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1. UVOD

Digitalna revolucija pojam je kojim se oznaCuje prijelaz s analogne i elektronicke
tehnologije u digitalnu. Takav oblik tehnologije trenutno je na svom vrhuncu. Budu¢i da
zivimo u digitalnoj eri, logi¢no je da je doslo do pojave digitalnog oblika novca, odnosno
kriptovaluta. One funkcioniraju pomoc¢u tehnike koja se naziva kriptografija. Mnogi
investitori 1 financijski stru¢njaci pojavu kriptovaluta usporeduju s pojavom interneta,
odnosno prilikom da se investira u podrucje koje ¢e promijeniti svijet isto kao i internet.
Medutim, digitalni novac mnogi smatraju prevarom i prolaznim trendom koji kratkorocno
moze donijeti veliku zaradu. Kroz sljede¢a poglavlja ovoga rada digitalni novac 1
kriptovalute bit ¢e precizno definirani. Opisat ¢e se utjecaj koji taj novi oblik imovine ima
na danasnje poslovanje. Takoder ¢e se poblize objasniti Svi pojavni oblici kriptovaluta,

njihova primjena, ulogu i moguénosti koje otvaraju u financijskom svijetu.

1.1. Problem i predmet istrazivanja

Kriptovaluta je nova pojava u financijskom svijetu. S jedne strane temelji se na novoj
obliku, ima sli¢ne funkcije kao i druga, uobicajena sredstva placanja. Postavlja se pitanje
je li kriptovaluta oblik valute, roba, dio tehnoloskog razvoja ili nesto potpuno drugacije
(Liu i Tsyvinski, 2018).

Ulaganje u bitcoin i druge kriptovalute predstavlja veliki rizik, ponajviSe za pojedince koji
nisu obrazovani u tome podrucju. Pitanje je koliko stvarno Hrvati znaju o kriptovalutama
1 koliko su svjesni same digitalizacije novca koja je svakim danom sve jaca. Neke su zemlje
prihvatile kriptovalute kao sredstvo razmjene i oblikovale su zakone vezane za taj oblik
imovine. 1z ovih podataka i ¢injenica proizlazi problem istrazivanja, a to je razina znanja
stanovnika Republike Hrvatske o digitalnom novcu i revoluciji novca u suvremenom
poslovanju. Sukladno tome, cilj ovoga rada je istraziti 1 analizirati obiljezja 1 ulogu
digitalnog novca i kriptovaluta u suvremenom poslovanju te stavove i misljenja stanovnika
Republike Hrvatske o kriptovalutama. Na taj ¢e se nacin sustavno povezati i elaborirati
dosadasnje i aktualne teorijske i znanstvene spoznaje iz podrucja koriStenja kriptovaluta.
U tu svrhu provest ¢e se kvantitativno istrazivanje na uzorku stanovnika Republike
Hrvatske.

1.2. Ciljevi istraZzivanja

Ciljevi istrazivanja u ovom diplomskom radu su sljede¢i:

« utvrditi obiljeZja kriptovaluta na trZi§tu novca i u suvremenom poslovanju,



« utvrditi mogucnosti koje digitalni novac i kriptovalute pruzaju u suvremenom poslovanju,
ali 1 ogranicenja i prijetnje pri njihovom koriStenju,
« utvrditi stavove 1 misljenja stanovnika Republike Hrvatske o koriStenju kriptovaluta,

» ukazati na vaznost kriptovaluta kao digitalne revolucije novca u buduénosti.

1.3. Hipoteze istrazivanja

Hipoteze sluze za ostvarivanje ciljeva ovog rada:

H1: Postoji povezanost izmedu dobi ispitanika i stavova o kriptovalutama.

H2: Postoji povezanost izmedu stupnja obrazovanja ispitanika i stavova o kriptovalutama.
H3:Postoji povezanost izmedu znanja o kriptovalutama ispitanika 1 stavova o

kriptovalutama.

1.4. Znanstvene metode koriStene u radu

Analizom dosada$njih znanstvenih spoznaja te koriStenjem znanstvene metodologije koja
ukljucuje povijesnu metodu i metode analize, sinteze, komparacije i druge relevantne
metode, prikupit ¢e se i obraditi sekundarni podaci o kriptovalutama i o njihovoj ulozi
digitalnog novca, u svrhu utvrdivanja polaziSta za provodenje primarnog empirijskog
istrazivanja.

Kvantitativno istrazivanje provest ¢e se na uzorku stanovnika Republike Hrvatske s ciljem
prikupljanja primarnih podataka 1 testiranja postavljenih hipoteza. IstraZivanje ¢e se
provesti pomocu polustrukturiranog anketnog upitnika kojim ¢e se prikupiti podaci o
stavovima 1 mi$ljenjima o kriptovalutama. Rezultati istraZivanja prikazat ¢e se pomocu
grafickih 1 tabliénih prikaza gdje ¢e biti prikazana struktura odgovora na pitanja iz anketnog
upitnika. Hipoteze Ce se ispitati koriste¢i program SPSS uz odgovarajuce testove kako bi

se ispitala korelacija medu varijablama.

1.5. Struktura rada

Preliminarna struktura ovog rada smisleno prikazuje temu digitalnog novca i kriptovaluta
kako bi se postavio okvir za provodenje empirijskog istrazivanja. Prikazane su znanstvene
metode koriStene u radu i Citava struktura rada.

U drugom poglavlju, koje zauzima najvec¢i dio rada, govori se o razvoju digitalnih valuta,
o nastanku prvih kriptovaluta i njezinom putu od pocetka do danas. Nadalje se objasnjava
funkcioniranje blockchain tehnologije i njezina upotreba danas. Prikazane su i ostale

kriptovalute koje su od iznimne vaznosti za cijelo trziSte krptovaluta i objaSnjavaju se



razlozi zbog kojih su takve valute snazno utjecale na financijsko trziste u posljednje dvije
godine.

Trece poglavlje poblize prikazuje pravni i ekonomski aspekt kriptovaluta, kao i zabludu da
se kriptovalute stvorene za malverzacije.

Cetvrto poglavlje prikazuje metodologiju i rezultate provedenog istrazivanja. Isto tako,
navode se ograniCenja i preporuke za daljnja istrazivanja.

U petom poglavlju iznosi se rasprava o rezultatima istrazivanja i iznose se perspektive za
daljnja istrazivanja. Na kraju rada donose se zakljucci vezani za temu digitalnog novca 1

kriptovaluta u suvremenom poslovanju.



2. RAZVOJ DIGITALNOG NOVCA | KRIPTOVALUTA

Prije nego Sto se moze razumjeti pojmove digitalnog novaca i kriptovaluta potrebno je
objasniti §to je to novac, kako se definira i kako je nastao te koja svojstva ¢ine da nesto
bude prihvaceno kao novac. Od davnina je razmjenjivanje vrijednosti dio svakodnevnog
zivota. Na pocetku se razmjena odvijala kao trampa, odnosno u razmjenu nije bio ukljuc¢en
novac ve¢ se razmjenjivalo jedno dobro za drugo, bez postojanja trec¢e strane. lako je
trampa na pocetku zadovoljavala potrebe 1 jedne 1 druge strane, u konacnici je nuzno
postalo placanje u obliku novca. Glavni problem bio je odrediti vrijednosti pojedinog dobra
1 odrediti koliko se jednog dobra moze dobiti za drugo.

Tijekom povijest razli¢iti su oblici roba sluzili kao sredstva razmjene, primjerice predmeti
poput kostiju, skoljki, puzeva ili hrane koja je bila lako utrzljiva, ali je imala kratak rok 1
lako propadala. Zlato i srebro pokazali su se kao odli¢ni mediji razmjene jer imaju
ograni¢enu dostupnost, ne hrdaju, lako su utrzivi i teSko dostupni. Iako su izgubili funkciju
sredstva razmjene, kroz povijest su bili za to idealan primjer. I u danasnje vrijeme zlato i
srebro imaju veliku vrijednost ¢uvanja bogatstva (Ritter, 1995).

Saifedean Ammous (2018) navodi svojstva koja novac mora imati da bi bio prihvaéen kao
sredstvo razmjene. Najvaznijom funkcijom smatra funkciju sredstva razmjene, $to znaci
da se novac kao dobro ne kupuje da bi bio konzumiran niti da se koristi u proizvodnji
drugih dobara, ve¢ da se koristi u razmjeni za druga dobra. Druga funkcija novca je pohrana
vrijednosti, odnosno zadrZavanje vrijednosti novca u buduénosti §to vlasniku omogucuje
da u njemu pohrani bogatstvo. Pohrana vrijednosti zna¢i da novac treba biti utrziv, o0dnosno
treba biti otporan na propadanje tijekom vremena. Sira prihvaéenost nekog sredstva
razmjene daje mogucénost da cijene budu izraZene u terminima tog sredstva, a to je treca
funkcija novca - obracunska jedinica. Novac u drustvu treba sluziti kao mjerilo
meduljudske vrijednosti, kako bi se s njime mogle izvrSavati sloZzene ekonomske funkcije.
Novac nije niSta drugo nego tehnoloSko rjeSenje za razmjenu dobara. Napretkom
tehnologije promijenio je svoj oblik iz tradicionalnog u digitalni novac, a to je svaki oblik
novca koji se javlja u virtualnom obliku i predstavlja jednu od najvecih novosti u modernoj
eri.

Kriptovaluta kao digitalni oblik novca funkcionira uz pomo¢ tehnike koja se naziva
kriptografija. To je postupak prevodenja (itljive informacije u kodove koji se tesko ili
nikako ne mogu deSifrirati. Temelji se na tzv. glavnoj knjizi svih transakcija nazvanoj

blockchain (Antonopolous, 2014). Blockchain biljezi pojedinacne transakcije 1 vlasniStvo



nad svim kriptovalutama koje su u optjecaju. Ovim sustavom upravljaju tzv. blockchain
rudari koji moraju azurirati sve provedene transakcije i osigurati to¢nost informacija. Na
taj se nacin potvrduje sigurnost transakcije (Milutinovi¢, 2018).

Danas najpoznatija i najpopularnija kriptovaluta je bitcoin. Prema CoingGecko (2022), s
trenutnom cijenom od 47 000 americkih dolara i trziSnim kapitalizacijom od 885 milijardi
bitcoin je najpopularnija kriptovaluta. Prije nego li se prikazu razlozi takve moci i

popularnosti, u sljedecem poglavlju razradit ¢e se njegov nastanak.

2.1. Nastanak prve kriptovalute

Nastanak bitcoina misteriozan je i zanimljiv koliko i on sam. Identitet tvorca dan danas je
nepoznat. Osoba ili skupina osoba imena Satoshi Nakamoto 3. listopada 2008. godine
objavila je poveznicu na ¢lanak ,,Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System* koji se

i danas moze pronaéi na linku https:/bitcoin.org/bitcoin.pdf. Clanak od ukupno devet

stranica prikazuje bitcoin kao elektronicku gotovinu kojoj nije potrebna trece strana
odnosno financijska institucija. ,,Digitalni potpisi su dio rjeSenja, ali glavne beneficije se
gube ako je jos uvijek potrebna treca strana da sprije¢i dvostruku potro$nju. Predlazemo
rjeSenje problema dvostruke potros$nje koriStenjem peer-to-peer mreze. Mreza oznacava
vremenske oznake transakcija rasprSujuéi ih u lanac koji pruza dokaz rada na temelju hash-
a, tvorec¢i zapis koji se ne moze promijeniti bez ponovnog izvodenja dokaza o radu.*
(Nakamoto, 2008:3). Nadalje tvorac objasnjava kako bi transakcije trebale raditi pomocu
tzv. minera odnosno rudara koji potvrduju transakcije i time spreCavaju dvostruku
potro$nju. Rudari su za svoj trud nagradeni novim bitcoinima, a taj se oblik zove proof-of-
work sistem. Vizija tvorca bila je stvoriti ¢vrst novac kojim se ne moze manipulirati i koji
je otporan na inflaciju koja danas uniStava vrijednost fiat novca. Sam proces rudarenja,
osobine bitcoina 1 blockchain tehnologije bit ¢e objasnjeni u sljede¢im poglavljima.

O Satoshiju Nakamotu nije poznato mnogo informacija, a one dostupne nejasne su i
kontradiktorne. Na drustvenim mrezama navedeno je da Zivi u Japanu, dok je njegova e-
adresa bila s besplatnog njemackog servisa. Internetska pretrazivanja imena ne daju
relevantne informacije pa je vrlo moguce da je u pitanju zapravo pseudonim. No, dok je
identitet Nakamota zagonetan, stvarna je ¢injenica da je njegova kreacija rijesila problem
koji je desetlje¢ima zbunjivao kriptografe. Nakamoto je 3. sije¢nja 2009. stvorio prvih 50
bitcoina koji su nazvani blokom nastanka. Nesto duze od godinu dana bio je nadlezan maloj

skupini prvih bitcoinera. Kako se vijest o bitcoinu krenula $iriti izvan zatvorenog kruga


https://bitcoin.org/bitcoin.pdf

kriptografije, tvorca su mnogi poceli cijeniti. Wei Dai, izumitelj b-novca, naziva ga "vrlo
znacajnim"; Nick Szabo, koji je stvorio bit gold, pozdravlja bitcoin kao "veliki doprinos
svijetu”; 1 Hal Finney, eminentni kriptograf koji stoji iza RPOW-a, kaze da on
"potencijalno mijenja svijet". Zaklada Electronic Frontier Foundation, zagovornik
digitalne privatnosti, pocela je prihvacati donacije u ovoj valuti. Nakamoto je ogranicio
online komunikaciju na tehnicku raspravu o svom izvornom kodu i na taj nac¢in vrlo malo
otkrio o sebi (Wallance, 2011).

