KOLIKO BI SRBIJA DOBILA OD PROJEKTA ,, JADAR?
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Debata oko Projekta ,Jadar” sa pravom je prevashodno fokusirana na ekoloske aspekte projekta.
Medutim, kompanija ,,Rio tinto“, predsednik Republike Srbije, kao i Vlada Republike Srbije, ¢esto isticu
navodne enormne pozitivhe ekonomske efekte projekta za Srbiju. U ovom ¢lanku se, na bazi raspolozivih
domacoj i medunarodnoj javnosti,” imao neizvesne i u najboljem sluéaju zanemarljive ekonomske efekte
za Srbiju, dok bi prouzorkovao znacajne izdatke za budzet drzave, kao i viSedecenijske finansijske i ostale
rizike.

Osnovni nalazi:

e Republika Srbija bi, po projekcijama kompanije ,Rio tinto“, imala zanemarljive prihode od
Projekta ,,Jadar” po svim osnovama: 17,4 miliona evra godisnje, $to predstavlja 2,6 evra po glavi
stanovnika godisnje;

e U korist kompanije ,Rio tinto“, Republika Srbija bi sama finansirala celokupnu infrastrukturu
Projekta ,, Jadar”, po procenama vrednu nekoliko stotina miliona evra (puteve, prugu, vodovod,
gasovod, strujnu infrastrukturu, itd.);

e Republika Srbija ne bi imala ni najmanji udeo u vlasnistvu Projekta , Jadar” i kompanija ,Rio
tinto” u potpunosti bi raspolagala iskopanim litijumom; ¢ak ukoliko Republika Srbija dobije 20%
kapitala Projekta ,Jadar”, ona bi i dalje imala zanemarljive prihode po svim osnovama: 27
miliona evra godisSnje, Sto predstavlja 4,1 evra po glavi stanovnika godisnje;

e U slucaju ekoloske katastrofe (poplave, izlivanje jalovine, itd), Republika Srbija bi ogromne
izdatke za sanaciju (potencijalno stotine miliona evra) morala da plati sama;

e Vlada Republike Srbije planira da dodeli i 419 miliona evra subvencija, netransparentno i bez
ikakvih garancija, za izgradnju fabrike elektricnih baterija malo poznatoj slovackoj firmi
»lnoBat“, koja za akcionara® ima kompaniju ,Rio tinto“, iako ista nema ni dan iskustva u
masovnoj industrijskoj proizvodnji elektri¢nih baterija.

Samim tim, na osnovu ekonomske i finansijke analize, kao i zbog ogromnih rizika vezanih za njegovo
sprovodenje, Projekat ,, Jadar” nije opravdan i treba ga obustaviti.
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PROJEKAT ,, JADAR“: ZANEMARLJIV EKONOMSKI EFEKAT ZA SRBIJU

Jedina raspoloZiva procena ekonomskog efekta Projekta ,Jadar” (dalje: Projekat) od strane investitora,
kompanije ,,Rio tinto”, nalazi se na sajtu ,Rio Tinto Serbia“’ i poziva se, kao i svi zvani¢nici kompanije,
predsednik Republike Srbije i Vlada Republike Srbije, na studiju (dalje: Studija) koju su narucili i platili
malo poznatoj londonskoj konsalting kompaniji ,,Ergo Strategy Group“.

Ocigledno da je cilj investitora bio da kroz Studiju prikaZze da je doprinos projekta srpskoj ekonomiji i
drzavnim javnim finansijama znacajan. Medutim, Studija pokazuje da su ti efekti minimalni i da bi jedini
potencijalni dobitnik rudarenja litijuma mogla biti kompanija ,Rio tinto”.

Naime, na strani 45 Studije pominje se procena od milijardu evra godisnjih prihoda celokupnog Projekta.
Dalje se navodi da se od ukupnog prihoda odbija 305 miliona evra troskova za dobra i usluge, ukljucujuci
i plate. Treba napomenuti da bi ti troskovi bili isplaceni skoro iskljucivo stranim dobavljac¢ima za masine i
ostalu opremu, hemijske reagense, tehnicke konsultacije i ostalo, bez znacajnih prihoda i skoro nikakve
koristi za Srbiju.

Posle odbijanja troSkova za dobra i usluge od ukupnih prihoda, Studija predstavlja raspodelu preostale
procenjene godiSnje bruto dodate vrednosti od 695 miliona evra. Od te sume kompanija ,,Rio tinto” u
Studiji predvida da inkasira 450 miliona evra, odnosno da za svoj uloZeni kapital uzme dve trecine
operativne dobiti projekta ,Jadar”.

lako Studija nigde ne predstavlja internu stopu prinosa kapitala za ovaj projekat, na grafikonu, na strani
54, prikazuje se ,cash flow” investitora, to jest finansijski tokovi novca kompanije ,Rio tinto”“ na
Projektu ,Jadar” (pogledati Prilog ovom radu, za analizu finansijskih tokova za kompaniju ,Rio tinto” i
Republiku Srbiju, koji je sacinjen na bazi spomenutog grafikona).

