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Glavni sektorski pokazatelji

Porast energetske ovisnosti nije obiljezje samo hrvatskog
gospodarstva, vec i trend razvoja trziSta u cijeloj Uniji, premda
je vecina ¢lanica usmjerena na smanjenje uvozne kamponente u
energetskaj hilanci.

Liberalizacija energetskog trzista

Liberalizacija trzista elektricne energije znatno je ubrzana ulaskam
Hrvatske u EU, tako da je dominantno poduzece za proizvodnju i
distribuciju, HEP Grupa, vec dobilo kankurente u distribuciji elektricne
energije.

Cijene energenata

Pracenje trendova kretanja cijena ukljucuje niz ¢imbenika poput
sigurnosti i opsega nabavke, kapacitete distribucije te u kanacnici
kvalitetu infrastrukture opéenito.

Trendovi u sektoru energetike i naftne industrije
Bruto proizvodnja vjetroelektrana i ostalih ohnovljivih izvora energije
viSe je nego dvostruko povecana tijekom prvih devet mjeseci 2013.
godine u odnosu na 2011. godinu i oko 28 posto u odnosu na isto
razdoblje 2012. godine.

Najveca trgovacka drustva

Kljuéna su poduzeca u sektoru energetike i naftne industrije u
Hrvatskoj HEP Grupa i INA. S viSe od 28.400 zaposlenih i vise od
40 milijardi kuna ukupnih prihoda godisnje, ova su dva poduzeca
izuzetno vazna za hrvatsko gospodarstvo.

Zakljucak i ocekivanja

0d uvodenja novih normativnih modela, Hrvatska je u procesu
intenzivne implementacije i povec¢ane stope odgovornosti za
funkcioniranje energetskog trzista.



_Glavni
sektorski
pokazatelji

€& U razdoblju od 2001.

do 2011. godine,
ukupna se potrosnja
energenata na
podrucju EU-a
smanijila za 4 posto.

_Ekonomskiinstitut, Zagreb u zadnjem je broju publikacije Croatian Economic

Outlook Quarterly objavio da je hrvatsko gospodarstvo, nakon duzeg
razdoblja smanjenja gospodarskih aktivnosti, uslo u fazu stagnacije.
Nedostatak gospodarskog oporavka hio je jedan od kljucnih ¢imbenika
poslovanja poduzeca u energetici, uz naravno najvazniju institucionalnu
promjenu, a to je ulazak Hrvatske u Europsku uniju. Prema podacima iz
listopada 2013., u usporedhi s drugim tromjese¢jem 2012. godine, bruto
domaci proizvod smanjen je za 0,7 posto. Jo$ preciznije, postoje realne
osnove za bojazan kako su ,opazena povoljnija kretanja bila kratkog vijeka
i povezana s ulaskom Hrvatske u EU."2

Posljednji podaci o kretanju sezonski prilagodene nezaposlenosti ukazuju na
novi rast broja nezapaslenih. Klju¢ni pokazatelji, poput indeksa industrijske
proizvodnje, kreditiranja bankarskog sektora i domace potraznje, joS uvijek
ne ukazuju na moguénost pozitivnih pomaka u kratkom roku. U takvim
uvjetima, opravdano je pretpostaviti kako i energetski sektor prolazi kroz
izazavno razdoblje, usprkos ocekivanom pozitivnom ucinku ulaska u
Europsku uniju. Kljugni problemi koje valja naglasiti jesu izostanak domace
potraznje, ali i opsezne strukturne promjene koje su nastupile ulaskom
Hrvatske u EU.

2009. godine, kada je radena Strategija energetskog razvoja Republike
Hrvatske?, za potrebe nacionalnog gospodarstva uvozilo se preko 50 posto
energije te je u Strategiji zakljuteno kako se ovisnost o uvozu energije
povecava. Tijekom 2011. godine, taj je trend nastavljen, tako da je vlastita
opskrbljenost energijom iznosila 48,9 posto”. Hrvatska, kao drzava s
relativno prosjec¢nom razinom energetske ovisnosti, ne odstupa znacajno
od prosjeka EU-27 (slika 1].

1 Sektor energetike i naftne industrije dio je industrijske grupacije energije (AE, prema GIG-u 2009). On
ukljucuje vadenje sirove nafte i prirodnog plina (NKD 2007. odjeljak BOB), proizvodnju koksa i rafiniranih
naftnih proizvoda [NKD 2007. odjeljak C19] te opskrbu elektricnom energijom, plinom, parom i klimatizaciju
(NKD 2007. odjeljak D35).

2 Ekonomski institut, Zagreh, Croatian Economic Outlook Quarterly, br. 56/2013.
3 Strategija energetskog razvoja Repuhlike Hrvatske, Narodne Novine, broj 130 (2009].
4 Ministarstvo gospodarstva, Energija u Hrvatskoj 2011.

energetika i naftna industrija_3



U RAZDOBLJU 0D 2001. DO 2011., INDEKS
ENERGETSKOG INTENZITETA U HRVATSKOM
GOSPODARSTVU SMANJEN JE NA 87

_Slika 1. 120
Energetska ovisnost
Hrvatske u usporedbi sa
zemljama EU-a u 2011.
godini, u %

* Napomena: Energetska ovisnost
izrazena je kao udio neto uvoza u
bruto domacoj potrosnji.

Izvor: Eurostat.
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Dugoracni trendovi u EU-u (slika 2] pokazuju da porast energetske ovisnosti
nije obiljezje samo hrvatskog gospodarstva, vec je to trend razvoja trzista
u cijeloj Uniji premda je vecina tlanica usmjerena na smanjenje uvozne
komponente u energetskaj hilanci. Primjerice, u odnosu na 2010. godinu,
vlastita opskrbljenost energijom u Hrvatskoj smanjena je za 6,6 posto
tijekom 2011. godine.

_Slika 2. %6
Energetska ovisnost 55 I~
udrzavama EU-27 u 5y
razdoblju 2000. - 2011., A~ \V/
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k€ Prema udjelu

u neposrednoj
potrosnji energije
u 2011. godini, u
Hrvatskoj je sektor
opce potrosnje

ostvario najveci udio.

_Slika 3.
Ukupna potros$nja
energije i promjene u
razdoblju 2006. - 2011.,
u%

Izvar: Energija u Hrvatskoj, 2011.

Hrvatska je jedna od ¢lanica EU-a koja ima vlastite izvore energenata.
Energetska ovisnost u Hrvatskoj izrazenija je u segmentima u kojima ne
postaoje dostatni nacionalni izvori i tamo gdje je visoka razina potraznje,
tako da vlastiti energenti ne dominiraju u ukupnoj potros$nji energije.
Primjerice, proizvodnja nafte iz domacih izvora kontinuirano se smanjuje
(Boromisa, 2011), tako da je udio energetske avisnasti u tom segmentu
povecan sa 67,7 posto 2010. godine na 79,9 posto 2011. godine®. S
druge strane, premda potraznja za prirodnim plinom nadilazi domacu
proizvadnju, energetska ovisnost smanjena je s 29,6 posto u 2001. na
19,5 posto u 2011. godini. Potrebno je napomenuti kako je u razdablju od
2001.do 2011, indeks energetskog intenziteta u hrvatskom gospodarstvu
smanjen na 87 (2001=100], $to je usporedivo s prosjekom drzava EU-28
(indeksna vrijednaost 84].

Prema strukturi ukupne potrosnje energenata u Hrvatskoj, tekuc¢a goriva
i prirodni plin joS uvijek su najznacajniji energenti. U 2011. godini, oni
su ¢inili 67 posto ukupne potrosnje (slika 3]. U usporedhbi s prethodnom
godinom, potrosnja avih dvaju energenta je u parastu. Promatrana tijekom
duZzeg vremenskog razdohlja, potrosnja prirodnog plina i ogrjevnog drva
je u porastu, dok je zastupljenost tekucih goriva smanjena, Sto odrazava
oscilacije i dugorocan porast cijene tog energenta na trziStu. Takoder,
ukupan udio toplinske energije i obnovljivih izvora energije gotovo je
zanemariv. Ipak, u odnosu na 2006. godinu zamjetan je porast relativnog
udjela tih energenata, Sto je posljedica prilagodbe trziSta novim izvarima
energije i institucionalnim okvirima za poticanje obnovljivih izvara energije.

70% 45%
- 40%
- 35%
- 30%
- 25%
- 20%
- 15%

- 10%
5%
0%

Ugljien Ogrjevno  Tekuca Prirodni Vodna El. Toplinska Obnovljivi
drvo gariva plin snaga  energija en. izvori
W 2011 M %, 2006.-2011.

Prema podacima Eurostata (2013] ukupna je potrosnja (mjerena bruto
domacom potrosSnjom] svih oblika energenata stabilna. U razdohlju od
2001.do 2011. godine, ukupna se potrosnja na podrucju EU-a smanijila za
4 posto. U navedenom je razdohlju izrazeno povecanje udjela obnovljivih

5 Eurostat, 2013, Energy, transport and environment indicators, ISSN 1725-4568.

energetika i naftna industrija_8



_Slika 4.
Opskrba elektricnom
energijom, plinom,
parom te klimatizacija
i proizvodnja koksa
i rafiniranih naftnih
proizvoda, medugodisnje
stope promjene

Izvar: Drzavni zavod za statistiku.

E 6 _sektorske analize

izvara energije (69 posto porasta u odnosu na 2001.] i smanjenje koristenja
fosilnih goriva [-12 posto).

