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1. UVOD

1.1 Problem istrazivanja

Nafta je svjetska najznacajnija strateska sirovina. Cesto se naziva crnim zlatom. Koliko je nafta
vazna predocio je Georges Clemenceau (1841.-1929.) u 19.stoljecu, tvrdnjom da je nafta
potrebna koliko i krv.! U ekonomskom smislu od velikog je znacaja za svjetske industrijske
ekonomije. Kao izvor energije utjeCe na funkcioniranje cjelokupnog gospodarstva. Svijet vise
od 40% energetskih potreba zadovoljava naftom. U SAD-u nafta iznosi visSe od 40% energije
koja se koristi, Sto je mnogo viSe od udjela prirodnog plina, ugljena, nuklearne energije ili

energije hidroelektrana.’

Medu najvecim potroSa¢ima nafte danas se nalazi SAD, a prema predvidanjima Medunarodne
agencije za energiju (IEA) Kina ¢e zbog ubrzanog gospodarskog rasta do 2030. godine postati
najveci potroSac nafte na svijetu. Sa strane ponude, prvih 5 najvecih proizvodaca u 2013. godini
bili su Saudijska Arabija, Sjedinjene Drzave, Rusija, Kina i Kanada, medu kojima prednjaci
Saudijska Arabija® sa proizvodnjom od 11,5 milijuna barela dnevno.* Obzirom da je nafta
neobnovljivi izvor energije od krucijalnog su znacaja njene rezerve koje bi se za 50 godina
prema nekim predvidanjima mogle iscrpiti ukoliko se nastavi uzlazni trend koriStenja nafte.
Najvece koli¢ine dokazanih rezervi nafte, skoro 81% se nalazi u zemljama OPEC-a, medu
kojima se isti¢e Venezuela koli¢inom od 298,4 milijardi barela.” OPEC - Organizacija zemalja
izvoznica nafte drzi glavni naftni kontrolni paket, a proizvodnjom od oko 40% ukupne svjetske
nafte 1 posjedovanjem % zaliha nafte udruZzene zemlje mogu koordinirano donositi odluke o

proizvodnji i cijeni nafte.

''U Prvom svjetskom ratu zapocela je uloga nafte kao strateSkog proizvoda jer bez nje rat se nije mogao voditi.
Georges Clemenceau je francuski premijer izabran u studenom 1917. godine. Zbog straha Francuske da nece dobiti
dovoljno potrebne nafte iz Amerike, G. Clemenceu je u brzojavu poslanom americkom predsjedniku Woodrow
Wilsonu istaknuo ¢injenicu da je nafta potrebna koliko i krv. ViSe o francuskoj naftnoj industriji izmedu dva
svjetska rata na http://www.thebhc.org/sites/default/files/Sassi.pdf.

2 Benac, K., Slosar, T., Zuvi¢, M. (2008), Svjetsko trziste nafte, Pomorski zbornik, Rijeka, str. 71-88.

3 Saudijska Arabija je jedna od 12 zemalja koje su udruZene u Organizaciju zemalja izvoznica nafte

“Popis zemalja sa ukupnom koli¢inom proizvedene nafte po zemlji dostupan na:
https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/rankorder/224 1rank.html.

SOPEC Annual Statistical Bulletin 2014, [Internet], raspoloZivo na:
http://www.opec.org/opec_web/en/publications/202.htm, [16.3.2015.].




Analiza i predvidanje svjetske proizvodnje, rezervi i potraznje za naftom u sredistu je interesa
brojnih analiticara jer je svjetsko trziSte nafte neizvjesno i podlozno stalnim promjenama. Na
odnos ponude i1 potraznje uvelike utjeCu ekonomski, tehnoloski i1 politi€ki ¢imbenici. U
ovisnosti o navedenim faktorima i njihovim utjecajem na ponudu i potraznju nafte kroz povijest
su se mijenjale cijene nafte, a mijenjaju se i danas. Sirovom naftom svakodnevno se trguje na
svjetskom trZiStu, a najveca trziSta su New York, London i Singapur. Klasifikacija nafte obi¢no
se odnosi na kvalitetu te koli€inu i teZinu sumpora koji ovise o lokaciji eksploatacije. U
trgovanju se koriste mjerila kako bi se lakSe referencirale cijene nafte. Dva najznacajnija mjerila
za cijenu sirove nafte su West Texas Intermediate (WTI) i Brent. Na europskom trZistu koristi
se mjerilo Brent (Dated Brent)®. Uz to mjerilo su vezane cijene sirove nafte dobivene iz Europe,
Bliskog Istoka i Rusije. WTI mjerilo vezano je za americko trZiSte 1 uz njega su vezane cijene
nafte dobivene iz Texasa i Oklahome. Razlika izmedu WTI i Brenta nije samo u cijeni nego i u

gusto¢i nafte i sadrZzaju sumpora.

Cinjenica da su cijene nafte uglavnom denominirane u ameri¢kom dolaru’ vodi do pitanja u
kakvoj su vezi cijena nafte i teCaj dolara. Postoje brojna istrazivanja povezanosti dolara i cijene
nafte, odnosno kakav je utjecaj dolara na cijenu nafte. Tako imamo da fluktuacije americkog
dolara utjecu na cijenu nafte jednostavno zbog toga Sto su cijene izraZene u dolarima. To
potvrduje suprotno kretanje dviju varijabli, odnosno, slabljenje dolara uzrokuje rast cijene nafte
i obrnuto, jacanje dolara uzrokuje pad.® 2005. godine deprecijacija nominalnog efektivnog
teCaja dolara od 1% znacila povecanje cijene nafte od 2,1%. Nadalje, rast industrijske
proizvodnje uzrokovao je povecanje cijene nafte, dok je rast kamatne stope uzrokovao pad

cijena nafte.’

Sa strane ponude i potraznje postoje brojni ¢imbenici koji utjecu na cijenu nafte pa i o njima
kao i o vezi dolara i cijene nafte postoji cijeli niz istraZivanja. Cimbenici identificirani u
literaturi koji utjecu na cijenu sirove nafte mogu se razvrstati u nekoliko skupina. Prije svega tu
je pritisak potraZznje zbog globalnog gospodarskog rasta, zatim ponuda, koordinirane akcije
proizvodaca sirove nafte u obliku OPEC kartela, Spekulacije i vojno-politicka situacija na

Bliskom Istoku. U literaturi postoji Siroki spektar studija koje procjenjuju ulogu svakog faktora

® Brent je mjeSavina sirove nafte iz Sjevernog mora koja se prodaje na Medunarodnoj burzi u Londonu. Dated
Brent se koristi kao mjerilo cijene sirove nafte na odredeni dan. Prema Medunarodnoj burzi nafte Brent se koristi
kao mjerilo za 2/3 svjetske sirove nafte.

" Trgovanje u jednoj valuti se provodi zbog transparentnosti, troskova i rizika.

8 Mufioz, M.P., Dickey, D.A. (2009) prema Novotny F. (2012.): The Link between Brent Crude Oil Price and the
Us Dolar Exchange Rate, Prague Economic Papers, Prague, str. 221.

° Novotny F., op. cit., str. 231.



na cijenu. Prema jednoj studiji u kojoj su provedena statisticka istraZivanja osnovnih korelacija
povijesnih podataka, sagledana ekonomska teorija kako su se cijene trebale ponaSati tijekom
vremena te ispitane temeljne odrednice ponude i potraZnje, utvrdilo se da su velike potraznje
Kine, Bliskog Istoka i drugih novo industrijaliziranih zemalja, zajedno s niskom cjenovnom
elasti¢nos¢u potraznje pridonijele visokim cijenama nafte.! S druge strane provedeno je
istrazivanje o OPEC-ovom utjecaju na cijenu nafte pomoé¢u VECM'! modela na tromjese¢nim
podatcima od 1986. do 2000. godine. Ocjenjenim modelom se doSlo do zaklju¢ka da OPEC-
ova iskorisStenost kapaciteta, njegove kvote i stupanj do kojeg OPEC odlucuje o svojim kvotama

imaju znacajan utjecaj na cijene nafte u svijetu.'?

Imaju¢i u vidu izloZeno ovaj rad se fokusira na analizu cijene nafte na svjetskom trziStu nafte.
Uvidom u brojna istraZivanja i dostupnu literaturu uocene su brojne, prethodno spomenute,
determinante koje utjecu na cijenu nafte. Kroz rad ¢e se pokusati predociti kakav je njihov

utjecaj na cijenu kao i koja varijabla je najviSe utjecala na njeno kretanje.

1.2 Predmet istraZivanja

Od 1990. godine uocena su razli¢ita kretanja u cijeni nafte. Tako imamo cijenu od 20
USD/barelu 1990. godine, nakon €ega su uslijedili padovi, da bi se 2000. godine popela na
razinu od 30 USD/barelu, a 2008. godine presla granicu od 100 USD/barelu. Od 2000. godine
cijene nafte na svjetskom trZistu su uSesterostrudene'’. Ovakvo kretanje uzrokom je

dinamicnosti svjetskog trziSta nafte.

Vrlo visoke pa i niske cijene nisu rezultat samo odnosa ponude i potraznje vec¢ i politike koja
izmedu netrziS$nih razloga ima najznacajniji utjecaj. Iz svega prethodno navedenog proizlazi i
predmet istraZivanja ovog rada, a to je analiza ¢imbenika koji su utjecali na kretanje cijena nafte

u razdoblju od 1990. do 2013. godine.

Empirijskom analizom provjerit ¢e se teorijske tvrdnje OPEC-ove mo¢i nad utjecajem na cijenu

nafte, odnosno pokusat ¢e se utvrdit je li OPEC svojom politikom proizvodnje 1 posjedovanjem

10 Hamilton, James D. (2008): Understandig Crude Oil Prices, National Bureau of Economic Research,
Cambridge, No.14492, str. 3,29.

'1'Vector Error Correction model.

12 Kaufmann, R.K., Dees, S., Sanchez, M.P. (2004): Does OPEC Matter? An Econometric Analysis of Oil Prices,
The Energy Journal, Vol. 25, No. 4., str. 68.

13 http://hr. wikipedia.org/wiki/Nafta#Cijena.



najvece koli¢ine naftnih rezervi stvarno sposoban utjecati na cijenu ili pak gospodarska situacija
na strani potraznje utjece na cijenu nafte. Osim empirijske analize provest ¢e se 1 kvalitativna
analiza kako bi se ponudilo teorijsko obja$njenje utjecaja geopolitike na cijenu nafte'*. Takoder

empirijskim putem ¢e se utvrditi veza izmedu cijene nafte i teCaja dolara.

1.3  Istrazivacke hipoteze

Na temelju iznesenog predmeta i problema istraZivanja postavljene su sljedece hipoteze:
H]I: Cijena nafte na svjetskom trZistu u prvom redu ovisi o ponudi i potraznji nafte.

Hi,1: Na strani ponude utjecaj se istice u vidu proizvodnje clanica OPEC-a i ostalih najvecih

proizvodaca.

U okviru ove hipoteze Zeli se utvrditi odnos cijene nafte i ponude nafte na svjetskom trzistu.
Na strani ponude ispitat ¢e se utjecaj najznacajnijih proizvodaca nafte na cijenu nafte, a to su
proizvodnja zemalja ¢lanica OPEC-a u prvom redu proizvodnja Saudijske Arabije, Irana. Od
ostalih proizvodaca na svjetskom trzZiStu u razmatranje ¢e se uzeti proizvodnja Rusije,

Norveske, Velike Britanije, USA, Kanade te Meksika.

Hi,2: Na strani potraZnje utjecaj ovisi o trenutnoj gospodarskoj situaciji, tj. u razdoblju rasta

industrijske proizvodnje i BDP-a raste cijena nafte i obrnuto.

Da bi se utvrdio utjecaj potraZnje za naftom na cijenu nafte u okviru ove hipoteze potrebno je
ispitati kako gospodarska situacija u svijetu utjece na potraznju za naftom, tj. potrebno je ispitati
varijable koje na svjetskom trziStu utjeCu na potraznju za naftom. Kako se gospodarstva
visokorazvijenih zemalja i zemalja u razvoju razlikuju, pogotovo u potrosnji nafte, tako ¢e se
varijable podijeliti na varijable razvijenih gospodarstava i varijable gospodarstava u razvoju. U
gospodarskoj strukturi visokorazvijenih zemalja prevladavaju usluZne djelatnosti, tj. djelatnosti
koje su energetski manje intenzivne. Nasuprot tome zemlje u razvoju se baziraju na energetski
intenzivnije industrije uglavnom preradivacku industriju. Takoder na usporavanje potraznje za

sirovom naftom utjecaj ima i usporavanje gospodarskog rasta (pogotovo u Kini).

4 SAD kao vodeca svjetska sila u fokus svoje geopolitike stavlja Bliski Istok jer on posjeduje najveée koli¢ine
rezerve nafte, a nafta je pokreta¢ americkog gospodarstva. Osim §to posjeduje naftu Bliski Istok je i regija iz koje
potjecu brojna previranja, pa geopoliticka situacija uvijek iznova rezultira sukobima.



H2: Povoljna politicka situacija pozitivno utjece na ponudu nafte i obrnuto.

Zbog strateSke uloge, svjetski moc¢nici naftu koriste kao geopoliticko oruzje. Razdoblje od
1990. godine do 2013. godine obiljeZeno je politi€¢kim i ratnim zbivanjima koja su imala utjecaj
na cijenu nafte. U tom razdoblju moZe se istaknuti 2001. godina koja je otvorila pitanje globalne
sigurnosti'” te dovela do porasta utjecaja geopoliti¢kih ¢imbenika na trZistu nafte. Kvalitativnim
metodama objasniti ¢e se i prikazati najznacajnija geopolitiCka kretanja te kako su i na koji

nacin utjecali na cijenu nafte.

H3:: Tecaj americkog dolara utjece na cijenu nafte.

Svjetska trgovina naftom uglavnom se odvija u dolarima, pa bilo koja promjena u te€aju dolara
djeluje kako na zemlje izvoznike nafte tako i na zemlje uvoznice. JaCanje i slabljenje dolara
moze utjecati na cijenu, jer slab dolar znaci jeftinu naftu za zemlje uvoznike koje nisu vezane
za dolar, ali istodobno znaci i manje prihode za zemlje izvoznice nafte §to dugoro¢no utjece na
ponudu time Sto se reducira proizvodnja. Osim utjecaja na ponudu tecaj ameri¢kog dolara
dugoro¢no moZe utjecati i na potraznju jer jeftinija nafta znaci i vecu potroSnju tog proizvoda,
pogotovo u zemljama c¢ija lokalna valuta postaje jaca kako dolar slabi. Stoga u okviru ove

hipoteze Zeli se utvrditi postoji li veza izmedu te¢aja americkog dolara i cijena nafte.

1511. rujan 2001. godine dogodio se teroristi¢ki napad na SAD.



Shema 1: Shematski prikaz hipoteza

FONUDA
o 22—
POLITICKA SITUACUA
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TECAI DOLARA 1

GOSPODARSKA

SITUACUA

Izvor: Izrada autora

1.4 Ciljevi istraZivanja

Osnovni cilj ovog diplomskog rada je analizirati ¢imbenike koji su utjecali na cijenu nafte u
razdoblju od 1990. do 2013. godine. Uz pomo¢ empirijskih podataka i statistickih metoda i u
skladu s ekonomskom teorijom utvrdit ¢e se koliko utjecaj OPEC kartela dominira izmedu

ostalih varijabli koje su ukljucene u model, a prethodno su navede.
Najvaznija pitanja koja ¢e se analizirati na temelju problematike istraZivanja su:

e Kako se kretala svjetska potraznja za naftom u razdoblju od 1990. do 2013. godine?

e Kako se kretala svjetska proizvodnja nafte?

e Kako se kretala OPEC-ova proizvodnja u spomenutom razdoblju?

¢ Kako su se kretali rezervni kapaciteti u pojedinim zemljama OPEC-a u periodu od 1990.
godine do 2013. godine?

¢ Postoji li razlika izmedu cijena sirove nafte kojima se kotira na ameri¢kom i europskom
trzistu?

e Utjece li dolar na cijenu nafte?

® Povezanost geopolitike i cijene nafte.



