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PRIOPCENJE

Eskalacija na Bliskom istoku: Energetika u fokusu, rizici
daleko izvan toga

Zagreb, 4. oZujak 2026. - Vojna eskalacija izmedu Sjedinjenih Ameri¢kih Drzava,
Izraela i Irana stavlja golem pritisak na energetska trzista. lako jos nije doslo do
znacajnijih poremecéaja u opskrbi, rizici povezani s Hormuskim tjesnacem
predstavljaju potencijalnu prijetnju globalnom gospodarstvu ako se sukob nastavi.

Kljuéni podaci:

e 20% globalne potrosnje nafte prolazi kroz Hormuski tjesnac
e Do 147 dolara po barelu: povijesna razina koju bi Brent mogao premasiti u
slucaju dugotrajnog poremecaja

‘Sukob ogranicen na nekoliko dana ili tjedana - sto je trenutacno najvjerojatniji
scenarij—trebao bi imati ogranicen utjecaj. Medutim, ako bi se sukob nastavio, njegov
bi makroekonomski u¢inak mogao biti znacajan i nadilaziti pitanje cijena energije;
Ruben Nizard, Voditelj sektorski istrazivanja, Coface.

Neposredan kratkoro¢ni uc¢inak na energetska trzista

Americki i izraelski napadi na Iranu predstavljaju veliku prekretnicu za energetska
trzista. Na otvaranju trgovanja u ponedjeljak ujutro, cijena Brenta skocila je za vise od
10%, Sto uglavnom odrazava
rast geopoliticke premije
rizika, a ne trenutacne
poremecaje u opskrbi.
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Sukob mijenja pravila igre i ponovno uvodi veliku neizvjesnost oko sigurnosti opskrbe.



coface

FOR TRADE

Hormuski tjesnac -

strateska energetska Volume of crude oil & liquids transiting through
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Dugotrajne ili ponavljaju¢e blokade mogle bi realno pogurati Brent iznad 100 USD, uz
mogucnost premasivanja vrhunca iz veljace 2022. (122 USD) ili Cak rekorda iz 2008. (147
USsD).

Source: U.S. Energy Information Administration, Vortexa, Coface

Nafta: rizik od unistenja infrastrukture

lako Iran nije vodeci proizvodac u regiji, prekid njegove opskrbe imao bi trenutacan
uCinak na ionako krhka trzista. Iran proizvodi vise od 3 milijuna barela dnevno, od
¢ega vise od 1,5 milijun izvozi, uglavnom u Kinu. Zaustavljanje izvoza natjeralo bi
kupce — osobito u Aziji — da se okrenu skupljim alternativama, cime bi se pojacao
pritisak na rast cijena nafte.

Osim rizika za iransku opskrbu ili moguce zatvaranja Hormuskog tjesnaca, lran bi
mogao ciljati i infrastrukturu u drugim zemljama Perzijskog zaljeva. Utjecaj bi ovisio o
razmjerima Stete i trajanju poremecaja, u situaciji u kojoj su rezerve OPEC+
kapaciteta ograni¢ene (oko 4-5 milijuna barela dnevno) i koncentrirane prvenstveno
u Saudijskoj Arabiji i Ujedinjenim Arapskim Emiratima — gdje bi logisticki tokovi mogli
biti poremeceni.
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Valoviti uéinci daleko izvan trzista nafte

Ulozi su mnogo vec¢i od samog trzista nafte. Hormuski tjesnac kljucan je i za transport
ukapljenog prirodnog plina (LNG-a), gnojiva, industrijskih metala (poput aluminija) i
petrokemikalija. Osim toga, druga strateska uska grla, poput tjesnaca Bab el-Mandeb
ili Sueskog kanala, takoder bi mogla biti pogodena u slucaju Sire regionalne eskalacije,
Sto bi dodatno povisilo troskove prijevoza i osiguranja pomorskog transporta.

Ovakvi poremecaji u opskrbnim lancima povecavaju rizik od nestasica i inflatornih
pritisaka, osobito za gospodarstva najovisnija o uvozu energije.

Dugoroc¢ni rizik: globalni makroekonomski udar

Ekstremni scenarij u kojem bi cijene nafte ostale iznad 100 USD po barelu izazvao bi
novi val globalne inflacije i vjerojatno prisilio sredisnje banke na preokret — od
popustanja monetarne politike prema novom ciklusu poostravanja. Dugotrajan rast
cijene Brenta za 15 USD mogao bi smanjiti globalni rast za oko 0,2 postotna boda i
povecati inflaciju za gotovo 0,5 postotnih bodova. U takvom okruzenju, rizik
stagflacije — kombinacije slabog rasta i visoke inflacije — ponovno bi postao
vjerodostojna prijetnja globalnom gospodarstvu, s ozbiljnim posljedicama za
poduzeca i medunarodnu trgovinu.
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