Prema udjelu u neposrednoj potrosnji energije, u Hrvatskoj je sektor opce
potrosnje ostvario najveci udio u 2011. godini (Ministarstvo gospodarstva,
2012). Njegov udio iznosi 49,1 posto. Slijede sektor prijevoza s 32,8
posto iindustrija s 18,1 posto. Utjecaj krize o€ituje se u smanjenju udjela
industrije (22,3 posto u 2006. godini] dok se udjeli prometai opce potrosnje
povecavaju. Na trzistu EU-a, uz opci trend smanjenja ukupne potrosnje,
takoder je izrazeno smanjenje udjela potro$nje u industrijskam sektoru.
Mjereno bruto potroSnjom energije po stanovniku, samo se u Rumunjskoj
koristi manje energije po stanavniku, usprkos trendu smanjenja na podrucju
¢itave EU. Potrosnja po stanovniku u EU-u u posljednjem je desetljecu
smanjena je za 7 posto i iznosi 3,37 toe®. U Hrvatskoj je 2011. godine
potroSnja po stanovniku iznosila 1,94 toe.

80
60
40
I\
20
. T T [
| i
-40
-60

I e e e e e e e e e e e e e e e o N e e e o N A

B Proizvodnja koksa i rafiniranih naftnih proizvoda

M Opskrba elektricnom energijom, plinom, parom i klimatizacija

Premda je indeks industrijske proizvodnje do listopada 2013., u odnosu na
isto razdoblje 2012. godine smanjen za 2,0 posto, agregatni pokazatelji
obujma proizvodnje za energetski sektor [prema GIG-u 2009] povecali su
se za 6,5 posto. U odnosu na prethodni izvjestaj zamijecene su oscilacije, al
u prosjeku je proizvodnja u porastu. GodiSnja stopa smanjenja proizvodnje
koksa i rafiniranih naftnih proizvoda u razdoblju do listopada 2013,
u usporedbi s 2012. godinom iznosila je 6,3 posto. U listopadu 2013.
proizvodnja koksa i rafiniranih naftnih derivata smanjena je za 58,5
posto u odnosu na isti mjesec prosle godine. Istodobno, klimatizacija i
opskrba elektricnom energijom, plinom i parom u prvih deset mjeseci
2013. povecane su za 14,4 posto u usporedhi s istim razdobljem u 2012,
godini. Povaljne klimatske prilike pozitivho su se odrazile na proizvodnju

6 TOE, tonnes of oil equivalent, ili tona ekvivalentne nafte normalizirana je i standardizirana jedinica
energije, prema konvenciji jednaka kali¢ini energije iz jedne tone sirove nafte. Koristi se za usporedbe
energetskih vrijednosti iz razliitih izvora (Eurostat, 2013].



k€ Potrosacke cijene
goriva i energije

od studenog 2012.
do listopada 2013.

godine povecale
su se za 9,2 posto
u odnosu na isto
razdoblje 2011. i
2012. godine.

elektritne energije te su djelomi¢no umanjile negativan ucinak smanjenog
obujma proizvodnje naftnih derivata.

Proizvodacke cijene u energiji [GIG 2009] smanijile su se za 8,0 posto u
listopadu 2013. u usporedhi s listopadom 2012. godine. Pad je prisutan
na domacem i stranom trziStu i visi je u odnosu na prosjek industrijskog
sektora.

Ukupan indeks potro$ackih cijena za listopad 2013. porastao je za 8 posto
u odnosu na prosjek 2010. godine. Porast potrosackih cijena na godi$njoj
je raziniiznosio 2,9 posto. Potrosacke cijene goriva i energije, koje ¢ine 12
posto ukupnog indeksa potrosackih cijena, povecale su se za 9,2 posto
od studenog 2012. do listopada 2013. godine u odnosu na isto razdoblje
2011.i2012. godine. Medutim, u listopadu 2013., u odnosu na isti mjesec
2012, indeks je smanjen za 1,2 posto. U istom je mjesecu najznacajniji
bio utjecaj smanjenja potroS$ackih cijena elektricne energije od 5,5 posto
i tekucih goriva od 6,3 posto, $to je znacajno vise od ukupnog smanjenja
potroSackih cijena. Istodobno su proizvodacke cijene energije u listopadu
u odnosu na rujan smanjene za 2,9 posto. Cijene proizvodnje koksa i
rafiniranih naftnih proizvoda u istom su mjesecu pale za 11,4 posto, a u
segmentu opskrbe elektricnom energijom za 4,6 posto na godisnjoj razini.
U svim djelatnostima koje obuhvaca sektar energetike pad cijena veci je
od pada proizvadackih cijena na razini industrije, koji je na medugaodisnjoj
razini iznosio 3 posto.

Prosjecna bruto placa u prvih devet mjeseci u Hrvatskoj je iznosila 7.925
kunairealno je smanjena za 1,9 posto u odnosu naisto razdoblje u 2012.
godini. Prosjecne bruto place tijekom istog razdoblja u cijelom su sektoru
energije iznad prosjeka gospodarstva. Prosjecna je bruto placa za prvih
devet mjeseci ove godine u djelatnosti opskrbe elektricnom energijom,
plinom, parom te klimatizacije iznosila 10.588 kune. Uz rast od 8 posto
u rujnu 2013. u odnosu na rujan 2012. godine, to je za 34 posto vise
od prosjeka gospodarstva. Prosjecna bruto placa u djelatnosti vadenja
sirove nafte i prirodnog plina u prvih devet mjeseci ove godine iznosila je
12.788 kuna. Uistom je razdohlju prosjecna placaisplacena u djelatnosti
proizvodnje koksa i rafiniranih naftnih proizvodaiznosila 12.051 kuna, Sto
je 52 posto iznad prosjeka gospodarstva. Za usporedbu, prosjecna bruto
placa u preradivackoj industriji iznosila je 6.913 kuna.

U prvih devet mjeseci 2013. godine u odnosu na isto razdoblje 2012.
godine u djelatnosti opskrbe elektricnom energijom, plinom, parom te
klimatizacije, prosje¢ne mjesecne bruto place nominalno su porasle
za 6,5, a realno za 3,5 posto. U proizvodnji koksa i rafiniranih naftnih
proizvoda place su nominalno porasle za 3,4, a realno za 0,5 posto; dok

energetika i naftna industrija_7
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su u djelatnosti vadenja sirove nafte i prirodnog plina place nominalno
porasle za 3,1 a realno za 0,2 posto. Prosjecna je bruto placa u cijelom
gospodarstvu nominalno porasla za 1,0 a realno se smanjila za 1,9 posto.
Bruto place u preradivatkoj industriji nominalno su se povecale za 2,0, a
realno smanijile za 0,9 posto.

0d ukupno 1,4 milijuna zaposlenih, u djelatnosti opskrbe elektricnom
energijom, plinom, parom te klimatizacije u listopadu 2013. bilo je 14.820
zaposlenih. U prvih deset mjeseci ove godine broj zaposlenih u ovoj
djelatnosti smanjen je za 7,4 posto u odnosu naisto razdoblje 2012. godine.
Uistom je razdoblju u proizvodnji koksa i rafiniranih naftnih proizvoda hilo
zaposleno 2.854 radnika, a u vadenju sirave nafte i prirodnog plina 1.338
zaposlenih. U svim djelatnostima, zbog krize ali i restrukturiranja poslovanja
u najvecim poduzecima u sektorima, smanjen je broj zaposlenih.



_Liberalizacija
energetskog

o Vv

trzista

€€ Na trzistu plina,
liberalizacija je
omogucena jos
2008. godine,
ali nedostatak
konkurencije
pokazuje kako su
troskovi logistike i
investicija jos uvijek
gotovo prohibitivho
visoki.

_Zbog velikih otekivanja od pridruzivanja Hrvatske EU-u, liberalizacija
te promjena regulativnih okvira u sektoru energetike bili su predmet
velikog broja istrazivanja. Osnovni je razlog cijena energenata, poput
elektricne energije i naftnih derivata, koji su dug niz godina hili vrlo
jako regulirani. Provedbom Sporazuma o stabilizaciji i pridruzivanju’, te
Ugovora o pristupanju Republike Hrvatske®, jedna od preuzetih obveza
bila je i uskladivanje regulatornih okvira trzista energetike s regulatornimi
normativnim nacelima koja su primijenjena u ostalim ¢lanicama EU-a. Cilj
EU-aje do 2014. godine potpuno integrirati nacionalna trzista energijom,
kako bi se svim potro$acima na jedinstvenom trziStu omogucio pristup
Lvecem broju boljih proizvoda i usluga, povecala konkurencija i osigurala
ponuda“. Premda su ocekivanja ¢esto povezana uz smanjenje cijena
energenata za kucanstva i industriju, u Hrvatskoj stanje na trzistu nije
potpuno razvidno'?. Liberalizacija trzista elektricne energije znatno je
ubrzana ulaskom Hrvatske u EU, tako da je dominantno poduzece za
proizvadnju i distribuciju, HEP Grupa, vec dobilo konkurente u distribuciji
elektricne energije.

Liberalizacija energetskog trzista bila je posebno izraZena na trzistu
elektricne energije, prvenstveno zhog aktivnog ulaska konkurenata
dominantnom opskrbljivacu, HEP Opskrhi. U skladu s cbvezama iz paketa
mjera liberalizacije energetskog trzisSta EU-a, donesen je novi Zakon o
trzistu elektricne energije ([Narodne novine, br. 22/2013.). Premda je
odabir dobavljata omogucen prethodnim Zakonom o trzistu elektricne
energije (2008), njihov znataj je u porastu. Tijekom prethodnog razdoblja,
konkurencija dominantnom opskrbljivacu vec je utjecala na smanjenje
broja korisnika usluga drzavnog poduzeca, prvenstveno nakon procesa
javne nabave. Konkurencija se povecala i u segmentu kuc¢anstava, Sto je
utjecalo na daljnje smanjenje broja karisnika dominantnog opskrbljivaca.

