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SaZetak i kljuCne rijeci na hrvatskom jeziku

Prvi komercijalni izvor nafte, otkriven je 1859. godine u Sjedinjenim Americkim Drzavama i
od tada pokrece svijet, utjece na svaki aspekt modernog zivota, istovremeno donosi rast, razvoj

i blagostanje, ali i politicke napetosti, nemire i ratove.

Nafta, crno zlato, kao temeljni resurs modernog drustva ima izrazito veliku stratesku vaznost
za svako gospodarstvo koje se temelji na nafti i naftnim derivatima. Poremecaj na naftnom
trziStu, bez obzira je li uzrokovan na strani ponude ili potraznje, ima snazan kratkoro¢ni uc¢inak
na makroekonomske varijable, dok dugoroc¢ni ucinci ovise od duzini trajanja poremecaja, ali i
sposobnosti drzave odnosno gospodarstva da smanji ovisnost o ovom resursu u kratkom roku.
Za gospodarstva koja svoj rast u velikoj mjeri temelje na nafti i prate¢oj industriji i koja se ne
mogu prilagoditi u kratkom vremenu, poremecaj na naftnom trzistu moze imati velike negativne

posljedice.

Svijet kakav danas poznajemo produkt je nafte i njenih derivata. Cjelokupni napredak modernih
ekonomija od kraja 19. stolje¢a do danas, njihova snaga 1 blagostanje ovise o nafti. U
buduénosti, tehnoloskim napretkom covjecanstva ocekuje se postepeno smanjenje potrosnje
nafte 1 ovisnosti o njoj. Nafta ¢e kao sirovina polagano gubiti na vrijednosti kada covjecanstvo

rijesi energetsku ovisnost o nafti.

Kljucne rijeci: nafta, naftni derivati, makroekonomske varijable, gospodarstvo



Summary and keywords in English

The first commercial source of oil was discovered in 1859 in the United States and since then
it has been driving the world, it affects every aspect of modern life, by bringing growth,
development and prosperity, but political tensions, unrest and wars as well.

Oil, the black gold, as a fundamental resource of modern societies has great strategic importance
for any economy based on oil and petroleum products. The disturbance in the oil market,
whether caused by the supply or demand side, has a strong short-term effect on macroeconomic
variables, while long-term effects depend on the duration of the disturbance, and the ability of
the state or economy to reduce its dependence on this resource. For economies that base their
growth largely on oil and related industries and cannot adjust in the short term, a disturbance in

the oil market can have major negative consequences.

The world as we know it today is a product of oil and its derivatives. The overall progress of
modern economies from the late 19th century to the present day, their strength and prosperity
depend on oil. In the future, the technological progress of mankind is expected to gradually
reduce oil consumption and dependence on it. Oil, as a raw material, will slowly lose in value

when humanity solves its energy dependence on oil.

Key words: oil, petroleum products, macroeconomic variables, economy
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1.UVOD

1.1. Predmet i cilj rada

Predmet ovog rada je analiza utjecaja cijena nafte, odnosno naftnih Sokova na odabrane
makroekonomske varijable kako u svijetu tako i u Hrvatskoj. DanasSnji svijet je nezamisliv bez
nafte, jer nafta od svog otkri¢a i izuma motora sa unutarnjim izgaranjem pokrece svijet. Nafta
i naftni derivati predstavljaju okosnicu danasnjih razvijenih ekonomija, vecina svjetskog
stanovnistva se svakodnevno susreée s naftom u raznim industrijski prilagodenim oblicima, a
da toga mozda nije niti svjesno. Glavni razlog vodenja vecine ratova nakon otkric¢a i pocetka
komercijalne upotrebe nafte su osvajanja teritorija na kojima se nalazi nafta i nafte rezerve ili
stvaranje uvjeta geopolitiCke stabilnosti na podru¢jima bogatima naftom. Sve moderne
industrijalizirane zemlje Zele sigurnu opskrbu ovim energentom, jer se blagodati suvremenog
svijeta i nacina zivota zasnivaju na konstantnoj i sigurnoj opskrbi energijom, posebice

energijom usko povezanom s naftom.

Ovisnost dana$nje civilizacije o nafti se najbolje vidi kroz naftne Sokove tijekom povijesti, koji
su pridonijeli tome da se mnoge zemlje, suocene s ¢injenicom da nafta nije nepresusan izvor
energije 1 blagostanja na kojemu se treba zasnivati budué¢nost, polako okre¢u novim izvorima
energije kako bi osigurale daljnji napredak i blagostanje. Dok se razvijaju novi ekoloski
prihvatljiviji izvori energije, istovremeno se biljeze pomaci u smjeru bolje iskoristivosti

postojecih naftnih kapaciteta u svijetu.

Naftni Sokovi tijekom XX. stoljeca uzrokovani su poremecajima na strani ponude, odnosno
direktna su posljedica odluka i zbivanja u zemljama izvoznicama nafte. S druge pak strane,
naftni Sokovi u novom mileniju uzrokovani su potresima na strani potraznje, ali 1 Spekulativnim

aktivnostima na svjetskim burzama.

Cilj rada je prikazati koliko gospodarstvo koje znacajno ovisi o nafti moze biti krhko i osjetljivo
na velike poremecaje u opskrbi ovim, jo$ uvijek najvaznijim energentom danasnjice, nafti.
Ukoliko se opskrba naftom smanji negativne posljedice na gospodarstvo su neizbjezne,
posebice za zemlje u razvoju koje nemaju drugih alternativa ili razvijenih strategija za krizne

gospodarske situacije.



1.2. Izvori podataka i metode prikupljanja

Izvori podataka za ovaj diplomski rad su mnogobrojni. S obzirom da je tema dosta aktualna i
opsezna koriStena je javno dostupna strucna literatura iz knjiznice Ekonomskog fakulteta u
Zagrebu, te iz Nacionalne i sveuciliSne knjiznice u Zagrebu. Koristeni su udzbenici, stru¢ne
knjige i ¢lanci, doktorske disertacije, zavr$ni i diplomski radovi vezani uz temu. Mnoge
informacije su pronadene na internetu bilo putem ¢lanaka, poslovnih izvje$¢a, dokumentarnih

emisija, reportaza i informativnih emisija na temu nafte i naftnih Sokova.

1.3. Sadrzaj i struktura rada

Rad se sastoji od pet dijelova. Prvi, uvodni dio sadrzi predmet istraZivanja, ciljeve, izvore i

metode prikupljanja podataka, te sadrzaj i strukturu rada.

Drugi dio rada govori o cijenama nafte na svjetskom trziStu od pocetka komercijalnog
iskoriStavanja nafte pa do danasnjeg vremena. Biti ¢e objasnjena ponuda 1 potraznja nafte, te
naftne rezerve i vaznosti tih rezervi za gospodarstvo, korelacija dolara i cijene nafte, te ¢e biti
rijeci o kartelu ,,Pet sestara“ odnosno o Organizaciji zemalja izvoznica nafte (eng. Organization

of the Petroleum Exporting Countries (OPEC).

U tre¢em dijelu biti ¢e definirani i opisani veliki naftni Sokovi, razlozi njihova nastanka i utjecaj

na svjetska gospodarstva.

U cCetvrtom dijelu posebna pozornost ¢e biti na utjecaju naftnih Sokova u Hrvatskoj, na porast
troskova proizvodnje 1 usluga, razinu cijena i stopu inflacije, te utjecaj na financijska trzista 1
dobavljace energenata. U ovome dijelu rada ¢e se analizirati poduzete mjere za njihovo
ublaZavanje te iznijeti prijedlozi kako smanjiti ovisnost o nafti pa time 1 utjecaj naftnih Sokova

na gospodarstvo u buducnosti.

Zadnje poglavlje je kratak pregled i svojevrsni sazetak prethodnih poglavlja sa zaklju¢kom koji

proizlazi iz svega napisanog.



2. SVJETSKO TRZISTE NAFTE

2.1. Cijene nafte na svjetskim trzistima

Naftom se trguje na robnim burzama. Na robnim burzama prodaje se roba proizvedena u
velikim koli¢inama, kvalitativno ujednacena i zamjenjiva. Burze usluga specijalizirana su
trziSta ponude i potraznje razliitih vrsta usluga (prijevoza, osiguranja, posredovanja i dr.). Na
burzama postoje dvije osnovne vrste poslova: promptni, koji se obavljaju odmah i kod kojih se
predmet trgovanja stvarno isporucuje kupcu koji pla¢a u skladu s pravilima burza, i terminski,
kod kojih se izvrSenje sklopljenog posla ugovara za neki to¢no utvrdeni buduc¢i datum, odnosno

u odredenome ugovorenom roku od dana sklapanja posla. (Hrvatska enciklopedija, 2020)

Spekulanti na Wall Street-u takoder utje¢u na cijenu nafte, kako bi poveéali svoje zarade.
Proizvodaci i kupci sirove nafte ne moraju nuznu drzati ugovore do dospije¢a nego ih mogu
prodati drugim sudionicima na naftnom trzistu ili bilo kome drugome tko ih je spreman kupiti.
Tu su priliku vidjele banke, investitori i Spekulanti na financijskim trziStima, jer pomocu
financijskih izvedenica na naftu mogu profitirati na rastu ili padu cijene, a naftu nikad ne moraju
vidjeti, jer ¢e se ugovora rijesiti prije dospijeca. Postoje ¢ak i CFD-ovi na naftu, koji nemaju
roka dospijeca pa ih je mogucée posjedovati neograniceno dugo. No to naravno nije besplatno,
jer banke 1 ostale financijske institucije koje izdaju takve ugovore 1 omogucuju trgovanje s
njima imaju troskove poslovanja. Zbog toga kod CFD-a brokerska kuc¢a svaki dan uzme malu
naknadu za drZanje pozicije otvorenom. Trenutno je to za kupovne pozicije za BRENT naftu
0,022% vrijednosti nafte dnevno. No ¢ak i uz taj troSak Spekulanti i investitori masovno kupuju
naftu jer smatraju da ¢e joj cijena znacajno porasti (ponekad u danu poraste nekoliko posto).

(Admiral Markets , 2019)

U danasnje vrijeme cijena nafte se najcesce iskazuje u ameri¢kim dolarima po barelu nafte
(%/bbl ili USD/bbl). Trgovina naftom krenula je iz Sjeverne Amerike te se proSirila na ostatak
svijeta, a kako da bi se smanjili troskovi i rizik transporta nafta se prevozila u ba¢vama (eng.

barrel) od 158,987 litara.