1.5 Metode istrazivanja

Diplomski rad sastojat ¢e se od dva dijela: teorijskog 1 empirijskog dijela. Teorijski dio temeljit
¢e se na podatcima prikupljenim iz znanstvenih i stru¢nih ¢lanaka te odgovarajuce literature.
Istrazivanjem za stolom prikupit ¢e se i analizirati sekundarni podatci, a pri tome ¢e se koristiti

sljedece metode:

e induktivna i deduktivna metoda'®;

¢ metoda analize koja ras¢lanjuje ve¢ poznate tvrdnje ¢ime se stjeCe jasnija predodzba o
predmetu proucavanja, da bi se metodom sinteze povezale jednostavne tvrdnje i
zakljucci u sloznije 1 opcenitije tvrdnje, zakljucke, modele primjenjive na predmetno
istrazivanje'’;

¢ metoda komparacije za usporedbu razli¢itih mjera, metoda i postupaka'®;

e metoda kompilacije za preuzimanje te predstavljanje postoje¢ih znanstveno-
istrazivackih spoznaja', te

¢ metoda deskripcije u svrhu opisivanja znanstvenih ¢injenica®.

U empirijskom dijelu rada koristit ¢e se sljedece metode:

e metode prikupljanja podataka: prikupljanje sekundarnih podataka sa internetske
stranice EIA - U.S. Energy Information Administration, baze podataka Federal Reserve
Bank of St. Louis, statistickih biltena BP Statistical Review of World Energy te
podataka dostupnih na sluzbenoj stranici OPEC-a (www.opec.org);

¢ metode obrade podataka: prikupljeni sekundarni podatci obradit ¢e se statistiCkim
metodama. Primijenit ¢e se programski paketi IBM SPSS Statistics 21 1 MS Excel, a
dobiveni rezultati ¢e se prezentirati u obliku tablica 1 grafikona. Osim toga primijenit

¢e se i kvalitativne metode za teorijsko objasnjenje druge hipoteze.

16 Tkalac Veréig, A., Singi¢ Corié, D., Poloski Vokié, N. (2010): Priru¢nik za metodologiju istraZiva¢kog rada -
Kako osmisliti, provesti i opisati znanstveno i stru¢no istraZivanje, M.E.P. d.o.o., Zagreb, str. 3.

17 Kuki¢, S., Marki¢, B. (2006): Metodologija drustvenih znanosti-Metode, tehnike i postupci znanstveno-
istrazivackog rada, Ekonomski fakultet SveuciliSta u Mostaru, Mostar, str.122,125.

18 Kuki¢, S., Marki¢, B., op.cit., str. 132.

19 Zelenika, R. (2000): Metodologija i tehnologija izrade znanstvenog i stru¢nog djela, Ekonomski fakultet u Rijeci,
Rijeka, str. 339.

20 Kuki¢, S., Marki¢, B., op. cit., str.124.



1.6 Doprinos istraZivanja

Doprinos rada ogleda se prvenstveno u proucavanju determinanti svjetskog trziSta nafte koje su
utjecale na cijenu nafte u razdoblju od 1990. do 2013. godine, te OPEC-ove mo¢i utjecaja na
cijenu. OPEC i njegov utjecaj na cijenu zasebno se ne moZe promatrati, a da se u obzir ne uzmu
i ostale bitne determinante koje su sastavni dio svjetskog trzista nafte. U tom smislu ovo
istraZivanje ¢e doprinijeti boljem razumijevanju kretanja na svjetskom trZiStu nafte, boljem
razumijevanju OPEC-a i njihovog utjecaja na cijenu nafte kao i1 ostalih utjecajnih determinanti,
te ¢e posluziti kao pomo¢ ostalim studentima i istraziva¢ima u izradi sli¢nih istrazivanja, ali i

ostaloj zainteresiranoj javnosti koja Zeli znati vise o navedenoj tematici.

1.7  Struktura diplomskog rada

Diplomski rad ¢e se sastojati od pet cjelina.

U uvodnom dijelu ¢e se definirati problem i predmet istrazivanja, odrediti ciljevi, postaviti
hipoteze, te prezentirati doprinos istrazivanja. IzloZit ¢e se znanstvene metode koje ¢e se koristit

u teorijskom i1 empirijskom dijelu rada, te ¢e biti predstavljen sadrzaj rada.

U drugom dijelu rada prikazat ¢e se temeljni oblici organizacije trzista, modeli oligopola i u

sklopu njega kao zasebni dio kartel.

Trec¢i dio se odnosi na svjetsko trziSte nafte. Prikazat ¢e se ukupna svjetska proizvodnja i
potros$nja, naftne rezerve, odnos dolara i cijene nafte, povijest razvoja OPEC-a te njegov udio
na svjetskom trzistu. Takoder objasnit ¢e se tipovi mjerila cijene nafte te faktori koji utjecu na

cijenu nafte.

U cCetvrtom dijelu bit ¢e prikazana analiza ovisnosti cijene nafte o najvaznijim determinantama.
Objasnit ¢e se metodologija istrazivanja, dati prikaz promatranih podataka, a dobiveni rezultati,
kao i analiza istih objasnit ¢e se prikazom koja varijabla najviSe utjee na spomenute cijene

nafte. Osim toga prikazat ¢e se povezanost geopolitike i cijene nafte.

U posljednjem petom dijelu predstavlja se zakljucak proiziSao iz iznesenih stavova i spoznaja

te provedenog istraZivanja u prethodnim dijelovima rada.
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2. TRZISNE STRUKTURE

2.1. Temeljni oblici organizacije trzista

U svijetu postoje stotine trziSta. TrziSna struktura se odnosi na okruZenje unutar kojeg djeluju
kupci 1 prodavatelji nekog proizvoda, odnosno oznacava ponaSanje kupaca 1 prodavatelja na
trziStu i Cimbenike koji utjeCu na njihovo ponaSanje. Iako se mogu identificirati brojni tipovi
trziSta sa specificnim obiljeZjima, postoji kategorizacija nekoliko razli¢itih modela sa jasno
definiranim karakteristikama.?! Suvremeno trZiste je kombinacija savrSene i raznih oblika
nesavrSene konkurencije. Neke od karakteristika pomocu kojih se mogu razlikovati pojedina
trziSta su broj proizvodaca, broj potroSaca, stupanj sli¢nosti proizvoda razli¢itih proizvodaca,

dostupnost informacija o troskovima i cijeni, zapreke za ulazak na trziste i izlazak s trzista.

Njemacki ekonomist Stackleberg je izdradio shemu sa 9 trzZiSnih stanja s obzirom na broj

ucesnika i njihovu snagu.

Tablica 1: Stackleberg-ova shema trzisnih stanja

Shema trzi$nih stanja (Stacklebreg)
Potraznja (kupci)
Ponuda (proizvodaci)
Mnogo Malo Jedan
Mnogo Potpuna konkurencija Oligopson Monopson
Malo Oligopol Bilateralni Oligopol Kvazimonopson
Jedan Monopol Kvazimonopol Bilateralni Monopol

Izvor: Bakalar, J., “Mikroekonomija”, SveuciliSte u Mostaru, Sarajevo, HKD Napredak, 1996., str. 194.

Paul Samuelson pored broja uCesnika znacaj pridaje i stupnju diferencijacije proizvoda i

utjecaju prodavaca i kupaca na kontrolu cijene.??

Sideny Weintraub (1914. - 1983.) klasificira trZiSne strukture koje se danas najviSe rabe u

mikroekonomskoj ras¢lambi odredenosti cijena i outputa.

2l Pavi¢, 1., Beni¢, D., Hashi, 1., ,,Mikroekonomija*, Ekonomski fakultet Split, Split, 2007. str. 409.
22 Bakalar, J., “Mikroekonomija”, Sveugéiliste u Mostaru, Sarajevo, HKD Napredak, 1996., str. 195.
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Tablica 2: Weintraubova Kklasifikacija trziSnih struktura

Koeficijent Koeficijent unakrsne
TrziSno stanje Broj sudionika elasti¢nosti elasti¢nosti potraznje
supstitucije
SavrSena velik o0 0
konkurencija
Monopol jedan odreden (malen) broj 0
Monopolisticka konkurencija velik odreden (velik) broj odreden broj
Oligopol malen o odreden broj

IZVOR: Pavi¢, L., Beni¢, D., Hashi, 1., ,,Mikroekonomija“, Ekonomski fakultet Split, Split, 2007. str. 411.

Iz tablice je vidljivo da Weintraub koristi tri osnovna kriterija (broja sudionika, koeficijenta
elasti¢nosti supstitucije i koeficijenata elasti€nosti potraznje) za razlikovanje osnovnih trziSnih

struktura koje ¢e se objasniti u nastavku ovog rada.

2.1.1. SavrSena konkurencija

Trziste savrSene konkurencije je oblik organizacije trzista na kojem postoji velik proizvodaca
koji proizvode homogena dobra i velik broj potrosaca, tj. kupaca koji kupuju taj proizvod. Na
takvom tipu trZiSta svi proizvodaci i kupci su savrSeno informirani o uvjetima na trZistu, te
postoji slobodan ulazak na trziste, kao i izlazak s trZista. S obzirom da velik broj proizvodaca
nudi identiCan proizvod koeficijent elasti¢nosti supstitucije je beskonacan, a kako svaki
proizvoda¢ ima zanemariv udio u ukupnoj ponudi nema znacajnog utjecaja na cijenu.?* Model
trziSta savrSene konkurencije u praksi ne postoji, no znacajan je kao hipoteti¢ko stanje u

ekonomskoj analizi, tj. pri istraZivanju raznih ekonomskih fenomena.**

Cijena kao zadana veli¢ina na trziStu savrSene konkurencije formira se odnosom cjelokupne
ponude i potraZnje. Sto je kra¢e vremensko razdoblje na cijenu veéi utjecaj ima potraZnja, a §to
je vremensko razdoblje duZe odlucujuéi utjecaj imaju ponuda i troSkovi proizvodnje. Jednom
kada je cijena odredena pojedinacni proizvodaci je ne mogu kontrolirati niti mijenjati iz ¢ega

proizlazi da je poduzece na trzistu savrSene konkurencije prihvatitelj cijene.”® S obzirom da je

2 Pavi¢, 1., Beni¢, D., Hashi, 1., ,,Mikroekonomija*, Ekonomski fakultet Split, Split, 2007. str. 410.
24 Bakalar, J., “Mikroekonomija”, Sveug¢iliste u Mostaru, Sarajevo, HKD Napredak, 1996., str. 199.
% Pavié, L., i sur., op. cit. str. 412.
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cijena dana veliCina poduzece svoj ravnotezni poloZaj postize utvrdivanjem odgovarajuceg
opsega proizvodnje. Osim ravnoteZe na razini poduzeca, u savrSenoj konkurenciji postoji i
ravnoteza na razini grane. Stoga je potrebno razlikovati ravnoteZu u trenutnom, kratkom i
dugom roku. Dok je kod ravnoteze u trenutnom roku ponuda ograni¢ena postoje¢om zalihom
dobara, kod ravnoteze u kratkom roku moguce su promjene u proizvodnji u granicama
postojecih fiksnih kapaciteta, a u ravnotezi u dugom roku zbog varijabilnosti svih inputa

kapaciteti i tehnologija se mogu mijenjati.?®

Da bi poduzece maksimaliziralo svoje profite u kratkom roku, odreduje onu koli¢inu proizvoda
pri kojoj je cijena jednaka grani¢nom troSku, odnosno P = MC. No proizvodnja ne rezultira
uvijek profitom. Ako je cijena proizvoda niska ili troSkovi proizvodnje visoki poduzece moze

vrlo vjerojatno ostvariti gubitke.

U dugom roku postojanje profita ohrabruje nova poduzeca da udu u industriju. Ulazak novih
poduzeca djeluje na razinu ponude, a samim time se smanjuje cijena. Nova poduzeca se ulaziti
na trziSte sve dok ulazak novog poduzeca ne izjednaci cijenu, grani¢ni i prosjecni trosak,
odnosno P = ATC = MC. U toj tocki poduzece ostvariva normalan profit, tj. profit dovoljan za

pokrivanje oportunitetnog troska vlastitih resursa, pa je natprosje¢an profit jednak nuli.?’

2.1.2. Monopol

TrziSno stanje na kojem postoji samo jedan proizvoda¢, na kojem proizvod nema bliskih
supstituta te koje je zbog pravnih ili tehnic¢kih razloga zatvoreno za sva ostala poduzeca, se
naziva monopol. Budu¢i da je poduzece samo na trziStu, moze kontrolirati uvjete potrosacu, tj.

prodavag je u dominantnom poloZaju, pa kupac mora prihvatiti uvjete koje mu on namecée.?8

Monopol moZe nastati na osnovi prirodnih uvjeta, kada su kada su proizvodni Cinitelji i izvori
ponude limitirani. Zakonski monopoli nastaju na osnovi drzavnih propisa kojima se prodaja ili
otkup neke robe monopolizira, tj. poduzec¢e moze dobiti drzavnu franSizu ili licenciju da bude
jedini dobavlja¢ proizvoda. Najce$¢i monopoli su oni koji su nastali u procesu koncentracije i
centralizacije rada i kapitala (nastali na osnovi ekonomskih motivacija i ciljeva). Kombinacija

ekonomskih i prirodnih monopola predstavlja oktopodske monopole, kod kojih zbog veli¢ine

% Pavi¢, I, Beni¢, D., Hashi, 1., ,,Mikroekonomija“, Ekonomski fakultet Split, Split, 2007. str. 413.
27 Pavi¢, L, i sur., op. cit. str. 427.
28 Pavi¢, L, i sur., op. cit. str. 429, 430.
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opreme nije isplativo postojanje viSe poduzec¢a. Prirodni monopol se naj¢esce veze u naftnu
industriju 1 komunalne usluge, a oznacava poduzec¢a koja mogu efikasnije opskrbljivati cijelo

trZiste nego bilo koji drugi broj malih poduzeca.?’

Na ovom tipu trZiSta cijena se kao kod savrSene konkurencije takoder odreduje odnosom
ukupne ponude i1 potraznje za proizvodom. Kako samo jedno poduzece postoji na trziStu ukupna
ponuda je jednaka ponudi tog poduzeca, gdje poduzece vodeno Zeljom maksimiziranja profita
odlucuje koju kolic¢inu proizvoda ¢e proizvoditi. Nakon §to je monopolist odredio koju koli¢inu
¢e proizvesti, odluku o cijenu proizvoda donosi na temelju krivulje potraznje, jer monopolist
moze naplatiti samo onoliko koliko to potraznja omogucuje. Krivulja potraZznje prikazuje
maksimalnu cijenu koju su potrosaci voljni platiti. Ovisno o svojoj koristi monopolist moze
povecati ili smanjiti cijenu svog proizvoda, pa je u tom smislu tvorac cijene. Uslijed povecanja
cijene proizvoda u kratkome roku potraZnja za tim proizvodom c¢e relativno malo pasti, za
razliku od dugog roka u kojem je sloboda monopolista u odredivanju cijene manja jer potrosaci
imaju duze vremena da pronadu jeftinije sli¢ne proizvode. U ravnoteZznom stanju pored
prosjecnog profita monopolist ostvaruje i monopolsku dobit. Ravnoteza monopolista je u tocci
u kojoj je granic¢ni prihod jednak grani¢nom trosku, dok je cijena iznad tog nivoa: p > MR =

MC.30

2.1.3. Monopolisticka konkurencija

Kombinacija savrSene konkurencije i monopola je monopolisticka konkurencija. Sli¢nost sa
savrsenom konkurencijom je u velikoj brojnosti prodavaca i slobodi ulaska i izlaska iz sektora.
Razlika se isti¢e u diferencijaciji proizvoda. Prodavaci u monopolistickoj konkurenciji prodaju
sli¢ne proizvode koji sluze za zadovoljavanje iste potrebe. Diferencijacija proizvoda, kvaliteta
usluge i lokacija prodaje suocava svako poduzece sa krivuljom potraznje negativnog nagiba,
jer poduzec¢a imaju neku slobodu nad cijenom, tj. mogu je povecati ili smanjiti. Sloboda nad
cijenom ¢ini slicnost sa monopolom, ali zbog sli¢nih proizvoda i1 usluga koje nude ostala

poduzeéa, monopolska mo¢ pojedinaénog poduzeéa je znatno ogranicena.>!

Na kratki rok monopolisticka konkurencija omogucava ostvarivanje monopolskog profita. No

postojanje profita poti¢e ulazak novih poduzeca $to rezultira niZim cijenama i profitima. U

2 Bakalar, J., “Mikroekonomija”, Sveu¢iliste u Mostaru, Sarajevo, HKD Napredak, 1996., str. 217.
30 Pavi¢, 1., i sur., op. cit. str. 430, 437.
31 Bakalar, J., “Mikroekonomija”, Sveuéiliste u Mostaru, Sarajevo, HKD Napredak, 1996., str. 241.
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dugom roku nova poduzeca nisu zainteresirana da ulaze na trZiSte niti postojeca da izlaze, pa
posluju bez ekonomskog dobitka. Cijena je jednaka prosjecnom troSku, koji ukljucuje

eksplicitne i implicitne troskove.*?