7 Narodne navine - Medunarodni ugovori, br. 14/2001.

8 Vijece Europske unije, 2011, Ugovor o pristupanju Republike Hrvatske, 14409/11, Bruxelles: Vijece
Europske unije.

9 http://ec.europa.eu/energy/gas_electricity/index_en.htm
10 Vidjeti zakljutke s Energy Market Forum 2013. Izvor: http://www.poslovni.hr/specijal/energy-market-forum

energetika i naftna industrija_9
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1ZVJESNO JE | KAKO ZNACAJNIH KOREKCIJA CIJENE
ELEKTRICNE ENERGIJE NECE BITI U KRATKOM ROKU

Premda je udio konkurencije jos uvijek relativno marginalan®!, smanjenje
udjela je ocekivano - prema nekim procjenama, dominantni opskrbljivaci
(bivsi monopalisti] zadrzali su oko B0 posto trzista'?, ali su takvi trzisni
omijeri u Hrvatskoj jos uvijek dio dugorocnog planiranja i ovise o paslovnim
strategijama glavnih aktera na trzistu'® tako da se znacajnije smanjenje
udjela dominantnog opskrbljivaca ne moze ocekivati u kratkom roku.

S vremenom ce pritisak konkurencije ojacati. Medutim, izvjesno je i kako
znatajnih korekcija cijene elektriéne energije nece hiti u kratkom roku.
Cijene elektricne energije trenutno su relativno stabilne zbog niza razloga
koji uklju¢uju i povoljne hidrometeoroloske prilike, ali do povecanja cijena
c¢e vjerojatno doci zhog ,dugorocnog trenda izjednatavanja cijena u
Hrvatskoj s onima u EU-u*.

Na trzistu plina, liberalizacija je omogucena jos 2008. godine, ali nedostatak
konkurencije pokazuje kako su troskovi logistike i investicija jos uvijek
gotovo prohibitivno visoki i nisu generirali znacajniju konkurenciju na
trzistu®®. Konacno, trend liberalizacije trziSta naftnih derivata ulazi u
zavr$nu fazu najavom novog Zakona o trziStu nafte i naftnih derivata'®
prema kojem su stvareni uvjeti za ukidanje Pravilnika o utvrdivanju najvisih
maloprodajnih cijena naftnih derivata. Drugim rijeCima, cijene naftnih
derivata u buduc¢nosti ¢e se formirati slobodno (uz moguénost izvanrednih
mjera regulacije, u trajanju od najduze 90 dana], Cime ce do izrazaja
doci sposobnosti distributera da iskoriste svoje konkurentske prednosti i
kapacitete. Najavljene promjene dio su procesa liberalizacije trziSta, tako
da je normativni okvir poznat ve¢ niz godina, posehno tijekom procesa
prilagodbe pravnoj stecevini EU-a.

11 http://www.vecernji.hr/hrvatska/hep-je-dohio-konkurenciju-a-gradjani-i-trecinu-jeftiniju-struju-570823

12 http://www.poslovni.hr/hrvatska/posao-novim-trzisnim-igracima-u-opskrhi-strujom-otezava-
drzava-255708

13 http://liderpress.hr/tvrtke-i-trzista/poslovna-scena/hep-otkrio-trziste-uz-hepi-popusti-kucanstvima-
do-83-posto/

14 http://www.novilist.hr/Vijesti/Hrvatska/Struja-ce-sigurno-poskupjeti-u-iducih-12-mjeseci-ali-plin-pada

15 Do 2013. ,niti jedan tarifni potro$ac, odnosno kucanstvo, nije promijenilo opskrbljivaca“. Izvor: http://
www.vecernji.hr/kompanije-i-trzista/odrzan-energy-market-forum-635325

16 http://www.mingo.hr/default.aspx?id=3926



_Cjjene
energenata

k& U usporedhi s
ostalim Clanicama
EU-a, cijene plina su
u Hrvatskoj trenutno
medu najvisim.

_Usprkas ocekivanim pozitivnim ucincima procesa liberalizacije, naracito
za krajnje karisnike, trend kretanja cijena energenata iznimno je tesko
planirati. Prac¢enje trendova kretanja cijena ukljucuje niz ¢imbenika poput
sigurnostii opsega nabavke, kapacitete distribucije te u kanacnici kvalitetu
infrastrukture opcenito.

Kao i u prethodnim godinama, i tijekom 2012. godine zamjetan je porast
cijena svih energenata, posebno plina. Trziste plina u Hrvatskoj je regulirano
pa struktura cijena nema izravne veze s potraznjom na trzistu, $to stvara
troSkove za proizvodace koji snose gubitak zhog razlike uvozne cijene i
regulirane trzisne cijene. Premda postoje nacionalni kapaciteti za proizvodnju
te Hrvatska uvozi manje od 50 posto potrebnih koli¢ina plina, prilagodba
standardima EU-a znaci da se cijene moraju uskladiti s nacelom liberalizacije
trzista, tj. s ponudom i potraznjom na trzistu, Sto dovodi do porasta cijene
plina. Osim kuéanstava, porast cijene plinaima poseban utjecaj na industriju
jer povecava troskave proizvodnje, s izravnim u¢inkom na kankurentnost.

Cijene plina za industriju u 2013. godini iznosile su 12,7 EUR/GJ, Sto je
znatajan porast u odnosu na prethodno razdoblje. U odnosu na 2008.
godinu, kada su prosjecne cijene iznosile 6,1 EUR/GJ, to je porast od ¢ak
102 posto. U usporedhi s ostalim ¢lanicama EU-a, cijene su u Hrvatskoj
trenutno medu najvis$im. Samo Luksemburg, Greka i Svedska biljeze vise
razine cijena. U usporedbi sa zemljama u regiji, Hrvatska ima najvisSe
cijene plina.

Cijene elektricne energije za industriju tijekom 2013. godine iznosile su
0,09 EUR/kWh. U odnosu na 2008. godinu cijene su porasle 47 posto. Ta
razina cijena usporediva je s prosjekom EU-a, gdje je prosjecna cijena
u 2013. iznosila 0,09 EUR/kWh. Analiziraju li se kretanja indeksa cijena
(slika 6], razvidno je da su cijene elektricne energije za industriju u EU-u u
razdohlju od 2009. do 2013. padale, Sto nije bio slu¢aj u Hrvatskoj. U Irskaj,
Slovatkoj, Spanjolskoj, Ujedinjenom Kraljevstvu, Grékoj, Ceskoj, Madarskoj
i Francuskaj, cijene su 2013. u prosjeku hile nize nego 2008. godine.

energetika i naftna industrija_11



KAO | U PRETHODNIM GODINAMA, | TIJEKOM
2012. GODINE ZAMJETAN JE PORAST CIJENA SVIH
ENERGENATA, POSEBNO PLINA

_Slika 5.
Cijene plina po GJ za
industrijuu 2013.,u
eurima i indeks cijena
plina (2008.=100)

Napomene: Cijene su izrazene u
eurima po GJ bez poreza za srednje
velike industrijske potrosace.
Izostavljene su drzave za koje su
podaci nepotpuni. Cijene za Greku
u razdoblju 2008.-2012. nisu
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_Slika 6.
Cijene elektricne energije
po kWh za industriju u
2013., u eurimaiindeks
cijena elektricne energije
(2008.=100)

Napomene: Cijene su izrazene
u eurima po kWh bez poreza za
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Energenti Cine i znatajnu stavku u potrosnji ku¢anstava. Prema strukturi
izdataka u 2011, izdaci za stanovanje i potro$nju energenata cinili su 15,7
posto ukupnih izdataka prosjecnog domacinstva. U odnosu na prethodnu
godinu, taj je udio povecan za 0,8 posto, a u odnosu na 2009. godinu za 1,3
posto. Prema podacima DrZavnog zavoda za statistiku, samo potrosnja

E 12 sektorske analize



_Slika 7.
Cijene plina po GJ za
kuéanstvau 2013.,u
eurima te indeks cijena
plina (2008.=100)

Napomene: Cijene su izrazene

u eurima po GJ bez poreza za
srednje velike potro$ace. Podaci za
Grcku odnose se na 2013. godinu.
Izostavljene su drzave za koje su
podaci nepotpuni. Indeks cijena za
Dansku odnosi se na 2009. godinu.

Izvor: Eurostat.

_Slika 8.
Cijene elektricne energije
po kWh za kuéanstva u
2013., u eurima te indeks
cijena elektricne energije
(2008.=100)

Napomene: Cijene su izrazene

u eurima po kWh bez poreza za
kucanstva srednje potrosnje
(godisnja potrosnja od 2500 - 5000
kWh]). Izostavljene su drzave za koje
su podaci nepotpuni. Indeks za Italiju
odnosi se na 2011. godinu.

Izvor: Eurostat.

elektricne energije, plina i ostalih goriva Cinila je 9,9 posto ukupne potrosnje
kuéanstava u 2011, Stoje povecanje od 0,3 posto u odnosu na 2010. godinu.