Odgovor zbog Cega se cijena nafte iskazuje u dolarima treba potraziti u povijesti. Od kad je
nafta pronadena i od kada je otkriveno da njeno postojanje i koriStenje ima puno §iru namjenu
od koriStenja za rasvjetu, nafta postaje strateSka prednost onih zemalja koje ju mogu nabaviti u
neogranic¢enim koli¢inama. Kako je Njujorska banka za federalne rezerve (New York Federal
Reserve Bank) tijekom rata (2. Svjetskog rata) akumulirala ve¢inu svjetskih sluzbenih zaliha
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zlata 1 kako je iz ruSevina rata dolar izvirio kao najjaca svjetska valuta, a iza njega je stajalo bez
dvojbe najjace svjetsko gospodarstvo, nitko nije bio u poziciji dovoditi u pitanje to ustrojstvo

po kojemu je poslije rata uspostavljen standard ameri¢kog dolara. (Engdah, 2000, str. 145)

U svijetu se proizvode razliciti tipovi nafte, odnosno nafta razli¢ite kvalitete. Kvaliteta nafte se
mjeri prema gusto¢i nafte (API gradacija) 1 sadrzaju sumpora u nafti. Sadrzaj sumpora u nafti

odnosi se na slatko ili kiselo dok se gustoc¢a nafte odnosi na tezinu nafte od laksSe prema tezoj.

Uzimaju¢éi u obzir navedeno kod kreiranja cijene, nafta vece vrijednosti API gustoce postize
viSu cijenu na trziStu, kao i nafta sa manjom koli¢inom sumpora u sebi kako bi se moglo dobiti
vece koli¢ine benzina i ostalih lakih derivata. Osim gusto¢e i sumpora nafta se klasificira prema
geografskom polozaju odakle dolazi. S obzirom da postoji mnogo razreda i vrsta sirove nafte
potrebno je koristiti standardizirana mjerila kako bi se mogla odrediti cijena nafte ovisno iz
kojeg geografskog podruéja odredena nafta dolazi. Lokacija, odnosno nalaziSte nafte je vazan

¢imbenik u formiranju cijene nafte.

U proslosti zbog dosta niske cijene nafte i loSe tehnologije sa mnogih mjesta na zemlji je bilo
neisplativo crpiti naftu. Kako su cijene nafte porasle i tehnologija je napredovala, te se
zahvaljuju¢i velikim zaradama u naftnoj industriji vr§e razna ispitivanja vezana uz pronalazak
1 naine eksploatacije, nafta je postala isplativa investicija bez obzira gdje se nalazi i odakle se

treba dopremiti.

Na cijenu nafte utjecu i pouzdanost opskrbe, te dostupnost odnosno naftne rezerve §to ¢e biti

detaljnije opisano u sljede¢em poglavlju.

Spomenuto je da postoji mnogo vrsta i razreda nafte te je potrebno pri trgovanju naftom koristiti
markere (engl. marker crude ili benchmark crude), odnosno standardizirane tipove nafte kako

bi se lakse odredile cijene.
Najpoznatiji 1 najvazniji markeri prema kojima se trguje naftom su:

1. WTI odnosno West Texas Intermediate je marker za naftu koja se crpi u SAD-u. Ova
se nafta smatra naftom iznimno visoke kvalitete i ve¢inom se koristi u SAD-u te su zbog
visoke kakvoce troskovi rafiniranja relativno niski. WTI naftom se trguje na burzi u
New Yorku na New York Mercantile Exchange (NYMEX).

2. Brent je vrsta nafte koja je referentna za europsko trziste, te se koristi kao mjerni

standard za procjenu drugih vrsta nafte. Brent je slatka vrsta sirove nafte, odnosno nafta
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sa nizim udjelom sumpora 1 crpi se iz Sjevernog mora. Brent nafta je idealna za
proizvodnju benzina, kerozina i ostalih destilata. Ovom vrstom nafte trgovalo se na
International Petroleum Exchange u Londonu od 1988. godine do 2005. godine kada se
trgovina seli na elektroni¢ku platformu Intercontinental Exchange (ICE Brent Index).
Uz ICE Brent Index postoje jo$ dvije izvedenice koje se baziraju na ICE, ali kojima se
trguje na NYMEX-u: Brent Crude Oil Futures i Brent Crude Oil Financial Futures.

3. Dubai Crude je kisela nafta srednje tezine i ekstrahira se u Dubaiu. Slabije je kvalitete i

najcesce se izvozi u Aziju, a crpi se u Perzijskom zaljevu.

Treba jo§ spomenuti OPEC Reference Basket (ORB) koji je vagani prosjek naftne sirovine

proizvedene od strane ¢lanica OPEC-a.

Mnogo vrsta sirove nafte proizvodi se Sirom svijeta. Varijacije u kvaliteti i lokaciji rezultiraju i
razlikama u cijenama, ali s obzirom na to da su trziSta nafte integrirana na globalnoj razini,

cijene se krecu zajedno kao Sto je prikazano u slijede¢em grafu.

Slika 1 Cijene razli¢itih vrsta sirove nafte
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Izvor: Agencija za informiranje o energetici Sjedinjenih Americkih Drzava ( Energy
Information Administration) dostupno na:

https://www.eia.gov/finance/markets/crudeoil/spot prices.php

Osim navedenog na cijenu nafte utjeée i politika OPEC-a! &ije zemlje ¢lanice proizvode 40%
svjetske nafte. OPEC je stvoren kao kartel koji svojim odlukama o koli€ini proizvodnje sirove

nafte utjeCe na ponudu na svjetskim trziStima ¢ime posredno odreduje cijenu nafte, pa samim

! Organizacija zemalja izvoznica nafte (eng. Organization of the Petroleum Exporting Countries (OPEC) je
medunarodna organizacija koju tvore Alzir, Angola, Ekvador, Ekvatorska Gvineja, Gabon, Indonezija, Irak, Iran,
Kuvajt, Libija, Nigerija, Saudijska Arabija, Ujedinjeni Arapski Emirati i Venezuela.
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time i ponudu. Cilj OPEC-a je posti¢i idealan odnos cijene nafte i trziSnog udjela na globalnom
trzistu. Kartel od svog postanka kalkulira sa cijenama nafte na nacin da kada cijena nafte padne
smanji proizvodnju i izazove umjetnu nestasicu nafte te tako dovede do porasta cijene. Kada

cijena nafte poraste tada kartel poveca proizvodnju i poveca dobit.

Potrebno je spomenuti i prirodne katastrofe koje mogu utjecati na proizvodnju, pa samim time
1 cijenu nafte. Ukoliko dode do razornih potresa, poplava ili uragana na mjestima na kojima se
eksploatira nafta, eksploatacija ¢e na neko vrijeme biti onemoguéena, pa ¢e se samim time i
povecati cijena nafte na svjetskom trzistu.
Slika 2 Cijene barela nafte od 1970. godine do danas
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Izvor: Macrotrends dostuno na: https://www.macrotrends.net/1369/crude-oil-price-history-chart

Dva, gledano u svjetskim razmjerima, najznacajnija trzista nafte su NYMEX i ICE na kojima
se trguje najkvalitetnijom naftom: WTI Crude Oil i ICE Brent. Kretanje cijena nafte na ova dva
trziSta znacajno utjece na formiranje cijene nafte i derivata nafte na svim ostalim regionalnim

trziStima.
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2.2. Kretanje proizvodnje, potrosnje i naftnih rezervi

Osim o vrsti 1 kvaliteti nafte cijenu nafte formira i trziste. TrziSte kao mjesto susreta ponude i

potraznje ima vazan utjecaj na kreiranje cijene nafte.

Trend proizvodnje nafte biljezi konstantan rast, od 31,8 milijuna barela dnevno u 1965. godini
do 95,2 milijuna barela u 2019. godine. Analiziraju¢i kretanje proizvodnje nafte u svijetu po
godinama, jasno se mogu vidjeti padovi u proizvodnji tijekom prva dva naftna Soka, koji su i
uzrokovani na strani ponude. Ipak, rastuéi trend je neupitan. (Energy, BP Statistical Review of
World, 2020)

Prema podacima za podruc¢je EU, vidljiv je znaCajan porast proizvodnje nafte nakon prvog
naftnog Soka. Proizvodnja je sa 686 tisuca barela dnevno u 1974. godini porasla na 3,46 milijuna
barela dnevno u 1986. godini. Ta, visoka razina proizvodnje se, uz manje oscilacije, odrzala sve
do pocetka novog milenija te je od tada u konstantno padu sve do 2013. godine kada se
proizvodnja stabilizira na razini od oko 1,5 milijuna barela dnevno. Najveca razina proizvodnje
nafte na podrucju Europe zabiljeZena je 1999. godine kada je proizvedeno 3,75 milijuna barela

dnevno. (Energy, BP Statistical Review of World, 2020)

Slika 3 Proizvodnja nafte u 000 barela Svijet/EU
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Izvor: Autorica prema podacima BP Statistical Review of World Energy 2020; podaci za EU
ne ukljucuju Estoniju, Latviju 1 Litvu prije 1985. godine te Hrvatsku i Sloveniju prije 1990.
godine dostupno na: https://www.bp.com/en/global/corporate/energy-economics/statistical-

review-of-world-energy.html

Trend potroSnje nafte na svjetskoj razini je, ba§ kao i proizvodnja, u uzlaznoj putanji.

Promatraju¢i pokazatelje, i ovdje se mogu identificirati prva dva naftna Soka, kada je potrosnja,
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zbog nedostatka nafte uzrokovanog smanjenjem proizvodnje, prisilno pala. Medutim, kako je

svaki Sok prevladan, potrosnja se oporavila i vrlo brzo presla razinu prije Sokova.

Potrosnja nafte na prostoru Europe prati svjetske trendove sve do posljednje financijske krize

kada potro$nja pocinje padati. Trenutna razina potroSnje nafte u Europi je na razini pocetka

energije. (Energy, BP Statistical Review of World, 2020)

Slika 4 Potros$nja nafte u 000 barela Svijet/EU

105.000

95.000

85.000

75.000

65.000

55.000

45.000

35.000

25.000

1965 1967 1969 1971 1973 1975 1977 1979 1981 1983 1985 1987 1989 1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

Svijet ukupno === Europska Unija

16.500
15.500
14.500
13.500
12.500
11.500
10.500
9.500

8.500

7.500

Izvor: Autorica prema podacima BP Statistical Review of World Energy 2020; podaci za EU
ne ukljucuju Estoniju, Latviju 1 Litvu prije 1985. godine te Hrvatsku i Sloveniju prije 1990.
godine dostupno na: https://www.bp.com/en/global/corporate/energy-economics/statistical-

review-of-world-energy.html

Kada se usporedi proizvodnja i potros$nja nafte na svjetskoj razini, vidljivo je da proizvodnja
prati potroSnju (ili obrnuto), s tim da je potroSnja na godi$njoj razini nesto ve¢ od proizvodnje.

Ovakav trend je zamjetan i konstantan od sredine 1980-ih godina.
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Slika 5 Proizvodnja i potrosnja nafte u svijetu u 000 barela
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Izvor: Autorica prema podacima BP Statistical Review of World Energy 2020; podaci za EU
ne ukljucuju Estoniju, Latviju i Litvu prije 1985. godine te Hrvatsku i Sloveniju prije 1990.
godine dostupno na: https://www.bp.com/en/global/corporate/energy-economics/statistical-

review-of-world-energy.html

Sto se Europe tie, vidljiv je jasan nerazmjer izmedu potrosnje i proizvodnje nafte te se moze
zakljuciti da Europa tro$i daleko vise nafte nego li je moze proizvesti, §to ju ¢ini ovisnom o
uvozu nafte i, posljedi¢no tome, vrlo ranjivom §to se tice sigurnosti opskrbe ovim jo§ uvijek
temeljnim izvorom energije u slucaju veéih poremecaja na trziStu i/ili geopolitickim

napetostima.