2.1.4. Oligopol

TrziSna struktura kod koje dominira mali broj prodavata homogenog ili diferenciranog
proizvoda je oligopol. S obzirom na isti ili slian proizvod razlikuju se Cisti 1 diferencirani
oligopol. Oligopolsku strukturu na trzistu odreduju tehnoloski i trosSkovni uvjeti privrednog
sektora. Samo uz velik obujam poslovanja moguce je posti¢i minimalne prosjecne troskove, a
visoki troskovi kapitala znacajna prepreka za ulazak novih poduzeca u sektor. Zbog tih razloga
oligopol je Cest u preradivackim djelatnostima. Buducéi da na oligopolistickom trziStu postoji
mali broj prodavaca, djelovanje svakog od njih utjece na sva ostala poduzeca u grani. Kako

pojedinacni proizvodaci mogu donekle utjecati na cijenu, krivulja potraZnje je opadajuca.

P P P
A A A
D D D
0 Qa 0 Qa o0 Q
(a) savrsena konkurencija (b) oligopol (c) monopol

Slika 1. Krivulje potraznje u razli¢itim trziSnim strukturama

IZVOR: Pavi¢, 1., Beni¢, D., Hashi, L., ,,Mikroekonomija“, Ekonomski fakultet Split, Split, 2007. str. 458.

Iz slike se moZe uociti razlika izmedu krivulja potraznje u razliitim trZiSnim strukturama. CrteZ
(a) prikazuje da je poduzece prihvatitelj cijene te da po toj cijeni moze prodati svaku koli¢inu

koju ponudi trziStu. S opadaju¢om krivuljom potraznje susrecu se poduzeca na slikama (b) 1

32 Bakalar, J., op. cit., str. 244,
15



(c), no krivulja potraznje kod oligopolista je manje nakoSena nego kod monopolista jer

oligopolist kontrolira samo dio trzista.

Ako se oligopol svede na dva prodavaca imamo duopol, a krajnji slucaj oligopola kad imamo
samo jednog prodavaca je monopol. Na oligopolistickom trZiStu poduzece odreduje cijenu i
koli¢inu proizvodnje na temelju razmatranja svojih konkurenata. Stoga postoji nekoliko
klasi¢nih modela koji razliitim pretpostavkama objasnjavaju djelovanje oligopolistickog
poduzeca i koji ne uzimaju u obzir medusobnu ovisnost poduze¢a. Modeli koji se zasnivaju na
pretpostavci samostalnog djelovanja oligopolista su Cournotov, Bertrandov i Edgeworthov

model.

2.2. Modeli stabilnosti cijena na oligopolistickim trziStima

2.2.1. Ratovi cijena

Cjenovni rat je oblik trziSnog natjecanja u kojem je glavna taktika sniZavanje cijene ispod razine
konkurenta bez obzira pokriva li ta cijena proizvodne troskove. Poduzece moZe sniziti cijenu
neSto malo ispod razine svog rivala, a rivalsko poduzece svjesno mogucnosti gubitka svojih
kupaca moze sniziti cijenu ispod razine cijene prvog poduzeca. Stoga izbija cjenovni rat koji u
kratkome roku pomaze kupcima, a konkurente dovodi do propasti. No kasnije konkurenti
shvacaju da cjenovni rat nije u interesu ni jednog ni drugog pa prestaju sa smanjivanjem

cijena.®?

2.2.2. Izlomljena krivulja potraznje

Jedan od dva modela samostalnog, nekoordiniranog djelovanja oligopolista koji upucuje na
stabilnost cijena na oligopolistickim trzZiStima je izlomljena krivulja potraznje. Upravo ta
otpornost cijena na promjene ili rigidnost cijena je osnova modela izlomljene krivulje
potraznje.>* Model je prvi predloZio Paul Sweezy 1939. godine. Model polazi od konjekturnih
varijacija u smislu ako jedno poduzece spusti svoju cijenu, njegovi konkurenti ¢e poduzeti istu

radnju. No ako poduzece poveca cijenu njegovi konkurenti nece poduzeti istu radnju. S obzirom

B Pavi¢, 1., i sur., op. cit. str. 469.
3 Pindyck, R.S., Rubinfeld, D.L. (2005): Mikroekonomija, peto izdanje, Mate, Zagreb, str. 446.

16



na promjenjive okolnosti za ovaj tip oligopola je karakteristi¢na relativna stabilnost cijena. Ako
se troskovi poveéaju ili smanje za mali iznos optimalni output ée ostati na istoj razini.*
Jednostavnost modela samo sluZi za opis otpornosti cijena na promjene, no ne objasnjava kako

oligopolisti odreduju cijenu.*¢

2.2.3. Model prostorne distribucije poduzeca

Drugi model koji upucuje na stabilnost cijena je model prostorne distribucije poduzeca koji u
formiranju ravnoteZne cijene polazi od geografskog polozaja poduzeca i prometnih troskova.
Za ovaj tip modela pretpostavlja se da postoje dva proizvodaca koji proizvode identi¢an
proizvod uz jednake troSkove proizvodnje. Kupci proizvodace razlikuju prema lokaciji i prema

transportnim troskovima koje moraju platiti za kupljeni proizvod.*’

1.3 Modeli koordiniranog djelovanja oligopolista

Kako bi izbjegli neizvjesnost oligopolisticCke meduovisnosti i rat cijenama, oligopolisti ulaze u
tajne sporazume kao Sto su karteli, cjenovno predvodnisStvo ili dominantno poduzece. Ulazak u
preSutne sporazume danas nastaje uglavnom iz razloga jer je otvoreno sporazumno djelovanje

protuzakonito u vecini zemalja.

2.2.4. Model cjenovnog vodstva

Model cjenovnog vodstva nastaje da se izbjegne rat cijenama i tajno sporazumijevanje, jer rat
cijenama smanjuje profite svakog oligopoliste, a tajni sporazumi su pod udarom drZavne
kontrole.*® Model pretpostavlja da dva oligopolista sporazumno imaju jednak udio na trZistu,
ali uz razlicite troskove proizvode homogen proizvod. Kako je rijec o istom proizvodu mora se
prodavati po istoj cijeni koju odreduje poduzece s najnizim troskovima. Poduzeée s viSim

troSkovima prihvaca tu cijenu iako pri toj cijeni ne maksimira svoje profite. Razlog zbog kojeg

3 Pavig, 1., i sur., op. cit. str. 469.

3 Pindyck, R.S., Rubinfeld, D.L., op. cit. str. 446.

37 Pavi¢, 1., i sur., op. cit. str. 471.

38 Ferendak, 1. (2003): Pocela ekonomike, drugo izmijenjeno i dopunjeno izdanje, Ekonomski fakultet u Osijeku,
Osijek, str. 260.
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poduzece slijedi predvodnika i Zrtvuje svoje profite je izbjegavanje cjenovnog rata koji ga moze
eliminirati sa trZiSta ako se cijena spusti nisko pri kojoj ne moZe pokriti svoje prosjecne
troskove.* Iako u modelu predvodnik odreduje cijenu, a sljedbenik usvaja cijenu, ipak se
poduzeca moraju formalno ili neformalno dogovoriti oko udjela na trziStu, jer cjenovni
sljedbenik dok god nije vezan sporazumom o kvoti moZe pomaknutu predvodnika u polozaj u
kojem ne maksimira profite i to proizvodnjom koli¢ine niZe od one koja je potrebna da se odrzi

cijena koju je odredio predvodnik.

2.2.5. Model dominantnog poduzeca

U ovom modelu postoji dominantno poduzece koje ostvaruje velik udio na trziStu zahvaljujuci
niskim troSkovima proizvodnje. Ostala poduzece u grani imaju relativno mali udio.
Dominantno poduzece formira cijenu i odreduje output kojim maksimizira profit, a malim
poduzec¢ima prepusta da prihvate tu cijenu i prodaju koliko god mogu. Profit dominantno
poduzece maksimizira izjednacavanjem MC 1 MR, a manja poduzeca ovisno o strukturi svojih
troSkova, mogu, ali 1 ne moraju maksimizirati profit. Maksimalizaciju profita predvodnik moze
osigurati samo ako manja poduzeca prihvate njegovu cijenu i proizvedu odgovarajucu koli¢inu,
a to je moguce samo ¢vrstim sporazumom o podjeli trziSta, jer u suprotnom mala poduzeca
smanjenom koli¢inom proizvodnje mogu predvodnika pomaknuti u polozaj u kojem ne

maksimizira svoje profite.*°

2.2.6. Model medusobnog sporazuma oligopolista — kartel

Tajno (ako je zakonom zabranjeno) ili javno sporazumijevanje oligopolista o cijenama,

kvotama proizvodnje, podjeli trZista i podjeli profita naziva se kartel.*!

Cilj takve organizacije
je maksimalizacija zajednickih profita. Maksimalizacija profita zapocinje utvrdivanjem
grani¢nog troska i grani¢nog prihoda organizacije kao cjeline. Grani¢ni troSak organizacije
dobiva se sumiranjem grani¢nih troSkova svih Clanica kartela, koji se zatim usporeduje sa

potraznjom, tj. grani¢nim prihodom. Izjednacavanjem grani¢nog troSka i prihoda dolazi se do

¥ Pavi¢, 1., i sur., op. cit. str. 472.
40 Pavi¢, 1., i sur., op. cit. str. 473.
1 Ferendak, 1., op. cit. str. 257.
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optimalnog outputa i to¢ke maksimalizacije profita kartela.*? Postoje dvije vrste kartela,
centralizirani koji se odnosi na sporazum oko homogenog proizvoda, a ti¢e se cijene, kvote
proizvodnje i udjela u profitu €lanica, te kartel za podjelu trZista gdje poduzeca dijele trziste ali
imaju znacajan stupanj slobode na odredenom trzistu.*> Medu najpoznatijim kartelima svakako
se istice OPEC- medunarodni sporazum drZava proizvodaca nafte koji koordinirano donosi
odluke o outputu i cijeni, ¢ime proizvodaci nafte mogu djelovati kao jedan dobavljac i redovito

uspostavljati cijenu sirove nafte.

Da bi kartel uspio potrebna je stabilna organizacija u kojoj se ¢lanovi dogovaraju o cijeni i
razini proizvodnje te poStuju odredbe sporazuma o kartelu za cijelo vrijeme postojanja kartela.
Potencijal za monopolsku mo¢ je drugi uvjet uspjeha kartela jer za podizanje cijena krivulja
potraznje treba biti znatno neelasticna. OPEC kartel ima znatnu monopolsku mo¢, jer je

potraznja za njegovom naftom neelasti¢na.

3. SVJETSKO TRZISTE NAFTE

3.1. Tipovi cijena sirove nafte na svjetskom trzistu

Diljem svijeta proizvode se razliciti tipovi nafte. Dvije su znacajne karakteristike kvalitete
prema kojima se klasificira trZi§na vrijednost nafte, a to su gustoca (API gravitacija)* i sadrZaj
sumpora. Gustoca nafte se rangira od lakSe prema tezoj, dok se sadrzaj sumpora odnosi na
slatko ili kiselo. Sirova nafta koja ima manju gustocu i nizak sadrzaj sumpora svakako je skuplja
od nafte koja je teza i ima veci sadrzaj sumpora. Osim gustoce i koli¢ine sumpora nafta se
klasificira s obzirom na geografsko podrijetlo, tj. dostupnost. Kako postoji mnogo razli€itih
vrsta i razreda sirove nafte, pri trgovanju se koriste standardizirani tipovi nafte koji sluze kao
mjerilo® kako bi se lakse referencirale cijene nafte. Najznacajnija mjerila na svjetskom trZistu

nafte su Brent, West Texas Intermediate (WTI), Dubai/Oman te OPEC Reference Basket koju

42 Pavi¢, 1., i sur., op. cit. str. 474.

3 Ferendak, 1., op. cit. str. 258.

4 API gravitacija - The American Petroleum Institute gravity je mjera koliko je teska ili laka nafta u odnosu na
vodu. Ako je API tezina vec¢a od 10 to je nafta lakSa i pluta na vodi. Koristi se za usporedbu gustoca nafte. ako je
nafta guséa od druge to je veca API gravitacija.

45 Eng. Benchmark crude ili marker crude je mjerilo nafte koje sluZi kao referenta cijena za kupce i prodavatelje
nafte.
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koristi OPEC kartel. Ostale poznate mjeSavine ukljucuju Tapis Crude kojim se trguje u
Singapuru, Urals oil koristi Rusija i Mexico's Isthmus. U nastavku teksta opisat ¢e se
najznacajnija mjerila.

Brent — je mjerilo sirove nafte koje se globalno najviSe koristi. Nafta tipa Brent je mjeSavina
sirove nafte koja se eksploatira sa naftnih polja u Sjevernom moru. Sastoji se od Brent Blend,
Forties Blend, Ekofisk i Oseberg naftnih sirovina poznatih i kao BFOE kotacija. Brent mjerilo
sirove nafte je poznato i kao Brent Blend, London Brent i Brent petroleum. Koristi se za cijenu
dvije tre¢ine svjetske trgovine naftom. Poznata je kao laka sirova nafta. Ima API gravitaciju
38,3° te sadrzi 0,37% sumpora pa spada u slatku sirovu naftu. Brent nafta se preraduje u
sjeverozapadnoj Europi. Ovom naftom trguje se na Medunarodnoj burzi nafte u Londonu, a od
2005. godine na elektronskoj medunarodnoj burzi. Jedan ugovor glasi na 1000 barela te su
ugovori izrazeni u americkim dolarima. Radi se o fizickom trgovanju robe koje je vezano uz
odredene datume isporuke, tj. na odredeni dan, a prethodno dogovorena cijena zavisi o stanjima
valuta na burzi na taj dan. Izmedu Brent mjerila sirove nafte i ostalih mjerila prije svega WTI
mjerila i OPEC Basket kroz povijest se moze uociti razlika u cijeni. Do 2010. godine ta se
razlika kretala izmedu +/- 3 dolara / barelu. Razlog takvog kretanja je prije svega u fizickim
razlikama specifikacija sirove nafte i kratkoro¢nim varijacijama u ponudi i potraznji. Nakon
jeseni 2010. godine razlika izmedu cijena Brent sirove nafte i WTI pocela se drasti¢no
povecavati. U samo dvije godine razlika se kretala izmedu 11 i 23 dolara/ barelu, i to zbog
Spekulacija u trgovanju WTI naftom, kretanja tecaja dolara, varijacija potraznje te iscrpljenja

rezervi naftnih polja u Sjevernom moru.
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Grafikon 1: Brent cijena sirove nafte

Izvor: Prikaz autora prema podacima s www.eia.gov.
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Na grafikonu 1 moZe se vidjeti kako se kretala cijena Brent sirove nafte od 1987. do 2013.
godine. Podatci o kretanju cijene su preuzeti sa internetske stranice U.S. Energy Information
Administration, te uocljivo je kako od 1987. do 2003. godine manje oscilacije u kretanju cijene,
a od 2004. godine cijena raste ubrzano. Tako je u 2008. godini cijena iznosila 96,94 $/bbl, dok
je u2012. godini iznosila 111,63 $/bbl.

WTI — West Texas Intermediate je mjerilo za cijenu nafte koje se koristi u SAD-u a poznato je
i kao Texas light sweet. Spada u laku sirovu naftu, lakSu od Brent nafte, te slatku sirovu naftu
zbog niske razine sumpora. Uz Brent, WTI je najvaznije mjerilo za cijenu sirove nafte. Definira
se kao laka sirova nafta jer ima API gravitaciju 39,6° i kao slatka sirova nafta zbog sadrzaja
sumpora od 0,24% (nafta koja ima postotak sumpora manji od 0,5% spada u slatku naftu).
Budu¢i da se proizvodi u SAD-u pretezno se rafinira u regijama Srednjeg zapada i Golfskom
zaljevu. Glavno srediSte za trgovinu sirovom naftom je grad Cushing u federalnoj drzavi
Oklahomi te je ujedno i preko tri desetljeca tocka isporuke ugovora za WTI na New York
Mercantile Exchange (NYMEX).*¢ Iako se radi o malom gradu, sa oko 8000 stanovnika,
Cushing je postao vaZzna pretovarna tocka sa mnogo cjevovoda, skladiSnih prostora s

jednostavnim pristupom rafinerijama.

