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Apstrakt. Klimatske promjene predstavijaju jedan od najvaznijih globalnih izazova
naseg vremena, sa dalekoseznim posljedicama po prirodno okruzenje, drustvo i
ekonomiju. U svetlu najnovijih promena kompanije sve vise preispituju svoje strategije i
poslovne modele, kako bi se prilagodile novim uslovima i obezbijedile odrzivo
poslovanje. Cilj istrazivanja je da prikaze razvoj finansijskog izvjestavanja u kontekstu
finansijskih i nefinansijskih informacija, sa posebnim fokusom na zastitu i odrZivost
Zivotne sredine. U skladu s crnogorskom regulativom finansijski izvjestaji predstavijaju
skup finansijskih iskaza i drugih prate¢ih izvjeStaja koji obuhvataju i izvjestaje
menadzmenta, misljenja i druge isprave. Kako je izvjeStaj menadzmenta zakonom
uveden 2017. godine, kao jedini javno dostupni izvjestaj kompanija, a ujedno i obavezni,
koji sadrzi podatke o Zivotnoj sredini, dio ovog izvjestaja koji se odnosi na Zivotnu
sredinu predstavija predmet analize u ovom radu. IstraZivanjem je obuhvaceno 17
kompanija u Crnoj Gori koje ulaze u sastav dva indeksa crnogorske berze MNSE 10
(blue chip) i MONEX, za period od 2017. do 2023. godine, cime je obuhvaceno 60%
prethodno navedene populacije. Ovaj nacin istrazZivanja je prvi u nizu, te stoga pruza
uvid u stanje zelenog izvjestavanja u Crnoj Gori i doprinosi analizi stanja zelenog
izvjeStavanja u zemljama u razvoju.

Kljuéne re¢i: zeleno izvjeStavanje, odrzivo poslovanje, zastita zivotne sredine,
kvalitativna analiza.

GREEN REPORTING ON THE EXAMPLE OF COMPANIES
LISTED ON THE MNSE — A QUALITATIVE ANALYSIS

Abstract. Climate change represents one of the most significant global challenges of
our time, with far-reaching consequences for the natural environment, society, and the
economy. In light of recent developments, companies are increasingly reassessing their
strategies and business models in order to adapt to new conditions and ensure
sustainable operations. The aim of this research is to present the development of
financial reporting in the context of financial and non-financial information, with a
particular focus on environmental protection and sustainability. In accordance with
Montenegrin regulations, financial reports constitute a set of financial statements and
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other accompanying reports, including management reports, opinions, and other
documents. Since the management report was introduced by law in 2017 as the only
publicly available and mandatory company report containing environmental
information, the section of the report related to the environment is the subject of
analysis in this paper. The research includes 17 companies in Montenegro that are part
of two indices on the Montenegrin Stock Exchange — MNSE 10 (blue chip) and MONEX
— for the period from 2017 to 2023, covering 60% of the previously defined population.
This type of research is the first of its kind and thus provides insight into the state of
green reporting in Montenegro, contributing to the broader analysis of green reporting
practices in developing countries.

Keywords: green reporting, sustainable business, environmental protection, qualitative
analysis. JEL classification: Q56, Q01

1. Uvod — o znacaju zelenog izvjeSetavanja

Prema Steffenu et al. (2015), savremeni nadin proizvodnje, kao i
potrosnje, uslovljava pojavu sve vecih rizika koji su vezani za naruSavanje
ravnoteze u prirodi ¢ime se utiC¢e na ubrzavanje klimatskih promena. Veza
izmedu klimatskih promjena i odrzivog poslovanja je duboka i dvosmjerna.
Klimatske promjene predstavljaju znaCajan izazov za poslovanje, jer mogu
ugroziti operacije i profitabilnost kompanija. S druge strane, poslovne aktivnosti,
posebno one koje ukljucuju visoke emisije gasova sa efektom staklene baste i
neodrzivo kori$¢enje resursa, doprinose pogorSanju klimatskih promjena.
Odrzivo poslovanje, koje ukljuCuje smanjenje emisija, uvodenje energetski
efikasnih tehnologija i odgovorno upravljanje resursima, postaje klju¢ za
ublazavanje klimatskih promjena i osiguranje dugorocne stabilnosti i
prosperiteta za kompanije i drustvo u c¢jelini.

