade u Drustvu ostvarenog u prethodnom mjesecu za ¢lana Odbora
direktora i od 2,5 prosjecnih zarada u Drustvu za Predjednika odbora direktora na
profesionalnom radu.

Odlukom Odbora direktora je, usled predlozenih mjera Stednje Vlade Crne Gore, pocev od
01.06.2012.godine prethodno utvrdena naknada isplacivana na slede¢i nacin:
- naknade za Clana Odbora direktora u visini jedne prosjecne neto zarade u drzavi, a
Predsjedniku Odbora direktora na profesionalnom radu u iznosu od 3,5 prosjecne neto
zarade u drzavi ukljucujuci minuli staz i ostale naknade po osnovu rada.

Pocev od avgusta 2015.godine, naknada Predsjedniku odbora direktora se isplac¢uje u visini od 2
prosjecne neto zarade u drzavi, a ¢lanovima Odbora direktora u visini jedne prosjecne neto zarade
u drzavi, obzirom da Predsjednik Odbora direktora nije obavljao poslove na profesionalnom radu
u Drustvu.

e Revizorski Odbor, shodno ovlas¢enjima utvrdenim Zakonom o racunovodstvu i reviziji,
prati postupak finansijskog izvjeStavanja, prati djelotvornost interne kontrole drustva i
interne revizije, prati zakonom propisanu reviziju godis$njih i konsolidovanih finansijskih
iskaza, prati nezavisnost angazovanih ovlaS¢enih revizora ili druStva za reviziju koji
obavljaju reviziju, daje preporuke Skupstini druStva o izboru ovlaséenog revizora ili
revizorskog drustva, raspravlja o planovima i godi$njem izvjesStaju unutrasnje kontrole, kao
1 0 drugim pitanjima koja se odnose na finansijsko izvjeStavanje i reviziju. Revizorski odbor
ima tri ¢lana od kojih je najmanje jedan stru¢njak iz oblasti raCunovodstva i revizije.
Clanovi Revizorskog odbora su imenovani u skladu sa Statutom Dru$tva dana
21.09.2017.godine odlukom Odbora direktora u sastavu Vladan Pejovi¢, Antonija Orlando
1 Marnela Markovi¢.




3. MJERE ZASTITE ZIVOTNE SREDINE

Preduzece Luka Kotor A.D. , Kotor , vodi svoju politiku ekoloski svjesno i angazovano , u

skaldu sa Zakonom o Zzivotnoj sredini (,,Sluzbeni list Crne Gore ,, br.052/16 od 09.08.2016) i
Zakonom o procjeni uticaja na zivotnu sredinu (,,Sluzbeni list Republike Crne Gore®, br.080/05
od 28.12.2005, Sluzbeni list Crne Gore* br.040/10 od 22.07.2010,073/10 od 10.12.2010,040/11 od
08.08.2011,027/13 od 11.06.2013, 052/16 od 09.08.2016).U cilju zastite zivotne sredine , svoje
upravljanje zasniva na savremenom sistemskom pristupu , koji ima definisane zahtjeve za
razumjevanje, prihvacanje i neprekidno poboljSavanje savremenih prakti¢nih dostignu¢a u domenu
zaStite zivotne sredine. Sistemski pristup, je proSiren sveobuhvatnim upravljanjem kvalitetom.
Pripreme i aktivnosti u kompaniji se sprovode tokom cijele godine radi unapredenja kvaliteta
luckih usluga i visokog nivoa zastite Zivotne sredine.
Kompanija uspjeSno implementira sistem kvaliteta menadZzmenta prema zahtjevima ISO
9001:2008 i 1SO 14001:2004 1 u toku je procedura prelaska na novu verziju standarda /SO
9001:2015 i ISO 14001:2015. Resertifikaciju je izvrsila sertifikaciona ku¢a Bureau Veritas (mart
2016g.) te je validnost sertifikata produzena do (15.09.2018g) uz obavezan godiSnji pregled.

Polaze¢i od svojih stateskih ciljeva, menadzment kompanije je definisao postupke za mjerenje i
pracenje perfomansi integrisanog sistema menadzmenta. IMS je zasnovan na osnovnim
postavkama sistemskog 1 procesnog pristupa, iz kojeg je proizasao model integracije kroz
definisani pristup mjerenja perfomansi sistema zastite zivotne okoline. Ciljevi mjerenja i pra¢enja
perfomansi su obuhvatili sve upravljacke nivoe i organizacione cjeline u Luci Kotor.

U funkciji zaStite 1 CiS€enja akvatorijuma ,,Luka Kotor* A.D. posjeduje slede¢a plovila:
Specijalizovano plovilo - ,,Kataglop CG 75 i Pilotski ¢amac tipa Navar 795 (102-KT .

U funkciji zastite akvatorijuma ,,Luka Kotor* A.D. posjeduje slede¢a zastitna sredstva: Plutajuca
brana ( 110 m), Upijaci za ¢is¢enje mora .

Takodje ,shodno vaze¢im procedurama ISO 14001:2004 sluzba kvaliteta vr$i sledec¢e operativne
aktivnosti:
a) Redovno obavjestavanje nadleznih organa Crne Gore

Agencija za zastitu Zivotne sredine Crne Gore

- Godisnji izvjestaj o otpadu (0301-242 od 09.02.2018.g).
- Proslijedivanje potrebnih informacija u vezi istraZzivanja o otpadu koje radi agencija za
zastitu zivotne okoline.

b) Produzetak saglasnosti na Plan upravljanja otpadom (Nova saglasnost na Plan upravljanja
otpadom (02br:UPI-798/3 od 30.05.2016g. istice 30.05.2019.g).

- Opasni i neopasni otpad (Saglasnost dobijena za 20 razlic¢itih vrsta otpada);
¢)  Produzen ugovor o poslovno-tehnickoj saradnji sa :

,Hemosan*- Bar — ,,Ugovor o prihvatu otpada iz marine i sa plovnih objekata iz Luke
Kotor* (br:0306-870 od 25.05.2017.g),




- ,,Hemosan*“- Bar —,,Ugovor o pruzanju usluge u domenu zagadenja mora od izlivanja sa
plovnih objekata i svih ostalih vrsta zastite i intervencije* (br:0306/ 868 0od 25.05.2017.g),

- ,Hemosan“- Bar — ,Ugovor o zbrinjavanju opasnog otpada“ (br: 0306/869 od
25.05.2017.g),

- JKP ,Kotor* —,,Ugovor o deponovanju otpadnog materijala-Suta i kabastog otpada.
d) utvrdivanja i ispunjavanja zahtjeva korisnika usluga i povecavanja njihovog zadovoljstva.

e) utvrdivanja i preispitivanja znacajnih aspekata zivotne sredine, povezanih sa prethodnim
teku¢im 1 planiranim aktivnostima, uzimajuéi u obzir odgovarajuce kriterijume zaStite
zivotne sredine, zakonske propise i1 druge zahtjeve, interese zaposlenih i ostalih
zainteresovanih strana;

U okviru Procedure ,,Sigurnost bezbjednost i ekoloska zastita u Luci Kotor* , Kompanija je
utvrdila aspekte zivotne sredine koji su povezani sa prethodnim teku¢im i planiranim aktivnostima
1 ocijenila koji su od znacaja i smatraju se prioritetnim. Prilikom vrednovanja aspekata uzeti su u
obzir odgovarajuci kriterijumi zastite zivotne sredine, zakonski zahtjevi, interesi zaposlenih i
ostalih zainteresovanih strana.

Znacajni aspekti zivotne sredine koji su definisani i smatraju se prioritetnim obuhvataju: emisije u
vazduh, ispustanja u vodu, otpad, buku, upotrebu opasnih materija, koris¢enje energetskih resursa
1 vode 1 ostala pitanja vezana za zivotnu sredinu u lokalnoj zajednici.

Mjerljivi rezultati upravljanja zastitom zivotne sredine :Informacija o stanju Zivotne sredine
(koncesioni akt Luke Kotor- 7.09.2012.g), Ekotoksikoloska analiza morskog sedimenta, Rezultati
mikrobioloske analize vode

U cilju obezbjedenja Sto veceg stepena sigurnosti i bezbjednosti, ekoloske zastite okoline kao i §to
efikasnijeg rada u Luci Kotor, svim korisnicima luckih usluga ili onima koji se nadu na teritoriji i
akvatorijumu Luke Kotor su u obavezi da poStuju preventivne mjere koje su ustanovljene od strane
Luckih Vlasti i menadzmenta nase kompanije.

3.1 Drustvena- korporativna odgovornost

Kao drustveno odgovorna kompanija ,,Luka Kotor AD srovodi i planira sledece aktivnosti:

a) Uspjesna implementacija sistema kvalitetetom menadzmenta prema zahtjevima ISO
9001:2008 i ISO 14001:2004.( u toku je procedura prelaska na novu verziju standarda ISO
9001:2015 i ISO 14001:2015. Integrisani sitem se bazira na apliciranju IPA projekata i
dobijanja sredstava iz evropskih fondova .

b) Uspjesno definisan model integracije kroz definisani pristup mjerenja perfomansi sistema
zaStite zivotne okoline, sigurnosti i kvaliteta.

c) Definisane procedure i uputstva (veza zastita zivotne okoline) koje sprovode rukovodioci
sluzbi Luke Kotor. Zadatak obucenih rukovodioca sluzbi se odnosi na posvecivanje
identifikaciji, analizi 1 ocjenjivanju neuobicajenih 1 razumno predvidljivih vanrednih
situacija 1 potencijalnih opasnosti/opasnih dogadaja ili izlaganja. Vanredne situacije




detaljnije su regulisane u proceduri u Planu bezbjednosti Luke Kotor a odnose se na
pripravnost za reagovanje u vanrednim situacijama i odgovor na njih.

d) Definisani su programi zastite zivotne sredine . Uz definisane postupke odredene su
odgovorne osobe i opisani su izlazni elementi verifikacije odnosno kontrole procesa.

Shodno tome Unija poslodavaca Crne Gore je (24.11.2017g.) dala nagradu ,,LUKA KOTOR*“ AD
u kategoriji ,,briga za zivotnu sredinu®.

3.1.1. Podrska projektima koji se bave zastitom Zivotne sredine

U skladu sa postoje¢im zakonskim propisima u Crnoj Gori, kompanija je bila nosilac sledecih
elaborata/projekata.:

a) Elaborat procjene uticaja uklanjanja nanosa u zoni operativne obale Luke Kotor na zivotnu
sredinu (2011g.).

b) Elaborat procjene uticaja poslovnog objekta —putnicki terminal i grani¢ni prelaz CG u zoni
operativne obale Luke Kotor na zivotnu sredinu (2012g).

c) Projekat ,,Poslovni objekat — putnicki terminal 1 grani¢ni prelaz CG* (procjena na zastitu
zivotne sredine)

d) Informacija o stanju zivotne sredine. (Koncesioni akt za dodjelu koncesije )

e) Apliciranje na projektima koji se bave zastitom Zivotne sredine.

Da ,,Luka Kotor’> AD kao privredni subjekat posluje u skladu sa svojim procedurama IMS -a,
govori nam ¢injenica da je na osnovu istrazivanja i analize koje je sprovela ,Svjetska organizacija
Bussiness Initiative Directions (BID), Luka Kotor AD (15 septembra 2015.g) odlikovana Zlatnom
Medaljom za Kvalitet (International Star of Quality ISAQ).

Rezultati uspjesnog upravljanja i razvoja poslovanja prepoznala je i medunarodna zajednica, tako
da su i stigla 1 prestizna priznanja.“Luka Kotor* A.D. je dobitnik posebnog priznanja za Doprinos
razvoju preduzetniStva u srednjoj 1 jugoisto¢noj Evropi ,,Stvaratelji za stolje¢a“. Odluku je donio
medunarodni nezavisni Komitet koji broji dvanajest ¢lanova na osnovu bodova koji je svaki laureat
dobio.

3.1.2. Podrska kulturi, sportu i zdravstvu (sponzorstva)

Kao druStveno odgovorna kompanija ,Luka Kotor“ AD putem sponzorstva stalno pomaze
drustvenu zajednicu i kompanije u kojima je pomo¢ neophodna. Kompanija je ucestvovala na
konkurs Unije poslodavaca Crne Gore - projekat ,.Drustveno-odgovorno poslovanje za sve®,
Komisija UPCG se vodila kriterijumima koji se odnose na odrzivost predstavljenih projekata,
njihovu inovativnost i ostvareni uticaj na sve ukljuCene strane. Nagrada ,,Briga za zajednicu“
pripala je Luci Kotor (24.11.2017g.).




4 .PLANIRANI BUDUCI RAZVOJ

S obzirom na joS$ uvijek nerijeSen koncesioni status, ,,Luka Kotor,, A.D. kao odgovoran i poslovno
dokazan privredni subjekat, mora imati planiranu razvojnu komponentu, utemeljenu na
prvenstveno prethodnom iskustvu u kreiranju kapitalnih projekata poput poslovne zgrade, zgrade
luckog terminala, zapocetog i fazno realizovanog marinskog osavremenjivanja i nerealizovanog
projekta priveznih bova. Treba naglasiti da je projekat priveznih bova zaokruzen projekat u smislu
tehnicke dokumentacije i za ¢iju realizaciju bi bilo potrebno obnoviti zahtjeve za odobrenje lokacije
za postavljanje privremenih objekata JPMD-u kao i nadleznom Ministarstvu saobracaja i
pomorstva odnosno organu Lucke uprave za saglasnost za otpocCinjanje projekta. U datim
okolnostima veoma slozenog poslovnog ambijenta koji bi u znacajnoj mjeri trebao definisati
stabilne uslove uspjesnog tekuceg poslovanja kao i razvojnih koncepata, ,,Luka Kotor" AD svoju
razvojnu strategiju usmjerava u tri moguca pravca za 2018. godinu.

e Prvi pravac djelovanja bio bi usmjeren ka realiziciji 1 kompletiranju marinskog dijela,
nabavkom tri gata sa pripadaju¢om opremom u skladu sa vaze¢im projektom i Planom
javnih nabavki za 2018. godinu.

e Drugi se odnosi na mogucu realizaciju projekta priveznih bova s obzirom da je projekat u
tehnickom smislu zavrSen uz ocekivanje odobrenja od strane vecinskog vlasnika i nadleznih
drzavnih institucija u realizaciji projekta.

e Trec¢i pravac bi bio usmjeren na rehabilitaciju projekta samostalnog pilona za privez
brodova (berthing dolphin).

Projekat pilona pripada segmentu infrastrukture §to u skladu sa zakonskom regulativom predstavlja
obavezu investicionog ulaganja na drzavnom nivou odnosno nadlezne Lucke uprave Kotor i
resornog Ministarstva saobracaja i pomorstva. Pozivaju¢i se na odgovarajuce zakljucke radne
posjete predstavnika Lucke uprave od 27.12.2017. godine broj 0102-906/2 koji glase: "U cilju
redovnog unapredenja kvaliteta sigurnosnih i bezbjednosnih mjera potrebno je sagledati
prednosti i nedostatke luke, kako bi se preduzele mjere na postizanju standarda, sa
sigurnosnog aspekta neadekvatnu infrastrukturu za prihvat brodova preko 300m,
neophodno je unaprijediti izgradnjom novih funkcionalnih i sigurnih infrastrukturnih
objekata na vodi (u akvatorijumu luke) u skladu sa UTU iz drZavne studije lokacije..." , jasno
se upucuje na mogucénost i potrebe afirmacije ovog segmenta razvojne politike.
Znacaj realizacije projekta priveznih bova priveznog pilona sadrzan je u elementima koji
karakteriSu znacajne infrastrukturne i suprastrukturne projekte kojima se omogucéava siguran i
bezbjedan privez brodova :

- znacajno unapredenje sigurnosti i bezbjednosti brodova na vezu, posebno u otezanim

vremenskim uslovima

- stvaranje uslova no limit priveza brodova u Luci Kotor u pogledu duzine i gaza brodova

- smanjenje emisije i imisije Stetnih Cestica iz gasova CO2, NOx, SOx

- povecanje kapacitivnosti u lu¢kom dijelu operativne obale

- omogucavanje produzetka sezone u zimskim mjesecima, obezbjedenjem sigurnog veza

za mega kruzere




- povecanje raspolozivosti operativne obale u zoni van grani¢nog prelaza prema
marinskom dijelu, za potrebe boravka mega jahti
- komercijalno unapredenje poslovanja i ukupnih prihoda.

U cilju zapoc€injanja realizacije projekta, a pozivajuci se na prethodno izneseno u kome je utvrdeno
da postoji znacajan broj ostvarenih projekata i elaborata, potrebno je da se na osnovu zakljucaka
Lucke uprave, utvrde modaliteti na osnovu kojih bi se pristupilo daljim aktivnostima na realizaciji
projekta i definisali ostali elementi dinami¢kog plana, finansiranja za izradu glavnog projekta.
Konkretno, preovladava misljenje da bi najcjelishodnije, u datim realnim okolnostima, bio pristup
izradi tehnicko-tehnoloskog projekta koji bi sublimirao sve postojece projekte pojedinacno, ucinio
ih integralnom cjelinom kojom se od postojec¢eg jednog gata za privez brodova napravila dva i sa
pripadajuc¢im sidriStima i plovnim putem ucinila jedinstvena oblast upravljanja. Ovaj dokumenat
bi svakako uz odgovarajuce finansijske elaborate mogao biti od krucijalnog znacaja u postupku
dobijanja dugoro¢ne koncesije.

Vezano za planirani buduéi razvoj, uradene su projekcije finansijskih pokazatelja za 2018 godinu.
Uzeti su u obzir trendovi poslovanja u prethodnim godinama, i poslovna politika menadzmenta,
vezana za buduci rast i razvoj preduzeca.

Projekcija bilansa uspjeha 2018

Tabela 18. Projekcija bilansa uspjeha 2018.god.

PROJEKCIJA BILANSA USPJEHA 2018
v/b Struktura 1
A Ukupni prihodi 3.083.152,0
B Ukupni rashodi 2.038.100,0
1. Poslovni rashodi 466.500,0
1.1 Materijalni i nematerijalni
troskovi 118.200,0
1.2, Amortizacija 95.000,0
1.3. Bruto zarade 1.358.400,0
P Rashodi finansiranja
(kamata) 0,0
C Bruto dobit 1.045.052,0
D Porez na dobit 94.054,7
E Akumulacija / neto dobit 950.997,3




Analiza boniteta - Z-score

Postoje brojni modeli koji se u savremenim uslovima poslovanja koriste za ocjenu kreditnog
boniteta i predvidanje vjerovatnoce stecaja preduzeca. Jedan od tih modela jeste i Altmanov Z -
score model. Na osnovu prilagodavanja originalnog modela predvidanja vjerovatnoce stecaja, koji
je primjenljiv samo na preduzeca Cijim se akcijama trguje na organizovanom trziStu, nastao je
modifikovan model primenljiv na preduzeca ¢ijim se akcijama ne trguje na organizovanom trzistu.
Altmanov model je danas opSte prihva¢en model koji sluzi za predvidanje bankrota preduzeca.
Zasniva se na analizi bilansa preduzeca.

Postoje 3 raspona vrijednosti koje preduzece svrstavaju u:
e pred bankrotom Z-score < 1,82
e rizitno 1,82 <Z-score <2,99
e uspjesno Z-score >2,99

Z-SCORE
Redni broj Pozicija 2017 2016 2015 2014
1 Ukupna sredstva 6.678.835,00 4.832.870,00 4.700.392,00 4.542.363,00
2 Tekuca imovina 3.212.213,00 2.350.062,00 2.494.245,00 2.272.618,00
3 Stalna imovina 3.449.332,00 2.482.808,00 2.206.147,00 2.269.745,00
4 Obrtni kapital (2-3) -237.119,00 -132.746,00 288.098,00 2.873,00
5 X1 (4/1) -0,04 -0,03 0,06 0,00
6 ZadrZani (nerasporedeni) dobitak 1.364.155,00 974.225,00 3.013.590,00 2.269.475,00
7 X2 (6/1) 0,20 0,20 0,64 0,50
8 Zarada prije odbitka kamata i poreza na dobitak 1.140.257,00 1.193.086,00 1.097.384,00 741.972,00
9 X3(8/1) 0,17 0,25 0,23 0,16
10 Kapital 6.179.951,00 4.493.003,00 4.160.855,00 3.384.521,00
11 Obaveze 1.157.842,00 539.537,00 339.867,00 498.884,00
12 X4(10/11) 5,34 8,33 12,24 6,78
13 Prihodiod prodaje 3.234.969,00 3.461.696,00 3.283.652,00 2.724.954,00
14 X5 (13/1) 0,48 0,72 0,70 0,60
Z-SCORE | 4,49| 6,78| 9,79 5,91
2017
Finansijski uspjesno i zdravo preduzecde, visokih kreditnih performansi.

2016
rl-'inansijski uspjesno i zdravo preduzece, visokih kreditnih performansi. |

2015
rFin ansijski uspjesno i zdravo preduzece, visokih kreditnih performansi. |

2014
rFinansijski uspjesno i zdravo preduzece, visokih kreditnih performansi. |




5 PODACI O AKTIVNOSTIMA ISTRAZIVANJA I RAZVOJA

5.1 Istrazivanje i razvoj

Aktivnosti investiranja 1 razvoja kompanije zapoceti su prvim batimetrijskim mjerenjima
akvatorija Kotorskog zaliva koji je ugovorom sa JPMD aneks V iz 2003. godine bio dat na
upravljanje Luka Kotor AD. Firma ,,Harpha sea’’ je 2009. godine uradila prvo mapiranje morskog
dna kao i zone tada raspolozivog sidriSta na lokaciji Orahovac. Potrebno je naglasiti da su
posljednja sacuvana batimetrijska mjerenja zone Luke Kotor bile iz 1956. godine. Nova mjerenja
su posluzila kao bazni dokumenti na osnovu kojih se gradlla dalja strategija razvoja i moguce
unapredenje kapacitivnih moguénosti kompanije. Istima je utvrdena neophodnost uklanjanja
nanosa sa morskog dna u zoni operativne obale (Jaruzenje) ¢ime bi se stvorili neophodni uslovi za
prijem brodova novije generacije sa ve¢im gazom i do nivoa koji je danas operativan. Nakon toga
uslijedila je izrada projekta kojim je trebalo utvrditi nacin i moguénosti uklanjanja nanosa koji je
uradila firma ,,Opi inter’” 2010. godine. Isti projekat je ukazao na nemoguénost uklanjanja nanosa
neposredno uz operativnu obalu jer bi se takvim djelovanjem ugrozila stabilnost same konstrukcije
koja nosi operativni plato. Zbog toga se pristupilo faznoj realizaciji produbljenja kroz dva postupka
: uklanjanje stijenskih masa 2010. godine i uklanjanje pjeS€¢ane dine u zoni operativne obale 2011.
godine. Realizacijom pomenutih stvoreni su uslovi daljeg ubrzanog razvoja i unapredenja
poslovanja, posebno u komercijalnom smislu.