Cushing, WTI Spot Price FOB

120
100
80

60

Dolar/Barelu

40
20

0
1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012

Godina

Grafikon 2: WTI cijena sirove nafte

Izvor: Prikaz autora prema podacima s www.eia.gov.

%6 http://www.cmegroup.com/
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Grafikon 2 prikazuje kretanje WTI cijene nafte za razdoblje od 1986. godine do 2013. godine.
U periodu od 14 godina cijena nafte je udvostru¢ena, 1986. godine iznosila je 15,05 $/bbl, a
2000. godine 30,38 $/bbl. Od 2000. godine cijena raste rapidnom brzinom i 2008. godine
iznosila je 99,67 $/bbl. Tada se dogada prijelomna tocka, zbog financijske krize i njenog
utjecaja na trziste nafte cijena pada, pa je za godinu dana cijena pala za oko 38 $/bbl, to¢nije u

2009. godini iznosila je 61,95 $/bbl.

Dubai Crude — mjerilo za cijenu nafte koje se koristi uz Brent i WTI mjerila. Dubai Crude je
srednje kisela sirova nafta koja se proizvodi u Dubaiu. API gravitacija joj je 31°,a sadrzi 2%
sumpora. Koristi se za odredivanje cijene sirove nafte u Perzijskom zaljevu koja se izvozi u
Aziju. Dubai mjerilo je poznato i kao Fateh koje se koristi u Ujedinjenim Arapskim Emiatima.

Forward trgovina Dubai naftom je ograni¢ena na jedan ili dva mjeseca.

OPEC Reference Basket — mjerilo za cijenu nafte koju koriste zemlje OPEC-a. OPEC Basket
je ponderirani prosjek cijena mjeSavine nafte proizvedene u zemljama OPEC-a. Ukljucuje
mjesavinu lakih i teskih sirovih nafti, te je teZa i od Brent i od WTI sirove nafte. Pove¢avanjem
ili smanjivanjem razine proizvodnje OPEC zadrZava cijenu OPEC Basket-a izmedu gornjih i
donjih granica. Od 15. lipnja 2005. do 31. prosinca 2015. godine OPEC Basket se sastojao od
sljedec¢ih mjeSavina nafte: Saharan Blend (Alzir), Iran Heavy (Iran), Basra Light (Irak), Kuwait
Export (Kuwait), Es Sider (from Libija), Bonny Light (Nigeria), Qatar Marine (Qatar), Arab
Light (Saudijska Arabija), Murban (UAE), BCF 17 (Venezuela), Girassol (Angola)*’.

3.2. Determinante oblikovanja cijene na svjetskom trzistu

TrziSte nafte Cesto reagira na promjene u ocekivanjima buduce ponude i potraZnje, pa je stoga
analiza trziSta nafte sloZzen poduhvat jer sa strane ponude i potraznje postoje brojni ¢imbenici
koji utjecu na cijenu nafte. Na strani ponude moze dominirati jedan opskrbljivac, a ulazak novih
¢lanova znacajno moze narusSiti ravnotezu na trzistu nafte. Prekomjernim poskupljenjima nafte
svjetsko gospodarstvo se djelomicno prilagodava, i to skladiStenjem znacajnih koli¢ina nafte,
razvojem manje energetskih industrija te koriStenjem plina i obnovljivih izvora energije. Pojava
i sve veée koristenje alternativnih izvora energije stvara promjene u potrodnji nafte. Sto se tice

dokazanih rezervi, one mogu varirati jer otkrivanjem novih naslaga novi ¢lanovi mogu

47 https://en.wikipedia.org/wiki/OPEC_Reference_Basket
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promijeniti opskrbu trziSta. Rezerve takoder variraju ovisno o trosSkovima i tehnikama

eksploatacije. U nastavku e se opisati najznacajniji faktori koji utje€u na cijenu nafte.

Ponuda — proizvodnja nafte na svjetskom trZistu je podijeljena na proizvodnju zemalja koje
nisu ¢lanice OPEC-a, a ¢ija proizvodnja predstavlja oko 60 posto ukupne svjetske proizvodnje
nafte, te proizvodnju zemalja ¢lanica OPEC-a. Klju¢ni centri ne - OPEC-ove proizvodnje nalaze
se u Sjevernoj Americi, podrucju bivSeg Sovjetskog Saveza i Sjevernom moru. Odluke o
proizvodnji nafte zemlje izvan OPEC-a donose samostalno. Pove¢anje ponude zemalja izvan
OPEC-a moZe pridonijeti smanjenju cijena nafte, dok poremecaji u proizvodnji mogu smanjiti
globalnu opskrbu naftom i dovesti do visih cijena. Osjetljivosti cijena nafte pridonosi i brZi rast
svjetske potroSnje nafte u odnosu na proizvodnju zemalja koje ne pripadaju OPEC-u. Takav jaz
dovodi do veceg oslanjanja na OPEC-ovu proizvodnju 1 smanjenja rezervnih proizvodnih
kapaciteta. OPEC-ovi rezervni kapaciteti sluze kao pokazatelj sposobnosti svjetskog trzista
nafte da odgovori na potencijalne krize koje smanjuju opskrbu naftom. Tijekom perioda od
2003. godine do 2008. godine OPEC- ovi rezervni kapaciteti su bili na razini oko pa i ispod 2
milijuna barela dnevno §to u kontekstu brzo rastuce potros$nje vrlo malo ublazava promjene u

ponudi ( Vidjeti sliku 2 ).%8
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Slika 2: Kretanje OPEC-ovih rezervnih kapaciteta i WTI cijena nafte

Izvor: http://www.eia.gov/finance/markets/supply-opec.cfm (pristupljeno: 01.12.2015.).

48 Razina danasnjih rezervnih kapaciteta nafte od 2 milijuna barela dnevno pa i manje je vrlo neznatna rezerva u
usporedbi sa 1985. godinom kada su OPEC-ove ¢lanice raspolagale sa 15 milijuna barela rezervnih kapaciteta
kojima se interveniralo u slucaju poremecaja.
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PotraZnja — nestabilnost potraznje doprinosi nestabilnosti svjetskog trziSta nafte. Razvijene
zemlje troSe viSe nafte od zemalja u razvoju, ali ipak imaju slabiji rast potroSnje nafte zbog
gospodarskih uvjeta i politike zemlja OECD-a. 53 posto svjetske potroSnje nafte otpada na
zemlje OECD-a. Najveci udio u ukupnoj potroSnji nafte u razvijenom gospodarstvima kao i u
zemljama u razvoju otpada na transport ( Vidjeti sliku 3 ). No ¢ak i u vrijeme snaZnog
gospodarskog rasta je zabiljeZen sporiji rast potro$nje. Razlog tome leZi u €injenici da mnoge
zemlje OECD-a imaju velike poreze na gorivo 1 politiku da subvencioniraju vozila koja troSe
manje goriva te preferiraju da se koristi bio gorivo. Osim toga ocekivanja visokih buducih
cijena nafte takoder mogu utjecati na potrosaceve odluke, i to tako da se potrosaci mogu odluciti
na kupnju energetski ucinkovitih vozila. Nadalje, ekonomija u zemljama OECD-a viSe se
orijentira na usluzni sektor, a preradivacka industrija se orijentira na grane koje su energetski
manje intenzivne, Sto nije slu¢aj u zemljama izvan OECD-a ¢ije se gospodarstvo bazira na
preradivacku industriju koja je energetski intenzivnija jer proizvodni procesi trose naftu kao
gorivo, a 1 u mnogim tim zemljama nafta se koristi za proizvodnju elektri¢ne energije (Vidjeti
sliku 4). U posljednjem desetljecu visoke stope rasta BDP-a dolaze iz zemalja u razvoju
pogotovo Kine i Indije, ¢ime se premostio jaz izmedu razvijenih i nerazvijenih regija. Od 1970.
godine pa do danas prosjecni godiSnji porast BDP-a iznosio je 4,65 %, dok je u razvijenim
gospodarstvima u istom razdoblju iznosio 2,73 % godiSnje. Iz tog proizlazi da snaZzan
gospodarski rast zemalja izvan OECD-a znac¢ajno pridonosi porastu potraznje za naftom, a sve

brzi rast stanovniStva u ovim zemljama je dodatni ¢cimbenik porasta potroSnje nafte.
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Slika 3: Potrosnja nafte po sektorima u OECD-u
Izvor: World Oil Outlook 2014
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Slika 4: Potrosnja nafte po sektorima u zemljama u razvoju

Izvor: World Oil Outlook 2014

Geopolitika — U bilo kojem segmentu lanca opskrbe naftom mogu se pojaviti poremecaji zbog
niza ¢imbenika, kao Sto su ratovi, gradanski nemiri te sankcije. Utjecaj ratova i gradanskih
sukoba je dvojak. Dugoro¢no ratovi smanjuju sposobnost zemlje za proizvodnju i izvoz nafte,
Sto za posljedicu ima smanjenje investicija ¢ime se smanjuje proizvodna sposobnost zemlje. U
tom kontekstu u svijetu nastaju brojni problemi oko oslanjanja na naftu sa Bliskog Istoka jer su
zemlje u toj regiji stalno pogodene ratovima ili unutarnjim sukobima. Prvi prekid opskrbe
naftom dogodio se tijekom Yom KippurSkog rata, kada je Izrael napao Siriju i Egipat. Taj
dogadaj je ujedno i bio prvi naftni Sok u kojem su Arapske zemlje shvatile kakvu mo¢. OPEC
je zemljama koje su podrzavale Izrael uveo zabranu izvoza nafte. Ta zabrana uzrokovala je
nestaSicu nafte na trziStu ¢ime su se drasti¢no povecale cijene nafte, a OPEC shvatio kakvu
geopoliticku mo¢ ima. Drugi naftni Sok izazvan iranskom revolucijom utjecao je na dvostruko
povecanje cijena nafte, buduci da je Iran prekinuo svoju proizvodnju i izvoz prema Americi u
Zelji da dokaze kakvu geopoliticku mo¢ ima nad njom. Zbog manjka nafte na trzistu cijene su
porasle, a nedostatak nafte su kompenzirale ostale ¢lanice OPEC-a koje su pri dvostrukim
cijenama najviSe profitirale. U Americi porast cijena je izazvao krizu ali ne u tolikoj mjeri
koliko je Iran Zelio. Nakon revolucije izbija rat izmedu Irana i Iraka 1981. godine koji je u obe
drzave smanjio proizvodnju a time i ponudu nafte na svjetskom trziStu ¢ime je cijena znatno
porasla. Rat se nastavio sve do 1986. godine do koje je cijena padala i to zbog povecane ponude
od strane Mexica, Rusije, Venezuele, Nigerije, koja je bila pratena padom potraznje. |
posljednjih godina na povecanje cijene nafte i dalje utje€u nemiri na Bliskom Istoku 1 Sjevernoj

Africi.
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3.3. Analiza kretanja proizvodnje, potroSnje nafte i naftnih rezervi u svijetu

U ovom djelu rada prikazat ¢e se kretanje proizvodnje, potro$nje nafte i naftnih rezervi od 1990.

do 2013. godine, na temelju podataka prikupljenih iz godiSnjih izvjestaja OPEC-a. Podatci za

proizvodnju i potro$nju su izrazeni u tisu¢ama barela dnevno, dok su za nafte rezerve izrazeni

u milijunima barela.

Tablica 3: Proizvodnja nafte po regijama (1990. - 2013.)

GODINA | \Niomika | AMERIKA | EUROPA | EUROPA | 15TOK | AFRIKA | picir
1990 85624 6871,6 11274,6 4085,1 | 16076,9 5966,5 6269,6
1991 8611,7 7134 10139,3 4299,6 | 15892,1 6206,7 6413,3
1992 8406,8 7270,8 8843,1 4555,8 | 17563,1 6329,3 6358,3
1993 8143 7350,8 7921 4818,6 | 18264,5 6150,8 6458,2
1994 8012,3 7556,3 71674 5568,4 | 18808,5 6146,6 6629,6
1995 7939,8 77212 7052,7 5796,2 | 18856,3 6248,6 6828,7
1996 7865,8 8148 6937,9 6159,5 | 19012,3 6426,3 7022,3
1997 7865,7 8476,2 7099,7 6180 | 19603,7 6581,8 71172
1998 76794 94674 7087,6 6078,9 | 21115,6 6674,1 70444
1999 7227,1 91229 7221,8 6150,3 | 20283,2 6284 7106,6
2000 7213,1 9316,5 7630,6 6287,5 | 214104 6745,6 7253,2
2001 7178,8 93274 8249,6 6033,6 | 20776,6 6613,3 7207,6
2002 7191,3 9474,5 9040 5951,6 | 18618,3 6429,2 72759
2003 7140,1 9549,4 9960,9 5628,2 | 20408,5 72464 72877
2004 6823,9 9961,8 10745,7 5374,9 | 21981,5 8276,9 7347,1
2005 6538,3 10130,3 11083,2 4905,1 22722 8815,7 74459
2006 6447,8 10077,8 11532,4 4501,5 | 22900,8 8958.4 7310,7
2007 6489,5 9795,6 11996,7 43199 22362 9103,7 7319,5
2008 6303,5 9811,1 12028,9 4037,9 | 23125,5 9323,7 7397,7
2009 6577,5 9506,8 12396,3 3828,8 | 20868,5 8461 7345,8
2010 6708,1 9664.4 12657 3527,7 | 21030,6 8655,6 7596,9
2011 6916,8 9823,1 12653,3 3194,8 | 23005,8 74189 7424,1
2012 7793,1 9682,6 12624,7 2888,2 | 24106,5 8195,5 7475,2
2013 8822,1 9680,2 12757,3 2721,6 | 23834,5 7640,1 7386,4

Izvor: Prikaz autora prema podatcima sa internetske stranice http://www.opec.org/opec_web/en/.
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Na temelju podataka prikazanih tablicom 3 dolazi se do zakljucka da je proizvodnja po regijama
blago oscilirala. Najvecu proizvodnju u promatranom razdoblju imao je Bliski Istok, nakon
kojeg slijede Istocna Europa i Latinska Amerika. Do 1999. godine proizvodnja u Isto¢noj
Europi je padala, nakon ¢ega je bila u porastu zbog povecanja proizvodnje u Rusiji. Najmanju
proizvodnju tijekom cijelog razdoblja imala je Zapadna Europa u kojoj je i zabiljeZena najniza
razina proizvodnje medu svim regijama i to 2721,6 b/d. 2002. godina u Zapadnoj Europi je
obiljeZena suradnjom NorveSke i OPEC-a, koja je rezultirala smanjenjem proizvodnje u
Zapadnoj Europi. To smanjenje je djelomi¢no ublaZeno porastom sjevernoamericke
proizvodnje, tako da je promatrajuci na regionalnoj razini ukupna proizvodnja OECD-a porasla
unato€¢ padu proizvodnje u spomenutoj regiji i OECD Pacifiku. Proizvodnja u Latinskoj
Americi je u blagom porastu od 1995. godine bila potaknuta proizvodnjom Brazila i Kolumbije,
a u Sjevernoj Americi je bila u padu. Pad proizvodnje u Sjevernoj Americi zaustavljen je tek
2010. godine zahvaljuju¢i porastu proizvodnje u Kanadi. Proizvodnja u Africi te Aziji i Pacifiku
je blago oscilira tijekom perioda. [ako je u vecini regija u 2013. godini proizvodnja nafte blago
pala, u toj godini je zabiljeZena najveCa ukupna proizvodnja nafte za cijelo promatrano

razdoblje i to od 72842,2 b/d. Radi lakSe preglednosti proizvodnja po regijama je prikazana na

grafikonu 3.
Proizvodnja nafte po regijama
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Grafikon 3: Proizvodnja nafte po regijama

Izvor: Prikaz autora prema podatcima sa internetske stranice http://www.opec.org/opec_web/en/.
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Tablica 4: PotroSnja nafte po regijama (1990. — 2013.)