Slika 6 Proizvodnja i potrosnja nafte u EU u 000 barela
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Izvor: Autorica prema podacima BP Statistical Review of World Energy 2020; podaci za EU
ne ukljucuju Estoniju, Latviju i Litvu prije 1985. godine te Hrvatsku i Sloveniju prije 1990.
godine. dostupno na: https://www.bp.com/en/global/corporate/energy-economics/statistical-

review-of-world-energy.html
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Slika 7 Dokazane rezerve nafte u 000 milijuna barela
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Izvor: Autorica prema podacima BP Statistical Review of World Energy 2020; podaci za EU
ne ukljucuju Estoniju, Latviju i Litvu prije 1985. godine te Hrvatsku i Sloveniju prije 1990.
godine. dostupno na: https://www.bp.com/en/global/corporate/energy-economics/statistical-

review-of-world-energy.html

2.3. Korelacija dolara i cijene nafte

Odnos izmedu dvaju relata (veli¢ina-vektora, promjenljivih pojava i svojstava itd.), kod kojega
jedan relat pokazuje pravilnu suvislost s drugim (ta suvislost ne mora biti uzro¢na zavisnost).
Korelacija ne mora uvijek biti paralelna, tj. kvantitativno mijenjanje jednoga relata ne mora se
odrazavati u isto smislenome kvantitativnome mijenjanju drugog relata. Korelacija se naziva
pozitivnom ako kvantitativnom porastu jednog relata pravilno odgovara porast drugoga, a
negativnom ako porastu jednog relata odgovara smanjivanje drugoga. (Hrvatska enciklopedija,
2020)

Kada usporedimo grafikon kretanja cijena zlata i cijena nafte moZze se uociti da se kre¢u u istom
smjeru. Potrebno je prona¢i odgovor da li cijena zlata utjeCe na cijenu nafte ili obrnuto ili je

moguce da oboje ovise o istim faktorima.
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Slika 8 Kretanje cijene nafte po barelu i cijene zlata po unci
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Izvor: Macrotrends prilagodeno prema podacima: https://www.macrotrends.net/1334/gold-

prices-vs-oil-prices-historical-correlation

Cijena zlata ovisi izmedu ostalog i o cijeni nafte. Kako bi se doslo do zlata potrebno je koristiti
rudarsku mehanizaciju koja se pokrece na naftu. Ukoliko cijena nafte jako poraste ne isplati se
rudariti zlato. Kada raste cijena nafte rastu i ostali tro§kovi u rudnicima zlata, kao $to je prijevoz,
te se smanjuje potraga za zlatom i nastaje nestaSica zlata na svjetskom trziStu. Potraznju za
zlatom takoder odreduju i centralne banke koje smanjuju ili povecavaju zlatne rezerve. Kao $to
su spomenuti Spekulanti na burzama u poslovima sa naftom tako postoje i Spekulanti na

burzama zlata.

Najvazniji faktor koji utjee istovremeno na cijenu nafte i cijenu zlata je inflacija. Inflacija
dovodi do porasta cijene radne snage, porasta cijene mehanizacije za crpljenje i preradu sirove

nafte te isto tako i za rudarenje zlata.

S obzirom da se cijene nafte izrazavaju u dolarima, sama valuta americkog dolara ima izravan

utjecaj na cijenu nafte. Kada dolar ojaca kupci iz ostalih dijelova svijeta trebaju dati viSe novca
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za istu koli¢inu nafte, pa time pada potraznja za naftom. Padom potraznje posljedi¢no pada i

cijena nafte. Isto se dogada i sa zlatom.

Kod gospodarskih situacija koje utjeCu na cijenu nafte i zlata odnos je obrnut. Kada nastupi
recesija dolazi do pada proizvodnje, veée nezaposlenosti, Sto dovodi do manje potrebe za
prijevozom, te padom cijena nafte. Kod recesije dolazi do smanjenja kamata na Stednju i
obveznice, te se ljudima ne isplati Stedjeti ve¢ kupuju zlato ¢ime raste potraznja za zlatom, a

samim time i cijena zlata.

Zakljuc¢ak koji proizlazi iz svega navedenog je da su cijena nafte i zlata u pozitivnoj korelaciji
ako gledamo dugoro¢no. Najvazniji faktor zbog kojeg su zlato i nafta u korelaciji je inflacija.
Kratkoro¢no zbog raznih gospodarskih situacija i $pekulacija interesnih skupina moze do¢i do
nerazmjera u cijeni nafte i zlata, ali s vremenom se cijena vraca u korelaciju i nastavlja kretanje

u pozitivnoj korelaciji.

2.4. Utjecaj ponude OPEC-a na cijenu nafte

Proizvodnja sirove nafte u organizaciji zemalja izvoznica nafte (OPEC) vaZan je faktor koji
utjece na cijene nafte, te je u interesu brojnih ekonomskih analitiCara. OPEC nastoji aktivno
upravljati proizvodnjom nafte u svojim zemljama ¢lanicama postavljanjem ciljeva proizvodnje
za svaku cClanicu. Gledajuéi unatrag cijene sirove nafte su imale porast u vremenima kada su

smanjeni ciljevi proizvodnje ¢lanica.

Zemlje ¢lanice OPEC-a proizvode oko 40 posto svjetske sirove nafte, te izvoz nafte predstavlja
oko 60 posto ukupnog prometa naftom na medunarodnoj razini. Oko 70 posto dokazanih naftnih
nalazi se u zemljama ¢lanicama OPEC-a te one tako utjeCu na medunarodne cijene nafte.
Saudijska Arabija je najveca izvoznica nafte OPEC-a, te promjene u njenoj proizvodnji mogu
utjecati na cijenu nafte na globalnoj razini. Najnoviji primjer tome je bio u rujnu 2019. godine
kada je cijena barela na londonskom trzistu skocila za 13%, dok je na americkom trzistu barel
poskupio 15% zbog napada dronovima na dva postrojenja tvrtke Aramco u Saudijskoj Arabiji.
Navedeni napadi su izazvali pozare i smanjenje proizvodnje te su porasle geopoliticke tenzije

u tom dijelu svijeta. (Diab, 2019)

The Wall Street Journal i americka mreza CNN pisu, pozivajuéi se na neimenovane izvore, da
je Saudijska Arabija smanjila proizvodnju za 5,7 milijuna barela na dan, §to je gotovo polovica

njezine cjelokupne proizvodnje, odnosno 5 posto ukupne svjetske proizvodnje. (Star¢i¢, 2019)
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Slika 9 Promjena u proizvodnji sirove nafte u Saudijskoj Arabiji i cijene sirove nafte WTI
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Izvor: U.S. Energy Information Administration prilagodeno prema podacima

https://www.eia.gov/finance/markets/crudeoil/supply-opec.php

U kojoj mjeri zemlje ¢lanice OPEC-a koriste svoj raspolozivi proizvodni kapacitet cesto se
koriste kao pokazatelj nepropusnosti na globalnim trziStima nafte, kao i pokazatelj u kojoj mjeri
OPEC utjece na povecanje cijena. EIA definira rezervni kapacitet kao volumen proizvodnje
koji se moze dovesti u roku od 30 dana i odrzati najmanje 90 dana. Saudijska Arabija, najveci
proizvodac nafte u OPEC-u i najveci svjetski izvoznik nafte, povijesno je imala najveci rezervni
kapacitet. Saudijska Arabija je obi¢no drzala vise od 1,5 - 2 milijuna barela dnevno u ruci

slobodnih kapaciteta za upravljanje trzistem. (EIA, 2019)

Sposobnost svjetskog trzista nafte da odgovori na potencijalne krize kojima se smanjuju zalihe
nafte se ogledaju se u OPEC-ovom rezervnom kapacitetu. Kada OPEC-ov rezervni kapacitet
dosegne niske razine cijene nafte Ce rasti sve viSe. Razni geopoliticki dogadaji unutar i izmedu
zemalja OPEC-a su povijesno rezultirali smanjenjem proizvodnje nafte. S obzirom na znacaj
koji OPEC ima na globalnoj razini, razni geopoliti¢ki dogadaji mogu utjecati na gubitke

potencijalnih zaliha nafte i time izazvati velike oscilacije u cijeni nafte.
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3. NAFTNI SOKOVI I ANALIZA UTJECAJA NA GOSPODARSTVO

3.1. Naftni cjenovni Sok 1973. godine

Prvi naftni cjenovni Sok zbio se u listopadu 1973. godine OPEC-ovim proglasavanjem naftnog
embarga zemljama koje su podrzavale Izrael tijekom JomkipurSskog rata. Embargo se odnosio
prvenstveno na SAD, Ujedinjeno Kraljevstvo, Kanadu, Nizozemsku i Japan, a kasnije je

prosiren na jo$ nekoliko drzava.

Za vrijeme embarga cijena nafte je porasla sa 3 dolara po barelu na 12 dolara po barelu na
globalnoj razini §to je porast od gotovo 300 %. (Macrotrends, 2020) Navedene promjene u
cijeni sirove nafte su izazvale naftnu krizu odnosno naftni Sok koji je za posljedicu imao mnoge
kratkoroc¢ne, ali 1 dugoro¢ne posljedice na globalnu politiku i ekonomiju. Kasnije je navedena
kriza iz 1973. godine nazvana prvim naftnim Sokom, nakon ¢ega je uslijedila naftna kriza 1979.

godine, koja je nazvana drugim naftnim Sokom.

Slika 10 Kretanje cijena nafte od lipnja 1973. godine do kolovoza 1975. godine
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Izvor: Macrotrends prilagodeno prema podacima https://www.macrotrends.net/1369/crude-oil-

price-history-chart

Prvi naftni Sok je posebno jako pogodio SAD. Troskovi proizvodnje nafte na Bliskom Istoku
su bili niski, te je i ameri¢kim kompanijama bilo isplativije uvoziti naftu iz Perzijskog zaljeva
nego ju nabavljati iz domacih izvora u Teksasu i Oklahomi, $to je utjecalo na pad domace

proizvodnje i sve ve¢u ovisnost o uvozu.
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U knjizi ,,Stoljece rata” (Engdah, 2000, str. 209-2013) opisuje se kako je Richard Nixon u
kolovozu 1971. godine donio Izvrsnu Uredbu kojom je SAD jednostrano istupio iz Bretton
Woods sustava, ¢ime su odustali od Gold Exchange Standarda po kojem je vrijednost
americkog dolara, kao valute najjaceg svjetskog gospodarstva bila vezana za cijenu zlata, a sve

ostale valute su bile vezane za ameri¢ki dolar.