Dana 5. prosinca 2010., nakon $to su bitcoineri zatrazili od Wikileaksa da prihvati donacije
bitcoina, obi¢no suzdrzan Nakamoto nastupio je s neuobicajenom zestinom, navodeci kako
ne podrzava molbu da Wikileaks prihvati donacije u bitcoinu jer on treba postupno rasti
kako bi softver mogao ojacati. Upozorio je da bi takav postupak vjerojatno unistio cijeli
projekt (Wallance, 2011).

Neocekivano kao Sto se pojavio, Nakamoto je nestao 12. prosinca. Sedam dana nakon
molbe za Wikileaks objavio je svoju posljednju poruku na bitcoin forumu, u vezi sa
sitnicama u najnovijoj verziji softvera. Njegovi odgovori e-postom postali su neredoviti
sve dok nisu potpuno prestali. Komunicirao je samo s glavnim programerom i jo§
nekolicinom drugih. Nakamoto je prestao odgovarati i na njihove e-mailove nakon $to su
otkrili javnosti da je predlozio da naglase 'tajanstvenog osnivaca' kada javno govore o
bitcoinu (Wallance, 2011).

Dana 26. travnja 2011. tvorac bitcoina poslao je svoje posljednje e-poruke kolegama
developerima u kojima je jasno rekao da je preSao na druge projekte, predavsi kriptografski
klju¢ koji je koristio za slanje upozorenja na cijeloj mrezi (Marcheschi, 2021).

Unato¢ brojnim pretpostavkama Nakamotov pravi identitet nije 1 vjerojatno nece nikad biti
otkriven, ali njegovo djelo koje je promijenilo svijet placanja i transakcija nastavlja zivjeti

i rasti.
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Prvi kip na svijetu podignut njemu u cast nalazi se u srcu Europe, Budimpesti. Inicijatori

ideje podizanja kipa smatraju njegov rad vrijednim za ¢ovjecanstvo opéenito.

2.2. Blockchain tehnologija

Blockchain tehnologija klju¢na je pri upotrebi bitcoina i ostalih kriptovaluta. Dan Tapscott
i Alex Tapscott (2016) navode da je blockchain javna, distribuirana baza podataka koja
pruza decentralizirano upravljanje transakcijskim podacima. Jedinstvenim ga Cini rad na
peer-to-peer mrezi, gdje nijedan ¢vor nije hijerarhijski nadreden bilo kojem drugom ¢voru
1 gdje se bilo koji sudionik mozZe pridruziti ili napustiti mrezu po volji. Za razliku od sustava
sa slobodnim pristupom (npr. Napster, BitTorrent), blockchain sadrzi zagonetke koje
predstavljaju dokaz rada. Stvaranje blockchain tehnologije posebno je vazno za transakcije

koje zahtijevaju stru¢no ocjenjivanje, nedvojbenu identifikaciju sudionika, demokratsko


https://www.statueofsatoshi.com/

donosenje odluka, stvaranje konsenzusa i revizijske tragove. Kao takva, blockchain
tehnologija ima veliki potencijal primjene u domeni kvalitete upravljanja.

Jedna od prednosti blockchaina je €injenica da ga nije moguce promijeniti. Svaki blok koji
je dodan u lanac nosi ¢vrstu kriptografsku referencu na prethodni blok. Ta referenca dio je
matematickog problema koji treba rijesiti kako bi se sljedec¢i blok doveo u mrezu i lanac.
Dio rjesavanja problema ukljucuje razradu slucajnog broja koji se zove nonce. Taj broj, u
kombinaciji s drugim podacima kao $to je veli¢ina transakcije, stvara digitalni otisak prsta
koji se naziva hash. On je Sifriran i to ga Cini sigurnim. Svaki hash je jedinstven i mora
ispunjavati odredene kriptografske uvjete. Kada se to dogodi, blok je dovrSen 1 dodan u
lanac. Kad bi se htjelo promijeniti blok, svaki prethodni blok zahtijevao bi ponovno
rjesavanje kriptografskih zagonetki. Buduci da blokova ima preko pola milijuna, takvo
nesto nije moguce (Kharpla, 2019).

Postoje dvije vrste blockchain mreza:

e dopusteni blockchain - vlasnicke mreZe koje odredeni pojedinci ili subjekti koriste
za vodenje transakcija, primjerice grupa banaka koje obraduju financijske
transakcije

e nedopusteni ili javni blockchain - mreZze otvorenog koda kojima svatko moze
pristupiti i koristiti ih, npr. korisnici bitcoina koji medusobno obavljaju transakcije

koristeci bitcoin za placanje.

Za razliku od bitcoin blockchaina i drugih javnih mreza, dopustene blockchain mreze
obi¢no razvijaju poduzeca za vlastitu privatnu komercijalnu upotrebu (J.W. Renncok,

Cohn i Butcher, 2018).



Slika 2. Vizualni prikaz blockchain tehnologije
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lzvor: J.W. Renncok, Cohn i Butcher, 2018
https://www.steptoe.com/images/content/1/7/v3/171269/LIT-FebMarl8 Feature Blockchain.pdf
(7.2.2022.)

Na prethodnoj slici jednostavno je prikazan nacin na koji blockchain tehnologija djeluje.
Iako se koncept cijelog blockchaina moze Ciniti slozen, na slici se moze vidjeti da je proces
stvaranja novog bloka zapravo vrlo jednostavan. Kada se neko sredstvo, primjerice bitcoin,
Salje od strane A do strane B, kako ne bi doslo do dvostruke potrosnje rudari potvrduju tu
transakciju procesorskim rjeSavanjem slozenih matematickih problema za koje su
nagradeni novim bitcoinima. Nakon §to je transakcija obavljena, stvara se novi blok koji
se dodaje lancu blokova, odnosno blockchainu. Njezin dokaz dostupan je u glavnoj knjizi

svim korisnicima mreze.

2.2.1. Proces rudarenja

U prethodnom poglavlju moze se uociti da glavnu ulogu u blockchain tehnologiji imaju
rudari koji potvrduju transakcije 1 za to su nagradeni novim bitcoinima, §to je glavni razlog
njihove angaziranosti.

Oni ¢ine bitcoin mrezu sigurnom i omogucuju da svi sudionici budu istovremeno na istoj

verziji mreze. Takoder ulazu elektriénu energiju u racunala za rjeSavanje slozenih


https://www.steptoe.com/images/content/1/7/v3/171269/LIT-FebMar18%20Feature_Blockchain.pdf

matematickih problema, a za svaki izrudareni blok su nagradeni. Nagrada je zapravo
naknada koju bitcoin mreza plaéa za sigurnost. Ova metoda osigurava da se bitcoin
blockchain ne moze lako mijenjati. Novi blok se proizvodi otprilike svakih deset minuta.
U tom razdoblju rudari biraju transakcije koje ¢e se verificirati, daju¢i prednost onima s
najve¢im naknadama. Nakon $to je novi blok izrudaren, transakcije koje su ukljucene
dodaju se u blockchain i $alju sudionicima diljem svijeta. Rudarstvo bitcoina c¢esto se
usporeduje s lutrijom buduc¢i da ukljucuje sre¢u jer rudari moraju iznova rjeSavati
matematicki problem. Ukoliko se u lutriji Zele povecati Sanse za dobitak, kupi se veéi broj
srec¢ki. Kod rudarenja rudari moraju nabaviti vece i brze strojeve za rudarenje kako bi brze
rjeSavali matematitke zagonetke i povecali izgled za dobitak. Sto se vise rudara pridruzi
mrezi, veca je vjerojatnost da ¢e se pronaci zagonetka i da ¢e nastati novi blok. Ve¢i broj
rudara €ini bitcoin mrezu sigurnijom (Kho et al., 2021). Na pocetku je nagrada za svaki
izrudareni blok iznosila 50 bitcoina, §to bi po trenutnoj cijeni iznosilo oko 2 milijuna
dolara. Medutim, svake Cetiri godine dogada se proces koji se zove bitcoin halving. Taj
proces smanjuje na pola nagradu koju rudari dobivaju budué¢i da je ponuda bitcoina
ograni¢ena na 21 milijun nov¢ic¢a. Nakon §to se izrudari 21 milijun bitcoina, viSe nece biti
nove ponude kojom bi se nagradilo rudare, a ocekuje se da ¢e rudari zaradivati prihode
putem naknada za transakcije. Trenutna nagrada za rudarenje bloka iznosi 6.25 bitcoina, a
sljede¢i halving dogodit ¢e se 6. svibnja 2024. u 16:21 i tada ¢e nagrada iznositi 3.125
bitcoina. Smatra se da ¢e zadnji nov¢€ic¢ biti izrudaren oko 2140. godine (CoinGecko, 2022).
Slika 3 prikazuje proces halvinga do zadnjeg izrudarenog novc¢ic¢a. Moze se primijetiti kako
se ponuda bitcoina jako brzo smanjuje jer ¢e ve¢ 2036. godine biti manje od 1 % bitcoina
koji se moze izrudariti. Prema tome se moze pretpostaviti koliko brzo ¢e cijena nastaviti

rasti ako bitcoin odrzi dosadasnji trend rasta cijena.
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Slika 3. Proces bitcoin halvinga kroz godine

Halving

Year (Estimated)

Block Number |Block Reward

BTC Circulating
Supply

Circulating
Supply Percentage

2009 0 50.00000000 10,500,000.00000000 0%
2012 210,000 25.00000000 15,750,000.00000000 50.00000006%
2016 420,000 12.50000000 18,375,000.00000000 75.00000008%
2020 630,000 6.25000000 19,687,500.00000000 87.50000010%
2024 840,000 3.12500000 20,343,750.00000000 93.75000010%
2028 1,050,000 1.566250000 20,671,875.00000000 96.87500011%
2032 1,260,000 0.78125000 20,835,937.50000000 98.43750011%
2036 1,470,000 0.39062500 20,917,968.75000000 99.21875011%
2040 1,680,000 0.19531250 20,958,984.37500000 99.60937511%
2044 1,890,000 0.09765625 20,979,492.18750000 99.80468761%
2048 2,100,000 0.04882812 20,989,746.09270000 99.90234386%
2052 2,310,000 0.02441406 20,994,873.04530000 99.95117198%
2056 2,520,000 0.01220703 20,997,436.52160000 99.97558604%
2060 2,730,000 0.00610351 20,998,718.25870000 99.98779307%
2064 2,940,000 0.00305175 20,999,359.12620000 99.99389658%
2068 3,150,000 0.00152587 20,999,679.55890000 99.99694833%
2072 3,360,000 0.00076293 20,999,839.77420000 99.99847420%
2076 3,570,000 0.00038146 20,999,919.88080000 99.99923713%
2080 3,780,000 0.00019073 20,999,959.93410000 99.99961859%
2084 3,990,000 0.00009536 20,999,979.95970000 99.99980932%
2088 4,200,000 0.00004768 20,999,989.97250000 99.99990468%
2092 4,410,000 0.00002384 20,999,994.97890000 99.99995236%
2096 4,620,000 0.00001192 20,999,997.48210000 99.99997620%
2100 4,830,000 0.00000596 20,999,998.73370000 99.99998812%
2104 5,040,000 0.00000298 20,999,999.35950000 99.99999408%
2108 5,250,000 0.00000149 20,999,999.67240000 99.99999706%
2112 5,460,000 0.00000074 20,999,999.82780000 99.99999855%
2116 5,670,000 0.00000037 20,999,999.90550000 99.99999929%
2120 5,880,000 0.00000018 20,999,999.94330000 99.99999966%
2124 6,090,000 0.00000009 20,999,999.96220000 99.99999984%
2128 6,300,000 0.00000004 20,999,999.97060000 99.99999993%
2132 6,510,000 0.00000002 20,999,999.97480000 99.99999997%
2136 6,720,000 0.00000001 20,999,999.97690000 99.99999999%
2140 6,930,000 0.00000000 20,999,999.97690000 100.00000000%

lzvor:  Twitter,

(9.8.2022.)

https://twitter.com/DocumentingBTC/status/1555666021855420416/photo/1

Ovaj proces kojom se nagrada rudara prepolovi najvazniji je aspekt bitcoina. Za razliku od
fiat novca koji s vremenom gubi svoju vrijednost zbog podloznosti inflaciji, kod bitcoina
je drugacija situacija. Sto vise vrijedi, to rudari manje novih bitcoina dobivaju i manja je
trzi$na inflacija. Primjerice americkom dolaru, kao 1 svakom drugom fiat novcu, sve veéim
tiskanjem smanjuje se vrijednost i kupovna mo¢, dok je kod bitcoina obrnuto. Zbog tog
mehanizma bitcoin se smatra valutom najotpornijom na inflaciju.

Danas postoje brojne rasprave o tome koliko se sam proces rudarenja isplati za pojedinca.

Brojni su faktori koji utjecu na isplativost. Malcolm Cannon i Jordan Tuwiner (2021) u
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¢lanku ,,Is bitcoin mining profitable or worth it in 2021?* navode da su najvazniji faktori
posjedovanje efikasnog hardvera, jeftina struja, pouzdan rudarski bazen i porezi kod
rudarenja i prodaje bitcoina. Uzevsi sve u obzir, zakljuCuju da je za pojedinca rudarenje
vrlo vjerojatno neisplativo.