Cijene plina za domacinstva u Hrvatskoj medu najnizima su u Europi. U 2013.
iznosile su 10,3 EUR/GJ, Sto je porast od 12 posto u odnosu na 2008. Od
zemalja EU-a, samo su u Madarskoj i Rumunjskoj zahiljezene nize cijene.
Prosjecna cijena plina za domacinstva EU-a ove je godine visa, i iznosi
14,1 EUR/GJ. U odnosu na 2008. godinu, visa je za 19,3 posto. Kretanje
indeksa pokazuje kako su izrazene korekcije cijena u drzavama gdje su
one nize od prosjeka EU-a. Slicno vrijedi i za cijenu elektricne energije za
kucanstva koja je u Hrvatskoj u 2013. iznosila 0,11 EUR/kWh, uz porast od
37 posto u odnosu na 2008. U usparedbi s EU-om, nize cijene elektricne
energije za kucanstva zabiljeZzene su u Madarskoj, Francuskoj, Estoniji,
Rumunjskoj i Bugarskaj.
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EU-28
Grcka

Malta
Luksemburg

Spanjolska
Njemacka
Austrija
Slovatka
Portugal
Slovenija
Hrvatska
Madarska
Francuska
Estonija
Rumunjska
Bugarska

Ujedinjeno Kraljevstvo
Nizozemska

M Cijena u EUR/kWh H Indeks cijena (2008.=100)

Proces prilagodbe standardima EU-a i preuzimanje obveza iz pretpristupnog
ugovora u velikoj su mjeri utjecali na sektor energetike i naftne industrije

energetika i naftna industrija_13



k& Cijene elektricne
energije za industriju
u EU-u, u razdoblju
od 2009. do 2013.
padale su, sto
nije bio slucaj u
Hrvatskaoj.

E 14 _sektorske analize

CIJENE PLINA ZA DOMACINSTVA U HRVATSKOJ
MEBU NAJNIZIMA SU U EUROP

u Hrvatskoj. Nacionalni strateski dokumenti'” uskladeni su s ciljevima
EU-a. To znaCi da su glavni ciljevi energetske palitike Republike Hrvatske
postali: odrzivi razvoj, sigurnost opskrbe, ali i konkurentnost sustava.
Prilagodba europskim standardima i uspostava trziSnih mehanizama u
sektoru energetike znate da ¢e Hrvatska u buduc¢nosti sve viSe ovisiti 0
medunarodnim kretanjima cijena na trzistu, prvenstveno zbog rastuce
ovisnosti o inozemnim izvorima energenata. Industrijske su cijene vise
od onih u EU-u, a u narednom je razdohblju moguc i dodatni rast cijena u
sektoru kucanstava. Medutim, pri analizi cijena potrebno je uzeti u obzir i
kupovnu moc gradana. Mjerene plateznim mogucnostima, cijene u Hrvatskoj
trenutno su izrazito visoke.

Istrazivanja [VaasakET, 2013] drzava c¢lanica eurozone pokazuju kako
postaje velike razlike u cijenama energenata na podrucju EU-a. Medutim,
premda je povecanije cijena energenata na podrucju EU-a znacajno, jedna
je od posljedica trenutne ekonomske krize ta da drzave s relativno nizim
dohotkom, poput Portugala i Greke, imaju najviSe cijene energenata.
Stovise, cijene energenata najvie su se povecavale u drzavama koje su
bile najpogodenije ekonomskom krizom. TrZi$ni odnasi ¢ine samo polovicu
krajnje cijene elektricne energije i plina, dok ostatak ¢ine nacionalni fiskalni
i regulatarni elementi [kroz tarife distribucije, poreza i PDV-a].

U odnosu na kupovnu moc, zemlje Srednje i Istocne Europe placaju cijene
iznad prosjeka EU-a. Tako su cijene elektri¢ne energije za kuc¢anstva u
Zagrebu®® u studenom 2013. (HEPI, 2013] hile ispod prosjeka, ali usporedive s
cijenama u Rimu i Ljubljani. Isto se odnosi na cijene plina. To znaci da postaji
relativno malo prostora za povecanje cijena u sektoru ku¢anstva u sadasnjim
uvjetima poslovanja. Bez gospodarskog oporavka i povecanja raspoloZivog
dohotka, cijene ¢e uzrokovati nepropaorcionalno negativan ucinak na
kucanstva. To ¢e generirati dodatne troskove kucanstvima u Hrvatskoj i
povecati pritisak na stopu energetskog siromastva. Energetsko siromastvo

17 Vidjeti Strategiju energetskog razvoja Republike Hrvatske, Narodne novine, br. 130/2008.

18 Mjereno PPS-om, umjetnom zajednickom referentnom jedinicénom vrijednosti koja eliminira cjenovne
razlike izmedu drzava. Koristi se u proracunima Eurostata za usporedbu cijena na podrugju EU-a (HEPI, 2013).



_Slika 9.
Kasnjenje u pla¢anju
komunalnih i racuna
za osnovne potrebe u
posljednjih godinu dana,
udio u stanovnistvu

Izvori: EU SILC, Eurostat.

definira se kao nedostatak pristupa modernim energetskim uslugama?,
Problemi energetskog siromastva povezani su sa smanjenjem kvalitete
Zivota kucanstava i posebno Sirokim spektrom problema nedostatnog
pristupa koli¢inama energije nuznim za grijanje, pripremu hrane, rasvjetu
i koristenje uredaja.

U Hrvatskoj trenutno ne postoji sluzbena definicija energetskog siromastva,
ali prema podacima Eurostata i raspolozivim istrazivanjima®, varijable
koje se kariste za procjenu zivotnih uvjeta, ili kao pokazatelj energetskog
siromastva® pokazuju kako postoje osnove za detaljniju analizu.

Primjerice, 28 posto stanovnika u Hrvatskoj izjavilo je kako u proteklih godinu
dana nije moglo na vrijeme platiti racune za kamunalne usluge, sto je jedna
od najvisih stopa u EU-u. Takoder, gotovo 10 posto ku¢anstava izjavilo je
kaka nije moglo dostatno ugrijati svoje domacinstvo (EU Fuelpoverty, 2013].
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Bugarska 28.4%
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U usporedhi s EU-om, pokazatelj nemoguénosti placanja racuna na
vrijeme znatno je iznad prosjeka zemalja EU-28, koji iznosi 9,9 posto.
Uz podatke o riziku od siromastva i socijalne iskljucenaosti, pri cemu je
33 posto stanovnistva izlozeno riziku (EU Fuelpoverty, 2013] razvidno
je kako je povecanje cijena energenata dugorocno, ali i kako ¢e daljnje
povecanje cijena biti ograniceno plateznom maci gradana, koja je smanjena
usporednim povecanjem cijena i u¢inkom ekonomske krize u Hrvatskaj.
Slikom 10 ilustriran je kontinuirani porast harmoniziranih® potrosackih
troSkova stanovanja, vode i energenata u Hrvatskoj.

19 http://www.iea.org/topics/energypoverty/
20 http://fuelpoverty.eu/2013/07/14/spotlight-on-the-eus-newest-member-state-republic-of-croatia/
21 http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/microdata/eu_silc

22 Definiranih kao ,mjera promjene cijena ku¢anstvima®“. Izvor: Eurostat, http://epp.eurostat.ec.europa.
eu/portal/page/portal/hicp/introduction.
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_Slika 10.
Harmonizirani indeks
potrosackih cijena za
stanovanje, vodu i goriva
u Hrvatskoj (2005.=100]

Izvor: FRED economic data, http://
research.stlouisfed.org/fred2/
graph/?g=kwh.

k& Prilagodba
europskim
standardimai
uspostava trzisnih
mehanizama
u sektoru
energetike znace
da ¢e Hrvatska
u buducnosti
sve vise ovisiti o
medunarodnim
kretanjima cijena na
trzistu.
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Premda energetsko siromastvo u Hrvatskoj nije definirano®, liberalizacija
energetskog trziSta oslikava nedostatke sadasnjeg sustava. Cijene
energenata hile su tradicionalno niske i josS uvijek su u usparedbi s EU-om.
Buduci da ¢e se liberalizacijom stvoriti uvjeti da cijene realno odrazavaju
uvjete na trzistu, njihovo daljnje povecanje hit ¢ce sve teze prebacivati
na krajnje potrosace ¢ija je kupovna mo¢ smanjena. Istodobno su zbog
nedostatka resursa izostali priprema i ulaganje u energetsko trziste, koji
bi znatajno povecali utinkovitost sustava i koriStenja energije. Stoga su
strateski zaokreti nuzni. Zapoceo je velik broj projekata i inicijativa, poput
poticanja energetske ucinkovitosti i stimuliranja alternativnih izvora
energije. PoboljSanje uvjeta na energetskom trzistu u velikoj ¢e mjeri ovisiti
0 nastavku provadenja nuznih reformi i s time povezanim uskladivanjem
interesa svih dionika u drustvu.

23 http://www.energetika-net.com/u-fokusu/komentar-kratki-spoj/energetsko-siromastvo-ili-drzava-
kao-superhik-17682



_Irendovi u sektoru
energetike 1
naftne industrije

k& Zamjetno je
povecanje
proizvodnje
obnovljivih
izvora energije,
prvenstveno u
vjetroelektranama.

_Slika 11.
Ukupna neto proizvodnja
prema izvoru i uvoz
elektricne energije, u
GWh

Izvar: DZS, Statisticki ljetopis, 2012.