,,Luka Kotor" AD tokom 2011. godine u okviru priprema za realizaciju projekta izgradnje
putni¢kog terminala na urb. par. 36 koju ¢ini kat. par. 28 KO Kotor I, u zahvatu DrZavne studije
lokacije "Sektor 16" u Kotoru, obezbijedila UTU uslove broj 04-3506/2 od 25. 10. 2011. u kome
je u okviru "Uslova u pogledu namjene povrsina" navode stav 3 definisana i blize opisana lokacija
priveznog pilona. Shodno zakonskim uslovima nakon dobijanja UTU uslova pristupilo se izradi
neophodnog i viSestruko znacajnogelaborat procjene uticaja poslovnog objekta u zoni operativne
obale Luke Kotor na Zivotnu sredinu iz januara 2012. godine, kao opredjelju¢em dokumentu za
pomenuti projekat. Determinisanost uslova u prostoru Luke posebno sa aspekta zaStite od strane
UNESCO-a iziskivale su neophodnost postovanja procedura u svim aspektima. Upravo je
pomenuti projekat ukazao da ne postoje nikakve negativne posljedice i smetnje za realizaciju.

Uporedo sa ovim aktivnostima zapocete su aktivnosti i razgovori sa renomiranog
kompanijom ,,MSC Crociere" ¢iji su predstavnici iz oblasti tehnicke, nauticke i sigurnosno —
bezbjednosne struke boravili u kompaniji ,,Luka Kotor" AD sa ciljem da prenesu pozitivna iskustva
1 daju sugestije i smjernice za daljim aktivnostima na ovom projektu. Kao rezultat te posjete ,,Luka
Kotor" AD posjeduje idejno rjeSenje projekta priveznih bova sa karakteristikama objekata i
elemenata koji ga Cine. Nakon toga je uslijedila realizacija najzahtjevnijeg projekta u dijelu izrade
1 pripreme tehnicke realizacije za isti, elaborat o geotehnickim uslovima izgradnje putni¢kog
terminala 1 samostalnog odbojnika za privez brodova od 6. 2. 2012 kojim su definisani uslovi
tehnickih karakteristika zone u kojoj treba izgraditi objekat. Znafaj ovog elaborata kao
fundamentalnog za dalju realizaciju projekta predstavlja karakteristike zone morskog dna kojim se
definiSe dubina oslona pilona i moZze se smatrati baznim dokumentom za izradu glavnog projekta.

Naredni period obiljezila je realizacija projekta izgradnje Poslovne zgrade 2014. godine
kao 1 Zgrade luckog terminala iste godine. Konac¢no, investiciono razvojne aktivnosti ,,Luka Kotor"




AD u prethodnim godinama bile su usmjerene ka stvaranju uslova za realizaciju projekta priveznih
bova na lokaciji sidrista broj 1 — Plagente, naspram Fakulteta za pomorstvo. lako su, posebno
tokom 2017. godine, stvoreni neophodni preduslovi za pocetak realizacije pomenutog projekta, iz
poznatih razloga nepostojanja dugoro¢ne koncesije za upravljanje zonom Luke Kotor od strane
,,Luka Kotor" AD nije bilo moguce otpocCinjanje realizacije ovog suprastrukturnog projekta.

5.2. Ulaganje u obrazovanje zaposlenih

* Profesionalni razvoj zaposlenih:

Profesionalni razvoj zaposlenih u privrednom druStvu “Luka Kotor” A.D. Kotor karakteriSe se
kontinuiranim unapredivanjem znanja, sposobnosti i vjeStina neophodnih za realizaciju radnih
zadataka koje namecu savremeni standardi, zakonska regulative i poslovna praksa u oblasti
djelatnosti Drustva, kako sa teorijskog tako i sa prakticnog aspekta. POhadanjem kurseva,
seminara, kontinuiranih obuka isl. potstice se i unapreduje profesionalni razvoj zaposlenih I
stvaraju moguénosti profesionalnog napredovanja.

» [Inicijalna profesionalna edukacija

Inicijalna profesionalna edukacija zaposlenih, najcesc¢e se sprovodi kroz pripravni¢ku obuka, koja
se sprovodi u saradnji sa Zavodom za zaposljavanje CG. Ista sadrzi upoznavanje sa poslovnim
aktivnostima Drustva, toka dokumentacije, nac¢inu ophodenja sa klijentima, drzavnim organima i
institucijama. U izvjestajnoj 2017.godini kroz program stru¢nog osposobljavanja u ,,Luka Kotor*
A.D. Kotor uspjesno je proslo obuku dvoje kandidata zanimanja diplomirani ekonomista i enadzer
u pomorstvu.

* Kontinuirana profesionalna edukacija

Konstinuirana profesionalna edukacija zaposlenih se obavlja kroz pohadanje seminara, kurseva,
okruglih stolova i drugih formi organizovanith profesionalnih edukacija, na koje se zaposleni u
Drustvu redovno odazivaju i upucuju, kako bi ste€ena znanja i vjestine prenijeli ostalim zaposlenim
1 dali doprinos u primjeni stecenih zananja u poslovnoj praksi Drustva. U isvjeStajnoj 2017.godini
dvoje zaposlenih su pohadali i uspjesno polozili edukaciju iz oblasti racunovodstva i finansija,
jedan zaposleni iz oblasti izrade akata za potrebe organizacije, sistematizacije i opisa poslova i
radnih zadataka, jedan zaposleni je pohadao profesionalnu edukaciju - seminar iz oblasti
osposobljavanja za bezbjedan rad zaposlenih sa protivpozarnom opremom i sredstvima, jedan
zaposleni je ucestvovao na nucno stru¢nom skupu “Sistem kvaliteta uslov za uspjesno poslovanje”
kao 1 na Festivalu kvaliteta — Medunarodna konferencija — Isto¢no Sarajevo, jedan zasposleni je
uzeo ucesce na Okruglom stolu Privredne komore Crne Gore sa temom “Problem sertifikacije”,
jedan zaposleni je je ucestvovao na Ifo radionici “Nova oprema ultrazvucni dubinomjer” u
organizaciji Zavoda za hidrometeorologiju I seizmologiju Crne Gore I jedan zaposleni na
Medunarodnoj konferenciji na temu “Primjena novih tehnologija”.




» Selekcija novozaposlenih

Selekcija novozaposlenih se u ,,Luka Kotor* A.D. Kotor obavlja u svemu prema Pravilniku o
nacinu provjere sposobnosti kandidata za prijem u radni odnos Drustva. Isti sadrZi procedure
pravila u odnosu na sastav i broj ¢lanova komisije, vrste i obim testiranja, usmenog intervjua i
kriterijuma za ocjenjivanje kandidata koji konkurisu u radni odnos itd.

* Saradnje sa obrazovnim institucijama

»Luka Kotor* A.D. Kotor bastitni tradiciju saradnje sa Fakultetom za pomorstvo u Kotoru. Pored
kontinuiranog obucavanja diplomaca sa ovog fakulteta i angazovanja istih kako kroz radno
angazovanje, tako i kroz stru¢nu saradnju na raznim projekatima. Drustvo ima ugovornu saradnju
sa Fakultetom za pomorstvo i u oblasti zastite zivotne sredine kroz primijenjini Projekat evidencije
1 kontrole visine emisija Stetnih gasova sa kruzera, koji podaci se koriste sa jedne strane u nauc¢ne
svrhe, ali 1 u prakti¢ne u situacijama prekomnjernog zagadeda u cilju ,,alarmiranja“ nadleznih
institucija koje vrse kontrolu i inspekcijski nadzor u toj oblasti. ,,Luka Kotor A.D. Kotor je u
izvjeStajnoj 2017.godini, pored prednje navedenog ostvarila i saradnju sa Fakultetom za
mediteranske poslovne studije Tivat u oblasti bezbjednosti kao sertifikovanom institucijom od
strane Ministarstva saobrac¢aja i pomorstva.

* Strucno osposobljavanje

Stru¢no osposobljavanje zaposlenih u privrednom drustvu “Luka Kotor” A.D. Kotor predstavlja
takode kontinuirani proces. Naime, veliki broj zaposlenih se nakon zavrSenih osnovnih studija i
obavljene pripravnicke prakse, te nastavka radnog angazovanja u Drustvu osposobljavalo na
maticnim fakultetima i1 edukovao do nivoa specijalistickih, master studija isl. Stru¢no
osnposobljavanje je vrSeno kroz Spripreme I polaganja stru¢nih ispita za rad u drzavnim organima,
obzirom na strukturu vlasniStva druStva, pravosudnih ispita, obuka i sertifikovanja iz oblasti
racunovodstva i revizije idr. Na opisani nacin su zaposleni kontinuirano stru¢no osposobljavani,
kako bi svojim znanjem I iskustvom pratili dinamiku I poboljsali kvalitet procesa rada Drustva, a
Sto u kona¢nom dovodi do dobrih poslovnih rezultata Drustva.




* Obuke za zaposlene

Obuke zaposlenih se vr$e kako u Drustvu, tako i u okviru organizovanih obuka van Drustva.
Shodno usvojenom godiSnjem Planu obuke, I procedurama Plana bezbjednosti I IMS-a tokom
godine se vrSe redovne tromjesecne obuke, kao godi$nja opsta vjezba. Pored navedenog, a shodno
zakonskim obavezama, angazuju se ekstekrne kuce koje vrse odbuke iz odblasti, ekologije, zastite
na radu, protivpozarne zastite i dr. Zapoleni su u izvjestajnoj 2017.godine prosli redovnu obuku i
vjezbe iz oblasti informacionih Sistema, obuke u oblasti izrade procjene i Plana bezbjednosti,
obuke iz oblasti ekoloske zastite akvatorijuma, redovnu protivpozarnu obuku, kao I opstu vjezbu
iz oblasti sigurnosti i bezbjednosti luka u organizaciji Ministarstva saobracaja i pomorstva




6. INFORMACIJE O OTKUPU SOPSTVENIH AKCIJA, ODNOSNO
UDJELA

Privredno drustvo “Luka Kotor” A.D. Kotor na dan 31.12.2017.godine, nema, niti je posjedovalo
tokom 2017.godine sopstvene akcije.
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Uvod

Luka Kotor AD upravlja rizicima na pojedina¢nom i Konsolidovanom nivou. Upravljanje
rizicima podrazumijeva: identifikovanje, mjerenje, praenje i izvjeStavanje o rizicima. Luka
Kotor razvija politike i procedure za upravljanje rizicima, kao i metodologije i postupke za
njihovo mjerenje.

MenadZment putem periodic¢nih izvjeStaja informiSe Odbor direktora o nivou rizika preuzetog od
strane kompanije. Na osnovu tih informacija, Odbor direktora vrSi evaluaciju performansi
menadZmenta u procesu upravljanja rizicima.

NadleZne sluzbe za kontrolu rizika kreiraju izvjeStaje o osjetljivosti kompanije na razne vrste
rizika na bazi kojih Odbor direktora postavlja limite.

Preuzimanje rizika je sastavni dio poslovanja. Stoga, efikasan i fleksibilan sistem upravljanja
rizicima predstavlja klju¢ dugorocnog uspjeha i razvoja svake organizacije i od interesa je kako
za akcionare, tako i za cjelokupnu druStvenu zajednicu, jer samo odgovoran i kontinuiran pristup
upravljanja rizicima na mikro nivou, garantuje stabilnost i izdrzljivost cjelokupnog sistema.

Prepoznavajuéi ove tendencije, Luka Kotor AD u svoje poslovanje uvodi kulturu upravljanja
rizicima, kao kljuénu komparativhu prednost i nacin za efikasan rast i razvoj svih aspekata
poslovanja u buduénosti.

TeZnja menadZmenta je da postavi ciljeve upravljanja rizicima i strateSke pravce akcija koji ¢e
dovesti do efikasnog ostvarivanja postavljenih ciljeva, kao i da osigura kontinuirano redefinisanje
ciljeva u skladu sa promjenama okruZenja i svim izazovima koje budu¢nost nosi.

1. Ciljevi upravljanja rizicima

Rizik definiSe kao vjerovatnoca da rezultat neke akcije ili dogadaj moZe imati negativan uticaj na
poslovanje ili performanse firme. Negativan rezultat moze prouzrokovati kako direktne gubitke i
smanjenje profita ili kapitala, tako i ograniCiti sposobnost kompanije da ostvaruje zacrtane
ciljeve. Na taj nacin ugroZava se kontinuirano poslovanje i njena sposobnost da iskoristi Sanse za
unapredenje poslovanja.

U nacelu, gubici uslijed realizacije rizika dijele se na ocekivane i neocekivane. Ocekivani gubici
su oni gubici za koje Luka Kotor ocekuje, sa razumnim stepenom vjerovatnoce, da se dogode u
narednom periodu. Za ovaj tip gubitka, Luka Kotor ¢e odvajati rezervisanja na teret rezultata
tekuceg perioda. Neocekivani gubici predstavljaju rezultat neoCekivanih dogadaja, koje Luka
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Kotor nije u stanju da predvidi sa zadovoljavaju¢im stepenom vjerovatnoce. Za pokri¢e ovih
gubitaka Luka Kotor koristi svoj kapital.

U svom poslovanju Luka Kotor je prepoznala sledece kategorije rizika kojima Zeli da aktivno
upravlja: kreditni rizik, rizik likvidnosti, trZiSni rizik, cjenovni rizik, rizik nov€anog toka i
operativni rizik.

Cilj ovog dokumenta nije minimiziranje gore navedenih rizika, ve¢ optimizacija odnosa prinosa i
rizika kako bi se na efikasan nacin ostvarili zacrtani ciljevi akcionara kompanije.

Na osnovu gore navedenog, ovaj dokument definiSe nacine za upravljanje rizicima iz navedenih
kategorija, u cilju dostizanja neophodnog nivoa prinosa/rizika u cilju ostvarivanja strateskih
ciljeva Kompanije.

2. Korporativna odgovornost za poslovanja kompanije zasnovano na
procjeni rizika

Uspostavljanje sveobuhvatnog okvira za upravljanje rizicima kao i afirmacija kulture upravljanja
rizicima u opStoj korporativnoj kulturi kompanije, neophodan je preduslov za dugorocan uspjeh
svake strategije.

Stoga, svijest o znacaju upravljanja rizicima prisutna je na svim nivoima organizacione strukture
Luke Kotor.

2.1. Odbor direktora

Odbor direktora ima vrhovnu odgovornost u razumijevanju prirode i nivoa rizika kojim je Luka
Kotor u svom poslovanju izloZena.

U odgovornosti Odbora direktora je da, preko usvajanja strategije, politika, procedura i ostalih
dokumenata iz domena upravljanja rizicima, uspostavi adekvatan odnos prinosa i rizika, koji ¢e
efikasno doprinijeti ostvarivanju ciljeva akcionara Kompanije.

Odbor direktora uspostavlja limite u procesu upravljanja rizicima i prati ocjenu performanse
menadZmenta u tom procesu.

Odbor direktora takode prati efikasnost i adekvatnost sistema upravljanja rizicima u kontekstu
zakonskih obaveza ali i interesa akcionara. Ove svoje odgovornosti Odbor direktora obavlja
direktno i preko permanentnih (stalnih) tijela Kompanije koja imaju ulogu da pomognu Odboru i
ispunjavanju svojih nadleZnosti.
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2.2. MenadzZment

Menadzment kompanije odgovoran je za definisanje efikasnih politika i procedura za upravljanje
rizicima, kao i za odrzavanje jasno definisanih linija odgovornosti u procesu upravljanja i
kontrole rizika.

MenadZzment Kompanije je takode odgovoran za odrZavanje:

e adekvatnih limita za preuzimanje rizika

e adekvatnost sistema i standard za mjerenje rizika

e gsveobuhvatnog sistema izvjeStavanja o rizicima

* sistema kontrole kvaliteta 1 adekvatnost procesa upravljanja rizicima

2.3. Ovlasceno lice za kontrolu rizika

Ovlasc¢eno lice za kontrolu rizika prati¢e i izvjeStavati polugodiSnje o svim rizicima na nivou
kompanije. Upravljanje rizicima podrazumijeva: identifikovanje, mjerenje i pracenje i
izvjeStavanje o rizicima.

U slucaju prekoracenja interno propisanih limita, ovlaS¢eno lice za kontrolu rizika infomiSe i daje
preporuke menadzmentu i Odboru direktora o pravcima djelovanja u cilju vrac¢anja poslovanja u
limitom propisane okvire.

Ovlasceno lice za kontrolu rizika vr$i kontrolu adekvatnosti analiza i izvjeStaja koje su u skladu
sa politikama i procedurama za upravljanje rizicima dostavljaju iz ostalih organizacionih jedinica.

2.4. Organizacione jedinice Luke Kotor

Sve organizacione jedinice kompanije odgovorne su za identifikovanje rizika koji proisticu iz
njihovog poslovanja. Sve identifikovane rizike duZne su opisati i odmah prijaviti Ovlas¢enom
licu za kontrolu rizika.

Takode, sve organizacione jedinice duZzne su da se u svom poslovanju pridrzavaju interno
propisanih limita definisanih u politikama i procedurama za upravljanje rizicima.
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3. Operativni rizik

Operativni rizik predstavlja rizik gubitka u poslovanju Luke Kotor uslijed neadekvatnih internih
sistema, procesa i kontrola, ili loSih internih procesa, ukljucujuéi i neadekvatnu informacionu
tehnologiju, zbog angaZovanja lica izvan kompanije za obavljanje odredenih poslova za Luku,
slabosti i propusta u izvrSavanju poslova, protivpravnih radnji, spoljnih dogadaja ili eksternih
dogadaja koji mogu izloziti kompaniju gubitku ukljucujuéi i pravni rizik, kao i rizik kadrova.

U skladu sa strateSkim ciljevima Luke Kotor da se razvije u modernu i fleksibilnu kompaniju,
prepoznatljivu po kvalitetu i inovativnosti, nizak do umjeren nivo operativnog rizika je prihvatljiv
za kompaniju.

Afirmacija kulture upravljanja operativnim rizikom kroz organizacionu strukturu Luke Kotor na
pojedinac¢noj i Konsolidovanoj osnovi treba da omoguci adekvatno upravljanje ovim rizikom, i to
u cilju ostvarivanja strateskih planova kompanije. Sistem kontinuiranog usavrSavanja internih
kontrola 1 preventivno djelovanje pracenjem osnovnih faktora operativnog rizika osnovni su
metodi za postizanje proklamovanih ciljeva upravljanja ovom vrstom rizika.

U finalnoj fazi se pojedinac¢na i konsolidovana procjena rizika za pravno lice prezentira izvrSnom
direktoru, Odboru za reviziju i Odboru direktora. Sinteticki sumarni pregledi procjena rizika za
niZe organizacione djelove drustva su predmet informisanja viSih nivoa menadZmenta.

3.1. Postupak Upravljanja operativnim rizicima u kompaniji.

Luka Kotor AD kao cjelina i njeni sastavni organizacioni djelovi su obavezni da kreiraju svoje
procjene rizika na osnovu istih kriterijuma. Svi odgovorni u pravnom licu i izvan njega su
obavezni da izvjeStavaju o znaCajnim promjenama postojecih identifikovanih rizika, novim
prijetnjama i mogucnostima u skladu sa dinamikom kako nastaju.

Registri rizika koje vodi pravno lice, redovno se osavremenjavaju koriste¢i finansijske,
operativne i uticaje na poslovnu reputaciju druStva kao i vjerovatne rezultate i rangove
identifikovanih rizika. Procjena se takode bavi mjerama upravljanja rizikom identifikovanim sa
datumima kompletiranja takvih mjera. Takode, procjenjuje se efektivnost takvih mjera.

Da bi Luka Kotor na pojedina¢noj i Konsolidovanoj osnovi efikasno upravljala navedenim
rizicima, potrebno je da primijeni efikasan koncept formiranja Enterprice Risk Management
(ERM) ili sluzbu upravljanja rizicima koja zahtijeva integrisano upravljanje finansijskim,
operativnim, strateSkim i drugim rizicima u skladu sa poslovhom politikom i1 ostvarenjem
kratkoro¢nih i dugoro€nih ciljeva poslovanja.
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Po zavrSetku procesa identifikovanja i procjena prijetnji, menadZment preuzima odgovornost za
efektivni menadZzment rizika. Priroda same klasifikacije rizika u Luci Kotor zahtjeva razliCite
vjestine koje primjenjujemou procesu menadZmenta rizika.

Kompanija klasifikaciju rizika zasniva na bazi Registra rizika Luke Kotor, zajedno slede¢im
podacima:

1. Datum prijave rizika;

2. Naziv organizacione cjeline koja identifikuje rizik;
3. Kategorija dogadaja;

4. Opis rizika;

5. PredloZene mjere za umanjenje rizika;

6. Rok za realizaciju;

7. Odgovorno lice za realizaciju;

8. Vjerovatnoca nastanka rizicnog dogadaja;
9. Uticaj nastanka rizi¢nog dogadaja;

10. Brojcano izraZen nivo rizika;

11. Status identifikovanog rizika;

12. Identifikovani nivo rizika.

Nakon kategorizacije rizika, moramo procijeniti vjerovatnocu rizika i uticaj rizika:

Vierovatnocéa Opis

Velika Velika vjerovatnoca da ce se rizican slucaj dogoditi.