S druge strane, Isichei (2022) navodi da je moguce osvojiti nagradu bloka iako su Sanse
jako male. Daje primjer bitcoin rudara koji je osvojio nagradu uz izglede od samo 1 : 10
000. Smatra se da je imao Sansu od 0.000073 % da izrudari blok. Prema trenutnoj cijeni
nagrada rudara od 6,25 BTC vrijedi vise od 267 000 dolara. Od tog iznosa 2 % ide na
platformu, a rudar je dobio i1 nagradu za transakcijsku naknadu od 0,1 BTC, §to iznosi 4
269 dolara.

Rudari se ¢esto udruzuju u zajednice kako bi povecali svoje izglede za dobitak. Dok se s
jedne strane udruzuju pojedinci, s druge strane osnivaju se ogromne farme za rudarenje
bitcoina. Jedan od takvih primjera je farma Whinston, najvec¢a bitcoin farma u Sjevernoj
Americi. Ovo je samo jedna od mnogih farmi koja ulaze ogromnu energiju procesora kako
bi prva dosla do matematickih rjeSenja i uzela vrijedne bitcoine. Takva snaga procesora
zahtijeva velike koli¢ine elektricne energije pa se farme koriste fosilnim gorivima, $to ima
negativan utjecaj na okolis. Iako se danas koriste razli¢iti oblici obnovljive energije u

rudarenju, ukoliko ono Zeli biti odrzivo za okoli$ taj broj treba biti znatno veéi.

Slika 4. Bitcoin farma Whinestone

Izvor:  Sigalos,2021,  https://www.cnbc.com/2021/10/31/bitcoin-mining-giants-bitdeer-riot-

blockchain-in-rockdale-texas.html (10.1.2022.)
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2.2.2. Primjene blockchain tehnologije

Blockchain tehnologija kljucna je u radu bitcoina i sustava placanja, ali ona se moze
koristiti i u drugim poljima. Vecernji.hr u ¢lanku iz 2019. navodi kako je zdravstvena
zastita podrucje koje se dosad najvise koristilo blockchain tehnologijom. Austrijska tvrtka
Grapevine World koristi blockchain kako bi razmjenjivala i prenosila osobne podatke
pacijenata. Blockchain tehnologija vrlo je sigurna pa je idealna za prijenos iznimno
osjetljivin osobnih podataka. Podaci o pacijentima uvijek su dostupni lije¢nicima i
bolnicama kako bi pacijenti u svakom trenutku mogli traziti misljenje drugog lijeCnika.
Mediji su takoder polje koje se koristi blockchain tehnologijom. Platforma Steemit, na
kojoj se objavljuju razli¢iti sadrzaji, pozitivnho ocijenjene objave nagraduje svojom
kriptovalutom steem. Sljedece polje u kojem blockchain ima veliku ulogu je industrija.
Kao i u zdravstvenoj zastiti, tvrtke u industriji koriste blockchain kako bi prenosile
podatke. Napretkom robotizacije kopiranje i izmjenjivanje podataka postaje sve vaznije, a
krivi prijenos podataka moze izazvati veliku Stetu tvrtkama. Blockchain omogucuje
jednostavnu i sigurnu razmjenu podataka izmedu tvornica. Automobilska industrija
takoder koristi blockchain tehnologiju u poslovanju. BMW, General Motors i Renault-
Nissan zajednicki su pronasli nacin da §to brze i sigurnije prikupe podatke za samovozecée
automobile. Pomoc¢u blockchain tehnologije kontroliraju pristup podacima iz zajedni¢kog
sustava. Jo$ jedan sektor koji ima veliku korist od blockchain tehnologije je energetski
sektor. Energy Web Chain je prvi javni blockchain koji sluzi za medunarodno trziste
energije 1 njegov cilj je olakSavanje trgovine obnovljivom energijom. Takoder omogucuje
lakSe placanje energije koja se koristi za napajanje elektri¢nih automobila. Na internetskoj
stranici navedeno je da je Energy Web Chain organizacija usredotocena na dekarbonizaciju
energetskih mreza s otvorenim izvorom pomocu decentraliziranih tehnologija. Prema
podacima sa stranice, trenutno imaju sklopljeno preko 100 partnerstva u vise od 25 drzava
diljem svijeta (Energy Web Chain, 2022).

Ovo su samo neki od primjera Siroke primjene blockchain tehnologije. Moze se zakljuciti
da se ta tehnologija Cesto koristi radi lakog 1 sigurnog prijenosa podataka, bez mogucnosti

da im pristupe nezeljene stranke.

13



2.3. Bitcoin kao digitalni novac

U ovom poglavlju uéi ¢e se u srz bitcoina. Navest ¢e se njegova glavna svojstva i objasniti
kako je uspio posti¢i vrijednost koju danas ima. Usporedit ¢e se sa zlatom i1 drzavnim
valutama. Odgovorit ¢e se na pitanje smatra li se bitcoin i dalje sredstvom koje sluzi za
financijske prevare ili ima mnogo vecu svrhu.

Pitanje je je li bitcoin valuta ili imovina. Prema The Economist (2015), bitcoin ima svojstva
koje valuta treba imati: teSko ga je zaraditi, ograni¢en je u ponudi i lako je provijeriti
njegovu legitimnost. Sva ova svojstva objasnjena su u prija$njim poglavljima. Novac treba
sluziti kao sredstvo razmjene, pohrane vrijednosti i kao obracunska jedinica, a prema tome
mnogi se ekonomisti slazu da bitcoin ima svojstva valute. Kako je ve¢ spomenuto, jedno
od glavnih svojstava bitcoina je njegova ogranic¢ena vrijednost - tvorac je ograni¢io ponudu
na 21 milijun i ta vrijednost ne moZe biti promijenjena. Svaki bitcoin moze se podijeliti na
100 milijuna jedinica koji su nazvani satosiji. Dijeljenje svakog bitcoina na osam znamenki
znaci da ¢e sama ponuda rasti po sve manjoj stopi do oko 2140. godine kada ¢e svi nov¢ici
biti izrudareni i1 viSe nece biti mogucée proizvesti nove. lako ¢e tek 2140. godine biti
izrudareni svi novc€ici, ve¢ 2025. godine bit ¢e izrudareno 20 milijuna novcica, Sto znaci
da ¢e u iducem stoljecu ostati samo milijun nov¢iéa za rudarenje (Ammous, 2018). lako je
ogranic¢en broj bitcoina koji ¢e ikada postojati, trenutna ponuda je znatno manja od ukupne.
Mnogi bitcoini su izgubljeni jer su korisnici izgubili zaporke digitalnih novcanika. Ti
bitcoini ¢e vjerojatno zauvijek ostati zakljucani, bez moguénosti da korisnici dodu do svog

bogatstva.
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Grafikon 1. Sveukupna ponuda bitcoina

Ponuda Bitcoina

buduca ponuda,13%

Satoshijevi Bitcoini,5%

izgubljeni Bitcoini, 9%

trenutna ponuda,73%

trenutna ponuda M izgubljeni Bitcoini M Satoshijevi Bitcoini M buduca ponuda

Izvor: izradio autor prema Ammous (2018:52)

Prema grafikonu moze se vidjeti da je trenutno na trziStu dostupno oko 15,27 milijuna
bitcoina, odnosno oko 73 %. lzgubljenih ima oko 1,9 milijuna, odnosno oko 9 %.
Satoshijevi bitcoini su oni koji su u njegovom vlasnistvu od vremena kada su izrudareni i
njihov je broj oko 1,1 milijun. Ti bitcoini vjerojatno ¢e njegovi i ostati, a imaju trenutnu
vrijednost od oko 54 milijarde dolara. Buduca ponuda koja treba biti izrudarena do 2140.
godine iznosi oko 2,7 milijuna, odnosno 13 %. MoZe se uociti da je ukupna ponuda bitcoina
umanjena za oko 3 milijuna novc¢ica, odnosno oko 14 %, ukoliko se jo§ nov¢i¢a ne izgubi.
2.3.1. Usporedba Bitcoina sa zlatom i fiat novcem

Bitcoin se Cesto usporeduje sa zlatom 1 fiat valutama poput americkog dolara. Postoji
nekoliko sli¢nosti 1 razlika izmedu ovih oblika imovine, a iduca tablica prikazuje sazetak
tih karakteristika.

Tablica 1. Usporedba bitcoina sa zlatom i fiat novcem

Osobine novca Zlato Fiat valute Bitcoin
Zamjenjivost Visoka Visoka Visoka
Nepotro$nost Visoka Visoka Visoka
Izdrzljivost Visoka Umjerena Visoka
Djeljivost Umjerena Umjerena Visoka
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Sigurnost (ne moze | Umjerena Umjerena Visoka

biti krivotvoreno)

Lako prenosivo Nisko Visoko Visoko
Oskudnost Umjereno Nisko Visoko
Suverenost (izdano | Nisko Visoko Nisko

od strane vlade)

Decentraliziranost | Niska Niska Visoka

Programabilnost Niska Niska Visoka

Izvor: Kho et al., (2021:17)

Prema tablici mogu se vidjeti svojstva koja bitcoin dijeli sa zlatom i fiat novcem, ali i
svojstva u kojima prednjaci. Primjerice, zlato i fiat novac su veoma centralizirani $to znaci
da su pod utjecajem monetarne politike koja mozZe utjecati na valutu donoseéi razne
promjene ili zakone, §to se danas najcesc¢e vidi kod fiat novca tiskanjem novih novc€anica.
Ammous (2018) navodi kako je bitcoin prvi primjer digitalnog dobra koje ima svojstvo
oskudnosti, odnosno ne moze se beskona¢no reproducirati. Potpuna oskudnost je takoder
svojstvo koje ima samo bitcoin. Posto je jedina likvidna roba koja ima predodredenu fiksnu
koli¢inu koja se ne moze povecati, oskudnost je kod bitcoina konac¢na, a ne relativna.
Uobic¢ajena je zabluda da je bilo koje fizicko dobro koje postoji na planetu zauvijek ili
apsolutno oskudno jer koli¢ina dobra koje se moZe proizvesti nije ograni¢ena njegovom
oskudnosc¢u na planetu, ve¢ naporom i vremenom koje se ulozi u njegovu proizvodnju.
Bitcoin je izrazito nestabilan oblik imovine. Njegova cijena kretala se od penija u pocetku
do oko 69 000 dolara tijekom cjenovnog vrhunca u listopadu 2021. godine. To znaci da
bitcoin ne odrzava stabilnost cijene. Ovisno o tome kada je kupljen, zbog svoje nestabilne
prirode mozZe, ali ne mora ulagacu osigurati dobit. Medutim, za razliku od fiat valuta, moze
biti izvrsno sredstvo za dugoro¢nu Stednju. Sli¢no kao 1 zlato, bitcoin se za dugoro¢nu
Stednju smatra izvrsnim zbog svoje ograni¢ene ponude. Ova oskudna priroda rezultirala je
time da se bitcoin ¢esto naziva digitalnim zlatom. Vrijednost fiat valuta napuhuje se svake
godine. KoriStenjem kalkulatora inflacije s podacima o indeksu potroSackih cijena u SAD-
u, stavka koja je bila kupljena za 1 dolar u 2000. godini, kosta 1,62 dolara u 2022 godini.
To znaci da je vrijednost ameri¢kog dolara deprecirala za 62 % samo u posljednje 22
godine. U zemljama s nestabilnom ekonomijom kao S§to su Venezuela, Zimbabve i
Argentina, stanovnici su izgubili zivotnu ustedevinu zbog hiperinflacije koja je rezultat

loSeg upravljanja monetarnom politikom. Zbog toga su mnogi pojedinci pribjegli kupnji
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bitcoina kako bi vrijednost svog novca zastitili od lokalne valute podlozne inflaciji (Kho
etal., 2021).

Danas se moze primijetiti nagli skok troSkova zivota. Inflacija je neizbjezna, a prethodi joj
odluka monetarne politike drzave da tiska velike koli¢ine novcanica. U situacijama kada
vlada kriza vladaju¢i Cesto donose pogresne odluke koje samo kratkoro¢no pomazu
napretku gospodarstva, primjerice povecanje ponude novca. Takav je primjer SAD, jedna
od vodec¢ih svjetskih sila, koja je kao odgovor na veliku krizu uzrokovanu koronavirusom
isprintala veliku koli¢inu novih dolara. Fenech (2021) navodi kako je Sustav federalnih
rezervi (FED) objavilo podatke koji pokazuju da je zaliha dolara, poznata kao M2, porasla
s 15,34 bilijuna dolara na pocetku godine na 18,72 bilijuna dolara u rujnu. Povecéanje od
3,38 bilijuna dolara jednako je iznosu od 18 % ukupne ponude dolara. To znaci da je gotovo
jedan od pet dolara stvoren u 2020. M2 ukljucuje fizicke novcanice i kovanice, rezerve
banaka koje se drze u FED-u, raune u bankama i uzajamne fondove trziSta novca.
Povecanje je jos veée kada se uzme uza mjera novca, MO0, koja ukljucuje samo fizicki
novac i bankovne rezerve u FED-u, koja je porasla s 3,44 bilijuna dolara u sije¢nju na 4,8
bilijuna dolara u kolovozu, §to predstavlja skok od 28 %. Povec¢anje iznosa dolara odrazava
intervenciju koju je FED poduzeo kako bi podrzao gospodarstvo, uklju¢ujuci oko 3 bilijuna
dolara unesenih u gospodarstvo u proljece 2020. godine, tijekom vrhunca pandemije.
Inflacija unistava cijele drzave 1 Stednju njihovih gradana ¢ini bezvrijednom. To se moze
vidjeti na primjerima spomenutih drzava Venezuele, Zimbabvea i Argentine. Njihova
politi¢ka nestabilnost i loSa monetarna politika uzrokovale su ekstremnu hiperinflaciju 1
svele su vrijednost svojih fiat valuta na prakti¢ki nulu. Primjerice, inflacija u Venezueli

iznosila je 1 700 000 % u 2018. godini (Kho et al., 2021).
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Slika 5. Kupovna snaga dolara kroz godine
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Izvor: Visualizing the purchasing power of the dollar over the last century, howmuch.net,

https://howmuch.net/articles/rise-and-fall-dollar (1.5.2022.)