_Elektriéna energija

Prihodi HEP-a, najvec¢e grupe za proizvodnju i distribuciju elektri¢ne
energije u Hrvatskoj, porasli su u 2012. godini u sva tri segmenta - prodaji
elektricne energije, plina i toplinske energije. Najizrazeniji je bio porast
prihoda od prodaje elektricne energije, oko 860 milijuna kuna, kaji je
generiran prvenstveno administrativnom karekcijom cijena (HEP, 2012].
Prihodi od prodaje iznosili su 11,6 milijardi kuna. Dominantno drustvo u
sektoru, tijekom 2013. godine investiralo je 2,4 milijarde kuna u razvoj
elektroenergetske mreze, a usporediva razina investicija (oko 2,6 milijarde
kuna) najavljena je za 2014. gadinu [Vlada Republike Hrvatske, 2013].

LoSi klimatski uvjeti, koji suu 2011. godini utjecali na znacajno smanjenje
proizvodnje elektricne energije iz hidroelektrana (slika 11], nastavljenisu i
tijekom 2012. Udio hidroenergije u ukupnoj bruto proizvodnji, kao i razina
bruto proizvodnje iz hidroelektrana, ostali su gotovo isti. To je utjecalo na
povecanje uvoza elektricne energije, koji je dosegnuo 44 posto ukupne
potrosnje elektroenergetskog sustava (HERA, 2012].
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DODATNI PROBLEM ZA NAFTNU INDUSTRIJU

U HRVATSKOJ CINI NEIZVJESNOST POSTUPKA
PREGOVARANJA IZMEBU NAJVECEG PROIZVOBACA
| DISTRIBUTERA, INA-e | VECINSKOG DIONICARA,
MOL-a

Klimatski povaoljnija bila je 2013. godina, tako da je povecanje oborina
uzrokovalo povecanje proizvadnje u hidroelektranama. U prvih devet
mijeseci 2013. godine bruto proizvodnja povecéana je vise nego dvostruko u
odnosu na 2012. godinu i 42 posto u odnosu na isto razdoblje 2011. godine.
Dugorocno, premda je teSko planirati u uvjetima znacajnih klimatskih
promjena?, oscilacije u proizvodnji u nekoliko posljednjih godina naglasavaju
potrebu za dugoroénim planiranjem prilagodbe u razvoju energetskog
sektora, tj. ulaganja u kapacitete i odrzivost razvoja.

Takoder, zamjetno je povecanje proizvodnje ohnovljivih izvora energije,
prvenstveno u vjetroelektranama. Podaci DrZavnog zavoda za statistiku
pokazuju da je bruto proizvadnja vjetroelektrana i ostalih obnovljivih
izvora energije vise nego dvostruko povecana tijekom prvih devet mjeseci
2013. godine u odnosu na 2011. godinu i oko 28 posto u odnosu na isto
razdoblje 2012. godine. Ukupni kapaciteti proizvodnje elektri¢ne energije
iz obnavljivih izvora energije i kogeneracije povecani su za 15,7 MW
tijekom 2011. godine [HERA, 2012]. Tijekom 2012. prvenstvena zhog
izmjena zakonskih propisa koji se odnose na obnovljive izvare energije te
pojednostavljenja procedure za suntane elektrane, povecan je interes za
ugradnju suntanih elektrana priklju¢ne snage do 30 kW (HEP 0ODS, 2013].
Medutim, najavljene promjene u pravilnicima o cbnavljivim izvorima energije,
kao i izmjene strukture naknada vrlo ¢e vjerojatno utjecati na promjene u
tom segmentu proizvodnje.

Strategija EU-a o kankurentnoj, odrzivoj i sigurnoj energiji zahtijeva i
povecanje udjela energije iz cbnovljivih izvora do 20 posto, do 2020. godine®.
Prema podacima Eurostata u 2011. godini, taj je udio hio 15,7 posto, Sto
jeiznad prosjeka EU-28 od 13 posto. Ispunjavanje tog uvjeta pridonijet ce
pobaoljSanju energetske ucinkovitosti te dodatno povecati udio potrosnje
energije iz obnovljivih izvora u ukupnoj potrosnji energije. Usprkos tome,

24 Vidjeti UNEP, A summary of current climate change findings and figures, Izvor: http://www.unep.org/
climatechange/Publications/Publication/tabid/429/language/en-US/Default.aspx?1D=6306

25 http://ec.europa.eu/europe2020/europe-2020-in-your-country/hrvatska/progress-towards-2020-
targets/index_en.htm



_Slika 12.
Tjedne promjene cijena
sirove nafte u razdoblju
od sijeénja 1987. do
listopada 2013. godine, u
dolarima po barelu

Izvar: US Energy Information
Administration, www.eia.gov

k€ Politicka
neizvjesnost u
emitivnim regijama
sirove nafte dodatni
je cimbenik koji
namece zakljucak
kako je povecanje
cijena trajno u
kracem i srednjem
roku te da je
planiranje cijena u
duzem roku izrazito
neizvjesno.

jos uvijek je relevantna Cinjenica da ¢e proizvodnja elektricne energije u
velikim elektranama biti polaziste i kljuéna sastavnica elektroenergetskaog
sustava u Hrvatskoj.

Naftna industrija

Globalno povecanje cijena sirove nafte, koje je uzrokovalo trajno povecanje
cijena naftnih derivata u svijetu kao i u Hrvatskoj pridonijelo je viSoj razini
rizika u planiranju dugorocnih trendova na trzistu (slika 12). Cijena ovisi
o velikom broju ¢imbenika, a nedostatak kontinuiranog gospodarskog
oporavka na klju€nim trziStima potraznje samo je jedan od problema.
Politicka neizvjesnost u emitivnim regijama sirove nafte dodatni je ¢imhenik
koji namece zakljucak kaka je povecanje cijena trajno u kracem i srednjem
roku te da je planiranje cijena u duzem roku izrazito neizvjesno.
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TrziSte nafte i naftnih derivata u Hrvatskoj je regulirano ¢ime drzava moze
direktno utjecati na oscilacije cijena na vanjskim trzistima i time reducirati
utinak na krajnje potroSace. Maloprodajne cijene naftnih derivata utvrdene
su Pravilnikom®¢, kojim se utvrduje najvisa cijena u kracem razdablju.
Medutim, konacni ucinak je dvojben, buduci da je regulacija vremenski
ogranitena. U duzem roku, drzava moze utjecati na razinu cijena promjenama
strukture marzi i troSarina, koje Cine glavninu maloprodajne cijene (Bajo
i Klementi¢, 2012). Takoder, struktura marzi i troSarina u najvecaj mjeri
utjeCe na razlike u cijenama naftnih derivata izmedu drzava Clanica
EU-a. Preuzimanjem rizika cijene, drzava moze kratkotrajno regulirati
ucinak na krajnje potrosace, ali proracunska ogranicenja u konacnici
uvjetuju trajanje i opseg regulacije. Takozvana ,psiholoska granica“®
tijekom prosle dvije godine nije prijedena (slika 13]. Prema najavama?®,

26 Pravilnik o utvrdivanju najvisih maloprodajnih cijena naftnih derivata (Narodne novine, br. 37/2011).

27 http://www.jutarnji.hr/slavko-linic--12-kuna-za-litru-goriva-je-granica-koja-se-ne-smije-
prijeci/1008088/

28 http://www.energetika-net.com/u-fokusu/komentar-kratki-spoj/slobodno-formiranje-cijena-povecat-
ce-cijene-derivata-17816

energetika i naftna industrija_19



_Slika 13.
Promjene maloprodajnih
cijena naftnog derivata
Eurosuper BS95, u
razdoblju od travnja
2011. do prosinca 2013.
godine, u kn/litri

Izvor: Ministarstvo gospodarstva,
Tablica cijena naftnih derivata za
cijelu tekuc¢u godinu po obragunskim
razdohljima od 14 dana.
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drzava rizik cijena planira prebaciti na dobavljace i potro$ace tako da ce
cijena naftnih derivata u srednjem roku u vec¢oj mjeri ovisiti o stanju na
trzistu, kako nabave tako i distribucije.
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Prethodno navedena najava promjene Zakona o trzistu nafte i naftnih
derivata®® i najvisim cijenama naftnih derivata znaci veliku promjenu na
maloprodajnom trzistu naftnih derivata od 2014. godine®. Predlozene
promjene znace liberalizaciju cijena, cime ¢e maloprodajne cijene ovisiti o
trziSnim uvjetima. Potrosaci ¢e time imati veciizbor, Sto bi nacelno moglo
generirati bolju kvalitetu usluge te povoljniju cijenu Sto prvenstveno ovisi
0 konkurentskim odnaosima na trzistu.

Uz znacajne promjene na trzistu nafte i naftnih derivata, dodatni problem
za naftnu industriju u Hrvatskaj €ini neizvjesnost postupka pregovaranja
izmedu najveceg proizvodaca i distributera, INA-ge i vecinskog dionicara,
MQOL-a%%. Konacni ishod pregovora o buduénosti korporativnog upravljanja
unutar te tvrtke nije izvjestan, ali je sigurno kako ¢e dinamika rjeSavanja tog
spora utjecati na energetski sektor. INA je dominantni distributer i proizvodac
naftnih derivata u Hrvatskoj, tako da hi neusuglasena korporativna strategija
razvitka mogla imati dalekosezne posljedice na trziste, strukturu i ponasanje
konkurencije i u kanacnici na potrosace.

29 http://www.mingo.hr/default.aspx?id=3926

30 http://www.energetika-net.com/u-fokusu/komentar-kratki-spoj/slobodno-formiranje-cijena-povecat-
ce-cijene-derivata-17816

31 http://www.vlada.hr/hr/naslovnica/novosti_i_najave/2013/studeni/nastavljeni_pregovori_vlade_i_
mol_a_o_ina_i



_Najveca
trgovacka
drustva

&€ Ukupni su prihodi
vodecih deset
trgovackih drustava
u sektoru opskrbe
elektricnom
energijom, plinom
i paromu 2012.
iznosili 18,0 milijardi
kuna.

