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Sazetak

Diplomskog rada studenta Danka Barbira, naslova
CJENOVNI RIZIK U POLJOPRIVREDI EUROPSKE UNIJE

Diplomski rad se bavi cjenovnim rizikom poljoprivrednih proizvoda u Europskoj uniji.
Ciljevi rada su izmjeriti cjenovni rizik kravljeg mlijeka, psenice, kukuruza, svinjskog mesa i
SeCera u Hrvatskoj i Europskoj uniji. Nadalje, opisati strategije upravljanja cjenovnim
rizikom, izgraditi model za ocjenu ucinaka strategije u navedenim proizvodnjama te odrediti
mogucnosti 1 prepreke u njihovoj primjeni. Pregledom literature su obradene teme rizika u
poljoprivredi, cjenovnog rizika, strategija upravljanja rizikom i trziSta poljoprivrednih
proizvoda. Statistickom obradom podataka iz EU Market Observatory je izmjeren cjenovni
rizik. Utvrdeno je da Hrvatska ima relativno visok koeficijent varijabilnosti cijena pSenice
(12%), a kod kravljeg mlijeka (7%), kukuruza (8%), svinjskog mesa (9%) i Secera (7%) je
manji u odnosu na prosjek EU. Preproucene su strategije: udruzivanje kod proizvodnje
kravljeg mlijeka, hedging psenice, skladiStenje kukuruza, ugovaranje proizvodnje svinja i
hedging Sedera. Strategije su vrednovane pomocu ocekivane novcane vrijednosti, analize

scenarija i stabla odlucivanja.

Kljuéne rije¢i: upravljanje rizikom, cjenovni rizik, poljoprivredni proizvodi



Summary

Of the master's thesis — student Danko Barbir, entitled
PRICE RISK IN AGRICULTURE OF THE EUROPEAN UNION

The master's thesis deals with price risk of agricultural products in the European
Union. The goal of this thesis is measuring price risk for cow milk, wheat, maize, pig meat
and sugar in Croatia and the European Union. Another goal is to describe price risk
management strategies, create a model for the assessment of their effectiveness and
identifying the opportunities and obstacles for their use. The literature review handles topics
like risk in agriculture, price risk, risk management and the market of agricultural products.
Data from the EU Market Observatory is used for statistical analysis and measurement of
price risk. It is determined that Croatia has a relatively high coefficient of variability of wheat
prices (12%), and relatively low for cow milk (7%), maize (8%), pig meat (9%), and sugar
(7%) prices (when compared to the EU average). Recommended strategies are: cooperation
for the production of cow milk, hedging wheat prices, storage of maize, contract farming for
pigs and hedging sugar prices. The strategies are evaluated using expected monetary value,

scenario analysis and the decision tree method.

Keywords: risk management, price risk, agricultural products



1. UVOD

Cjenovnim rizikom smatramo vjerojatnost promjene cijena poljoprivrednih proizvoda
I poljoprivrednih inputa, u nama Stetnom smjeru. U ovom radu se prvenstveno prate cijene
poljoprivrednog outputa (proizvoda) te se pad cijena smatra negativnom pojavom. lako bi se
rast cijena mogao smatrati pozitivnim dogadajem, u ovom radu se stabilnost cijena smatra

pozeljnim stanjem. Zbog toga se cjenovni rizik mjeri u obliku apsolutne varijabilnosti cijena.

Stabilnost cijena moze imati mnoge koristi za poljoprivrednika kao §to su stabilan
dohodak, likvidnost, solventnost i mogu¢nost planiranja proizvodnje bez neizvjesnosti o
cijeni. Cimbenici poput klimatskih promjena, liberalizacije trzista, drzavnih intervencija u
trgovini i rasta dohotka u prethodno siroma$nim mnogoljudnim zemljama, svojim utjecajem
na ponudu i potraznju stvaraju nestabilnost cijena poljoprivrednih proizvoda. Stoga dolazi do
potrebe za koriStenjem strategija za upravljanje cjenovnim rizikom kojima proizvodaci mogu

osigurati stabilne cijene i iskoristiti prednosti koje im one daju.

U 3. poglavlju je obradena tema cjenovnog rizika poljoprivrednih proizvoda. Poglavlje
zapocinje osnovnim podacima o riziku u poljoprivredi gdje se navodi Sto je rizik te koje vrste
rizika postoje. Nadalje je obradena tema cjenovnog rizika. Odredena je definicija cjenovnog
rizika, specificnosti ove vrste rizike te su navedeni razlozi zaSto je vazno istraZivati ovu

tematiku. Zavr$no su navedene i razradene strategije upravljanja cjenovnim rizikom.

Cetvrto poglavlje se bavi trzistem poljoprivrednih proizvoda. TrZiste odreduje kretanje
cijena te je zbog toga vazno poznavati 1 razumijevati temeljne ekonomske pojmove kao Sto su
ponuda, potraznja i cijena te njihove specifi¢nosti kod poljoprivrednih proizvoda. U poglavlju

se obraduju zakonitosti i trendovi kretanja cijena.

Empirijski dio rada se nalazi u 5. poglavlju koje se bavi mjerenjem cjenovnog rizika
kravljeg mlijeka, pSenice, kukuruza, svinjskog mesa i Se¢era. Obraduje se varijabilnost cijena
U Hrvatskoj, ali se i usporeduje s ostalim drzavama Europske unije. U Sestom poglavlju su
opisane moguc¢nosti koriStenja strategija za upravljanje cjnovnim rizikom pomocu podataka

dobivenih u petom poglavlju.



1.1. Cilj rada

Ciljevi rada su izmjeriti cjenovni rizik mlijeka, svinjskog mesa, pSenice, kukuruza i
SeCera u Hrvatskoj i Europskoj uniji. Nadalje, opisati strategije upravljanja cjenovnim
rizikom, izgraditi model za ocjenu ucinaka strategije u navedenim proizvodnjama i

identificirati moguce prepreke primjeni na gospodarstvima u EU i Hrvatskoj.



2. METODE ISTRAZIVANJA

2.1. lzvori podataka

Rad se sastoji od istrazivackog i preglednog dijela. Za istrazivacki dio rada koriste se
sekundarni podaci o cijenama poljoprivrednih proizvoda. Izvor je EU Market Observatory (
Opservatorij trziSta Europske unije) koji se moZze na¢i na mreznim Stranicama Europske
komisije. Cijene mlijeka su pra¢ene od 7/2013 do 4/2019, pSenice od 7/2013 do 4/2019,
kukuruza od 7/2013 do 4/2019, svinjskog mesa od 8/2013 do 4/2019, Secera od 10/2017 do
4/2019. Cijene mlijeka, Secera i svinjskog mesa su pra¢ene na mjese¢noj razini, a pSenice i
kukuruza na tjedno;j.

Literatura koriStena za pregledni dio rada su knjige i ¢lanci iz struénih Casopisa te
objave institucija koje se bave upravljanjem rizika u poljoprivredi i trziStem poljoprivrednih

proizvoda.

2.1.1. EU Market Observatory

Market Observatory (opservatorij trziSta) je sustav nadgledavanja trziSnih kretanja
koje Europska komisija objavljuje na svojim mreznim stranicama. Trenutacne sastavnice
poljoprivrednog opservatorija trziSta su: mlijeko (EU Milk Market Observatory — pokrenut
2014.), meso (EU Meat Market Observatory — pokrenut 2016., sadrzi podatke o mesu goveda
i svinja), Secer (EU Sugar Market Observatory — pokrenut 2017.) i usjevi (EU Crops Market
Observatory — pokrenut 2017., sadrzi podatke o Zitaricama i uljaricama).

Opservatoriji trziSta poljoprivrednih proizvoda su uspostavljeni kako bi povecali
transparentnost trzista poljoprivrednih proizvoda te kako bi poljoprivredni sektor EU bolje
podnosio volatilnost trzista i pratio trzisne signale.

Svaki opservatorij trzista okuplja struénjake iz raznih organizacija kojima je specifi¢ni
sektor od odredene vaznosti (stakeholderi). Oni se redovito sastaju i objavljuju izvjeséa o
kretanjima trziSta, vaznim dogadajima i predvidaju daljnja kretanja.

Svi podaci o cijenama su prikazani u Europskoj monetarnoj jedinici (EMU ili EUR).



2.2. Analiza podataka

Mijerenje vjerojatnosti, kod mjerenja rizika i analize donos$enja odluka, moze se izvrsiti
putem objektivnih podataka i1 ocekivane vrijednosti te putem subjektivnih podataka i
o¢ekivane korisnosti. Hardaker i sur. (2015) daju prednost subjektivnom pristupu i
izraCunavanju ocekivane korisnosti. Razlog tome je $to mnogim pojavama nije moguce
izraCunati objektivnu vjerojatnost zbog manjka podataka te zbog toga Sto subjektivna
o¢ekivanja donositelja odluka mogu biti relevantniji od povijesnih podataka. Oc¢ekivana
korisnost ima prednost pred o¢ekivanom vrijedno$éu jer se posebno odnosi na donositelja
odluke i1 njegove sklonosti. Na primjer, pojedina osoba je spremna zrtvovati mogucu vecu
dobit za vecu sigurnost (to jest stabilnost) u poslovanju.

U ovom radu Kkoriste se povijesni podaci za cijene poljoprivrednih proizvoda, to jest
povijesne frekvencije pojave odredenih cijena. Usprkos tome, u radu se vise puta spominje
relevantnost subjektivnog pristupa te se istiCe vaznost prilagodavanja poslovnih odluka
donositelju odluka. Kako bi se podaci priblizili danasnjici i pomogli kod predvidanja
buduénosti, navode se odredene zakonitosti i moguénosti koje donositelj odluka mora imati na
umu kod procjene rizika.

U radu su koristene samo nominalne cijene, dakle nisu korigirane za inflaciju. Zbog
toga se realne cijene mogu smatrati nesto drugacijim od onih prikazanih u radu. Na primjer, u
Hrvatskoj se indeks potrosackih cijena, prema Drzavnom zavodu za statistiku, U promatranom
razdoblju (2013. — 2019.) kretao ovako: od 2013. do 2018 se kretao izmedu 99 i 101, a od
2018. na dalje dolazi do progresivne inflacije, tako da je od 100 bodova u sije¢nju 2018. doslo
do 103 u svibnju 2019.

2.2.1. VremenskKi nizovi

Vremenski niz je niz mjerenja koji je svrstan u vremenski slijed. Kod vremenskog niza
uzorci opazanja nisu slucajni, nego prate odredeni vremenski slijed te su ti podaci rijetko
nezavisni. Vremenske nizove ¢ine komponente trenda, sezonske komponente, ciklicke
komponente i komponente neregularnosti. Komponenta trenda je tendencija kretanja niza u
obliku pada ili rasta, sezonska komponenta je kretanje niza sa sezonskim obiljezjima, ciklicka

komponenta je kretanje koje se ponavlja bez obzira na sezonalnost, a neregularna komponenta



oznacava kretanje bez ikakve zakonitosti (Newbold i sur., 2010). Tako se vremenski niz moze
prikazati aditivnim modelom:
Xt =Tt + St + Ct + It
[li multiplikativnim modelom:
Xt= TtStCtlt

Gdje su: T; — trendovska komponenta, S; — sezonska komponenta, C; — cikli¢ka komponenta, I
— neregularna komponenta. Odabir modela ovisi o meduutjecaju komponenta. Ako
komponente medusobno utjeCu jedna na drugu razumno je vremenski niz interpretirati
multiplikativnim modelom.

U radu su vremenski nizovi prikazani u obliku kretanja cijena kroz vrijeme. Za
graficko prikazivanje vremenskih nizova je koriSten linijski grafikon. Na grafovima su
prikazane drzave (ili trziSta) od posebne zanimljivosti zbog vrijednosti koeficijenta varijacije.
Vremenski nizovi su takoder prikazani i kretanjem indeksa cijena. Indeksne cijene prikazuju
(veli¢inski) odnos odredene cijene s baznom cijenom. Bazne cijene u ovom radu su opazanja
za (vremenski) prvi period. Bazne cijene su dobivene sljede¢om formulom:

100 (%)
Po

Gdje je po cijena baznog perioda, a p; cijena tijekom nekog drugog perioda.

2.2.2. Deskriptivna statistika

Za opisivanje podataka koriStene su mjere centralne tendencije, varijabilnosti i
asimetrije. Koristena mjera centralne tendencije je aritmeti¢ka sredina. Aritmeticka sredina je
koriStena zbog prakti¢nosti (velik broj promatranih populacija) i pretpostavke da su
distribucije priblizno normalne. Ako koji uzorak ima obiljezja (na primjer - spljostenost) koja
naznaCuju da distribucija nije normalna, moze se pretpostaviti da su alternativne mjere
centralne tendencije prikladnije. Koristene mjere varijabilnosti su standardna devijacija i
koeficijent varijacije.