Prema (Engdah, 2000) iako stabilan u prvoj polovici, Bretton Woods sustav pokazao je
neodrzivost u duljem roku. Da bi se sustav odrzao bile su potrebne sve vece koli¢ine dolara, a
to nije bilo odrzivo budu¢i da je postojao deficit u vanjskotrgovinskoj bilanci SAD-a, rastuéi

javni dug i inflacija, $to je uzrokovalo pad pokrivenosti vrijednosti dolara zlatom..

Ostale industrijalizirane drzave slijedile su SAD-ov model prema svojim valutama. Bilo je
ocekivano da ¢e vrijednosti valuta neko vrijeme fluktuirati te su i ostale zemlje povecale svoje
rezerve novca u ve¢im koli¢inama S$to je dovelo do depresije dolara i1 valuta drugih
industrijaliziranih zemalja. Kako se cijena nafte i dalje izrazavala u dolarima stvarni prihodi
nafte su se smanjili, te je OPEC objavio priop¢enje u kojem navodi da ¢e se nadalje cijene nafte

iskazivati u fiksnoj koli¢ini zlata.

Arapske zemlje koje su proizvodile naftu koristile su istu kao utjecaj na politicka zbivanja. lako
su ¢lanice Organizacije arapskih zemalja izvoznica nafte (OPEC) podrzavale uporabu nafte kao
oruzja za utjecaj na politicki ishod arapsko-izraelskog sukoba, Saudijska Arabija je bila protiv
toga. Saudijska Arabija je bila zagovornik odvajanja nafte od politike jer su bili svjesni

dostupnosti nafte iz nearapskih zemalja proizvodaca nafte.

Prema (Guberina, 2009) 17. listopada 1973. godine arapski proizvodac¢i nafte smanjili su
proizvodnju za 5% i uspostavili naftni embargo protiv izraelskih saveznika, a to su tada bili
SAD, Nizozemska, Rodezija (danasnji Zimbabve), Juzna Afrika i Portugal. Embargo je bio
osmisljen na nacin da se proizvodnja smanjuje postupno, odnosno svaki mjesec za 5%. Od rujna
do prosinca proizvodnja nafte je smanjena za 25%. Navedeni embargo je pridonio globalnoj
recesiji i povecanju napetosti izmedu SAD-a i njihovih saveznika, koji su krivili Sjedinjene

Americke Drzave za embargo zbog pruzanja pomoc¢i Izraelu.

OPEC je prisilio naftne kompanije da drasti¢no povecaju placanja, te su ucinci embarga bili
trenutni. Povecanje cijene nafte sa 3 dolara na 12 dolara po barelu imale su za posljedicu naglo

gomilanje bogatstva za ¢lanice izvoznice nafte. (Macrotrends, 2020)
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Kontrola nafte se koristila kao "naftno oruzje" usmjereno prema SAD-u, Velikoj Britaniji,
Kanadi, Japanu i Nizozemskoj. Medutim, navedene zemlje nisu poduzele drasti¢ne mjere kako

bi promijenile svoju politiku.

Embargo je imao negativan utjecaj na ameri¢ko gospodarstvo uzrokujuci prijetnju energetskoj
sigurnosti, $to je za posljedicu imalo recesiju, prekomjernu inflaciju, smanjene produktivnosti
i negativan ekonomski rast. Slom dionica 1973.-1974. godine je imao trajan ucinak na americko
gospodarstvo. Nizozemska se suocila sa potpunim embargom, dok su Velika Britanija i

Francuska primale gotovo neprekinute zalihe.
lako embargo nije imao veliki utjecaj na Veliku Britaniju, ipak su se osjecale posljedice.

Nakon nekoliko mjeseci kriza se ublazila, te je na posljetku embargo i ukinut u ozujku 1974.
godine nakon pregovora na Washintonskom samitu o nafti. U¢inci embarga i krize su se osjecali
tijekom 1970-ih godina. Cijena energije u dolarima se pocela povecavati ve¢ slijedece godine

uslijed slabljenja konkurentske pozicije dolara na svjetskim trzistima.

Energetska kriza dovela je do vefeg zanimanja za obnovljive izvore energije, nuklearnu

energiju i domaca fosilna goriva.

Japansko gospodarstvo je imalo koristi od krize uzrokovane naftom. Japanci su preusmjerili
ulaganja u druge industrije poput elektronike. Takoder su svojim malim modelima automobila
koji troSe malo goriva stekli dio trziSnog udjela koji je prije bio rezerviran za masivne americke
modele vozila. Navedeni preokret u potraznji manjih vozila sa manjom potro$njom goriva

pokrenuo je pad americ¢ke proizvodnje automobila koji je trajao do 1980-ih.

Naftna kriza poslala je signal autoindustriji na globalnoj razini, te je promijenila mnoge aspekte

proizvodnje i upotrebe desetlje¢ima koja dolaze.

3.2. Naftni cjenovni Sok 1979. godine

Do drugog naftnog $oka ili naftne krize 1979. godine doslo je zbog smanjena proizvodnje nafte
uslijed iranske revolucije. lako se nije drasti¢no smanjila ponuda nafte (oko 4% ) trzista su
reagirala povecavajuci cijenu. Cijena nafte je skocilana 39,50 $ po barelu slijedecih 12 mjeseci.
S obzirom na viSe nego udvostruc¢enu cijenu nafte ponovno su se pojavile kolone na benzinskim

crpkama kao §to je bio slucaj i u vrijeme prve naftne krize 1973. godine. (Macrotrends, 2020)
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Slika 11 Kretanje cijena nafte od 1977. godine do 1986. godine
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Izvor: Macrotrends prilagodeno prema podacima: https://www.macrotrends.net/1369/crude-

oil-price-history-chart

Nakon izbijanja iransko-irackog rata, proizvodnja u Iranu je skoro pa prestala dok je u Iraku
proizvodnja bila neko vrijeme prekinuta. Navedeni rat je izazvao recesije u mnogim zemljama,
a ponajvise u SAD-u, koji je i dalje bio ovisan o0 uvozu nafte iz Perzijskog zaljeva. Cijena nafte
se do sredine 1980-ih nije spustala. I ova kriza je kao i prethodna utjecala na globalnu politiku
1 ravnotezu svjetskih sila. Izvoznici nafte poput Meksika, Venezuele 1 Nigerije prosirili su svoju
proizvodnju. Sovjetski savez je zahvaljuju¢i ovom iransko-irackom sukobu postao vodeci
svjetski proizvodag, a nafta iz Sjevernog mora i Aljaske je preplavila trziSte. Pokazalo se da

SAD i Norveska imaju viSe rezervi nafte no $to se predvidalo ranijih godina.

Zbog navedenog sukoba cijene nafte su rasle i ¢lanice OPEC-a su imale rekordnu zaradu. lako
je nakon nove iranske vlade izvoz nafte nastavljen cijene su i dalje rasle zbog manjka i nesklada
u proizvodnji. Druge zemlje OPEC-a su povecale proizvodnju ali je gubitak na svjetskoj razini

u proizvodnji nafte iznosio oko 4%. (Gross, 2019).

Unato¢ rekordnim zaradama, OPEC se nije uspio zadrzati na vodecoj poziciji u proizvodnji
nafte. S obzirom na rat koji se vodio i kako su ¢lanice OPEC-a zbog tog rata bile podijeljene
medu sobom Saudijska Arabija je povecala proizvodnju pokuSavajuéi vratiti trzisni udio, te je
tako uzrokovala pad cijene nafte. Zbog tog smanjena cijena nafte, skupocjeni pogoni za

proizvodnju su postali malo profitabilni a neki ¢ak i potpuno neprofitabilni.
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Kako bi smanjile ovisnost o nafti OPEC-a mnogi proizvodaci elektri¢ne energije u svijetu sve
manje koriste naftu i prebacuju se na ugljen, prirodni plin ili nuklearnu energiju. Mnoge vlade
su pokrenule istrazivanja za razvoj alternativa nafti. Prema podacima (BP Statistical Review,
2020) do 1986. godine svjetska potraznja za naftom se smanjila za 5 milijuna barela, a trzi$ni
udio OPEC-a se smanjio s 50% na 29%. Podjele unutar OPEC-a oteZzavale su koordinirane

akcije na trziSte, te se OPEC nikada nije priblizio svojoj ranijoj dominaciji.

Istrazivanja u Kaspijskom jezeru i Sibiru postala su profitabilna, a Sovjetski Savez je postao
najveci svjetski proizvodac nafte do 1980. godine. U srediStu transiranja naftovoda Kaspijskog
bazena sukobljavaju se americke i ruske geoprometne koncepcije i suparnistva, ukljucujuci

geostrateske interese EU-a, Kine i Irana. (Dekanié i Lay, 2008)

3.3. Naftni cjenovni Sok 1990. godine

Naftni Sok 1990-ih je trajao relativno kratko, od ljeta 1990. do pocetka 1991. godine, a uzrok
je bila invazija Iraka na Kuvajt i vojna intervencija koalicije okupljene oko Sjedinjenih
Americkih Drzava. Razloga za sukob je bilo vise, a sluzbena iracka verzija je bila da Kuvajt
krade naftu nagibnim busenjem. S obzirom da je Kuvajt proizvodio vise nafte od dogovorenih

kvota, time je spustao cijenu i nanosio Stetu Iraku, Sto je takoder bio povod za invaziju.

U drugoj polovici 1990. godine ekonomska slika se pogorSala nakon izbijanja krize u
Perzijskom zaljevu koje je za posljedicu imalo udvostrucenje cijena nafte. Rast cijena nafte je
bio povezan s usporavanjem rasta proizvodnje, produbljivanjem recesije i nesto vis$im stopama
inflacije. Usporavanje proizvodnje se nastavilo i u 1991. godini iako su se cijene nafte vratile

na prijasnju razinu prije pocetka sukoba.

Prije invazije Irak i Kuvajt su proizvodili 4,3 milijuna barela nafte dnevno. Nakon invazije
potencijalni gubitak tih zaliha doveo je do porasta cijena sa 21 dolar po barelu krajem srpnja na
28 dolara po barelu u kolovozu. U pojedinim periodima cijene su dosegle vrhunac od 42 dolara
po barelu sredinom listopada. Obzirom je sukob bio relativno kratak i skok cijena nafte je bio

manje ekstreman i kraceg trajanja od prethodne dvije naftne krize. (Macrotrends, 2020)
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Slika 12 Kretanje cijena nafte od 1989. godine do 1993. godine
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Izvor: Macrotrends prilagodeno prema podacima: https://www.macrotrends.net/1369/crude-

oil-price-history-chart

Ublazavanju posljedica je pomogla i1 brza intervencija Sjedinjenih Ameri¢kih Drzava. Njen
vojni uspjeh smirio je trziSte i1 vratio povjerenje te smirio tenzije u naftnom svijetu iako je

trebalo nekoliko godina da Irak i Kuvajt povrate svoju prijasnju razinu proizvodnje.