U eri u kojoj se vijesti Sire jako brzo zahvaljuju¢i internetu i druStvenim
mrezama, investitori, vlade kao i cjelokupno drustvo sve vise zahtijevaju da
organizacije budu odgovorne i transparentne u pogledu svojih aktivnosti svim
zainteresovanim stranama, a ne samo vlasnicima (Abeysekera, 2013, p.8).
Danas, investitori nisu samo zainteresovani za finansijski ucinak, ve¢ i za
informacije o tome kako ulaganja kompanija uti¢u na Zivotnu sredinu i drustvo
(Abeysekera, 2013, p.8). Kako su ekoloska pitanja dobila na znac¢aju poslednjih
godina, njihove implikacije poslovanja postaju sve razumljivije, pa je sve veci
broj argumenata koji isticu njihovu vaznost za kompanije kao i cijelo drustvo
(Tregidga and Laine, 2022).

Clarkson et al. (2013) pokazuju da dobrovoljno objavljivanje podataka
o Zzivotnoj sredini moze povecati vrijednost kompanije. Oni tvrde da
dobrovoljna objavljivanja podataka o Zivotnoj sredini mogu pruziti
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inkrementalne informacije o konkurentnosti kompanije i njenom ocekivanom
budu¢em ucinku. Dakle, objavljivanje podataka o Zivotnoj sredini moze se
posmatrati kao dobar ,,signal* za investitore.

Tabela 1. Evolucija integrisanog izvestavanja o finansijskim i nefinansijskim
informacijama (modifikovano prema Hahn and Kuhnen, 2013)

Hronoloski

pregled Tip izvjesStaja Sta prikazuje
Prije 1970 Finansijski izvjestaj Iskljucivo finansijska dimenzija
Finansijski izvestaji Isklju¢ivo finansijska dimenzija;
1970te i 1980te }z‘o'lovanl Vod drustvenih Razvr.natra' samo jednu dimenziju
i/ili ekoloskih odrzivosti
inf ij e y
fnformacya (drustvene i/ili ekoloske)
Finansijski izvestaji. - . . .
Iskljucivo finansijska dimenzija;
Izvestaji o odrzivosti s o .. v
1990te obzirom na drustvene Rathatra dvije dimenzije odrZivosti
(socijalna
! 1nf9rmac1je o zivotnoj zivotne sredine)
sredini
Prvi godisnji izvestaji
koji nastoje da se ) o
integrisu Razmatrta' VreQnovanje fmansq skih i
2000te nefinansijske informacije samo u

ﬁpansij skq .informacije jednom kontekstu
i informacije o

odrzivosti.
. Razmatra vrednovanje tri dimenzije
. Integrisano . .. .
Trenutno stanje . % . odrzivost, finansijska, ekoloska i
izveStavanje

drustvena, samo u jednom kontekstu

Izvor: Hahn and Kuhnen, 2013

Kroz integrisano izvjesStavanje daje se naglasak na vaznost nefinansijkih
podataka, gdje se istiCu i podaci o odrzivosti. Integrisano izvjeStavanje je
nastalo 2010. godine kao odgovor na rastu¢u traznju zainteresovanih strana za
Sirim spektrom informacija korisnih za odlucivanje (Wild and van Staden, 2013,
p. 3; Deloitte, 2012, p. 7; Abeysekera, 2013, p. 12). IIRIC (International
Integrated Reporting Council) navodi da integrisano izvjesStavanje kombinuje
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elemente informacija koje se trenutno izvjeStavaju u odvojenim lancima
izvjeStavanja (finansije, komentari menadzmenta, upravljanje i odrzivost) u
koherentnu cjelinu i pokazuje povezanost medu njima. Takode, integrisano
izvjeStavanje objasnjava kako sve prethodno navedene informacije uticu na
sposobnost organizacije da stvori i odrzi vrijednost u kratkom, srednjem i
dugoro¢nom periodu (Deloitte, 2012, p. 8; Van Zyl,2013, p. 908). Kako bi Sto
bolje razumjeli evoluciju finansijskog izvjestavanja, od izvjesStaja koji su imali
iskljucivo finansijsku dimenziju do izvjestaja koji uzimaju u obzir tri dimenzije
(odrzivost, finansije i ekolosku i drustvenu), dat je hronoloski prikaz u tabeli
broj 1. Okvir odrzivog, odnosno zelenog izvjeStavanja definisan je od strane
viSe organizacija. U nastavku su navedene neke od njih.