Tokom prvih pet godina Projekta kompanija ,Rio tinto” predvida da investira oko 2,45 milijardi evra,’ a
potom ocCekuje pokretanje proizvodnje, te i prihode od ukupno 13,95 milijardi evra (od 6. do 37. godine
Projekta), Sto je pet i po puta vise od uloZzenog kapitala. Tokom poslednje tri godine Projekta, troskovi
zatvaranja rudnika od oko 250 miliona evra najverovatnije ¢e biti isplaceni iz finansijskih rezervi
realizovanih tokom Projekta, koje pominje Studija. Kompanija ,,Rio tinto”, dakle, planira €istu zaradu, bez
diskontovanja finansijskih tokova,® od 11,5 milijardi evra (€13,95-€2,45).

Povracaj ulozenih 2,45 milijardi evra iziskivao bi, bez diskontovanja finansijskih tokova, samo pet godina,
jer od 6. do 10. godine Projekta kompanija ,,Rio tinto” ocekuje prihode od oko 2,55 milijardi evra. Samim

7 https://riotintoserbia.com/en/jadar-project/economic-impact/

8 https://ergostrategygroup.com/wp-content/uploads/2023/08/Ergo-Strategy-Group-Jadar-Economic-Impact-Assessment-
Sep23-EN-spread.pdf

9 Cifra od €2,45 milijardi nije obrazlozena, pa je stoga sporna. Drugi re¢ima, stvarno ulaganje ¢e biti mozda manje.

10 Diskontovanje finansijskih tokova prepoznaje Cinjenicu da vrednost novca zavisi of momenta kada se on prihoduje: jedan
evro danas vredi viSe nego jedan evro kroz jednu godinu. Razlika je u kamatnoj stopi koja se moze dobiti ukoliko se novac oroci
tokom tih godinu dana. Posto su privredni projekti rizi¢niji od depozita u banci, stopa kojom se oni aktualizuju je znacajnije
visa i trenutno se u Srbiji procenjuje na oko 10% godisnje (WACC — Weighted Average Cost of Capital — ili prose¢na cena
kapitala).
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tim, kompanija bi u potpunosti pokrila sopstveni rizik posle manje od Cetvrtine Zivota Projekta, te
ostvarila profite od jedanaeste godine Projekta i tokom preostalih trideset godina trajanja Projekta.

Sve navedene karakteristike Projekta predstavljaju izuzetno pozitivan ishod za kompaniju ,Rio tinto”
kao investitora.

Premda subvencija od deset hiljada evra po zaposlenom u principu ne moze biti isplacena rudarskim
kompanijama, moguce je da kompanija ,Rio tinto” kvalifikuje odredena povezana preduzeca, a samim
timideo od 1.300 zaposlenih i/ili 3.265 privremeno zaposlenih tokom izgradnje rudnika, za te subvencije.

Koliko bi Srbija dobila od Projekta ,Jadar“?

Iskustvo kompanije ,,Zijin“ u Boru, gde se, zbog manjka domaée radne snage, masovno zaposljavaju
gradani NR Kine, pokazuje da se ne moze ocekivati znacajnije zaposljavanje domade radne snage na
izgradniji ili tokom funkcionisanja rudnika. Mada Studija predvida 30 miliona evra godiSnje za bruto plate,
ne moze se oCekivati da ¢e to biti znacajan dobitak za Srbiju.

Sto se tice prihoda za javne finansije Republike Srbije, oni se, prema Studiji, svode na 184,5 miliona evra
godisnje, Sto je izuzetno malo za Projekat ovog obima i, pre svega, ovakvog ekoloskog rizika. Treba imati
u vidu da cak i tako skromna cifra drasti¢no preuveli¢ava realne budZetske prihode koje bi Srbija zapravo
mogla da ocekuje od Projekta.

Mnogo se govori o rudnoj renti i raznim naknadama, ali one ukupno ne predstavlju, prema Studiji, vise
od 40 miliona evra godi$nje (24 miliona evra na nacionalnom i 16 miliona evra na lokalnom nivou i to u
momentu maksimalne proizvodnje, dakle, tek posle desete godine rada rudnika). Uz to, kao $to je bio
slucaj sa kompanijom ,Zijin“ u Boru i Majdanpeku, sasvim je moguce da Vlada Republike Srbije odludi da
smanji stopu rente, tako da bi i taj mali prihod stecen od bespovratnog vadenja neobnovljivih resursa
zemlje bio dodatno smanjen.