Srednja Postoji odredena vjerovatnoéa da se rizican dogadaj dogodi.
Mala Vjerovatnoca da se dogodi rizican dogadaj je mala ili ne postoji.
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Uticaj

Opis

Potencijalni uticaj na finanijsko poslovanje (>3.000,00 EUR)-Posljedice
Visok odigravanja rizicnog dogadaja mogu dovesti do prestanka poslovanja ili u velikoj
mjeri uticati na nastavak poslovanja organizacije.
Srednii Potencijalni uticaj na finanijsko poslovanje (>1.000,00 EUR < =3.000,00 EUR)-
rednji
g Posljedice rizicnog dogadaja negativno uti¢u na misiju i viziju organizacije.
Nizak Potencijalni uticaj na finanijsko poslovanje <= 1.000,00 EUR)-Posljedice mogu da
iza
uti¢u na svakodnevne operativne procese koji se odvijaju unutar organizacije.
Tretiranje
.. Opis
rizika
Postojanje svijesti o riziku ali isti je u skladu sa apetitom za rizkom, uglavnom
Prihvatanje zato Sto su troskovi tretiranja ovakvog rizika veci od posledica njegovog
ostvarivanja.
Smanjivanje Postojanje svijesti o riziku i pristupanju aktivnostima kako bi se isti sveo na
uticaja prihvatljiv nivo, koristeci sistem internih kontrola.
Transferisanje | Prebacivanje rizika na trece lice (npr. osiguravajuce polise).
L. . Rukovodstvo donosi odluku o eliminaciji, odnosno ukidanju poslovne aktivnosti
Eliminacija . . . .. . . : .
L koja dovodi do rizicnog slucaja (npr. povlacenje proizvoda iz asortimana,
uzroka

izbjegavanje poslovanja na odredenim teritorijama).
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3.2. Identifikovani nivo rizika-rangiranje rizika:

RANGIRANIJE RIZIKA

Visok
Uticaj Srednji

Nizak

NIVO RIZIKA
: 12 M |
2 3-4 = Srednji
1 |

Mala Srednja Velika

Vjerovatnoca

3.3. Pracenje plana za sprovodjenje mjera

U skladu sa Pravilnikom o upravljanju rizicima, kao i na osnovu procesa mapiranja operativnih
rizika, organizacioni dio za kontrolu rizika informiSe Odbor direktora o operativnim rizicima koji
su identifikovani, prijavljeni, razmotreni i zatvoreni bez finansijskih posljedica po Luku Kotor na
pojedinac¢noj i Konsolidovanoj osnovi.
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3.4. Samoocjena operativnog rizika od strane svih zaposlenih na
nivou Luke Kotor i potencijalni uticaj rizika na finansijski polozaj

kompanije na 31.12.2017.

Svi nadleZni rukovodioci u skladu sa Pravilnikom o upravljanju rizicima su u obavezi da popune

formulare samoocjene po pitanju operativnog rizika, u bilo kom trenutku kada procijene da se
moZe identifikovati rizi¢ni dogadaj koji moze negativno uticati na poslovanje kompanije.

U formularima su za svako podrucje poslovanja dati razliciti dogadjaji i podpodrucja koja su
rukovodici Sektora/Sluzbi ocjenjivali sa aspekta vjerovatnoce nastanka i finansijskog uticaja.
Ocjena rizika je dobijena kada su uzete u obzir zajednicki uticaj vjerovatnoce nastanka i

ponderisanih vrijednosti finansijskog uticaja.

UKUPAN BROJ NIVO IDENTIFIKOVANIH RIZIKA
KOMPANIJA IDENTIFIKOVANIH NIZAK | SREDNJI | VISOK
OPERATIVNIH RIZIKA NIVO NIVO NIVO
RIZIKA RIZIKA RIZIKA
Luka Kotor 69 17 31 21
Potencijalni finansijski uticaj 16,000.00 17,000.00 62,000.00

POTENCIJALNI TROSAK PO OSNOVU IDENTIFIKOVANIH NIVOA

RIZIKA-NA TERET TROSKOVA U BILANSU USPJEHA | REZERVISANJA
U BULANSU STANJA

142,000.00 €

VISOKNINO
RIZICA
[
[t

SREDNUI
NIVO RIZIKA
[¥S]
=

NIZAKN VO
RIZIKA
=
)

BROJIDENTIFIKOVANIH NIVOA RIZIKA
I'UKE KOTOR
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1 BROJPRIJAVLIENIH NIVOARIZIKA
PO SVIM ORGANIZACIONIM JEDINICAMA LUKE KOTOR
12
0
B
el
B
4
2
P = | ] ===
0
Zamienik Pomacnik Rukovodilac Rukovodilac Rukovodilac Rukavodilac Rukavodilac Rukavodilac Rukovodilac Rukavodilac Rukevodilac Rukovodilac Rukovadilac
[zvrinog lzvrinog Integrisanog sluzhe Tehnitkog Pilotske sluzbe Sluzhe Marinske Lucke sluibe Sluzbe Sluzhe Sluzberazvols | Sluzbe pravnih
direktora direktoraza Sistzma bezbjednostii odrzavanja privezivanja sluibe ratunovodstva komercijale iopstih
marketing| Menadiments uhutrainje poslova
razvol (M5 | EMS) sluizhe zaitite
B SEKTOR/SLUZBA
“BROJ RIZIKA % 3 12 a =1 B v 1z ) iy 2 0 13

NAPOMENA: Detaljan spisak/opis identifikovanih i kvanticifiranih rizika dat je u dokumentu Registar rizika Luke Kotor.
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3.5. Specifikacija identifikovanih operativnih rizika po
organizacionim jedinicama Luke Kotor na 31.12.2017.
UKUPAN BROJ NIVO IDENTIFIKOVANIH
IDENTIFIKOVANIH RIZIKA
KOMPANIJA - LUKA KOTOR RIZIKA PO
ORGANIZACIONOJ NIZAK SREDNIJI | VISOK
JEDINICI
- . . 3 0 1 2
Zamijenik lzvrsnog direktora Luke Kotor
Pomocnik IzvrSnog direktora za marketing i 3 3 0 0
razvoj Luke Kotor
Rukovodilac Integrisanog Sistema 12 2 6 4
Menadzmenta (QMS i EMS) Luke Kotor
Sektor luckih usluga-rukovodilac Sluzbe 0 0 0 0
bezbjednosti i unutrasnje sluzbe zastite Luke
Kotor
Sektor lu¢kih usluga-rukovodilac Tehni¢kog 6 2 3 1
odrzavanja Luke Kotor
Sektor lu¢kih usluga-rukovodilac Pilotske 8 1 7 0
sluzbe Luke Kotor
Sektor luckih usluga-rukovodilac Sluzbe 7 0 2 5
privezivanja Luke Kotor
Sektor lu¢kih usluga-rukovodilac Marinske 12 2 5 5
sluzbe Luke Kotor
Sektor lu¢kih usluga-rukovodilac Lucke 0 0 0 0
sluzbe Luke Kotor
Administrativni sektor-rukovodilac Sluzbe 3 3 0 0
racunovodstva Luke Kotor
Administrativni sektor-rukovodilac Sluzbe 2 0 2 0
komercijale Luke Kotor
Administrativni sektor-rukovodilac Sluzbe 0 0 0 0
razvoja Luke Kotor
Administrativni sektor-rukovodilac Sluzbe 13 4 5 4
pravnih i op&tih poslova Luke Kotor
UKUPAN BROJ PRIJAVLJENIH RIZIKA 69 17 31 el
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4. Kreditni rizik

Kreditni rizik predstavlja mogu¢nost da duznik Luke Kotor ne ispuni svoju obavezu u skladu sa
ugovorenim uslovima. Upravljanje kreditnim rizikom predstavlja znaCajnu komponentu
sveobuhvatnog sistema upravljanja rizicima i od jakog je znaCaja za dugoroCni uspjeh svake
kompanije. CIlj upravljanja kreditnim rizikom je maksimizacija odnosa prinosa i rizika
kompanije. Kako bi se postigao ovaj cilj, kreditnim rizikom se upravlja na individualnom nivou i
na portfolio nivou. U skladu sa MRS 32- Finansijski instrumenti: Obelodanjivanje i prikazivanje,
Kreditni rizik je rizik da jedna strana ugovora o finansijskom instrumentu ne izvr$i obavezu i
prouzrokuje drugoj strani finansijski gubitak.

Organizacioni dio Luke Kotor nadleZan za kontrolu rizika prati¢e tranzicione matrice i razvijace
modele za kvantifikaciju kreditnog rizika koji ¢e omoguciti procjenu kreditnog rizika na osnovu
predikcija kretanja raznih varijabli koje uti¢u na kreditni rizik.

4.1. IzloZenost Luke Kotor na 31.12.2017. prema clanovima Odbora

direktora/Odbora za

reviziju,

akcionarima,

zaposlenima i ostalim povezanim licima

direktorima,

IzloZenost Luke Kotor sa aspekta Kreditnog rizika prikazana je u narednoj tabeli:

Preko 1
Naziv Do 1 godine FERo > Limit
godine
Pojedina¢na  izloZenost = kompanije  prema 2% Sopstvenog
¢lanovima odbora direktora ili izvrSnom direktoru. Kapitala
Ukupna izloZenost prema svim licima povezanim
sa Lukom Kotor:
e Krediti dati poveznom pravnom licu KOTOR
MAR DOO-dugoro¢ni krediti (dospjec¢e 2021 | 30,876.12 | 129,577.90 | 160,453.3 10% SK
godina-beskamatni) i
e kratkoro¢ni krediti, zajmovi i1 plasmani u
povezano lice Montenegro SHOREX.
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Ukupna izloZenost prema zaposlenom koji nije

¢lan Odbora direktora ili izvr$ni direktor Analitika data u narednoj tabeli. 1% SK

Stambeni krediti zaposlenih u Luci Kotor AD - izloZenost prema zaposlenom koiji nije ¢lan Odbora direktora ili izvr$ni
direktor:

R.BR. Prezime i ime dospjece 2018 f;‘(;‘:;’gszigé‘i‘i‘f Saldo ILU}O“‘S‘E
1 Lucié Mladen 1,200.00 3,381.59 4,581.59 Ok
2 Arsié Bojan 999.72 9,001.66 10,001.38 Ok
3 Radovié Ljubomir 1,500.00 13,625.00 15,125.00 Ok
4 Abazovié Dijana 999.72 11,465.00 12,464.72 Ok
5 Colic Simun 3,083.88 7.878.23 10.962.11 Ok
6 Vulevié Nikola 1,749.96 21,729.47 23.479.43 Ok
7 Zivkovié Jovica 913.32 17,979.26 18,892.58 Ok
8 Bedir Stevan 913.32 18,207.59 19,120.91 Ok
9 Vidovié Vasilije 4,153.32 5.711.48 9,864.80 Ok
10 Radulovié Marko 4,153.32 6,370.81 10,524.13 Ok

UKUPNO 19,666.56 115,350.09 135,016.65
Zakljucak:

Na osnovu prethodno navedene evidencije u dijelu izloZenosti Luke Kotor prema clanovima
Odbora direktora/Odbora za reviziju, akcionarima, direktorima, zaposlenima i ostalim
povezanim licima, moZe se kosnatovati da Luka Kotor adekvatno upravlja kreditnim rizikom tj
da je bila je u okviru interno utvrdenim granicama/limitima.
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5. Hartije od vrijednosti (available for sale / held to maturity) Luke
Kotor na 31.12.2017. i izloZenost trziSnom riziku

» AKcije raspolozive za prodaju-akcije

Fer vrijednost

Naziv Nominaina uskladjenje na Ukupno na
vrijednost 31 12.2017. 31.12.2017.
0.00 0.00 0.00
» Ulaganja u kapital drugih pravnih lica
F ijednost
. Nominalna °f VI‘I'_]C .nos Ukupno na
Naziv Hjednost  USKladieniena o 0017
v 31.12.2017. S
Kotor Mar 1€ - 1€
Montenegroshorex 30€ - 30€

> Hartije od vrijednosti koje se drze do dospjeéa:

Na 31.12.2017. stanje Luka Kotor nema ulaganja u HoV koje se drZze do dospijeca, Sto je
prikazano u tabeli.

Hartije od vrijednosti koje se drZe do dospijeca —31.12.2017. godine

Naziv Nominalna Neamortizovani  BS pozicija 5
vrijednost diskont/Premium  31.12.2017.
0.00 0.00 0.00
Ukupno: 0.00 0.00 0.00
Zakljucak:

Na osnovu prethodno navedene evidencije u dijelu izloZenosti Luke Kotor u HoV, moZe se
kosnatovati da Luka Kotor nije znacajno izloZena trZiSnom riziku.
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6. Cjenovni rizik Luke Kotor na 31.12.2017.

U okviru cjenovnog rizika, organizacioni dio nadlezan za kontrolu rizika pratio je i analizirao
kamatni rizik, valutni i trzis$ni rizik.

U skladu sa MRS 32- Finansijski instrumenti: Objelodanjivanje i prikazivanje, transakcije
finansijskim instrumentima mogu da dovedu do toga da preduzece preuzme ili prenese na drugu
stranu jedan ili viSe finansijskih rizika.

Trazena objelodanjivanja pruzaju informacije koje pomazu korisnicima finansijskih izvjesStaja da
procijene stepen rizika koji je povezan sa priznatim i nepriznatim finansijskim instrumentima.

Cjenovni rizik - postoje tri vrste cjenovnog rizika: valutni rizik, kamatni rizik i trZiSni rizik.

(i) Valutni rizik je rizik od promjene vrijednosti finansijskog instrumenta usljed promjena
kurseva razmjene stranih valuta.

(i) Kamatni rizik je rizik od promjene vrijednosti finansijskog instrumenta usljed promjena
trziSnih kamatnih stopa.

(iii) Trzisni rizik je rizik od promjene vrijednosti finansijskog instrumenta usljed promjene
trziSnih cijena, bilo da su te promjene prouzrokovane ¢iniocima koji se odnose na
pojedina¢nu hartiju od vrijednosti ili njenog emitenta ili ¢iniocima koji se odrazavaju
na sve hartije od vrijednosti kojima se trguje na trzistu.

6.1. Rizik kamatne stope (kamatni rizik) Luke Kotor

Kako bi se analizirao rizik promjene kamatne stope, uradena je tehnika linearnog kamatnog
GAP-a, kada se posmatra uticaj ove promjene na bilansnu aktivu i pasivu Luke Kotor. kao i
duration GAP-a (kojim se posmatra uticaj promjene kamatne stope na ekonomsku vrijednost
kompanije. Linearni kamatni GAP (osjetljivost aktive/pasive na promjenu kamatne stope)

U skladu sa internim politikama i procedurama, rizik kamatne stope analiziran je iz dvije
komplementarne perspektive: uticaj na neto kamatni prihod kao i uticaj na ekonomsku vrijednost
kapitala kompanije. Uticaj na neto kamatni prihod analiziran je metodom linearnog kamatnog

gap-a.
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Tabela za pracenje osjetljivosti aktive i pasive na 31.12.2017. na promjnu kamatne stope za

svaku valutu pojedinacno (na nivou Luke Kotor)- Izvor: SluZba racunovodstva

OSJETLJIVA AKTIVA Do jedne godine pr;gg ! UKUPNO
Kamatonosni depoziti u ostalim institucijama 0.00 0.00 0.00
Kamatonosne hartije od vrijednosti 0.00 0.00 0.00
Krediti i ostala potraZivanja 0.00 0.00 0.00
Ostala osjetljiva aktiva 0.00 0.00 0.00

UKUPNO

% od ukupne kamatonosne aktive

OSJETLJIVA PASIVA Do jedne godine pr;gg 1 UKUPNO
Kamatonosne pozajmice 0.00 0.00 0.00
Obveznice 0.00 0.00 0.00
Ostale osjetljive obaveze 0.00 0.00 0.00
UKUPNO ‘
% od ukupnih kamatonosnih obaveza 0,00% 0.00% 0.00%
RAZLIKA (GAP) Do jedne godine  preko 1 god UKUPNO
Kumulativan Gap 0.00 0.00 0.00
Kumulativan Gap / Ukupna aktiva 0.00 0.00 0.00
Kumulativan Gap / Ukupna pasiva 0.00 0.00 0.00
Uticaj na neto prihode od kamata 0.00 0.00 0.00
Godisnja promjena prihoda od kamata 0.00 0.00 0.00
Propisani limiti 10.00 10.00 10.00

Zakljucak: Obzirom da Luka Kotor u strukturi aktive i pasive na dan 31.12.2017. godine
nema pozicije koje su izloZene riziku kamatne stope, mozZe se konstatovati da ne postoji
uticaj promjene kamatne stope na neto finansijske prihode u strukturi Bilansa Uspjeha
Luke Kotor.
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6.2. Valutni rizik Luke Kotor

» Devizna pozicija Luke Kotor na 31.12.2017.

Sopstveni kapital €
=TT

Aktiva Obaveze I\.le_t_o Limit (% osnoynog Ostvareno

pozicija kapitala)
AUD 0,00 0,00 0,00 5% 0%
CAD 0,00 0,00 0,00 5% 0%
DKK 0,00 0,00 0,00 5% 0%
JPY 0,00 0,00 0,00 5% 0%
KWD 0,00 0,00 0,00 5% 0%
NOK 0,00 0,00 0,00 5% 0%
SEK 0,00 0,00 0,00 5% 0%
CHF 0,00 0,00 0,00 5% 0%
GBP 0,00 0,00 0,00 5% 0%
0%

usD 0,00 0,00 0,00 5%
5 0,00 0,00 0,00 10% 0%

Izvor: SluZba ra¢unovodstva

Zakljucak: Kako na dan 31.12.2017 godine Luka Kotor nije ulagala finansijske
instrumente u stranoj valuti niti preuzimala finansijske obaveze u stranoj valuti mozZe se
konstatovati da kompanija nije izloZena valutnom riziku tj da ne postoje efekti uticaja
valutnog rizika na bilanse kompanije.
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7. Rizik Novc¢anog Toka

Informacije o novCanim tokovima predstavljaju relevantnu informacionu osnovu koja
investitorima, kreditorima, menadZmentu i ostalim stejkholderima preduze¢a omogucava
donosenje kvalitetnih odluka. Cilj upravljanja rizikom nov¢anog toka je identifikovanje klju¢nih
podru¢ja primjene analize novCanih tokova i1 nacina unapredenja upotrebne vrijednosti
informacija o novCanim tokovima. Kao poseban cilj se isti¢e identifikovanje finansijskih
pokazatelja i drugih analitickih instrumenata zasnovanih na novcanim tokovima koji mogu
unaprijediti procjenu performansi preduzeca i proces blagovremenog otkrivanja signala koji
ukazuju na izloZenost preduzec¢a poslovnim i finansijskim rizicima.

Analiza ima za cilj da ukaZe na znacaj primjene cash flow informacija u procesu poslovanja
preduzeca, ali i prilikom donoSenja investicionih i finansijskih odluka, posebno iz perspektive
kreditora. Analiza nov€anih tokova se naziva i procjena solventnosti kao sposobnosti preduzeca
da dugoroc¢no pokriva sve svoje dospjele obaveze plac¢anja u rokovima njihovog dospijeca.

7.1. Specificni koeficijenti koji se odnose na analizu rizika novcanih

tokova:
Odnos neto nov€anog toka Neto novcani tok iz poslovne aktivnosti
i neto dobitka B Neto dobitak

Ovak koeficijent pokazuje koliko je preduzece sposobno da generiSe nov€ane tokove na svaki
euro neto dobitka.

UcesS¢e neto novéanog Neto novcani tok iz poslovne aktivnosti
toka u prihodima od = o :
Prinot Neto prihodi od prodaje
prodaje

Ovaj koeficijent je mjerilo sposobnosti aktivnosti prodaje da generiSe novcane tokove

Odnos neto nov¢anog toka Neto novcani tok iz poslovne aktivnosti

1 ukupnih sredstava =

preduzeéa Prosje¢na ukupna sredstva

Ovaj koeficijent je mjerilo sposobnosti imovine (sredstava) da generiSe gotovinu.
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7.2. Zakljucak nakon sprovedene analize koja se odnosi na rizik

novcanih tokova Luke Kotor na 31.12.2017.