3.4. Naftni cjenovni Sokovi nakon 2000. godine

Od sredine 1980-ih godina do rujna 2003, inflacijski prilagodena cijena barela sirove nafte na
NYMEX-u uglavnom je bila ispod 25 dolara po barel. Tijekom 2003. godine, cijena se popela
iznad 30 dolara, te dostigla 60 dolara u kolovozu 2005. godine. Maksimum cijene od 177,30
dolara je dosegnut srpnju 2008. (Macrotrends, 2020). Takvo poveéanje cijena moze se pripisati
raznim ¢imbenicima, ukljucujuéi napetost na Bliskom Istoku, rastu¢u potraznju Kine, pad
vrijednosti ameri¢kog dolara, izvjeS¢a koja pokazuju pad rezervi nafte, te financijske

Spekulacije.

Cijena sirove nafte kojom se trgovalo u 2003. godini kretala se u rasponu izmedu 20 1 30 dolara
po barelu. Od 2003. godine pa do srpnja 2008. godine cijene su neprekidno rasle, dosegnuvsi
100 dolara po barelu krajem 2007. godine. (Macrotrends, 2020)
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Slika 13 Kretanje cijena nafte od 2000. godine do kolovoza 2020. godine
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Izvor: Macrotrends prilagodeno prema podacima https://www.macrotrends.net/1369/crude-oil-

price-history-chart

Visoke cijene nafte i ekonomska slabost doprinijeli su smanjenju potraznje u razdoblju od 2007.
do 2008. godine. U Sjedinjenim Americkim Drzavama potros$nja benzina pala je za 0,4% u
2007. godini, a zatim jo$ za 0,5% u prva dva mjeseca 2008. godine. Rekordne cijene nafte u
prvoj polovici 2008. i ekonomska slabost u drugoj polovini godine potaknuli su smanjenje
potros$nje naftnih derivata u SAD za 1,2 milijuna barela dnevno, $to je najveci godis$nji pad od

1980. godine do vrhunca energetske krize 1979. godine. (BP Statistical Review, 2020).

Prijevoz trosi najveci udio energije i biljezi najveci rast potraznje posljednjih desetljeca. Taj
rast je u velikoj mjeri posljedica nove potraznje za automobilima i drugim vozilima za osobnu
upotrebu koji se pokre¢u motorima s unutarnjim izgaranjem. Ovaj sektor takoder ima najvise
stope potro$nje, Sto Cini otprilike 55% upotrebe nafte u svijetu kako je dokumentirano u
Hirschovom izvje$c¢u 1 68,9% nafte koja je koriStena u Sjedinjenim Drzavama u 2006. Predvida
se da ¢e automobili i kamioni uzrokovati gotovo 75% povecanja potrosnje nafte u Indiji 1 Kini
izmedu 2001. i 2025. godine. (Institute for the Analysis of Global Security, 2004) Ocekuje se
da ¢e se prodaja automobila u Kini povecati za cak 15-20 posto, §to je rezultiralo naglim

gospodarskim rastom te zemlje.
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Rast potraznje najveéi je u svijetu u razvoju, ali Sjedinjene Drzave su i dalje najveci svjetski
potrosaci nafte. Izmedu 1995. i 2005. godine, potro$nja u SAD-u porasla je sa 17,7 milijuna
barela dnevno na 20.7 milijuna barela dnevno, povecavajuéi za 3 milijuna barela dnevno. Kina
je, za usporedbu, povecala potro$nju s 3,4 milijuna barela dnevno na 7 milijuna barela dnevno,
povecéavajuci za 3,6 milijuna barela dnevno, u istom vremenskom okviru. Prema podacima (Eni,
World Oil & Gas Review, 2019) najvecu potro$nju nafte po stanovniku u 2018. godini imala je
Saudijska Arabija sa 34,91 barel, potom slijede Kanada i SAD sa 24,16 odnosno 23,12 barela.
Istovremeno, Kina, kao drugi najve¢i ukupni potrosac nafte u svijetu, trosila je 3,36 barela po

stanovniku godisnje, Sto je gotovo 12 puta manje od Saudijske Arabije.

Slika 14 Potros$nja nafte po stanovniku u svijetu — podaci za 2019. godinu
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Izvor: BP Statistical Review of World Energy 2020 preuzeto sa stranice:

https://www.bp.com/content/dam/bp/business-sites/en/global/corporate/pdfs/energy-

economics/statistical-review/bp-stats-review-2020-full-report.pdf

.....

energije, najces¢e nafte. Ekonomije u razvoju poput Kine i Indije brzo postaju veliki potroSaci
nafte. U Kini je zabiljezeno da potro$nja nafte od 2002. godine raste za 8% godiSnje,
udvostrucujuci se od 1996. do 2006. (Riihl, 2008)

Iako se Cesto predvida brzi kontinuirani rast u Kini, drugi predvidaju da kinesko gospodarstvo
s dominacijom izvoza nece nastaviti takve trendove rasta zbog inflacije placa i cijena i smanjene
potraznje od SAD-a. Ocekuje se da ¢e se uvoz nafte u Indiju vise nego utrostruciti u odnosu na

razinu iz 2005. do 2020. godine
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Nafta je ogranicen resurs, a preostale dostupne rezerve troSe se brze svake godine. Preostale
rezerve sve je teze izvuéi, a samim tim 1 skuplje. Na kraju, rezerve ¢e biti ekonomski isplative
samo po izuzetno visokim cijenama. Cak i ako se ukupna ponuda nafte ne smanji, vieruje se da
su lako dostupni izvori lagane slatke sirove energije gotovo iscrpljeni i da ¢e svijet u buduénosti
ovisiti o skupljim nekonvencionalnim rezervama nafte i teSkim sirovinama, kao i obnovljivim
izvorima energije. Cijene bi mogle nastaviti neogranic¢eno rasti sve dok se ne postigne nova

trziSna ravnoteza u kojoj ¢e ponuda zadovoljiti potraznju Sirom svijeta.

Medunarodna agencija za energetiku (IEA), ve¢ je neko vrijeme priliéno manje optimisti¢na u
svojim procjenama. U 2008. godini, IEA je drasti¢no ubrzala predvidanje pada proizvodnje za
postojeca nalaziSta nafte, sa 3,7% godiSnje na 6,7% godiSnje, temeljeno uglavnom na boljim
racunovodstvenim metodama, ukljucujudi stvarna istrazivanja pojedinacne proizvodnje naftnih

polja u cijelom svijetu. (Monbiot, 2008)

Mnogi su ¢imbenici rezultirali mogucim i stvarnim problemima oko smanjene ponude nafte.
Rat protiv terorizma, radni $trajkovi, uragan prijetnje naftnim platformama, pozari i teroristicke
prijetnje u rafinerijama i drugi kratkoro¢ni problemi nisu sami odgovorni za vece cijene. Takvi
problemi privremeno povecavaju cijene, ali povijesno nisu bili temelj za dugorocno

poskupljenje.

Na cijenu nafte u posljednje vrijeme znatno utjecu i Spekulanti na burzama naftom, te je zbog
toga u americkoj vladi formirana meduagencijska radna skupina za istrazivanje utjecaja

Spekulanata na naftnom trzistu.

Radna skupina zakljucila je u srpnju 2008. da su "trzi$ni temelji" kao $to su ponuda i potraznja
dali najbolja objasnjenja za poskupljenje nafte i da povecane Spekulacije nisu bile statisticki
povezane s povecanjima. U izvjeS¢u se takoder navodi da ¢e povecane cijene s elasticnom
opskrbom uzrokovati povecanje naftnih zaliha. Kako su zalihe zapravo opadale, radna skupina
zakljucila je da su za to najvjerojatnije krivi trZiSni pritisci. Ostale robe koje nisu bile podloZzne
trziSnim Spekulacijama (kao $to su ugljen i Celik) zabiljezile su sli¢na poskupljenja u istom

vremenskom razdoblju. (Interim report of the ITF, 2008)

U rujnu 2008. godine Masters Capital Management objavio je istraZivanje trziSta nafte
zakljucujuéi kako su Spekulacije znacajno utjecale na cijenu. Studija je navela da je u naftu

tijekom prvih Sest mjeseci 2008. godine ulozeno preko 60 milijardi dolara, $to je pomoglo da
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se cijena po barelu krene s 95 na 147 dolara, a da su Spekulanti do pocetka rujna povukli 39

milijardi dolara, uzrokujuci pad cijena . (Los Angeles Times, 2008)

Visoke cijene nafte obi¢no prvo pogadaju manje imucéne zemlje, posebno svijet u razvoju s
manje diskrecijskog dohotka. Manje je vozila po glavi stanovnika, a nafta se cesto koristi za
proizvodnju elektricne energije kao i privatni prijevoz. Svjetska banka dublje se osvrnula na

ucinak cijena nafte u zemljama u razvoju.

Uslijed visokih cijena nafte, OPEC-ov godi$nji prihod od izvoza nafte porastao je na novi
rekordni iznos u 2018. godini, procijenjen na oko 711 milijardi USD. (EIA, 2019)

Prema informiranim promatracima, ¢ini se da je OPEC na sastanku po¢etkom prosinca 2007.
godine zelio visoku, ali stabilnu cijenu koja bi omogucila potrebni prihod drzavama koje
proizvode naftu, ali i izbjegavanje cijene tako visoke da bi negativno utjecale na ekonomiju
nafte. Neki analiticari predlozili su raspon od 70 do 80 USD po barelu kao cilj OPEC-a.
(Mouawad, 2007)

Kako su mnoge zemlje Sirom svijeta uSle u ekonomsku recesiju u treem tromjesecju
2008.godine, a globalni je bankarski sustav bio pod velikim pritiskom, cijene nafte i dalje su

pale.

Cijene nafte pale su ispod 35 dolara u veljac¢i 2009. godine , ali do svibnja 2009. godine porasle
su na razinu od sredine studenog 2008. godine oko 55 dolara. Globalna gospodarska recesija
ostavila je skladiSta nafte s viSe nafte nego ijedne godine od 1990. godine, kada je iracka

invazija na Kuvajt uznemirila trziste. (Lammers, 2009)

Pocetkom 2011. godine cijena sirova nafte premasila je 100 dolara po barelu zbog protesta
Arapskog proljeca na Bliskom Istoku i Sjevernoj Africi, ukljucujuéi egipatsku revoluciju iz
2011.godine, Libijski gradanski rat 2011. godine i konstantno poostravanje medunarodnih
sankcija protiv Irana. (Lesova, 2011) Cijena nafte kretala se na razini oko 100 dolara do pocetka
2014. godine.