Prethodna slika graficki i slikovito pokazuje valutu jedne od najjacih svjetskih sila, SAD-
a. Nevjerojatna je razlika izmedu onoga $to se moglo kupiti jednim dolarom unazad samo
jednog stoljeca i onoga Sto se njime moze kupiti danas. Krivulja koja vecinski ide u jednom
smjeru elaborirana je loSim odlukama vladajucih, krizama i ratovima kroz povijest, $to je
dovelo do toga da nesto §to se ranije moglo kupiti jednim dolarom danas vrijedi 26 dolara.
Inflacija do 2 % smatra se normalnom 1 poZeljnom pojavom jer potice potrosace da troSe
svoj novac, a ne da ga Cuvaju, ¢ime se pokreCe ekonomija i stvara nova vrijednost.
Medutim, slika jasno pokazuje da ljudi sve viSe gube povjerenje u fiat novac jer se njihove

ustedevine umanjuju bez da ih trose.
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Ammous (2018:67) navodi: ,,Problem je s novcem koji nudi drzava u tome §to njegova
¢vrstoca ovisi isklju¢ivo o sposobnosti onih koji njime upravljaju da ne napuhuju njegovu
ponudu. Jedino politicka ograni¢enja stvaraju ¢vrstocu i ne postoje fizicka, ekonomska ili
prirodna ograni¢enja na koli¢inu drzavnog novca koji se moze proizvesti. Stoka, srebro,
zlato 1 Skoljke zahtijevaju znacajne napore da bi se proizveli i nikad se ne mogu iz Cista
mira proizvesti u velikim koli¢inama, dok je za drzavni novac jedino potrebna naredba
vlasti. Konstantno povecanje ponude znaci stalno smanjivanje vrijednosti valute, ¢ime se
oduzima bogatstvo od vlasnika te valute u korist onih koji tiskaju valutu i onih koji je prvi
dobiju. Povijest je pokazala da vlade neizbjezno podlegnu iskuSenju napuhavanja ponude
novca. Ammous ¢esto u knjizi spominje kako drzavni novac nije ¢vrst novac ¢im se
njegova ponuda moze povecati kad god dode do nekog dogadaja koji uzrokuje ekonomske
probleme, primjerice rata, globalne krize ili trenutno epidemije.

Prema prethodnom proizlazi da bitcoin ima svojstvo koje drzavni novac nikada nece imati,
a to je decentralizacija. On ne moze biti promijenjen koliko god da se truda ulozi i njegova
¢e se ponuda ubuduée smanjivati sve dok u potpunosti ne bude izrudaren. Zahvaljujuci
strukturi bitcoina, entiteti koji kontroliraju pravila snazno su motivirani da zadrze takvu
ograni¢enu ponudu, a oni koji bi imali namjeru promijeniti je ni nemaju mogucénost
kontrole mreze. Zasto se bitcoin ne moze mijenjati bit ¢e ukratko objasnjeno u sljedecem
poglavlju.

2.3.2. Zasto se bitcoin ne moZe promijeniti

Bitcoin je dosad uspjesno izbjegao svaki pokuSaj promjene i rekonstrukcije svojih
svojstava. Pravila njegovog koriStenja ¢ine ga otpornim na promjene koje bi pojedinci
mogli napraviti, pa je jedina opcija da se koristi takav kakav jest ili da se uopce ne koristi.
Ne postoji nikakav sredisnji autoritet koji moze odluciti o razvoju samog softvera.
Promjene koje je bitcoin dozivio odnose se samo na poboljSanja nac¢ina na koji pojedini
¢vor radi s mreZzom, a ne na promjene same mreZze ili dogovorenih pravila. Kada bi neki
¢lan mreze donio odluku o mijenjanju parametara ¢vora uvodeci novu verziju softvera koja
nije u skladu s ostalim ¢vorovima mreze, dogodilo bi se racvanje, €iji je rezultat stvaranje
dviju razli¢itih valuta i mreza (Ammous, 2018).

Bitcoin mrezu podupire blockchain tehnologija koju je vrlo tesko dekodirati. U toj
tehnologiji podaci se ne pohranjuju na srediSnjem posluzitelju, ve¢ na iznimno velikoj
mrezi racunala koja neprestano provjerava to¢nost zapisa. To ¢ini proboj mreZe puno tezim

jer bi se moralo probiti veliki broj posluzitelja kako bi se prikupile informacije. Primjerice,
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bilo bi vrlo lako otkriti jednu Sifru, no jako teSko bi se dekodiralo stotine Sifri od kojih
svaka sadrzi bitove informacija o tome kako pristupiti jednom trezoru (Can bitcoin be
hacked?, 2021).

Jedina situacija u kojoj postoji moguénost hakiranja bitcoina i koristenja istih nov¢ic¢a dva
puta je kada pojedinci imaju vise od 50 % kontrole nad bitcoin mrezom. Ta se pojava zove
the 51 % attack, odnosno napad od 51 %, poznat i kao napad vecine. Taj se napad dogada
kada jedna osoba ili grupa osoba stekne kontrolu nad vise od 50 % mo¢i rasprSivanja
blockchaina. To se obi¢no postize kada treca strana iznajmljuje hash snagu rudarenja.
Uspjesni hakeri stjeCu moguénost blokiranja potvrda novih transakcija, kao i promjene
redoslijeda novih transakcija. Takoder im se omogucuje da u osnovi prepisu dijelove
blockchaina i preokrenu vlastite transakcije, $to dovodi do tzv. dvostruke potrosnje. Ovo
je problem s kojim se susrecu uglavnom elektronic¢ka placanja gdje mreza nije u stanju
dokazati da dvoje ili viSe korisnika ne troSe istu digitalnu imovinu. Medutim, teoretski je
ogranic¢ena koli¢ina poremecaja koje napad moze izazvati. Iako bi haker mogao izazvati
problem dvostruke potro$nje, on ne moze ponistiti transakcije drugih na mrezi ili sprijeciti
korisnike da emitiraju svoje transakcije na mrezu. Osim toga, ovaj napad nije u stanju
stvoriti novu imovinu, ukrasti imovinu od nepovezanih strana ili promijeniti
funkcionalnost bloka nagrada. Kako blockchain mreza raste i stjeCe ¢vorove za rudarenje,
znatno se snizava moguc¢nosti napada vecine. To je zato Sto troSak izvodenja napada raste
proporcionalno s hash snagom mreze, tj. kolicinom racunalne snage koja je predana mrezi.
U sustini, Sto je mreza veca i §to viSe ¢vorova sudjeluje u njoj, potrebno je vise hash snage
za kontrolu nad 50 % mreze. Ali ¢ak 1 ako bi haker dosegnuo viSe od 50 % hash snage,
veli¢ina blockchaina bi i dalje mogla pruziti sigurnost. Budu¢i da su blokovi medusobno
povezani u lancu, blok se moZe mijenjati samo ako se eliminiraju svi naknadno potvrdeni
blokovi. Prema odredenim istraZivanjima smatra se da bi troskovi hardverske snage za
uspjesno proveden napad premasili 5.46 milijardi dolara (Mcshane, 2021).

lako u bitcoin sustav dosad nitko nije provalio, razmjena kriptovaluta nije toliko sigurna
za pojedinca. Kako raste cijelo trziste kriptovaluta, tako raste 1 broj onih pojedinaca koji se
zele lako obogatiti, bilo prijevarom ili hakiranjem tudeg digitalnog novcanika. Sigalos
(2022) navodi kako se broj gubitaka od kripto kriminala povecao za 79 % od 2020. godine.
Ukraden je rekordan broj od oko 14 milijardi dolara u kriptovalutama u 2021. godini. Krada
kriptovaluta porasla je za 516 % u odnosu na 2020., na 3,2 milijarde dolara u

kriptovalutama. Od toga je 72 % ukradenih sredstava preuzeto iz DeFi protokola. Prijevara
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je bila najces¢i oblik kriminala vezan za kriptovalute u 2021. godini, a slijede krade od
kojih se ve¢ina dogodila hakiranjem poslovanja s kriptovalutama.

Varalice se Cesto predstavljaju kao odredena treca strana, npr. kao korisnicka podrska
mjenjacnice za razmjenu kriptovaluta. Na taj nacin, razmjenjujucéi poruke s korisnikom
najces¢e preko e-maila ili Twittera, pokuSavaju do¢i do korisnickih zaporki. Jo$ jedan
nacin prevare s kojim se autor Cesto susre¢e su objave koje zahtijevaju da se posalje
odredeni broj neke kriptovalute kako bi se zauzvrat dobila velika svota te iste kriptovalute.
Cesto se za takve prevare koriste profili poznatih osoba i kripto influencera. Najlaksi nagin
izbjegavanja takvih prijevara jest ne odgovarati na poruke koje Salje nepoznata osoba.
Korisni¢ke podrske ¢esto objavljuju kako se one nikad nece korisnicima prve javiti niti ih
pitati za bilo kakve lozinke. Znakovi upozorenja su i lazan Twitter profil koji nema oznaku
kvacdice pokraj imena i neke ponude koje zahtijevaju da se poSalje odredena kriptovaluta 1

zauzvrat dobije veéi broj. Cesto se takve ponude &ine predobrima da bi bile stvarne.

2.3.3. Kretanje cijene Bitcoina

Od svog osnutka 2008. godine bitcoin je imao i uspone i padove. Otpisan je mnogo puta te
se smatrao samo prolaznim trendom na kojem se moze zaraditi velika koli¢ina novca.
Prema stranici 99Bitcoins, bitcoin je proglasen ,,mrtvim* 444 puta do sada, odnosno svaki
put kada bi mediji ili neka popularna li¢nost objavili da bitcoin propada i1 da je pitanje
vremena kada ¢e mu vrijednost pasti na nulu. Kina je zabranila koriStenje bitcoina ¢ak Sest
puta i to je svaki put uzrokovalo pad cijene. Ipak, ona bi se svaki put oporavila i nastavila
rasti te je usprkos svemu nakon 14 godina bitcoin i dalje najpopularnija kriptovaluta koja
¢vrsto drzi prvo mjesto na ljestvici kriptovaluta.

Cijena samog bitcoina, ali i cijelog kripto trZista, jako je volatilna i zato se ulagacima Cesto
savjetuje da ulazu samo onoliko novca koliko su spremni izgubiti. lako je cijena
nepredvidljiva, mnogi struc¢njaci su uvidjeli da se ona krec¢e u ciklusima. Godinu dana
nakon svakog halvinga slijedi nagli skok cijene koji traje od jedne do dvije godine, a zatim
cijena naglo pada i zadrzava se nisko do sljedec¢eg ciklusa. Taj postupak bit ¢e bolje

prikazan na sljedecoj slici koja kretanje cijene prikazuje u obliku duge.
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Slika 6. Kretanje cijene bitcoina
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lzvor: Blockchain center.net https://www.blockchaincenter.net/bitcoin-rainbow-chart/
(26.1.2022.)

Graf na zanimljiv nac¢in prikazuje kretanje cijene bitcoina nakon svakog halvinga i na
osnovi toga predvida buduce kretanje cijene. Smanjenje ponude bitcoina itekako utje¢e na
cijenu. Moze se primijetiti veliki skok cijene u razdoblju nakon havling. Nakon halvinga
2013. godine cijena bitcoina skocila je sa svega 10 dolara na oko 1000 dolara na vrhuncu
2014. godine, Sto je povecanje od 10.000 %. Slicna stvar dogada se cCetiri godine kasnije
kada bitcoin dolazi do cijene od 20.000 dolara u 2018. godini. Nakon halvinga 2017.
godine cijena je skocila s oko 500 dolara na tada rekordnih 20.000 dolara. I trenutno se
dogada ista stvar, nakon halvinga 2021. godine slijedi nagli rast cijene, pa je bitcoin 10.
listopada 2021. dosegnuo cijenu od oko 69.000 dolara, nakon $to je tijekom Kkrize
uzrokovane koronavirusom pao na samo 5.000 dolara. Nakon svakog vrhunca cijene slijedi
veliki pad koji zna biti do ¢ak 80 %. lako se cijena bitcoina krece u ciklusima, teSko je
predvidjeti kraj odredenog ciklusa i trenutak kad ¢e cijena poceti naglo padati. Bitcoin igra
veliku ulogu u cijelom trziStu kriptovaluta te ostale kriptovalute prate rast njegove cijene,
a isto se dogada i1 kada mu cijena pada.