IZVJESTAJ O TOKOVIMA GOTOVINE

u periodu od 01.01.2017 do 31.12.2017 godine

u EUR
POZICIJA AOP |Iznos
Tekuca Predhodna
godina godina
1 2 3 4
A. TOKOVI GOTOVINE IZ POSLOVNIH AKTIVNOSTI
L. Prilivi gotovine iz poslovnih aktivnosti (1 do 3) 301 3,479,992 3,818,648
1. Prodaja i primljeni avansi 302 3,458,085 3,538,336
2. Primljene kamate iz poslovnih aktivnosti 303 3,141 20,753
3. Ostali prilivi iz redovnog poslovanja 304 18,767 259,559
I1. Odlivi gotovine iz poslovnih aktivnosti (1do 5) 305 2,046,763 2,645,295
1. Isplate dobavlja¢ima i dati avansi 306 546,582 847,975
2. Zarade, naknade zarada i ostali li¢ni rashodi 307 1,366,865 1,374,764
3. Placene kamate 308 11,470 12,029
4. Porez na dobitak 309 59,062 100,642
5. Placanje po osnovu ostalih javnih prihoda 310 62,784 309,885
I11. Neto tok gotovine iz poslovnih aktivnosti ( I-IT) 311 1,433,229 1,173,353
B.TOKOVI GOTOVINE I1Z AKTIVNOSTI INESTIRANJA
1. Prilivi gotovine iz aktivnosti investiranja (1 do 5) 312 0 0
1. Prodaja akcija i udjela ( neto prilivi ) 313
2. Prodaja nematerijalnih ulaganja, nekretnina, postrojenja, opreme i
bioloskih sredstava 314 0
3. Ostali finansijski plasmani ( neto prilivi ) 315 0 0
4. Primljene kamate iz aktivnosti finansiranja 316
5.Primljene dividende 317
I1. Odlivi gotovine iz aktivnosti investiranja (1 do 3) 318 62,121 174,223
1. Kupovina akcija i udjela ( neto odlivi ) 319
2. Kupovina nematerijalnih ulaganja, nekretnina, postrojenja, opreme i
bioloskih sredstava 320 62,121 174,223
3. Ostali finansijski plasmani ( neto odlivi ) 321
II1. Neto tok gotovine iz aktivnosti investiranja ( I-II ) 322 (62,121) (174,223)
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C.TOKOVI GOTOVINE I1Z AKTIVNOSTI FINANSIRANJA

I. Prilivi gotovine iz aktivnosti finansiranja (1 do 3) 323 0 0
POZICIJA AOP | Iznos
Tekuca Predhodna
godina godina
1 2 3 4
1. Uvecanje osnovnog kapitala 324 0
2. Dugoro¢ni i kratkorocni krediti ( neto prilivi ) 325 0 0
3. Ostale dugorocne i kratkorocne obaveze 326
I1. Odlivi gotovine iz aktivnosti finansiranja (1do 4) 327 489,212 849,918
1. Otkup sopstvenih akcija i udjela 328
2. Dugorocni i kratkorocni krediti i ostale obaveze ( neto odlivi ) 329 312,594
3. Finansijski lizing 330
4. Isplacene dividende 331 489,212 537,324
IT1. Neto tok gotovine iz aktivnosti finansiranja ( I-I1 ) 332 (489,212) (849,918)
D. NETO TOK GOTOVINE ( 311+322+332) 333 881,896 149,212
E. GOTOVINA NA POCETKU OBRACUNSKOG PERIODA 340 1,235,497 1,086,285
F. POZITIVNE KURSNE RAZLIKE PO OSNOVU PRERACUNA
GOTOVINE 341
G.NEGATIVNE KURSNE RAZLIKE PO OSNOVU PRERACUNA
GOTOVINE 342
H GOTOVINA NA KRAJU OBRACUNSKOG PERIODA
(333+334+335-336) 343 2,117,393 1,235,497
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Na osnovu analize koeficijenata rizika novcanih tokova za 2017 i njihovo uporedivanje u
odnosu na prethodnu godinu moZe se konstatovati da je adekvatno upravlja rizikom novcanog
toka polazedi od sledecih cinjenica:

1. Po osnovu uspjesnog poslovanja kompanije doslo je do znacajnog povecanja vrijednosti
neto nov¢anog toka po 1 € ostvarenog neto dobitka (preko 600 % rast u odnosu na 2016.).
Na osnovu izra¢una nadleznih sluzbi konstatujemo da na 1 € ostvarenog neto dobitka u
2017 godini kompanija generiSe 0.98 € neto nov¢anog toka (u 2016 godini kompanija je
generisala svega 0.15 €),

Odnos neto novcanog toka i
neto dobitka

w2017 =2016
0.95 EUR

Uzrok: Povecanje poslovne aktivnosti u 2017/2016 od preko 22%; smanjenje aktivnosti
ulaganja u nekretnine za preko 65%: smanjenje isplata kompanije po osnovu otplate
kredita.
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2. Po osnovu znacajnog povecanja vrijednosti neto nov€anog toka iz poslovne aktivnosti po
1 € ostvarenog neto prihoda od prodaje (preko 33 % rast u odnosu na 2016.). Na osnovu
izracuna nadleZnih sluzbi konstatujemo da na 1 € ostvarenog neto prihoda od prodaje u
2017 godini kompanija generiSe 0.44 € neto nov¢anog toka iz poslovne aktivnosti (u
2016 godini kompanija je generisala 0.33 €),

Uzrok: Povecanje neto toka gotovine iz poslovne aktivnosti u 2017/2016 od preko 20%.;
stabilnost prihoda.

Ucedce neto noveéanog toka iz poslovne aktivnosti
u prihodima od prodaje

0.45
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3. Takode je doSlo do povecanja vrijednosti neto nov€anog toka iz poslovne aktivnosti u
odnosu na ukupnu imovinu Luke Kotor-na 1 € vrijednosti imovine u 2017 godini
kompanija generiSe 0.26 € neto novcanog toka iz poslovne aktivnosti (u 2016 godini

kompanija je generisala 0.24 €),

Uzrok: Stabilan rast aktive (2017/2016) pracen jos vecim rastom vrijednosti neto

novcéanog toka iz poslovne aktivnosti u 2017/2016.

= Odnos neto novcanog toka iz poslovnih
aktivnosti i ukupnih sredstava preduzeca

0.26

0.255
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8. Rizik likvidnosti Luke Kotor na 31.12.2017.

Rizik likvidnosti predstavlja nemoguénost kompanije da izmiri dospjele obaveze ili finansira
porast aktive po povoljnim uslovima. U skladu sa MRS 32- Finansijski instrumenti:
Objelodanjivanje i prikazivanje, Rizik likvidnosti, koji se takode zove i rizik finansiranja, je rizik
da preduzece zapadne u poteskoce pri prikupljanju sredstava koja su potrebna za izmirenje
preuzetih obaveza povezanih sa finansijskim instrumentima. Rizik likvidnosti moze da bude
posljedica nemogucénosti brze prodaje finansijskog sredstva u vrijednosti koja je pribliZzna
njegovoj postenoj vrijednosti.

S tim u vezi, Luka Kotor nece tolerisati vec¢i rizik likvidnosti zarad postizanja vec¢ih prinosa, jer
bi to ugrozilo strateSki definisan odnos prinosa i rizika kao i reputaciju u trZiSnom segmentu
prepoznatljivom kao klju¢nom za razvoj Luke Kotor. Umjereno preuzimanje rizika likvidnosti
moguce je samo u izuzetnim sluc¢ajevima koji bi omogucili kratkoro¢no ostvarivanje iznad
prosje€nih prinosa.

S tim u vezi, interni limit likvidnosti postavlja se konzervativno u skladu sa preporukama
menadZmenta.

U skladu sa internim politikama i procedurama rizik likvidnosti analiziran je kroz: koeficijent
likvidnosti i GAP likvidnosti.

8.1. Koeficijent likvidnosti

Kretanje pokazatelja likvidnosti na 31.12.2017. godine

Koeficijent trenutne likvidnosti 2014 2015 2016 2017
Novac i novéani ekvivalenti 1120777 1086285 1235497 2117393
Kratkorocne obaveze 542446 538962 265074 417868
Novac i novéani ekvivalenti / Kratkoroéne obaveze 2,07 2,02 4,66 5,07
Limit 1,2
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Tekuéa likvidnost 2014 2015 2016 2017
AngaZovana obrtna sredstva 2272618 2494245 2350062 3212213
Kratkorocne obaveze 542446 538962 265074 417868
AngaZovana obrtna sredstva / Kratkoroéne obaveze 4,19 4,63 8,87 7,68
LIMITI 1,2
Koeficijent ubrzane likvidnosti 2014 2015 2016 2017
Kratkorocna potraZivanja, plasmani i gotovina 2268345 || 2449504 | 2348507 || 3211961
Kratkorocne obaveze 542446 538962 265074 417868
Kratkoroéna potraZivanja, plasmani i gotovina / Kratkoroéne obaveze 4,18 4,54 8,86 7,69
1,2

Zakljucak: Na osnovu pokazatelja likvidnosti Luke Kotor na 31.12.2.107 godine, moZe se
konstatovati das u svi koeficijenti iznad interno propisanih limita tj da Luka Kotor moze u
svakom trenutku bez poteSko¢a da prikupi likvidna sredstava koja su potrebna za
izmirenje preuzetih obaveza povezanih sa finansijskim instrumentima.
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8.2. GAP likvidnosti

Analizom roc¢ne uskladenosti finansijske aktive i1 pasive izradenoj od strane SluZbe
racunovodstva utvrdeno je da je Luka Kotor na 31.12.2017 poslovala u okviru interno

definisanih limita.

GAP likvidnosti - kratkorocnih sredstava i obaveza Luke Kotor (podaci na 31.12.2017):

(1) FINANSIJSKA AKTIVA U BILANSU STANJA

Novc&ana sredstva i racuni depozita kod depozitnih institucija '

Preko 1 god

UKUPNO

Ziro racun - HIPOTEKARNE BANKE 1.160.994,74
Garantni depozit za sredstva na izdate 3.300,00
garancije 49.116,81
ZIRO RACUN CKB 0,00
ZIRO RACUN ADDIKO BANK 502.672,06
ZIRO RACUN PRVE BANKE 0,00 0.00 2.304.313,55
Prelazni racuni 0,00
PRELAZNI RACUN 0,00
Glavna blagajna 192.769,89
DEVIZNI RACUN-HB 196.408,78
DEVIZNI RACUN CKB 12.130,32
DEVIZNI RACUN PRVE BANKE 186.920,95
DUGOROCNI OROCENI DEPOZIT KOD PRVE
BANKE
HoV za trgovinu i
raspolozive za 0.00 0.00 0.00
prodaju, izuzev akcija
Kreditvi.i osltala 30.872,12 0.00 295.466.67
potrazivanja 264.594 55
HoV koje se drze do 0.00 0.00 0.00
dospijeca
Ostala finansijska
aktiva uklju€ujuci 0.00 31.00 31.00
ulaganje u akcije
UKUPNO : 2.599.780,22 31,00 2.599.811,22

Izvjestaj o upravljanju rizicima
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do 1god preko1god

(2) FINANSIJSKE OBAVEZE U BILANSU STANJA

Obaveze po uzetim 0.00 0.00 0.00
kreditima i
pozajmicama

Obaveze prema Vladi 0.00 0.00 0.00
Ostale finansijske 0.00 0.00 0.00
obaveze

UKUPNO - 0.00 0.00 0.00

RAZLIKA do 1god preko1god UKUPNO

Gap dospijeca (1) —(2) 2.599.780,22 31,00 2.599.811,22

% finansijske imovine
od finanisjkih

sredstava

Izvor: Sluzba racunovodstva

Zakljucak: Na osnovu GAP-a likvidnosti Luke Kotor na 31.12.2.107 godine, moZe se
konstatovati da je finansijska aktiva koja je izlozena riziku likvidnosti apsolutno iznad
vrijednosti finansisjkih obaveza koje su izloZene riziku likvidnosti.

Ovo navodimo usljed cinjenice da Luka Kotor nema finansijskih obaveza (sa aspekta
rizika likvidnosti) pa se moze Kkonstatovati da kompanija moze u svakom trenutku bez
potesSkoc¢a da prikupi likvidna sredstava koja su potrebna za izmirenje preuzetih obaveza
povezanih sa finansijskim instrumentima.
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1. KRATAK OPIS POSLOVNIH AKTIVNOSTI I ORGANIZACIONE
STRUKTURE

e Opste informacije o preduzecu - istorijat i razvoj kompanije

Mati¢no pravno lice “Luka Kotor” A.D. Kotor je privredno drustvo registrovano za vrsenje usluga
u medunarodnom pomorskom saobracaju. Svoje registrovane djelatnosti od osnivanja vrsi na
adresi poslovnog sjedista u Kotoru, Park Slobode br.1.

Postojece privredno drustvo pravni je sljedbenik RO “Luka Kotor”, koja je osnovana Odlukom
Skupstine opstine Kotor od 12. jula 1988. godine. Nastale izmjene u zakonodavstvu uslovile su i
promjenu naziva preduzeca u DrusStveno preduzece, koje je odlukom Skupstine opstine Kotor, od
27. januara 1992. godine, organizovano kao Javno preduzece “Luka” Kotor.

Kao rezultat primjene Zakona o privrednim druStvima, organizovano je postojece Akcionarsko
drustvo za usluge u medunarodnom pomorskom saobra¢aju “Luka Kotor” A.D. Kotor,
registrovano u Centralnom registru Privrednog suda u Podgorici, dana 13.09.2002. godine, pod
registracionim brojem 4-0006142/001.

Oktobra ,03.,2004.godine , na svojoj sjednici , Odbor direktora A.D. Luka Kotor je donio odluku
br.01-552/3, o osnivanju povezanog pravnog lica, pomorsko- turisticke agencije ,,Kotor Mar*
d.o.o0.Drustvo je pravno lice koje je upisano u Centralni registar Privrednog suda u Podgorici pod
brojem : 5-0228714/001 mod 20.10.2004.godine.

Na osnovu ¢lana 6. Zakona o ra¢unovodstvu ("Sluzbeni list Crne Gore", br. 052/16 0d09.08.2016) i
Mati¢no pravno lice ("Luka Kotor AD Kotor ") duzno je da sastavlja, dostavlja i objavljuje konsolidovane
finansijske izvjestaje, u skladu sa ovim zakonom, MRS i MSFI.Mati¢no pravno lice duzno je da sastavlja,
dostavlja i objavljuje konsolidovani izvjestaj menadzmenta.

Konsolidovani godisnji finansijski izvjesStaji su finansijski izvjestaji grupe pravnih lica u kojoj jedno
pravno lice (u daljem tekstu: mati¢no pravno lice) ima kontrolu (dominantan uticaj) nad jednim ili viSe
zavisnih pravnih lica prilikom utvrdivanja finansijskih i poslovnih politika, a prikazuje grupu kao cjelinu.

Konsolidovane godisnje finansijske izvjestaje, odnosno konsolidovani izvjestaj menadzmenta za
grupu pravnih lica duzno je da sa¢ini mati¢no pravno lice .




U skladu sa odredbama clana 6. Zakona o racunovodstvu, "Luka Kotor AD Kotor" je podnijela
zahtjev za obaveznu poresku konsolidaciju Poreskoj Upravi Crne Gore koji je zaveden kod PU pod
brojem 03/11-02-2-5571 od 29.12.017.godine, a na osnovu koga se saCinjavaju konsolidovani
finansijski iskazi, "Luka Kotor* A.D. Kotor i povezanog pravnog lica "Kotor Mar* d.o.o. Kotor.

* Osnovna/preteZna i pomocne delatnosti poslovanja

Mati¢no pravno lice, akcionarsko drustvo Luka Kotor registrovano je za obavljanje sledece
djelatnosti (¢lan 11 Statuta):

- usluzne djelatnosti u vodenom saobracaju — 5222;

- manipulacija teretom — 5224,

- pomorski i priobalni prevoz putnika — 5010;

- pomorski i priobalni prevoz tereta — 5020;

- prevoz putnika unutrasnjim plovnim putevima — 5030;

- prevoz tereta unutrasnjim plovnim putevima — 5040;

- skladistenje — 5210;

- usluzne djelatnosti u kopnenom saobracaju — 5221,

- hoteli i slican smjestaj — 5510;

- djelatnosti restorana i pokretnih ugostiteljskuh objekata — 5610;
- usluge pripremanja i posluzivanja pi¢a — 5630;

- djelatnost putnickih agencija — 7911,

- djelatnost tur-operatora — 7912,

- ostale usluge rezervacija i djelatnosti povezane sa njima — 7990;
- izgradnja brodova i plovnih objekata — 3011;

- izrada camaca za sport i razonodu — 3012;

- popravka i odrzavanje brodova i camaca — 3315;

- ostale sportske djelatnosti — 9319;

- ostale zabavne i rekreativne djelatnosti — 9329;

- konsultantske aktivnosti u vezi sa poslovanjem i oastalim upravljanjem — 7022;
- inZenjerske djelatnosti i tehnicko savjetovanje — 7112;

- taksi prevoz — 4932;

- ostali prevoz putnika u kopnenom saobracaju — 4939;

- trgovina na malo u nespecijalizovanim prodavnicama - 47.1;

- ostala trgovina na malo u nespecijalizovanim prodavnicama — 4719,
- djelatnost agencija za privremeno zaposljavanje — 7820,

- ostalo ustupanje ljudskih resursa - 7830;

- usluge sistema obezbjedenja — 8020

- spoljno-trgovinski poslovi,

- uvoz-izvoz iz oblasti registrovanih djelatnosti,

- poslovi posredovanja u spoljno-trgovinskom prometu,

- agencijski poslovi,

- izvodenje investicionih radova u inostranstvu,




- zastupanje stranih firmi,

- konsignacioni poslovi,

- malogranicni promet,

- reexport

-usluge iz oblasti registrovanih djelatnosti.

““

U spoljnotrgovinskom prometu drustvo obavlja sledece djelatnosti:

- promet (uvoziizvoz ) roba;

- poslovi posredovanja u spoljno-trgovinskom prometu;
- agencijski poslovi;

- izvodenje investicionih radova u inostranstvu;

- zastupanje stranih firmi;

- konsignacioni poslovi;

- malogranicni promet;

- reexport

Drustvo moze, bez upisa u sudski registar, da vrSi druge djelatnosti koje sluze djelatnostima
upisanim u sudski registar, a koje se uobicajeno obavljaju uz te djelatnosti u manjem obimu ili
povremeno.

Povezano pravno lice ,,Kotor Mar* d.o.o. je registrovano za sve djelatnosti uklju¢ene u kategoriji
- djelatnost pomorskih 1 putni¢kih agencija — 7911, kao i1 djelatnosti definisane Zakonom o
klasifikaciji djelatnosti.

* Organizaciona struktura

Organizacionu strukturu,mati¢nog pravnog lica “Luka Kotor” A.D. Kotor karakteriSe struktura
organa upravljanja i struktura zaposlenih. Pravno je definisana Statutom drustva uskladenim sa
vaze¢im Zakonom o privrednim drutvima i ¢ine je SkupStina akcionara kao organ vlasnika kapitala
1 najvisi organ Drustva. Odbor direktora je organ upravljanja i rukovodenja DruStvom. Skupstina
akcionara bira 1 razrjeSava ¢lanove Odbora direktora. Mandat ¢lanova Odbora direktora istie na
svakoj Redovnoj skupstini akcionara, kada mogu biti ponovo birani. Izvr$nog direktora imenuje i
razrjeSava Odbor direktora. Izvr$ni direktor sprovodi poslovnu politiku i izvrSava odluke koje
utvrduje Odbora direktora i rukovodi teku¢im poslovanjem Drustva. Revizorski Odbor, shodno
ovlas¢enjima utvrdenim Zakonom o racunovodstvu i reviziji, prati postupak finansijkog
izvjeStavanja, prati djelotvornost interne kontrole druStva i interne revizije, prati zakonom
propisanu reviziju godiSnjih i konsolidovanih finansijskih iskaza, prati nezavisnost angazovanih
ovlascenih revizora ili drustva za reviziju koji obavljaju reviziju, daje preporuke Skupstini drustva
o izboru ovlas¢enog revizora ili revizorskog drustva, raspravlja o planovima i godiSnjem izvjestaju
unutra$nje kontrole, kao 1 o drugim pitanjima koja se odnose na finansijsko izvjesStavanje i reviziju.

Organizacionu strukturu zaposlenih u mati¢nom pravnom licu ,,Luka Kotor* A.D. Kotor, pored
prednje opisane, karakteriSe podjela na dva sektora — sektor luc¢kih usluga 1 administrativni sektor.




Sektori su organizaciono podijeljeni na sluzbe kojima je povjereno stru¢no obavljanje zadataka na
realizaciji poslovnih aktivnosti. Tako se Sektor luckih usluga sastoji od lucke, marinske,
privezivacke, pilotske, tehnicke i sluzbe bezbjednosti i unutras$nje zastite. Administrativni sektor
obuhvata sluzbe: racunovodstva, komercijale, razvoja i pravnih i opstih poslova.

Sema 1. Model organizacione strukture mati¢énog pravog lica ,,Luka Kotor*“ A.D.
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U prednje opisanoj organizacionoj strukturi je angazovano ukupno 59 zaposlenih od kojih je 56 na
neodredeno vrijeme i 3 zaposlena na odredeno vrijeme. Struktura zaposlenosti po stepenu strucne
spreme se moze opisati kao: 6 zaposlenih sa KV/3 stepenom stru¢ne spreme, 19 zaposlenih sa SSS
4-2 strucne spreme, 5 zaposlenih sa VI stepenom stru¢ne spreme, 27 zaposlenih sa VSS VII/1
stepenom stru¢ne spreme, 1 zaposleni sa VII/2 stepenom struc¢ne spreme i 1 zaposleni sa VIII

stepenom strucne spreme. Strukturu zaposlenosti po polu ¢ini 47 zaposlenih muskaraca i 12
zaposlenih Zena.

Povezano pravno lice ,.,Kotor Mar., d.o.0. Kotor

Organizaciona struktura , Kotor Mar,, d.o.0. Kotor je uredjena Pravilnikom o organizaciji i
sistematiziciji prema poslednjim promjenama usvojenim na sjednici Odbora direktora u junu 2010
godine. KarakteriSe je podjela na dva sektora - sektor pomorskih usluga i sektor turistickih usluga,
u Cijem sastavu funkcioniSu po dva referenta za obavljanje zadataka vezanih za realizovanje
poslovnih aktivnosti sluzbe unutar koje su sistematizovani.




ODBOR
DIREKTORA

IZVRENI
DIREKTOR

Sema 2. Model organizacione strukture ,,Kotor Mar“ D.O.O.

RUKOVODILAC AGENCIJSKOG

POSLOVANJA
REFERENT REFERENT REFERENT REFERENT ASISTENT
SAJMA OPSTIHI AGENCIJSKOG MARKETINGA | IZVRSNOG
NAUTIKE ZAJEDNICKIH POSLOVANJA PROMOTIVNIH DIREKTORA
POSLOVA AKTIVNOSTI

Prema navedenoj organizacionoj strukturi, povezano pravno lice ,agencija Kotor mar d.o.o.
trenutno broji ukupno 6 zaposlenih , svi na neodredeno vrijeme ,ukljucujuci i izvrsnog direktora.
Pet zaposlenih sa VSS VII/ 1 jedan zaposleni sa SSS 4-2 stru¢ne spreme.

* Osnovni proizvodi i usluge koje preduzece nudi




“Luka Kotor” A.D. Kotor vrse¢i registrovane djelatnosti nudi klijentima sa dominantnog
medunarodnog trzista usluge priveza, odveza, pilotaze plovila, transfera putnika, ukrcaja i iskrcaja
putnika i prtljaga, odvoza otpada sa plovila, usluga marine kroz privez i cuvanje plovila u zimskom
periodu, snabdijevanje plovlila vodom i dr. Sve usluge i cijene usluga Drustva su specificirane i
objavljene u Tarifama luckih naknada i drugih ulsuga (“Sluzbeni list CG” br. 28/16 1 59/16).

Povezano pravno lice vrs$i poslove agenture brodova i jahti, u poslednje vrijeme u manjem obimu,
dok se u izvjeStajnom periodu u najve¢em obimu bavilo pruzanjem turistickih usluga, organizacije
izleta, posredovanja u prodaji izleta, isl.