Formula za aritmeticku sredinu uzorka i populacije su :

n
- i=1Xi

n
_ Li=1Xi
N
Formule za standardnu devijaciju uzorka i populacije su:



s =+/s2 = \/Z{;l(xi — %)2

n—1

o= \/; _ \/Zliv=1(xi — W)?

N

Formule za koeficijent varijacije uzorka i populacije su:

S

CV = —=%100
x
o

CV = —x100
U

Za mjerenje asimetrije je koriStena spljoStenost (skewness). Spljostenost je negativna
za distribucije koje su spljostene u lijevu stranu, a pozitivna ako je spljoStena na desnu stranu.
Spljostenost je 0 ako je distribucija simetri¢na s obzirom na spljostenost (poput normalne
distribucije) (Newbold i sur., 2010). Kod pozitivne spljostenosti median i mod su uglavnom

manji od aritmeticke sredine, a kod negativne vrijedi suprotno. Formula za spljostenost je:

213
S = (n—l)n(n—Z)z(XLsx>

Za prikazivanje distribucije cijena u uzorku koriStena je normalna (Gaussova)

distribucija i graf funkcije kumulativne distribucije (cumulative distribution function — CDF).

2.2.3. Metode odlucivanja

Koristena mjera za vrednovanje odluke je o¢ekivana novéana vrijednost (Expected
Monetary Value — EMV). EMV za pojedinu odluku je dobiven na sljede¢i nacin:

H
EMV (a)) = ZPle-j
j=1
Gdje je H ukupan broj mogucih stanja stvari, M;j isplata za i-tu akciju i j-to stanje stvari, a P;
vjerojatnost nastupa j-tog stanja stvari. Prema kriteriju EMV, prihvaca se akcija s najve¢om
EMV (Newbold i sur., 2010).
Analiza odluc¢ivanja kriterijem EMV je izvrSena pomocu stabla odlucivanja. Stablo
odlucivanja je graficki prikaz svih odluka (akcija) i moguéih stanja. Stablo odlucivanja se

sastoji od: ¢vorova odluke — kvadrati¢i koji ukazuju na to da treba uciniti odluku, ¢vorova

6



dogadaja — kruzna Cvorista iz kojih izlaze moguca stanja izazvana odlukom, zavr$ni ¢vorovi —
uspravne crtice koje oznacavaju kraj grane. Stabla odlucivanja su izradena pomocu ekstenzije

za MS Excel — TreePlan.



3. CJENOVNI RIZIK POLJOPRIVREDNIH PROIZVODA

3.1. Osnovno o riziku u poljoprivredi

Rizik se moze definirati kao vjerojatnost pojave negativnih dogadaja ili posljedica.
Izvori rizika u poljoprivredi mogu biti poslovne i financijske prirode. Vrste poslovnog rizika
su : proizvodni, trzi$ni, tradicionalni, institucionalni i ljudski (Hardaker i sur., 2015).
Proizvodni rizici su oni povezani sa samom proizvodnjom. U poljoprivredi su posebno
izraZeni jer poljoprivredna proizvodnja ovisi o biljkama, Zivotinjama i klimatskim uvjetima
koji su prirodno varijabilni. TrZi$ni rizici ishode iz trzi$nih kolebanja. Tijekom planiranja
proizvodnje, poljoprivrednik rijetko moze sa sigurnoscu utvrditi cijene inputa i outputa u
vrijeme proizvodnje i prodaje. Isto tako ne moze utvrditi hoce li nastati novi zahtjevi na
trzistu koje on ne moze ispostovati nakon pocetka proizvodnje (Sjetve, nabave osnovnog
stada). Institucionalni (ustanovni) rizici dolaze od ustanova koje utjeCu na proizvodaca i
okolinu. Te ustanove mogu biti: vlada, sabor, lokalna samouprava, medunarodna zajednica,
vlade drugih drzava. Institucionalnim rizikom se smatra i ugovorni rizik, to jest iznenadna
raskidanja ugovora i nepostivanja ugovora (Hardaker i sur., 2015). Ljudski rizici su oni koji
proizlaze od ljudi koji djeluju na poljopriviednom gospodarstvu, to jest od vlasnika
gospodarstva i radnika. Neki primjeri su: bolesti, ozljede, svade. Financijski rizik dolazi od
nacina na koji poljoprivrednik financira svoje gospodarstvo. Kad je gospodarstvo zaduzeno
poljoprivrednik je izlozen riziku promjenjive kamatne stope i riziku nemogucnosti placanja
rate. Financijski rizik moZe biti i promjenjivost vrijednosti financijske imovine kao §to je rast

ili pad vrijednosti deviza.

Prema S$irini utjecaja, rizik se moze dijeliti na mikro, mezo i makro rizik. Mikro rizici
se zovu joS§ 1 idiosinkraticni, oni utje€u samo na pojedinca, to jest poljoprivrednika. Mezo
rizici, ili kovarijantni rizici, utjeCu na nekoliko bliskih kucanstava ili lokalnu zajednicu.
Makro, ili sustavni (sistemicni), rizik utjece na cijelu regiju ili drzavu. Rizik se moze jo$ i
dijeliti na sistematski i ne-sistematski. Sistematski rizik je onaj ¢iji se riskantni dogadaji
ponavljaju te stvaraju uzorak Kkoji daje podlogu za dobro mjerenje vjerojatnosti. Ne-
sistematski rizik je suprotan od toga, dakle dogada se rijetko ili nije dobro zabiljezen te je

zbog toga procjena rizika tesSko izvediva (OECD, 2009).



U tablici 3.1.1.. su prikazani neki primjeri rizika prema vrsti i $irini utjecaja.

Tablica 3.1.1., Primjeri rizika prema vrsti i Sirini utjecaja

Mikro rizik Mezo rizik Makro rizik
Vrsta rizika (idiosinkrati¢ni) (kovarijantni) (sistemicni/sustavni)
Promjene u cijeni Promjene cijena inputa i
zemljiSta, novi outputa zbog Sokova,
Trzi$ni/cjenovni - zahtjevi od trgovinska politika, nova
prehrambene trzista, endogena
industrije varijabilnost cijena
. . Tuca, mraz, ne Oborine, erozija, Poplave, suse, Stetnici,
Proizvodni : . . .
zarazne bolesti, zagadenje zarazne bolesti, tehnologija
Promjene u Promjene kamatnih stopa,
Financijski dohotku izvan - vrijednosti financijske
poljoprivrede imovine i dostupnosti kredita

Promjene u regionalnoj i
nacionalnoj politici i
regulacijama, zakoni o
ocuvanju okolisa,
poljoprivredna placanja

Rizik Promjene u lokalnoj

Institucionalni/legalni : A ”
odgovornosti politici i regulacijama

Izvor: OECD(2009), Prijevod: autor

Upravljanje rizikom se smatra temeljnim dijelom procesa upravljanja ili organizacije.
Vecinom (ili ¢ak svima) odluka preuzima se odredeni rizik. Prema tome je vazno sve upravne/
rukovoditeljske poslove analizirati s aspekta rizika. Proces kojim se moze upravljati rizikom
odredene situacije tece ovim redoslijedom: utvrdivanje konteksta, identifikacija riskantne
odluke, identifikacija opcija izbora i nesigurnih stanja, procjena posljedica, procjena uvjerenja
i sklonosti, integriranje uvjerenja i sklonosti kako bi se utvrdila najbolja opcija,
implementiranje i upravljanje odabranom odlukom, nadzor i revizija (Hardaker i sur., 2015).
Jednostavniji opis procesa je sljedeci: odredivanje rizika, analiza rizika, procjena i poslovno

odlucivanje (odabir strategije), nadzor i revizija (Njavro, 2013).

Ljudi imaju razlic¢ite sklonosti prema riziku, Sto treba imati na umu prilikom
upravljanja rizikom. Kako bi se analizirala korisnost koju odredena osoba postize odredenom
odlukom, odreduje se funkcija korisnosti. Funkcija korisnosti odreduje korisnost koju osoba
postize zbog osobnih psiholoskih razloga te se zbog toga ne mora podudarati s ocekivanom
vrijedno$¢u. Na primjer, osoba koja nije sklona riziku je spremna zrtvovati vecu dobit za

vecu sigurnost, to jest manji rizik.



Neki od glavnih nac¢ina smanjivanja rizika su: diverzifikacija, osiguranje i prikupljanje
viSe informacije o izborima i isplatama. Diverzifikacija je smanjenje rizika rasporedivanjem
resursa na veci broj aktivnosti ¢iji ishodi nisu blisko povezani. Dakle, kako bi diverzifikacija
bila uc¢inkovita aktivnosti moraju biti negativno korelirane. Osiguranje je financijska trziSna
usluga osiguravatelja koji osiguraniku isplacuje naknadu za nastale Stete na osiguranom
predmetu. Osiguranik za tu uslugu placa premiju. Osiguranje se temelji na zakonu velikih
brojeva. To znaci da osiguravatelj prodajom velikog broja polica osiguranja dovodi svoj rizik
na statisticki predvidenu razinu. Prikupljanjem relevantnih informacija moZze se znatno
smanjiti rizik. PoSto informacije imaju svoju cijenu definiran je pojam — vrijednost potpune
informacije. Vrijednost potpune informacije je razlika izmedu ocekivane vrijednosti izbora
kada su potpune informacije na raspolaganju i ocekivane vrijednosti uz nepotpune
informacije. To je dakle maksimalna cijena koja se moze platiti za informacije, a da ne smanji

oc¢ekivani povrat poduzetnickog pothvata (Pindyck, Rubinfeld, 2005).

3.2. Cjenovni rizik

Cjenovni rizik moZemo smatrati dijelom trziSnog rizika. Cjenovni rizik nastaje zbog
varijabilnosti ili volatilnosti cijena na trzistu dok pojam ,,trzi$ni rizik® moze oznacavati Siri
spektar pojava u domeni ponude i potraznje, kao §to je nastajanje novih trzi$nih zahtjeva. Ne-
cjenovne vrste trziSnog rizika redovito utjeCu na cijenu tako da se ti pojmovi mogu
poistovjetiti, §to se u literaturi uglavnom i radi. Hardaker i sur. (2015) navode da su
neocekivane promjene deviznog tecaja takoder vrsta cjenovnog rizika. Cjenovni rizik na

poljoprivrednom gospodarstvu moze se odnositi na cijene inputa i na cijene outputa.

OECD (2009) tvrdi da je cjenovna varijabilnost jedan od glavnih izvora rizika u
poljoprivredi te navodi glavne izvore cjenovnog rizika: endogena varijabilnost i egzogeni
Sokovi. Endogena varijabilnost dolazi od specificnosti samog proizvoda, razlozi i nacini
pojave endogene varijabilnosti su objaSnjeni u 4. poglavlju. Egzogeni Sokovi nastaju od
vanjskih faktora koji utjecu na trziSte, ti faktori mogu biti: vremenske katastrofe, ratovi,
trgovacki ratovi, institucijske regulacije i slicno. Kang i Mahayan (2006) tvrde da je
poljoprivredna proizvodnja izlozenija rizicima nego industrijska te da je volatilnost cijena

jedan od glavnih prijetnji dobrobiti poljoprivrednika iz zemalja u razvoju. Tvrde da je
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volatilnost cijena poljoprivrednih proizvoda od velike vaznosti i na drzavnoj razini za viSe od

50 drzava kojima nekolicina vrsta poljoprivredne robe €ini vise od pola drzavnog izvoza.

U hrvatskoj literaturi je prepoznat utjecaj cjenovnog rizika na poslovanje
poljoprivrednih gospodarstava. Kolega i Bozi¢ (2001) tvrde da nagle i iznenadne promjene
cijena loSe utjeCu na proizvodnju te smatraju da bi dugoro¢na stabilnost cijena olakSala
planiranje i odlu¢ivanje o izboru proizvodnje. Sakié¢ Bobi¢ (2017) tvrdi da je promjenjivost (to
jest, 1 niske cijene) loSe utjecalo na hrvatski mlije¢ni sektor te da nepredvidljivost cijena

moze ometati istrazivanje i razvoj, a to ugrozava odrzivost i konkurentnost mlije¢nog sektora.

3.3. Upravljanje cjenovnim rizikom

Hardaker 1 sur. (2015) odreduju podjelu strategija upravljanja rizikom na one koje se
izvrSavaju na gospodarstvu (,,on farm) i one kod kojih se rizik dijeli s drugim osobama.
Od op¢ih ,,on farm* strategija upravljanja rizikom navode: smanjenje i izbjegavanje rizika,
skupljanje informacija, odabir manje riskantnih tehnologija, diverzifikaciju i fleksibilnost.
Ove opce strategije utjeCu na sve vrste rizika pa tako i cjenovni. Neke specificne ,,on farm*
strategije koje utjeCu na cjenovni rizik mogu biti skladiStenje (fleksibilnost) i odabir

sorti/pasmina (odabir manje riskantne tehnologija, diverzifikacija).