Smjernice The Global Reporting Initiative (GRI) su Siroko zastupljene i
smatraju se de facto medunarodnim standardom za izvje§tavanje o odrZivosti’.
Zatim, pored GRI zastupljen je i King Reports o korporativnom upravljanju sa
sjedistem u Juznoj Africi, koji je dobio medunarodno priznanje.’ Prilikom
pregleda literature nailazi se na nezavisnu, nevladinu, medunarodnu
organizaciju The International Organization for Standardization sa ¢lanstvom
167 nacionalnih tijela za standardizaciju.* Takode i AccountAbiliti, neprofitna
organizacija sa Clanstvom koja je pokrenuta 1996. godine da promovise
odrzivost. Ona &ini globalnu mreZu privatnih i javnih institucija.’

2. Metodologija

Analiza sadrzaja je jedna od tehnika koja se koristi za kvalitativna
istrazivanja. Cilj kvalitativne analize sadrzaja je sistematski transformisati
veliku koli¢inu teksta u visoko organizovan i koncizan sazetak kljuc¢nih
rezultata (Erlingsson and Brysiewicz, P., 2017, p. 94).

Postujuci navedeni pristup, u ovom radu su prvo klasifikovane jasno sve
kategorije pojmova. Zatim se pristupilo prikupljanju podataka koje je re-
alizovano sistemati¢no pregledanjem IzvjeStaja menadzmenta koji su predmet
ove analize sadrzaja, gdje mora biti jasno da stavka pripada ili ne pripada
odredenoj kategoriji. Istrazivac¢i kvalitativnom analizom treba da potvrde
pouzdanost koriS¢enih instrumenata, kako bi osigurali da dobijeni rezultati
omogucavaju valjane zakljucke.(Guthrie, J., & Abeysekera, 1., 2006, p.120).

? https://www.globalreporting.org/how-to-use-the-gri-standards/gri-standards-english-
language

? https://www.iodsa.co.za/page/king-iv

* https://www.iso.org/home.html

> https://accountability-framework.org/
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Kod analize sadrzaja razlikuju se tri pristupa: konvencionalni
(conventional), usmjereni (direct) ili sumativni (summative) (Hsieh, H. F., &
Shannon, S. E., 2005, p. 1277). Konvecionalni pristup se koristi na nacin §to
se prvo definiSu kodovi, zatim se kodovi grupisu u podkategorije ili kategorije,
a kategorije se grupiSu u teme. Usmjereni pristup polazi od toga da se
prvenstveno definiSe ono Sto se zeli istraziti (teme), zatim se analizom teksta
prepoznaju djelovi koji odgovaraju temama, te se tako oznaceni djelovi
dodjeljuju kategorijama i kodovima. Djelovi teksta koji nisu oznaceni
analiziraju se dodatno sa ciljem da se utvrdi da li mogu ponuditi neku
informaciju i dati doprinos istrazivanju. Ukoliko moze, onda se uvode u analizu.
Sumativni pristup kvalitativnoj analizi sadrzaja pocinje identifikacijom
odredenih rijeci ili sadrzaja u tekstu sa svrhom razumijevanja kontekstualne
upotrebe rijeci ili sadrzaja. Analiza podataka pocinje pretragom pojavljivanja
ciljanih rijeci.

Tabela 2. Glavne razlike u kodiranju izmedu tri pristupa analizi sadrzaja

Tip analize Analiza Vrijeme Izvor kodova ili
sadrZaja pocinje sa definisanja kljuénih rijeci
kodova ili

Klju¢nih rijeci

Konvecionalni Posmatranjem Kodovi se definisu ~ Kodovi su izvedeni iz
pristup tokom analize podataka
podataka
Usmjereni Teorijom Kodovi su Kodovi su izvedeni iz
pristup definisani prije i teorije ili relevantnih
tokom analize nalaza istrazivanja
podataka
Sumativni Kljuénim Kljuéne reci se Kljuéne rijeci poti¢u
pristup rije¢ima identifikuju prije i iz interesovanja
tokom analize istrazivaca ili
podataka pregleda literature