* Vlasnistvo i struktura kapitala mati¢nog pravnog lica ,,Luka Kotor“ A.D. Kotor
Sve informacije propisane ¢lanom 15b Zakona o preuzimanju akcionarskih drustava u ovom dijelu
izvjestaja bice predstavljeni kao podaci o strukturi vlasni¢kog kapitala te ogranicenja koja postoje
u smislu bliZze opisanog navedenim ¢lanom Zakona. Prema listi vlasnika hartija od vrijednosti
»Luka Kotor* A.D. Kotor, Centralne Depozitarne Agencije A.D. Podgoricanadan 31.12.2017.god.
u tabeli br.1. predstavljena je vlasnicka struktura.

Tabela 1.Viasnicka struktura ,,Luka Kotor“ A.D.
Nominalna

R.B. Vlasnik akcija Br.akcija vrijednost Uc;sce
€

1. Opstina Kotor 235.520 566.025,2160 56.9738
2. Republicki fond PIO 72.364 173.912,4012 17.5053
3. CKB a.d. Zbirni kastodi racun 1 42.558 102.279,6414 10.2951
4. Zavod za zaposljavanje RCG 24.271  58.330,4943 5.8713
5. Krivokapi¢ Ranko 8.211  19.733,4963 1.9863
6. Konjevi¢ Nikola 3.563 8.562,9579 0.8619
7. Lazarevic¢ Vojin 2.247 5.400,2151 0.5436
8. Becir Jovo 2.247 5.400,2151 0.5436
9. Zecevic Vladimir 1.552 3.729,9216 0.3754
10. Fizicka lica 20.850 50.108,8050 5.0437
UKUPNO: 413.383 993.483,3639 100,000

1. Nominalna vrijednost kapitala Drustva iznosi 993.483,36 €. Kapital je podijeljen na
413.383 obicnih akcija. Vrijednost jedne akcije iznosi 2,4033 €.

2. Ogranicenja prenosa hartija od vrijednosti, ogranic¢enja posjedovanja hartija od vrijednosti
1/ili pribavljanja posebnih odobrenja od privrednog drustva i/ili ostalih vlasnika hartija od
vrijednosti - nema ogranicenja.

3. Privredno drustvo ,,Luka Kotor* A.D. Kotor je osnivac 1 vlasnik 100% udjela u pomorsko-
turistickoj agenciji ,,Kotor Mar* d.o.o. Kotor 1 osnivac 1 vlasnik 30% udjela u privrednom
drustvu ,,Montenegro Shorex‘ d.o.o. Kotor.




4. Podaci o vlasnicima hartija od vrijednosti koja daju posebna kontrolna prava ne postoje.
Sistem kontrolisanja sticanja akcija od strane zaposelnih u slu¢aju kada zaposleni ne vrse
direktno svoja kontrolna prava ne postoji.

6. Ogranicenja prava glasa, kao $to su, ograni¢enja prava glasa vlasnika odredenog procenta
hartija od vrijednosti ili odredenog broja akcija, rokovi za ostvarivanje prava glasa ili u
slucajevima kada su imovinska prava iz hartija od vrijednosti razdvojena od vlasnistva nad
tim hartijama od vrijednosti definisani su Zakonom o privrednim drustvima. Iste odredbe
sadrZzane su i u Statutu drustva.

7. Drustvo nije upoznato sa sporazumima izmedu akcionara koji mogu imati za posljedicu
ograni¢enja prenosa hartija od vrijednosti i/ili glasackih prava.

8. Nacin imenovanja ¢lanova odbora direktora i izmjene osnivackih akta definisani su
odredbama Zakona o privrednim drustvima i Statutom drustva.

9. Ovlas¢enja ¢lanova odbora direktora, a naroc€ito u vezi sa emitovanjem akcija i otkupom
emitovanih akcija, definisani su Zakonom.

10. Drustvo nema zakljuCene druge znacajne sporazume u kojima je emitent ugovorna strana i
koji proizvode pravno dejstvo, mijenjaju se ili okon¢avaju nakon preuzimanja emitenta po
sprovodenju javne ponude za preuzimanje i njihovim pravnim dejstvima, osim ako su
sporazumi po svojoj prirodi takvi da bi njihovo objavljivanje imalo znaCajne Stetne
posljedice po emitenta, pod uslovom da emitent nije izri€ito obavezan da objavi te podatke
u skladu sa zakonom;

11. Drustvo nema zaklju¢ene sporazume izmedu emitenta i ¢lanova odbora direktora ili
zaposlenih kojima se ugovara placanje nadoknade u slucaju ostavke, prestanka mandata po
drugom osnovu ili prestanka radnog odnosa ¢lanova odbora direktora ili zaposlenih ili kada
radni odnos ovih lica prestaje usljed preuzimanja.

W

“Luka Kotor” A.D. je stoprocentni vlasnik i osnivac agencije “KotorMar” d.o.0. od osnivanja 2004.
Godine.

* Poslovno okruZenje (industrija, Crna Gora, Evropa), kretanje cijena, kursa, BDPa,
promjena zakonske regulative

Poslovno okruZenje agencije “KotorMar” d.o.o. kao zavisno pravnog lica komapnije “Luka
Kotor”A.D je moguce podjeliti na dva aspekta, makro 1 mikro okruZenje. Izuzevs$i makro okruzenje
koje je izvan dosega uticaja preduzeca, iako odredjuje politiku poslovanja u dugoro¢nim strateskim
planovima, vrlo je znacajno mikro okruzenje gdje je uticaj samog poslovnog subjekta znacajan.
Djelovanje kompanije unutar granica domicilne drzave uslovljeno je funkcionisanjem brojnih
segmenata koji u manjoj ili vecoj mjeri vrse direkatn ili indirektan uticaj na samo poslovanje.

Poslovanje agencije je usmjereno na pomorsku djelatnost , tacnije opsluzivanje jahti i brodova na
podrucju crnogorskog primorja. Ekspanzijom susjednih trziSta , narocito hrvatskog i razvojem
poslovnih jedinica regionalnih pomorskih agencija na domicilnom trziStu poslovni ambijent za
povezano pravno lice “KotorMar”’D.0.0. nakon odredenih upravljackih propusta je prili¢no
nepovoljan. Orjentisanje na turisticku djelatnost je stvorilo visoko konkurentno i1 prezasi¢eno
trziSte usmjereno na komercijalne usluge prodaje izletnickih aranzmana i robe Siroke potrosnje, §to
u sadasnjim uslovima ne predstavlja perspektivnu poslovnu koncepciju. Politika cijena i zakonska
regulativa nemaju u takvom kontekstu nikakav znacaj za poslovanje preduze¢a do momenta dok




se ne izvrsi povratak na primarnu djelatnost agenture plovila.U tom smislu, poslovno okruzenje
pod trenutnim uslovima nema odredeni znac¢aj za funkcionisanje preduzeca.

* PoloZaj na tr7istu (maticno trZiste, region, analiza ponude i traznje)

“Luka Kotor” A.D. ima povoljan polozaj na trzistu, Sto potvrdjuje svojim dominantnim uc¢es¢em u
turistickom prometu u kruzing industriji. Djelujuéi kao jedini poslovni subjekat u Crnoj Gori,
aktivno prisutan na kruzing trzistu stvara povoljne uslove i za funkcionisanje i poslovanje svog
pravno zavisnog lica agencije “Kotor Mar” d.o.0., a Sto se karakteriSe u najve¢em karakteriSe
ustupanjem poslovnih prostorija za potrebe obavljanja djelatnosti, stru¢nom podrSkom u
poslovanju uglavnom u oblastima pravne zasStite, racunovodstva i finansija. Kvalitetna ponuda
susjednih trzista, kao i rastu¢a potraznja na domacem 1 svjestkom trzistu otvaraju dobre poslovne i
razvojne mogucnosti. Medjutim, zbog prelaska poslovnog koncepta na turisticku djelatnost,
pozicioniranje agencije na trziStu je bez velikog znacaja.

* Vizija

Vizija ,,Luka Kotor*“ A.D. Kotor je da bude stabilna i uspjesSna, rastu¢a kompanija posvecena
pruzanju usluga zavidnog kvaliteta i najvisih standarda sigurnosti. To znaci: ,,Biti kompanija koja
¢e svojim uslugama zadovoljiti klijente i akcionare, i istovremeno biti atraktivnho mjesto za
rad i iskoristiti Sansu za moguci rast u regionu®.

* Misija

Misija ,,Luka Kotor* A.D. Kotor je da obezbijedi kvalitetne i sigurne usluge za svoje klijente
po prihvatljivim cijenama na nacin da ojaca poziciju Luke Kotor na trzistu.




2. ANALIZA FINANSIJSKOG POLOZAJA I REZULTATA POSLOVANJA
KONSOLIDACIJA

2.1Analiza finansijskog poloZaja i rezultata

Maticno pravno lice “Luka Kotor”i njegov finansijski polozaj posmatran sa aspekta
predmetnih analiza kvalifikuje se kao:

e Dobar

Dobar je finansijski polozaj preduzeca ako finansijska ravnoteza obezbjeduje sigurnost u
odrzavanju likvidnosti, ako je zaduzenost takva da obezbjeduje punu nezavisnost preduzeca i dobru
sigurnost njegovih poverilaca, ako je solventno, ako preduzece pri stabilnoj novcanoj jedinici iz
finansijskog rezultata znacajnije uvecava sopstveni kapital, a u uslovima inflacije iz efekta
revalorizacije 1 finansijskog rezultata uvecava realnu vrijednost sopstvenog kapitala i ako
preduzece iz sopstvenih sredstava finansira prostu i dio prosirene reprodukcije.

Finansijski polozaj povezanog pravnog lica Kotor Mar DOO, posmatran sa aspekta predmetnih
analiza kvalifikuje se kao:

e [o8

Lo$ je finansijski polozaj preduzeéa ako finansijska ravnoteza ne omogucava odrzavanje
likvidnosti, ako zaduzenost ne obezbjeduje nezavisnost preduzeca i sigurnost njegovih povjerilaca,
ako je solventnost kriti¢na, ako pri stabilnoj nov¢anoj jedinici ne uvecava iz finansijskog rezultata
sopstveni kapital, a u uslovima inflacije iz efekta revalorizacije i finansijskog rezultata ne odrzava
realnu vrednost sopstvenog kapitala i ako preduzece iz sopstvenih sredstava ne moze finansirati
prostu reprodukciju.




Tabela 1. KONSOLIDOVANI FINANSIJSKI IZVJESTAJI Bilans stanja 2016 i 2017

ISKAZ O FINANSIJSKOJ POZICIJI - BILANS STANJA

POZICIJA Redni Broj 2016 2017
AKTIVA
A. NEUPLACENI UPISANI KAPITAL 001
2.361.657 3.325.967
B. STALNA IMOVINA ( 003+004+005+009 ) 002 € €
|. GOODWILL 003
II. NEMATERIJALNA ULAGANJA 004 2.280 € 3.155 €
Ill. NEKRETNINE, POSTROJENJA, OPREMA | BIOLOSKA 2.021.516 3.183.156
SREDSTVA (006+007+008) 005 € €
2.021.516 3.183.156
1. Nekretnine, postrojenja i oprema 006 € €
2. Investicione nekretnine 007
3. Bioloska sredstva 008
IV. DUGOROCNI FINANSIISKI PLASMANI (010+011+012) 009 337.861€ | 139.656 €
1. Uées¢a u kapitalu 010 30€ 30€
2. Uces¢a u kapitalu koja se vrednuju metodom uceséa 011
3. Ostali dugoroéni finansijski plasmani 012 337.831€ || 139.626 €
C. ODLOZENA PORESKA SREDSTVA 013 17.171 €
D. STALNA SREDSTVA NAMENJENA PRODAJI | SREDSTVA
POSLOVANJA KOJE JE OBUSTAVLIENO 014
2.371.422
E. OBRTNA SREDSTVA 015 € 3.235.528¢
1. ZALIHE 016 5.022 € 4734 €
Il. KRATKOROCNA POTRAZIVANJA, PLASMAN! | GOTOVINA 2.366.400 3.230.794
(018 do 022) 017 € €
1.065.534
o 871.316 €
1. PotraZivanja 018 €
2. PotraZivanja za vise placeni porez na dobitak 019 2.420€
3. Kratkoro¢ni finansijski plasmani 020 30876 € || 217.797€
1.237.484 2.117.516
4. Gotovinski ekvivalenti i gotovina 021 € €
5. Porez na dodatu vrijednost i AVR 022 30.086 € 24.165€
4.733.079 6.578.666
F. UKUPNA AKTIVA (001+002+013+014+015) 023 € €




PASIVA

4.380.730
A. KAPITAL (102 do 109) 101 ¢ | 6-068241¢
993.483
993.483 €
I. OSNOVNI KAPITAL 102 €
Il. NEUPLACEN! UPISANI KAPITAL 103 0€
2.453.933
2.500.749€
Ill. REZERVE 104 €
IV. POZITIVNE REVALORIZACIONE REZERVE | 71362 € 1.321.564
NEREALIZOVANI DOBICI 105 ’ €
V. NEGATIVNE REVALORIZACIONE REZERVE |
NEREALIZOVANI GUBICI 106
1.072.173 1.462.666
VI. NERASPOREDJENA DOBIT 107 € €
210.221
210.221 €
VII. GUBITAK 108 €
VIll. OTKUPLJENE SOPSTVENE AKCIJE | OTKUPLJENI
SOPSTVENI UDJELI 109
B. DUGOROCNA REZERVISANJA | DUGOROCNE OBAVEZE
(111+112) 110 69.344 € 80.948 €
I. DUGOROCNA REZERVISANJA 111 69.344 € 80.948 €
Il. DUGOROCNE OBAVEZE (113+114) 112 0€ 0€
1. Dugorocni krediti 113
2. Ostale dugorocne obaveze 114
C. ODLOZENE PORESKE OBAVEZE 115 5543 € 0€
D. KRATKOROCNA REZERVISANJA | KRATKOROCNE
OBAVEZE (117+124) 116 277.462¢€ | 429.477¢€
I. KRATKOROCNE OBAVEZE (118 do 123) 117 277462 € || 429477 €
1. Kratkorocne finansijske obaveze 118 0€ 500¢€
2. Obaveze po osnovu sredstava namijenjenih prodaji 119
3. Obaveze iz poslovanja 120 71.429€ || 154.881€
100.274 €
166.925
4. Ostale kratkorocne obaveze i PVR 121 €
5.0baveze po osnovu poreza na dodatu vrijednost i ostalih €
javnih prihoda 122
105.759 €
107.171
6. Obaveze po osnovu poreza na dobit 123 €
Il. KRATKOROCNA REZERVISANJA 124
4.733.079 6.578.666
E. UKUPNA PASIVA (101+110+115+116) 125 € €




Tabela 2. KONSOLIDOVANI FINANSIJSKI IZVJESTAJI Bilans uspjeha 2016 i 2017

ISKAZ O UKUPNOM REZULTATU - BILANS USPJEHA

Redni Pozicija Redni 2016 2017
broj Broj
/ POSLOVNI PRIHODI ( 202 do 206 ) 201 4.036.264 € || 3.792.193 €
1 Prihodi od prodaje 202 | 4.003.778€ || 3.757.674 €
2 Prihodi od aktiviranja ucinaka i robe 203
3 Povecanje vrijednosti zaliha ucinaka 204
4 Smanjenje vrijednosti zaliha ucinaka 205
5 Ostali poslovni prihodi 206 32.486 € 34519 €
[/} POSLOVNI RASHODI ( 208 do 212 ) 207 2.861.452 € || 2.648.584 €
1 Nabavna vrijednost prodate robe 208 499.038 € 457.769 €
2 Troskovi materijala 209 122.669 € 102.757 €
3 Troskovi zarada, naknada zarada i ostali li¢ni rashodi 210 1.429.763 € || 1.440.134 €
4 Troskovi amortizacije i rezervisanja 211 210.234 € 164.680 €
5 Ostali poslovni rashodi 212 599.748 € || 483.244 €
A POSLOVNI REZULTAT ( 201-207 ) 213 1.174.812 € || 1.143.609 €
/ FINANSIJSKI PRIHODI 214 20.591 € 12.774€
I FINANSIISKI RASHODI 215 9.501 € 11.470 €
B FINANSIJSKI REZULTAT (214 - 215) 216 11.090 € 1.304€
/ OSTALI PRIHODI 217 85€ 46.695 €
U OSTALI RASHODI 218 163.641€ | 181.184 €
C REZULTAT IZ OSTALIH AKTIVNOSTI ( 217-218 ) 219 -163.556 € -134.489 €
REZULTAT IZ REDOVNOG POSLOVANJA PRIJE
D OPOREZIVANJA ( 213+216+219) 220 1.022.336€ | 1.010424€
NETO REZULTAT POSLOVANJA KOJE JE OBUSTAVLIENO 221
F REZULTAT PRIJE OPOREZIVANJA ( 220+221 ) 222 1.022.346 € || 1.010.424 €
DRUGE STAVKE REZULTATA /POVEZANE SA
G KAPITALOMY/ (224 do 228) 223 552€ 552€
1 Promjene revalorizacionih rezervi po osnovu fin.
sredstava raspoloZivih za prodaju 224
2 Promjetne.revalorlzaaon/h rezervi po osnovu nekretnina, 552¢ 552¢
postrojenja, opreme 225
3 Promjene revalorizacionih rezervi po osnovu ucesc¢a u
kapitalu pridr. drustava 226
4 Promjene revalorizacionih rezervi po osnovu aktuarskih
dobitaka (ili gubitaka) 227
5 Promjene revalorizacionih rezervi po osnovu hedZinga
tokova gotovine 228
H PORESKI RASHOD PERIODA (230+231) 229 110.632 € 84.455 €
1 Tekudi porez na dobit 230 -105.758 € 107.171€
2 OdloZeni poreski rashodi ili prihodi perioda 231 4.874 € 22.716€
1 NETO REZULTAT (222+223-229) 232 912.266 € 926.521 €




J ZARADA PO AKClJI

Osnovna zarada po akciji 233

2 Umanjena (razvodnjena) zarada po akciji 234

Racio pokazatelji

Racio analiza predstavlja osnovni instrument za procjenu finasijske pozicije i potencijala
preduzeca. Stavljanjem u odnos logi¢ki povezanih cjelina iz finansijskih izvjesStaja (Bilans stanja i
Bilans uspjeha), dolazi se do rezultata uspostavljenih relacija koji za cilj imaju ocjenu stanja i
aktivnosti preduzeca.

Pokazatelji likvidnosti

Pokazatelji likvidnosti ili svojstvo imovine ili njezinih pojedinih dijelova da se mogu pretvoriti u
gotovinu dovoljnu za pokri¢e preuzetih obveza; uslovljena je prije svega protokom kratkotrajne
imovine (obrtnih sredstava) kroz poslovni ciklus; likvidnost ¢e omoguciti poduzecu podmirivanje
dospjelih obaveza i pokazatelji likvidnosti ukazuju u kojoj je mjeri preduzece sposobno da podmiri
svoje dospjele kratkoro¢ne obaveze.

¢ Finansijski polozaj polozaj mati¢nog pravnog lica ,akcionarskog drustva “Luka Kotor” AD
Kotor na konsolidovanoj osnovi na dan 31.12.2017 godine obezbjeduje izvanredan
pokazatelj likvidnosti na osnovu navedenih pokazatelja iz bilansa stanja od 2014.god.

do 2017.god.
Tabela 3.
Koeficijent trenutne likvidnosti 2016 2017
Novac i novéani ekvivalenti 1237484 2117516
Kratkorocne obaveze 277461 429476
Novac i novéani ekvivalenti / Kratkoroéne obaveze 4,46 4,93
Tabela 4.
Tekuca likvidnost 2016 2017
AngaZovana obrtna sredstva 2371422 3235528
Kratkoroéne obaveze 277461 429476
AngaZovana obrtna sredstva / Kratkoroéne obaveze 8,55 7,53




Tabela 5.

Koeficijent ubrzane likvidnosti 2016 2017
Kratkoro¢na potraZivanja, plasmani i gotovina 2366400 || 3230794
Kratkorocne obaveze 277461 429476

Kratkoroéna potraZivanja, plasmani i gotovina / Kratkoroéne obaveze 8,53 7,52

Tabela 6.
Koeficijent finansijske stabilnosti 2016 2017
Stalna imovina 2361657 3325967
Kapital 4380729 6068242
Dugorocne obaveze 0 0
Stalna imovina / (Kapital + Dugoroéne obaveze) 0,54 0,55

Pokazatelji zaduZenosti

Pokazatelj zaduzenosti predstavlja odnos ukupnih obaveza i imovine odnosno pitanje koliki se dio
imovine finansira iz tudih izvora?

Koeficijent zaduzZenosti ukazuje do koje mjere preduzece koristi zaduzivanje kao oblik finansiranja
1 koji je postotak imovine nabavljen zaduZzivanjem.

Koeficijent zaduzenosti=ukupne obaveze/ukupna imovina

Savremena poslovna ekonomija, zbog koristenja efekata finansijske poluge, ide u smjeru povecanja
zaduzenosti - kriticnom vrijednos¢u smatra do 0,7 (70 %), Sto znaci da postotni udio tudih izvora
finansiranja ne bi smio premasiti cca 2/3 ukupnih izvora.