Najvedi predvideni prihod zapravo bi bio porez na dobit preduzeca, na godiSnjem nivou od 85 miliona
evra. Ovo potvrduje da kompanija ,,Rio tinto” predvida godisnji profit pre poreza od 567 miliona evra (uz
stopu poreza od 15%), uz isplatu dividendi od 333 miliona evra godiSnje (stopa poreza od 15% za
naplacenih 50 miliona evra, koji bi predstavljao drugu najvecu stavku potencijalnih prihoda Republike
Srbije od Projekta).

Medutim, kompanija ,,Rio tinto” porez na dobit ne bi placala tokom prvih pet podina Projekta, tokom
kojih bi gomilala gubitke tokom izgradnje, kao ni tokom poslednje tri godine zatvaranja rudnika. Uz to,
porezi na dobit i dividendu bili bi, prema grafikonu na strani 54, minimalni od 33. do 37. godine Projekta,
kada bi i prihodi Projekta bili maniji, a troskovi i dalje prisutni. Sve to znaci da ne bi bilo oporezivanja
dobiti, niti poreza od dividende, tokom 13 godina Projekta.

Dodatno i veoma bitno, kompanija ,Rio tinto”, u skladu sa srpskim poreskim propisima, ne bi pladala
porez na dobit niod 6. do 10. godine trajanja Projekta, usled prenosa gubitaka koje ¢e praviti tokom prvih
pet godina. Nakon toga bi, sasvim sigurno, kompanija trazila i (po osnovu kapitalnih ulaganja i



zapoSljavanja) dobila ukidanje poreza na dobit, u skladu sa srpskim propisima tokom slededih,
profitabilnih, deset godina Projekta, tj. od 11. do 20. godine.

Sve ovo u praksi znaci da bi kompanija ,,Rio tinto” placala porez na dobit samo tokom 12 godina od
ukupno 40 godina Projekta (od 21. do 32. godine Projekta),'! dok bi ubirala godi$nje dividende tokom
27 od ukupno 40 godina Projekta.

Treba napomenuti da Studija pokazuje to da bi celokupna dividenda isla kompaniji ,Rio tinto“, to jest,
da Republika Srbija ne bi imala nikakvo vlasniStvo nad Projektom. Ovo je jos jedna od mnogih veoma
zabrinjavajucih €injenica, koja odudara od dogovora koji su postignuti u mnogim rudarskim projektima,
pa i od strane kompanije ,Rio tinto“. Na primer, u manjem litijumskom projektu u Ruandi, kompanija
»Rio tinto” morace da investira, da bi na kraju dostigla 75% vlasnistva.? Dodatno, kompanija je prihvatila
da bez ikakvog ulaganja Republika Gvineja dobije 15% kapitala projekta ,Simandu“!3 a Madagaskar 20%
projekta ,Fort Dofan“4. To znaéi da su u Gvineji i Madagaskaru drZave, to jest poreski obveznici, bez
ulaganja postali suvlasnici projekta, Sto u nasem slucaju nije predvideno. Sve u svemu, ukupni prihodi
budZeta Republike Srbije tokom 40 godina Projekta iznosili bi ukupno 3,8 milijardi evra, bez diskontovanja
finansijskih tokova, Sto je tri puta manje od neto dobiti kompanije ,,Rio tinto”.

Sa diskontovanjem finansijskih tokova, po godisnjoj stopi od 10%, koja predstavlja trenutno procenjeni
nivo WACC-a (Weighted Average Cost of Capital) — prosecne cene kapitala za Republiku Srbiju — Srbija, u
najboljem slucaju, po svim osnovama i na svim nivoima, tokom perioda od 40 godina, koliko je trajanje
celog Projekta, mogla bi da ukupno inkasira oko 696 miliona evra u danasnjim evrima, ili u proseku
svega 17,4 miliona evra ili 2,6 evra po glavi stanovnika godisnje. Prihodi ostaju zanemarljivi i u slucaju
da kompanija ,,Rio tinto“ ne iskoristi nijednu poresku olaksicu: Srbija bi onda dobila 27,4 miliona evra
godisnje, Sto predstavlja 4 evra po glavi stanovnika godisnje.

Ukoliko, kao $to je najavio predsednik Srbije'®, zemlja , dobije” deo kapitala Projekta, na primer 20%
(samim tim i 20% isplacenih dividendi), njeni prihodi bi i dalje bili zanemarljivi: 27 miliona evra
godisnje, Sto predstavlja 4,1 evra po glavi stanovnika godisnje. U slu¢aju da kompanija ,,Rio tinto” ne
iskoristi nijednu poresku olaksicu a Srbija ima 20% Projekta, ona bi dobila 37 miliona evra godisnje, sto
predstavlja 5,6 evra po glavi stanovnika godisSnje.