Izvor: Hsieh and Shannon, 2005, p.1286

Tri tipa pouzdanosti su relevantne za analizu sadrzaja: stabilnost
(stability), ponovljivost (reproducibility) i tacnost (accuracy) (Krippendorff,
2018, pp. 214-216). Za potrebe analize u u ovom radu kori$¢ena je ponovljivost
kao tip pouzdanosti. Ponovljivost se odnosi na mjerenje procenta slaganja i to
na osnovu koeficijenta Kapa - Cohens Kappa (Stemler, 2000, p.3). Ovaj ko-
eficijent predstavlja stepen slaganja izmedu dva ocjenjivata kada oba
klasifikuju iste jedinice. Na primjer, dva ili viSe pojedinaca, koji rade nezavisno
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jedan od drugog, primenjuju ista uputstva za analizranje istog sadrzaja. Ovo
ukljucuje jednostavno sabiranje broja slucajeva koji su na isti na¢in kodirani od
strane dva ocjenjivaca, a nakon toga je podijeljen sa ukupnim brojem slucajeva
(Stemler, 2000, p.3).
Obrazac za izracunavanje Kapa je:
_ Pa-Pc

1-Pc (1)

gdje je: Pa-koli¢ina podataka u kojem se ispitivaci slazu, Pc-koli¢ina
ukupnih podataka.

Landis and Koch (1977, p. 165) su dali predlog ben¢marka za inter-
pretaciju rezultata Cohen Kappa koji je naveden ispod u tabeli 3.

Tabela 3. Rang za Kappa statistiku

Kappa statistika Jacina slaganja
<0.00 Slabo

0.00-0.20 Blago

0.21-0.40 Srednje
0.41-0.60 Umjereno
0.61-0.80 Znatno
0.81-1.00 Skoro savrseno

Izvor: Landis and Koch (1977, p.165)

3. Primjena analize sadrZaja u radovima o zelenom
izvjeStavanju i osnovni rezultati

Nakon analize radova Marx and Van Dyk (2011), Deloitte (2012), Van
Zila (2013) i Maama and Appiah (2019) u ovom istrazivanju usvojena je
evaluaciona matrica koja je predstavljena u tabeli 6ovog rada. Analiza sadrzaja
godisnjih izvjestaja prihvacena je kao najprikladniji metod analize korporativnih
zelenih 1 druStvenih praksi izvjeStavanja kompanija (Deegan et al., 2002;
Hossain et al., 2015). Hossain et al. (2015) i Maama and Appiah (2019)
objasnjavaju da je analiza sadrzaja istrazivacka tehnika za donoSenje validnih
zakljuCaka na bazi podataka iz datog konteksta.
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Tabela 4. Pregled radova sa primjenom metodologije zelenog izvjestavanja

Period Broj
Rad (broj Metodologija
godina) Preduzeca
analiza sadrzaja
Gray, R., et.al. (1995) 13 1 godisnjih
izvjestaja
analiza sadrzaja
1(\;[(:;1;*;; B., & Van Dyk, V. | 10 goditnjih
izvjestaja
analiza sadrzaja
2'2"33’7;‘" & Lee, 5. M. 1 140 godisnjih
izvjeStaja
analiza sadrzaja
Ahmad, A. (2012) 1 40 intervjua i anketa
analiza sadrzaja
Van Zyl, A. S. (2013) 2 23 godisnjih
izvjestaja
analiza sadrzaja
Goswami, M. (2014) 2 12 godisnjih
izvjeStaja
) analiza sadrzaja
Maama, H., & Appiah, K. 10 23 godisnjih
0. (2019) AR
) izvjesStaja
Navarrete-Oyarce, et al. | 29 analiza sadrzaja
(2022) intervjua

Izvor: sistematizacija autora na osnovu dostupnih izvora ukljucenih u pregled literature.

Gray, R. et al. (1995) su na osnovu analize zakljucili da su druStvene i
ekoloske performanse jos uvijek relativno nizak prioritet za kompanije. Nizak
nivo izvjestavanje je potvden i u istrazivanju Van Zyl (2013). Studija koja je
radena od strane Ahmad, A. (2012) je ispitala praksu zelenog izvjeStavanja u
Bangladesu. Ohrabrujuée je primijetiti da zemlja u razvoju kao $to je Banglades$
ulaze napore da eksperimentiSe sa ovom novom oblaS¢u korporativnog
izvjeStavanja. Ova studija je pokazala da su kompanije ve¢ ulozile mnogo truda
u oblasti zaStite zivotne sredine. Marx and Van Dyk (2011) su u svom
istrazivanju pokazali da iako je koncept odrzivosti i izvjeStavanja o odrzivosti
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prilicno dobro uspostavljen u privatnom sektoru, on se jo$ uvijek ne primjenjuje
siroko u javnom sektoru. Analiza sadrzaja izvjeStavanja o odrzivosti najvecih
subjekata javnog sektora u Juznoj Africi takode je otkrila da se standard takvog
izvjesStavanja varira od jako dobro razvijenog do veoma loSeg. IzvjeStavanje o
odrzivosti od strane subjekata javnog sektora empirijski je testirano kroz analizu
sadrzaja godisnjih izvjeStaja i izvjeStaja o odrzivosti kompanija odabranih za
pregled. Navarrete-Oyarce et al., (2022) u svom istrazivanju su dosli do podatka
da samo 4 od 29 kompanija koje su bile predmet istrazivanja imaju integrisano
izvjestavanje, pa se moze zakljuciti da je jos uvijek na niskom nivou.