Nisko samofinansiranje, odnosno, visoka zaduzenost — dokazano su prvi i naj¢es¢i uzrok poslovne
krize i steCaja .
¢ Finansijski polozaj polozaj mati¢nog pravnog lica ,akcionarskog drustva Luka Kotor” AD
Kotor na konsolidovanoj osnovi na dan 31.12.2017 godine i analiza prethodnog perioda
pokazuju da preduzele uopSte nije zaduZeno na osnovu navedenih pokazatelja iz
bilansa uspjeha od 2014.god. do 2017.god. Ilustracija ove kvalifikacije data je u pregledu
poslovanja kroz pozitivne pokazatelje zaduzenosti za period od 2014.god. do 2017.god.

e Drustvo “Luka Kotor” AD Kotor na konsolidovanoj osnovi je u proteklom periodu izvrsilo
uspjesno investiranje u imovinu koja je finansirana dijelom iz sopstvenih a dijelom iz




kreditnih sredstava. Kreditno zaduZenje za investiciju je uspjesno vraceno u periodu od 36

mjeseci.
Tabela 7.
Koeficijent zaduZenosti 2016 2017
Ukupne obaveze 277461 429476
Ukupna imovina 4733079 6578666
Ukupne obaveze / Ukupna imovina 0,06 0,07
Tabela 8.
Koeficijent finansijskog leveridZa 2016 2017
Ukupne obaveze 277461 429476
Ukupan kapital 4380729 6068242
Ukupne obaveze / Ukupan kapital 0,06 0,07
Tabela 9.
Faktor zaduZenosti 2016 2017
Ukupne obaveze 277461 429476
Nerasporedena dobit + Amortizacija 1282407 1627346
Ukupne obaveze / (Nerasporedena dobit + Amortizacija) 0,22 0,26

Pokazatelji ekonomic¢nosti

Ekonomicnost ukupnog poslovanja utvrduje se stavljanjem u odnos ukupnih prihoda i ukupnih
rashoda. Potrebno je da drustvo posluje ekonomicno, odnosno da ostvaruje vise prihoda nego Sto
je utroSeno za njihovo postizanje (pozeljno je da su ukupni prihodi veci od ukupnih rashoda).

Ekonomicnost poslovanja izracunava se stavljanjem u odnos prihoda od prodaje i rashoda od
prodaje. Kada su prihodi od prodaje ve¢i od rashoda od prodaje ekonomicnost poslovanja je
pozitivna. Ekonomicnost finansiranja je odnos finansijskih prihoda i financijskih rashoda.

¢ Finansijski polozaj polozaj mati¢nog pravnog lica, akcionarskog drustva Luka Kotor” AD
Kotor na konsolidovanoj osnovi na dan 31.12.2017 godine obezbjeduje veoma dobar




pokazatelj ekonomicnosti na osnovu navedenih pokazatelja iz bilansa uspjeha od 2014
do 2017.Ilustracija ove kvalifikacije data je u pregledu poslovanja kroz pozitivne

pokazatelje ekonomicnosti za period od 2014 do 2017.

Tabela 10.
Ekonomicnost ukupnog poslovanja 2016 2017
Ukupni prihodi 4056940 3851662
Ukupni rashodi 3034594 2841238
Ukupni prihodi / Ukupni rashodi 1,34 1,36

Pokazatelji profitabilnosti

Profitabilnost je ekonomska kategorija kojom se mjeri sposobnost preduzeca da generiSe profit
na temelju ulozenog kapitala, tj. investirane imovine.

Mjere profitabilnosti su sledece:
1. profitna marza
2. povrat na investirano (stopa povrata imovine; stopa povrata vl. kapitala)
profitna marza (marza dobitka) = dobitak / prihod
Profitna marza (marza dobitka) = dobitak / prihod
Neto profitna marza = neto dobitak + tr. kamata / prihod
¢ Finansijski polozaj mati¢nog pravnog lica ,akcionarskog drustva Luka Kotor” AD Kotor
na konsolidovanoj osnovi na dan 31.12.201. godine obezbjeduje da je preduzee veoma
profitabilno na osnovu navedenih pokazatelja iz bilansa uspjeha od 2014.god. do

2017.god. Ilustracija ove kvalifikacije data je u pregledu poslovanja kroz pozitivne
pokazatelje profitabilnosti za period od 2014.god. do 2017.god..

Tabela 11.

EBIT

2016

2017

Rezultat prije oporezivanja

1022346

1010424

Rashodi kamata

9501

11470

Rezultat prije oporezivanja + Rashodi kamata

1.031.847,00

1.021.894,00




EBITDA 2016 2017
Rezultat prije oporezivanja 1022346 1010424
Rashodi kamata 9501 11470
Amortizacija 210234 164680
Rezultat prije op +Kamate + Amortizacija 1.242.081,00 || 1.186.574,00

2.2 Informacije o ¢lanovima upravnih i nadzornih tijela
Matic¢no pravno lice “Luka Kotor” A.D. Kotor, ima slede¢a upravna i nadzorna tijela:

e SkupSstina akcionara je najviSi organ drusStva. Svoju funkciju ostvaruje na Redovnim i
Vanrednim skupstinama. U izvjeStajnoj 2017.godini je odrzana jedna Redovna skupstina i
jedna Vanredna skupstina akcionara. Na Redovnoj skupstini akcionara odrzanoj
26.07.2017.godine izabrani su ¢lanovi Odbora direktora u sastavu Prof.dr. Branislav
Dragovi¢, dr. Branko Ivanovi¢, Slobodan Vukasovi¢, Stanislava Suboti¢ i Radomir
Rudanovié. Na Vanrednoj skupstini akcionara odrzanoj dana 25.09.2017.godine donijete
su poslednje dopune Statuta ,,Luka Kotor* A.D. Kotor, usvojeni finansijski iskazi za
2016.godinu, Izvjestaj o radu, Revizorski izvjestaj za 2016.godinu 1 donijeta Odluka o
raspodjeli dobiti.

e QOdbor direktora je organ upravljanja i rukovodenja DruStvom. SkupStina akcionara bira i
razrjeSava ¢lanove Odbora diektora. Odbor direktora broji 5 ¢lanova. Tokom izvjeStajne
2017.godine Odbor direktora je odrzao 19 sjednicaito 11 u sastavu do 26.07.2017.godine
1 8 sjednica u sastavu nakon 26.07.2017.godine. Sjednice se odrzavaju u skladu sa
Poslovnikom o radu Odbora direktora. Odbor direktora je u izvjeStajnom periodu tokom
2017.godine funkcionisao u dva sastava i to:

1. do 27.07.2017.g u sastavu Stanislava Suboti¢, Jovo Becir, Dejan Uskokovi¢, Goran
Grbovi¢ i Radomir Rudanovi¢;

2. od 27.07.2017.godine u sastavu Prof.dr. Branislav Dragovi¢, dr. Branko Ivanovi¢,
Slobodan Vukasovi¢, Stanislava Suboti¢ 1 Radomir Rudanovic.

Naknada za rad c¢lanovima Odbora direktora je regulisana odlukom SkupsStine akcionara od
30.08.2002.godine 1 iznosi 60% prosjecne zarade u DruStvu ostvarenog u prethodnom mjesecu za
¢lana Odbora direktora i od 2,5 prosjec¢nih zarada u Drustvu za Predsjednika odbora direktora na
profesionalnom radu. Odlukom Odbora direktora se, usled predlozenih mjera Stednje Vlade Crne
Gore, pocev od 01.06.2012.godine isplac¢uju naknade za ¢lana Odbora direktora u visini jedne
prosjecne neto zarade u drzavi, a Predsjedniku Odbora direktora na profesionalnom radu u iznosu
od 3,5 prosjecne neto zarade u drzavi uklju¢ujuci minuli staz i ostale naknade po osnovu rada.
Pocev od avgusta 2015.godine naknada Predsjedniku odbora direktora se isplacuje u visini od 2
prosjecne neto zarade u drzavi, obzirom da Predsjednik nije obavljao poslove na profesionalnom
radu u Drustvu.




e Revizorski Odbor, shodno ovlas¢enjima utvrdenim Zakonom o racunovodstvu i reviziji,
prati postupak finansijskog izvjeStavanja, prati djelotvornost interne kontrole drustva i
interne revizije, prati zakonom propisanu reviziju godiS$njih i konsolidovanih finansijskih
iskaza, prati nezavisnost angazovanih ovlaS¢enih revizora ili druStva za reviziju koji
obavljaju reviziju, daje preporuke Skupstini drustva o izboru ovlas¢enog revizora ili
revizorskog drustva, raspravlja o planovima i godi$njem izvjesStaju unutrasnje kontrole, kao
1 0 drugim pitanjima koja se odnose na finansijsko izvjeStavanje i reviziju. Revizorski odbor
ima tri ¢lana od kojih je najmanje jedan struc¢njak iz oblasti raunovodstva i revizije.
Clanovi Revizorskog odbora su imenovani u skladu sa Statutom Drustva dana
21.09.2017.godine odlukom Odbora direktora u sastavu Vladan Pejovi¢, Antonija Orlando
1 Marnela Markovi¢.

Povezano pravno lice ,,KotorMar“D.0.0. kao zavisno pravno lice ima Odbor direktora osnivaca,
¢ije su nadleznosti blize definisane ¢lanom 24. Statuta broj 0401-79/12 od 08.06.2012.godine.
Clanovi Odbora direktora osnivaca su ¢lanovi Odbora direktora mati¢nog drustva ,,Luka Kotor*
A.D. Kotor.

3. MJERE ZASTITE ZIVOTNE SREDINE

Mati¢no pravno lice, preduzece Luka Kotor A.D. Kotor, vodi svoju politiku ekoloski svjesno i
angazovano, u skaldu sa Zakonom o zivotnoj sredini (,,Sluzbeni list Crne Gore ,, br.052/16 od
09.08.2016) 1 Zakonom o procjeni uticaja na zivotnu sredinu (,,Sluzbeni list Republike Crne Gore*,
br.080/05 od 28.12.2005, Sluzbeni list Crne Gore* br.040/10 od 22.07.2010,073/10 od
10.12.2010,040/11 od 08.08.2011,027/13 od 11.06.2013, 052/16 od 09.08.2016). U cilju zastite
zivotne sredine, svoje upravljanje zasniva na savremenom sistemskom pristupu, koji ima
definisane zahtjeve za razumjevanje, prihvacanje i1 neprekidno poboljSavanje savremenih
prakticnih dostignu¢a u domenu zaStite Zivotne sredine.  Sistemski pristup je proSiren
sveobuhvatnim upravljanjem kvalitetom. Pripreme i aktivnosti u kompaniji se sprovode tokom
cijele godine radi unapredenja kvaliteta luckih usluga i visokog nivoa zastite zivotne sredine.
Kompanija uspjesno implementira sistem kvaliteta menadZmenta prema zahtjevima ISO
9001:2008 i 1SO 14001:2004 1 u toku je procedura prelaska na novu verziju standarda /SO
9001:2015 i ISO 14001:2015. Resertifikaciju je izvrsila sertifikaciona ku¢a Bureau Veritas (mart
2016g.) te je validnost sertifikata produzena do (15.09.2018g) uz obavezan godiSnji pregled.

Polazeci od svojih strateskih ciljeva, menadzment kompanije je definisao postupke za mjerenje i
pracenje perfomansi integrisanog sistema menadzmenta. IMS je zasnovan na osnovnim
postavkama sistemskog 1 procesnog pristupa, iz kojeg je proizasao model integracije kroz
definisani pristup mjerenja perfomansi sistema zastite zivotne okoline. Ciljevi mjerenja i pra¢enja
perfomansi su obuhvatili sve upravljacke nivoe i organizacione cjeline u Luci Kotor.




U funkciji zastite 1 CiS€enja akvatorijuma ,,Luka Kotor“ A.D. posjeduje sledec¢a plovila:
Specijalizovano plovilo - ,,Kataglop CG 75 i Pilotski ¢amac tipa Navar 795 (102-KT .

U funkciji zastite akvatorijuma ,,Luka Kotor* A.D. posjeduje sledeca zastitna sredstva: Plutajuca
brana ( 110 m), Upijaci za ¢is¢enje mora .

Takodje ,shodno vaze¢im procedurama ISO 14001:2004 sluzba kvaliteta vrsi sledece operativne
aktivnosti:

a)  Redovno obavjestavanje nadleznih organa Crne Gore

Agencija za zastitu zivotne sredine Crne Gore

- Godisnji izvjestaj o otpadu (0301-242 od 09.02.2018.g).

- Proslijedivanje potrebnih informacija u vezi istrazivanja o otpadu koje radi agencija za
zaStitu Zivotne okoline.

b) Produzetak saglasnosti na Plan upravljanja otpadom (Nova saglasnost na Plan upravljanja
otpadom (02br:UPI-798/3 od 30.05.2016g. isti¢e 30.05.2019.g).
- Opasni i neopasni otpad (Saglasnost dobijena za 20 razli¢itih vrsta otpada);

¢)  Produzen ugovor o poslovno-tehnickoj saradnji sa :

- ,,Hemosan“- Bar — ,,Ugovor o prihvatu otpada iz marine i sa plovnih objekata iz Luke
Kotor* (br:0306-870 od 25.05.2017.g),

- ,,Hemosan*“- Bar —,,Ugovor o pruzanju usluge u domenu zagadenja mora od izlivanja sa
plovnih objekata i1 svih ostalih vrsta zastite 1 intervencije* (br:0306/ 868 od 25.05.2017.g),

- ,Hemosan“- Bar — ,Ugovor o zbrinjavanju opasnog otpada“ (br: 0306/869 od
25.05.2017.g),

- JKP ,Kotor*“ —,,Ugovor o deponovanju otpadnog materijala-Suta i kabastog otpada.

d) utvrdivanja i ispunjavanja zahtjeva korisnika usluga i povec¢avanja njihovog zadovoljstva.

e) utvrdivanja i1 preispitivanja znacajnih aspekata Zivotne sredine, povezanih sa prethodnim
teku¢im 1 planiranim aktivnostima, uzimaju¢i u obzir odgovaraju¢e kriterijume zastite
zivotne sredine, zakonske propise 1 druge zahtjeve, interese zaposlenih 1 ostalih
zainteresovanih strana;

U okviru Procedure ,,Sigurnost bezbjednost i ekoloska zastita u Luci Kotor“ , Kompanija je
utvrdila aspekte zivotne sredine koji su povezani sa prethodnim teku¢im i planiranim aktivnostima
1 ocijenila koji su od znacaja i smatraju se prioritetnim. Prilikom vrednovanja aspekata uzeti su u
obzir odgovarajuci kriterijumi zastite zivotne sredine, zakonski zahtjevi, interesi zaposlenih i
ostalih zainteresovanih strana.

Znacajni aspekti Zivotne sredine koji su definisani 1 smatraju se prioritetnim obuhvataju: emisije u
vazduh, ispustanja u vodu, otpad, buku, upotrebu opasnih materija, koriS¢enje energetskih resursa
1 vode i ostala pitanja vezana za zivotnu sredinu u lokalnoj zajednici.

Mjerljivi rezultati upravljanja zaStitom Zivotne sredine :Informacija o stanju zivotne sredine
(koncesioni akt Luke Kotor- 7.09.2012.g), Ekotoksikoloska analiza morskog sedimenta, Rezultati
mikrobioloske analize vode




U cilju obezbjedenja Sto veceg stepena sigurnosti i bezbjednosti, ekoloske zastite okoline kao i §to
efikasnijeg rada u Luci Kotor, svim korisnicima luckih usluga ili onima koji se nadu na teritoriji i
akvatorijumu Luke Kotor su u obavezi da poStuju preventivne mjere koje su ustanovljene od strane
Luckih Vlasti i menadzmenta nase kompanije.

3.1 Drustvena- korporativna odgovornost

Kao drustveno odgovorna kompanija ,,Luka Kotor AD srovodi i planira sledece aktivnosti:

a) Uspjesna implementacija sistema kvalitetetom menadzmenta prema zahtjevima ISO
9001:2008 i ISO 14001:2004.( u toku je procedura prelaska na novu verziju standarda SO
9001:2015 i ISO 14001:2015. Integrisani sitem se bazira na apliciranju IPA projekata i
dobijanja sredstava iz evropskih fondova .

b) Uspjesno definisan model integracije kroz definisani pristup mjerenja perfomansi sistema
zastite zivotne okoline, sigurnosti i kvaliteta.

¢) Definisane procedure i uputstva (veza zastita zivotne okoline) koje sprovode rukovodioci
sluzbi Luke Kotor. Zadatak obucenih rukovodioca sluzbi se odnosi na posvecivanje
identifikaciji, analizi i ocjenjivanju neuobicajenih i razumno predvidljivih vanrednih
situacija i potencijalnih opasnosti/opasnih dogadaja ili izlaganja. Vanredne situacije
detaljnije su regulisane u proceduri u Planu bezbjednosti Luke Kotor a odnose se na
pripravnost za reagovanje u vanrednim situacijama i odgovor na njih.

d) Definisani su programi zastite zivotne sredine . Uz definisane postupke odredene su
odgovorne osobe i opisani su izlazni elementi verifikacije odnosno kontrole procesa.

Shodno tome Unija poslodavaca Crne Gore je (24.11.2017g.) dala nagradu ,,LUKA KOTOR*“ AD
u kategoriji ,,briga za zivotnu sredinu®.

3.1.1. PodrSka projektima koji se bave zaStitom Zivotne sredine

U skladu sa postoje¢im zakonskim propisima u Crnoj Gori, kompanija je bila nosilac slede¢ih
elaborata/projekata.:

a) Elaborat procjene uticaja uklanjanja nanosa u zoni operativne obale Luke Kotor na zivotnu
sredinu (2011g.).

b) Elaborat procjene uticaja poslovnog objekta —putnicki terminal i grani¢ni prelaz CG u zoni
operativne obale Luke Kotor na zivotnu sredinu (2012g).

c) Projekat ,,Poslovni objekat — putnicki terminal i granicni prelaz CG* (procjena na zastitu
zivotne sredine)

d) Informacija o stanju zivotne sredine. (Koncesioni akt za dodjelu koncesije )

e) Apliciranje na projektima koji se bave zastitom zivotne sredine.




Da ,,Luka Kotor’’ AD kao privredni subjekat posluje u skladu sa svojim procedurama IMS -a,
govori nam ¢injenica da je na osnovu istrazivanja i analize koje je sprovela ,Svjetska organizacija
Bussiness Initiative Directions (BID), Luka Kotor AD (15 septembra 2015.g) odlikovana Zlatnom
Medaljom za Kvalitet (International Star of Quality ISAQ).

Rezultati uspjesnog upravljanja i razvoja poslovanja prepoznala je i medunarodna zajednica, tako
da su i stigla 1 prestizna priznanja.“Luka Kotor* A.D. je dobitnik posebnog priznanja za Doprinos
razvoju preduzetniStva u srednjoj i jugoistonoj Evropi ,,Stvaratelji za stoljeé¢a“. Odluku je donio
medunarodni nezavisni Komitet koji broji dvanajest ¢lanova na osnovu bodova koji je svaki laureat
dobio.

3.1.2. Podrska kulturi, sportu i zdravstvu (sponzorstva)

Kao druStveno odgovorna kompanija ,,Luka Kotor“ AD putem sponzorstva stalno pomaze
drustvenu zajednicu i kompanije u kojima je pomo¢ neophodna. Kompanija je ucestvovala na
konkurs Unije poslodavaca Crne Gore - projekat ,,Drustveno-odgovorno poslovanje za sve®,
Komisija UPCG se vodila kriterijumima koji se odnose na odrzivost predstavljenih projekata,
njihovu inovativnost i ostvareni uticaj na sve ukljuCene strane. Nagrada ,,Briga za zajednicu“
pripala je Luci Kotor (24.11.2017g.).

Povezano pravno lice, preduzece ,,Kotor Mar“ d.o.o. vodi svoju politiku ekoloski svjesno 1
angazovano, u skladu sa Zakonom o Zivotnoj sredini ("Sluzbeni list Crne Gore", br. 052/16 od
09.08.2016) 1 Zakonom o procjeni uticaja na zivotnu sredinu ("Sluzbeni list Republike Crne Gore",
br. 080/05 od 28.12.2005, Sluzbeni list Crne Gore", br. 040/10 od 22.07.2010, 073/10 od
10.12.2010, 040/11 od 08.08.2011, 027/13 od 11.06.2013, 052/16 od 09.08.2016).

U skladu sa ¢lanom 9. Zakona o Zivotnoj sredini, obavlja sve aktivnosti na obezbijedenju zastite
zivotne sredine od uvodjenja energetski efikasnijih tehnologija I koriS¢enja obnovljivih prirodnih
resursa, upotrebe proizvoda koji manje ugrozavaju zivotnu sredinu, kao I preduzimanja svih
preventivnih mjera u cilju zastite eko Sistema.

Kao drustveno odgovorno preduzece, sve aktivnosti planira i sprovodi na nacin da:

e Prouzrokuju najmanju mogucu promjenu u zivotnoj sredini, odnosno da predstavljaju
najmanji moguci rizik po zivotnu sredinu i zdravlje ljudi,

e Smanji opterecenje prostora i potroSnje sirovina i energije u izgradnji, kao i u proizvodnji,
distribuciji i upotrebi,

e Uklju¢i mogucénost reciklaze, sprijeci ili ogranici uticaj na zivotnu sredinu na samom izvoru
zagadenja;
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4. INFORMACIJE O STECENIM AKCIJAMA, UDJELIMA I
NOMINALNOJ VRIJEDNOSTI ISTIH POVEZANOG PRAVNOG LICA
,KOTOR MAR* D.0.0. KOTOR

Privredno drustvo ,,Kotor Mar* d.o.o. Kotor, kao povezano pravno lice mati¢nog drustva ,,Luka
Kotor A.D. Kotor ne posjeduje sopstvene akcije, udjele u nominalnoj ili knjigovodstvenoj
vrijednosti svih akcija mati¢nog pravnog lica, kao i akcija ili udjela zavisnih pravnih lica mati¢nog
pravnog lica ,,Luka Kotor* A.D. Kotor ili lica koja djeluju u svoje ime, a za racun tih pravnih lica.

5. INFORMACWIJE, CILJEVI I METODE ZA UPRAVLJANJE
FINANSIJSKIM RIZIKOM

6. INFORMACIJE O IZLOZENOSTI RIZICIMA CIJENA, KREDITNIM
RIZICIMA, RIZICIMA LIKVIDNOSTI I RIZICIMA NOVCANOG TOKA

7. CILJEVI I POLITIKE U UPRAVLJANJU FINANSIJSKIM RIZICIMA,
RIZICIMA I NEIZVJESNOSTIMA POSLOVANJA

Napomena:

Sastavni dio ovog IzvjeStaja ¢ini IzvjeStaj o rizicima koji obraduju poglavija 5., 6. i 7.
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Uvod

Luka Kotor AD upravlja rizicima na pojedina¢nom i Konsolidovanom nivou. Upravljanje
rizicima podrazumijeva: identifikovanje, mjerenje, pracenje i izvjeStavanje o rizicima. Luka
Kotor razvija politike i procedure za upravljanje rizicima, kao i metodologije i postupke za
njihovo mjerenje.