Volatilnost bitcoina moze se objasniti kroz njegovu fiksnu ponudu. Prvo, korisno je

razlikovati kratkorocnu i dugorocnu volatilnost. Kratkoro¢ni ¢imbenici volatilnosti
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ukljucuju primjerice protok vijesti, osobito negativne, velike pomake u makroekonomskim
pokazateljima ili uvjetima te buducnost bitcoina i financijske poluge. To su takoder neki
od ¢imbenika koji pokrecu kratkoro¢nu volatilnost dionica i druge imovine i stoga ih nije
tesko shvatiti. Bitcoin je jedinstven po tome Sto je dobro ¢ija je ponuda potpuno otporna
na promjene cijene. Drugim rije¢ima, ponuda se ne mijenja i ne moze mijenjati kao
odgovor na cijenu jer ¢e uvijek postojati samo 21 milijun bitcoina, dok kod druge robe
postoji ciklus. Prema ekonomskim principima, zna se da kada se poveéa potraznja za
odredenim dobrom, kratkorocno ¢e njegova cijena rasti. Medutim, visa cijena tada potice
dobavljace da proizvode viSe, a veca ponuda ¢e onda smanjiti cijenu. To se ne dogada kod
bitcoina jer se ponuda ne moze promijeniti bez obzira na cijenu pa ¢e se svaka promjena
potraznje, kratkoro¢na i dugoro¢na, morati odraziti promjenama cijene. To je logicki razvoj
dogadaja. Zakoni ponude 1 potraznje mogu utjecati samo na cijenu. Nema promjene u
ponudi koja bi ublaZila u¢inak kretanja cijena, ¢ak ni na duzi rok. Kombinacija takvih
promjena i sve manja zaliha novih kovanica zbog halvinga koji se dogada svake Cetiri
godine dovode do onoga Sto bitcoineri nazivaju tehnologijom poveéanja broja (Prospero,
2022).

2.3.4. Globalno prihvacanje Bitcoina

2020. 1 2021. godina velike su prekretnice za trziSte kriptovaluta. Kako je ve¢ spomenuto,
bitcoin i druge kriptovalute nikad se nisu smatrale ozbiljnima, ve¢ su promatrane kao
imovina u koju ulazu varalice nadajuci se kasnijoj prodaji po vecoj cijeni. Medutim, nakon
ulaska ,,velikih igraca®, odnosno kompanija koje su odlucile na svoju bilancu uvrstiti
bitcoin, misljenje mnogih naglo se promijenilo.

Prva koja je odlucila napraviti takav potez americka je tvrtka MicroStrategy. Ova tvrtka za
poslovnu inteligenciju uvrsStena na Nasdaq, postala je prva javna kompanija koja je kupila
bitcoin kao dio svoje strategije raspodjele kapitala. Tvrtka je u kolovozu 2020. godine
objavila da je kupila 21 454 bitcoina, tada vrijednih preko 250 milijuna dolara. Objasnili
su tu investiciju na¢inom izbjegavanja inflacije. Izvr$ni direktor Michael J. Saylor naveo
je da je ulaganje u bitcoin dio je nove strategije raspodjele kapitala koja nastoji maksimirati
dugoro¢nu vrijednost za dionicare. Navodi 1 kako ulaganje odrazava njihovo uvjerenje da
je bitcoin, kao najsire prihvacena kriptovaluta na svijetu, pouzdano sredstvo za pohranu
vrijednosti i1 atraktivna investicijska imovina s viSe potencijala za dugoro¢nu aprecijaciju
od gotovine (Khatri, 2020).
Michael Saylor veliki je promotor bitcoin koji vjeruje da valuta ima ogroman potencijal u
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financijskom svijetu i da je novac nove generacije. Cestim objavama na Twitteru Saylor
uzdize bitcoin i savjetuje drugim kompanijama da slijede njegov primjer.

Slika 7. Izvrsni direktor MicroStrategyja o bitcoinu
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Izvor: Saylor, 2020, https://twitter.com/saylor/status/1307029562321231873 (27.1.2022.)
Njegova tvrtka kupila je bitcoin mnogo puta, a ovo je samo jedna od mnogih objava kojima

pokazuje svoju vjeru u najpopularniju kriptovalutu. Prema Bitcoin Treasuries.Net,
MicroStrategy je vodeca tvrtka na svijetu prema koli¢ini bitcoina koja se nalazi na bilanci
jedne kompanije. Trenutno u svom posjedu imaju 124.391 bitcoina koji su pla¢eni ukupno
3.7 milijardi dolara, a njihova vrijednost u ovom trenutku iznosi 4.5 milijarde dolara.

Jo§ jedna kompanija ¢ija je kupovina podigla veliku praSinu je Tesla, iza koje stoji Elon
Musk kao jedna od najutjecajnijih, a u trenutku pisanja i najbogatija osoba na svijetu.
Proizvodac¢ elektri¢nih vozila Tesla pridruzio se u veljaci 2021. nizu tvrtki koje koriste
bitcoin, a SEC-ova prijava otkriva da je tvrtka ulozila ukupno 1,50 milijardi dolara,
odnosno 42.902 BTC-a. Tvrtka je takoder objavila da ¢e prihvacati bitcoin kao sredstvo
placanja za svoje proizvode i usluge. Tesla je u prvom tromjese¢ju 2021. prodala 10 %
svojih bitcoin udjela, a prema izvrSnom direktoru Elonu Musku ovo je trebalo dokazati
likvidnost valute kao alternative drzanju gotovine u bilanci. Teslina kupnja bitcoina
odrazava azuriranu politiku ulaganja koja ima za cilj diverzifikaciju gotovine 1
maksimiziranje povrata. U prijavi se navodi: "Mozemo uloziti dio takvog novca u odredena
sredstva alternativnih rezervi ukljucujuéi digitalnu imovinu, zlatne poluge, fondove kojima
se trguje na burzi zlata i drugu imovinu kako je navedeno u buduénosti." Medutim, Muskov
odnos s bitcoinom nije u potpunosti pozitivan. Nakon najave da ¢e Tesla prihvacati
plac¢anja u bitcoinima za svoje proizvode i usluge, u ozujku 2021., samo dva mjeseca

kasnije, izvrsni direktor iznenada najavljuje da tvrtka visSe nece prihvacati kriptovalutu za

24


https://twitter.com/saylor/status/1307029562321231873

placanja. Pozivajuci se na brzorastu¢u uporabu fosilnih goriva za rudarenje 1 transakcije
bitcoina, Musk otkriva da tvrtka nece prihvacati bitcoin kao sredstvo transakcija i da ¢e
razmisliti o ponovnom koristenju nakon §to proces rudarenja prijede na odrzivu energiju.
Kasnije je pojasnio da ¢e tvrtka nastaviti koristiti bitcoin za transakcije nakon Sto rudari
budu koristili 50 % ¢iste energije za rudarenje bitcoina (Graves i Phillips, 2021).

Sve izjave Elona Muska o kupovini i prihva¢anju bitcoina kao sredstva placanja, ali 1
kasnije o prodaji dijela bitcoina i prestanku prihvacanja imali su veliki utjecaj na cijenu
same kriptovalute. Cijena je u jednom danu varirala i do 15 %, ovisno o tome je li Muskova
najava bila pozitivna ili negativna. Prema takvom variranju cijene moze se vidjeti koliki
utjecaj ima Musk na cijelo trziSte kriptovaluta, ali i dionica, i1 koliko je za bitcoin vazna
interakcija s Teslom. U sljedecoj tablici navest ¢e se pet kompanija s najvise bitcoina u

svojim bilancama.

Tablica 2. Kompanije s najvecim udjelom bitcoina

Naziv TrziSna Novac ulozen u | Danasnja Koli¢ina
kompanije kapitalizacija kupovinu vrijednost Bitcoina
kompanije Bitcoina kupljenog
Bitcoina

MicroStrategy | $3.662.965.176 $3.750.863.658 | $4.549.600.825 | 124.391
LLC

Tesla, Inc. $757.554.688.042 | $1.500.000.000 | $1.580.040.000 | 43.200
Marathon $2.202.452.82 $188.619.500 $297.455.697 8.133
Digital

Holdings

Square inc. $51.201.591.600 | $220.000.000 $293.587.525 8.027

Hut 8 Mining | $1.241.398.829 $47.223.111 $191.726.150 5.242
Corp

Izvor: https://bitcointreasuries.net/ (27.1.2022.)

U tablici je naveden samo manji broj kompanija koje su kupile bitcoin, no prema Bitcoin
Tresuries.Net postoji oko 50-ak kompanija koje su ucinile istu stvar u samo dvije godine.
Ukupan broj bitcoina koji su kupile kompanije je 1 489 290, §to iznosi oko 54 milijarde

americkih dolara, a sveukupno su kompanije na kupovinu bitcoina potrosile 44 milijarde.
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Prema tome, financijska ulaganja kompanija u bitcoin uvelike su se isplatila i ve¢ina
kompanija biljezi velike dobitke.

Ulazak velikih kompanija na trziste za bitcoin i cijelo kripto trziste velika je stvar. Prema
Kharpal (2021), El Salvador je, prihvativsi bitcoin kao legalnu valutu u srpnju 2021.,
postao prva drzava koja je prihvatila bitcoin kao svoju nacionalnu valutu. Zastupnici
kongresa ove srednjoamericke zemlje vecinski su izglasali Zakon o bitcoinu, dobivsi 62 od
84 glasa u zakonodavnom tijelu. “Svrha ovog zakona je regulirati bitcoin kao neograni¢eno
zakonsko sredstvo pla¢anja s oslobadaju¢om mo¢i, neogranicenom u bilo kojoj transakeciji,
te na bilo koje vlasnistvo koje zahtijevaju javne ili privatne fizi¢ke ili pravne osobe”, pise
u zakonu. Cijene se mogu prikazivati u bitcoinu, porezni doprinosi se mogu placati
digitalnom valutom, a razmjene u bitcoinima neée podlijegati porezu na kapitalnu dobit. U
zakonu se takoder navodi da ¢e drzava promicati potrebnu obuku i mehanizme kako bi
stanovni§tvo moglo pristupiti bitcoin transakcijama. Otprilike 70 % stanovnisStva El
Salvadora nema pristup uobicajenim financijskim uslugama, a prema Zakonu o bitcoinu
kriptovaluta je nacin povecanja financijske ukljuc¢enosti. Predsjednik Nayib Bukele podnio
je zakon kongresu nakon objave da je drzava sklopila partnerstvo s tvrtkom za digitalne
novcéanike Strike kako bi izgradili modernu financijsku infrastrukturu zemlje koristeci
bitcoin tehnologiju.

El Salvador je takoder nadopunjavao koli¢inu bitcoina isto onako kako rade 1 kompanije
poput MicroStrategyja. Nayib Bukele je, slicno kao Michael Saylor, veliki zagovaratelj
bitcoina i njegove su objave Cesto vezane uz ovu kriptovalutu. Neke posebno zanimljive
su primjerice objava da El Salvador koristi energiju vulkana kako bi rudario bitcoin, a
takoder zagovara koriStenje obnovljivih izvora za rudarenje. Jo§ jedna zanimljiva ¢injenica
je da El Salvador Zeli izgraditi prvi bitcoin grad. Prema Kharpal (2021), drzava planira
izgraditi "Bitcoin City" u blizini vulkana koji ¢e se financirati kriptovalutom. Grad ¢e imati
stambene 1 poslovne prostore, usluge, zabavu, restorane 1 zracnu luku. El Salvador takoder
planira prikupiti oko milijardu dolara putem bitcoin obveznica u partnerstvu s
Blockstreamom, tvrtkom za infrastrukturu digitalne imovine. Gradnja ¢e poceti 2022.
godine, a grad nece imati poreze osim poreza na dodanu vrijednost (PDV).

Ovo su samo neki od brojnih primjera prihvacanja bitcoina i drugih kriptovaluta koje je
autor zelio navesti. Postoji veliki broj manjih primjera poput otvaranja bitcoin bankomata
1 mjenjacnice diljem svijeta 1 placanja kriptovalutama za razli¢ite proizvode 1 usluge.
Primjer su i1 banke koje prihvacaju kriptovalute 1 sve viSe usmjeravaju svoje snage na taj

nacin poslovanja, iako su se u pocetku itekako protivile.
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Kako se povecava upotreba kriptovaluta diljem svijeta, tako se povecava i broj banaka koje
nude s njima povezane usluge. Studija American Bankera iz sije¢nja 2022. predvida da ¢e
broj banaka koje pruzaju kripto proizvode i usluge prijeci dvostruki broj do kraja 2022.
godine. U studiji su sudjelovala ukupno 153 visa bankarska rukovoditelja iz regionalnih i
globalnih financijskih institucija. Rezultati istrazivanja pokazali su da 44 % bankarskih
rukovoditelja ocekuje da ¢e ponuditi neku vrstu kripto usluge klijentima do kraja godine.
Tre¢ina financijskih menadzera predvida aktivno upravljanje portfeljima kriptovaluta
svojih Klijenata, u usporedbi sa samo 13 % onih koji to ve¢ ¢ine. Osim toga, 60%
financijskih savjetnika vjeruje da ¢e u 2022. godini njihovi klijenti povecati koli¢inu svojih
kriptovaluta ili poceti ulagati u takvu digitalnu imovinu (Major, 2022).