_Kljuéna su poduzeca u sektoru energetike i naftne industrije u Hrvatskaj

HEP Grupa i INA. S viSe od 28.400 zaposlenih i viSe od 40 milijardi kuna
ukupnih prihoda godiSnje, ova su dva poduzeca od velike vaznosti za
hrvatsko gospodarstvo. Cinjenica je isto tako da u sektoru energetike i
naftne industrije nema mnogo poduzeca. U 2012. godini bila su registrirana
4 poslovna subjekta za djelatnost vadenja sirove nafte i prirodnog plina, 18
poslovnih subjekata za proizvodnju koksa i rafiniranih naftnih proizvoda,
te 388 poslovnih subjekata za djelatnost opskrbe elektricnom energijom,
plinom, parom i klimatizacijom. U ukupnom broju od 21.330 poslovnih
subjekata u preradivackoj industriji, udio je broja poslovnih subjekata
u sektoru energetike i naftne industrije manji od 2,0 posto. Taj podatak
ukazuje na visok stupanj kancentracije u tom sektoru.

Energetika

Prema podacima Drzavnog zavoda za statistiku, poduzetnici su u djelatnosti
opskrbe elektricnom energijom, plinom, parom i klimatizacijom u 2012,
godini ostvarili 30,9 milijardi kuna prihoda od poslovanja. To je Cinilo 5,5
posto ukupnih prihoda svih poslovnih subjekata u Hrvatskoj. Premda prema
broju poslovnih subjekata avaj sektar u preradivackaoj industriji ima udio
manji od 2,0 posto, trgovacka su drustva u ovom sektoru tijekom 2012,
godine ostvarila udio od 8,6 posto bruto investicija u novu dugotrajnu
imaovinu. Taj se znacajni udio u bruto investicijama tumaci i kljuénim
obiljezjem sektaora, a to je kapitalna intenzivnost.

Djelatnosti u sektoru energetike imaju izvozni potencijal. Djelatnost
proizvodnje koksa i rafiniranih naftnih proizvoda, primjerice, sudjeluje
s 11,7 posto u vrijednosti ukupnog izvoza, ali i sa 7,1 posto u vrijednosti
ukupnog uvoza.

Za usporednu je analizu ucinkovitosti, financiranja i likvidnosti odabran
skup od deset vodecih trgovackih drustava u godini 2012. Odgovarajuci su
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_Tablica 1.
Vodecih deset trgovackih
drustava u proizvodniji i
distribuciji energije
Napomena: Neto marza =
dobit nakon oporezivanja/
ukupni prihodi*100; neto dohit
po zaposlenom = dohit prije
oporezivanja/broj zaposlenih.

Izvar: Poslovna Hrvatska.
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PODUZETNICI SU U DJELATNOSTI OPSKRBE
ELEKTRICNOM ENERGIJOM, PLINOM, PARCM |
KLIMATIZACIJOM U 2012. GODINI OSTVARILI 30,9
MILIJARDI KUNA PRIHODA 0D POSLOVANJA

usporedni analiticki podacii pokazatelji za tu skupinu trgovackih drustava
u razdoblju 2011. - 2012. navedeni u tablici 1.

2011. 2012. Indeks
Ukupni prihodi (mil. kn) 16.544 17.988 108,7
Dobit nakon oporezivanja [mil. kn) 48 130 261,9
Broj zaposlenih 14.801 14.620 98,8
Neto marza (u %) 0,30 0,92 309,0
Neto dobit po zaposlenom (u 000 kn) 3,34 8,86 265,1

Kao Sto se na osnovi podataka navedenih u tablici 1 moze zakljuciti, ukupni
su prihodi vodecih deset trgovackih drustava u sektoru opskrbe elektricnom
energijom, plinom i parom u 2012. iznasili 18,0 milijardi kuna, $to u odnosu
na 2011. godinu ¢ini povecanje od 8,7 posto. U tome medugaodisnjem
razdoblju povecana je i dohit nakon opaorezivanja za 2,6 puta, neto marza
za preko tri puta, dok je broj zaposlenih smanjen za 1,2 posto.

Valja, medutim, istaknuti, da su, primjerice, ukupni prihodi Hrvatske
elektroprivrede u ukupnim prihodima navedene skupine trgovackih drustava
u 2012. godini imali dominantni udio od 78 posto, a udio je broja zaposlenih
u Hrvatskoj elektroprivredi u ukupnom broju zaposlenih deset vodecih
trgovackih drustava bio 93 posto. To znaci da i ukupni rezultati u djelatnosti
proizvodnje i distribucije energije velikim dijelom ovise o rezultatima
koje ostvaruje Hrvatska elektroprivreda. No, i na osnovi se koristenih
podataka mogu identificirati odredene strukturne promjene u tome dijelu
energetskog sektora.



_Tablica 2.

Podaci o ukupnim prihodima, dobiti nakon oporezivanja i broju zaposlenih u skupini deset vodecih
trgovackih drustava u proizvodniji i distribuciji energije

Dobit nakon

Ukupni prihodi (mil. kn) oporezivanja mil. kn)

Broj zaposlenih

2011. 2012. 2011. 2012. 2011. 2012.
HEP (konsolidirano) 13.088 14.020 0.8 71,0 13784 13562
Gradska plinara Zagreb - Opskrba 1.257 1.392 6,2 8,8 149 115
GEN-I Zagreb 634 682 2.4 2.7 1 2
RUDNAP energija 452 435 0,3 0.2 2 2
Gradska plinara Zagreb 312 311 24,3 13,9 413 448
Termoplin Varazdin 289 309 8,9 2,8 113 121
Prvo plinarsko 53 293 12 172 24 32
Petrol plin 123 190 4,7 6.4 23 27
Gradsko komunalno poduzece
.Komunalac” Koprivnica 169 184 0,5 6.1 222 240
Medimurje - plin 167 172 0,2 0,5 70 70

Izvor: Poslovna Hrvatska.

Primjerice, udio se ukupnih prihoda Cetiriju privatnih poduzec¢a u domacem
i stranom vlasnistvu u ukupnim prihodima analiziranih trgovackih drustava
povecao sa 7,6 posto u 2011. godini na 8,9 posto u 2012. godini®®. Ta su
cetiri privatna poduzeca ostvarila povecanje svojih udjela dohiti nakon
oporezivanja u dobiti nakon oporezivanja skupine deset vodecih trgovackih
druStava sa 17,6 posto u 2011. godini na 20,4 posto u 2012. godini.

Premda male i unatot specificnim, jos uvijek potencijalno monaopolistickim
obiljezjima djelatnosti, uocene se strukturne promjene mogu tumaciti
otvorenim procesom liberalizacije, tj. male strukturne promjene indiciraju
pacetak stvaranja drugacijih, konkurentnih trzisnih odnosa medu trgovackim
drustvima u tome dijelu energetskog sektora. Da ¢e, medutim, taj proces
strukturnih promjena zasnovan na liberalizaciji zahtijevati odredeno
vrijeme i da ¢e dominantna pozicija Hrvatske elektroprivrede u tome
dijelu energetskog sektora utjecati na brzinu procesa, moZze se neizravno
zakljugiti na osnovi usporedivih podataka za deset vodecih privatnih i
mjesSovitih trgovackih drustava u proizvodniji i distribuciji energije. Podaci
su navedeni u tablici 3.

32 Rijet je o sljedec¢im trgovackim drustvima: GEN-1 Zagreh, RUDNAP energija, Prvo plinarsko i Petrol plin.
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_Tablica 3.

Vodecih deset privatnih
i mjesovitih trgovackih

drustava u proizvodniji i
distribuciji energije

Izvar: Poslovna Hrvatska.

_Tablica 4.

2011. 2012. Indeks
Ukupni prihodi (mil. kn) 2.943 2.980 1013
Dobit nakon oporezivanja (mil. kn) 10 15 156,2
Broj zaposlenih 425 446 104,8
Neto marza (u %) 0,32 0,50 154,3
Neto dobit po zaposlenom (u 000 kn) 22,35 33,27 1489

Na osnovi se analitickih podataka navedenih u tablici 3 moze zakljuciti da
je deset vodecih privatnih i mjeSovitih trgovackih drustava u proizvaodnji
i distribuciji energije povecalo svoje prihode u 2012. godini u odnosu na
2011. godinu za skromnih 1,3 posto, dohit nakon oporezivanja za 56,2
posto, te broj zaposlenih za 4,9 posto.

Podaci o ukupnim prihodima, dobiti nakon oporezivanja i broju zaposlenih u skupini deset vodecih
privatnih i mjesovitih trgovackih drustava u proizvodniji i distribuciji energije u razdoblju 2011. -

2012.

Ukupni prihodi (mil. kn) oporgzsrn?:IE;?I. kn) Broj zaposlenih

2011. 2012. 2011. 2012. 2011. 2012.