MenadZment putem periodic¢nih izvjeStaja informiSe Odbor direktora o nivou rizika preuzetog od
strane kompanije. Na osnovu tih informacija, Odbor direktora vrSi evaluaciju performansi
menadZmenta u procesu upravljanja rizicima.

NadleZne sluzbe za kontrolu rizika kreiraju izvjestaje o osjetljivosti kompanije na razne vrste
rizika na bazi kojih Odbor direktora postavlja limite.

Preuzimanje rizika je sastavni dio poslovanja. Stoga, efikasan i fleksibilan sistem upravljanja
rizicima predstavlja klju¢ dugorocnog uspjeha i razvoja svake organizacije i od interesa je kako
za akcionare, tako i za cjelokupnu druStvenu zajednicu, jer samo odgovoran i kontinuiran pristup
upravljanja rizicima na mikro nivou, garantuje stabilnost i izdrZljivost cjelokupnog sistema.

Prepoznavajué¢i ove tendencije, Luka Kotor AD u svoje poslovanje uvodi kulturu upravljanja
rizicima, kao kljuénu komparativhu prednost i nacin za efikasan rast i razvoj svih aspekata
poslovanja u buducénosti.

TeZnja menadZmenta je da postavi ciljeve upravljanja rizicima i strateSke pravce akcija koji ¢e
dovesti do efikasnog ostvarivanja postavljenih ciljeva, kao i da osigura kontinuirano redefinisanje
ciljeva u skladu sa promjenama okruZenja i svim izazovima koje budu¢nost nosi.

1. Ciljevi upravljanja rizicima na konsolidovanoj osnovi

Rizik definiSe kao vjerovatnoca da rezultat neke akcije ili dogadaj moZe imati negativan uticaj na
poslovanje ili performanse firme. Negativan rezultat moze prouzrokovati kako direktne gubitke i
smanjenje profita ili kapitala, tako i ograniCiti sposobnost kompanije da ostvaruje zacrtane
ciljeve. Na taj nacin ugroZava se kontinuirano poslovanje i njena sposobnost da iskoristi Sanse za
unapredenje poslovanja.

U nacelu, gubici uslijed realizacije rizika dijele se na ocekivane i neocekivane. Ocekivani gubici
su oni gubici za koje Luka Kotor ocekuje, sa razumnim stepenom vjerovatnoce, da se dogode u
narednom periodu. Za ovaj tip gubitka, Luka Kotor ¢e odvajati rezervisanja na teret rezultata
tekuc¢eg perioda. Neocekivani gubici predstavljaju rezultat neoCekivanih dogadaja, koje Luka
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Kotor nije u stanju da predvidi sa zadovoljavaju¢im stepenom vjerovatnoce. Za pokri¢e ovih
gubitaka Luka Kotor koristi svoj kapital.

U svom poslovanju Luka Kotor je na konsolidovanoj osnovi prepoznala slede¢e kategorije rizika
kojima Zeli da aktivno upravlja: kreditni rizik, rizik likvidnosti, trzi$ni rizik, cjenovni rizik, rizik
novcanog toka i operativni rizik.

Cilj ovog dokumenta nije minimiziranje gore navedenih rizika, ve¢ optimizacija odnosa prinosa i
rizika kako bi se na efikasan nacin ostvarili zacrtani ciljevi akcionara kompanije.

Na osnovu gore navedenog, ovaj dokument definiSe nacine za upravljanje rizicima iz navedenih
kategorija, u cilju dostizanja neophodnog nivoa prinosa/rizika u cilju ostvarivanja strateskih
ciljeva Kompanije.

2. Korporativha odgovornost za poslovanja Kkompanije na
konsolidovanoj osnovi, zasnovana na procjeni rizika

Uspostavljanje sveobuhvatnog okvira za upravljanje rizicima kao i afirmacija kulture upravljanja
rizicima u opStoj korporativnoj kulturi kompanije, neophodan je preduslov za dugorocan uspjeh
svake strategije.

Stoga, svijest o znacaju upravljanja rizicima prisutna je na svim nivoima organizacione strukture
Luke Kotor na konsolidovanoj osnovi.

2.1. Odbor direktora

Odbor direktora ima vrhovnu odgovornost u razumijevanju prirode i nivoa rizika kojim je Luka
Kotor u svom poslovanju izloZena na konsolidovanoj osnovi.

U odgovornosti Odbora direktora je da, preko usvajanja strategije, politika, procedura i ostalih
dokumenata iz domena upravljanja rizicima, uspostavi adekvatan odnos prinosa i rizika, koji ¢e
efikasno doprinijeti ostvarivanju ciljeva akcionara Kompanije.

Odbor direktora uspostavlja limite u procesu upravljanja rizicima i prati ocjenu performanse
menadZmenta u tom procesu.

Odbor direktora takode prati efikasnost i adekvatnost sistema upravljanja rizicima u kontekstu
zakonskih obaveza ali i interesa akcionara. Ove svoje odgovornosti Odbor direktora obavlja
direktno i preko permanentnih (stalnih) tijela Kompanije koja imaju ulogu da pomognu Odboru i
ispunjavanju svojih nadleZnosti.
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2.2. MenadzZment

Menadzment kompanije odgovoran je za definisanje efikasnih politika i procedura za upravljanje
rizicima, kao i za odrzavanje jasno definisanih linija odgovornosti u procesu upravljanja i
kontrole rizika.

MenadZzment Kompanije je takode odgovoran za odrZavanje:

e adekvatnih limita za preuzimanje rizika

e adekvatnost sistema i standard za mjerenje rizika

e gsveobuhvatnog sistema izvjeStavanja o rizicima

* sistema kontrole kvaliteta 1 adekvatnost procesa upravljanja rizicima

2.3. Ovlasceno lice za kontrolu rizika

Ovlasc¢eno lice za kontrolu rizika prati¢e i izvjeStavati polugodiSnje o svim rizicima na nivou
kompanije. Upravljanje rizicima podrazumijeva: identifikovanje, mjerenje i pracenje i
izvjeStavanje o rizicima.

U slucaju prekoracenja interno propisanih limita, ovlaS¢eno lice za kontrolu rizika infomiSe i daje
preporuke menadzmentu i Odboru direktora o pravcima djelovanja u cilju vrac¢anja poslovanja u
limitom propisane okvire.

Ovlasceno lice za kontrolu rizika vr$i kontrolu adekvatnosti analiza i izvjeStaja koje su u skladu
sa politikama i procedurama za upravljanje rizicima dostavljaju iz ostalih organizacionih jedinica.

2.4. Organizacione jedinice Luke Kotor na Konsolidovanoj osnovi

Sve organizacione jedinice kompanije na konsolidovanoj osnovi odgovorne su za identifikovanje
rizika koji proisti¢u iz njihovog poslovanja. Sve identifikovane rizike duZne su opisati i odmah
prijaviti Ovlas¢enom licu za kontrolu rizika.

Takode, sve organizacione jedinice duZzne su da se u svom poslovanju pridrzavaju interno
propisanih limita definisanih u politikama i procedurama za upravljanje rizicima.
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3. Operativni rizik

Operativni rizik predstavlja rizik gubitka u poslovanju Luke Kotor na konsolidovanoj osnovi
uslijed neadekvatnih internih sistema, procesa i kontrola, ili loSih internih procesa, ukljucujuci i
neadekvatnu informacionu tehnologiju, zbog angaZovanja lica izvan kompanije za obavljanje
odredenih poslova za Luku, slabosti i propusta u izvrSavanju poslova, protivpravnih radnji,
spoljnih dogadaja ili eksternih dogadaja koji mogu izloziti kompaniju gubitku ukljucujuéi i
pravni rizik, kao i rizik kadrova.

U skladu sa strateskim ciljevima Luke Kotor da se razvije u modernu i fleksibilnu kompaniju,
prepoznatljivu po kvalitetu i inovativnosti, nizak do umjeren nivo operativnog rizika je prihvatljiv
za kompaniju.

Afirmacija kulture upravljanja operativnim rizikom kroz organizacionu strukturu Luke Kotor na
konsolidovanoj osnovi treba da omoguci adekvatno upravljanje ovim rizikom, i to u cilju
ostvarivanja strateskih planova kompanije. Sistem kontinuiranog usavrSavanja internih kontrola i
preventivno djelovanje pra¢enjem osnovnih faktora operativnog rizika osnovni su metodi za
postizanje proklamovanih ciljeva upravljanja ovom vrstom rizika.

U finalnoj fazi se pojedinacna i konsolidovana procjena rizika za pravno lice prezentira izvrSnom
direktoru, Odboru za reviziju i Odboru direktora. SintetiCki sumarni pregledi procjena rizika za
niZe organizacione djelove drustva su predmet informisanja viSih nivoa menadZmenta.

3.1. Postupak Upravljanja operativnim rizicima u kompaniji.

Luka Kotor AD kao cjelina i njeni sastavni organizacioni djelovi su obavezni da kreiraju svoje
procjene rizika na osnovu istih kriterijuma. Svi odgovorni u pravnom licu i izvan njega su
obavezni da izvjeStavaju o znacCajnim promjenama postojecih identifikovanih rizika, novim
prijetnjama i mogu¢nostima u skladu sa dinamikom kako nastaju.

Registri rizika koje vodi pravno lice, redovno se osavremenjavaju Kkoriste¢i finansijske,
operativne i uticaje na poslovnu reputaciju druStva kao i vjerovatne rezultate i rangove
identifikovanih rizika. Procjena se takode bavi mjerama upravljanja rizikom identifikovanim sa
datumima kompletiranja takvih mjera. Takode, procjenjuje se efektivnost takvih mjera.

Da bi Luka Kotor na pojedina¢noj i Konsolidovanoj osnovi efikasno upravljala navedenim
rizicima, potrebno je da primijeni efikasan koncept formiranja Enterprice Risk Management
(ERM) ili sluZzbu upravljanja rizicima koja zahtijeva integrisano upravljanje finansijskim,
operativnim, strateSkim i drugim rizicima u skladu sa poslovhom politikom i1 ostvarenjem
kratkoro¢nih i dugoro¢nih ciljeva poslovanja.
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Po zavrSetku procesa identifikovanja i procjena prijetnji, menadZment preuzima odgovornost za
efektivni menadZzment rizika. Priroda same klasifikacije rizika u Luci Kotor zahtjeva razliCite
vjestine koje primjenjujemou procesu menadZmenta rizika.

Kao prilog ovog izvjestaja dat je Registar rizika Luke Kotor na konsolidovanoj osnovi na
31.12.2017, za nase pravno lice, zajedno slede¢im podacima:

1. Datum prijave rizika;

2. Naziv organizacione cjeline koja identifikuje rizik;
3. Kategorija dogadaja;

4. Opis rizika;

5. PredloZene mjere za umanjenje rizika;

6. Rok za realizaciju;

7. Odgovorno lice za realizaciju;

8. Vjerovatnoca nastanka rizicnog dogadaja;
9. Uticaj nastanka rizi¢nog dogadaja;

10. Brojcano izraZen nivo rizika;

11. Status identifikovanog rizika;

12. Identifikovani nivo rizika.

Nakon kategorizacije rizika, moramo procijeniti vjerovatnocu rizika i uticaj rizika:

Vierovatnocéa Opis

Velika Velika vjerovatnoca da ce se rizican slucaj dogoditi.

Srednja Postoji odredena vjerovatnoéa da se rizican dogadaj dogodi.
Mala Vjerovatnoca da se dogodi rizican dogadaj je mala ili ne postoji.
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Uticaj

Opis

Potencijalni uticaj na finanijsko poslovanje (>3.000,00 EUR)-Posljedice
Visok odigravanja rizicnog dogadaja mogu dovesti do prestanka poslovanja ili u velikoj
mjeri uticati na nastavak poslovanja organizacije.
Srednii Potencijalni uticaj na finanijsko poslovanje (>1.000,00 EUR < =3.000,00 EUR)-
rednji
g Posljedice rizicnog dogadaja negativno uti¢u na misiju i viziju organizacije.
Nizak Potencijalni uticaj na finanijsko poslovanje <= 1.000,00 EUR)-Posljedice mogu da
iza
uti¢u na svakodnevne operativne procese koji se odvijaju unutar organizacije.
Tretiranje
.. Opis
rizika
Postojanje svijesti o riziku ali isti je u skladu sa apetitom za rizkom, uglavnom
Prihvatanje zato Sto su troskovi tretiranja ovakvog rizika veci od posledica njegovog
ostvarivanja.
Smanjivanje Postojanje svijesti o riziku i pristupanju aktivnostima kako bi se isti sveo na
uticaja prihvatljiv nivo, koristeci sistem internih kontrola.
Transferisanje | Prebacivanje rizika na trece lice (npr. osiguravajuce polise).
L. . Rukovodstvo donosi odluku o eliminaciji, odnosno ukidanju poslovne aktivnosti
Eliminacija . . . .. . . : .
L koja dovodi do rizicnog slucaja (npr. povlacenje proizvoda iz asortimana,
uzroka

izbjegavanje poslovanja na odredenim teritorijama).
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3.2. Identifikovani nivo rizika-rangiranje rizika:

RANGIRANIJE RIZIKA

Visok
Uticaj Srednji

Nizak

NIVO RIZIKA
: 12 M |
2 3-4 = Srednji
1 |

Mala Srednja Velika

Vjerovatnoca

3.3. Pracenje plana za sprovodjenje mjera

U skladu sa Pravilnikom o upravljanju rizicima, kao i na osnovu procesa mapiranja operativnih
rizika, organizacioni dio za kontrolu rizika informiSe Odbor direktora o operativnim rizicima koji
su identifikovani, prijavljeni, razmotreni i zatvoreni bez finansijskih posljedica po Luku Kotor na
pojedinac¢noj i Konsolidovanoj osnovi.
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3.4. Samoocjena operativnog rizika od strane svih zaposlenih na
Konsolidovanom nivou Luke Kotor i potencijalni uticaj rizika na
finansijski polozaj kompanije na 31.12.2017.

Svi nadleZni rukovodioci u skladu sa Pravilnikom o upravljanju rizicima su u obavezi da popune
formulare samoocjene po pitanju operativnog rizika, u bilo kom trenutku kada procijene da se
moZe identifikovati rizi¢ni dogadaj koji moze negativno uticati na poslovanje kompanije.

U formularima su za svako podru¢je poslovanja dati razliciti dogadjaji i podpodrucja koja su
rukovodici Sektora/Sluzbi ocjenjivali sa aspekta vjerovatnoce nastanka i finansijskog uticaja.
Ocjena rizika je dobijena kada su uzete u obzir zajednicki uticaj vjerovatnoce nastanka i
ponderisanih vrijednosti finansijskog uticaja.

Evidencija identifikovanih nivoa rizika na Konsolidovanoj osnovi na 31.12.2017. i potencijalna
rezervisanja na teret troska u Bilansu Uspjeha.

Kotor Mar 4 1 0 3

Luka Kotor 69 17 31 21

LUKA KOTOR NA

KONSOLIDOVANOJ OSNOVI 3 18 31 24

18,000.00 | 62,000.00 | 72,000.00

POTENCIJALNI TROSAK PO OSNOVU IDENTIFIKOVANIH NIVOA
RIZIKA-NA TERET TROSKOVA U BILANSU USPJEHA | REZERVISANJA 152,000.00 €
U BULANSU STANJA
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BROJIDENTIFIKOVANIH NIVOA RIZIKA
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NAPOMENA: Detaljan spisak/opis identifikovanih i kvanticifiranih rizika dat je u dokumentu Registar rizika Luke Kotor na
Konsolidovanoj osnovi, kao Prilog ovog izvjestaja.
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3.5. Specifikacija identifikovanih
organizacionim jedinicama na Konsolidovanom nivou Luke Kotor

operativnih rizika po

na 31.12.2017.
NIVO IDENTIFIKOVANIH
ORGANIZACIONA JEDINICA NA kA
LIDOVANOM NI
IR DN RAOLY ORGANIZACIONOJ NIZAK SREDNIJI | VISOK
JEDINICI
Zamijenik lzvrSnog direktora Luke Kotor 3 0 ! 2
Pomocnik IzvrSnog direktora za marketing i 3 3 0 0
razvoj Luke Kotor
Rukovodilac Integrisanog Sistema 12 2 6 4
Menadzmenta (QMS i EMS) Luke Kotor
Sektor lu¢kih usluga-rukovodilac Sluzbe 0 0 0 0
bezbjednosti i unutrasnje sluzbe zastite Luke
Kotor
Sektor lu¢kih usluga-rukovodilac Tehni¢kog 6 2 3 1
odrzavanja Luke Kotor
Sektor luckih usluga-rukovodilac Pilotske 8 1 7 0
sluzbe Luke Kotor
Sektor lu¢kih usluga-rukovodilac Sluzbe 7 0 2 5
privezivanja Luke Kotor
Sektor lu¢kih usluga-rukovodilac Marinske 12 2 5 5
sluzbe Luke Kotor
Sektor lu¢kih usluga-rukovodilac Lucke 0 0 0 0
sluzbe Luke Kotor
Administrativni sektor-rukovodilac Sluzbe 3 3 0 0
racunovodstva Luke Kotor
Administrativni sektor-rukovodilac Sluzbe 2 0 2 0
komercijale Luke Kotor
Administrativni sektor-rukovodilac Sluzbe 0 0 0 0
razvoja Luke Kotor
Administrativni sektor-rukovodilac Sluzbe 13 4 5 4
pravnih i opstih poslova Luke Kotor
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NIVO IDENTIFIKOVANIH
ORGANIZACIONA JEDINICA NA TEITEE ] A0 RIZIKA
IDENTIFIKOVANIH
KONSOLIDOVANOM NIVOU RIZIKA PO ZAPOSLENOM
NIZAK SREDNIJI | VISOK
Izvrs$ni direktor firme Kotor Mar 4 1 0 8
Agencijski referen firme Kotor Mar-Rajevic¢ 0 0 0 0
Davor
Agencijski referen firme Kotor Mar- 0 0 0 0
Bogdanovi¢ Dejana
Agencijski referen firme Kotor Mar-Mari¢ 0 0 0 0
Dejana
Agencijski referen firme Kotor Mar-Popovi¢ 0 0 0 0
Buro
Agencijski referen firme Kotor Mar- 0 0 0 0
Krivokapi¢ Dejana
Agencijski referen firme Kotor Mar-KasS¢éelan 0 0 0 0
Nebojsa
UKUPAN BROJ
IDENTIFIKOVANIH RIZIKA NA 73 18 31 24
KONSOLIDOVANOM NIVOU

4. Kreditni rizik

Kreditni rizik predstavlja moguc¢nost da duznik Luke Kotor na konsolidovanoj osnovi ne ispuni

svoju obavezu u skladu sa ugovorenim uslovima. Upravljanje kreditnim rizikom predstavlja

znaCajnu komponentu sveobuhvatnog sistema upravljanja rizicima i od jakog je znacaja za

dugoroc¢ni uspjeh svake kompanije. CIlj upravljanja kreditnim rizikom je maksimizacija odnosa

prinosa i rizika kompanije. Kako bi se postigao ovaj cilj, kreditnim rizikom se upravlja na
individualnom nivou i1 na portfolio nivou. U skladu sa MRS 32- Finansijski instrumenti:
Obelodanjivanje i prikazivanje, Kreditni rizik je rizik da jedna strana ugovora o finansijskom

instrumentu ne izvrsi obavezu i prouzrokuje drugoj strani finansijski gubita.

Organizacioni dio Luke Kotor nadlezan za kontrolu rizika prati¢e tranzicione matrice i razvijace

modele za kvantifikaciju kreditnog rizika koji ¢e omoguciti procjenu kreditnog rizika na osnovu
predikcija kretanja raznih varijabli koje uti¢u na kreditni rizik.
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4.1. IzloZenost Luke Kotor na Konsolidovanoj osnovi na 31.12.2017.
prema clanovima Odbora direktora/Odbora za reviziju,
akcionarima, direktorima, zaposlenima i ostalim povezanim

licima

Izlozenost Luke Kotor sa aspekta Kreditnog rizika prikazana je u narednoj tabeli:

Preko 1
Naziv Do 1 godine e ,0 > Limit
godine
Pojedina¢na  izloZzenost  kompanije = prema 2% Sopstvenog
¢lanovima odbora direktora ili izvrSnom direktoru. Kapitala
Ukupna izloZenost prema svim licima povezanim
sa Lukom Kotor:
30,876.12 - 30,876.12 10% SK
e kratkoro¢ni krediti, zajmovi i plasmani u
povezano lice Montenegro SHOREX.
Ukupna izloZenost prema zaposlenom koji nije 1% SK
¢lan Odbora direktora ili izvr$ni direktor v
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Stambeni krediti zaposlenih u Luci Kotor na Konsolidovanoj osnovi - izlozenost prema zaposlenom Kkoji nije ¢lan

Odbora direktora ili izvrSni direktor:

R.BR. Prezime i ime dospjeée 2018 I’(‘&i’gszigéi‘i‘f Saldo {;}“‘S‘E
1 Lugié¢ Mladen 1,200.00 3,381.59 4,581.59 Ok
2 Arsi¢ Bojan 999.72 9,001.66 10,001.38 Ok
3 Radovié Ljubomir 1,500.00 13,625.00 15,125.00 Ok
4 Abazovié Dijana 999.72 11,465.00 12,464.72 Ok
5 Colic Simun 3,083.88 7,878.23 10,962.11 Ok
6 Vulevié Nikola 1,749.96 21,729.47 23,479.43 Ok
7 Zivkovié Jovica 913.32 17,979.26 18,892.58 Ok
8 Bedir Stevan 913.32 18,207.59 19,120.91 Ok
9 Vidovi¢ Vasilije 4,153.32 5,711.48 9,864.80 Ok
10 Radulovié Marko 4,153.32 6,370.81 10,524.13 Ok

UKUPNO 19,666.56 115,350.09 135,016.65
Zakljucak:

Na osnovu prethodno navedene evidencije u dijelu izloZenosti Luke Kotor na konsolidovanoj
osnovi prema clanovima Odbora direktora/Odbora za reviziju, akcionarima, direktorima,
zaposlenima i ostalim povezanim licima, moZe se kosnatovati da Luka Kotor adekvatno upravlja
kreditnim rizikom tj da je bila je u okviru interno utvrdenim granicama/limitima.
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5. Hartije od vrijednosti (available for sale / held to maturity) Luke
Kotor na Konsolidovanoj osnovi na 31.12.2017. i izloZenost
trziSnom riziku

» AKcije raspolozive za prodaju

Aktiva raspoloZiva za prodaju — akcije

Fer vrijednost

Naziv No"minalna uskladjenje na Ukupno na
vrijednost 31.12.2017. 31.12.2017.
0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00
» Ulaganja u kapital drugih pravnih lica
F ijednost
. Nominalna °f Vn_Je .nos Ukupno na
Naziv vrijednost uskladjenje na 31.12.2017
! 31.12.2017. Ses
Kotor Mar 1 - 1€
Montenegroshorex 30 - 30€

> Hartije od vrijednosti koje se drze do dospjeéa:

Na 31.12.2017. stanje Luka Kotor na konsolidovanoj osnovi nema ulaganja u HoV koje se drze
do dospijeca, $to je i prikazano u tabeli.