U Hrvatskoj takoder postoje razli€iti primjeri koristenja kriptovaluta. Filipovi¢ (2021)
navodi kako se do kriptovaluta moze do¢i u uredima Hrvatske poste. Kupovina 1 prodaja
kriptovaluta moguca je u viSe od 50 poStanskih ureda u svim Zupanijama. Jo§ jedan od
primjera je Konzum. Prema Partz (2021), najveci lanac supermarketa u Hrvatskoj ide u
korak s vremenom uvode¢i placanja u kriptovalutama poput bitcoina. Tvrtka je sluzbeno
objavila da prihvaca devet kriptovaluta za placanje u svojoj internetskoj trgovini,
dopustajuéi kupcima koristenje kriptovaluta za kupnju namirnica, higijenskih proizvoda i
kucanskih potrepstina. Prema najavi, podrzane kriptovalute ukljucuju bitcoin, ethereum,
bitcoin cash, EOS, dai, ripple, stellar, kao i stablecoine poput tethera i USD-a.

Prema navedenim primjerima moze se vidjeti da se bitcoin u samo 13 godina postojanja
profilirao kao pozeljno sredstvo plac¢anja, a mnogi smatraju da je to tek pocetak i da ¢e sve
veci broj ljudi upravo u bitcoinu pronaci alternativu nestabilnom drzavnom novcu. Mnogi
strucnjaci 1 utjecajne osobe tijekom godina su pozitivno promijenili svoje misljenje o
bitcoinu. Autor za kraj ovog poglavlja Zeli citirati Ralpha Merklera, izumitelja stablaste
strukture podataka: ,,Bitcoin je prvi primjer novog oblika Zivota. Zivi i di$e na internetu.
Zivi jer moze platiti ljude da ga odrzavaju na Zivotu. Zivi jer pruza korisnu uslugu koju ¢e
ljudi platiti. Zivi jer bilo tko, bilo gdje, moze pokrenuti kopiju svog koda. Zivi jer sva
pokretanja kopija stalno medusobno komuniciraju. Zivi jer ako se bilo koja kopija
kompromitira, onda se odbacuje, brzo i bez napora. Zivi jer je radikalno transparentan:
svatko moze vidjeti svoj kod 1 vidjeti to¢no $to on radi. On se ne moZze mijenjati. Ne moze
se osporavati. Ne moze se podeSavati. Ne moze se potkupiti. Ne moze se zaustaviti. Ne
moze se ¢ak ni prekinuti. Ako nuklearni rat unisti polovinu naseg planeta, on ¢e nastaviti
Zivjeti, bez kompromitiranja. Nastavi ¢e pruZati svoje usluge. Nastavit ¢e placati ljude da

ga odrZavaju na zivotu. Jedini na€in za njegovo gaSenje je da se unisti svaki posluzitelj koji
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mu je domaéin. Sto je tesko, jer su mnogi posluZitelji njegovi domaéini, u razligitim
zemljama, i mnogo ga ljudi Zeli koristiti. Realno, jedini na¢in da ga ubijete jest da uslugu
koju pruza ucinite toliko beskorisnom i zastarjelom da ga nitko vise ne Zeli koristiti. Tako
zastarjelom da nitko ne Zeli platiti za to. Nitko ga ne Zeli imati na svom posluzitelju. Onda
on ne¢e imati novca za placanje ikoga. Tada ¢e umrijeti od gladi. No, dokle god postoje
ljudi koji ga zele koristiti, vrlo je teSko unistiti ga, komprimirati, zaustaviti ili prekinuti
(Ammous, 2018:175-176 prema Merkle, 2016).

2.4. Uloga ostalih kriptovaluta (Altcoini)

U ovom poglavlju prikazat ¢e se ostale kriptovalute koje danas postoje, njihova podjela i
utjecaj na suvremeno poslovanje. Najjednostavnija podjela kriptovaluta je na bitcoin i
ostale kriptovalute, odnosno takozvane altcoine. Prema CoinGecko (2022), danas postoji
vise od 13 000 razli¢itih kriptovaluta, koje u trenutku pisanja imaju zajedno s bitcoinom
ukupnu trzi$nu kapitalizaciju od oko 1.76 bilijuna dolara. Od te brojke bitcoin ¢ini oko 40
% ukupne trziSne kapitalizacije, dok druga najpopularnija kriptovaluta ethereum ¢ini oko
16.7 %.

lako postoji mnogo podjela alcoina, autor ¢e u¢i samo u one koje smatra vaznima u
suvremenom poslovanju. lako se bitcoin naziva kraljem kriptovaluta, kako je prije
ustanovljeno, on nije podlozan promjenama. Ljudi ga sve rjede Koriste za transakcije jer
tehnologija danas jako brzo napreduje, a on ostaje nepromijenjen, Sto je bila prvotna
zamisao Satoshija. Njegova je glavna uloga postala pohrana vrijednosti jer je imun na
inflaciju. S druge strane, kako bitcoinu cijena naglo skace u zadnje dvije godine, tako cvjeta
i trziste ostalih kriptovaluta. Prema autoru ovoga rada, najvaznija podjela altcoina je na
DeFi (decentralizirane financije), stablecoine i NFT-ove (non fungible token). Ove tri
skupine, posebice DeFi, u posljednje dvije godine zna¢ajno mijenjaju poslovanje.

2.4.1. TrziSte decentraliziranog financiranja (DeFi)

Prije nekoliko godina bile su nezamislive mnoge usluge koje danas pruzaju kriptovalute.
Jedine mogucénosti bile su rudarenje, zamjena fiat novca za kriptovalute i zamjena jedne
kriptovalute za drugu. Medutim, u posljednje tri godine kriptovalute pruzaju pojedincu
usluge koje pruzaju i danasnje banke, a sve to uz puno bolje kamate, brzi proces i bez
potrebe postojanja trece strane.

Decentralizirane financije ili DeFi pojava je koja korisnicima omogucuje koristenje
financijskih usluga poput zaduZivanja, posudivanja i trgovanja bez potrebe za oslanjanjem

na centralizirane subjekte. Ove financijske usluge pruzaju se putem decentraliziranih
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aplikacija koje su trenutno najvise zastupljene na ethereum platformi. DeFi ne ¢ini jedan
proizvod ili tvrtka, ve¢ skup proizvoda i usluga koje djeluju kao zamjena za institucije
poput bankarstva, osiguranja, obveznica i trziSta novca. DeFi aplikacije omogucuju
korisnicima kombiniranje usluga kako bi stvorili vise mogucnosti. Da bi aplikacije u tom
sustavu funkcionirale, obi¢no je potrebno zakljucavanje kolaterala u pametne ugovore.
Kumulativni kolateral zakljuan u aplikacijama Cesto se naziva ,totalna zakljuCana
vrijednost“. Ukupna vrijednost zakljucana na pocetku 2019. iznosila je oko 275 milijuna
dolara, a u veljaci 2020. dosegnula je najvisi iznos od 1,2 milijarde dolara. Veliki rast
totalne zakljucane vrijednosti sluzi kao pokazatelj brzog rasta DeFi sustava. Nemaju svi
privilegiju koristenja bankarskih usluga, a nedostupnost i regulatorne nesigurnosti neki su
od glavnih problema danaSnjeg bankarskog sustava. DeFi sustav premoscuje ove
nedostatke i nudi financije dostupne svima bez ikakvog oblika cenzure. Ukratko, nudi
brojne opcije i omoguéuje korisnicima pristup raznim financijskim instrumentima bez
ikakvih ograni¢enja vezanih za rasu, vjeru, dob ili nacionalnost (Lau i et al., 2020).

Ovaj sektor ogromno je trziSte koje iz dana u dan raste i zamjenjuje centralizirane
institucije. Bilo bi nemoguce prikazati sve §to taj sustav nudi pa ¢e se u ovom poglavlju

objasniti samo najvaznije kategorije i mogucnosti:

1. Pozajmljivanje i zaduzivanje - tradicionalni financijski sustavi zahtijevaju od
korisnika bankovne ra¢une kako bi koristili njihove usluge, medutim one nisu
omogucene za 1,7 milijardi ljudi na svijetu. Zaduzivanje kod banaka dolazi s
ograni¢enjima, primjerice nuzan je zadovoljavajuci kreditni status i dovoljno
kolaterala kako bi se dokazala kreditna sposobnost i mogucnost otplate zajma.
Decentralizirano posudivanje 1 zaduZivanje uklanja ovu prepreku, omogucujuci
bilo kome da kolateralizira svoju digitalnu imovinu i Koristi je za dobivanje
zajmova. Takoder, moze se ostvariti prinos na svojoj imovini putem kamata na
pruzanje zajma u kreditiranju. Pri decentraliziranom kreditiranju i zaduzivanju
nema potrebe za bankovnim rac¢unom ili provjerom kreditne sposobnosti.

2. Mjenjacnice - za razmjenu kriptovaluta mogu se koristiti centralizirane mjenjacnice
kao trenutno najpopularnije Coinbase i Binance. Mjenjacnice poput ovih u
potpunosti su centralizirane, §to znaci da su i posrednici i vlasnici imovine kojom
se trguje. Korisnici ovih mjenja¢nica nemaju punu kontrolu nad svojom imovinom,
dovode¢i njihovu imovinu u opasnost u slu¢aju hakiranja mjenjac¢nice ili u sluc¢aju

da mjenjacnice ne mogu otplatiti svoje obveze. Decentraliziranim mjenja¢nicama
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cilj je rijesiti ovaj problem dopustajuéi korisnicima da razmjenjuju kriptovalute bez
da odustanu od ¢uvanja svojih kovanica. Korisnici ne trebaju pohraniti sredstva na
centraliziranim burzama kako bi ostali solventni, ve¢ mogu putem kripto nov¢anika
na jednostavan nacin razmjenjivati kriptovalute ¢uvajuci svoj vlastiti kripto kljué
(Lau et al., 2020).

Yield farming (,,uzgoj prinosa‘“) — ovo je mozda jedna od najinovativnijih znacajki
DeFi sektora. Odnosi se na aktivnosti alociranja kapitala na DeFi protokolima za
ostvarivanje povrata. Vecina tih protokola su peer-to-peer financijske aplikacije u
kojima se alocirani kapital koristi za pruzanje usluga krajnjim Kkorisnicima.
Naknade koje se naplacuju korisnicima zatim se dijele izmedu davatelja kapitala i
protokola. Naknade koje davatelji kapitala dobivaju naziva se intrinzi¢ni prinos. U
kripto slengu ti investitori se nazivaju "farmerima prinosa”, a prilike gdje se
zaraduje prinos su “farme”. Mnogi farmeri prinosa konstantno izmjenjuju svoje
farme traze¢i mogucnosti s najveé¢im prinosom.

Liquidity Mining (pruzanje likvidnosti rudarenjem) - u kripto svijetu, DeFi
protokoli poti¢u pruzanje likvidnosti putem programa likvidnog rudarenja.
Rudarenje likvidnosti odnosi se na program nagradivanja u obliku davanja izvornih
tokena protokola u zamjenu za kapital. Ovi tokeni obi¢no dolaze s upravljackim
pravima i mogu imati mogucénost prikupljanja toka gotovine od DeFi protokola.
Kada su dizajnirani ispravno, programi za rudarenje likvidnosti brz su nacin za
pokretanje velike svote likvidnosti u kratkom vremenskom roku. Ovi se programi
takoder mogu Kkoristiti za poticanje novih korisnika da osmisle nove protokole.
Takvi poticaji slicni su Uberovom nacinu poslovanja - subvencioniranje pocetne
voznje koriste¢i rizicni kapital. Programi za rudarenje likvidnosti takoder su nacin
privlacenja novih ¢lanova zajednice. Kako su DeFi protokoli po prirodi otvoreni,
oslanjaju se na dobrovoljne priloge zajednice. Distribucija tokena potice
sudjelovanje zajednice u odredivanju buduceg smjera protokola. Tako moze
izgledati kao da programi za rudarenje likvidnosti nude besplatne nagrade, pri
sudjelovanju je potrebno zakljucavati svoj kapital na neko vrijeme, a taj kapital ima
oportunitetni troSak ostvarivanja vecih prinosa negdje drugdje. Osim toga, u
mnogim slucajevima zakljuCavanje kapitala nije bez rizika. Rudarenje prinosa
obi¢no ukljucuje razlicite rizike koji mogu dovesti do gubitka novca.