Medutim, ni te veoma skromne cifre i dalje ne pokazuju istinitu finansijsku sliku sa stanovista Srbije, jer
treba imati na umu da Studija nigde ne prikazuje troskove obimnih infrastrukturnih radova, korisnih samo
Projektu , Jadar”, za koje se ocekuje da ¢e ih u potpunosti finansirati Republika Srbija. Realnost je da, kada
se odbije trosak namenskih investicija za Projekat ,Jadar”, u korist kompanije ,Rio tinto” i drugih
subvencija za lanac elektricne mobilnosti, zarada Srbije za ulazak u projekat ogromnih ekoloskih i
finansijskih rizika bila bi ravna nuli.

11 https://www.paragraf.rs/propisi/zakon o _porezu na dobit pravnih lica.html

12 https://aterianplc.com/lithium-joint-venture-with-rio-tinto-in-rwanda/

13 https://www.riotinto.com/en/operations/projects/simandou

14 https://www.riotinto.com/en/operations/madagascar/qit-madagascar-minerals

15 https://www.euronews.rs/srbija/politika/142134/vucic-boricu-se-da-srbija-dobije-vlasnicki-udeo-u-projektu-jadar/vest
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PROJEKAT , JADAR“: FINANSIRANJE INFRASTRUKTURE | SUBVENCIJE 1Z BUDZETA SRBIJE

Da bi se Projekat ,,Jadar” realizovao, kompanija ,,Rio tinto”, po nekom osnovu, ocekuje da Republika Srbija
pokrije troSkove svih pripremnih infrastrukturnih radova na teret srpskih poreskih obveznika. Po svemu
sudedi, kompanija ,Rio tinto” nigde na svetu nije dobila slicne povlastice kao u Republici Srbiji. Na
primer, na projektu ,Simandu“ u Gvineji, kompanija ,,Rio tinto“ obavezala se jula 2024. godine da Ce iz
sopstvenih sredstava platiti 3,5 milijardi dolara, od ukupnih 6,5 milijardi dolara, za nuznu infrastrukturu
(Zeleznitka pruga od 670 km, luka, itd.).’® U Kvebeku, ¢etvrtom svetskom proizvodaéu aluminijuma,
kompanija ,,Rio tinto” je 2023. godine krenula u investiciju od miljardu evra, gde ée objedinjeno uéesce
kanadskih vlasti biti 100 miliona evra.!” U Australiji, kompanija ,Rio tinto“ je 2023. godine platila 395
miliona dolara na ime postrojenja za desalinizaciju vode u regionu Pilbara za sopstvene potrebe, ali i
potrebe tamo$njeg stanovnistva.'® Nismo identifikovali nijedan projekat kompanije ,,Rio tinto“ gde drZava
pokriva vecinu, a narocito ne sve troSkove infrastrukture. Osim, po svemu sudedi, Republika Srbija za
potrebe Projekta ,Jadar”.

Vlada Republike Srbije nigde nije jasno i transparentno predstavila i kvantifikovala troSkove
infrastrukturnih radova koje planira da sprovede u sklopu Projekta ,,Jadar” u korist kompanije ,,Rio tinto“.
Medutim, bitni elementi nalaze se u Prostornom planu podrucja posebne namene za realizaciju projekta
eksploatacije i prerade minerala jadarita ,Jadar“'?, naro¢ito u delu 4.2.2. ,Infrastrukturni sistemi“. Radi
se o dokumentu koji je posle masovnih protesta u januaru 2022. godine stavljen van snage i koji je Vlada
Republike Srbije, u dosluhu sa Ustavnim sudom, vratila na snagu.

Suprotno onome Sto kompanija ,Rio tinto” i srpski zvanicnici ponavljaju, neophodne su ogromne
namenske infrastrukturne investicije da bi se Projekat ,Jadar” realizovao. Ocigledno je da su sve one
stavljene na teret Srbije, jer kompanija ,,Rio tinto” nigde nije spomenula, suprotno drugim projektima,
bilo kakvo sopstveno ucesce u njima.

Radi se o brojnim saobracéajnicama, kako bi se transportovala cela operativa radi izgradnje rudnika, te za
ogroman promet kamiona prema jaloviStu tokom eksploatacije, po jedan Sleper na sedam minuta.
Ogromne koli¢ine sumporne kiseline, u obimu od dva olimpijska bazena na tri dana, transportovale bi se
Zeleznicom koja se mora izgraditi samo za tu namenu. Neophodne bi bile i ogromne koli¢ine vode, te bi
se u te svrhe gradio i cevovod od Drine do rudnika. Posledi¢ne otpadne vode iziskivale bi novu, mnogo
gabaritniju kanalizacionu mreZu i postrojenje za njihovu preradu pre odbacivanja u reku Jadar. Velika
potrosSnja elektricne energije iziskivala bi izgradnju novih dalekovoda, trafo stanica i mreze lokalne
distribucije. Predvida se i poseban krak gasovoda, sa pojasom Sire zastite od 400 m (strana 106,
Prostornog plana Jadar).