Od op¢ih strategija kod kojih se rizik dijeli s drugim osobama navode: nacin
financiranja, osiguranje, ugovori o udjelu u poslovanju (share contract) i ugovoreno trzenje
(contract marketing). Za cjenovni rizik su znacajni ugovori 0 udjelu u poslovanju i ugovoreno
trzenje. Ugovori u dijeljenju poslovanja mogu biti primjerice sklopljeni izmedu zakupca i
zemljovlasnika ili poslodavca i zaposlenika. Najces¢i oblik je ugovor izmedu zakupca i
zemljovlasnika, to jest napolica, kojom se odreduje da zakupac pla¢a zakupninu u obliku
udjela u prinosu. Time se zakupac djelomi¢no zasticuje ( to jest, dijeli rizik) od neo¢ekivano
niskih prinosa i neogekivano niskih cijena outputa (proizvoda). Sto se ti¢e ugovorenog
trZzenja, ono moze imati oblik zadruznog (kooperativnog) udruzivanja cijena (price pooling) i
ugovaranje prodaje ili dostave inputa (forward contracting). Ova kategorija ukljucuje i

hedging na trzistima derivata i koristenje opcija kojima se smanjuje cjenovni rizik.

Upravljati cjenovnim rizikom moze se pomocu institucionalnih instrumenata te trzisno

utemeljenim instrumentima. Institucionalni instrumenti su politicke mjere intervencije kojima
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se nastoji utjecati na cijene, a trzi$no utemeljeni instrumenti su oni koji su ponudeni na trzistu
1 gospodarstvenici ih mogu pojedinacno koristiti. U mnogim drzavama pa tako i u Europskoj
uniji je u tijeku liberalizacija trzista poljoprivrednih proizvoda $to dovodi do sve manjeg
koriStenja institucionalnih instrumenata upravljanja cjenovnim rizikom. Zbog toga dolazi
potreba za koriStenjem trziSno utemeljenih instrumenata (poput trgovanja financijskim
derivatima) koji imaju svoja obiljezja i prednosti: daju izvjesnost o0 buducoj postignutoj cijeni,
prebacuju rizik na financijska trzista koja su ga voljna prihvatiti, uglavnom manje kostaju od
drzavnih intervencija, mogu poboljsati kreditnu sposobnost korisnika, futures trzista mogu biti
temelj za formiranje cijena na gotovinskom trzistu, niski trosak transakcija i standardiziranost
robe i uvjeta prodaje. Trgovanje futures ugovorima daje proizvoda¢ima informacije o cijeni
¢ime mogu bolje planirati svoju proizvodnju, a ujedno daje i informacije o bazi koja moze
prikazati prosje¢nu trzisnu cijenu skladitenja i prijevoza ¢ime mogu procijeniti isplativost
skladistenja (Kang i Mahayan, 2006).

Za uspjesno upravljanje cjenovnim rizikom, Crane i sur. (2013) naglaSavaju vaznost
izrade marketin§kog plana koji razraduje sve trziSne radnje koje se namjeravaju izvrsiti kako
bi se postigli poslovni ciljevi. Prije izrade plana je vazno razmotriti sve alternative a, u planu
treba odrediti prodajne kanale, ciljne cijene i strategije upravljanja trziSnim rizikom. Za
upravljanje trziSnim rizikom (tako 1 cjenovnim), navode sljedeCe mogucnosti: skladiStenje,
gotovinska prodaja, ugovor 0 odgodenom plac¢anju, ugovor o fiksnoj cijeni s odgodenom
isporukom, ugovor o bazi, ugovor o odgodenoj cijeni, ugovor o minimalnoj cijeni, hedge-to-
arrive ugovor, hedging putem futures ugovora, kupnja put opcije, ugovaranje proizvodnje,
marketinske zadruge, izravna prodaja. U sljede¢im potpoglavljima su objaSnjene pojedinacne

strategije upravljanja cjenovnim rizikom.

3.3.1. Financijski derivati

Financijski derivati (izvedenice) su financijski instrumenti, to jest vrijednosni papiri,
koji su izvedeni iz odredene imovine kao $to su robe, obveznice, valute i dionice. Derivati
nemaju samostalnu vrijednost i ne mogu postojati bez vezane imovine za koju su stvarani,
vezani su za vrijednost imovine iz koje su izvedeni. Derivati se najcesce koriste za hedging —
za$titu od trZiSnog 1 financijskog rizika (Tuskan, 2009). Postoje jo$ 1 opcije, swapovi te ostali
derivati koji se rjede koriste. Hedgingom se dio cjenovnog rizika proizvodaca moze prebaciti

na kupce i Spekulante. Najcesce koristeni derivati u svrhu upravljanja rizikom u poljoprivredi
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su terminski ugovori — futures (ro¢nice) i forwards (unaprijednice). Kod trgovanja terminskim
ugovorima stranke zauzimaju kratku i dugu poziciju (short position i long position). Prodaja
ugovora se smatra kratkom pozicijom (short), a kupnja dugom pozicijom (long). Spekulanti
koji uzimaju short poziciju se u biti klade na pad cijena, a oni koji uzimaju long poziciju se
klade na rast cijena (Lazibat i Bakovi¢, 2007). Hedgeri uzimaju short poziciju kako bi se
zastitili od moguceg pada cijena na fizickom trziStu. Tu poziciju u pravilu koriste proizvodaci.
Hedgeri koji uzimaju long poziciju su uglavnom kupci robe, na primjer preradivaci, koji se

zele zastiti od porasta cijene.

Forward ugovori su nestandardizirani ugovori izmedu prodavaca (proizvodaca) i
kupca. Ugovorom se dogovora transfer robe/proizvoda u buducnosti s unaprijed utvrdenom
koli¢inom 1 cijenom. Ugovorena cijena moze biti: utvrdena najceS€om trziSnom cijenom u
vrijeme prodaje (benchmark), utvrdena prosjecnom cijenom u odredenom periodu (pool
ugovor), fiksna te minimalna (EC, 2017). Forward ugovori se razlikuju prema nacinu
odredivanja cijena, vremenske fleksibilnosti u odredivanju cijene, fleksibilnosti o odredivanju
roka isporuke te mogucnosti sudjelovanja u povoljnim kretanjima cijene. Tipovi forward
ugovora su sljedeci: ugovor s fiksnom cijenom (Fixed price contract), ugovor s moguénosc¢u
fiksiranja cijene u odredenom trenutku (Price-to-be-fixed contract), ugovor s odgodenom
cijenom (Deferred price contract), ugovor s odgodenom isplatom (Deferred payment
contract), ugovor s minimalnom cijenom (Minimum price contract), ugovor s referentnom
cijenom (Reference price forward contract). Vazni vrste forward ugovora su i ugovor o bazi
(basis contract) i hedge-to-arrive contract, ti ugovori su vezani uz futures ugovore. Ugovorom
0 bazi se unaprijed odreduje baza kod trgovanja futures ugovorima, a hedge-to-arrive

ugovorom se fiksira cijena futures ugovora (Kang i Mahayan, 2006).

Futures ugovori su standardizirani forward ugovori kojima se trguje na trziStima
terminskih ugovora. Za razliku od forward ugovora, futures ugovori rijetko zavrSavaju
dostavom robe kupcu jer prodava¢ uglavnom zatvara svoju poziciju prije vremena dospijeca.
Pozicija se moze zatvoriti trziSnim mehanizmom, tako da prodava¢ kupi svoj (prethodno
prodan) ugovor ili obrnuto. Dakle, trgovanje futures ugovorima uglavnom sluzi zastiti od
cjenovnog rizika (hedging) i ostvarivanju zarade od razlika u cijeni (Spekulacije, arbitraza). 1z
toga je vidljivo da za trgovanje futures ugovora ni prodavatelj ni kupac ne moraju imati

nikakav fizicki doticaj s robom koja je vezana za ugovor. Futures ugovori se smatraju
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naprednijim od forward ugovora jer omogucuju likvidnost te ukljuCuju osiguranje za
ugovorene stranke koje garantira burza. Kako bi se to osiguranje omogucilo, kupac i
prodavatelj moraju uplatiti odredenu svotu, to jest marginu. Margina je obi¢no iznosi manji
postotak vrijednosti trgovanog ugovora, ona se strankama vrac¢a nakon zaklju¢avanja ugovora.
Kod trgovanja futures ugovora postoje i transakcijski troSkovi koji se plac¢aju brokeru za
provedbu trgovanja (Kang i Mahayan, 2006).

Poljoprivrednici mogu prodavati futures ugovore, vezane za njihovu buducu proizvodnju,
kako bi se zastitili od cjenovnog rizika koriste¢i hedging. Hedging, kao zastita od cjenovnog
rizika u poljoprivredi, djeluje tako da se cijene robe na gotovinskom (spot) trziStu zastite
zauzimanjem suprotne pozicije u terminskom. Tako se gubici na gotovinskom trzistu mogu
(djelomi¢no) nadoknaditi na terminskom trziStu. Zastitom od cjenovnog rizika putem
hedging-a nastaje druga vrsta rizika — bazni rizik. Bazni rizik dolazi od nepredvidivog
kretanja razine baze — razlike izmedu cijene na spot trziStu i terminskom trzistu (EC, 2017).
Baza moze jacati ili slabiti. JaCanje baze znaci da cijene na spot trzistu rastu u odnosu na one
na terminskom trzistu, a slabljenje znaci da je situacije obratna. Jacanje baze poboljSava dobit
onome koji ima kratku poziciju (prodavacu), a slabljenje onome koji ima dugu poziciju na
terminskom trzi$tu. Bazni rizik je vrlo znac¢ajan za hedging jer moZe ponistiti korist dobivenu
od zastite od cjenovnog rizika. Za smanjenje baznog rizika moze se koristiti ugovor o bazi
koji fiksira bazu, a cijena se odreduje kasnije. Odabir burze na kojoj su cijene sli¢nije
lokalnom (spot) trziStu poljoprivrednika je takoder nacin kojim se smanjuje bazni rizik.
Postoje jos i non roll hedge-to-arrive ugovori kojim se ugovara da ¢e roba s odredenog future
ugovora biti dostavljene po odredenoj cijeni. Time prodavac fiksira cijenu ali se prepusta
baznom riziku koji se kasnije odreduje. Non roll hedge-to-arrive ugovori se uglavnom Koriste
kad se ocekuje uska baza, to jest terminska cijena sli¢na gotovinskoj. Postoje i roll hedge-to-
arrive ugovori kojima se moze mijenjati vrijeme dospijeca (Wisner, 1997).

Kao $to je prethodno navedeno, za trgovanje futures ugovorima nije potrebno imati odredenu
robu u vlasni$tvu. Tako da poljoprivrednici mogu na burzama trgovati i robom koju ne
proizvode ili trgovati futures ugovorima za jednu robu kao hedging za drugu robu (cross-
hedging), ali je kod toga vazno odrediti korelaciju cijena izmedu roba te korelaciju baze. Isto
tako, poljoprivrednici mogu hedging koristiti za potpunu kolic¢inu svoje proizvodnje (full
hedge), dio proizvodnje (under-hedge) te za koli¢inu iznad svoje proizvodnje (over-hedge).
Broll, Welzel i Pong Wong (2013) su dosli do zakljucka da je za poljoprivrednog proizvodaca

koji zeli minimizirati cjenovni rizik kod cross-hedging-a najbolje koristi full hedge kad su
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cijene dviju promatranih robe nekorelirane, over-hedge kad su znatno pozitivno korelirane i
under-hedge kad su znatno negativno korelirane. Full hedge, under i over-hedge su u ovom
primjeru odnosi na koli¢inu one robe za koju postoji mogucnost trgovanja futures ugovorima.
Primjerice, ako proizvoda¢ kukuruza i svinja utvrdi da su njihove cijene znatno pozitivno
korelirane, moze prodati ugovor za koli¢inu kukuruza vecu od koje proizvede te tako koristiti

over-hedge kako bi zastitio i svoju proizvodnju svinja.

Opcije su ugovori kojima se kupcu (opcije) daje moguénost da kupi ili proda odredeni

terminski ugovor po odredenoj cijeni. Prodavatelj opcije ima odgovornost da proda ili kupi
terminski ugovor ako kupac iskoristi svoje pravo. Postoje put i call ugovori. Put ugovor je za
prodaju, a call ugovor je kupnju terminskog ugovora. Kupac opcije placa premiju
prodavatelju. Opcije se mogu prodavati privatno (OTC) i javno na burzama. Postoje opcije
americke 1 europske vrste. Opcije americke vrste omogucuju izvrSenje opcije u bilo koje
vrijeme do dospijeca, a opcije europske vrste samo na datum dospijeca (Kang i Mahayan,
2006). Opcije imaju odredene sli¢nosti s osiguranjem. Moze se re¢i da koriStenjem opcija
kupac/prodavatelj osiguravaju odredenu cijenu na terminskom trzistu, a za tu uslugu placaju
premiju, Sto je istovjetno s procesom osiguranja. Nacini koriStenja opcija su prikazani u
sljede¢em odlomku.
Kad se ocekuje rast cijena (bull market) kupac kupuje call opcije te kad odredeni terminski
ugovor (objekt opcije) prijede dogovorenu udarnu cijenu on je moze kupiti po udarnoj cijeni
te tako ostvariti dobit (ako je razlika u cijeni vec¢a od placene premije). Kad ocekuje pad
cijena (bear market) prodavatelj prodaje call opciju te za nju dobiva premiju. Ako cijena
zaista padne kupac opcije ju neée iskoristiti te tako prodavatelj dobiva premiju kao zaradu.
Kod put opcije je sli¢na situacije, ali se tice prodaje terminskog ugovora te su stranke u
suprotnoj poziciji. Dakle kupac put opcije ocekuje pad, a prodavatelj o¢ekuje rast (Njavro,
2018).