5. Osiguranje - omogucuje pojedincima preuzimanje rizika snoseci troskove bilo

kakvog nepredvidenog dogadaja. Vazan je alat za upravljanje rizicima Kkoji potice
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sudjelovanje onih ljudi koji su trenutno izvan korisnicke baze. Osiguranje je nuzno
kako bi ulagac¢i sa znacajnim kapitalom bili uvjereni u sigurnost sudjelovanja.
Takoder postoje osiguravajuci protokoli, primjerice Nexus Mutual. Ovaj protokol
najveci je protokol osiguranja na kripto trziStu. Od 1. svibnja 2021. ima ukupnu
zaklju¢anu vrijednost od 450 milijuna dolara u usporedbi sa 7 milijuna dolara
drugog najveéeg DeFi osiguravajuceg protokola, Cover Protocola. Ukratko, takvi
protokoli osiguravaju pojedinca od raznih gubitaka.
Prema CoinGecko (2022), vrijednost DeFi sustava u trenutku pisanja iznosi oko 110
milijardi dolara, od ¢ega je oko 33 % na ethereum mrezi. Ukupna vrijednost zaklju¢ana na
DeFi sustavu iznosi oko 160 milijardi dolara, s time da prosje¢ni dnevni volumen trgovanja
iznosi oko 7,5 milijardi dolara. Ukupni podaci pokazuju koliko je ovo novo trziste
napredovalo u kratkom roku, a taj se napredak ne zaustavlja.
Mreze u DeFi sustavima koriste se pametnim ugovorima kako bi mogle pruziti sve usluge
koje pruzaju banke. Prema Lau et al. (2020), pametni ugovor je programabilni ugovor koji
dopusta dvjema stranama da postavljaju uvjete transakcije bez potrebe za povjerljivom
treCom stranom pri izvrSenju transakcije. Primjerice, ako osoba A Zeli osnovati fond za
placanje 100 dolara osobi B na pocetku svakog mjeseca sljedecih 12 mjeseci, ona moze
programirati pametni ugovor koji ¢e provjeriti trenutni datum, na pocetku svakog mjeseca
poslati automatski osobi B 100 dolara i ponavljati radnja sve dok se fond ugovora ne iscrpi.
Pametni ugovori vrse radnje po principu ,,ako ovo, onda ono*. Kad god je odredeni uvjet
ispunjen, pametni ugovor ¢e izvrsiti radnju onako kako je programiran. Visestruki pametni
ugovori kombiniraju se 1 medusobno djeluju kako bi se ispunili sloZeniji procesi 1
racunanje, a to je decentralizirana aplikacija.
Da bi se koristilo DeFi sustavom, potrebno je imati digitalni nov€anik koji predstavlja
korisnicko sucelje za blockchain mrezu. Ono osigurava privatne kljuceve koji su u osnovi
kljucevi brave na trezoru kriptovaluta. Novc¢anici omogucuju primanje, pohranu i slanje
kriptovalute. Postoje dvije vrste novcanika, vlasnicki 1 nevlasnicki. Vlasnicki novc€anici su
oni u kojima trece strane u ime korisnika ¢uvaju i odrZavaju kontrolu njegovih kriptovaluta.
Nov¢anici koji nisu vlasnicki su oni u kojima korisnik preuzima potpunu kontrolu i
vlasnistvo nad svojim kriptovalutama. Takva situacija najbliza je stavu koji zastupaju
mnogi ljudi u blockchain industriji, a to je da budete “svoja vlastita banka” (Lau et al.,
2020).
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Trenutno najpopularniji novcanik je Metamask u kojem se potrebno spojiti na jednu od
mnogih decentraliziranih mjenjacnica, a najpopularnije su Uniswap na ethereum mrezi i

Pancakeswap na binance mrezi. Te mjenjacnice sadrze sve spomenute usluge DeFi sektora.

2.4.2. Stablecoini

Poznato je da su cijene kriptovaluta jako volatilne, odnosno da imaju izrazite promjene u
kratkom vremenu. Uobi¢ajeno je da imaju promjene cijene i preko 10 % u jednom danu.
Kako bi se ublazila ova volatilnost, stvoreni su stablecoini koji su vezani za drugu stabilnu
imovinu poput ameri¢kog dolara. Tether (USDT) je jedan od prvih centraliziranih
stablecoina. Svaki USDT navodno ima jedan dolar na bankovnom rac¢unu izdavatelja, tako
da je omjer USDT-a i dolara uvijek 1 : 1. Medutim, veliki nedostatak je to $to korisnik
treba vjerovati da su rezerve dolara u potpunosti osigurane i da stvarno postoje. Tether
rezerve Cuvaju se u financijskim institucijama i korisnici moraju vjerovati da tether kao
entitet uistinu ima one rezerve dolara koje tvrdi da ima. Cilj decentraliziranog stablecoina
je rijesiti ovaj nedostatak povjerenja. Takvi stablecoini stvaraju se decentralizirano
metodama prekomjerne kolateralizacije koja se u potpunosti provodi na decentraliziranim
knjigama, a njezine pricuve moze javno revidirati bilo tko u bilo kojem trenutku.
Stablecoini su vazni jer omogucuju da DeFi aplikacije budu pristupacnije svima tako §to
nude stabilnu pohranu vrijednosti novca, iako sami po sebi zapravo nisu financijska
aplikacija.

Prema CoinGecku (2022), tether se trenutno nalazi na treem mjestu po trziSnoj
kapitalizaciji kriptovaluta, a prije njega su samo bitcoin i ethereum. Njegova trzisna
kapitalizacija iznosi oko 78 milijardi dolara, a dnevno se njime trguje u iznosu od oko 40
milijardi dolara. Postoji oko 70 stablecoina i njihova ukupna vrijednost trenutno iznosi oko
175 milijardi dolara.

Prema Irendale (2021), stablecoini se mogu podijeliti na Cetiri skupine s obzirom na

temeljnu strukturu kolaterala:

1. Stablecoini osigurani fiat valutom. Ovo je najistaknutija varijanta stablecoina.
Imaju potporu fiksne valute poput eura, funte ili americkog dolara. Stablecoin s fiat
kolateralom najjednostavnije su vrste stablecoina s podlogom u omjeru 1 : 1. Ovaj
omjer implicira da bi jedan stablecoin bio jednak jednoj jedinici valute kao Sto je
dolar ili euro. To znaci da svaki stabilcoin koji ima fiatnu potporu ima stvarnu fiat
valutu na bankovnom ra¢unu za svoju potporu. Korisnici mogu otkupiti svoje

kovanice jer subjekt koji upravlja stablecoinom uzima odgovarajuci iznos fiat
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valute iz svoje rezerve i1 Salje ga na bankovni racun korisnika. Istovremeno se
ekvivalentna koli¢ina stabilnih kovanica izvlaci iz optjecaja ili se unistava.
Stablecoini podrzani robom. Kao §to naziv jasno implicira, stabilna valuta podrzana
robom ima podrsku razli€itih vrsta zamjenjive imovine kao §to su plemeniti metali.
Najcesca roba koja se koristi kao kolateral je zlato. Osim toga, mogu se pronaci
mnogi drugi stablecoini podrzani imovinom kao $to su nekretnine, nafta i ostali
plemeniti metali osim zlata. Vlasnici stabilnih kovanica osiguranih robom u osnovi
imaju vlasniS§tvo nad materijalnom imovinom stvarne vrijednosti, $to je velika
prednost u odnosu na ve¢inu kriptovaluta. Roba opéenito ima mogucnost povecanja
vrijednosti tijekom vremena. Kao rezultat toga, takve vrste stablecoina obi¢no su
atraktivnije pojedincima koji koriste stablecoine podrzane robom. Ova vrsta
stablecoina takoder omogucuje bilo kome ulaganje u plemenite metale poput zlata.
Stablecoini s kripto podlogom. Ova podjela moze se ¢initi pomalo neobi¢nom jer
se odnosi na kriptovalute koje podrzavaju stabilne kovanice. Ako uzmemo u obzir
volatilnost kriptovaluta, pitanje je kako uopce ocekivati stabilnost stablecoina koji
su podrzani kriptovalutama. Zapravo, stablecoini s kripto kolateralom nude bolju
decentralizaciju u usporedbi sa stabilnim kovanicama s fiat kolateralom. Osim toga,
stablecoini su opcenito prekomjerno kolateralizirani kako bi kao kolateral
apsorbirali fluktuacije cijena. Primjerice, ako se pretpostavi da se etherum novac u
vrijednosti od gotovo 1000 dolara moZe zamijeniti za stablecoin u vrijednosti od
500 dolara, vidljivo je da su stablecoini 200 % kolateralizirani, Sto implicira da
mogu podnijeti pad cijene od 25 %. Nakon pada cijene i dalje bismo imali stabilne
kovanice u vrijednosti od 500 dolara, ali uz potporu etheruma u vrijednosti od 750
dolara. Ako cijena kolaterala kriptovalute znatno padne, tada ¢e stablecoini
automatski biti predmet likvidacije. Najvaznija znacajka koja se moze identificirati
u ovom unosu medu kategorijama stablecoina je decentralizacija. Stabilecoini s
kripto potporom mogli bi pomo¢i da procesi postanu pouzdaniji uz poboljSanu
sigurnost i bolju transparentnost.

Algoritamski ili nekolateralizirani stablecoini. Ovi stablecoini nemaju nikakvu
imovinu ili kolateral kao svoju potporu. Oni slijede algoritam za kontrolu ponude.
S porastom potraznje, stvarat ¢e se novi stabilcoini kako bi se cijena smanjila na
normalnu razinu. U sluéaju znatno niskog trgovanja kovanicama, kovanice na
trziStu se kupuju radi smanjenja ponude u optjecaju. U osnovi, algoritamski

stablecoini mogu pruzati stabilnost u skladu s nac¢elima trziSne ponude i potraznje.
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Osim toga, vazno je napomenuti da algoritamski stablecoini imaju najvisu razinu
decentralizacije i neovisnosti. S druge strane, takvi algoritamski tipovi blockchaina
ovise o kontinuiranom rastu kako bi pojedincu osigurali dobit. Mora se znati da kod
algoritamskih stablecoina nema kolaterala za likvidnost i svatko moze izgubiti svoj

novac u slucaju pada.

Stablecoini osigurani fiat kolateralom najpopularniji su stabilni nov¢i¢i. Ljudi imaju
najvise povjerenja u ovaj oblik stablecoina, iako postoje 1 brojni problemi kod ove vrste
imovine.

Kako je navedeno, korisnici moraju vjerovati da za svaki USDT koji imaju postoji jedan
dolar koji ,,stoji“ iza tog USDT-a. Medutim, tether ne pruza povjerenje u to, $to je vidljivo
iz brojnih optuzbi u kojima se tvrdi da iznos USDT-a ne odgovara iznosu dolara u pricuvi.
Southurst (2021) u ¢lanku ,, Tether gets sued again, claims latest suit is ‘nonsense’**, navodi
kako se tvrtka ve¢ suoCava s najmanje tri nerijeSena pravna postupka. Javno dostupni
dokumenti pokazuju da je tether ponovno tuzen 10. prosinca 2021. Ova je tuzba sli¢na
prijaSnjima s kojima se tether suo¢avao u posljednjih nekoliko godina. Obi¢no se radi o
tome da korisnik trazi isplatu ili zahtijeva viSe informacija o strukturi stablecoina —
informacije o prirodi rezervi koje podrzavaju njegovu 1 : 1 vezanost za americki dolar 1
druge nacionalne valute, te njegovu ponudu u odnosu na cijenu BTC-a i druge velike
digitalne imovine.

Kako bi se rijesio ovaj problem, stvaraju se decentralizirane stabilne kriptovalute. Jedna
od takvih je DAI koji je kolateraliziran koristenjem kriptovaluta poput ethereuma. Njegova
je vrijednost vezana je za dolar kroz protokole o kojima se glasa decentraliziranom
autonomnom organizacijom i pametnim ugovorima. Korisnici mogu u bilo kojem trenutku
lako potvrditi kolateral za generiranje DAIl-a, decentraliziranog stablecoina s kripto
kolateralom. Izvorni je stablecoin koji se najc¢esc¢e koristi u DeFi ekosustavu (Fang et al.,
2021).

2.4.3. NFT (Non-Fungible Token)

NFT je jos jedna pojava u kripto svijetu koja je zadnjih godina postala veoma popularna,
stvarajuc¢i svakodnevno nove milijunase. U ovom poglavlju objasnit ¢e se §to su NFT-ovi,
koja je razlika izmedu zamjenjivog i nezamjenjivog dobra i kako je ta tzv. digitalna
umjetnost postigla visSemilijunsku vrijednost. Nezamjenjivi tokeni (NFT) osvojili su svijet
2021. godine, a mnogi su iznenadeni masovnim rastom NFT trziSta i brojnim

spominjanjem u mainstream medijima. Za razliku od kompliciranijih trZiSta kao $to je
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DeFi, Sira javnost bi mogla intuitivno razumjeti NFT-ove i digitalne kolekcionarske
predmete koje oni predstavljaju. NFT-ovi bi vrlo lako mogli postati blockchain proizvod
koji ¢e doprinijeti daljnjem prihvac¢anju kriptovaluta. Jednostavno receno, zamjenjivo
dobro je stavka koja je medusobno zamjenjiva s drugom. Izvanredan primjer za to je novac.
Novcanica od 100 kuna vrijedi isto kao druge novcanice od 100 kuna, ili ¢ak dvije
novcanice od 50 kuna. Unato¢ nekim malim razlikama kao npr. serijski brojevi i datumi
izdavanja, papirni novac se smatra zamjenjivim jer je svaka novcanica iste vrijednosti
zamjenjiva s drugom. Na taj se nac¢in olakSavaju transakcije u svakodnevnom zivotu. S
druge strane, vozila, umjetnost i nekretnine primjeri su predmeta koji su jedinstveni i
medusobno nezamjenjivi (Hor et al., 2022).