16 https://www.riotinto.com/en/news/releases/2024/conditions-on-simandou-investment-now-satisfied

17 https://www.riotinto.com/en/news/releases/2023/rio-tinto-to-expand-its-ap60-low-carbon-aluminium-smelter-in-

18 https://www.riotinto.com/en/news/releases/2023/rio-tinto-to-invest-in-pilbara-desalination-plant

19 https://www.mgsi.gov.rs/lat/dokumenti/javni-uvid-u-nacrt-prostornog-plana-podrucja-posebne-namene-za-realizaciju-

projekta
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Vlada Republike Srbije bi morala izneti procene troskova ovolikog broja raznovrsnih, namenskih
infrastrukturnih realizacija, kao i pratecih troSkova eksproprijacije. Sasvim sigurno, njihov teret po
budzet Srbije iznosio bi nekoliko stotina miliona evra. Primera radi, postoje indicije da ée gasovod kostati
oko 75 miliona evra, a jedna od saobracajnica 76 miliona evra. Ostalo je na Vladi Republike Srbije i drugim
drzavnim organima da napokon izadu sa raznim procenama, radi dalje analize.

Prema tome, ukoliko bi se u kalkulaciju ukljucila ulaganja u infrastrukturu, Republika Srbija od Projekta
LJadar” zapravo ne bi imala nikakvu finansijsku korist. Sigurni troSkovi za izgradnju neophodne
infrastrukture iz budZeta tokom prvih godina Projekta verovatno bi prevazisli ¢ak i hipotetickih,
ukupnih i maksimalnih 696 miliona evra, koje bi Srbija prihodovala tokom dugih 40 godina.

NaZalost, celokupna finansijska realnost je po Republiku Srbiju jo§ nepovoljnija od ovog prikaza, posto
Vlada Republike Srbije namerava da dodeli ogromne subvencije dodatnim, veoma rizi¢nim projektima u
ostatku sektora elektricne mobilnosti. Naime, Vlada Republike Srbije odludila je u septembru 2023.
godine da odobri rekordne subvencije u iznosu od 419 miliona evra malo poznatoj slovackoj kompaniji
»InoBat“?*® mada ona nema nijedan dan iskustva u_ masovnoj proizvodnji elektriénih baterija. Koje
garancije dobija Republika Srbija od vlasnika te kompanije, pa i slovacke vlade i kompanije ,,Rio tinto”, koji
su njeni akcionari, da ¢e se novac srpskih poreskih obveznika povratiti ukoliko ,InoBat” bankrotira ili
upadne u ozbiljne probleme? Kompanija ,InoBat” je nedavno ugovorila podizanje fabrike baterija u
Slovackoj sa kineskim ,,Gotion“-om, koji bi dao know how?!. Da li to znaéi da bi fabrika u Srbiji samo
reciklirala baterije?

Ovo pitanje uopste nije teorijsko, u trenutku kada se neki od najvecih proizvodaca elektri¢nih baterija,
poput $vedskog , Nothvolt“-a, nalaze i sami na ivici bankrota.??

Kako se i u samoj Studiji na strani 13 priznaje, rudarenije litijuma nikako ne daje komparativnu prednost
u proizvodnji baterija ili elektriénih automobila. Da citiramo: ,Konkurentska prednost Srbije kao
proizvodaca litijuma je sadrzana u kvalitetnom resursu jadarita. Medutim, uspeh u daljem lancu
vrednosti, na primer u elektricnim baterijima ili vozilima, zahteva sasvim drugaciji skup konkurentskih
prednosti, poput kvalifikovane radne snage, jeftine i idealno obnovljive energije i efikasne infrastrukture.
Ovo objasnjava zasto u ovim industrijama glavnu re¢ vode zemlje poput Kine, Koreje, Japana, kao i nekih
evropskih zemalja.”

Davanje ogromnih subvencija neiskusnoj, nedokazanoj slovackoj kompaniji u surovoj industriji elektri¢nih
baterija, nikako ne predstavlja uverljivu strategiju za prelazak sa rudarenja ka baterijama, imajuéi uz to u
vidu da bi kompanija ,,Rio tinto“, a ne Republika Srbija, bila vlasnik svih proizvoda rudarenja i sama
odlucivala gde da ih plasira.

20 https://www.inobat.eu/newsroom/inobat-signs-mou-with-republic-of-serbias-ministry-of-finance-and-the-municipality-
of-cuprija-to-build-its-second-giga-battery-manufacturing-and-recycling/

21 https://www.inobat.eu/newsroom/gib-to-build-an-advanced-gigafactory-in-slovakia/

22 https://www.reuters.com/markets/deals/northvolt-subsidiary-files-bankruptcy-2024-10-08/
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Ako se govori o elektricnm automobilima, prisustvo Mercedesa na skupu o kriticnim sirovinama u
Beogradu u julu 2024. godine?? je jo$ jedan paradoks, s obzirom na to da Fijat, koji planira proizvodnju
elektricne verzije ,,pande” u Kragujevcu, za istu nece Cekati na litijum iz Projekta. Ovim se slikovito
pokazuje da ne postoji industrijska veza litijum — elektri¢no vozilo, a to je Cest narativ promotera
projekta.