Jose and Lee (2007) su prvo identifikovali istrazivacka pitanja, odabrali
uzorak od 200 kompanija i prikupili informacije o njihovim politikama i
praksama upravljanja zivotnom sredinom sa njihovih web stranica. Zatim su
koriste¢i literaturu, smjernice GRI, formulisali kriterijume. Nakon toga,
analizirali su korporativne informacije o zivotnoj sredini i stavili ih u razlicite
kategorije sadrzaja. Da bi se obezbijedila pouzdanost i validnost, jedan od
istraziva¢a je bio kao primarni koder, dok je drugi istraziva¢ nasumicno
provjerio nekoliko izvjeStaja kako bi osigurao pouzdanost. U zakljucku rada,
izmedu ostalog, navedeno je da su firme svjesne znacaja zelenog izvjestavanja i
rade na razvoju strategije ovog izvjestavanja.

Maama and Appiah (2019) nakon analiza sadrzaja zakljuuju da su u
godis$njim izvjesStajima data samo pozitivna kvalitativna objelodanjivanja u vezi
s zelenim izvjeStavanjem. S druge strane, skoro sve kompanije povecale su
kvalitet i koli¢inu objelodanjivanja podataka iz domena uticaja na Zivotnu
sredinu tokom godina.

4. Podaci i primjena analize sadrZaja na studiji slu¢aja MSE

U cilju istrazivanja prakse zelenog izvjeStavanja u Crnoj Gori
analizirani su Izvjestaji menadzmenta za 29 kompanija koje ulaze u sastav dva
indeksa crnogorske berze. Izvjestaj menadzmenta sadrzi finansijske i
nefinansijske podatke, a crnogorskom regulativom je propisan kao obavezan od
2017. godine. Analiza u ovom radu je obuhvatila period od 2017. do 2023.
godine. Iz posmatrane populacije 17 kompanija je imalo kompletne finansijske
izjestaje (tabela 5 pa je ovom analizom obuhvaceno 60% kompanija koja ulaze
u sastav ova dva idenksa. Spisak analiziranih kompanija nalazi se u prilogu 1).
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Tabela 5. Pregled uzorka

Industija/Sektor Broj Kompanije koje Procentualno Kompanije iz Procentualn
kompanija ulaze u sastav ucesée uzorka uzorka Koje su o ucesce
na indeksa MNSE 10 i u populaciji imale kompletnu analiziranih
crnogoskoj MONEX(uzorak) dokumentaciju kompanija u
berzi za analizu populaciji

(populacija)

Finansije 56 4 7% 1 2%
Industrija 37 9 24% 5 14%
Nafta i gas 1 1 100% 1 100%
Osnovne sirovine 6 0 0% 0 0%
Potrosacke 48 8 17% 4 8%
usluge

Potrosacki 22 1 5% 0 0%
proizvodi

Tehnologija 1 1 100% 1 100%
Telekomunikacij 1 1 100% 1 100%
e

Usluge 2 2 100% 2 100%
Zdravstvena 4 2 50% 2 50%
zaStita

Izvor: obrada autora

Izvjestaji menadzmenta su kodirani od strane autora rada i jednog
nezavisnog ocjenjivac¢a koji je zaposleni u jednoj od revizorskih kompanija
velike Cetvorke. Da bi bolje razumjeli zadatak, autor i nezavisni analitiCar su
proucavali i diskutovali o postoje¢im studijama ukljucujuc¢i Deegan and Rankin
(1996), Clarkson et al. (2013), Van Zyl (2013) i Maama and Appiah, K. O.
(2019).

Na uzorku najsadrzajnijeg izvjeStaja menadzmenta prosjecna
medukoderska pouzdanost je bila 0,85 Sto je vece od referentne vrijednosti
(>0.81). Za analizu izvjestaja u ovom radu kori§¢en je usmjereni metod. Obrada
podataka uradena je u Qirkos softveru, koji je Siroko rasprostranjen za
kvalitativne analize podataka (Harvey and Powell, 2020, p. 62).