Robni swap djeluje na nacin da dvije stranke ugovorom zamijene varijabilnu cijenu za
fiksnu cijenu (ili obrnuto) za odredenu koli¢inu robe u odredenom vremenskom intervalu.
Kod swap ugovora obicno postoji posrednik, koji je obicno banka preko koje se obavljaju
transakcije. Tako kad cijena padne, banka garantira fiksnu cijenu te isplacuje razliku, a kad

cijena raste stranka mora banki uplatiti razliku. Swap ugovori se ugovaraju privatno (OTC), a
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glavna odlika im je dugotrajnost jer se koriste za dugotrajnu suradnju stranaka. Swapovi se

rijetko koriste za poljoprivrednu robu, a viSe za naftu (Kang i Mahayan, 2006).

Za uspjesnost u trgovanju terminskim ugovorima vazno je poznavanje fundamentalne i
tehnicke analize. Fundamentalnom analizom se procjenjuje kretanje cijene pomocu
informacija o stvarnoj ponudi i potraznji za odredenom robom, a tehnickom analizom se prate
prethodni obrasci kretanja cijena na terminskom trzistu pomocu kojih se nastoje predvidjeti
buduce cijene (Lazibat i Mati¢, 2002). Devizni rizik moze takoder biti znacajan kod trgovanja
terminskim ugovorima ako se trguje na burzama s drugom valutom, to jest ako

poljoprivrednik na spot trzistu trguje u jednoj valuti, a na terminskom trzistu trguje u drugoj.

3.3.2. Osiguranje

Zbog sistemiCne prirode cjenovnog rizika klasicno osiguranje je tesko izvedivo.
Postoje vrste osiguranja koje uklju¢uju ucinke od promjena cijena te tako posredno
osiguravaju od cjenovnog rizika. Takve vrste osiguranja su: osiguranje dohotka, osiguranje
prihoda od usjeva i sli¢no.

U novije vrijeme doslo je 1 do konkretnog osiguranja cijena kao Sto je vidljivo kod
firme Stable (stableprice.com) koji pruza uslugu osiguranja cijene. Svoju uslugu temelje na
raznovrsnosti korelacije cijena mnogobrojnih roba te tako odreduju premije, Stetne slucajeve i

odStete prema indeksima kretanja cijena.

3.3.3. Ostale strategije dijeljenja rizika

Ugovorena proizvodnja i marketinske zadruge su neke od strategija dijeljenja rizika
koje nisu prethodno objasnjene.
Ugovaranje proizvodnje se ¢esto koristi kod uzgoja stoke, ali i povréa. Uzgajiva¢ koji ugovara
svoju proizvodnju predaje dio svoje proizvodacke suverenosti u ruke osobe s kojom ugovara
proizvodnju (kupca). Ugovaranjem proizvodnje se istovremeno ugovara i fiksna cijena.
Ugovaranje proizvodnje je ¢esto vrlo povoljno za obje strane kad se radi o proizvodima koji
su lako kvarljivi ili se zbog ostalih razloga moraju brzo prodati kad dode do tehnoloske

zrelosti (Harwood i sur., 1999). To su proizvodi kao povrce, vocée, stoka i mlijeko. Prema
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Harwood i sur. (1999) postoje dvije vrste ugovora o proizvodnji: ugovor o rukovodenju
proizvodnjom te ugovor o snabdijevanju resursima. Ugovorom o rukovodenju proizvodnjom
je tehnologija proizvodnje ve¢im dijelom predodredena te uzgajivacu ponekad preostaje samo
uloga vodenja radova na farmi, cijena je dogovorena, ali uzgajiva¢ odgovara za kvalitetu
proizvoda (proizvodi slabije kvalitete imaju nizu cijenu). Ugovor za snabdijevanju resursima
se Cesto koristi kod tova brojlera. Kod takvog ugovora kupac uzagijavaca snabdjeva pili¢ima
(ili prasadi kod tova svinja), hranom, veterinarskim uslugama i transportom. Na uzagajivacu
ostaju odluke o veli¢ini i rotaciji jata, genetskim osobinama i kapacitetu. Kod ugovorene
proizvodnje Cesto postoji i isplata stimulacija uzgajivac¢ima koji su bolji od prosjeka.

Poljoprivredne marketinske zadruge su udruzenja poljoprivrednih proizvodaca s ciljem
ostvarivanja zajednickih koristi u okviru trZzenja poljoprivrednih proizvoda. Marketinskom
zadrugom skupina poljoprivrednika moze: skupiti vecu koli¢inu proizvoda, imati ve¢u mo¢
pregovaranja s kupcima, imati zajednicki marketinSki plan, imati bolju kontrolu kvalitete te
moze imati zajedniCki kapital koji se moze uloziti u skladiSne i preradivacke kapacitete
(Borbas i Miksi¢, 2003). Uz te prednosti, zadruge mogu upravljati cijenovnim rizikom svojih
zadrugara pomocu price pooling-a to jest udruzivanjem cijena. Postoje sezonski i ugovorni
pool. Sezonskim pool-om zadruga preuzima odgovornost o odlu¢ivanju o vremenu, koli¢ini i
cijeni po kojoj se roba prodaje, a svakom zadrugaru placa njihov udio robe po prosjecnoj
dobivenoj cijeni u sezoni, za robu takve vrste i kvalitete. Tako zadrugari dijele cjenovni rizik i
mogu imati korist od marketinskih sposobnosti rukovoditelja zadruge. Ugovorni pool
funkcionira tako da zadrugar sam odreduje vrijeme prodaje i prodaje robu zadruzi po trzi$noj
cijeni. Kao S$to je vidljivo, sezonski pool jedini ima svojstvo dijeljenja rizika te se smatra

jednom od mogucénosti za upravljanje cjenovnim rizikom (Jermolowitz, 1999).

3.3.4.,,0n farm* strategije

,On farm* strategije su one koje poljoprivrednik mozZe sam Kkoristiti na svom
gospodarstvu te njihova provedba ne ovisi o drugim strankama. Prethodno su navedene ,,on

farm® strategije, a u ovom potpoglavlju su objasnjene neke specificne strategije.

Skladistenje je jedna od ,,on farm‘ strategija kojom se moze upravljati cjenovnim
rizikom. Skladistenjem svojih proizvoda, poljoprivrednik sebi ostvaruje fleksibilnost odabira

trenutka prodaje te tako i gotovinske (spot) cijene. SkladiStenjem se moze iskoristiti
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sezonalnost kretanja cijena nekih proizvoda (na primjer, kukuruza) te tako prodati kad su
cijene vise. Isto tako moze sluziti i kao zaStita od naglih padova cijena u odredenom
razdoblju.

Postoje razne mjere diverzifikacije kojima se poljoprivrednik moze =zastititi od
cjenovnog rizika. Diverzificirati se mogu vrste usjeva/nasada i stoke, sorte usjeva/nasada,
pasmine stoke te kanali prodaje. Kako bi diverzificiranje proizvodnje bilo efektivno u zastiti
od cjenovnog rizika, cijene outputa od uzgajanih vrsta moraju biti negativno korelirane.
Dakle, treba se odrediti takva kombinacija vrsta kojom se cjenovni rizik cijelog gospodarstva
dovodi do Zeljene razine. Tako se pad cijene jednog outputa moze nadoknaditi rastom cijene
drugog. Diverzificiranjem prodajnih kanala proizvoda¢ moze smanjiti neke trzisne rizike. Kao
zaStita od cjenovnog rizika nisu najefektivniji jer se cijene krec¢u sistemic¢no, ali prodaja na
nekim razli¢itim trziStima 1 direktna prodaja potroSacima moze proizvodaca zastiti od rizika

koje stvara sam kupac (isplata, zahtjevi, ucjene) 1 poboljsati mu poziciju u prodajnom lancu.

Skupljanje informacija je takoder vazna ,,on farm* strategija upravljanja rizikom.
PoZeljno je da se proizvodac neprestano informira ¢imbenicima koji utjecu na proizvodnju i
na trziSte na koje namjerava plasirati svoju proizvodnju je se pravovremenom informacijom
se moze zaStiti od nepovoljnih promjena. Prikupljanje informacija ¢esto moze iziskivati
znatne troS§kove te je vazno razumijevati Sto je vrijednost potpune informacije — pojam koji je
prethodno objasnjen u potpoglavlju 3.1. .

Smanjenje i izbjegavanje rizika su takoder strategije za upravljanje rizikom. Dakle,
manjim ulaganjem ili ne ulaZzenjem u riskantne pothvate (kakvi su svi poduzetnicki pothvati)
se efektivno Stiti od rizika, ali se tako potencijalni povrat na ulaganje smanjuje ili postaje

nepostojeci.

3.4. Upravljanje cjenovnim rizikom u Europskoj uniji

Cordier (2015) u komparativnoj analizi 2014 Farm Bill-a i CAP 2014-2020 tvrdi da
Europska unija ima slabu politiku §to se tie upravljanja rizikom te da se programi upravljanja

rizikom tretiraju vise kao koncepti nego kao konkretni alati, to jest mjere.

Agricultural Markets Task Force (2016) tvrdi da su trziSta terminskih ugovora u
Europskoj uniji manje zastupljena u trgovanju poljoprivrednih proizvoda, nego u SAD-u i
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Australiji te smatra da ¢e se njihova znacajnost povecati sa smanjivanjem koriStenja trziSne
intervencije. U Europskoj uniji se futures ugovori najcesce Koriste za zitarice, uljarice,
krumpir za preradu i Secer. TrziSta futures ugovora za mlijeko u prahu, maslac i svinjsko meso

su novitet u Europi te jos$ u stadiju razvoja (Agricultural Markets Task Force, 2016).

Za osiguranje od cjenovnog rizika u EU postoji alat za stabilizaciju dohotka (Income
Stabilisation Tool - IST) kojim EU daje financijsku potporu (do 65% prihvatljivih Steta)
fondovima za osiguranje dohotka poljoprivrednika. Osiguranje dohotka ukljucuje i osiguranje
od cjenovnog rizika posto je cijena outputa jedan od glavnih faktora dohotka. Neke drzave
¢lanice (UK, Francuska) koriste i fiskalne mjere poput koriStenje visegodiSnjeg prosjeka
dohotka kao temelj za oporezivanje dohotka, na taj nacin je oporezivanje prilagodeno
poljoprivrednoj proizvodnji koja ima specifican varijabilni dohodak. Takve mjere nastoje
potaknuti poljoprivrednike kako bi upravljali rizikom na gospodarstvu omogucéavajuéi im
stvaranje rezervnih fondova te kako bi se izbjegle inicijative prevelikog ulaganja (Agricultural
Markets Task Force, 2016).

Agricultural Markets Task Force (2016) tvrdi da EU program za upravljanje rizikom
jos nije uskladen te da je prihvaéanje predlozenih mjera EU u drzavama ¢lanica ograni¢eno, a
manje od 0,5% prora¢una Zajednicke poljoprivredne politike je namijenjeno za upravljanje
rizikom. Tvrde da postoje mnogi razlozi zbog kojih poljoprivrednici ne Zele uéi u programe
upravljanja rizikom. Tvrde da mnogi nisu voljni placati premije ili ulazne uloge bez da znaju
ako ¢e im pomoc¢i te ne Zele ulaziti u zajednicke fondove. Jedan od danih razloga za to je
postojanje javnih ex-post zastita od rizika koje sprjecavaju samoinicijativu poljoprivrednika u
ovim pitanjima. Smatraju da se u EU treba potaknuti svijest o riziku i obrazovanje o
upravljanju rizikom $to moze poboljsati financijsko stanje poljoprivrednika i osigurati
konkurentnost EU poljoprivrede. Takoder smatraju da je trgovanje futures ugovorima dobra
strategija za upravljanje rizikom te da bi se poticanjem razvoja trzista futures ugovora mogao
poboljsati polozaj poljoprivrednika u opskrbnom lancu stvaranjem transparentnosti cijena i

stabiliziranjem dohotka.