Surova realnost je da Vlada Republike Srbija planira da potrosi najverovatnije oko milijardu evra srpskih
poreskih obveznika u sledeé¢ih pet godina, zarad, u najboljem slucaju, nulte neto zarade tokom
narednih trideset pet godina Projekta. Medutim, ako se uzmu u obzir ogromni ekoloski i klimatski rizici,
kao i rizici i troskovi upravljanja ogromnim koli¢inama rudnog otpada i opasnih sirovina za preradu rude,
realnost po Srbiju mogla bi biti mnogo gora.

PROJEKAT ,,JADAR“: ZNACAJNI FINANSIJSKI | OSTALI RIZICI ZA SRBIJU

Kljuéna pretpostavka u Studiji, koja opravdava Projekat ,Jadar”, jeste da ¢e litijum karbonat biti prodavan
po prosecnoj ceni od 15.600 dolara po toni tokom trajanja Projekta, sto je veoma optimisti¢cno. Naime,
cena osnovne sirovine, litijum karbonata, od koje zavisi isplativost celog Projekta (videti grafikon u
juanima), pala je za 81% za samo dve godine i iznosila je 10.049 dolara 23. 10. 2024. godine, a 10.452
dolara 25. 2. 2025.%

Cena litijum karbonata
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Uzroci pada cene litijum karbonata su viSestruki, a tri su glavna: 1) pad trainje za elektricnim
automobilima, koji su jo$ uvek znatno skuplji od vozila sa unutrasnjim sagorevanjem; 2) obilna ponuda

23 https://www.srbija.gov.rs/vest/801388/potpisan-memorandum-o-razumevanju-srbije-i-eu-u-vezi-sa-mineralnim-

sirovinama.php
24 https://www.dailymetalprice.com/metalprices.php?c=li&u=mt&d=1
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litijum karbonata sa otvaranjem novih rudnika u Juznoj i Severnoj Americi, gde se i nalaze najveca lezista
(vidi grafikon na sledecoj strani), a tro$ak proizvodnje je najatraktivniji, npr. 2.100 dolara po toni u Cileu;
3) smanjenje ucesca litijuma u baterijama sa pojavom supstituta, poput natrijum-jonskih baterija, koje su
ekonomicnije, dugotrajnije i manje toksi¢ne od litijumskih.

Upravo zbog toga je veliki broj litijumskih projekata ili ukinut ili je proizvodnja znagajno smanjena. Cak je
i najveci svetski proizvodac litijumskih baterija, kineski ,,CATL”, nedavno odlucio da zatvori najveci rudnik
litijuma u Kini, u provinciji Jiangsi, koji je trebalo da pokrije 20% kineske, ili pak 5% svetske proizvodnje
litijluma. Sveukupno, Kina je zatvorila tri od ukupno Sest svojih litijumskih rudnika i trenutno raspolaze sa
zalihama koje predstavljaju dve godine svetske potrosnje litijuma.

Republika Srbija, sa 1,2 miliona metrickih tona rezervi litijuma, predstavlja samo 1,3% ukupnih
identifikovanih litijumskih rezervi sveta (videti mapu sa 13 zemalja koje imaju najvece depozite
litijluma?®) i to ucedée se dodatno smanjuje sa ogromnim novim otkri¢ima, pa se moZe ocekivati da ¢e
Republika Srbija biti marginalni igra¢ na posve neizvesnom svetskom trzistu litijuma.

@ Countries with the 13 largest lithium deposits

Identified lithium deposits in 2022, in metric tonnes
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Data source: USGS Mineral Commodity Survey 2022

Naime, unutar trZista litijuma situacija moze biti znacajno loSija za jadarit i druge forme vadenja litijuma
iz stene. Takva forma eksploatacije je ve¢ strukturno manje atraktivna od proizvodnje litijuma iz slanih
voda. U Kini se smatra da se 85% litijumskog potencijala zemlje nalazi u slanim vodama, ne u rudi.?®

25 https://pubs.usgs.gov/periodicals/mcs2022/mcs2022-lithium.pdf
26 https://china.acclime.com/news-insights/lithium-industry-china/
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Poslednje otkrice Smackover u Arkanzasu (SAD) predstavlja izmedu 5 i 19 miliona metrickih tona litijuma
iz slanih voda i moglo bi pokriti celokupnu svetsku potraznju.?’” Kompanija ,Rio tinto“, sa kupovinom
Arcadium Lithium za $6,7 milijardi prevashodno zbog njene DLE tehnologije za slane vode?® (videti
stranicu 14 prezentacije te transakcije gde kompanija ,Rio tinto” neshvatljivo predstavlja Jadar kao vec
odobren projekat gde imaju 100% vlasnistva?®), pa i mnogi drugi akteri se prevashodno okrecu toj formi
proizvodnje. Ona nosi mnogo vece koli¢ine litijuma sa drasticno manjim ekoloskim rizicima.