Nakon definisanja uzorka i kodova uradena je analiza svih 119
izvjestaja, €iji su rezultati prikazani u tabeli 6.

Generalni zakljucak je da je izvjeStavanje dosta oskudno u pogledu
informacija koje se odnose na zastitu zivotne sredine i odrzivost. Nedostaje
sadrzajnosti kao i konkretnosti prilikom izvjeStavanja. Veéina kompanija na

82



Ekonomske ideje i praksa 60 (2026) 74-89

samom uvodu ima istu recenicu, koja po misljenju autora ovog rada nema
doprinos ovom vidu izvjestavanja, pa kao takva nije ni kodirana: ,,Zivotna
sredina je prostor, odnosno prirodno okruzenje, vazduh, zemljiste, voda i
more, biljni i zivotinjski svijet, pojave i djelovanja: klima, jonizujuca i ne-
Jjonizujuca zracenja, buka i vibracije, kao i okruzenje koje je stvorio covjek:
gradovi i druga naselja, kulturno-istorijska bastina, infrastrukturni, in-
dustrijski i drugi objekti.*

Takode, sve kompanije se u svim godiS$njim izvjestajima pozivaju na
relevatne zakone u Crnoj Gori, tac¢nije na njihove ¢lanove koji definiSu
njihove blize obaveze. Medutim, u svemu tome nedostaje ostvrt na trenutnu
situaciju poslovanja, odnosno kako i na koji na¢in kompanija sprovodi te
mjere propisane zakonom, kao $to su odrzivo koris¢enje prirodnih resursa,
dobara I energije, uvodenje energetski efikasnijih tehnologija i koris¢enjem
obnovljivih prirodnih resursa, upotreba proizvoda, procesa, tehnologija koji
manje ugrozavaju zivotnu sredinu, preduzimanje mjera prevencije i
otklanjanja posljedica ugroZavanja i Stete po zivotnu sredinu, kontrola ak-
tivnosti i rada postrojenja koja mogu predstavljati rizik ili prouzrokovati
opasnost po zivotnu sredinu i zdravlje ljudi.

U analiziranim izvjestajima vecina informacija je kvalitativne prirode.
Samo nekoliko kompanija sektora potroSacke usluge, industrija (Industrijski
transport) i usluge (struja) dalo je kvantitativna objelodanjivanja, odnosno iznos
troskova i ulaganja.

Rezultati pokazuju da se u Izvjestajima menadzmenta nalazi vrlo malo
konkretnih podataka, rezultata i obrazloZzenja onog $to je propisano regulativom.
Na osnovu toga stiCe se generalni utisak da je vecina stvari navedena na nacin
da se pozivaju na zakon, odnosno, na navodenje relevatnih ¢lanova koji se
odnose na zastitu zivotne sredine. A s druge strane, ovo upucéuje na odsustvo in-
formacija o nefinansisjkim performansama, na konkretnim primjerima.

U nastavku je data detaljnija analiza sadrZajnosti izvjeStaja me-
nadzmenta po sektorima, u pogledu Zastite Zivotne sredine i odrzivosti, prema
broju ispunjenih kriterijuma.
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Tabela 6. Rezultati analize sadrzaja, po kriterijumima - Izvor: obrada autora u Qirkos softveru