U Europskom parlamentu je 14. prosinca 2016. izglasana odluka od ZAP (CAP)
alatima za smanjenje cjenovne volatilnosti na poljoprivrednim trzistima 2016/2034 (INI)

kojom se od Europske komisije trazi provedba mjera za smanjenje cjenovne volatilnosti. Isto
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tako, trazi se zabrana nepoStene trgovacke prakse, zaStita poljoprivrednika iz brdoviti i
ugrozenih podrucja, uspostava ugovorne politika za poljoprivredu temeljene na politici o
trziSnom natjecanju koja je prilagodena poljoprivredi, uvodenje novih alata za upravljanje
rizikom, poticanje koriStenja postojec¢ih alata za upravljanje rizikom, osiguranje sredstva za
opservatorije trziSta i razvoj kontra-cikli¢ne potpore za krizne situacije (i sli¢ne zahtjeve).
Odgovor Komisije je bio uglavnom potvrdan, slazu se da je potrebno poboljsati polozaj
poljoprivrednika u opskrbnom lancu te da treba promovirati i poboljsati upravljanje rizikom u
poljoprivredi, ali ne slazu se da treba isplacivati kontra-ciklicne potpore kao osiguranje
dohotka jer bi to onemogucilo poljoprivrednike u €itanju trzi$nih signala (EC, 2016). Time se
potvrduje daljnji slijed Zajednicke poljoprivredne politike koja tezi liberalizaciji trzista i

poticanju koristenja ex-ante (koristene prije nastanka $tete) strategija za upravljanje rizikom.
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4. TRZISTE POLJOPRIVREDNIH PROIZVODA

Trziste poljoprivrednih proizvoda u Hrvatskoj opisano je u knjizi Ante Kolege i
Miroslava Bozi¢a (2001), Hrvatsko poljodjelsko trziste. U knjizi, trziSte se definira kao
,mjesto gdje kupci (potrosaci) i prodavaci (proizvodaci) razmjenjuju dobra po jedinstvenoj
cijeni, koja se stvara na tom trziStu, putem ponude i potraznje. TrziSte se takoder moze
smatrati i mehanizmom koji daje odgovor na pitanje Sto, kako i za koga proizvoditi. TrziSte
poljoprivrednih proizvoda (ili poljodjelskih proizvoda, kako ih autor naziva) je dio
nacionalnog trzista i ubraja se medu najosjetljivija trziSta suvremenog svijeta zbog brojnih
specifi¢nosti kao §to su: povezanost proizvodnje s odredenim podru¢jem i tlom, dolazak
proizvoda (plodonosenje) vezano za odredeno doba godine, sklonost kaliranju i brzom

kvarenju te vezanost uz agrarnu strukturu koja se tesko mijenja.

4.1. Ponuda i potraznja

Kad se raspravlja o trziStima, vazno je razumijevati temeljne pojmove kao §to su
ponuda, potraznja i cijena. Ponuda je koli¢ina odredenog proizvoda koja je ponudena na
trziStu po odredenoj cijeni. Potraznja je koli¢ina proizvoda ili usluga koja se traze na trzistu

po odredenim uvjetima.

Ponuda 1 potraznja za odredenim proizvodom ili uslugom se obi¢no istrazuju pomocu
krivulja ponude i1 potraznje. Krivulja ponude prikazuje koli¢inu dobra koju su proizvodaci
voljni prodati po odredenoj cijeni , uz nepromjenjive ostale faktore koji utje¢u na koli¢inu
ponude. Krivulja ponude je rastuca, $to znaci da porastom cijene proizvoda, proizvodaci su
spremni ponuditi i vece koli¢ine. Takve promijene ponude u odnosu na cijenu se nazivaju
promjena ponudene koli¢ine. Kad se, na primjer, opcenito smanje troskovi proizvodnje tada
dolazi do pomaka same krivulje u desno. To znaci da su proizvodaci spremni ponuditi vecu
koli¢inu za istu cijenu. Takva se promjena naziva promjena ponude. Jednostavna jednadzba
krivulje ponude je sljedeca: Qs = Qs(P). Gdje je Qs ponudena koli¢ina, a P je cijena.
Krivulja potraznje prikazuje koli¢inu dobra koju su potrosaci voljni kupiti po odredenoj cijeni.
Za razliku od krivulje ponude, ona ima negativan nagib. To znac¢i da se povecanjem cijene
potrazivane koli¢ine smanjuju. Promjene u potraznji takoder nastaju pomakom uzduz krivulje

te pomakom same krivulje. Pomak uzduz krivulje nastaje zbog promjene cijene, a pomak
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krivulje zbog drugih varijabli, kao $to je promjene dohotka potrosaca. Jednostavna jednadzba
krivulje potraznje je sljedeca: Qp = Qp(P). Gdje je Qp potrazivana koli¢ina, a P je cijena. Na
potraznju takoder utjeCu i promjene povezanih dobra, to jest supstituta i komplemenata.
Supstituti su dobra kojima raste potraznja kad promatranom dobru naraste cijena. Dakle
supstituti zadovoljavaju istu potrebu te tako mogu zamijeniti odredeno dobro. Primjer za
supstitute bi mogli biti svinjetina i piletina, porast cijene jedne vrste mesa navodi ljude na
potro$nju druge vrste koja ima povoljniju cijenu. Dobra su komplementi kad porast cijene
jednog dobra smanjuje potraznju za drugim. Dakle dobra su povezana te se koriste zajedno

kao, primjerice, motorna vozila i gorivo (Pindyck, Rubinfeld, 2005).

Sjeciste krivulja ponude i potraznje se naziva ravnotezna cijena (tocka ravnoteze),
dakle to je cijena pri kojoj je koli¢ina ponude jednaka koli¢ini potraznje. Trziste (slobodno
trziste) tezi ravnoteZi, tako se cijene stalno mijenjaju dok se trziste ne uravnotezi. Ta se pojava
zove trzi$ni mehanizam. TrziSte moze biti u stanju viska i manjka, dakle kad je ponuda veca
ili manja od potraznje. Trzi$ni mehanizam poti¢e uravnoteZenje trzista tako da kod pojave
viska, cijena po¢ne padati §to navodi proizvodace da smanje ponudu. Kod manjka je situacija
obrnuta. Toc¢ka ravnoteze se mijenja kad dolazi do pomaka krivulje ponude i/ili potraznje. Na
ponudu i potraznju takoder mogu utjecati mjere drzavne intervencije koje mogu promijeniti
ponudenu koli¢inu (pomak krivulje ponude) ili interventnim cijenama prouzrociti visak ili

manjak (Pindyck, Rubinfeld, 2005).

Za mjerenje osjetljivosti jedne varijable na drugu koristi se elasti¢nost. Elasti¢nost je
postotna promjena jedne varijable do koje dolazi zbog porasta druge varijable za 1%. Obi¢no
se koriste cjenovna elasti¢nost ponude i potraznje te dohodovna i unakrsna elastiCnost
potraznje. Cjenovna elasti¢nost (ponude ili potraznje) je postotna promjena koli¢ine (ponude
ili potraznje) za nekim dobrom izazvana porastom cijene od 1%. Cjenovna elasticnost
potraznje je obicno negativna (zbog porasta cijene nekog dobra potraznja za istim pada), a
cjenovna elasti¢nost ponude je obi¢no pozitivna. Kad ponuda ili potraznja porast cijene prati
za manje od 1% (manje nego proporcionalni rast) tada ponudu ili potraZznju smatramo
cjenovno neelasticnom. Kad je elasticnost ve¢a od 1 tada je cjenovno elasti¢na. Dobra su
obi¢no visoko cjenovno elasti¢na kad za njih postoje bliski supstituti, a dobra za kojih nema
konkretnih supstituta su obi¢no neelasticna. Dohodovna elastiCnost je postotna promjena

potraznje za nekim dobrom izazvana povecanjem dohotka za 1%. Unakrsna cjenovna
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elasti¢nost potraznje je promjena koliCine potraznje za nekim dobrom izazvana porastom
cijene drugog dobra za 1 %, pomocu unakrsne cjenovne elasti¢nosti potraznje se odreduje
jesu li dva dobra supstituti ili komplementi. Elasti¢nost se obi¢no razlikuje u kratkom roku i
dogom roku. Elasti¢nost kratkotrajnih potrosackih dobara (hrana, pice, gorivo...) je obi¢no U
niza u kratkom roku a viSa u dugom roku (potrebno je neko vrijeme kako bi ljudi zamijenili
dobro nekim supstitutom ili ga prestali koristiti). Kod trajnih dobara je obrnuto, kratkoro¢no
su vise elasti¢na nego dugorocno (kad se dobro istrosi nakon nekog vremena, potrosaci su
primorani kupiti novo). Poljoprivredni proizvodi obi¢no pripadaju kratkotrajnim dobrima tako
se moze deducirati da je njihova dugoro¢na elasti¢nost (cjenovna, dohodovna) ve¢a nego
kratkoro¢na (Pindyck, Rubinfeld, 2005).

4.2. Cijena

Cijena je gospodarska odrednica koja u novcu izrazava vrijednost dobra ili usluge
ovisno o ponudi i potraznji tog dobra (Kolega, Bozi¢ 2001). Cijene na koje utjeCu samo sile
ponude i potraznje na slobodnom trziStu nazivamo trznim cijenama, a mogu biti slobodne,
monopolne i oligopolne, ovisno o tome tko odreduje cijenu (potpuno slobodno trziste,
monopolist ili oligopolisti). Postoje jo§ administrativne cijene (drzavne, planske, politicke) i
mjeSovite (koje su politicki regulirane trzne cijene). Prema razini prodaje cijene mozemo

dijeliti na veleprodajne i maloprodajne.

4.3. Specifi¢nosti trziSta poljoprivrednih proizvoda

TrZiste poljoprivrednih proizvoda ima posebnosti koje proizlaze od tehnickih aspekata
same proizvodnje te od nacina i obujma kojim ih potroSaci koriste (troSe). PotraZnja za
poljoprivrednim proizvodima stalna je veli¢ina, a proizvodnja je sezonalna (Kolega, Bozi¢,
2001). Najvazniji ¢imbenici koji utjeCu na ponudu i potraznju poljoprivrednih proizvoda, a
tako i na cijenu, su: zalihe, vremenski uvjeti, drzavna politika, prinos i alternativni nacini
uporabe proizvoda. Ostali vazni ¢imbenici su: sezonalnost koristenja robe, broj potencijalnih
proizvodaca tih proizvoda i njihova proizvodna sposobnost, trendovi u medunarodnoj

trgovini, devizni te€aj te opca gospodarska situacija (Lazibat 1 Mati¢, 2002).

23



Na ponudu i potraznju poljoprivrednih proizvoda znacajno utjecu i trziSne intervencije
koje provode drzave ili medudrzavne zajednice (kao $to je EU). U EU mjere trzisne
intervencije su odredene prvim stupom Zajedni¢ke poljoprivredne politike (ZPP), to jest,
ZajedniCkom organizacijom trzista (ZOT) poljoprivrednih proizvoda i izravnim pla¢anjima
poljoprivrednicima. ZOT uklju¢uje mjere intervencije u unutarnjem trzistu EU te u trgovini s
tre¢im zemljama. Neke od mjera intervencije ZOT-a su: javna intervencija, potpora za
privatno skladiStenje, programi potpore, program odobravanja nasada vinove loze, trzi$ni
standardi, posebne mjere za odredene sektore, uvozne i izvozne dozvole, carine i kvote
(Uredba (EU) br. 1308/2013). Mjere drzavne intervencije utjeCu na ponudu i potraznju te

tako mijenjaju ravnoteznu cijenu.

4.3.1. Specifi¢nosti potraznje

Temeljni zakon potraznje je da se povecanjem cijene potraznja za odredenim dobrom
smanjuje. Uzrok tome su u¢inak dohotka i uc¢inak supstitucije. Do ucinka dohotka dolazi jer
povecanje cijene, bez ostalih promjena, smanjuje potroSacev dohodak. A do ucinka
supstitucije dolazi zbog supstituiranja skupljih proizvoda jeftinijima koji zadovoljavaju istu
potrebu. Iznimke se Giffenov paradoks, Veblenov efekt 1 slucaj Spekulacije.

Poznati Engelov zakon tvrdi da postotak izdataka za hranu krece u obrnutom razmjeru
s visinom dohotka. Tako je ve¢ina poljoprivrednih proizvoda dohodovno neelasti¢na ili ¢ak
ima negativihu dohodovnu elasti¢nost. Prema tom zakonu se moze deducirati i to da udio
poljoprivredne proizvodnje u bruto drustvenom proizvodu opada s gospodarskim razvitkom.
Neki poljoprivredni proizvodi (u odredenim uvjetima) se mogu smatrati inferiornim dobrima,
to jest dobrima za kojima potraznja pada kada dolazi do povecanja dohotka (negativna

dohodovna elasti¢nost potraznje).