Dakle, postoji realan rizik da, ¢ak i ako se litijum generalno pokaze kao perspektivan, dolina Jadra bude
bespotrebno razorena i napustena, a da gigantske subvencije plaéene od strane gradana Srbije budu
trajno izgubljene, jer bi se kompanija povukla i presla na neki perspektivniji projekat.

Pritisci koji dolaze iz EU, prevashodno iz Nemacke, imaju za cilj da povecaju nezavisnost Evrope u nabavci
litijluma u sklopu lanca elektri¢cne mobilnosti. U surovom nadmetanju na trzistu elektri¢nih vozila Evropa
i SAD se trenutno suocavaju sa jakim napretkom Kine. Na to ukazuje najnovija mera EU* da se od 31.
oktobra 2024. godine uvede carina na kineske elektri¢ne automobile koje mogu porasti i do 45%.

Medutim, ovim povodom EU je ve¢ duboko podeljena: Nemacka, koja najvise Zeli srpski litijum, upravo
je glasala protiv uvodenja carina na kineska vozila, jer Zeli da izbegne eventualne kineske kontramere koje
bi pogodile njenu razvijenu automobilsku industriju. Ukoliko bi kineski automobili, koji su trenutno
dvostruko jeftiniji, dobili trku sa EU, ili EU i Kina se dogovorile oko podele trZista elektricnih automobila,
Sto je realnije, Projekat ,,Jadar” bi postao nepotreban.

Gubitak prihoda od Projekta zapravo nije najvedi rizik. ViSevekovne ekoloske posledice Projekta bi ostale,
bilo da se rudnik eksploatise do kraja ili brzo zatvori. Kao Sto su pokazale poplave u dolini Jadra 2022.
godine, klimatske promene donose velike, nove rizike za sve rudarske projekte. Na primer, ukoliko bi doslo
do popustanja deponije jalovine, zagadenja voda i drugih ekoloskih katastrofa, Srbija bi snosila
viSedecenijske katastrofalne finansijske posledice koje bi iziskivale stotine miliona evra samo za sanaciju.

Rudarske kompanije, druge drzave ili Evropska unija nikada ne bi prihvatile da snose finansijske posledice
bilo kakve katastrofe u Srbiji. Srbija bi finansijski ostala sama, kao $to se uostalom i videlo u izjavama
stranih zvani¢nika koji su dosli jula 2024. godine u Beograd.

Sve u svemu, Projekat ,Jadar” se svodi na sledeée: litijum i infrastrukturu obezbedila bi Republika
Srbija, kompanija ,,Rio tinto“ bi pokupila celokupni profit, dok bi Republika Srbija snosila potpunu
finansijsku odgovornost za sve pratece rizike.

27 https://www.usgs.gov/news/national-news-release/unlocking-arkansas-hidden-treasure-usgs-uses-machine-learning-
show-large

28 https://www.reuters.com/markets/deals/rio-tintos-real-prize-arcadiums-lithium-extraction-technology-2024-10-
10/#:~:text=1t%20values%20Arcadium%20at%20a,has%20yet%20to%20produce%20lithium

23 https://cdn.prod.website-

files.com/66fe9e93ebe5e8d4a0f32ee3/6706193c4011b737e733a2f3 Acquisition%200f%20Arcadium%20Lithium.pdf

30 https://www.reuters.com/business/autos-transportation/eu-votes-favour-hefty-tariffs-china-made-ev-imports-2024-10-
04/#:~:text=LONDON%2C%200ct%204%20(Reuters),for%20automakers%20now%20targeting%20Europe
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Iskusna rudarska zemlja, poput Cilea, odlutila je da prvo razradi nacionalnu strategiju za litijum,3! formira
odgovarajuca javna preduzeca (kao i Bolivija3?), obezbedi sopstvene stru¢ne kapacitete da proceni
valjanost raznih projekata, pa tek onda, po sopstvenim standardima i uslovima, raspiSe tendere za
odgovarajuée industrijske i finansijske partnere.

ZAKLJUCAK

Na osnovu raspolozivih informacija moze se zakljuCiti da su ekonomski efekti Projekta ,Jadar” za
Republiku Srbiju krajnje neizvesni, dok su u najpovoljnijem scenariju ravni nuli.

Na osnovu ekonomske i finansijke analize, kao i zbog ogromnih rizika vezanih za njegovo eventualno
sprovodenje, Projekat ,Jadar” nije opravdan i treba ga obustaviti.