Broi Broj Broi Broj Broi
o BT | godijeljenih J | obuhvacenih Broj )
Kriterijumi dodijeljenih obuhvacéenih o ] 5 preduzeca
Kodova kodova izviestaia izvjeStaja preduzeca )
(procenat) jestay (procenat) P
Informa(rzlje o Htlca]lma aktlvnostl 653 575 119 100 17 100
preduzeca na Zivotnu sredinu
Informacgel o ulaganj imau 33 29 25 1 5 29
obnovljive i neobnovljive resurse
Informacije o otpadu i zagadenju
poslovanja i postavljeni merljivi 124 10.9 62 52 9 53
ciljevi za smanjenje
Informacije o znaCajnim uticajima
transporta proizvoda, robe i 11 1.0 11 9 12 71
ukljucujuéi i zaposlene
Inforr_r?acue 0 primarnom izvoru 40 35 17 14 5 29
energije
?oda(;l o sekunfl_amlm i drugim 13 16 14 2 3 13
izvorima energije
Infor_mailcue o porijeklu sirovina i 0 0.0 0 0 0 0
drugih inputa
Informacije o inicijativama za
obezbedivanje proizvoda I usluga
koji su engrgetskn eﬁ_lfaspl ili 33 29 11 18 5 29
zasnovani na obnovljivoj energiji,
kao I smanjenja energetskih potreba
kao posledice ovih inicijativa
Informacije o inicijativama za
lvlblazavan]e ptlc_a]a prmz_voda na 0 00 0 0 14 82
zivotnu sredinu i usluge i stepen
ublazavanja uticaja
Informacije o odlaganju i reciklazi 141 124 75 63 0
otpada
Informacije o potencijalnom ili
stvarnom negativnom, direktnom ili
indirektnom uticaju na okruzenje 0 0.0 0 0 11 65
ukljucujuéi zabrinutost za zdravlje i
bezbjednost
Informacije o novcanom iznosu
kazni i ukupnomvbro_]u Anenovcavm‘h 31 71 58 49 1 6
sankcija za nepoStovanje ekoloskih
zakona i propisa
Informacije o izdacima i
investicijama za zastitu Zivotne 2 0.2 2 2 10 59
sredine
Ukupno 1136 100

Sektor potroSacke usluge (putovanja i turizam) obuhvata najviSe
kriterijuma (10). Ovom sektoru pripada kompanija koja ima najvise kodova na
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nivou cijelog uzorka (u rasponu od 26-29, po godini). U ovom sektoru nalaze se
informacije o uticajima aktivnosti preduzeca na zivotnu sredinu, o ulaganjima u
obnovljive i neobnovljive izvore energije, o otpadu i reciklazi, energetskoj
efikasnosti, o primarnim i sekundarnim izvorima energije, o transportu, o
potencijalnom ili stvarnom negativnom, direktnom ili indirektnom uticaju na
okruzenje ukljucujuéi zabrinutost za zdravlje i bezbjednost, kao i izdacima i
investicijama za zastitu zivotne sredine.

Nakon sektora potroSacke usluge, sektor industrija (industrijski
transport i industrijske sirovine) obuhvata izmedu Sest i sedam kriterijuma,
po godini. Za razliku od prethodnog sektora, ovaj sektor ne sadrzi podatke o
ulaganjima u obnovljive i neobnovljive izvore energije, informacije o
energetskoj efikasnosti. Pozitivna stvar je Sto kompanije koje se nalaze u
sektoru transporta imaju najvise informacija o odlaganju otpada: “Sortiranje,
obiljezavanje odlaganje otpada na nivou Ccitave kompanije, (na pri-
vremenom skladistu za otpad) u skladu sa zakonskom regulativom i za-
htjevima standarda 1SO 14001:2015.”

U ovom sektoru, pored samog poziva na regulativu, preduzeca daju i
na¢in sprovodenja odlaganja otpada. U jednom dijelu, navode se i
dobavljaci koji pomazu prilikom upravljanja otpadom. U nastavku je dat
primjer navodenja procedure upravljanja otpadom za jednu od kompanija:
“Ova procedura obuhvata: pravilno prikupljanje, razvrstavanje i predaju
otpada; primjenu otpada za ponovno koriscéenje ili reciklazu,; preduzimanje
malih koraka za ostvarenje uSteda energije; smanjenje upotrebe papira;
smanjenje potrosnje vode i predaju elektronskog i drugog otpada ovla-
S¢enom operaterima.”

Nafta i gas je sektor koji spada u prva tri sektora po sadrzajnosti i
obuhvataju izmedu Sest i sedam kriterijuma po godini, pa mozemo zakljuciti da
je kvantitativno slican sektoru industrije. Za razliku od sektora industrije, on ne
sadrzi informacije o znaCajnim uticajima transporta proizvoda, robe, zaposlenih,
dok sadrzi informacije o energetskoj efikasnosti.

Sektori telekomunikacije, usluge (struja) i zdravstvena zastita su na
sli¢nom nivou. Broj kriterijuma koji ispunjavaju je od Cetiri do pet, od kojih je
najsadrzajniji sektor usluge (struja). Preostala dva sektora tehnologije i
finansije imaju najmanji broj kriterijuma, a krecu se od dva do tri, po godini.
Sektor finansija daje informacije o uticajima aktivnosti preduzeca na Zivotnu
sredinu, infomacijama o ulaganjima u obnovljive i neobnovljive izvore, kao i
infomacijama o izdacima 1 investicijama za zaStitu Zivotne sredine. Sektor
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tehnologije daje slicne informacije, samo umjesto infomacijama o ulaganjima u
obnovljive i neobnovljive izvore, sektor tehnologije daje informacije o po-
tencijalnom ili stvarnom negativnhom, direktnom ili indirektnom uticaju na
okruzenje ukljucujuci zabrinutost za zdravlje i bezbjednost.