TE Plomin 956 854 12,00 9,00 0 0
GEN-I Zagreb 634 682 2,40 2,7 1 2
RUDNAP energija 452 435 0,26 0.2 2 2
Termoplin Varazdin 289 309 8,90 2,8 113 121
Petrol-Jadranplin 123 190 4,70 6,4 23 27
Plinara istocne Slavonije 115 113 0,40 0,10 79 78
Energo 107 129 -22,00 -10,00 158 167
Montcogim - Plinara 100 114 0,10 1,90 23 23
Repower Hrvatska 95 90 0,04 0,04 1 1
Zagorski metalac 72 64 2,70 1,70 25 25

Izvor: Poslovna Hrvatska.
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Valja ovdje istaknuti da su sva trgovacka drustva u skupini deset vadecih
privatnih i mjesovitih trgavackih drustava osim TE Plomin zapravo distributeri
elektricne energije i plina. Povoljne su hidroloske prilike vjerojatno pridonijele
smanjenom iskoristenju kapaciteta TE Plomin pa i smanjenju prihoda u
2012. godini u odnosu na 2011. godinu za 11,0 posto, te dohiti nakon
oporezivanja za 25,0 posto. To je najvec¢im dijelom utjecalo i na skraomno
povecanje ukupnih prihoda ove skupine trgovackih drustava.



k& Deset vodecih
privatnih i mjesovitih
trgovackih drustava
u proizvodnji i
distribuciji energije
povecalo je svoje
prihode u 2012.
godini u odnosu na
2011. godinu za
skromnih 1,3 posto.

Rezultati su poslovanja distributera razliciti i ovise o strukturi njihovih
trzisnih nisa, konkurentnaosti strukture u kojoj posluju, ali i o jo$ uvijek
dominantnoj poziciji Hrvatske elektroprivrede u tome dijelu energetskag
sektora. U usporedbi s podacima za deset vodecih trgovackih drustava u
proizvadnji i distribuciji energije, udio je ukupnih prihoda deset vodecih
privatnih i mjeSovitih trgovackih drustava u ukupnim prihodima deset
vadecih trgovackih drusStava u proizvodnji i distribuciji energije smanjen
sa 17,8 posto u 2011. godini na 16,6 posto u 2012. godini.

Jo$ je vece smanjenje zabiljeZzeno u udjelu ostvarene dohiti nakon
oporezivanja. U usporedbi s podacima za deset vodecih trgovackih drustava
u proizvodnijii distribuciji energije, udio je deset vodecih privatnih i mjeSovitih
trgovackih drustava smanjen s 20,0 posto u 2011. godini na 11,5 posto
u 2012. godini.

Takvim je rezultatima neizravno najviSe pridonijela Hrvatska elektroprivreda
zahvaljuju¢i dvama vanjskim ¢imbenicima: odobrenom povecanju cijena
i veoma pavaljnim hidroloskim prilikama. Oni su s obzirom na strukturu
proizvodnih kapaciteta Hrvatske elektroprivrede znatno smanjili troskove
proizvadnje, rezultat ¢ega je bila i povecana razlika prihoda i rashoda, tj.
dobiti. To je po naravi stvari pridonijelo i poholjSanju relativnih pokazatelja
poslovanja, struktura kaojih je za deset vodecih trgovackih drustava u
proizvadniji i distribuciji energije navedena u tahlici 4.

Povecanje prihoda i dohiti nakon oporezivanja, s jedne strane, i smanjenje
broja zaposlenih, s druge strane, u Hrvatskoj elektroprivredi u 2012. godini
u odnosu na 2011. godinu bilo je osnova povecanja proizvodnosti za 7,8
posto i bruto marze za 5,7 puta. No, kao to je ve¢ istaknuto, povecanje
utinkovitosti u 2012. godini u odnosu na 2011. godinu nije rezultat
unutarnjih ¢imbenika, tj. povecanja tehnoloSko-tehnicke produktivnosti,
nego je rezultat vanjskih Cimbenika odnosno povecanja cijena kao ishodista
povecanja prihoda i povoljnih hidroloskih prilika kao ishodista smanjenja
troskova poslovanja.

Ostaje, medutim, injenica da je Hrvatska jos uvijek u krizi, da su gospodarske
aktivnosti usporene i da smanjena kupovna mo¢ stanovnistva rezultira
racionalizacijom potrosnje, s jedne strane, i produzenjem rokava placanja,
s druge strane. U tom kontekstu valja tumacgiti iskazani koeficijent tekuce
likvidnosti Hrvatske elektroprivrede, koji je pove¢an s 0,69 u 2011. godini
na 0,8 u 2012. godini. No, taj je koeficijent jos uvijek manji od 1,0, tj.
kratkotrajna imaovina je manja od kratkorocnih chveza. Za razliku od
toga, ostala trgovacka drustva iz te skupine, s izuzetkom Gradskog
komunalnog poduzeca ,Komunalac” Koprivnica, u 2012. godini iskazuju
koeficijente likvidnosti vece od 1,0. U Sest je trgovackih drustava zadrzan
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malen, a u ¢etiri veoma velik koeficijent zaduzenosti, $to je odraz nacina
financiranja dugotrajne i kratkotrajne imovine. Buduci da je rijec pretezno
o distributerima, neizravno se moze zakljuciti da se radi viSe o tudim
izvorima financiranja obrtnih, a ne stalnih sredstava u temu dobavljaci
vjerojatno imaju znatan udio.

_Tablica 5.
Pokazatelji proizvodnosti, profitabilnosti, financiranja i likvidnosti deset vodeéih trgovackih
drustava u proizvodniji i distribuciji energije u razdoblju 2011. - 2012.

Proizvodnostrada Bruto marza (u %) Profitabilnostimovine
(u000kn) (u%)

2011. 2012. 2011. 2012. 2011. 2012.
HEP (konsolidirano) 959 1.034 0,62 3,52 -0,001 0.2
Gradska plinara Zagreb - Opskrba 8.438 12.1086 0,6 0,8 1,92 2,24
GEN-1Zagreb 633.783 340.753 0,47 0.5 1,51 8.6
RUDNAP energija 226.018 217.503 0,07 0,1 0,07 0,06
Gradska plinara Zagreb 756 693 0,96 0,56 1,69 1
Termoplin Varazdin 2.561 2.557 3,79 1,7 4,2 1,23
Prvo plinarsko 2230 9.164 2,4 6,5 0,91 6,9
Petrol plin 5.335 7.021 3.8 3.4 7.49 7.81
Medimurje - plin 2.323 2.464 0,17 04 0,1 0,22

Koeficijent zaduzenosti Koe:';llt(:‘i’j:jztot:tlzuée

2011. 2012. 2011. 2012.

HEP (konsolidirano) 0,41 0,44 0,69 0,80
Gradska plinara Zagreb - Opskrba 0,78 0,81 1,27 1,23
GEN-IZagreb 0,95 0,84 1,05 1,18
RUDNAP energija 0,99 0,99 1,00 1,00
Gradska plinara Zagreb 0,04 0,05 2,98 2,06
Termoplin Varazdin 0,22 0,27 1,77 1,64
Prvo plinarsko 0,18 0,47 1,85 1,34
Petrol plin 0,72 0,64 0,90 1,02
Medimurje - plin 0,12 0,17 2,06 1,84
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_Tablica 6.

Pokazatelji proizvodnosti, profitabilnosti, financiranja i likvidnosti deset vodecih privatnih i
mjesovitih trgovackih drustava u proizvodniji i distribuciji energije u razdoblju 2011. - 2012.

Proizvodnostrada Bruto marza (u %) Profitabilnostimovine
(u000kn) (u%)

2011. 2012. 2011. 2012. 2011. 2012.
TE Plomin 0 0 1,61 1,40 1,33 1,56
GEN-IZagreb 633.783 340.753 0,47 0,5 1,51 8,6
RUDNAP energija 226.018 217.503 0,07 0.1 0,07 0,06
Termoplin Varazdin 2.561 2.557 3,79 1,7 4,20 1,23
Petrol-Jadranplin 5.335 7.021 3,80 34 7,49 7,81
Plinara istocne Slavonije 1.449 1.446 0,51 0,20 6,24 0,24
Energo 674 770 -21,05 -7,60 -5,85 -2,53
Montcogim - Plinara 4.344 4.960 0.39 2,10 0,08 1,12
Repower Hrvatska 95.499 90.434 0,06 0,10 0,62 0,45
Zagorski metalac 2.884 2.571 4,73 3,00 2,93 1,92

Koeficijent zaduzenosti Koe:::‘ilj;':‘t:;?uee

2011. 2012. 2011. 2012.
TE Plomin 0,72 0,60 0,92 0,63
GEN-IZagreb 0,95 0,84 1,05 1,18
RUDNAP energija 1,00 0,99 1,00 1,00
Termoplin Varazdin 0,22 0,27 1,77 1,64
Petrol-Jadranplin 0,72 0.64 0,90 1,02
Plinara istocne Slavonije 0,52 0,58 1,26 1,23
Energo 0,48 0,52 0,40 0,42
Montcogim - Plinara 0,47 0,48 0,52 0,64
Repower Hrvatska 0,96 0,96 0,98 1,01
Zagorski metalac 0,21 0,18 3,29 2,64

Kada je rije¢ o skupini deset vodecih privatnih i mjeSovitih drustava
u proizvodnji i distribuciji energije, relativni pokazatelji uCinkovitosti i
financiranja u 2012. godini u odnosu na 2011. godinu ukazuju na znatne
razlike medu druStvima. Usporedna je struktura pokazatelja za razdoblje
2011. - 2012. po trgovackim drustvima iz te skupine navedena u tablici 6.

Polazec¢i od podataka navedenih u tahlici 6 moZe se konstatirati da je
polovica trgovackih druStava ostvarila manju proizvodnost rada, manju
bruto marzu i manju profitabilnost imovine u 2012. godini nego u 2011.
godini. U prosjeku su koeficijenti zaduZenosti veci u ovoj skupini trgovackih

energetika i naftna industrija_27



E 28 _sektorske analize

druStava nego u prethodno analiziranoj skupini deset vodecih trgovackih
drustava u proizvodnji i distribuciji energije, dok su koeficijenti tekuce
likvidnosti slicnih ohiljezja i bez bitnih promjena u 2012. godini u odnosu
na 2011. godinu.