GODNA | uemka | awemka | eurora | eunoea | istok | ARRA | pacc
1990 18094,4 5004,9 9315,9 13862,9 2714,6 1452 13074,5
1991 17760 5107 8855,1 14230,9 2847,1 1469,8 13683,4
1992 18107,1 5266,3 7505,3 14344,6 2997 1558,1 14457,3
1993 18317,9 5309,3 6464,2 14219,2 3185,7 1497,4 15149,9
1994 18862,9 5560,5 5659,8 14333,3 3288,6 1502,1 16039,5
1995 18839,2 5649,2 5555,6 14587,9 3314 1531,7 16853,7
1996 19509,6 5759 5207,7 14793,5 3393,3 1556,1 17602,5
1997 19892,5 6144,2 5341,9 14809,8 3503,1 1609,7 18445,9
1998 20152,9 6409,5 5176,9 15011,8 3611 1671,6 17821,5
1999 20757,7 6401,9 4912,1 14764,8 3637,2 1700 18780,7
2000 20964,1 6504,6 4596,8 14567,5 3781,2 1764 19384,8
2001 21104,9 6537,2 4703,5 14745,3 3857,2 1884,4 19411,3
2002 21167,6 6399,3 4503,1 14589,2 3967 1936,1 20143,6
2003 21623,4 6303 4632,5 14705,2 4156 1980,6 20725,3
2004 22338,8 6527,7 4759,9 14546 4373,8 2127,5 21916,4
2005 224444 6689,5 4904,4 14588 4625,8 2226,8 22294,6
2006 22297,6 6893,1 5114,3 14572,4 4874,4 2256,2 22675,8
2007 22362,1 7161,2 5220,7 14223,5 5098,6 2318,6 23189,6
2008 21227,3 7351,2 5313,1 14115,1 5380,2 2445,7 23393,8
2009 20936,7 8338,4 5297,1 14061,5 7096,1 3228,8 25874,1
2010 21447,6 8545,6 5477 14008,1 7369,9 3348,8 27078,8
2011 21217,7 8809,7 5590,9 13617,7 7583,8 3775,1 27886,6
2012 20821,2 9075 5659,4 13164,1 7869 3465,7 28902,2
2013 21193,6 9266,9 5694,7 13004,2 8050,6 3549,8 29245,8

Izvor: Prikaz autora prema podatcima sa internetske stranice http://www.opec.org/opec_web/en/.

U tablici 4 prikazana je potroSnja nafte po regijama. Prije same analize tablice bitno je

napomenuti da podatci za potro$nju nafte do 2008. godine se odnose na unutarnje isporuke,

ukljucujuéi naftna goriva i gubitke, a izuzimaju potroS$nju za zracni i pomorski promet, dok

podatci od 2009. godine uklju€uju i zracni i pomorski promet. Najveci potrosac nafte do 2007.

godine je bila Sjeverna Amerika. Pojavom financijske krize od 2008. godine potraznja za

naftom je oscilirala i to zbog pada potraZznje za naftom u Sjedinjenim DrZavama, Kanadi u

Meksiku. Do razdoblja financijske krize potraZznja na naftom u Latinskoj Americi je takoder

blago oscilirala. Nakon 2008. godine najveci rast potraznje za naftom u spomenutoj regiji dolazi
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iz Brazila i Venezuele. Kod isto¢noeuropske regije isticu se dva razdoblja koja su smanjila
potraZznju na naftom, a to su financijske krize u Rusiji 1998. 1 2009. godine. U Zapadnoj Europi
zabiljeZen je spor rast potraznje za naftom od 2000. godine i to uglavnom zbog pada zra¢nog
prometa i gospodarskog usporavanja. Na Bliskom Istoku i u Africi potraznja je kontinuirano
rasla, dok je regija Azija i Pacifik od 2009. godine postala najveci potrosac¢ nafte i to uglavnom
zbog porasta u potro$nji nafte u Kini i1 Indiji. Kao i kod proizvodnje, radi lakSe preglednosti i

potros$nja nafte po regijama je prikazana na grafikonu 4.
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Grafikon 4: PotroSnja nafte po regijama

Izvor: Prikaz autora prema podatcima sa internetske stranice http://www.opec.org/opec_web/en/

Na grafikonu 5 su prikazane dokazane rezerve po regijama. Kao Sto je vidljivo Bliski Istok ima
najvecu koli¢inu dokazanih rezervi, nakon kojeg slijedi Latinska Amerika. Budu¢i da se u tim
regijama nalaze zemlje ¢lanice OPEC-a u nastavku rada ¢e se detaljno prikazati razine

dokazanih rezervi po pojedinim zemljama ¢lanicama.
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Dokazane rezerve po regijama

>

> P > O © ®
o) of P S S S
@\9@\9@\9@@’9@@@@@@@@

1600000
1400000
1200000
1000000
800000
600000
400000
200000

2 e ———
—
[ I

2
o)
N~

% e ——

v
)
N~

0

% e ——

27

° e
%

P

%)

<
\7)
<.)

q\‘

Q
)
N~

N >

m SJEVERNA AMERIKA = LATINSKA AMERIKA ® ISTOCNA EUROPA ZAPADNA EUROPA
M BLISKI ISTOK B AFRIKA W AZIJA | PACIFIK

Grafikon 5: Dokazane rezerve nafte po regijama

Izvor: Prikaz autora prema podatcima sa internetske stranice http://www.opec.org/opec_web/en/

3.4. Odnos dolara i cijene nafte

O odnosu izmedu dolara i cijene nafte postoji mnogo istraZivanja. Zbog transparentnosti,
troSkova i rizika robom se uglavnom trguje u jednoj valuti, najées¢e americkom dolaru, odakle
proizlazi pitanje odnosa izmedu cijene robe i dolara, u ovom radu cijene nafte i tecaja dolara.
Inverzan odnos, gdje deprecijacija dolara uzrokuje rast cijene nafte, a aprecijacija pad moZe se
sagledati sa nekoliko stajaliSta. U prvom redu tu je znac¢ajna uloga investitora koji zbog pada
financijskih povrata na imovinu ulazu u naftu kao investicijsku imovinu koju koriste kao
sredstvo za diversifikaciju rizika, rizika deprecijacije dolara ili rizika pada dionica na trZiStu.
Nadalje deprecijacija dolara u SAD-u moZe znaciti ublaZavanje monetarnih uvjeta u zemljama
Ciji je tecaj vezan za dolar, a to su uglavnom zemlje uzvoznice nafte i Kina. U tim zemljama
potraZznja za naftnim proizvodima se povecava buduci da cijena nafte u lokalnoj valuti postaje
manja kako dolar slabi prema valutama zemalja s plivaju¢im tecajem (eng. Floating exchange
rate). Kao Sto prikazuju slike 5 i 6, cijene nafte su visoke u dolarima, ali su relativno niske u

drugim valutama pogotovo euru i yenu.
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Slika 5: Cijena nafte u dolarima i eurima

Izvor: A.F. Alhajji
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Slika 6: Cijena nafte u dolaru i yenu

Izvor: A.F. Alhajji

Glavna prekretnica odnosa izmedu Brent cijene nafte i te¢aja americkog dolara je 2002. godina,
od kada je rast cijene nafte bio popracen deprecijacijom dolara. Cijena nafte je oStro rasla, a
americki dolar sve viSe slabio. Vrhunac rasta cijene dogodio se 2008. godine kada je teCaj dolara
dosegnuo najniZu povijesnu razinu, a prosjecna mjesecna cijena Brent nafte dosegla razinu od

134 dolara/barelu u srpnju (slika 7).
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Slika 7: Kretanje Brent cijene sirove nafte i dolara

Izvor: F. Novotny

Na slici 8 prikazani su rezultati istrazivanja koji sve faktori utjecu na cijenu nafte, s naglaskom
na tecaj dolara. IstraZivanje se provelo u razdoblju od sije¢nja 1994. godine do rujna 2010.
godine, nad mjese¢nim podatcima. Pomoc¢u Chow testa uocena je strukturna pauza u prosincu
2004. godine pa je prikaz rezultata podijeljen na dva razdoblja. Varijable koje su uzete su
nominalna cijena Brent nafte izraZena u ameri¢kim dolarima po barelu, nominalni efektivni
teCaj dolara, indeks desezonirane industrijske proizvodnje u zemljama OECD-a, tromjesecna
realna kamatna stopa u SAD-u, naftne zalihe u SAD-u bez rezervi u ba¢vama i stopa koriStenja
rafinerija u SAD-u prilagodena sezonskim utjecajima. Rezultati do koje se doslo do 2005.
godine su da tecaj dolara statisticki beznacajno utjece na cijenu Brent nafte. Od ostalih varijabli
najveci ucinak je imala industrijska proizvodnja u zemljama OECD-a, tj. rast industrijske
proizvodnje od 1% utjecao je na 5,3% vecu cijenu nafte. Taj odnos potvrduje neelasticnost
potraznje za naftom, gdje malo povecanje potraZznje uzrokuje nekoliko puta veci porast cijene
nafte. Nakon 2005. godine nominalni efektivni tecaj se uvrstio medu statisticki znacajne
varijable gdje je aprecijacija dolara od 1 % znacila pad cijene nafte od 2,1%. Zajedno sa teCajem
dolara industrijska proizvodnja je 1 dalje statisticki znacajna varijabla, s tim da te dvije varijable

imaju suprotne u¢inke na cijenu nafte.*’

49 Novotny F. (2012.): The Link between Brent Crude Oil Price and the Us Dolar Exchange Rate, Prague
Economic Papers, Prague, str. 227- 229.
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1994:1-2004:12 | 2005:1-2010:9
Aln( NEER™ ) 0,025 (0.453) -2.125™ (0.545)
Aln( POy 5308 (1.385) | 3.263" (0.979)
A= -0.0747* (0.021) | -0.035 (0.015)
Aln{QIL_INVEH) 0.74** (0.283) 0.356 {0.406)
AREFINERYY 0.008** (0.003) 0.004 (0.003)
Ik 0.18 0.45
o-w 1.494 1.71
Mumber of observations 132 64
Dependent variable (avg./ 0.008/0.084 0.01/0.099
std. dev.)

Slika 8: Procjena varijabli koje utjecu na cijenu Brent sirove nafte

Izvor: F. Novotny

3.5. Utjecaj ponude OPEC-a na cijenu nafte

Proizvodnja nafte od strane OPEC-a u srediStu je interesa brojnih ekonomista, buduc¢i da se 40
posto svjetske nafte proizvodi u zemljama ¢lanicama OPEC-a, te je viSe od 70 posto dokazanih
rezervi nafte dostupno u tim zemljama. U medunarodnom trgovanju naftom, 60 posto otpada
na OPEC-ovu naftu. Zbog tog znacajnog udjela OPEC moZe ali i ne mora svojim akcijama
utjecati na medunarodnu cijenu nafte. Unato¢ OPEC-ovim naporima da upravlja proizvodnjom
i odrZava ciljanu razinu cijene nafte, zemlje ¢lanice ne moraju uvijek prihvatiti ciljeve usvojene
od strane organizacije. Nespremnost zemalja Clanica da prihvate ciljanu proizvodnju moZze
utjecati na cijenu nafte. Saudijska Arabija kao najveci svjetski izvoznik nafte te najve¢i OPEC-
ov proizvodac sirove nafte promjenama u proizvodnji moZe utjecati na cijenu nafte (Vidjeti
sliku 9). Povijesno Saudijska Arabija je imala najvecu koli¢inu rezervnih kapaciteta, 1,5 do 2

milijuna barela dnevno.
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Slika 9: Promjene u proizvodnji u Saudijskoj Arabiji i kretanje WTI cijene nafte

Izvor: http://www.eia.gov/finance/markets/supply-opec.cfm (pristupljeno 01.12.2015.).

3.5.1. Povijesni pregled nastanka OPEC-a

OPEC - Organizacija zemalja izvoznica nafte je trajna meduvladina organizacija utemeljena
na prvoj konferenciji u Bagdadu 1960. godine, osnovana na inicijativu od strane Iraka, zatim
Irana, Kuvajta, Saudijske Arabije i Venezuele. Kasnije Organizaciji se pridruZilo devet ¢lanova:
Katar (1961); Indonezija (1962); Libija (1962); Ujedinjeni Arapski Emirati (1967); AlZzir
(1969); Nigerija (1971); Ekvador (1973); Angola (2007) i Gabon (1975-1994). Tijekom prvih
pet godina postojanja OPEC-a sjediste mu je bilo u Zenevi (Svicarska), a 1. rujna 1965. godine

sjediSte se preselilo u BeC (Austrija).

U skladu sa OPEC-ovim statutom njegova misija je koordinacija i objedinjavanje naftnih
politika zemalja Clanica, stabilizacija naftnog trZista kako bi se osigurala ucinkovita i redovita
opskrba nafte za potroSace, stalan prihod za proizvodace i fer povrat na kapital za ulagatelje u

naftnoj industriji.>

Prije osnivanja OPEC-a Medunarodnim naftnim trZiStem dominiralo je sedam multinacionalnih
tvrtki, tzv. ,,sedam sestara®, pet americkih ( Exxon, Texaco, Standard Oil of California, Mobil
Oil i Gulf Oil), jedna engleska ( British Petroleum) i jedna nizozemsko — engleska s udjelom
americkog i francuskog kapitala (Royal Dutch Shell). Njihova snaga ogledala se u koncesijama
koje su izborene prvenstveno zbog toga Sto zemlje proizvodaci nisu raspolagale sa dovoljno
kapitala niti znanja za eksploataciju nafte, odnosno politicki su ovisile o razvijenom

kapitalisticCkom svijetu. Zbog takve politic¢ke ovisnosti pojedinih zemalja proizvodaca nafte

30 http://www.opec.org/opec_web/en/about us/23.htm (pregledano, 21.12. 2015.)
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napori Venezuele 1949. godine da okupi zemlje proizvodace i da se suprotstave medunarodnim
naftnim kompanijama, nisu uspjeli. Tek u desetlje¢u nakon drugog svjetskog rata javlja se
povod za ujedinjavanje zemalja proizvodaca nafte jer je Medunarodni naftni kartel svjesno krSio
odredbe koncesionarskih ugovora tako da je provodio politiku svjesnog snizavanja cijene nafte
na svjetskom trzistu i direktno nanosio Stetu zemljama proizvodac¢ima. Stoga su u Sezdesetim
godinama zemlje proizvodaci nastojale da nacionaliziraju svoja prirodna bogatstva osnivajuci
nacionalne kompanije. No sam proces nacionalizacije nije se odvijao u skladu sa odredbama
OPEC-a, jer se odredeni broj clanova okrenuo provodenju vlastite politike prema
medunarodnom naftnom kartelu. Tako su se Saudijska Arabija, Abu Dabi, Kuvajt i Katar
odlucili na uvodenje domaceg kapitala u kapital medunarodnih naftnih kompanija koje su vrsile
eksploataciju nafte na njihovom podrucju. Cijeli proces nije stao samo na kapitalu, ve¢ se
prosirio tako da su pojedine drzave u pregovorima sa medunarodnim naftnim kompanijama

dolazile do potpune kontrole nad proizvodnjom i preradom nafte na svom podrucju.

Sedamdesete godine obiljezene su utjecajem OPEC-a na odredivanje cijene nafte na svjetskom
trziStu. Stalan rast cijena potaknut arapskim naftnim embargom 1973. godine i izbijanjem
iranske revolucije 1979. godine nije iSao u prilog slabije razvijenom zemljama. Stoga je 1976.
godine Organizacija osnovala Fond za medunarodni razvoj kako bi se zemljama u razvoju

pruZzila direktna pomoc.

Ucestali padovi cijena osamdesetih godina smanjili su OPEC-ov udio na naftnom trzistu ¢ime
je ukupan prihod od nafte pao, Sto je uzrokovalo ozbiljne ekonomske poteSkoce drzavama
¢lanicama. Zahvaljujuci tehnoloSkom razvoju, potroSnja nafte najrazvijenih zemalja je opadala,
od ¢ega su najvecu korist imali potrosaci zbog pada cijena. Novi pad cijena 1988. godine gotovo

je doveo do raspada OPEC-a.>!

Tijekom cijelog razdoblja postojanja Organizacije, dolazilo je do napustanja i suspendiranja
nekih ¢lanova OPEC-a. Danas organizacija broji 13 ¢lanova, a u nastavku slijedi tablica sa

trenutnim ¢lanovima i godinama njihova pridruZivanja.

s1 Benac, K., Slosar, T., Zuvié¢, M. (2008): Svjetsko trziste nafte, Pomorski zbornik, Rijeka, str.
75.
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Tablica 5: Zemlje ¢lanice OPEC-a i godina njihova pridruZenja

NAZIV GODINA

Alzir 1969.

Angola 2007.

Ekvador 1977.; suspendiran 1992;

nastavak ¢lanstva 2007.

Indonezija 1962.; suspendiran 2009.
Iran 1960.

Irak 1960.

Kuvajt 1960.

Libija 1962.

Nigerija 1971.

Qatar 1961.
Saudijska Arabija 1960.
Ujedinjeni Arapski Emirati 1967.
Venezuela 1960.

Izvor: Izrada autora na temelju podataka preuzetih sa internetske stranice http://www.opec.org/opec_web/en/.