Utvrdene su ove zakonitosti elasti¢nosti (prilagodljivosti) poljoprivrednih proizvoda:
1. Elasti¢nost potraznje Zita, krumpira, mlijeka 1 mesa u srednje i visoko razvijenim zemljama
razmjerno je manja od elasti¢nosti potraznje mlije¢nih preradevina, mnogih vrsta voca i
povrca.
2. Prema skupinama proizvoda:
e Sva sto¢na Zzita imaju priblizno jednaku elasti¢nost jer se mogu lako medusobno
zamijeniti
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e Potraznja za svjezim mlijekom razmjerno je elasti¢na, a potraznja za maslacem znatno
je elasti¢na
e Elasti¢nost pojedinih vrsta mesa je visoka (kvalitetnija i skupa mesa)
e Voce i povrée ima visoku elasticnost, osim zelja, krumpira i graha
3. Koeficijent elasti¢nosti za pojedine proizvode veci je nego za cijelu skupinu proizvoda.
Uzrok tomu je postojanje supstitucije u potrosnji.

(Kolega i Bozi¢, 2001).

4.3.2. Specifi¢nosti ponude

U biljnoj proizvodnji je utvrdena sezonalnost proizvodnje. Ona je posebno izrazena
kod voca i povréa. Voce i1 povrée je, uglavnom, zbog svojih bioloskih znacajki vrlo kvarljivo.
Zbog toga su potrebni posebni skladi$ni prostori (hladnjace) koje su uglavnom preskupe za
pojedinac¢ne proizvodace te su zbog toga ovisni 0 zakupcima i prekupcima koji imaju
odgovaraju¢e skladiSne kapacitete. Zbog sezonalnosti proizvodnje, kvarljivosti i
nemogucénosti skladiStenja odredenih proizvoda, cijene u vrijeme ostvarivanja outputa (berbe,
zetve), padaju na vrlo niske razine. lzvan sezone, cijene nekih proizvoda znatno rastu zbog
nedostupnosti.

Stocarski proizvodi rijetko pokazuju sezonalnost (do koje moze u manjem
stupnju doc¢i zbog vezanosti s odredenom biljnom proizvodnjom), ali proizvodnja moze imati
obiljezja cikli¢nosti. Cikli¢nost je povijesno dokazana u svinjogojstvu. Do svinjskih ciklusa
dolazi zbog kolebanja odnosa cijene sto¢ne hrane i cijene svinja (svinjskog mesa). Tako kad
cijene sto¢ne hrane narastu ponuda svinja pada zbog smanjene rentabilnosti proizvodnje. Ta
smanjena ponuda uzrokuje porast cijena svinja Sto dovodi do porasta proizvodnje zbog cega
cijene svinja ponovno padaju te se pogorSava odnos cijena sto¢ne hrane i svinja. Takav
proizvodni ciklus (poucak paucine) je nekad trajao oko 6, ali postaje sve kra¢i. Poznati su jos

i govedarski ciklusi, koji traju 10-14 godina te ciklusi ovaca i mlijeka (Kolega, Bozi¢, 2001).

Cjenovna elasti¢nost proizvodnje u poljoprivredi je Cesto niska. Kolega i Bozié¢
(2001) kazu da je, u ono vrijeme, u Hrvatskoj iznosila 0,20 ,a kod krupnijih gospodarstva,
koja su trzi$no orijentirana, 0,42 $to je i dalje neelasticno. Dakle, veca orijentiranost trziStu
povecava prilagodljivost proizvodaca cijeni, ali je i dalje u umjerenoj razini. Razlozi tomu su
dugi proizvodni proces, te dugoro¢no planiranje cijena. Kako proizvodni proces dugo traje,

proizvodaci ¢esto mogu samo nagadati kakva ¢e cijena biti u vrijeme Zetve, berbe, dobivanja
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pomlatka i1 dostizanja klaonicke mase. Zbog toga proizvodaci Cesto donose konzervativne

odluke o obujmu proizvodnje.

4.4. Trendovi kretanja trzista poljoprivrednih proizvoda u Europskoj uniji

Radna skupina za poljoprivredno trziste Europske unije (Agricultural Markets Task
Force) u svom izvje$éu (2016) tvrdi da Zajednic¢ka poljoprivredna politika (Common
Agricultural Policy) Europske unije postaje sve usmjerenija trziStu i sve manje ovisi o
trziSnim intervencijama. Zbog toga je poljoprivreda Europske unije sve viSe integrirana u
svjetsko trziste. Ukidanje kvota za mlijeko (u 2015.) i Secer (u 2017.) su neki od posljednjih

dogadaja kojima je oznaceno ovo razdoblje okretanja svjetskom trzistu.
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5. MJERENJE CJENOVNOG RIZIKA POLJOPRIVREDNIH
PROIZVODA U HRVATSKOJ | EUROPSKOJ UNIJI

Cilj ovog poglavlja je izmjeriti varijabilnost cijena kravljeg mlijeka, pSenice,

kukuruza, svinjskog mesa te Secera, kao najvaznijih poljoprivrednih proizvoda (i preradevina)

u strukturi vrijednosti proizvodnje u EU i Hrvatskoj. Pri mjerenju, polazimo od rasprsenih,

sirovih podataka i sintetiziramo ih putem mjera centralne tendencije i rasprSenosti, te kroz

izraCune indeksnih brojeva za cijene.

5.1. Kravlje mlijeko
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Graf 5.1.1. Kretanje cijene mlijeka u odabranim drzavama EU, u EUR/100kg

Izvor: EU Market Observatory (2019), obradio: Autor

U grafu 5.1.1. je prikazano kretanje cijena mlijeka u odabranim drzavama EU. U

prikazanom razdoblju cijene su u vec¢ini zemalja bile najviSe zimi 2013./2014. a najnize ljeta

2016. Sezonalnost kretanja cijena nije vidljiva, Sto je normalno za razvijenu mljekarsku

proizvodnju. Znacajni egzogeni Sok koji je utjecao na pad cijena u 2015. i 2016. je ruski
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embargo na uvoz hrane iz EU, time je pala potraznja za europskim mlijekom. U prikazanim
drzavama cijene su se kretale na sli¢an nacin §to ukazuje na povezanost trziSta. Vazna razlika
je Sto su amplitude kretanja izrazenije u Njemackoj i Nizozemskoj nego u Hrvatskoj te
pogotovo u Grckoj. Varijabilnost cijena u tim drzavama je znatno visa, Sto se moze pripisati
njihovoj velikoj proizvodnji i usmjerenosti prema izvozu. Vazan dogadaj za ovu vrstu
proizvodnje je ukidanje mlije¢nih kvota u 2015. godini ¢ime proizvodnja mlijeka u EU vise

nije ni¢im ograniena te se time ova vrsta proizvodnje priblizava slobodnom i svjetskom

trzistu.
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Graf 5.1.2. Indeks kretanja cijena mlijeka u odabranim drzavama EU

U grafu 5.1.2. je vidljivo da cijene mlijeka imaju negativan trend u Hrvatskoj, ali i u
ostalim drzavama EU. U Njemackoj 1 Nizozemskoj su cijene u lipnju 2016. pale na ispod 65%
od cijena u srpnju 2013. dok su u Hrvatskoj i Gr¢koj bile izmedu 80% i 85%. Koeficijent
odredenosti (R?) iznosi 0,21 §to zna&i da je 21% varijacije cijena objanjeno protokom
vremena. Dakle vremenski niz je obiljeZen i drugim komponentama, osim trenda, koje

odreduju kretanje cijena.
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Tablica 5.1.1. Drzave EU prema koeficijentu varijacije cijena sirovog mlijeka (u EUR/100kg)
u razdoblju od 7./2013. do 4./2019.

Drzava Arit.Sred. Spljostenost
1 Cipar 56,38 1,23 2% -0,08
2 Grcéka 40,67 2,26 6% 0,41
3 Malta 47,84 2,82 6% 0,76
4 Hrvatska 32,76 2,34 7% 0,09
5 Italija 36,34 2,89 8% -0,11
6 Spanjolska 31,75 2,58 8% 1,03
7 Francuska 34,14 2,79 8% -0,07
8 Portugal 31,00 2,78 9% 0,63
9 Finska 39,59 3,75 9% 1,21
10 Bugarska 30,57 2,96 10% 0,22
11 Austrija 36,18 3,51 10% -0,07
12 Rumunjska 28,69 2,80 10% -0,64
13 Poljska 30,52 3,30 11% -0,29
Ponderirani prosjek
14 EU 33,66 3,68 11% -0,20
15 Slovacka 30,46 3,35 11% -0,50
16 Svedska 35,28 4,02 11% 0,13
17 Slovenija 30,25 3,44 11% 0,02
18 U.K. 32,88 3,98 12% -0,12
19 Ceska 30,31 3,88 13% -0,64
20 Luksemburg 33,42 4,29 13% 0,02
21 Danska 35,02 4,58 13% 0,03
22 Madarska 29,24 3,83 13% -0,41
23 Njemacka 33,88 4,84 14% -0,30
24 Nizozemska 35,23 5,18 15% -0,27
25 Belgija 32,41 4,90 15% -0,10
26 Irska 34,15 5,24 15% -0,05
27 Letonija 27,02 4,77 18% -0,31
28 Estonija 29,41 5,22 18% 0,01
29 Litva 26,90 5,19 19% 0,05

Izvor: EU Market Observatory (2019), obradio: autor

U tablici 5.1.1. su poredane drzave EU prema koeficijentu varijabilnosti cijena sirovog
mlijeka u razdoblju od ulaska Hrvatske u EU (7./2013.) do travnja 2019. godine. U prilogu je
vidljivo da Hrvatska pripada drzavama s najmanjim koeficijentom varijabilnosti u EU. Ispred
Hrvatske su samo Cipar, Malta i Gréka koje su u potpunosti mediteranske drzave s (niskom)
proizvodnjom Kkoja je prilagodena takvim uvjetima. Zemlje s najve¢im koeficijentom

varijacije su balticke drzave: Litva, Estonije, Letonija, a blizu su i najrazvijeniji proizvodaci
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kravljeg mlijeka: Nizozemska, Njemacka i Danska. Drzave s visokim koeficijent varijacije su

dio tako zvanog mlije¢nog pojasa ili ,,milk belt*.

Graf 5.1.3. prikazuje funkcije kumulativne distribucije cijena u odabranim drZzavama.
Vidljivo je kako Njemacka i Nizozemska imaju $iri raspon cijena od Hrvatske i Grcke. Nagib
funkcija slikovito prikazuje razinu varijabilnosti cijena. U Hrvatskoj je u 75% slucajeva bila
cijena od 27 EUR do 34 EUR, a u Nizozemskoj od 23 EUR do 39 EUR (na grafu zbog

preglednosti nisu prikazane cijene ispod 26 EUR).

1,00
[
- / / /
0,70
0,60
/// e Hrvatska
0,50 = Njemacka
/// Grcka
0,40 /

Nizozemska

0,30
0,20 /
0,10

0,00 T T T 1
26,00 € 31,00 € 36,00 € 41,00 € 46,00 €

Graf 5.1.3. Funkcija kumulativne distribucije (CDF) cijena sirovog mlijeka(u EUR/100kg) u

odabranim drzavama EU

Izvor: Market Observatory (2019), obradio: autor
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Graf 5.2.1. Kretanje cijena pSenice na odabranim trzistima u EU, u EUR/t
Izvor: Market Observatory (2019), obradio: autor

U grafu 5.2.1. je prikazano kretanje cijena pSenice na odabranim trzistima. Cijene su
prikazane u razli¢itim valutnim klauzulama te tako usporedba same razine cijena nije moguca.
Kretanje cijena je sli¢no za sva prikazana trZiSta. Cijene su bile visoke u 2013. 1 2014. te su
pale na najnizu razinu u 2016. godini nakon ¢ega su rasle i vratile se na sli¢nu razinu kao i u
2013. godini. Ovaj vremenski niz ima mogucu ciklicku komponentu s ciklusima u trajanju 3
godine. Sezonsko kretanje nije posebno izrazeno. Uocljive su amplitude u razinama cijena veé
i na tjednoj i mjesecnoj razini. Od prikazanih trzista, takve strme amplitude nema jedino
Burgos, a najizrazenije su u Rigi (pogotovo u 2013. godini). Vidljiva su i neka ekstremna
odstupanja u Rigi 2014. godine te u Zagrebu 2. travnja 2015. godine.
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Graf 5.2.2. Indeks kretanja cijena pSenice na odabranim trzistima EU

Izvor: Market Observatory (2019), obradio: autor

U grafu 5.2.2. je vidljivo da postoji blagi negativan trend kretanja cijena. Koeficijent
odredenosti iznosi samo 0,05 prema ¢emu je vidljivo da komponenta trenda nije od prevelike
znacajnosti za ovaj vremenski niz. Velik utjecaj neregularne komponente je vidljiv u strmim

skokovima i padovima cijena (pogotovo u Rigi i Zagrebu).

