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SAZETAK

Terminska i opcijska trzista ugljikovodika

Trziste energetskih mineralnih sirovina predstavlja kompleksne odnose ponude i potraznje dobara koje ovise o velikome
broju ¢imbenika i rizika koje nose sa sobom. Rizici koji se pojavljuju mogu se podijeliti na tehnoloske, ekonomske, poli-
Energetski ekonomski rizici uklju¢uju moguée gubitke zbog, primjerice, pada cijena sirove nafte, porasta troskova za
eksploataciju nafte, pozara u rafineriji i sl. Osim energetskih ekonomskih rizika u obzir je potrebno uzeti i financijske
rizike. Financijski rizici odnose se na moguce gubitke zbog promjena vrijednosti financijske imovine koju su izdale ener-
getske kompanije, a mogu se podijeliti na: trzi$ni rizik, kreditni rizik, rizik likvidnosti, operativni rizik i pravni rizik.
Zbog velike promjenjivosti cijena energije energetske kompanije rizike eliminiraju ili smanjuju na najmanju mogucu
mjeru energetskim financijskim derivatima, i to terminskim ugovorima te opcijama. Specifi¢nosti energetskih trzista
leZe u nerazmjernoj geografskoj distribuciji rezervi energenata i eksploatacije s jedne te potrosnje energenata s druge
strane. Trzi$ta nafte u svijetu, iako su zbog trgovine odredenim markerima geografski lokalizirana, ¢ine jedinstveno glo-
balno trziste nafte sa sve manjim cjenovnim razlikama ponajprije zbog transportnih moguc¢nosti dobave nafte. Razvojem
tehnologije ukapljivanja plina (UPP) sve je vedi pritisak i na plinska trZista i njihovu integraciju u globalno trziste, $to je
jedna od trenutac¢nih inicijativa unutar EU-a, iako su jos uvijek znatne cjenovne razlike na pojedinim plinskim trzistima
u svijetu (Sjedinjene Ameri¢ke DrZave, Jugoisto¢na Azija). Razvoj globalnih energetskih trzita omogucen je razvojem
trgovine terminskih i opcijskih ugovora za trgovinu energentima koji su zamijenili prethodne bilateralne dogovore o
kupoprodaji energenata izmedu proizvodaca i potrosaca. Terminski su ugovori standardizirani ugovori kojima kupac
pristaje kupiti odredenu koli¢inu robe (npr. sirove nafte) po odredenoj cijeni s isporukom na neki datum u budu¢nosti.
Prednosti su terminskih trzi$ta cjenovna transparentnost i informacije oko oc¢ekivanih cijena proizvoda. Opcijski ugovor
sporazum je izmedu prodavaca i kupca koji kupcu ugovora daje pravo na kupnju ili prodaju odredene robe po odredenoj
cijeni u budu¢nosti. Cijenu opcije odreduje cijena temeljne imovine, cijena iskoristenja, rizik imovine, vrijeme dospijec¢a
te kamatna stopa. Kupci i prodava¢i mogu upravljati rizikom promjene cijene kupnjom ili prodajom terminskih i opcij-
skih ugovora. Rizik se moze potpuno eliminirati, ograniciti ili se katkad moze preuzeti neuobicajeno velik rizik, za neku
naknadu, $to omogucuju terminska i opcijska trzista koja su analizirana u radu kao i strategije trgovanja na njima.
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