3.5.2. Udio OPEC-a u svjetskoj proizvodnji nafte

U tablici 6 prikazana je ukupna proizvodnja nafte u svijetu te koliki udio otpada na kartel OPEC.

Kao $to je vidljivo najveci udio u ukupnoj proizvodnji OPEC je imao 1990. godine i to 47 %,

nakon ¢ega je uoc€ljiv pad. Za cijelo promatrano razdoblje proizvodnja OPEC-a je u prosjeku

iznosila 43,1 % ukupne svjetske proizvodnje.
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Tablica 6: Udio OPEC-a u ukupnoj svjetskoj proizvodnji nafte (1990. - 2013.)

GODINA | UKUPNO U SVIJETU OPEC OPEC %

1990 59106,7 27780,9 47,0%
1991 58696,7 23055,5 39,3%
1992 593272 24714,7 41,7%
1993 59106,9 25075,5 42,4%
1994 59889,1 25532,4 42,6%
1995 60443,5 25588,4 42,3%
1996 61572,1 25826,3 41,9%
1997 62924,3 26527,1 42,2%
1998 651474 28819,6 44,2%
1999 63395,9 27311,2 43,1%
2000 65856,9 28873,3 43,8%
2001 65386,9 28008,3 42,8%
2002 63980,8 25595,3 40,0%
2003 67221,2 281879 41,9%
2004 70511,8 31076,8 44,1%
2005 71640,5 32305,7 45,1%
2006 717294 32448,6 45.2%
2007 71386,9 31928,6 44,7%
2008 72028,3 33093 45,9%
2009 68984,7 28972,1 42,0%
2010 69840,3 292494 41,9%
2011 70436,8 30121,2 42,8%
2012 72765,8 32424,7 44,6%
2013 728422 31603,8 43,4%

Izvor: Izrada autora na temelju podataka preuzetih sa internetske stranice http://www.opec.org/opec_web/en/.

Sljedeci grafikon prikazuje udio proizvodnje pojednih zemalja ¢lanica OPEC-a u ukupnoj
proizvodnji OPEC-a na kraju 2013. godine. Kao Sto je vidljivo na grafikonu, a i ranije je
navodeno u tekstu, u ukupnoj proizvodnji Organizacije prednjaci Saudijska Arabija, i to 31 %
od ukupne proizvodnje. Slijede je Iran sa 11%, te Irak, Ujedinjeni Arapski Emirati, Kuwajt,
Venezuela sa 9 %. Nigerija zauzima 6 % od ukupne proizvodnje OPEC-a, Angola 5%, Alzir
4% te Libija 3 %. Najmanje udjele u ukupnoj proizvodnji Organizacije imale su Qatar i Ekvador

i to 2 % od ukupne proizvodnje.
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Grafikon 6: Udio proizvodnje pojedinih zemalja ¢lanica OPEC-a

Izvor: Izrada autora na temelju podataka preuzetih sa internetske stranice http://www.opec.org/opec_web/en/.

3.5.3. Kretanje dokazanih naftnih rezervi u pojedinim zemljama OPEC-a

U tablici 7 prikazane su rezerve nafte po pojedinim zemljama c¢lanicama OPEC-a kroz 24
godine. Prikazane rezerve izraZzene su u milijunima barela. Kako se uoCava kroz cijelo
promatrano razdoblje najvece rezerve posjeduje Saudijska Arabija, koja u pocetnoj godini
promatranog razdoblja posjeduje 260,342 m/b, a u zadnjoj 265,789 m/b. 1z godine u godinu
uocene su manje oscilacije u povecavanju i smanjivanju razine dokazanih rezervi. Irak i Iran su
druge dvije zemlje sa najve¢im uocenim rezervama. Do 2009. godine rezerve Iraka su se kretale
od 100,000 do 115,000 m/b nakon ¢ega su porasle i kretale se na razini od oko 140,000 m/b.
Kod Irana rezerve nafte su se kretale na razini od oko 92,800 m/b, da bi 2001. godine porasle
na razinu od 99,580 m/b, au 2002. godini drasti¢no pale na 13,690 m/b, nakon ¢ega su porasle
na 133,230 m/b, a u zadnje 2 godine promatranog razdoblja kretale su se na razini od oko
157,000 m/b. Kuvajt je rezerve od 96,500 m/b zadrzao od 1991. do 2002. godine, a od 2004.
godine pa do kraja razdoblja iznosile su 101,500 m/b. Takoder kod Ujedinjenih Arapskih
Emirata uo¢ene su samo dvije vrijednosti tijekom cijelog razdoblja i to do 1995. godine rezerve
od 98,100 m/b, a od 1996. godine do kraja promatranog razdoblja rezerve na razini od 97,800
m/b. Katar je u pocetnim promatranim godinama imao dosta niske rezerve, koje su u prvih 10

godina oscilirale oko 3,500 m/b, da bi se nakon 2000-ite godine povecale i oscilirale oko 25,300
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m/b. Tako u statistickim biltenima, na temelju kojih se radila tablica, postoje podatci o
dokazanim rezervama tijekom cijelog razdoblja, u gore navedenoj tablici do 2007. godine nisu
navedeni jer se Angola pridruzila OPEC-u tek u 2007. godini, a Ekvador koji je bio suspendiran
iz €lanstva od 1992. godine, u istoj godini je nastavio ¢lanstvo u Organizaciji. Tako su rezerve
Angole 2007., 2008., 2009., godine na razini od 9,500 m/b, a od 2010. godine na razini od 9,055
m/b. Sto se ti¢e Indonezije do 2009. godine rezerve su oscilirale oko razina od oko 5,000 m/b i
4,000 m/b. U 2009. godini Indonezija je suspendirana iz ¢lanstava Organizacije pa stoga podatci

nakon te godine nisu navedeni u tablici.

Tablica 7: Dokazane razine rezervi za pojedine ¢lanice OPEC-a (1990. do 2013.)

ZEMLJA 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
ALZIR 9,200 9,200 9,200 9,200 9,979 9,979 10,800 11,200
ANGOLA - - - - - - - -
EKVADOR - - - - - - - -
INDONEZIJA 5,415 5,909 5,598 5,167 4,980 4,980 4,980 4,867
IR IRAN 92,850 92,860 92,860 92,860 94,300 93,700 92,600 92,600
IRAK 100,000 | 100,000 | 100,000 | 100,000 | 100,000 | 100,000 | 112,000 | 112,500
KUVAJT 97,025 96,500 96,500 96,500 96,500 96,500 96,500 96,500
LIBIJA 22,800 22,800 22,800 22,800 22,800 29,500 29,500 29,500
NIGERIJA 17,100 20,000 20,991 20,991 20,991 20,828 20,828 20,828
QATAR 2,993 2,993 3,121 3,121 3,500 3,700 3,700 3,700
SAUDIJSKA 260,342 | 260,936 | 261,203 | 261,355 | 261,374 | 261,450 | 261,444 | 261,541
ARABIJA
U.A. EMIRATI 98,100 98,100 98,100 98,100 98,100 98,100 97,800 97,800
VENEZUELA 60,054 62,649 63,330 64,448 64,877 66,329 72,667 74,931

ZEMLJA 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
ALZIR 11,314 11,314 11,314 11,314 11,314 11,800 11,350 12,270
ANGOLA - - - - - - - -
EKVADOR - - - - - - - -
INDONEZIJA 5,100 5,201 5,123 5,095 4,722 4,320 4,301 4,188
IR IRAN 93,700 93,100 99,530 99,080 13,690 | 133,250 | 132,460 | 136,270
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IRAK 112,500 | 112,500 | 112,500 | 115,000 | 115,000 | 115,000 | 115,000 | 115,000
KUVAJT 96,500 | 96,500 | 96,500 | 96,500 | 96,500 | 99,000 | 101,500 | 101,500
LIBIJA 29,500 | 29,500 | 36,000 | 36,000 | 36,000 | 39,126 | 39,126 | 41464
NIGERIJA 22,500 | 29,000 | 29,000 | 31,506 | 34346 | 35255 | 35876 | 36,220
QATAR 3700 | 3700 | 13,157 | 15207 | 15207 | 26089 | 25494 | 25288
SAUDIJSKA 261,542 | 262,784 | 262,766 | 262,697 | 262,790 | 262,730 | 264,310 | 264,211
ARABIJA

U.A. EMIRATI 97.800 | 97,800 | 97,800 | 97,800 | 97,800 | 97.800 | 97.800 | 97,800
VENEZUELA 76,108 | 76,848 | 76848 | 77,685 | 77,307 | 77,226 | 79729 | 80,012

ZEMLIJA 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

ALZIR 22| 122 122 122 12,2 12,2 12,2 12,2
ANGOLA i 9,5 9,5 95| 9055| 9055| 9055| 9011
EKVADOR S| 6368 | 6511| 6511| 7206| 8235| 8235| 83832
INDONEZIJA 437|399 399 - - - - -
IR IRAN 1384 | 13615 | 13762 | 13701 | 151,17 | 15458 | 1573 | 1578
IRAK 115 115 115 115 | 143,1| 14135 | 1403 | 144211
KUVAJT 01,5 1015 10,5 101,5| 1o1,5| 1o1,5| 1015|1015
LIBIJA 41464 | 43663 | 44271 | 46422 | 47,097 | 48014 | 48472 | 48363
NIGERIJA 32| 312 12| 12| 32| 372 37139 37,07
QATAR 26,185 | 25,09 | 25405 | 25382 | 25382 | 25382 | 25244 | 25244
i?&%%iKA 264,251 | 264209 | 264,063 | 264,59 | 264,516 | 264405 | 26585 | 265,789
U.A. EMIRATI 978| 978 978 978| 978| 978| 978| 978
VENEZUELA 87324 | 99377 | 172323 | 211,173 | 296,501 | 297,571 | 297,735 | 298,35

Izvor: Izrada autora na temelju podataka preuzetih sa internetske stranice http://www.opec.org/opec_web/en.
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4. ANALIZA UTJECAJA DETERMINANTI SVJETSKOG TRZISTA NA
CIJENU NAFTE

4.1. Pojmovna, prostorna i vremenska definicija uzorka

U ovom dijelu rada empirijski ¢e se obraditi postavljene hipoteze istraZivanja i1 prikazati
dobiveni rezultati. Podatci za prvu pomo¢nu hipotezu tj. za proizvodnju nafte su preuzeti sa
internetske stranice US. Energy Information Administration a izraZeni su tisu¢ama barela
dnevno. Takoder sa iste stranice su preuzeti podatci za cijenu nafte tipa Brent. Podatci su u
dolarima. Razdoblje procjene prametara je od 1990. do 2013. godine, a metoda koje se koristi

za ocjenu regresijskog modela je Stepwise metoda.

Za drugu pomoc¢nu hipotezu podatci su preuzeti sa internetske stranice OECD-a

(http://www.oecd.org). Prilikom utvrdivanja koje varijable utjeu na potraznju za naftom

uocena su dva pokazatelja koja su koriStena prilikom obrade podataka i to: indeks industrijske
proizvodnje za razvijene zemlje, tj. za zemlje OECD-a i Rusiju, i zemlje u razvoju tj. Brazil i
Indiju. Drugi pokazatelj je BDP u mil. dolara za najvece svjetske potroSace nafte SAD i Kinu.
Takoder kao i kod prve pomoc¢ne hipoteze razdoblje procjene prametara za drugu pomocénu
hipotezu je od 1990. do 2013. godine. Buduc¢i da se za obradu podataka nije mogao upotrijebiti
model visSestruke regresije (postojanje jedne zavisne i nekoliko nezavisnih varijabli) zbog
problema multikolinearnosti medu varijablama, model koji se koristio za obradu podataka je

jednostruka linearna regresija.

Drugom hipotezom se prikazuje odnos geopolitike i cijene nafte. Bliski Istok kao regija stalno
je 1zloZen politickim i ratnim zbivanjima, a kako je ta regija bogata naftom 1 iz nje dolazi vec¢ina
terorista koji ugroZavaju globalnu sigurnost, ovom hipotezom su prikazana najznacajnija
politi¢ka i ratna zbivanja u toj regiji koja su imala utjecaj na cijenu nafte za razdoblje od 1990.

godine do 2013. godine.

I kod tre¢e hipoteze za analizu odnosa izmedu dolara i cijene nafte koristi se jednostruka
linearna regresija. Analiza je provedena za razdoblje od sije¢nja 1990. do prosinca 2013.
godine, a varijable su izraZene u mjeseCnim iznosima. Za cijenu nafte koristi se mjese¢na cijena
nafte tipa Brent. Podatci za cijenu su preuzeti sa internetske stranice Federal Reserve Bank od
St. Louis. Za vrijednost dolara uzet je mjesecni indeks americkog dolara koji je geometrijski

ponderiran prosjek vodecih svjetskih valuta ( euro, japanski jen, kanadski dolar, Svedska kruna,
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britanska funta i Svicarski franak ). Podatci za vrijednost dolara su takoder preuzeti sa

internetske stranice Federal Reserve Bank od St. Louis.

4.2. Analiza ovisnosti cijene nafte o determinantama svjetskog trzista nafte

H]I: Cijena nafte na svjetskom trZistu u prvom redu ovisi o ponudi i potraznji nafte.

Hi,1: Na strani ponude utjecaj se istice u vidu proizvodnje clanica OPEC-a i ostalih najvecih

proizvodaca.

Ovom pomo¢nom hipotezom Zeli se ispitati ovisnost cijene nafte o proizvodnji nafte na
svjetskom trziStu. Da bi se ispitala ovisnost potrebno je ocjeniti parametre viSestrukog
regresijskog modela a to su proizvodnja Saudijske Arabije, Irana, Rusije, Norveske, Velike

Britanije, Kanade, Mexica, te SAD-a.

Konacn regresijski model sastoji se od tri regresorske varijable: proizvodnja Kanade, Norveske

i Saudijske Arabije, jer su jedino one zadovoljile kriterij ulaska.

Tablica 8: Postupak Stepwise metode pri izboru parametara za ocjenjeni model s cijenom

nafte kao zavisnom varijablom

Variables Entered/Removed?

Model Variables Entered Variables Removed Method
KANADA . | Stepwise (Criteria:
Probability-of-F-to-
1 enter <= ,050,

Probability-of-F-to-
remove >=,100).
NORVESKA . | Stepwise (Criteria:
Probability-of-F-to-
2 enter <=,050,
Probability-of-F-to-
remove >=,100).
SAUDIJSKAARABIJA . | Stepwise (Criteria:
Probability-of-F-to-
3 enter <=,050,
Probability-of-F-to-
remove >=,100).

a. Dependent Variable: CIJENA

IZVOR: Izrada autora

Prva varijabla koja je usla u model i za koju je ispitan kriterij ulaska je proizvodnja Kanade, jer
je ona ima najviSu korelaciju sa cijenom nafte. Druga varijabla koja je uSla u model je ona s
najviSim koeficijentom parcijalne korelacije, a to je proizvodnja Norveske. Tre¢a nezavisna

varijabla s najviSim koeficijentom parcijalne korelacije je proizvodnja Saudijske Arabije.
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Proizvodnja za sve tri varijable je izraZzena u tisucama barela dnevno. Varijable koje nisu usle

u model su proizvodnja Rusije, Velike Britanije, Mexica, SAD-a i Irana.

Osnovni pokazatelji o ocjenjenom modelu prikazani su u sljedecoj tablici.

Tablica 9: Osnovni podatci o ocjenjenom modelu sa cijenom nafte kao zavisnom
varijablom

Model Summary

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate
1 ,8823 779 ,769 16,49300
2 ,965P ,932 ,926 9,35966
3 ,973¢ ,947 ,939 8,50134

a. Predictors: (Constant), KANADA
b. Predictors: (Constant), KANADA, NORVESKA
c. Predictors: (Constant), KANADA, NORVESKA, SAUDIJSKAARABIJA

IZVOR: Izrada autora

Koeficijent korelacije 3 = 0,973 pokazuje pozitivnu i jaku vezu izmedu varijabli. Koeficijent
multiple determinacije je 72 = 0,947 §to zna¢i da je ocjenjenim regresijskim modelom
protumaceno 94,7% sume kvadrata odstupanja zavisne varijable od njene aritmeticke sredine.
Iz toga se zakljuuje da je protumacenost modela jako visoka $to upucuje na dobru

reprezentativnost modela.
Zakljucak o statistickoj znacajnosti modela se moze iscitati iz tablice ANOVA.

Tablica 10: Tablica ANOVA ocjenjenog regresijskog modela

ANOVA2

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.