Tablica 5.2.1. Trzista pSenice EU prema koeficijentu varijacije cijena pSenice, u EUR/t

.br. Trziste . Spljostenost n

1 EE: Tallinn 184,81 499 3% 0,41 7

2 ES: Burgos 176,31 13,28 8% -0,47 300
3 AT: Wien 159,79 14,09 9% -0,08 174
4 BE: Antwerpen 182,85 16,45 9% 0,47 250
5 IT: Bologha 192,76 17,75 9% 0,76 256
6 PL: Kujawsko-Mazurski 168,42 15,63 9% 0,4 302
7 SI: Ljubljana 183,03 17,04 9% -0,05 299
8 DE: Hamburg 182,27 17,39 10% 0,23 288
9 PL: Zachodni 167,89 16,07 10% 0,43 303
10 SK: Bratislava 152,83 14,78 10% 1,08 302
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11 AT: Wels 165,96 16,07 10% -0,2 70

12 HU: Budapest 153,66 15,32 10% 0,17 149
13 FR: La Pallice 179,23 18,24 10% 0,07 264
14 FR: Rouen 176,22 18,04 10% 0,37 286
15 PL: Slaski 164,79 16,88 10% 0,71 303
16 RO: Constanta 176,82 18,13 10% 0,49 211
17 LT: Vilnius 164,16 17,24 11% 0,33 301
18 CZ: Praha 165,11 17,59 11% 1,11 292
19 RO: Banat 148,68 15,85 11% 0,76 277
20 GR: Thessaloniki 173,09 18,62 11% -0,04 80
21 BG: Dobrich 156,86 17,49 11% 0,39 298
22 FI: Naantali 165,95 19,00 11% 1,01 298
23 HR: Zagreb 158,54 18,70 12% 0,30 292
24 UK: Average 177,81 21,76 12% 0,34 218
25 SE: Sodra Sverige 167,29 25,76 15% 1,38 142
26 LV: Riga 172,59 28,18 16% 1,63 230

Izvor: Market Observatory (2019), obradio: autor

U tablici 5.2.1. su poredana trzista pSenice EU prema koeficijentu varijacije. Vidljivo
je da Zagreb ima jedan od najvecih koeficijenata varijacije. Ostala trziSta s izrazito visokim
koeficijentom varijacije su : Riga u Letoniji, Juzna Svedska te Ujedinjeno Kraljevstvo.
NajniZe koeficijent varijacije imaju Burgos, Be€ i Antwerpen. SpljoStenost je u vecini uzoraka
pozitivna, u nekoliko je priblizna nuli, a samo u Burgos-u je nesto negativnija. To znaci da je
na vecini ovih trzista aritmeticka sredina ve¢a od medijana zbog manjeg broja vrlo visokih

opazanja.
Funkcije kumulativne distribucije cijena pSenice su prikazane na grafu 5.2.3.. U

Zagrebu su cijene u 75% posto slucaja bile od 100 do 171 EUR/t, u Burgosu od 145 do 185
EUR/t, u Rouenu od 145 do 188 EUR/t, a u Rigi od 122 do 192 EUR/t.
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Graf 5.2.3. Funkcija kumulativne distribucije (CDF) cijena mlinarske pSenice (u EUR/t) u

5.3. Kukuruz

odabranim trzistima EU
Izvor: Market Observatory (2019), obradio: autor
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Graf 5.3.1. Kretanje cijena kukuruza na odabranim trzistima, u EUR/t
Izvor: Market Observatory (2019), obradio: autor

U grafu 5.3.1. je prikazano kretanje cijena kukuruza na odabranim trziStima EU.
Lisabon je primjer niske varijabilnost, Zagreb srednje, a Budimpesta i Ljubljana visoke.
Cijene u Lisabonu su opéenito vise nego u drugim prikazanim drzavama. Cijene u Zagrebu i
Budimpesti su prilicno slicne (¢ak i povezane), cijene u Ljubljani pokazuju slican smjer
kretanja kao i one, ali su uglavnom nesto viSe i imaju strmije uspone i padove.Vidljiva je
odredena sezonska komponenta: cijene su najvise ljeti (lipanj, srpanj, kolovoz), a najmanje u
jesen (rujan, listopad studeni). Takvo kretanje se lako moZe objasniti time §to na podrucju
Europe kukuruz postize tehnolosku zriobu u kasno ljeto i ranu jesen. Ljetni mjeseci (prije

pocetka berbe) mogu se smatrati razdobljem smanjene ponude.

35



105

100 -

e

95

90 -

I
o L L

= HR Zagreb

75 !
——Linear (HR Zagreb)

70 II

65 - y =-0,0003x + 90,031
R?=0,0007

60

55

50

srp-13

stu-13
0zu-14 -
srp-14 -
stu-14
0zu-15 ~
srp-15 -
stu-15
07u-16
srp-16 -
stu-16 -
0Zu-17 -
srp-17 -
stu-17
07u-18 -
srp-18 -
stu-18
0zu-19 A

Graf 5.3.2. Indeks kretanja cijena kukuruza
U grafu 5.3.2. je vidljivo da je komponenta trenda u kretanju cijena kukuruza u
Zagrebu gotovo zanemariva (R? = 0,00). Sezonska i neregularna komponenta su ovdje bitno

znacajnije. Druga trziSta nisu prikazana na grafu zbog ne preklapanja podataka.

Tablica 5.3.1. Trzista kukuruza u EU prema koeficijentu varijacije cijena kukuruza, u EUR/t

Arit. sred SD ljoStenost
1 PT: Lisboa 178,38 7,59 4% 0,86 276
2 ES: Leon 174,34 8,06 5% 0,60 243
NL:
3 Rotterdam 173,66 8,97 5% 0,66 251
4 BE: Brussel 182,87 11,44 6% -0,26 262
5 IT: Bologna 178,58 12,67 7% 0,77 272
6 DE: Hamburg 190,13 15,14 8% 0,68 146
7 BG: Pleven 138,62 11,20 8% 0,93 255
8 HR: Zagreb 144,76 11,77 8% 0,36 293
HU:
9 Budapest 142,60 11,72 8% -0,02 222
10 FR: Bordeaux 163,74 14,16 9% 1,42 233
RO:
11 Constanta 160,51 14,09 9% 1,86 182
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Izvor: Market Observatory (2019), obradio: autor
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65
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211

U tablici 5.3.1. su po koeficijentu varijacije poredana trzista EU. Najniza varijabilnost

je vidljiva u Lisabonu (Portugal) i Leonu (Spanjolska) te u Rotterdamu i Bruxellesu (drZave

Beneluxa). Najveée varijabilnosti cijena su vidljive u Bratislavi, Ljubljani, Oltenii (juzni dio

Rumunjske) i Sleskoj (juzni dio Poljske). Varijabilnost je, dakle, uglavnom vi$a na trzitima

Srednje — Istoéne i Jugoisto¢ne Europe (drzave ¢lanice EU od 2004. i nakon). Spljostenost je

uglavnom pozitivna ili bliska nuli, iznimka je Be¢ (-1,01) gdje je negativna.

Na grafu 5.3.3. su prikazane funkcije kumulativne distribucije. Funkcije za

Budimpestu i Zagreb su prili¢no sli¢ne. Kvartil na 75% iznosi 151 EUR/t za Budimpestu, a

152 EUR/t za Zagreb. Za Ljubljanu iznosi 174, a za Lisabon 184 EUR/.
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Graf 5.3.3. Funkcija kumulativne distribucije (CDF) cijena kukuruza (u EUR/t) u odabranim
trziStima EU

Izvor: Market Observatory (2019), obradio: autor
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5.4. Svinjsko meso
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Graf 5.4.1. Kretanje cijena svinjskog mesa E kategorije u odabranim drzavama, u

EUR/100kg rasjeka
Izvor: Market Observatory (2019), obradio: autor

U grafu 5.4.1. su prikazana kretanja cijena svinjskog rasjeka E kategorije po
odabranim drzavama EU. Najvi$e cijene i najmanju varijabilnost pokazuje Malta gdje su
cijene skoro fiksne iako je vidljiv pad cijene u periodu od oko 8%. Njemacke i Hrvatske
cijene su gotovo identi¢ne s time da je Njemackoj vidljiva neSto veca varijabilnost. Cijene u
Bugarskoj se krecu slicnim trendom kao i Njemacke i Hrvatske, samo $to su vise varijabilnije.
Cijene u opcenito bile najvise u 2013. godini nakon ¢ega su postupno padale do ljeta 2016.,
porast cijena je dostigao vrhunac ljeti 2017. godine nakon ¢ega ponovno postupno pada.

Sezonska komponenta niza nije vidljiva, a cikli¢na je moguca s ciklusima od oko 3 godine.
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Graf 5.4.2 Kretanje indeksa cijena svinjskog mesa E klase u odabranim drzavama EU

Tablica 5.4.1. Drzave prema koeficijentu varijacije cijena svinjskog mesa E klase, u

EUR/100kg rasjeka

Drzava
Malta
Svedska
Finska
Slovenija
Estonija
Irska
U.K.
Grcka
Hrvatska
Danska
Austrija
Madarska
Njemacka
Slovacka
Ceska

225,29
176,64
156,23
160,58
150,59
149,85
172,32
176,79
155,25
139,40
155,14
156,26
154,49
156,85
150,77

8,02

8,43

8,25

10,46
10,73
11,19
13,58
15,23
13,82
12,76
14,91
15,28
15,11
15,58
15,02

CV
4%
5%
5%
7%
7%
7%
8%
9%
9%
9%

10%
10%
10%
10%
10%

Spljostenost
0,44 62
-0,10 68
0,36 68
0,16 68
0,87 68
0,36 68
-0,14 68
-0,16 68
0,32 68
0,51 68
0,23 68
0,34 68
0,45 68
0,55 68
0,59 68
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EU Vagani

16 prosjek 150,65 15,24 10% 0,57 68
17 Luksemburg 152,35 15,54 10% 0,29 59
18 Letonija 151,25 15,59 10% 0,28 68
19 Cipar 186,54 19,51 10% -0,01 68
20 Francuska 141,42 14,97 11% 0,57 68
21 Bugarska 178,18 19,27 11% -0,03 68
22 Litva 151,05 16,52 11% 0,46 68
23 Poljska 148,86 16,54 11% 0,45 68
24 Nizozemska 134,72 15,33 11% 0,51 68
25 Italija 167,35 20,77 12% 0,18 48
26 Portugal 161,90 20,46 13% -0,17 68
27 Belgija 131,08 17,52 13% 0,48 68
28 Rumunjska 155,13 21,10 14% 0,22 68
29 gpanjolska 150,90 22,74 15% 0,69 68

Izvor: Market Observatory (2019), obradio: autor

U tablici 5.4.1. su prema koeficijentu varijacije cijena svinjskog mesa poredane drzave
EU. Najmanju varijabilnost pokazuju Malta, te Svedska i Finska (drzave sjeverne Europe).
DrZave s najveéom varijabilno$éu su: Spanjolska, Portugal i Italija (Juzna Europa), Belgija i
Nizozemska (Zapadna Europa — Benelux), i Rumunjska. Spljostenost je uglavnom pozitivna,
blizu O ili blago negativna.

Funkcije kumulativne distribucije cijena su prikazane u grafu 5.4.3.. Vidljivo je da sve
funkcije prilicno sli¢ne. Razlog tomu je Sto su sve prikazane drZzave imaju slican koeficijent
varijacije. Malta nije prikazana zbog velikog odstupanja od funkcija ostalih drzava. Posto su

cijene na Malti bile ve¢im dijelom fiksne, funkcija je gotovo ravna crta, usporedna y osi.
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Izvor: Market Observatory (2019), obradio: autor

5.5. Seéer

Za promatranje cijena Secera, drzave EU su rasporedene u 3 regije. Rasporedene su ovako

Regija 1 = Austrija; Ceska, Danska, Finska, Madarska, Litva, Poljska, Svedska,
Slovacka
Regija 2 = Belgija, Njemacka, Francuska, Ujedinjeno Kraljevstvo, Nizozemska

Regija 3 = Bugarska, Spanjolska, Gréka, Hrvatska, Italija, Portugal, Rumunjska
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Graf 5.5.1. Kretanje cijena Secera u regijama EU, u EUR/t

Izvor: Market Observatory (2019), obradio: autor

U grafu 5.5.1. su prikazana kretanja cijena Secera prema regijama EU.U regiji 3 (Juzna

I Jugoisto¢na Europa) su cijene najvise, a u regiji 2 (Zapadna Europa + Njemacka) najnize.

Sve regije pokazuju negativan trend s najviSim cijenama u 2017., a najnizim u 2019.

Sezonalnost je moguca (cijene vise u jesen). Za odredivanje cikli¢nosti je uzorak premalen.
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Graf 5.5.2. Kretanje indeksa cijena Secera u regijama EU

U grafu 5.5.2. je vidljiv negativan trend kretanja cijena Secera (linija trenda je

prikazana za Regiju 3). Cijene naglo padaju ( -1,02 boda po mjesecu) uz visok koeficijent
odredenosti (R? = 0,74).