S obzirom na cCeste oscilacije u cijeni nafte i na Cinjenicu da je ona resurs u ograni¢enim
koli¢inama ne iznenaduje ¢injenica da raste potraznja za alternativnim fosilnim gorivima, poput
ugljena ili ukapljenog prirodnog plina, te obnovljivom energijom poput solarne energije,
vjetroelektrana i naprednih biogoriva u svim dijelovima svijeta, posebice u Kini i Indiji koji

zadnjih godina imaju najizraZeniju brzorastu¢u industriju i tehnoloski napredak.
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Americka Uprava za informiranje o energetici (EIA) procjenjuje da ¢e svjetska potrosnja
energije do 2035. godine porasti za 53%, a najveci rast potrosnje zabiljezit ¢e Indija i Kina.
Prema toj procjeni, Kina ¢e za iduéih 25 godina trositi 68% energije vise od SAD-a. Najveca
stopa rasta potro$nje biti ¢e zabiljeZena u sektoru obnovljivih izvora koji ¢e €initi 15% svjetske
energije u 2035. godini, za razliku od 2008. kada je njihov udio bio 8%. Fosilna goriva i dalje
¢e biti dominantan izvor, sa 78% udjela na kraju promatranog razdoblja. EIA ocekuje da ¢e
cijene nafte ostati visoke i dosegnuti prosjecnu cijenu od 125 USD/bbl do 2035. godine. EIA
predvida i da ¢e Kina znacajno povecati koriStenje ugljena, a da ¢e potrosnja plina rasti po
najvecoj stopi medu fosilnim gorivima, sa 3,3 bil. m® u 2008. na 5 bil. m® u 2035. godini.
(Energetika-net, 2011)

NR Kina ulaze u obnovljive izvore energije, pri ¢emu je vodeci proizvodac elektri¢ne energije
iz obnovljivih izvora. Ima brojne vjetroelektrane, a prema istrazivanjima Sveucilista Tsinghua,
njihova proizvodnja elektricne energije moze zadovoljiti sve potrebe zemlje. U 2017. godini

ukupna proizvodnja elektri¢ne energije iz izvora vjetra iznosila je 241 TWh. (HGK, 2018)

Naftne kompanije su, takoder, sve svjesnije vaznosti dobivanja energije iz ostalih izvora te su
pocele financirati istrazivanje alternativnog goriva. BP je uloZio pola milijarde dolara za
istrazivanja u sljedecih nekoliko godina. Motivi koji stoje iza takvih koraka su stjecanje prava
na patent, kao i razumijevanje tehnologije, tako da se moze postici vertikalna integracija buduce

industrije.

Rast cijena nafte je izazvao ponovno zanimanje za elektricne automobile. Trziste je kao
odgovor na tu potraznju ponudilo nekoliko novih modela, i hibridnih i potpuno elektri¢nih.
Pojedine zemlje Zele potaknuti svoje gradane za kupnju takvih vozila putem raznih subvencija

1 poreznih olakSica.

Drugi glavni faktor potraznje za naftom je raSirena upotreba naftnih derivata, poput plastike.
One bi se mogle djelomi¢no zamijeniti bioplastikom koja se dobiva iz obnovljivih biljnih
sirovina kao $to su biljno ulje, kukuruzni §krob, grasak skrob, ili mikrobiota. (Hong Chua, Peter
H. F. Yui Chee K. Ma, 1999) Ove sirovine se Kkoriste ili kao izravna zamjena za tradicionalnu
plastiku ili kao mjeSavine s tradicionalnom plastikom. Najcesce trziSte krajnje uporabe je za
ambalazni materijal. Japan je pionir u upotrebi bioplastike, ugradujuci ih u elektroniku i

automobile. Bioasfalt se moze koristiti i kao zamjena za naftni asfalt.
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U proslosti se raspravljalo o izbjegavanju negativnih utjecaja naftnih Sokova u mnogim
razvijenim zemljama koje imaju visok porez na gorivo. U vrijeme velikih naftnih Sokova drzave
bi privremeno ili trajno obustavile ove poreze kako ne bi doslo do pada proizvodnje i smanjena

potrosnje nafte.

3.5. Cijena nafte kao posljedica Covid-19 Kkrize

Nakon izbijanja epidemije korona virusa koji je prerastao u globalnu pandemiju, uz
ogranicavanje kretanja roba i1 stanovniStva, padom gospodarske aktivnosti te pojavom recesije

doslo je do poremecaja na trzistu kapitala i trziStu nafte.

S obzirom da se epidemija sluzbeno pojavila prvo u NR Kini, do prvih oscilacija i pada
burzovnih indeksa dolazi u Kini krajem sije¢nja i pocetkom veljate ove godine. Kako se
smanjio intenzitet epidemije u tom dijelu svijeta 1 kako je ponovno omogucéeno kretanje

stanovnistva dolazi do oporavka cijena burzovnih indeksa na Sangajskoj burzi

Europska 1 americka trziSta kapitala reagirala su pod konac veljace i u mjesec dana, od 20.
veljace do 20. ozujka 2020. godine, vrijednosti glavnih burzovnih indeksa, tj. mjerila cijene
dionica kompanija i trenutne vrijednosti njihove kapitalizacije ne trzistu kapitala, spustili su se
na europskim i ameri¢kim trzistima u prosjeku za 35 do 38 posto. To znaci da je zamisljena
vrijednost kapitala, ujedno 1 jedina realna vrijednost koju ekonomski sustav slobodnog trzista i
trZiSne konkurencije priznaje, u mjesec dana izgubila za ne$to vise od tre¢ine svoje vrijednosti.

(Dekanic¢, 2020)

Trziste nafte je neSto kasnije reagiralo na navedene dogadaje. Cijena ICE Brent nafte se u
ozujku spustila sa 52 na 25 dolara po barelu (Macrotrends, 2020) dok se cijena WTI nafte se
spustila sa 46 na 22 dolara po barelu. (Macrotrends, 2020) U travnju se po prvi u povijesti
trgovanja dogodilo da je cijena nafte u jednom trenutku bila negativna. Do navedene situacije
koja je prijasnjih godina bila potpuno nezamisliva je doslo zbog trenutnog i potpunog nestanka

potraznje i punih americkih StrateSkih pricuva nafte.

Ovo pokazuje kako je intenzitet reakcija trzista nafte daleko veci od reakcije trzista kapitala.
Cijene nafte su se spustile za preko dvije tre¢ine odnosno na razinu ispod jedne trecine cijene
iz prosle godine, dok je pad trziSta kapitala iznosio priblizno jednu treéinu ranije razine
vrijednosti. StoviSe, pad vrijednosti burzovnih indeksa na trzistu kapitala u Kini kretao se tek

nesto iznad redovitih godisnjih oscilacija od oko 10-ak posto, dok je u Europi i SAD-u njihov
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pad iznosio jednu tre¢inu prijasnjih vrijednosti. Na trziStu nafte taj pad je daleko veci. Naime,
cijene nafte nakon pada osciliraju u intervalu izmedu 15 1 25 posto razine cijene iz druge

polovice 2019. godine. (Dekanic¢, 2020)
Slika 15 Kretanje cijena nafte od sije¢nja do rujna 2020. godine
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Izvor: Macrotrends prilagodeno prema podacima https://www.macrotrends.net/1369/crude-oil-

price-history-chart

Razlozi zbog kojih je doslo do burne reakcije na trziStu nafte su razli¢iti. Ogranic¢enje kretanja
ljudi dovelo do zaustavljanja transporta te samim time i znatnog pada potraznje za naftom.
Potom, ekonomski analiti¢ari su najavili snazne recesije, a koje su dodatno smanjile ionako
malu potraznju za naftom. I kona¢no, $pekulanti sa naftnih burzi su se povukli i samim time

nije postojala potraZzanja nafte na robnim burzama.

Nakon prvih najava recesije za koju se predvida da bi mogla biti kao 1 Velika depresija 1930-
ih godina, vefina zemalja je zapocela sa politikama ublazavanja negativnih ekonomskih

posljedica.

OPEC je pokusao utjecajem na trziSte i formiranjem cijena iskoristiti navedenu Covid-19 krizu
kako bi vratili dio moéi koju je kartel imao 1980-ih. Prema (Dekanié¢, 2007) jednostavna
geopoliticka jednadzba Bliskog istoka glasi: tko nadzire naftu i njezin tok drzi jednu od glavnih

poluga globalne politicke mo¢i.
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Rusija i SAD su se suprotstavile tom planu na na¢in da Rusija nije htjela prihvatiti OPEC-ov
prijedlog kvota za smanjenje proizvodnje, a SAD je uspio intervencijom postici da cijene budu

u nekoj mjeri stabilne, iako su cijene na otprilike Cetvrtini cijena iz 2019. godine.

Razlozi SAD-a za odrzavanje stabilne cijene su to §to je proizvodnja nafte u SAD-u visa nego
proizvodnja nafte u Rusiji, a pogotovo u arapskim zemljama. Ukoliko bi se cijena nafte previse
spustila veliki dio ameri¢ke proizvodnje ugljikovodika bi bio neprofitabilan. Jo§ jedan od
razloga zbog kojeg SAD zeli zadrzati cijenu nafte je taj Sto bi niza cijena pogodovala Kini. Uz
nize troskove nafte kineska ekonomija bi jo§ viSe napredovala, te bi i njihova roba uz nize
proizvodne troskove, te manje transportne troskove postala konkurentnija na svjetskom trzistu,

Sto bi jos vise ojacalo njihovu ekonomiju koja je posljednjeg godina u ekspanziji.

Pandemija virusa Covid-19 promijenila je gospodarsku situaciju u svijetu, ekonomske politike,
nagovjestaja ove promjene, osim podataka o broju zarazenih i umrlih u epidemiji, je
zaustavljanje gospodarskog rasta. Na to su se nadovezali najava recesije i poremecaji na
trziStima kapitala te dramati¢ni poremecaj na naftnim trziStima s padom cijena i velikim

oscilacijama cijena nafte. (Dekani¢, 2020)
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4. UTJECAJ NAFTNIH SOKOVA NA HRVATSKO GOSPODARSTVO

Hrvatska trosi vise nafte nego li proizvodi, $to hrvatsko gospodarstvo, koje je ovisno o uvozu

nafte i naftnih derivata, ¢ini osjetljivim na naftne Sokove u svijetu. (Sunjerga, 2018)

U razdoblju od 1995. godine do 2015. godine, prema podacima HGK, uvoz sirove nafte i
naftnih derivata povecan je Cetiri puta uz gotovo stalan trend pada udjela uvoza sirove nafte i

povecéanje udjela naftnih derivata. (HGK, 2015)

Hrvatska trenutacno trosi dvostruko viSe primarne energije, a u nju se ubrajaju nafta, plin i
obnovljivi izvori energije, nego $to proizvodi. Toc¢niji podatak je da tro§imo oko 9,5 milijuna
tona ekvivalentne nafte, a proizvodimo oko 4,5 milijuna tona ekvivalentne nafte godisnje. Time

smo prisiljeni uvoziti nesto vise od polovice potreba za energijom. (Sunjega, 2017)

Rast cijena nafte utjeCe na gospodarsku aktivnost kroz utjecaj na:

1. ponudu i potraznju (prva runda efekata)

2. inflaciju preko zahtijeva za pove¢anjem placa (druga runda efekata). (Gelo, 2008)

Utjecaj naftnih Sokova na gospodarstvo ovisno o uvozu nafte je veéi Sto je duze razdoblje
visokih cijena nafte. Razlog tome je u velim troSkovima nabavke nafte, Sto uzrokuje
preraspodjelu realnog dohotka izmedu zemalja uvoznica nafte i zemalja proizvodaca nafte.
Kako bi zemlja uvoznica zadovoljila potrebe gospodarstva za energijom, pa tako i naftom, vise
novca izdvaja za uvoz nafte. Ovo pak uzrokuje pad koli¢ine novca na domacem trziStu uz
istodobni porast troSkova, prvo proizvodnje, a potom 1 zivota. Kako realni dohodak
stanovniStva pada, opada i kupovna mo¢ stanovnistva Sto posljedi¢no uzrokuje pad potraznje,
ali 1 investicija u zemlji uvoznici nafte. Prihodi centralne drzave padaju Sto pak uzrokuje rast
proraunskog deficita. Privatni investitori gube povjerenje te privremeno odgadaju ili ¢ak
odustaju od investicija i sele svoj kapital u druge zemlje, otpornije na naftne Sokove ili

investiraju svoj kapital u sigurno utociste — plemenite kovine.