Regression 21065,588 1 21065,588 77,442 ,000°
’ Residual 5984,420 22 272,019

Total 27050,008 23

Regression 25210,341 2 12605,170 143,889 ,000¢°
5 Residual 1839,668 21 87,603

Total 27050,008 23

Regression 25604,551 3 8534,850 118,092 ,000¢
3 Residual 1445,457 20 72,273

Total 27050,008 23
a. Dependent Variable: CIJENA
b. Predictors: (Constant), KANADA
c. Predictors: (Constant), KANADA, NORVESKA
d. Predictors: (Constant), KANADA, NORVESKA, SAUDIJSKAARABIJA

IZVOR: Izrada autora
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U tablici je vidljivo da je a3 = 0 < a = 5%, §to znaci da je ocjenjeni regresijski model

statistiCki znaCajan.

Tablica 11: Ocjenjeni regresijski model sa cijenom nafte kao zavisnom varijablom

Coefficients?
Model Unstandardized Standardize t Sig. 95,0% Confidence Collinearity
Coefficients d Interval for B Statistics
Coefficients
B Std. Error Beta Lower Upper Toleranc VIF
Bound Bound e
(Constant) -107,179 17,670 -6,066 ,000 -143,824 -70,534
1 KANADA ,054 ,006 ,882| 8,800 ,000 ,041 ,066 1,000 1,000
(Constant) -29,695 15,081 -1,969 ,062 -61,059 1,668
2 KANADA ,049 ,004 ,812] 14,039 ,000 ,042 ,057 ,968 1,033
NORVESKA -,024 ,004 -,398| -6,878 ,000 -,032 -,017 ,968 1,033
(Constant) -63,600 19,960 -3,186 ,005 -105,235 -21,965
KANADA ,035 ,007 ,578 | 5,102 ,000 ,021 ,050 ,208 | 4,798
3 NORVESKA -,024 ,003 -,393| -7,476 ,000 -,031 -,017 ,967 1,034
SAUDIJSKAARA ,007 ,003 264 | 2,335 ,030 ,001 ,014 209 | 4,794
BIJA
a. Dependent Variable: CIJENA

IZVOR: Izrada autora

Iz tablice 10 je vidljiv analiticki izraz kona¢nog modela:
¥; =-63,600 + 0,035x4; — 0,024x,; + 0,007x5;

Parametar = -63,600 predstavlja oéekivanu Brent cijenu nafte u slu¢aju da sve regresorske

varijable poprime vrijednost 0. Parametar nema uvijek ekonomski logi¢no znacenje.

Parametar 8;= 0,035 pokazuje da se moZe o&ekivati porast cijene nafte za 0,035 dolara ako
proizvodnja Kanade poraste za jednu jedinicu tj. tisu¢u barela dnevno, uz uvjet da se ostale

varijable u modelu ne mjenjaju.

Parametar B, = -0,024 pokazuje da se moZe o&ekivati pad Brent cijene nafte za 0,024 dolara

ako proizvodnja Norveske poraste za jednu jedinicu (000 barela/dnevno), uz c.p.

Parametar B3 = 0,007 pokazuje da se moZe ocekivati porast cijene nafte za 0,007 dolara ako

proizvodnja Saudijske Arabije poraste za jednu jedinicu uz c.p.

Iz standardiziranog oblika regresijskog modela y; = 0,578x;; — 0,393x,; + 0,264x5; moZe se
zakljuciti da na cijenu nafte najveci relativni utjecaj ima prva varijabla tj. proizvodnja Kanade

jer je uz nju najveca apsolutna vrijednost standardiziranog koeficijenta.

44




Da i su pojedinacni parametri modela statisticki znacajni provjerava se na temelju njihove
empirijske signifikantnosti.

Empirijska signifikantnost za 8, je a* = 0,5 %.

Empirijska signifikantnost za ; je a* =0 %

Empirijska signifikantnost za B, je a* ~ 0 %

Empirijska signifikantnost za 85 je a* =3 %

Sve signifikantnosti su manje od 5 %, pa se donosi zakljucak da su svi parametri statisticki
znacajni.
Takoder u modelu ne postoji problem multikolinearnosti odnosno sve regresorske varijable su

medusobno nezavisne, jer su faktori inflacije za sva tri parametra manji od 5, a postotak

tolerancije ve¢i od 20 %.

Hi,2: Na strani potraZnje utjecaj ovisi o trenutnoj gospodarskoj situaciji, tj. u razdoblju rasta

industrijske proizvodnje i BDP-a raste cijena nafte i obrnuto.

Navedenom hipotezom Zeli se utvrditi kako je gospodarska situacija utjecala na cijenu nafte.
Prvi pokazatelj indeks industrijske proizvodnje uzet je za zemlje OECD-a, te zemlje izvan
OECD-a od kojih su izdvojene Indija, Brazil 1 Rusija. Drugi pokazatelj koriSten u analizi je

BDP u mil. dolara i to za Kinu i SAD.

U sljede¢im tablicama prikazani su rezultati linearne regresije sa cijenom nafte kao zavisnom

varijablom, te indeksom industrijske proizvodnje kao nezavisnom varijablom.

Tablica 12: Ocjenjeni linearni regresijski model gdje cijena nafte ovisi o indeksu
industrijske proizvodnje OECD-a

Coefficients?
Model Unstandardized Coefficients | Standardized t Sig. Collinearity Statistics
Coefficients
B Std. Error Beta Tolerance VIF
(Constant) -117,950 30,275 -3,896 ,001
1 OECD 1,728 ,334 ,756 5,167 ,000 1,000 1,000
a. Dependent Variable: Cijena

IZVOR: Izrada autora

Regresijski oblik modela:

$; =-117,950 + 1,728xy;
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Parametar o= -117,950 predstavlja o&ekivanu Brent cijenu nafte u sluaju da indeks

industrijske proizvodnje iznosi 0. Parametar nema uvijek ekonomski logi¢no znacenje.

Parametar = 1,728 pokazuje da se moZe o&ekivati porast cijene nafte za 1,728 dolara ako

indeks industrijske proizvodnje zemalja OECD-a poraste za 1.

Standardizirani oblik modela je: modela J; = 0,756x;

Tablica 13: Ocjenjeni linearni regresijski model gdje cijena nafte ovisi o indeksu
industrijske proizvodnje Indije

Coefficients?
Model Unstandardized Standardized t Sig. Collinearity Statistics
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta Tolerance VIF
(Constant) 4,330 5,901 734 472
Indija ,665 ,099 ,832 6,696 ,000 1,000 1,000
a. Dependent Variable: Cijena

IZVOR: Izrada autora

Regresijski oblik modela:
Vi =4,330 + 0,665x4;

Parametar Bo= 4,330 predstavlja oekivanu Brent cijenu nafte u slu¢aju da indeks industrijske

proizvodnje Indije iznosi 0. Parametar nema uvijek ekonomski logi¢no znacenje.

Parametar f8;= 0,665 pokazuje da se moZe oekivati porast cijene nafte za 0,665 dolara ako

indeks industrijske proizvodnje Indije poraste za 1.

Standardizirani oblik modela je: modela y; = 0,832x;

Tablica 14: Ocjenjeni linearni regresijski model gdje cijena nafte ovisi o indeksu
industrijske proizvodnje Brazila

Coefficients?
Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig. Collinearity Statistics
Coefficients
B Std. Error Beta Tolerance VIF

(Constant) -104,880 14,649 -7,160 ,000
1

Brazil 1,828 ,186 ,910 9,836 ,000 1,000 1,000
a. Dependent Variable: Cijena

IZVOR: Izrada autora
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Regresijski oblik modela:

$; =-104,880 + 1,828xy;

Parametar Bo= -104,880 predstavlja o&ekivanu Brent cijenu nafte u sludaju da indeks

industrijske proizvodnje iznosi 0. Parametar nema uvijek ekonomski logi¢no znacenje.

Parametar = 1,828 pokazuje da se moZe o&ekivati porast cijene nafte za 1,828 dolara ako

indeks industrijske proizvodnje Brazila poraste za 1.

Standardizirani oblik modela je: modela y; = 0,910x;

Tablica 15: Ocjenjeni linearni regresijski model gdje cijena nafte ovisi o indeksu

industrijske proizvodnje Rusije

Coefficients?
Model Unstandardized Standardized t Sig. Collinearity Statistics
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta Tolerance VIF
; (Constant) 3,864 10,294 ,375 711
Rusija ,483 ,134 ,629 3,617 ,002 1,000 1,000
a. Dependent Variable: Cijena

IZVOR: Izrada autora

Regresijski oblik modela:

$; = 3,864 + 0,483x;;

Parametar By= 3,864 predstavlja odekivanu Brent cijenu nafte u slu¢aju da indeks industrijske

proizvodnje iznosi 0. Parametar nema uvijek ekonomski logi¢no znacenje.

Parametar = 0,483 pokazuje da se moZe o&ekivati porast cijene nafte za 0,483 dolara ako

indeks industrijske proizvodnje Rusije poraste za 1.

Standardizirani oblik modela je: modela y; = 0,629x;

Rezultati obrade podataka ovisnosti drugog pokazatelja tj. BDP-a u mil. dolara i cijene nafte:
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Tablica 16: Ocjenjeni linearni regresijski model gdje cijena nafte ovisi o BDP-u Kine u

mil. dolara

Coefficients?

Model Unstandardized Standardized t Sig. 95,0% Confidence Interval
Coefficients Coefficients for B
B Std. Error Beta Lower Bound | Upper Bound
(Constant) 3,149 3,336 ,944 ,355 -3,769 10,067
KINA 6,921E-006 ,000 ,959| 15,914 ,000 ,000 ,000

a. Dependent Variable: CIJENA

IZVOR: Izrada autora

Regresijski oblik modela:

¥: = 3,149 + 0,0000006921 x4;

Parametar B,= 3,149 predstavlja odekivanu Brent cijenu nafte u slu¢aju da BDP Kine u mil.

dolara iznosi 0. Parametar nema uvijek ekonomski logi¢no znacenje.

Parametar f,= 0,0000006921 pokazuje da se moZe olekivati porast cijene nafte za

0,0000006921 dolara ako BDP Kine porate za 1 mil. dolara.

Standardizirani oblik modela je: modela y; = 0,959x;

Tablica 17: Ocjenjeni linearni regresijski model gdje cijena nafte ovisi 0o BDP-u SAD-a u

mil. dolara

Coefficients?

Model Unstandardized Standardized t Sig. 95,0% Confidence Interval
Coefficients Coefficients for B
B Std. Error Beta Lower Bound | Upper Bound
(Constant) -52,551 10,622 -4,947 ,000 -74,579 -30,522
SAD 8,856E-006 ,000 ,899 9,650 ,000 ,000 ,000

a. Dependent Variable: CIJENA

IZVOR: Izrada autora

Regresijski oblik modela:

$; = 3,864 + 0,483x;;

Parametar Bo= -52,551 predstavlja oéekivanu Brent cijenu nafte u slu¢aju da BDP SAD-a

iznosi 0. Parametar nema uvijek ekonomski logi¢no znacenje.
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Parametar B,= 0,0000008856 pokazuje da se moZe olekivati porast cijene nafte za

0,0000008856 dolara ako BDP SAD-a poraste za milijun dolara.

Standardizirani oblik modela je: modela y; = 0,899x;

H?2: Povoljna politicka situacija pozitivno utjece na ponudu nafte i obrnuto, sto za posljedicu

ima utjecaj na cijenu naffte.

e Zaljevski rat (2.kolovoza 1990. — 28.veljace 1991.)

U Jjeto 1990. godine zapoceo je Zaljevski rat napadom Iraka na Kuvajt i to zbog nekoliko
razloga. Prvi razlog su bile optuzbe Irak da Kuvajt crpi naftu sa irackog naftnog polja
Rumeila, a drugi razlog se krio u kuvajtskim naftnim terminalima koji su bili alternativa za
izvoz iracke nafte buduc¢i da su iracke luke u Perzijskom zaljevu stradale tijekom Iracko -
Iranskog rata. Nakon $to je Iracka vojska okupirala Kuvajt zapocela je operacija ,,Pustinjski
stit*. Pod tim imenom djelovala je koalicija SAD-a i Ujedinjenog Kraljevstva, a okupljena
za obranu Saudijske Arabije od mogucéeg iraCkog napada, jer okupacijom Kuvajta i
mogucim zauzimanjem Saudijske Arabije Irak bi imao 40% naftnih zaliha i moguénost da
formira cijenu nafte na svjetskom trziStu. Zbog straha od zauzimanja Saudijske Arabije 1
poremecaja u opskrbi nafte cijena nafte na trziStu naglo je porasla, sa 18 $/barelu na skoro
24 $/barelu. Stoga je Amerika u svrhu stabilizacije cijena na trZiStu iskoristila svoju
geopolitiCku mo¢ kako bi osigurala jeftiniju naftu Sto je u konacnici i uspjelo. Koalicijske
snage su 17. sijecnja 1991. godine zapocele sa oslobodenjem Kuvajta nakon $to Irak nije
pristao na primirje. Nakon invazije koalicijskih snaga iracka vojska se 26. veljace zapocela
povlaciti iz Kuvajta zapaliv$i kuvajtska naftna polja. Kao §to je vidljivo na grafikonu 7
nepovoljna politicka situacija je negativno utjecala na proizvodnju nafte u Iraku koja ni tri

godine nakon rata nije dostigla proizvodnju iz 1989. godine.
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Kretanje proizvodnje u 1000 b/d i cijene Brent nafte
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Grafikon 7: Kretanje proizvodnje u 1000 b/d i cijene Brent nafte

IZVOR: Izrada autora

e Rat u Iraku (20.0zujka 2003. do 31.kolovoza 2010.)

11. rujna 2001. godine islamisti¢ka organizacija Al Qaida pod vodstvom Osame bin Ladena
srusila je nebodere Svjetskog trgovinskog centra u New Yorku. Napad je Sokirao Ameriku
i cijeli svijet te je imao posljedice na ekonomiju SAD, doslo je do gubitka radnih mjesta i
pada vrijednosti dionica. Kriza SAD — a se prenijela i na ostatak svijeta. Taj dogadaj oznacio
je pocetak borbe protiv terorizma, a SAD-u su se prikljucili NATO, Velika Britanija i Izrael.
20. oZujka 2003. godine SAD u koaliciji sa 48 drZzava zapoceo je sa napadom na Irak, a
invazija je nazvana ,Operacija sloboda Iraku*“.>?> Kao razloge rata u Iraku americki
predsjednik George W. Bush naveo je da Irak posjeduje oruZje za masovno uniStenje te
iratko financiranje terorista.>® U podetku Irak je pokazivao otpor i kako bi izazvao kaos
zapalio je naftne izvore na granici sa Kuvajtom. No s vremenom koalicijske snage su
napredovale sa invazijom i u travnju 2003. osvojen je Bagdad i sruSena vladavina Sadama
Huseina koji je uhi¢en 13. prosinca 2003. godine.’* Ubrzo nakon toga poceli su nemiri
drzave i sukobi izmedu arapskog i kurdskog stanovniStva. Budu¢i da su koalicijske snage
su zauzele naftne izvore i terminale za izvoz nafte unutarnji sukobi su pocetkom 2004.

godine prerasli u pobunu protiv koalicijskih snaga. Rat se nastavio do 31. kolovoza 2010.

52 Izvor: https://hr.wikipedia.org/wiki/Rat_u_Iraku, (pristupljeno: 20.3.2016. godine).
53 Izvor: https://hr.wikipedia.org/wiki/Rat_u_Iraku, (pristupljeno: 20.3.2016. godine).
%4 Tzvor: https://hr.wikipedia.org/wiki/Rat_u_Iraku, (pristupljeno: 20.3.2016. godine).
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godine kada je Obama objavio zavrSetak rata i povlacenje vojnika. Amerika nikad nije
pronasla oruZje za masovno uniStenje zbog kojeg je zapocela rat, pa se smatra da je cijeli
rat bio zapravo geopoliti¢ki plan Amerike da stekne bolju kontrolu nad naftnim izvorima u
Iraku. Uvidom u cijelo razdoblje borbe protiv terorizma uocen je stalan porast cijena nafte
kao $to je vidljivo na grafikonu 8. Tijekom rata cijena nafte nafte na trzistu je stalno rasla i
to zbog straha da ¢e do¢i do nedostatka ponude nafte na trZiStu u odnosu na povecanu
potraznju, iako zapaljivanje naftnih polja na granici sa Kuvajtom nije znacajnije poremetilo

opskrbu trzista naftom.