Buduci da je rijeC najvecim dijelom o distributerima energije, te polazeci
od ohiljeZja njihova poslovanja i s time povezanog relativno manjeg broja
zaposlenih, trgovacka drustva iz skupine deset vodecih privatnih i mjeSavitih
trgovackih drustava iskazuju veéu produktivnost nego drustva iz skupine
deset vodecih trgovackih druStava u proizvodnji i distribuciji energije.
Osim toga, upravo zhog obiljeZja poslovanja i strukture imovine, privatna i
mjesovita trgovacka drustva iskazuju relativno vecu profitabilnostimovine,
a glede izvora financiranja vise kariste financijsku polugu u usporedbi s
trgovackim drustvima iz skupine deset vodecih trgovackih drustava u
proizvodnji i distribuciji energije.

Energetski je sektor u Hrvatskoj i dalje veoma reguliran i pretezno je u
drzavnom vlasnistvu. Unatoc€ reguliranosti, zhog dominantne pozicije
Hrvatske elektroprivrede u elektroenergetskom dijelu ima i ohiljezja
monaopolnog ponasanja. Slijedom otvorenog procesa liberalizacije, medutim,
uocavaju se odredeni pomaci prema stvaranju konkurencije. Javljaju se i
jataju privatne inicijative u ovom sektoru. Tvrtke kao $to su GEN-I, Korlea
i Partner Elektrik ulaze na trziste i potencijalno se ocjenjuju kao buduci
konkurenti Hrvatskoj elektroprivredi. Premda neumitno, analizirani podaci
i pokazatelji ukazuju na to da taj proces stvaranja prihvatljive trziSno
kankurentne strukture u energetskom sektoru nece i¢i ni brzo ni lako.

Najave restrukturiranja, tj. racionalizacija poslovanja poduzeca u javnom
portfelju, uklju€ujuci HEP, pretpostavka su za najavljene javne investicije u
energetskom sektoru. Usprkos tome, zamjetna je pojava novih poduzeca
u ovome sektoru. Ona su ocekivana buduca konkurencija Hrvatskoj
elektroprivredi. Premda su usporedni poslovni rezultati tih trgovackih
drusStava za sada relativno skromni, otvorena liberalizacija trziSta pruza
im priliku, koju ¢e vjerojatno i u srednjem roku iskoristiti. Prilagodavanje
Hrvatske elektroprivrede na osnovama programa restrukturiranja i s
nastojanjem da se zadrzi vodeca uloga u tome dijelu energetskog sektora
smatra se oCekivanom neizravnom posljedicom pritisaka koji proizlaze iz
tih procesa.

Naftna industrija

Prema klasifikaciji poduzetnika, proizvodnja koksa i rafiniranih naftnih
proizvoda obuhvaca samo 18 trgovackih drustava. INA, kao najvece
trgovacko drustvo u ovom sektoru, generira gotovo cijeli izvoz, uvoz i
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investicije sektora. Tijekam 2012. godine ukupni prihodi 18 registriranih
poduzeca u podrucju rafiniranja naftnih proizvoda iznosili su 1,6 milijardi
kuna, uz dohit od oko 100 milijuna kuna.

Poslovni rezultati INA-g, dominantnog poduzeca u ovome sektoru, pogorsani
su tijekom 2012. godine. Prema podacima za 2012, EBITDA iznosi 5 milijardi
kuna®, sto je pad od 31 posto u odnosu na 2011. godinu. Razvidno je
kako je poslovanje najveceg poduzeca u naftnoj industriji pod utjecajem
smanjene trziSne potraznje i gospodarske krize. Posebno je potrebno
izdvojiti utjecaj smanjenja potraznje te izostanka proizvodnje i prihoda
u Siriji. Usporedno, drustvo je nastavilo s procesom restrukturiranja i
prilagodbe pogor$anim uvjetima poslovanja u okruzju, tako da je usprkos
padu prihoda od 2 posto u odnosu na 2011, nastavljeno i smanjenje broja
zaposlenih, za 1 posto. Primjerice, u odnosu na 2010. godinu, kada su
prosjecni prihodi po zaposlenom iznosili 2,8 milijuna kuna, u 2012. godini
prihod po zaposlenom hio je 3,2 milijuna kuna.

Drustvo je tijekom 2012. u segmentu maloprodaje intenzivno ulagalo u
modernizaciju prodajne mreze. Usprkos manjem opsegu prodaje i padu
potraznje, povecana je profitahilnost. Naglasak na povecanje produktivnosti
i modernizaciji prodajne mreze pokazatelj je strateske prilagodhe ocekivangj
liberalizaciji trzista naftnih derivata, narocito u maloprodaji. Medutim,
sigurno je da ¢e znacajno pobolj$anje poslovnih rezultata drustva, kao i
ostalih tvrtki u ovome sektaoru, biti usko vezano uz pozitivhe gospodarske
pokazatelje.

U smislu kapitalnih ulaganja, tijekom 2012. godine INA je ulozila ukupno 1,3
milijarde kuna, od tega 94 posto u Hrvatskoj. Ulaganja su hila usmjerena
prema maodernizaciji prodajne mreze i istrazivanju, ali gubitak prihoda
od izvora u Siriji predstavlja znacajan teret za koampaniju. Kompanija je
intenzivirala kapitalna ulaganja na alternativnim trzistima [poput Egipta
i Angole] te domacim izvarima (Hrastilnica), ali hi pozitivan ishod statusa
izvora u Siriji u velikoj mjeri poboljSao poslovne rezultate druStva. Neizvjesnost
vezana uz ishod pregovora dvaju najvecih dioni¢ara o korporativnom
upravljanju unutar drustva tijekom 2013. znaci da postoje izvari rizika koje
je nuzno rijesiti u kra¢em roku kako bi se osiguralo pozitivho poslovanje
i tijekom 2014. godine, u kojoj ¢e kankurentski pritisak na poslovanje biti
znatajno povecan.

33 EBITDA, bez jednokratnih stavki = 4.963 milijuna kuna. Izvor: INA.

energetika i naftna industrija_29



_Zakljucak i
ocekivanja

k€ Buduci da je nacelo
liberalizacije i
transparentnog
definiranja uloge
drzave u sektoru
sada u punom
zamahu, rezultati
ce u vecoj mjeri
ovisiti o kapacitetu
kljucnih drustava u
sektoru, prvenstveno
domacih, za
prilagodbu
novonastalim
uvjetima.

E 30 _sektorske analize

_Strategija energetskog razvoja Republike Hrvatske navadi tri temeljna
energetska cilja. Oni su sigurnost opskrbe energijom, konkurentnost
energetskog sustava te odrzivost energetskog razvoja®. Tijekom posljednjih
godinu dana ne moze se zakljutiti kako su navedeni ciljevi u potpunosti
zanemareni, niti kako su postignuti znacajni koraci prema njihovom
ispunjenju. Prednosti hrvatskog energetskog sustava su poznate i
prvenstveno se odnose na potencijalne resurse koji postoje u Hrvatskaj.
Clanstvo u EU-u pridonijelo je definiranju institucionalne i normativne osnove
zarazvoj energetskog sektora. Medutim, buduci da je nacelo liberalizacije i
transparentnog definiranja uloge drzave u sektoru sada u punom zamahu,
budugi rezultati ¢e u vecoj mjeri ovisiti o kapacitetu klju¢nih drustava u
sektoru, prvenstveno domacih, za prilagodbu novonastalim uvjetima. Stoga
je posebno vazno naglasiti nuznost kontinuiranog ulaganja u energetski
sektar, prvenstvena velikih, strateski vaznih projekata poput LNG terminala,
kako bi se osigurali asnovni ciljevi iz Energetske strategije, ali i realizirali
potencijalni pozitivni ucinci energetskog sektora u gospodarstvu.

Sektor proizvodnje i opskrbe elektricnom energijom tijekom 2013. bio je
najekspaniraniji zhog ozhiljnijeg ulaska konkurenata u segmentu distribucije
elektricne energije ku¢anstvima i vecim karisnicima. ZaoStravanje konkurencije
izostalo je u sektoru proizvodnje i opskrbe plinom. U sektoru proizvodnje i
prodaje naftnih derivata relativnu stabilizaciju cijena zasjenili su sporovi oko
strukture karporativnog upravljanja u najve¢em drustvu u sektoru.

Zakljutno, energetsko trziste je u fazi prilagodbe institucionalnim
promjenama u Hrvatskoj, koje su nastupile ulaskom na zajednicko trziste.
0d uvodenja novih normativnih modela, Hrvatska je trenutno u procesu
intenzivne implementacije i pove¢ane stope odgaovornasti za funkcioniranje
energetskog trzista. Premda je 2013. ohiljezena nastavkom krize i poslovni
rezultati sukladno tome ne pokazuju znacajnije pozitivhe promjene, do
izrazaja dolazi kapacitet za promjenu, kako gospodarstva tako i javnog
sektora. To se odnasi na brzinu prilagodbe gospodarstva sadasnjim
trzisnim uvjetima, alii na kapacitet institucija za regulaciju i pravovremenao
reagiranje na novonastale uvjete na trzistu.

34 Strategija energetskog razvoja Republike Hrvatske (Narodne novine, br. 130/2009.].
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