Tablica 5.5.1. Regije EU prema koeficijentu varijacije cijene Secera u EUR/t

Arit.

Regija sred. SD CV  Spljostenost
Regija3 391,68 29,15 7% 1,24
Regijal 354,16 31,21 9% 0,65
Regija2 345,74 36,32 11% 0,31

Izvor: Market Observatory (2019), obradio: autor

U tablici 5.5.1. su prikazane regije EU prema koeficijentu varijacije cijene Secera.
Vidljivo je poredak po varijabilnosti proporcionalan s poretkom po veliCini cijena. Uzrok
tome moze biti ve¢a drzavna intervencija u drzavama regije 3 koja drzi cijene visokima i

manje varijabilnima. Spljostenost je pozitivna, pogotovo u regiji 3 (1,24).
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Graf 5.2.3. Funkcija kumulativne distribucije (CDF) cijena Secera (u EUR/t) u regijama EU

Izvor: Market Observatory (2019), obradio: autor

Na grafu 5.5.3. su prikazane funkcije kumulativne distribucije. Na grafu se moze vidjeti da

Regija 3 ima znatno viSe cijene od ostalih regije. Kvartil od 50% u regiji 3 je iznosio oko 395

EUR/t, a u ostalim izmedu 340 1 360 EUR/t.
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6. SCENARIJSKA ANALIZA | PREPORUKE

Nakon $to je izvrSena analiza rizika potrebno je odrediti strategiju upravljanja rizikom.

Savjetodavci iz lowe su odredili da su dva najvaznija ¢imbenika kod donosenja odluke o

strategiji upravljanja cjenovnim rizikom: o¢ekivana promjena futures cijena i ocekivana

promjena baze. Na slici 6.1. je prikazana njihova matrica donosenja odluke o trzenju. Matrica

je namijenjena ameri¢kim poljoprivrednicima kod kojih je trziSte futures ugovora vrlo

razvijeno, ali je relevantna i onim europskim poljoprivrednicima koji aktivno trguju futures

ugovorima.

1. Skladistenje i cekanije

2. Ugovor s odgadenim odredivanjem

tijene

3. Ugovor o minimalnoj cijeni

AéA ‘— Baza

1. Hedee

2. Non-roll Hedpe-to-arrive ugaver

3. Kupnja put opcije

RAST

FUTURES
CUENE

OCEKIVANA
PROMIENA

FUTURES
CUENE

v

PAD

1, Upover o bazi

2. Prodaja u gotovini i kupnja futures ili
call opeije

3. Ugovor o minimalnoj cijeni

Baza > SLABI

1. Trenutacna prodaja u gotovini

2, Forward ugaver

Slika 6.1. Matrica trgovanja usjevima
Izvor: Hart, C. E. , Johnson, S. D (2015); Prijevod: autor

U sljede¢im potpoglavljima su prikazani primjeri upravljanja cjenovnim rizikom te su

iznesene preporuke za upravljanje cjenovnim rizikom proizvoda analiziranih u 5. poglavlju.

Primjeri i preporuke su namijenjene hrvatskom trzistu.

6.1. Kravlje mlijeko
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Najcesca strategija upravljanja cjenovnim rizikom u proizvodnji mlijeka je ugovaranje
otkupa. Godine 2017. je u Hrvatskoj donesen Pravilnik o uredenju ugovornih odnosa u
sektoru mlijeka (NN 24/17, 28/17). Pravilnikom je odreden minimalni rok ugovora od 6
mjeseci te obavezno odredivanje cijene. Time se proizvodaci efektivno Stite od cjenovnog
rizika u roku od 6 mjeseci. Nizak koeficijent varijacije (u odnosu na druge drzave EU)
oznalyvy relativnu zasticenost cijena kravljeg mlijeka u Hrvatskoj. Unato¢ tome, cijene
mlijeka progresivno padaju Sto je rezultat zasiCenosti europskog trziSta kravljim mlijekom.
Hrvatski mljekarski sektor tesko podnosi niske cijene zbog nekonkurentnosti proizvodnje na
europskom trziStu. Razvoj upravljanja cjenovnim rizikom u ovom sektoru nije toliko vazan
kao ostvarivanje konkurentnosti. To se moze posti¢i ekonomicnijom proizvodnjom i
stvaranjem dodane vrijednosti. Jedna od mogucnosti ostvarivanja toga je udruZivanje u
zadruge 1 proizvodacke organizacije koje mogu proizvodac¢ima pomo¢i u stvaranju dodane
vrijednosti, sklapanju povoljnijih ugovora i u upravljanju cjenovnim rizikom pomocu price

pooling-a.
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6.2. PSenica

Hedging na trzistu futures ugovora i skladiStenje su neke od moguénosti kod
upravljanja cjenovnim rizikom za pSenicu. U Hrvatskoj ne postoji robna buza, ali je moguce
trgovati na europskim 1 svjetskim burzama. Kod toga je vazno paziti i na devizni rizik, posto
se transakcije na gotovinskom trziStu obavljaju u hrvatskim kunama, a na terminskom trzistu

u stranoj valuti.

U tablici 6.2.1. je prikazan primjer upravljanja cjenovnim rizikom psenice pomocu
futures ugovora. U primjeru je prikazan scenarij u kojem proizvoda¢ prodaje futures ugovor u
listopadu te ga otkupljuje nazad u lipnju sljedeé¢e godine (pred zetvu) i prodaje pSenicu na
gotovinskom trziStu. Na primjeru su koriStene cijene na burzi EURONEXT, vrijeme isporuke
ugovora je rujan 2019., jedinica trgovanja je 50 tona. Cijene na gotovinskom trzistu su

prosjecne cijene u Zagrebu za odredeni mjesec. Naknade za trgovanje nisu uracunate.

Cijene i transakcije

Cijene EUR/t
Listopad

Trenutac¢na gotovinska cijena 162

Futures cijena za rujan (1.10.18) 187,25

Trenutac¢na baza -25,25
Srpanj

Trenutacna gotovinska cijena 166

Futures cijena za rujan (15.7.19.) 176,75

Trenutac¢na baza -10,75
Listopad (transakcije)

Prodaja futures ugovora 187,25
Srpanj (transakcije)

Prodaja pSenice 166

Kupnja istog futures ugovora -176,75
Neto cijena dobivena 176,5

Tablica 6.2.1. Primjer hedging-a futures ugovorima za p$enicu
Izvor: EU Market Observatory, TISUP, obradio autor prema primjeru iz Hardaker i sur. (2015)

U primjeru je vidljiv povoljan ishod za proizvodaca. Neto dobivena cijena je za 10,5
EUR/t veéa od gotovinske cijene. Do toga dolazi zbog razlike u bazi. Primjer dokazuje da se
hedgingom na futures trZiStu zadrzava bazni rizik. Baza moZe povoljno utjecati (kao na
primjeru), ali 1 negativno. Stoga je vazno analizirati bazu prije trgovanja futures ugovorima. U

ovom slucaju je cijena futures ugovora pala, a baza jacala. Kad se o¢ekuju takva kretanja
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dobre strategije su: hedging, non-roll hedge-to-arrive ugovor i kupnja put opcije. Time

zakljucavamo futures cijenu, ali ne nuzno i gotovinsku cijenu i bazu.

6.3. Kukuruz

Slicno kao i kod pSenice, za upravljanje cjenovnim rizikom kukuruza mogué je
hedging na futures trzistu i skladiStenje. Posto cijene kukuruza pokazuju vecu sezonalnost od
pSenice, skladiStenjem bi se mogle posti¢i i viSe cijene od onih za vrijeme berbe. Proces
odluke o skladistenju kukuruza je prikazan pomocu stabla odlu¢ivanja. Cijena za listopad je
prosjecna cijena za listopad od 2013. do 2018. (139 EUR/t). Cijene za srpanj su kvartili cijena
za srpanj od 75%, 50% i 25%. Kvartili su koristeni za prikazivanje scenarija niske, srednje i
visoke cijene. Niska cijena je 144 EUR/, srednja 151 EUR/, a visoka 158 EUR/t. Svim

scenarijima je dana jednaka vjerojatnost (33,33%).

0,333333
Niska cijena
|
144
0 144
0,333333
|
Skladistenje (srpanj Srednja cijena A
151
0 151 0 151
0.333333 il
151 Visoka cijena
158
0 158
|
Prodaja listopad h
139
0 139

Slika 6.3.1. Stablo odlu¢ivanja o skladistenju kukuruza

Izvor: EU Market Observatory, obradio autor pomoc¢u TreePlan add-in za Excel
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Stablo odlucivanja prikazuje da je skladiStenje povoljnija opcija kojom se moze dobiti
oc¢ekivana monetarna vrijednost od 151 EUR/t kukuruza (ako scenariji imaju jednaku
vjerojatnost). Skladistenje je dakle isplativo ako su troskovi skladistenja od berbe do srpnja
manji od 12 EURI.

U slucaju da je kukuruz input (kao kod stocarskih gospodarstva), od cjenovnog rizika
se takoder moze zastiti ugovaranjem te hedgingom na trzistu futures ugovora. U ovom slucaju

se na terminskom trziStu uzima duga pozicija (long hedge).

6.4. Svinjsko meso

Pretpostavlja se da su cijene zivih tovljenika i svinjskog meso pozitivno korelirane te
se tako strategije upravljanja cjenovnim rizikom mogu koristiti na isti na¢in. Neke od Cestih
strategija su: ugovaranje proizvodnje i ugovaranje prodaje (forward ugovori). Ugovaranje
proizvodnje i prodaje su Cesto koriSteni instrumenti, njihovo koriStenje je opisano u 3.
poglavlju rada. Posto su cijene svinjskog mesa vrlo nestabilne (visestruki rast i pad od 30% u
roku od nekoliko godina) te su strategije skoro pa nezaobilazne kod komercijalne proizvodnje.
Hedging svinjskim mesom na futures trziStima jo$ nije dostatno razvijen u Europi da bi bio
opcija za hrvatske uzgajivace, ali uvjetno mogu¢ cross hedging s nekom drugom robom

(moZda kukuruz) ako se pouzdano moze odrediti korelacija kretanja cijena.

6.5. Seéer

Pretpostavlja se da su cijene Secera pozitivho korelirane s cijenama Secerne repe te se
moze upravljati cjenovnim rizikom na sli¢an nacin. Kod proizvodnje Secerne repe najcesce se
koristi ugovaranje proizvodnje i otkupa. To je razumljivo zbog malog broja otkupljivaca cije
zahtjeve o kvaliteti treba postovati. Mogu¢ je i hedging futures ugovorima za Secer koji je
dostupan na robnim burzama. Cijene Se¢era imaju izrazito negativan trend tako da strategije
za upravljanje cjenovnim rizikom ne mogu dugoro¢no zastiti od pada cijena. Ukidanje kvota
priblizava europske cijene Secera sa svjetskim cijenama koje su znatno nize posto se u Svijetu

Secer prvenstveno proizvodi iz Secerne trske.
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7. ZAKLJUCAK

Upravljanje cjenovnim rizikom je vazan dio wupravljanja poljoprivrednim
gospodarstvom. Neprestane promjene na trziStu poljoprivrednih proizvoda uzrokuju
nestabilnost cijena. Stoga poljoprivrednici moraju biti informirani i proaktivni kako bi

osigurali opstojnost svog gospodarstva.

U radu je definiran cjenovni rizik te su opisani njegovi uzroci. Takoder su navedene i
opisane strategije upravljanja cjenovnim rizikom kojima se buduci ishodi mogu dovesti pod
kontrolu gospodarstvenika. Izmjeren je i usporeden cjenovni rizik odredenih poljoprivrednih
proizvoda u svim zemljama Europske unije. Time je utvrdeno da su cijene kravljeg mlijeka,
kukuruza, svinjskog mesa i Secera u Hrvatskoj manje varijabilne u odnosu na druge drzave
EU. Dok su cijene pSenice Vvarijabilnije. Na kraju su iznesene preporuke za upravljanje
cjenovnim rizikom. Odluke ovise 0 znanju i o¢ekivanjima samog gospodarstvenika, u radu su
iznesene preporuke na temelju rezultata ovog istrazivanja i opéih uvjeta u Hrvatskoj.. Te
preporuke su: udruzivanje kod proizvodnje kravljeg mlijeka, hedging psenice, skladistenje

kukuruza, ugovaranje proizvodnje svinja i hedging Secera.

Cilj rada je postignut, ali ostaju jo§ otvorena pitanja 1 mogucnosti za daljnja
istrazivanja. Tako je mogucée joS istraziti razloge razli€itosti stupnja cjenovnog rizika po
drzavama EU, ¢ime bi proucavanje ove tematike bilo razumljivije te bi moglo sluZziti kao
temelj za stvaranje politike upravljanja rizikom u sklopu Zajednicke poljoprivredne politike.
Takoder bi korisno bilo mjerenje korelacije cijena razli€itih proizvoda, ¢ime bi se mogle

odrediti mogucnosti diverzifikacije i cross hedging-a.
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