Veli¢ina utjecaja povecanja cijena nafte na gospodarstvo ovisi o:
1. udjelu troskova energenata u BDP-u,
2. stupnju ovisnosti zemlje 0 uvoznim energentima,

3. sposobnosti smanjenja ili odustajanja od potro$nje odredenih energenata. (Gelo, 2008)
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Posljedice naftnog Soka s vremenom postaju manje intenzivne Sto se moze povezati s
tehnoloskim inovacijama koje smanjuju potrosnju nafte i alternativnim izvorima energije

kojima se nadomjesta skupa nafta.

Za razliku od prva tri naftna Soka, koji nisu znacajno utjecali na makroekonomske pokazatelje,

naftni Sokovi nakon 2000. godine imali su znacajne implikacije na hrvatsko gospodarstvo.

4.1. Utjecaj naftnih Sokova na porast troskova proizvodnje dobara i usluga

Nagli skok cijena nafte u zemljama uvoznicama vrlo se brzo prelijeva na povecanje troSkova
proizvodnog i usluznog sektora. Ovo pak dovodi po rasta cijena potroSackih cijena buduci da
proizvodaci i pruzatelji usluga nastoje zadrzati svoje profitne marze koje im omogucuju

nastavak poslovanja.
Sektor prometa je najveéi potrosac nafte.

Cijena nafte kao sirovine vezana je i ugradena u domace cijene, pa stoga moze i te kako
znacajno utjecati na cijene i na proizvodnju. Brojni su uzroci cjenovnoga Soka nafte (npr.
Zaljevski rat iz 1991. ili onaj u Iraku iz godine 2003.) koji vode do pada povjerenja potroSaca i
investicija tj. gospodarskog rasta u konacnici. Pozadinski razlozi cjenovnog Soka nafte mogu
dovesti do Soka na strani potraznje, ili tocnije viSe cijene nafte mogu dovesti do
makroekonomskih postavki s nizim rastom BDP, viSim realnim kamatnim stopama 1 s viSom
inflacijom, §to u konacnici moze izazvati stanje stagflacije - poput one iz sedamdesetih godina
20. stoljeca. (Krtali¢ & Benazi¢, 2010)

4.2. Utjecaj naftnih Sokova na razinu cijena i stopu inflacije

Gospodarstvo svake zemlje je dinamican i kompleksan ,,organizam* u kojem se svakodnevno
odvijaju brojne promjene, a jedna od takvih promjena je i inflacija. Inflacija je nepozeljna

posljedica neravnoteze u gospodarstvu.

Definirati inflaciju iznimno je sloZena zadaca, jednako kao i odrediti uzroke, ,,poZeljan*
intenzitet - tj. posljedice koje izaziva u nacionalnom (i svjetskom) gospodarstvu. Inflacija kao
kompleksan dinamicki proces rezultat je brojnih ¢imbenika: neekonomske raspodjele dohotka,
visokoga povecanja cijena uvoznih proizvoda, rasta komponenti potraznje izvan okvira realnih

mogucnosti, niskih stopa Stednje/akumulacije, ekspanzije novC€ane mase i/ili bankarskih
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kredita, niske stope proizvodnosti, deficita platne bilance i globalnih i strukturnih asimetrija

odnosa troskova, dohodaka i cijena. (Krtali¢ i Benazi¢, 2010)

Pojava inflacije uzrokuje manje proizvoda, $to direktno dovodi do manjeg Zivotnog standarada
smanjenog gospodarskog rasta, te je prijetnja svakoj nacionalnoj i globalnoj ekonomiji.
Inflacija utjeCe na distribuciju dohotka, jer sa istom koli¢inom novca u vrijeme inflacije

mozemo kupiti standarada.

Porastom cijena nafte u 2007. i 2008. godini u cijelom svijetu, pa tako i u Republici Hrvatskoj
zabiljezeno je ijacanje inflacije. Uzrok inflacije je povecanje cijena nafte pa samim time i cijena
energenata, prijevoza i prehrambenih proizvoda. Fluktuacije cijena nafte direktno i indirektno

utjecu na pojavu inflacije i na ekonomski rast zemalja.

Slika 16 Kretanje stope inflacije u Hrvatskoj od 2000. do 2020. godine

2000 2004 2008 22 26 2020

Izvor: Trading Economics prema podacima:https://tradingeconomics.com/croatia/inflation-cpi

Grafikon prikazuje kretanje stope inflacije u Hrvatskoj od 1999. godine do kraja kolovoza
2020. godine. Na grafu vidimo da je par mjeseci 2009. godine inflacija bila iznad 8%, ali ostalih
godina nije prelazila 6,1% koliko je bila u 2008. godini. Od 2013. godine pa do 2016. godine
dolazi do blage deflacije, odnosno pad opce razine cijena. Na srecu, deflacija nije bila jaka.
Deflacija uzrokuje probleme na financijskim trZiStima i donosi manje prihode poduze¢ima §to

za posljedicu dovodi do otkaza i slabijeg zaposljavanja.
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Slika 17 Kretanje prosjecne stope inflacije i rasta BDP-a
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Izvor: Autorica prema podacima HNB: www.hnb.hr/statistika/glavni-makroekonomski-
indikatori

Iz prilozenog grafikona lako se moze i$Citati povezanost inflacije i BDP-a. S rastom inflacije,
u manjem vremenskom odmaku dolazi do usporavanja gospodarskog rasta ili ¢ak 1 pada BDP-
a. To je bio i slu¢aj u hrvatskom gospodarstvu u razdoblju od 2007. godine do 2009. godine. S
porastom stope inflacije, doslo je do usporavanja i pada gospodarskih aktivnosti. Monetarnom
politikom je zaustavljen daljnji porast inflacije te je trend i preokrenut, ali gospodarstvo ipak
nije istovremeno zapocelo s oporavkom ve¢ se tijekom 2008. godine pad BDP-a nastavio.

Gospodarstvo je pocelo rasti tek od 2009. godine uz daljnji pad stope inflacije.

Slic¢an obrazac se ponovio i u razdoblju od 2011. godine do 2013. godine, ali u manjem obimu

u odnosu na razdoblje 2007. — 2009. godine.

Stabilan rast BDP-a, uz niske stope inflacije se nastavio sve do pocetka 2020. godine kada je
na svjetsku scenu stupio COVID-19 koji je uzdrmao cijeli svijet, a ne samo hrvatsko
gospodarstvo koje je u drugom kvartalu 2020. godine zabiljeZilo pad BDP-a od 15,1%, prema
podacima DrZavnog zavoda za statistiku, §to je najveci kvartalni pad BDP-a od osamostaljenja

Hrvatske.
4.3. Utjecaj naftnih Sokova na financijska trzista
Naftni Sokovi utje€u na sve segmente gospodarstva i1 Zivota, pa tako i na financijska trzista.

Utjecaj naftnog Soka na financijska trziSta se razlikuje od zemlje do zemlje, ovisno o tome

koliko je snazan utjecaj na ostale segmente gospodarstva, ali i o razvijenosti financijskog trzista.
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Hrvatska, kao relativno mlada drZzava nema izrazito razvijena financijska trzista 1 ucestalo se
reakcije na najvecoj domacoj burzi ne poklapaju s uobi¢ajenim reakcijama na najrazvijenijim

svjetskim trzistima.

Slika 18 Kretanje burzovnog indeksa CROBEX od 2000. do 2020. godine
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Izvor: Autorica prema podacima Zagrebacke Burze dostupno na: www.zse.hr

Hrvatsko financijsko trziste svoj maksimum, pa ¢ak i procvat, ostvaruje u razdoblju od 2006.
godine do 2008. godine, kada CROBEX, burzovni indeks Zagrebacke burze doseze svoje
vrhunce i iznosi preko 5.000 bodova. Medutim, nakon ovog kratkog buma, uslijedio je izraziti
pad vrijednosti indeksa koji se u 2009. godini srusio na razinu iz 2005. godine na visinu nesto

viSu od 1.000 bodova.

Ovaj hrvatski burzovni slom se poklapa s razdobljem snaznog pada BDP-a te se CROBEX vise
nikada nije vratio niti blizu razinama iz 2008. godine iako se stopa rasta BDP-a oporavila.

Kada se pogledaju svjetska financijska trzista 1 usporede s hrvatskim, razlike su 1 viSe nego

odite.
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Slika 19 DOW Jones indeks, NASDAQ indeks i DAX 30 indeks

DOW Jones indeks NASDAQ indeks

30,000.00
28,000.00
26,000.00 A 11,000
24,000.00

22,000.00

12,000.00
10,000.00 '

8,000.00

s DAX 30 indeks

13,000.00

12,000.00
11,000.00
10,000.00
9,000.00
8,000.00
7,000.00
6,000.00
5,000.00
4,000.00
3,000.00

2,000.00

2000 2005 2010 2015 2020

Izvor: Macrotrends prilagodeno prema podacima https://www.macrotrends.net/1319/dow-
jones-historical-chart; www.macrotrends.net/1320/nasdag-historical-chart;
https://www.macrotrends.net/2595/dax-30-index-germany-historical-chart-data

Svjetska financijska trZista, iako burno reagiraju na sve vrste gospodarske i politi¢ke potrese,
pa tako 1 naftne Sokove, relativno se brzo i oporavljaju i briSu sve gubitke iz prijasnjih razdoblja

I postavljaju nove rekordne razine. Ovo je posebice vidljivo na ameri¢kim trziStima.

4.4. Utjecaj naftnih Sokova na dobavljace energenata, proizvodnju i
investicije u energetskom sektoru

Naftni Sokovi, kako je ve¢ re¢eno, utjeCu na sve aspekte gospodarstva u vec¢oj ili manjoj mjeri.
Kada su u pitanju dobavlja¢i energenata utjecaj naftnih Sokova na njihovo poslovanje je dvojak.
Kada dode do poremecaja, kratkoro¢no gledano, dobavljaci energenata inicijalni porast svojih
troskova mogu prebaciti na kupce obzirom da kupci nemaju bas mnogo izbora. Kada je u pitanju
dulje vremensko razdoblje, visoke cijene ne odgovaraju niti dobavlja¢ima jer kupci pocinju

traziti alternativne izvore energije. Ipak, generalno gledajuci, dobavlja¢i energenata nisu
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izlozeni negativnim utjecajima naftnih sokova u mjeri u kojoj su izloZeni drugi sektori. Razlog
tome je taj Sto kupci nafte i naftnih derivata nisu u mogucnosti u vrlo kratkom roku promijeniti

energente na koje se oslanjaju i o kojima ovise.