5. Zakljutak

Poslednjih godina, informacije o =zelenim/ekoloskim aktivnostima
kompanije dobijaju na znacaju. Zainteresovane strane su ne samo vlasnici, ve¢ i
investitori kao 1 Sira javnost. Zahvalju¢i regulativi Crne Gore, Izvjestaj
menadzmenta kao jedan od obaveznih finansijskih izvjeStaja, obavezuje
kompanije da izvjeStavaju u vezi s zaStitom zivotne sredine. Kako je detaljine
objasnjeno u radu, ovo izvjeStavanje se viSe oslanja na formalnosti u pogledu
obaveznih elemenata propisanih zakonom, a vrlo malo ima sustinskih in-
formacija. Rezultati ukazuju na to da su kompanije koje se kotiraju na
crnogorskoj berzi jo§ uvijek usredsredene na finansijske infomacije prilikom
obaveznog godiSnjeg izvjestavanja. Ukoliko uzmemo u obzir put razvoja
finansijskog izvjeStavanja, koji sve viSe tezi ka integrisanom izvjeStavanju,
mora se raditi na unapredenju izvjeStavanja crnogorskih preduze¢a u ovom
smjeru. U tom smislu, infomacije koje Cine ovakav izvjeStaj moraju biti
pravovremene, konkretnije i detaljnije, kako bi kao takve pomogle za-
interesovanim stranama prilikom donosenja odluka. Na ovaj nacin crnogorska
privreda bi bila korak naprijed ka novim obrascima za izvjeStavanja propisanim
od strane Evorpske unije, kao §to je ESG izvjestavanje (Environmental, Social
and Governance Reporting). Takode, zakljuCci ovog istrazivanja  sugeriSu
djelovanje Centralne banke, drugih regulatora i supervizora finansijskog sistema
u kontekstu daljeg unapredenja izvjeStavanja o odrzivom poslovanju, ¢ime se
utice i na povecanje svijesti 0 njegovoj vaznosti.
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Prilozi

Prilog 1: Pregled kompanija koje su usle u uzorak

Naziv Simbol Industrija Sektor
HOTELSKA GRUPA "BUDVANSKA BUDR Potrosacke
RIVIJERA" AD BUDVA usluge Putovanja i Turizam
ELEKTROPRIVREDA CRNE GORE AD EPCG
NIKSIC Usluge Struja
JGPK Proizvodnja nafte i
JUGOPETROL AD PODGORICA Nafta i gas gasa
LUKA BAR AD BAR LUBA Industrija Industrijski transport
PORT OF ADRIA AD BAR PORT | [ndustrija Industrijski transport
CRNOGORSKI ELEKTROPRENOSNI PREN
SISTEM AD PODGORICA Usluge Struja
TECG Fiksne
CRNOGORSKI TELEKOM AD PODGORICA Telekomunikacije | Telekomunikacije
Potrosacke
HTP "MIMOZA" AD TIVAT MIMO usluge Putovanja i Turizam
INSTITUT "SIMO MILOSEVIC" AD IGALO - INSM Zdrastvena Oprema i usluge
HERCEG NOVI zastita zdrastvene zastite
ULRI Potrosacke
HTP "ULCINJSKA RIVIJERA" AD ULCINJ usluge Putovanja i Turizam
MARINA AD BAR MARB Industrija Industrijski transport
"PRIMORIJE" HOTELS & RESTAURANTS PRIT Potrosacke
AD TIVAT usluge Putovanja i Turizam
MEHANIZACIJA 1 PROGRAMAT AD MIPR
NIKSIC Industrija Izgradnja i sirovine
HIPOTEKARNA BANKA AD PODGORICA HIBP Finansije Banka
CENTAR ZA ODMOR, REKREACIJU I CORL Zdrastvena Oprema i usluge
LIJECENJE "IGALO" AD zastita zdrastvene zastite
CENTRALNO KLIRINSKO DEPOZITARNO CDAP Softver i usluge za
DRUSTVO AD PODGORICA Tehnologija kompjutere
BARSKA PLOVIDBA AD BAR PUTE Industrija Industrijski transport
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