31 https://www.gob.cl/litioporchile/en/
32 hitps://www.iea.org/policies/16654-law-no-928-law-of-the-national-strategic-public-company-for-bolivian-lithium-

deposits-ylb
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Prilog: Procenjeni finansijski tokovi Projekta Jadar za Rio Tinto i Srbiju
u milionima evra

Diskontna stopa (Weighted average cost of capital/ prose¢na cena kapitala) 10%
Diskontovani |Diskontovani |Diskontovani [Diskontovani
Diskontovani |Diskontovani [finansijski finansijski finansijski finansijski
Diskontovani |Diskontovani [finansijski finansijski tokovi za tokovi za tokovi za tokovi za
Diskontovani [tokovi za tokovi za tokovi za tokovi za Srbiju sa 10% [Srbiju sa 10% |Srbiju sa 20% |Srbiju sa 20%
Finansijski (finansijski Srbiju bez Srbiju sa Srbiju bez Srbiju sa kapitalaibez |kapitalasa |kapitalaibez |kapitala sa
Godina tokovi za Rio |tokovi za Rio |poreskih poreskim poreskih poreskim poreskih poreskim poreskih poreskim
Projekta Tinto Tinto podsticaja podsticajima |podsticaja podsticajima |podsticaja podsticajima |podsticaja podsticajima
1 -300 -272,7 9 9 8,2 8,2 8,2 8,2 8,2 8,2
2 -800 -661,2 9 9 7,4 7,4 7,4 7,4 7,4 7,4
3 -600 -450,8 9 9 6,8 6,8 6,8 6,8 6,8 6,8
4 -550 -375,7 9 9 6,1 6,1 6,1 6,1 6,1 6,1
5 -200 -124,2 9 9 5,6 5,6 5,6 5,6 5,6 5,6
6 350 197,6 185 100 104,4 56,4 123,2 75,2 142,0 94,0
7 500 256,6 185 100 94,9 51,3 112,0 68,4 129,1 85,5
8 600 279,9 185 100 86,3 46,7 101,8 62,2 117,4 77,7
9 550 233,3 185 100 78,5 42,4 92,6 56,5 106,7 70,7
10 550 212,0 185 100 71,3 38,6 84,2 51,4 97,0 64,2
11 550 192,8 185 100 64,8 35,0 76,5 46,7 88,2 58,4
12 550 175,2 185 100 58,9 31,9 69,6 42,5 80,2 53,1
13 550 159,3 185 100 53,6 29,0 63,2 38,6 72,9 48,3
14 500 131,7 185 100 48,7 26,3 57,5 35,1 66,3 43,9
15 500 119,7 185 100 44,3 23,9 52,3 31,9 60,2 39,9
16 500 108,8 185 100 40,3 21,8 47,5 29,0 54,8 36,3
17 500 98,9 185 100 36,6 19,8 43,2 26,4 49,8 33,0
18 500 89,9 185 100 33,3 18,0 39,3 24,0 45,3 30,0
19 500 81,8 185 100 30,2 16,4 35,7 21,8 41,1 27,2
20 500 74,3 185 100 27,5 14,9 32,4 19,8 37,4 24,8
21 500 67,6 185 185 25,0 25,0 29,5 29,5 34,0 34,0
22 500 61,4 185 185 22,7 22,7 26,8 26,8 30,9 30,9
23 500 55,8 185 185 20,7 20,7 24,4 24,4 28,1 28,1
24 500 50,8 185 185 18,8 18,8 22,2 22,2 25,5 25,5
25 500 46,1 185 185 17,1 17,1 20,1 20,1 23,2 23,2
26 500 42,0 185 185 15,5 15,5 18,3 18,3 21,1 21,1
27 500 38,1 185 185 14,1 14,1 16,7 16,7 19,2 19,2
28 500 34,7 185 185 12,8 12,8 15,1 15,1 17,4 17,4
29 500 31,5 185 185 11,7 11,7 13,8 13,8 15,9 15,9
30 500 28,7 185 185 10,6 10,6 12,5 12,5 14,4 14,4
31 500 26,0 185 185 9,6 9,6 11,4 11,4 13,1 13,1
32 350 16,6 185 185 8,8 8,8 10,3 10,3 11,9 11,9
33 100 4,3 9 9 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
34 75 2,9 9 9 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
35 75 2,7 9 9 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
36 75 2,4 9 9 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
37 75 2,2 9 9 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
38 0 0,0 9 9 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
39 0 0,0 9 9 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
40 0 0,0 9 9 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Ukupno 11 500 1041 5112 3837 1097 696 1288 887 1479 1078
Prosecni
godisnji
finansijski
tokovi 27,4 17,4 32,2 22,2 37,0 27,0
Finansijski
tokovi po
glavi
stanovnika
u evrima 4,1 2,6 4,8 3,3 5,6 4,1

Napomena: Rio Tinto nije dostavio nikakve finansijske projekcije
Podaci: Studija Ergo Strategy Grupe, grafikon bez cifara na strani 54
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