Hartije od vrijednosti koje se drZe do dospijeca — 31.12.2017. godine

Naziv Nominalna Neamortizovani  BS pozicija 5
vrijednost diskont/Premium  31.12.2017.
0.00 0.00 0.00
Ukupno: 0.00 0.00 0.00
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6. Cjenovni rizik Luke Kotor na Konsolidovanoj osnovi na 31.12.2017.

U okviru cjenovnog rizika, organizacioni dio nadleZan za kontrolu rizika pratio je i analizirao
kamatni rizik, valutni i trzi$ni rizik.

U skladu sa MRS 32- Finansijski instrumenti: Objelodanjivanje i prikazivanje, transakcije
finansijskim instrumentima mogu da dovedu do toga da preduzece preuzme ili prenese na drugu
stranu jedan ili viSe finansijskih rizika.

TraZena objelodanjivanja pruzaju informacije koje pomazu korisnicima finansijskih izvjeStaja da
procijene stepen rizika koji je povezan sa priznatim i nepriznatim finansijskim instrumentima.

Cjenovni rizik - postoje tri vrste cjenovnog rizika: valutni rizik, kamatni rizik i trZiSni rizik.

(i) Valutni rizik je rizik od promjene vrijednosti finansijskog instrumenta usljed promjena
kurseva razmjene stranih valuta.

(i) Kamatni rizik je rizik od promjene vrijednosti finansijskog instrumenta usljed promjena
trziSnih kamatnih stopa.

(ii1) Trzi8ni rizik je rizik od promjene vrijednosti finansijskog instrumenta usljed promjene
trZiSnih cijena, bilo da su te promjene prouzrokovane ¢iniocima koji se odnose na
pojedina¢nu hartiju od vrijednosti ili njenog emitenta ili ¢iniocima koji se odraZavaju
na sve hartije od vrijednosti kojima se trguje na trzistu.

6.1. Rizik kamatne stope (kamatni rizik) Luke Kotor na
Konsolidovanoj osnovi na 31.12.2017.

Kako bi se analizirao rizik promjene kamatne stope, uradena je tehnika linearnog kamatnog
GAP-a, kada se posmatra uticaj ove promjene na bilansnu aktivu i pasivu Luke Kotor. kao i
duration GAP-a (kojim se posmatra uticaj promjene kamatne stope na ekonomsku vrijednost
kompanije. Linearni kamatni GAP (osjetljivost aktive/pasive na promjenu kamatne stope)

U skladu sa internim politikama i procedurama, rizik kamatne stope analiziran je iz dvije
komplementarne perspektive: uticaj na neto kamatni prihod kao i uticaj na ekonomsku vrijednost
kapitala kompanije. Uticaj na neto kamatni prihod analiziran je metodom linearnog kamatnog

gap-a.

Konsolidovani izvjestaj o upravljanju rizicima
Autor: Doc. dr Slavko Rakoc&evi¢, CRMA strana 18 od 30



Tabela za pracenje osjetljivosti aktive i pasive na 31.12.2017. na promjnu kamatne stope za

svaku valutu pojedinacno (na nivou Luke Kotor na konsolidovanoj osnovi)
Do jedne

OSJETLJIVA AKTIVA godine preko 1 god UKUPNO
Kamatonosni depoziti u ostalim institucijama 0.00 0.00 0.00
Kamatonosne hartije od vrijednosti 0.00 0.00 0.00
Krediti i ostala potrazivanja 0.00 0.00 0.00
Ostala osjetljiva aktiva 0.00 0.00 0.00

% od ukupne kamatonosne aktive

OSJETLJIVA PASIVA Do jedne preko 1 god UKUPNO
godine
Kamatonosne pozajmice 0.00 0.00 0.00
Obveznice 0.00 0.00 0.00
Ostale osijetljive obaveze 0.00 0.00 0.00
UKUPNO
% od ukupnih kamatonosnih obaveza 0,00% 0.00% 0.00%
RAZLIKA (GAP) Do jedne preko 1 god UKUPNO
godine
IZNOS GAP-a 0.00 0.00 0.00
Kumulativan Gap 0.00 0.00 0.00
Kumulativan Gap / Ukupna aktiva 0.00 0.00 0.00
Kumulativan Gap / Ukupna pasiva 0.00 0.00 0.00
Uticaj na neto prihode od kamata 0.00 0.00 0.00
Godisnja promjena prihoda od kamata 0.00 0.00 0.00
Propisani limiti 10.00 10.00 10.00

Izvor: SluZba ra¢unovodstva

Zakljucak: Obzirom da Luka Kotor na konsolidovanoj osnovi u strukturi aktive i pasive na dan
31.12.2017. godine nema pozicije koje su izloZene riziku kamatne stope, moZe se konstatovati da
ne postoji uticaj promjene kamatne stope na neto finansijske prihode u strukturi Bilansa Uspjeha
Luke Kotor.
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6.2. Valutni rizik Luke Kotor na Konsolidovanoj osnovi na 31.12.2017.

» Devizna pozicija Luke Kotor na 31.12.2017.

Sopstveni kapital €
=TT

Aktiva Obaveze I\.le_t_o Limit (% osnoynog Ostvareno

pozicija kapitala)
AUD 0,00 0,00 0,00 5% 0%
CAD 0,00 0,00 0,00 5% 0%
DKK 0,00 0,00 0,00 5% 0%
JPY 0,00 0,00 0,00 5% 0%
KWD 0,00 0,00 0,00 5% 0%
NOK 0,00 0,00 0,00 5% 0%
SEK 0,00 0,00 0,00 5% 0%
CHF 0,00 0,00 0,00 5% 0%
GBP 0,00 0,00 0,00 5% 0%
0%

usD 0,00 0,00 0,00 5%
5 0,00 0,00 0,00 10% 0%

Izvor: SluZba ra¢unovodstva

Zakljucak: Kako na dan 31.12.2017 godine Luka Kotor na konsolidovanoj osnovi nije ulagala
finansijske instrumente u stranoj valuti niti preuzimala finansijske obaveze u stranoj valuti moze
se konstatovati da kompanija nije izloZzena valutnom riziku tj da ne postoje efekti uticaja
valutnog rizika na bilanse kompanije.
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7. Rizik Novcanog Toka Luke Kotor na Konsolidovanoj osnovi na
31.12.2017.

Informacije o novCanim tokovima predstavljaju relevantnu informacionu osnovu koja
investitorima, kreditorima, menadZmentu i ostalim stejkholderima preduze¢a omogucava
donoSenje kvalitetnih odluka. Cilj upravljanja rizikom nov¢anog toka je identifikovanje klju¢nih
podru¢ja primjene analize nov€anih tokova i nacina unapredenja upotrebne vrijednosti
informacija o novCanim tokovima. Kao poseban cilj se isti¢e identifikovanje finansijskih
pokazatelja i drugih analitickih instrumenata zasnovanih na novcanim tokovima koji mogu
unaprijediti procjenu performansi preduzeca i proces blagovremenog otkrivanja signala koji
ukazuju na izloZenost preduzeca poslovnim i finansijskim rizicima.

Analiza ima za cilj da ukaZe na znacaj primjene cash flow informacija u procesu poslovanja
preduzeca, ali i prilikom donoSenja investicionih i finansijskih odluka, posebno iz perspektive
kreditora.

Analiza novCanih tokova se naziva i procjena solventnosti kao sposobnosti preduzeca da
dugorocno pokriva sve svoje dospjele obaveze placanja u rokovima njihovog dospijeca.

7.1. Specificni koeficijenti koji se odnose na analizu rizika novcanih

tokova:
Odnos neto nov€anog toka Neto novcani tok iz poslovne aktivnosti
i neto dobitka B Neto dobitak

Ovak koeficijent pokazuje koliko je preduzece sposobno da generiSe novCane tokove na svaki
euro neto dobitka.

UceSc¢e neto novEanog Neto novcani tok
k. ihodi = o :
toka u pri O.dlma od Neto prihodi od prodaje
prodaje

Ovaj koeficijent je mjerilo sposobnosti aktivnosti prodaje da generiSe novcane tokove

Odnos neto novcanog toka Neto novcani tok iz poslovne aktivnosti

i ukupnih sredstava =

preduzedéa Prosje¢na ukupna sredstva

Ovaj koeficijent je mjerilo sposobnosti imovine (sredstava) da generiSe gotovinu.
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7.2. Zakljucak nakon sprovedene analize koja se odnosi na rizik
novcéanih tokova Luke Kotor na Konsolidovanoj osnovi na

31.12.2017.
IZVJESTAJ O TOKOVIMA GOTOVINE
NA KONSOLIDOVANOJ OSNOVI
u periodu od 01.01.2017 do 31.12.2017. godine
uEUR
POZICIJA AOP Iznos
Predhodna
Tekuca godina godina
1 2 3 4
A. TOKOVI GOTOVINE IZ POSLOVNIH AKTIVNOSTI
L. Prilivi gotovine iz poslovnih aktivnosti (1 do 3) 301 4,188,742 4,380,198
1. Prodaja i primljeni avansi 302 4,166,834 4,099,886
2. Primljene kamate iz poslovnih aktivnosti 303 3,141 20,753
3. Ostali prilivi iz redovnog poslovanja 304 18,767 259,559
I1. Odlivi gotovine iz poslovnih aktivnosti (1 do 5) 305 2,645,253 3,257,010
1. Isplate dobavlja¢ima i dati avansi 306 1,068,211 1,388,345
2. Zarade, naknade zarada i ostali li¢ni rashodi 307 1,437,944 1,446,109
3. Plagene kamate 308 11,470 12,029
4. Porez na dobitak 309 59,062 100,642
5. Placanje po osnovu ostalih javnih prihoda 310 68,566 309,885
I1II. Neto tok gotovine iz poslovnih aktivnosti (1-1I ) 311 1,543,489 1,123,188
B.TOKOVI GOTOVINE IZ AKTIVNOSTI INESTIRANJA L Prilivi
gotovine iz aktivnosti investiranja (1do 5) 312 0 22,269
1. Prodaja akcija i udjela ( neto prilivi ) 313 0
2. Prodaja nematerijalnih ulaganja, nekretnina, postrojenja, opreme i
bioloskih sredstava 314 0
3. Ostali finansijski plasmani ( neto prilivi ) 315 0 22,269
4. Primljene kamate iz aktivnosti finansiranja 316 0
5.Primljene dividende 317 0
I1. Odlivi gotovine iz aktivnosti investiranja (1 do 3) 318 174,245 176,389
1. Kupovina akcija i udjela ( neto odlivi ) 319 0
2. Kupovina nematerijalnih ulaganja, nekretnina, postrojenja, opreme i
bioloskih sredstava 320 174,245 174,223
3. Ostali finansijski plasmani ( neto odlivi ) 321 0
I1. Neto tok gotovine iz aktivnosti investiranja ( I-11 ) 322 (174,245) (154,120)
C.TOKOVI GOTOVINE I1Z AKTIVNOSTI FINANSIRANJA I. Prilivi
gotovine iz aktivnosti finansiranja (1do 3) 323 0 27,000
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POZICIJA AOP Iznos
Tekuca Predhodna
godina godina
1 2 3 4
1. Uvecanje osnovnog kapitala 324 0 0
2. Dugoro¢ni i kratkoro¢ni krediti ( neto prilivi ) 325 0 27,000
3. Ostale dugoroc¢ne i kratkorocne obaveze 326 0
I1. Odlivi gotovine iz aktivnosti finansiranja (1 do 4) 327 489,212 849,918
1. Otkup sopstvenih akcija i udjela 328 0
2. Dugoro¢ni i kratkoro¢ni krediti i ostale obaveze ( neto odlivi ) 329 312,594
3. Finansijski lizing 330 0
4. Isplacene dividende 331 489,212 537,324
IT1. Neto tok gotovine iz aktivnosti finansiranja ( I-1T ) 332 (489,212) (822,918)
D. NETO TOK GOTOVINE ( 311+322+332) 333 880,032 146,150
E. GOTOVINA NA POCETKU OBRACUNSKOG PERIODA 340 1,237,484 1,091,334
F. POZITIVNE KURSNE RAZLIKE PO OSNOVU PRERACUNA
GOTOVINE 341 0
G.NEGATIVNE KURSNE RAZLIKE PO OSNOVU PRERACUNA
GOTOVINE 342 0
H GOTOVINA NA KRAJU OBRACUNSKOG PERIODA (333+334+335-
336) 343 2,117,516 1,237,484
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Na osnovu analize koeficijenata rizika novcanih tokova za 2017 i njihovo uporedivanje u
odnosu na prethodnu godinu moZe se konstatovati da je adekvatno upravlja rizikom novcanog
toka polazedi od sledecih cinjenica:

1. Po osnovu uspjesnog poslovanja kompanije doslo je do znacajnog povecanja vrijednosti
neto nov€anog toka po 1 € ostvarenog neto dobitka (preko 600 % rast u odnosu na 2016.).
Na osnovu izra¢una nadleznih sluzbi konstatujemo da na 1 € ostvarenog neto dobitka u
2017 godini kompanija generiSe 0.94 € neto nov¢anog toka (u 2016 godini kompanija je
generisala svega 0.16 €),

Odnos neto novcanog toka i
neto dobitka

w2017 m2016
0.94 EUR

0.16 EUR

Uzrok: Povecanje poslovne aktivnosti u 2017/2016 od preko 35%; povecanje aktivnosti
ulaganja u nekretnine za oko 13%: smanjenje isplata kompanije po osnovu otplate
kredita i isplata dividende.

Konsolidovani izvjestaj o upravljanju rizicima
Autor: Doc. dr Slavko Rakoéevi¢, CRMA strana 24 od 30



2. Po osnovu znacajnog povecanja vrijednosti neto nov¢anog toka iz poslovne aktivnosti po
1 € ostvarenog neto prihoda od prodaje (preko 45 % rast u odnosu na 2016.). Na osnovu
izracuna nadleZnih sluzbi konstatujemo da na 1 € ostvarenog neto prihoda od prodaje u
2017 godini kompanija generiSe 0.41 € neto nov¢anog toka iz poslovne aktivnosti (u
2016 godini kompanija je generisala 0.28 €),

Uzrok: Povecanje neto toka gotovine iz poslovne aktivnosti u 2017/2016 od preko 35%.;
stabilnost prihoda.

Utes¢e neto novCanog toka iz poslovne aktivnosti
u prihodima od prodaje
0.45
0.4
0.35
03
0.25
0.2 EUR 0.41
0.15 EUR0.28
0.1
P,
0.05 // //
o L7 %
2017 2016
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3. Takode je odrzana stabilnost koeficijenta vrijednosti neto nov€anog toka iz poslovne
aktivnosti u odnosu na ukupnu imovinu Luke Kotor-na 1 € vrijednosti imovine u 2017
godini kompanija generiSe 0.23 € neto nov¢anog toka iz poslovne aktivnosti (u 2016
godini kompanija je takode generisala 0.23 €),

Uzrok: Stabilan rast aktive (2017/2016) pracen josS vecim rastom vrijednosti neto
novcéanog toka iz poslovne aktivnosti u 2017/2016.

" Odnos neto novcanog toka iz poslovnih
aktivnosti i ukupnih sredstava preduzeca

0.25 1 %
/

//

/

v

0.15 V
,//

0.1 1

A
N

0.05

0.23 0.23

201/ 2016
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8. Rizik likvidnosti Luke Kotor na Konsolidovanoj osnovi na
31.12.2017.

Rizik likvidnosti predstavlja nemoguénost kompanije da izmiri dospjele obaveze ili finansira
porast aktive po povoljnim uslovima. U skladu sa MRS 32- Finansijski instrumenti:
Objelodanjivanje i prikazivanje, Rizik likvidnosti, koji se takode zove i rizik finansiranja, je rizik
da preduzece zapadne u poteskoce pri prikupljanju sredstava koja su potrebna za izmirenje
preuzetih obaveza povezanih sa finansijskim instrumentima. Rizik likvidnosti moze da bude
posljedica nemogucnosti brze prodaje finansijskog sredstva u vrijednosti koja je priblizna
njegovoj postenoj vrijednosti.

S tim u vezi, Luka Kotor nece tolerisati vec¢i rizik likvidnosti zarad postizanja vec¢ih prinosa, jer
bi to ugrozilo strateski definisan odnos prinosa i rizika kao i reputaciju u trziSnom segmentu
prepoznatljivom kao klju¢nom za razvoj Luke Kotor. Umjereno preuzimanje rizika likvidnosti
moguce je samo u izuzetnim sluajevima koji bi omogucili kratkoro¢no ostvarivanje iznad
prosjecnih prinosa.

S tim u vezi, interni limit likvidnosti postavlja se konzervativno u skladu sa preporukama
menad\menta.

U skladu sa internim politikama 1 procedurama rizik likvidnosti analiziran je kroz: koeficijent
likvidnosti. GAP likvidnosti.

8.1. Koeficijent likvidnosti na Konsolidovanoj osnovi

Kretanje pokazatelja likvidnosti na 31.12.2017. godine

Koeficijent trenutne likvidnosti 2014 || 2015 2016 2017
Novac i novéani ekvivalenti 0 0 1237484 2117516
Kratkoroéne obaveze 0 0 415088 429594
Novac i novéani ekvivalenti / Kratkoroéne obaveze 0,00 (| 0,00 2,98 4,92
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Tekuéa likvidnost 2014 | 2015 2016 2017
AngaZovana obrtna sredstva 0 0 2379471 3252884
Kratkoroéne obaveze 0 0 415088 429594
AngaZovana obrtna sredstva / Kratkoroéne obaveze | 0,00 | 0,00 573 7,57
Koeficijent ubrzane likvidnosti 2014 || 2015 2016 2017
Kratkoroéna potraZivanja, plasmani i gotovina 0 0 | 2374449 || 3248150
Kratkoroéne obaveze 0 0 415088 429594
Kratkoroéna potraZivanja, plasmani i gotovina / Kratkoroéne obaveze 0,00 | 0,00 5,72 7,56

Zakljucak: Na osnovu pokazatelja likvidnosti Luke Kotor na konsolidovanoj osnovi na
31.12.2.107 godine, moze se konstatovati das u svi koeficijenti iznad interno propisanih limita tj
da Luka Kotor na konsolidovanoj osnovi moZe u svakom trenutku bez potesko¢a da prikupi
likvidna sredstava koja su potrebna za izmirenje preuzetih obaveza povezanih sa finansijskim

instrumentima.
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8.2. GAP likvidnosti na Konsolidovanoj osnovi

Analizom roc¢ne uskladenosti finansijske aktive i1 pasive izradenoj od strane SluZbe
racunovodstva utvrdeno je da je Luka Kotor na 31.12.2017 poslovala u okviru interno
definisanih limita.

GAP likvidnosti - kratkorocnih sredstava i obaveza Luke Kotor (podaci na 31.12.2017):

(1) FINANSIJSKA AKTIVA U BILANSU STANJA Preko 1 god UKUPNO

Nov€ana sredstva i rauni depozita kod depozitnih institucija

Ziro ra¢un - HIPOTEKARNE BANKE 1.160.994,74

Garantni depozit za sredstva na izdate 3.300,00

garancije 49.116,81

ZIRO RACUN CKB 0,00

ZIRO RACUN ADDIKO BANK 502.672,06 0.00 2.304.313,55

ZIRO RACUN PRVE BANKE 0,00

Prelazni racuni 0,00

PRELAZNI RACUN 0,00

Glavna blagajna 192.769,89

DEVIZNI RACUN-HB 196.408,78

DEVIZNI RACUN CKB 12.130,32

DEVIZNI RACUN PRVE BANKE 186.920,95

DUGOROCNI OROCENI DEPOZIT KOD PRVE

BANKE
HoV za trgovinu i
raspolozive za 0.00 0.00 0.00
prodaju, izuzev akcija

e 30.872,12

Krfd'tv'.' ostala 0.00 295,466.67
potrazivanja 264.594.55
HoV koje se drze do 0.00 0.00 0.00
dospijec¢a
Ostala finansijska
aktiva ukljuéujuci 0.00 31.00 31.00
ulaganje u akcije
UKUPNO : 2.599.780,22 31,00 2.599.811,22
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do 1god preko1god

(2) FINANSIJSKE OBAVEZE U BILANSU STANJA

Obaveze po uzetim 0.00 0.00 0.00
kreditima i
pozajmicama

Obaveze prema Vladi 0.00 0.00 0.00
Ostale finansijske 0.00 0.00 0.00
obaveze

UKUPNO - 0.00 0.00 0.00

RAZLIKA do1god preko1god UKUPNO

Gap dospijeca (1) —(2) 2.599.780,22 31,00 2.599.811,22

% finansijske imovine
od finanisjkih

sredstava

Zakljucak: Na osnovu GAP-a likvidnosti Luke Kotor na konsolidovanoj osnovi na
31.12.2.107 godine, moze se konstatovati da je finansijska aktiva koja je izloZena riziku
likvidnosti apsolutno iznad vrijednosti finansisjkih obaveza koje su izloZene riziku
likvidnosti.

Ovo navodimo usljed ¢injenice da Luka Kotor na konsolidovanoj osnovi nema finansijskih
obaveza (sa aspekta rizika likvidnosti) pa se moZe konstatovati da kompanija moze u
svakom trenutku bez poteSkoéa da prikupi likvidna sredstava koja su potrebna za
izmirenje preuzetih obaveza povezanih sa finansijskim instrumentima.
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