Kretanje cijene Brent nafte
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Grafikon 8: Kretanje cijene Brent nafte za vrijeme rata u Iraku

Izvor: Izrada autora

e Ratu Libiji (15. veljace 2011. do 20. listopada 2011.)

15. veljace zapoceli su prosvjedi u Libiji presavsi ubrzo u pobunu gradana protiv Gaddafija
traZe¢i uvodenje demokracije i ljudskih prava. S viemenom pobunjenicki gradovi su padali
pod snagama Gaddafija, pa su se 19. ozujka u vojnu intervenciju u Libiji ukljucile Francuska
1 Velika Britanija, a 24. ozujka i NATO snage. Rat je zavrSen 20. listopada 2011. godine
ubojstvom Moamara Gaddafija. Gradanskim ratom libijska proizvodnja nafte je sa 1486,6
b/d pala na 489,5 b/d. Iako Libija sa svojom proizvodnjom sudjeluje sa tek 2 % proizvodnje
u ukupnoj svjetskoj proizvodnji, njena vaznost kao jedne od zemalja ¢lanica OPEC-a ogleda
se u tome Sto ima najvece koli¢ine dokazanih rezervi u Africi te izvozi preko 80 % nafte na

europsko trziste. Prema tome promatrajuci Brent cijenu nafte koja je referentna za europsko
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trziSte moze se uociti da je cijena nakon izbijanja gradanskog rata od veljac¢e do travnja

2011. godine porasla za 20 dolara. U prilog porastu cijene moZe se pridodat i ¢injenica da

je u prvih Sest mjeseci 2011. godine potraznja za naftom zemalja izvan OECD-a pogotovo

Kine porasla za 4 %, bas kada se svijet suocio sa gubitkom libijske proizvodnje nafte. U

drugoj polovici godine nafta iz Saudijske Arabije je kompenzirala gubitak libijske

proizvodnje, a 1 zavrSetkom rata libijska proizvodnja se pocela oporavljati pa su

poskupljenja nafte djelomi¢no ublaZena.

Kretanje Brent cijene nafte u 2011. godini

140
120 /\
e
100
80
60
40
20
0
2 N 02 2 02 02 Ny N 02 >y N "2
> > > > £\ > > > > > > >
N N N I S Y N S S S S
BN N X & & N K © N N EN &L

Grafikon 9: Kretanje Brent cijene nafte u 2011. godini

Izvor: Izrada autora
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H3:: Tecaj americkog dolara utjece na cijenu nafte

Navedenom hipotezom Zeli se prikazati odnos izmedu cijene nafte i tecaja americkog dolara.

U ovom sluc¢aju model ima sljedec¢i oblik: \A(ci]-ena nafte = Bo + £1USDX, a dobiveni rezultati

modela prikazani su sljede¢im tablicama.

Tablica 18: Osnovni podatci o ocjenjenom modelu s cijenom nafte kao zavisnom
varijablom i indeksu americkog dolara kao nezavisnom varijablom

Model Summary

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the
Square Estimate
1 77123 ,594 ,593 22,02547

a. Predictors: (Constant), USDX

IZVOR: Izrada autora

U tablici 17 vidljiv je koeficijent determinacije koji iznosi 7%= 0,594, $to zna¢i da je ocjenjenim
regresijskim modelom protumaceno 59,4% sume kvadrata odstupanja zavisne varijable od
njene aritmeticke sredine. Protumacenost modela nije visoka, ali se moZe Koristiti jer je tesko

pronaci model koji dobro tumaci vezu izmedu promatranih varijabli.

Tablica 19: Tablica ANOVA ocjenjenog regresijskog modela

ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Regression 203086,691 1 203086,691 418,631 ,000P
1 Residual 138744,693 286 485,121
Total 341831,384 287
a. Dependent Variable: CIJENANAFTE
b. Predictors: (Constant), USDX

IZVOR: Izdara autora

Empirijska vrijednost F- testa je F* = 418,631. Ona se usporeduje sa tablicnom vrijdnosti F-

F[a=5%]

testa uz signifikantnost od o= 5%: Fypp14r —1.a7,=286]

=3,851. Iz toga vrijedi da je F* > F;yp,

pa se zakljuCuje da je ocjenjeni regresijski model statisticki znacajan.
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Tablica 20: Ocjenjeni linearni regresijski model gdje cijena nafte ovisi o indeksu dolara

Coefficients?
Model Unstandardized Standardized t Sig. 95,0% Confidence Interval
Coefficients Coefficients for B
B Std. Error Beta Lower Bound | Upper Bound
(Constant) 268,321 10,969 24,462 ,000 246,731 289,911
USDX -2,558 ,125 -771| -20,460 ,000 -2,805 -2,312
a. Dependent Variable: CIJENANAFTE

IZVOR: Izrada autora

Analiticki izraz kona¢nog modela je: \A(ci]-ena nafte = 268,3274 —2,5585USDX

Parametar By = 268,3274 predstavlja oéekivanu cijenu nafte u slu¢aju da indeks ameri¢kog

dolara iznosi 0. Parametar nema uvijek ekonomski logi¢no znacenje.

Parametar B = -2,5585 pokazuje da se moZe o&ekivati pad cijene nafte za 2,5585 $/b ako

indeks ameri¢kog dolara poraste za 1.

Parametar f3; je statisti¢ki znacajn jer je empirijska signifikantnost a* ~ 0%, §to je manje od 5

%.

Na dijagramu rasipanja moze se vidjeti da postoji negativna statistiCka veza izmedu cijene nafte

i indeksa americkog dolara u promatranom razdoblju, §to znaci da porast jedne varijable prati

pad druge.
cijena vs. usdx
cijena =268,33 -2,558 * usdx
Correlation: r=-,7708
140 T .

ciiena

110 115

| o 95% confidence

Grafikon 10: Dijagram rasipanja cijene nafte po indeksu dolara

IZVOR: Izrada autora
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4.3. Rezultati istrazivanja

S obzirom na postavljene istrazivacke hipoteze u uvodnom dijelu rada i1 provedenom
empirijskom analizom moZemo donijeti zaklju¢ak o ovisnosti cijene nafte o promatranim
varijablama te o tome da li OPEC utjece na cijenu nafte ili je to gospodatska situacija u svijetu.
Rezultati za prvu pomoc¢nu hipotezu u kojoj se ispitivala ovisnost cijene nafte o najve¢im
svjetskim proizvodacima tj. o proizvodnji Saudijske Arabije, Irana, Rusije, Norveske, Velike
Britanije, Kanade, Mexica te Sjedinjenih Ameri¢kih Drzava, u periodu od 1990. do 2013.
godine pokazuju da proizvodnja Kanade, Norveske i Saudijske Arabije statisticki znacajno
utjeCu na cijenu nafte, pri ¢emu najviSu korelaciju sa cijenom nafte ima proizvodnja Kanade.
Parametri proizvodnja Kanade i Saudijske Arabije u modelu pokazuju da se moZe ocekivati
porast cijene nafte ako spomenute zemlje povecaju svoju proizvodnju, Sto zapravo i ne
odgovara zakonu ponude i potraznje od kojeg polazi svako formiranje cijene na trzistu. Jedino
druga varijabla koja je uSla u model je u skladu sa zakonom ponude i potraznje, a to je
proizvodnja Norveske koja pokazuje pad cijene nafte ako se proizvodnja poveca. Do ovakvih
rezultata se doslo zbog toga Sto se u modelu koristila Brent cijena nafte koja se odnosi na naftu
koja se eksploatira u Sjevernom moru, stoga se moze odbaciti pretpostavka o utjecaju zemlja
¢lanica OPEC-a na cijenu nafte i ostalih najvecih proizvodaca koji su koriSteni u analizi.
Drugom pomo¢nom hipotezom ispitano je kako gospodarska situacija u svijetu utjeCe na
potraznju za naftom u sklopu koje su uocena dva pokazatelja koja su utjecala na cijenu nafte
(industrijska proizvodnja i BDP). Na temelju dobivenih rezulatata uoceno je da indeks
industrijske proizvodnje OECD-a, te Indije, Brazila i Rusije statisticki zna¢ajno utjece na cijenu
nafte, pri ¢emu indeks industrijske proizvodnje Brazila ima najveci utjecaj na cijenu, nakon
koje slijedi Indija. Uzrok ovakvih rezultata je u tome Sto razvijene zemlje (zemlje OECD-a)
imaju energetski manje intenzivne industrije, dok se industrija zemlja izvan OECD-a uglavnom
bazira na preradivacku industriju, gdje se moze istaknuti industrijska proizvodnja Celika i
cementa u Brazilu. Takoder rezulatati za BDP najvecih svjetskih potroSaca nafte SAD-a i Kine
su pokazali da BDP SAD-a i Kine statisticki znac¢ajno utjee na cijenu nafte pri cemu veci
utjecaj ima gospodarski rast Kine. Stoga se prihvaca pretpostavka da na strani potraznje na
cijenu nafte utjeCe gospodarska situacija u svijetu. Zbog bogatstva sirovom naftom Bliski Istok
je postao vazno geopoliticko srediSte za vodece svjetske sile koje Zele kontrolu nad naftnim
poljima. Ratovi u toj regiji kroz povijest su utjecali na prekide proizvodnje i transporta nafte
§to je utjecalo na rast cijena nafte. Cak i kad poremecéaji u proizvodnji nisu zna¢ajno narugavali

ponudu na svjetskom trzistu, cijene nafte su rasle samo zbog straha narusavanja ponude na
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trziStu. Druga hipoteza da politicka situacija pozitivno utjece na ponudu nafte i obrnuto stoga
se prihvaca jer kvalitativnim opisom najznacajnih ratnih zbivanja od 1990. do 2013. godine
uocljivo je kako je negativna politicka situacija na Bliskom Istoku naruSavala ponudu nafte.
Budu¢i da se trgovina naftom odvija u dolarima, treCcom hipotezom je ispitan odnos izmrdu
teCaja dolara i cijene nafte, tj. dali teCaj dolara utjece na cijenu. Rezultati dobiveni istrazivanjem
pokazuju da aprecijacijom dolara cijena nafte pada, Sto znaci da postoji negativna statisticka

veza izmedu teCaja dolara i cijene nafte, te se prihvaca hipoteza da tec¢aj dolara utjece na cijenu.

5. ZAKLJUCAK

Nafta kao strateSka sirovina vrlo je vazna za funkcioniranje cjelokupnog svjetskog
gospodarstva. Znacaju nafte pridonosi i njeno svakodnevno trgovanje na svjetskom trzistu. Na
cijenu nafte kao i na svako drugo dobro djeluju u prvom redu ponuda i potraznja. Kada se govori
o ponudi misli se na ponudu zemalja ¢lanica OPEC-a i ponudu zemalja izvan OPEC-a. Jedan
od ciljeva ovog rada je bio statistickim putem potkrijepiti teorijske tvrdnje da OPEC svojom
politikom proizvodnje i posjedovanjem najvece koli¢ine rezervi utjeCe na cijenu nafte.
Regresijskom analizom u okviru prve pomo¢ne hipoteze utvrdila se ovisnost cijene nafte o
najvec¢im svjetskim proizvodacima te je odbacena tvrdnja o OPEC-ovoj mo¢i. Osim ponude
gospodarska situacija u svijetu koja u prvom redu utjeCe na potraznju posljedicno ima utjecaj
na cijenu nafte Sto je ispitano drugom pomo¢nom hipotezom. StatistiCkom analizom utvrdeno
je da industrijska proizvodnja u Brazilu i Indiji ima veci utjecaj na cijenu nafte nego industrijska
proizvodnja u OECD-u. Takoder statisticka analiza utjecaja gospodarskoga rasta dvaju najvecih
svjetskih potroSaca nafte SAD-a i Kine na cijenu nafte, je pokazala da gospodarski rast Kine
ima veci utjecaj na cijenu nafte. Rastom kineskog gospodarstva povecava se i potraZznja za
naftom Sto znaci da raste i cijena nafte i obrnuto, usporavanjem gospodarstva smanjiva se
potraznja. U okviru druge hipoteze utvrdeni su najznacajniji politicki dogadaji, odnosno
politi¢ke nestabilnosti u regiji Bliski Istok koje su utjecale na cijenu nafte. Uslijed spomenutih
nestabilnosti nastaju brojni razlozi rasta cijene nafte. Tu se prvenstveno mogu istaknuti
poremecaji i nesigurnost proizvodnje te poremecaji u transportu nafte zbog ratnih zbivanja.
Kako se naftom trguje iskljucivo u dolarima trecom hipotezom utvrdena je negativna jaka
statisticka veza izmedu cijene nafte i indeksa americkog dolara. Razlog takve veze moZze biti i
u tome da zbog deprecijacije/aprecijacije dolara nafta postaje jeftinija za zemlje ¢ija je valuta

aprecirala/deprecirala u odnosu na dolar (posebno za zemlje uvoznice nafte) Sto dovodi do
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porasta/pada potrosnje nafte, a dodatno i do porasta/pad same cijene nafte. Na kraju bitno je
spomenuti i povratni utjecaj cijene nafte na ponudu i potraznju nafte. Rast cijena nafte odgovara
prvenstveno zemljama proizvodac¢ima nafte, jer kako cijena raste imaju tendenciju da vise
proizvode i ostvare vece prihode. S druge strane pad cijena nikako ne ide u prilog zemljama
izvoznicama jer padom cijene smanjuju se prihodi od proizvodnje nafte, Sto dugorono moze
smanjiti ponudu. Promatrajuci utjecaj cijene nafte na potraznju, uoc¢ava se da pad cijena nafte
povecava potraznju, pogotovo za benzinom ¢ime raste transport, te dolazi do odgode ulaganja
u alternativne izvore energije. Rastom cijena nafte u kratkom roku nece se dogoditi ozbiljniji
pad potraznje, no dugoro¢no ljudi i industija se okre¢u na ucinkovitije izvore enerergije, $to

smanjiva potraznju za naftom.
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SAZETAK

Na cijenu nafte kao i na svako drugo dobro djeluju zakoni ponude i potraZnje, stoga se ovim
radom Zeljelo istraziti koji su faktori na strani ponude i potraznje utjecali na cijenu nafte. Osim
toga ispitan je i utjecaj teCaja dolara na cijenu nafte. Provedeno empirijsko istrazivanje
obuhvatilo je razdoblje od 1990. do 2013. godine. Kao znanstvena metoda za istraZivanje
koriStena je regresijska analiza. Rezultati istraZzivanja su pokazali da OPEC, u sklopu njega
Saudijska Arabija kao najveci proizvodac, ne utjece na cijenu nafte, dok gospodarska situacija
utjeCe na cijenu nafte. Rezultati analize su pokazali da industrijska proizvodnja u Brazilu i Indiji
ima veci utjecaj na cijenu nafte nego industrijska proizvodnja u OECD-u, a analiza utjecaja
gospodarskoga rasta dvaju najvecih svjetskih potrosaca nafte SAD-a i Kine na cijenu nafte, je
pokazala da gospodarski rast Kine ima veci utjecaj na cijenu nafte. Politicke nestabilnosti koje
uglavnom pogadaju naftom bogatu regiju Bliski Istok imale su svoj utjecaj na cijenu nafte.
Ratom su najceS¢e bili pogodeni proizvodnja nafte i transport. Analizirajuci utjecaj tecCaja

dolara na cijenu nafte uoCena je negativna statisticka veza medu promatranim varijablama.

Kljucne rijeci: cijena nafte, ponuda, potraznja, politicke nestabilnosti, te¢aj dolara

SUMMARY

The laws of supply and demand have impact on oil price, like on any other goods. So whit this
paper main goal was research which factors of supply and demand affect the price of oil. Also
examined is the impact of the dollar exchange rate on the price of oil. This research included
the period from 1990 to 2013. As a scientific method for the study used regression analysis.
The results showed that OPEC does not affect the price of oil, while the economic situation
affects the price of oil. Oil demand is dependent on the economic situation where they spotted
two indicators which influence the price of oil. Results showed that industrial production in

Brazil and India have a greater impact on oil prices than industrial production in the OECD,
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and the analysis of the impact of economic growth in the two largest world oil consumer the
United States and China on the price of oil, showed that economic growth in China has a greater
impact on the price of oil. Political instability, which mainly affects the oil-rich region of the
Middle East has impact on the price of oil, since due to the war mostly been affected by oil
production and transportation. The war in this region has most impact on oil production and
transportation. Analyzing the impact of the dollar exchange rate on the price of oil was observed

negative statistical correlation between the observed variables.

Key words: oil price, supply, demand, political instability, dollar exchange rate
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