Rast cijena nafte, s druge strane, u dugoro¢nom razdoblju moze biti poticajan za proizvodnju i
investicije u energetskom sektoru, kako u proizvodnji nafte i naftnih derivata, tako i u

istrazivanju i razvoju alternativnih izvora energije poput obnovljivih izvora.

Proizvodnja nafte iz nekonvencionalnih izvora postaje isplativa i atraktivna. Najbolji primjer
za to je, ako zanemarimo ekoloska pitanja, proizvodnja nafte u Kanadi iz naftnog pijeska. Prije
naftnih Sokova, ova proizvodnja se smatrala suvise kompliciranom i preskupom, bez obzira na

ogromne zalihe nafte.

Naftni Sokovi mogu potaknuti investicije i u ostatku energetskog sektora. U slu¢aju poremecaja
opskrbe s naftom, zemlje ovisne 0 uvozu, pa tako i Hrvatska, traze alternative izvore energije

kako bi dugoroéno osigurale nesmetano odvijanje gospodarskih aktivnosti.

Hrvatska ima znacajne zalihe prirodnog plina te se investicijama u tom podruéju nastoji
povecati sigurnost opskrbe gospodarstva energijom. Posljednja velika investicija u proizvodnji
plina u Hrvatskoj je bila otvaranje plinskih polja u sjevernom Jadranskom moru u suradnji s
talijanskim partnerima. Ipak, trenutna proizvodnja plina u Hrvatskoj ne zadovoljava domacu

potro$nju te se oko trecine plina potrebnog za zadovoljenje domacih potreba uvozi iz Rusije.

Trenutno se u Hrvatskoj na otoku Krku gradi LNG terminal kako bi se dodatno osigurala
neprekinuta opskrba plinom. Terminal ima geopoliti¢ku i strateSku dimenziju u okviru jacanja
europskog energetskog trzista i povecanja sigurnosti opskrbe plinom zemalja Europske unije, a
posebno zemalja srednje i jugoistocne Europe koje za sebe Zele osigurati novi pouzdani dobavni
pravac plina. Rije¢ je o projektu koji je od strateskog znacaja za Europsku uniju i Republiku
Hrvatsku. Terminal je ukljucen na listu EU projekata od zajedni¢kog interesa (PCI) te su mu
dodijeljena bespovratna sredstva u iznosu od 101,4 milijuna eura. Tehnicki kapacitet terminala
je 2,6 milijarde kubi¢nih metara godiS$nje. Planirani pocetak rada terminala je od 1. sije¢nja

2021. godine. (LNG Hrvatska, 2020)
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4.5. Prikaz utjecaja naftne krize od 2003.-2008. godine na hrvatsko
gospodarstvo

Iako se za razdoblje od 2003. do 2008. godine ne moze govoriti o naftnom Soku, jer je Sok po
svojoj definiciji ograni¢en na relativno kratko vremensko razdoblje s izrazitim jednokratnim
skokom cijene nafte, ovo razdoblje je zanimljivo zbog trenda rasta cijena nafte uz znacajnu

volatilnost.

Cijena nafte je u ovom razdoblju porasla sa, za inflaciju prilagodene razine od 36,38 USD u

travnju 2003. godine na razinu 165,76 USD u lipnju 2008. godine.

U razdoblju od 2003. godine do 2007. godine cijena nafte biljezi konstantan rast, ali taj rast
cijena ne uzrokuje probleme ekonomijama koje biljeZe stabilan rast. U tom razdoblju hrvatsko
gospodarstvo biljezi stope rasta BDP-a izmedu 4,2% 1 5,6% godisnje. U istom razdoblju,
inflacija je na prihvatljivoj razini (Slika 17).

Pocetkom 2007. godine cijene nafte poCinju snazno rasti, Sto se poklapa s pocetkom velike
recesije uzrokovane slomom financijskog sektora u SAD-u nakon kraha trzista nekretnina. U
istom razdoblju i hrvatsko gospodarstvo pocinje posustajati te se biljeze nize stope rasta BDP-
a nego u ranijem razdoblju, dok stopa inflacije biljezi porast te 2008. godine doseZe razinu
6,1%. Istovremeno, stopa rasta BDP-a zalazi u negativho podrucje te je 2009. godine

zabiljezena negativna stopa od 7,4% (Slika 17).

Cijena nafte nakon vrhunca iz lipnja 2008. godine biljeZi snazan pad na razinu 55 USD u
prosincu 2008. godine. Medutim, kako svjetska kriza nije bila uzrokovana poremecajem na

naftnom trzistu, recesija se nastavila.

4.6. Buduc¢nost nafte i utjecaj na makroekonomske varijable u Hrvatskoj
Hrvatska provodi energetsku politiku u skladu sa Europskom energetskom poveljom, te ¢e se u
tom smjeru i kretati prilagodba zahtjevima globalizacije, uz o¢uvanje nacionalnih interesa.

Medunarodna energetska povelja politicka je deklaracija kojom se uspostavlja multilateralni
pravni okvir za prekograni¢nu energetsku suradnju, a ukljucuje trgovinu energijom, investicije
I tranzit, kao i pitanja energetske u¢inkovitosti te obvezujuce postupke za rjeSavanje sporova..
(MVEP, 2015)
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Kao $to je spomenuto Hrvatska svoje potrebe za naftom i prirodnim plinom podmiruje iz uvoza.
Oko Cetiri petine svojih potreba za naftom i oko 40% potreba za prirodnim plinom. (Dekanic,
2011)

Pretpostavlja se da ¢e brojke uvoza nafte i dalje rasti, ali i sama industrija nafte se suocava sa
razli¢itim ograni¢enjima zbog klimatskih promjena. Sve dok se globalno ne rijesi problem
trajne opskrbe energijom iz obnovljivih izvora Hrvatska ¢e i dalje ovisiti ve¢inom o fosilnim

gorivima i njihovim fluktuacijama u cijeni.

S obzirom na zemljopisnu poziciju nase zemlje Hrvatska ima sve veéi udio energije dobiven iz
obnovljivih izvora. Prema podacima Eurostata za 2018. godinu u Hrvatskoj je udio obnovljivih

izvora u ukupnoj potrosnji energije iznosio 28%. (Eurostat, 2019)

Prema tim pokazateljima, Hrvatska spada medu zemlje Europske unije koje su premasile
propisanu razinu za 2020. godinu, a postavljeni cilj za Hrvatsku je 20 posto. Medutim, jo§ 2004.
godine on je u Hrvatskoj iznosio 23,4 posto. Udio obnovljivih izvora u ukupnoj potrosnji
utvrden je za svaku zemlju EU posebno, pri ¢emu se vodilo racuna o razli¢itim startnim
pozicijama, potencijalima na podrucju obnovljivih izvora i gospodarskim rezultatima. (Klepo,
2020)

Slika 20 Udio energije iz obnovljivih izvora 2018. godine po zemljama

(% bruto konaEne potrodnje energije)
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Izvor: Eurostat dostupno na: https://ec.europa.eu/eurostat/statistics

lako Hrvatska ima sve vise obnovljivih izvora energije u skoroj buducénosti ti izvori 1 dalje nece

pokrivati potrebe za energijom u nasoj zemlji.
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S obzirom da je Hrvatska zemlja sa rastu¢tom ekonomijom, za pretpostaviti je da ¢e i dalje
ovisiti o uvozu nafte. Cijene nafte ¢e tako i u buducnosti imati jak utjecaj na makroekonomske
pokazatelje u Hrvatskoj. Trenutna situacija sa Covid-19 krizom takoder ne ide u prilog nasoj
ekonomskoj situaciji. Trenutno smo na rubu recesije, ponovno se povecava broj nezaposlenih,
pad BDP-a u drugom kvartalu 2020. godine iznosio je 15,1%, prisutna je lagana inflacija, a
cijene nafte trenutno nisu visoke. Ukoliko cijena nafte ne bude stabilna i pocne rasti nasi

........

od one 2008. godine.
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5. ZAKLJUCAK

Svjetsko trziSte nafte je nepredvidljivo i sklono raznim oscilacijama. Kako ¢e se kretati cijene
teSko je predvidjeti jer to ovisi o puno ekonomskih faktora i1 Zeljama velikih sila za
dominacijom. Osim ponude i potraznje na trziStu nafte na cijenu utjecu i politicka uplitanja,
ratovi, terorizam, te prirodne katastrofe. Ono $to je nedvojbeno je da cijena nafte utjece na
gospodarsku aktivnost zemalja. Oskudnost nafte kao energetskog resursa pokazuje koliko smo
kao drustvo ovisni o njemu i kako ¢e postupno smanjivanje rezervi nafte utjecati na cijenu i
samim time na dostupnost tog resursa. Kod zemalja u razvoju, kao §to je Hrvatska potraznja za
naftom konstantno raste. Kod nestasica nafte i velikih skokova u cijenama dolazi do izrazenog
pada ekonomske aktivnosti. Visoka cijena nafte zemlje uvoznice dovodi do recesije,
prekomjerne inflacije, smanjene produktivnosti i negativnog ekonomskog rasta. U radu je
prikazano do kakvog kolapsa je doslo, ponajvise u Sjedinjenim Americkim Drzavama nakon
prvog naftnog Soka kada su zemlje OPEC-a uvele embargo za sve zemlje koje su podrzavale

Izrael.

Zemlje izvoznice nafte, SAD i Rusija konstantno svojim politikama pokuSavaju utjecati na
cijenu. Zemlje OPEC-a pokusavaju prodavati naftu uz $to vise cijene, ali opet ne previsoke
kako zemljama koje nisu na arapskom poluotoku ne bi bilo isplativije eksploatirati vlastitu
naftu. Razlozi SAD-a za odrzavanje stabilne cijene su to §to je proizvodnja nafte u SAD-u visa
nego proizvodnja nafte u Rusiji, a pogotovo u arapskim zemljama. Ukoliko bi se cijena nafte
previse spustila veliki dio ameri¢ke proizvodnje ugljikovodika bi bio neprofitabilan. Jo§ jedan
od razloga zbog kojeg SAD Zeli zadrZati cijenu nafte je taj Sto bi niZa cijena pogodovala Kini.
Uz nize troskove nafte kineska ekonomija bi jo§ viSe napredovala, te bi 1 njihova roba uz nize
proizvodne troskove, te manje transportne troskove postala konkurentnija na svjetskom trzistu,

Sto bi jos$ vise ojacalo njihovu ekonomiju koja je posljednjih godina u ekspanziji.

S obzirom da je nafta ogranicen resurs, nije neobi¢no da se vecina svjetskih ekonomija okrece
novim izvorima energije. Sve vise se ulaze u nove tehnologije i obnovljive izvore energije. Cak
1 same izvoznice nafte ulazu u obnovljive izvore, svjesne da kada nafte viSe ne bude moraju

moc¢i ponuditi nove izvore energije ukoliko Zele ostati u vrhu svjetskog poretka.
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