Autor ¢e dati jednostavan primjer kako ovo primijeniti na Kriptovalute. Svaki bitcoin
jednak je bilo kojem drugom bitcoinu, a isto vrijedi i za ostale kriptovalute koje nisu NFT,
poput ethereuma, cardana 1 ostalih. Sljedeca slika jasno pokazuje razliku izmedu

zamjenjivih i nezamjenjivih predmeta, ali i materijalnih i nematerijalnih.
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Slika 8. Zamjenjivi i nezamjenjivi predmeti
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Izvor: Hore et al, (2022:5)

U posljednjih nekoliko godina uocljiva je sve veca popularnost nematerijalnih i
zamjenjivih tokena kao $to su bitcoin i1 ethereum. Oni su nematerijalni jer ne postoje u
fizickom obliku koji se moze osjetiti ili dodirnuti. Uz rast platformi koje se sastoje od
pametnih ugovora kao $to je ethereum, sada postoji tehnologija za stvaranje nezamjenjivih
tokena (NFT). Primjeri NFT-ova ukljucuju avatare CryptoPunks i Bored Apes ili ¢ak
majstorska djela istaknutih umjetnika kao §to su Tom Sachs i Damien Hirst. Najlaksi nacin
zarazumijevanje NFT-a je zamisliti Pokémon trgovacke kartice. Svaka karta je jedinstvena
1 dvije kartice nisu zamjenjive budu¢i da mogu imati razli¢ite pokrete i fizicke uvjete. U
biti, NFT-ovi su digitalni prikazi stavki koje su pohranjene na blockchainu. Osim toga,
NFT pruza mogucnost jednostavnog dokazivanja autenti¢nosti, a to je uobicajen problem
s fizickim trgovackim karticama 1 kolekcionarskim predmetima. Pojednostavljeno, NFT je
token koji posjeduje jedinstveni identifikator (digitalni potpis) i ima dodatne parametre
koji omogucuju pohranjivanje odredenih informacija. Taj identifikator je ono Sto svaki
token ¢ini posebnim, odnosno nezamjenjivim. Dodatne informacije mogu biti bilo koji
oblik poput slike, teksta ili videa (Hor et al., 2022).

Digitalna umjetnost ne razlikuje se mnogo od stvarne materijalne umjetnosti osim $to je u
digitalnom obliku, a u slu€aju kriptovaluta nalazi se na blockchainu. Kako bi se bolje
shvatila zaludenost koju NTF-evi stvaraju na trziStu kriptovaluta, sljedeca slika pokazuje

NFT koji je prodan po najvisoj cijeni u 2021. godini.
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Slika 9. Beeple — EVERYDAYS: THE FIRST 5000 DAYS

lzvor: Dickens, 2021, https://finance.yahoo.com/news/top-five-most-expensive-nft-

150249487.html (2.2.2022.)
Poznati umjetnik Beeple stavio je na aukciju svoje znamenito djelo ’Svaki dan - prvih 5

000 dana’. Ovo je njegovo zivotno djelo koje je stvaralo novu digitalnu sliku svaki dan
tijekom 5 000 dana od 2007. do 5000. dana u sije¢nju 2021. Prodano je za ¢ak 69,3 milijuna
dolara, ¢ime je postalo trece najskuplje djelo zivuceg umjetnika i uvelike je upoznalo svijet
S NFT-om, §to je rezultiralo njegovom nevjerojatno uspjeSnom godinom (Dickens, 2021).
NFT trziSte raste nevjerojatnom brzinom, zajedno s cijelim DeFi trziStem. Prema
CoinGecko (2022), postoji preko 300 projekata koji se sluze NFT tehnologijom, a ti
projekti zajedno imaju trzisnu kapitalizaciju od oko 36,6 milijardi dolara. Trenutno
najpopularniji projekt prema trziSnoj kapitalizaciji koji se sluzi NFT-ovima je
Decentralend (MANA). Decentralend, kao i mnogi projekti digitalnih igrica, tzv.
metaverse, trenutno su vrlo uspjesni na kripto trzistu. Oni koriste NFT tehnologiju u obliku
heroja, imovine, karti i slicno, a kupnjom jednog takvog NFT-a igra¢ moze zaraditi tokene
igrice na play-to-earn nacin, te ih kasnije zamijeniti za stvarni novac.

NFT industrija prepuna je inovacija. Novi slu¢ajevi koristenja pojavljuju se svaki dan, a
ispravno kategorizirati industriju vrlo je tesko jer postoji mnogo razli¢itih tumacenja. NFT
industriju moze se podijeliti na umjetnost, glazbu, kolekcionarske predmete, igre, sport,
metaverse i financije. Na sljedecoj slici mozZe se vidjeti koji su najpopularniji segmenti

podjele.
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Slika 10. NFT kolekcionarski predmeti poredani po obujmu prodaje

NFT Collection Rankings by Sales Volume (ali-time)
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Izvor: cryptoslam!, https://cryptoslam.io/ (2.2.2022.)
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lako se industrija video igara nalazi na prvom mjestu, industrija kolekcionarskih predmeta

biljezi najve¢i obujam trgovanja gledaju¢i ukupan obujam svih deset stavki. U top deset

stavki nalaze se i umjetnost i sport. Prema navedenom moze se zakljuéiti da je NFT trziste

zajedno s DeFi sektorom revolucija u kripto svijetu iako postoji tek malo vise od godinu

dana u trenutku pisanja rada. Prema tome, tesko je odrediti do kojih ¢e se granica ovo

trziSte razvijati.
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3. ULOGA KRIPTOVALUTA U SUVREMENOM POSLOVANJU

U ovom ¢e se poglavlju kriptovalute promatrati s ekonomskog i pravnog aspekta. Prikazat
¢e se kako su utjecale na danaSnje nacine placanja i transakcija i kako drzave reguliraju
njihovo koriStenje. Opisat ¢e se kako se monetarna politika bori s njihovom sve ve¢om
popularnosc¢u i je li zadovoljna napustanjem drzavnog novca i okretanju digitalnom novcu
nad kojim drzava nema kontrolu. Nadalje, objasnit ¢e se povezanost kriptovaluta s crnim
trziStem.

3.1. Ekonomski aspekt

Ekonomija kakvu danas poznajemo izrazito se brzo mijenja zajedno s tehnologijom.
Opstanak svake organizacije ovisi 0 njenoj sposobnosti da se brzo prilagodi promjenama
na trzistu. Kako je pojava interneta i mobitela naglo promijenila ekonomski svijet, slicno
se ocekuje 1 od kriptovaluta. Neki smatraju da ¢e kriptovalute imati negativan utjecaj na
globalnu ekonomiju jer zanemaruju trec¢u stranu, odnosno banke. Velikim problemom
smatra se izrazita volatilnost, §to otezava prihvacéanje kriptovaluta kao sredstva placanja.
Iako se sve ve¢im rastom kriptovaluta o¢ekivalo da ¢e se njihova cijena stabilizirati, to se
dosad ipak nije dogodilo. Medutim, kako je ve¢ spomenuto, kriptovalute omogucéuju
razmjenu i slanje sredstava korisnicima koji nemaju pristup bankarskim uslugama, i to bilo
gdje na svijetu uz samo nekoliko klikova. Prihvacanje kriptovaluta u svijetu je vec
aktualno, a kako je spomenuto brojne kompanije uvrstile su bitcoin u svoju bilancu.

Glavni trendovi kripto ekonomije prema Samaites i Sannaulla (2022) su sljedeci:

1. Budu¢nost financija — tradicionalni poslovni modeli financija i osiguranja, a u
nekim slucajevima i samo njihovo postojanje, naruseni su institucionalnim i
maloprodajnim usvajanjem digitalne imovine, novim rjeSenjima centraliziranog
financiranja (CeFi) i aplikacijama decentraliziranog financiranja (DeFi):

e Usvajanje digitalne imovine eksponencijalno raste — sve viSe institucionalnih
ulagaca ima digitalnu imovinu u svojoj bilanci, velike banke izdaju namjenska
izvjesca o kripto ulaganjima, izdaje se nekoliko kripto ETF-ova, a trgovci, pa
cak 1 cCitave zemlje, pocinju prihvacati kriptovalute kao zakonito sredstvo
placanja.

e DeFi — vazna inovacija za bankarsku i osiguravajucu industriju. Vise od 250
milijardi dolara posvefeno je raznim DeFi aplikacijama, ukljucujuci
decentraliziranu razmjenu, zajmove, masovno financiranje, osiguranja i

fondove likvidnosti. Ove aplikacije ne samo da uklanjaju posrednike, vec
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takoder isplacuju vise od 5 % APY (annual percentage yield) davateljima
likvidnosti u ovom sustavu, nudec¢i tako prednost nad tradicionalnim
bankarstvom i ubrzavajuci usvajanje.

e CeFi — vlasnicka rjesenja, kreditne i debitne kartice s kriptovalutama i sucelja
jednostavna za koristenje dostupni su u centraliziranim financijskim sustavima

koji se temelje na kriptovalutama, Sto olakSava uklju¢ivanje novih pojedinaca.

2. Razvoj metaversa — virtualni prostor u ¢isto digitalnom svijetu, ali i u pomijeSanoj
prosirenoj stvarnosti gdje se sudaraju fizicki 1 virtualni svijet. Koli¢ina vremena
provedenog u digitalnim svjetovima znacajno se povecala tijekom posljednjih pet
godina, a trziSte digitalne robe kao $to su predmeti u igricama, digitalnoj
umjetnosti, virtualnim nekretninama i predmetima ima trenutno veliku upotrebu.
Kriptovaluta je izvorna valuta digitalnog prostora i mogucnost stvaranja
nezamjenjivih tokena dodatno je ubrzala razvoj. OpenSea, najvece trziste za NFT,
zabiljezio je volumen transakcija na ethereumu od 3,4 milijarde dolara u kolovozu
2021., §to je preko 10 puta vise od vrijednosti u srpnju. Osim toga, ulaganja u kripto
igre ¢inila su 9 % ukupnog financiranja u industriji igara u 2021. i ona svakodnevno
rastu. Digitalni artikli u obliku NFT-a postaju norma za potroSace, pa ¢ak i
potroSacke robne marke visoke klase koje stvaraju 1 prodaju digitalne artikle, npr.
Dolce & Gabbana i Rolls-Royce. Poduze¢a ne samo da moraju biti spremna za
znacajne tokove prihoda u ovom virtualnom prostoru, ve¢ i na rastu¢a oc¢ekivanja
prisutnosti u njemu. Neke tvrtke najavile su nove projekte koji ¢e u potpunosti biti
virtualni, primjerice Facebook koji je ¢ak promijenio svoj naziv u Meta Platforms.

3. Web 3.0 - Pojam Web 3.0 se odnosi na evoluciju dosadasnjega interneta uglavnom
centraliziranog i temeljenog na platformi, prema decentraliziranom mreznom
internetu koji pokrec¢e model razmjene vrijednosti zasnovan na kriptogramu. Web
3.0 predstavlja sljedecu fazu evolucije interneta i potencijalno bi mogao imati
velike utjecaje i predstavljati veliku promjenu paradigme kao i Web 2.0. Web 3.0
izgraden je na temeljnim konceptima decentralizacije, otvorenosti i vece korisnosti.
Ima potencijal pruziti daleko vecu Korist, nadilazec¢i drustvene mreze, streaming i
online kupovinu koji ¢ine ve¢inu Web 2.0 aplikacija koje koriste potroSaci.
Mogucénosti poput semantickog weba, umjetne inteligencije 1 strojnog ucenja koje
su u srzi Weba 3.0 imaju potencijal uvelike povecati primjenu u novim podrucjima

1 znatno poboljsati interakciju korisnika. Temeljne znacajke Web 3.0, kao sto su
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decentralizacija i1 sustavi bez dopustenja, takoder ¢e korisnicima dati puno vecu
kontrolu nad njihovim osobnim podacima.

4. Crypto-mining i staking — uz visoke dvoznamenkaste marze, rudarska industrija
bitcoina dozivjela je novu razinu specijalizacije, pove¢anjem broja IPO-a
(inicijalna javna ponuda) i ulaganjima institucionalnih investitora. Industrija
takoder brzo rjesava probleme odrzivosti — trenutno vise od 58 % rudara koristi
Cistu energiju. Osim toga, drugi protokoli nagraduju veliki dio mrezne opskrbe
povecanjem utjecaja upravljanja na odluke o azuriranju protokola, Sto bi moglo
postati konkurentska prednost za tvrtke i viade.

Kako je u prijasnjim poglavljima navedeno, razvoj kripto industrije nikad ne prestaje

Svi navedeni alati igraju veliku ulogu u cijeloj ekonomskoj industriji i njihovo brzo

usvajanje je klju¢ za Sto bolje poslovanje.

3.2. Pravni aspekt

Uslijed sve Sireg prihvacanja kriptovaluta, pravni sustavi drzava morali su izglasati zakone
kojima bi regulirali trgovanje i rudarenje. Za bitcoin i ostale kriptovalute uobicajeno je da
se nadu u pravnim sporovima. Pojedine drzave ve¢ su po nekoliko puta zabranile trgovanje
i rudarenje kriptovaluta, primjerice Kina ve¢ Sesti put u trenutku pisanja, dok su druge
poput ve¢ spomenutog El Salvadora prihvatile bitcoin kao legalnu valutu i njime planiraju
zamijeniti fiat novac. Medutim, javljaju se pravne poteskoce zbog stalnog pojavljivanja
novih aspekata unutar svijeta kriptovaluta. U ovom ¢e se poglavlju obraditi odredeni pravni
problemi s kojima se susrecu drzave pri reguliranju trzista kriptovaluta.

Pametni ugovori klju¢ su djelovanja decentraliziranih financija. Tesko je odrediti uklapaju
li se, zbog svoje jedinstvenosti i sloZenosti, u tradicionalni pravni okvir. U slucaju SAD-a
svaka drzava propisuje vlastito ugovorno pravo, odnosno nema zakona koji se, vezano za
pametne ugovore, primjenjuje na cijelu zemlju. Kako je pravna valjanost pametnih ugovora
nejasna, oCekivano ¢e rezultirati dugotrajnim sudskim postupcima. Neki od najvecih
pravnih problema pri upotrebi kriptovaluta su krade podataka i financijske prijevare. lako
je anonimnost pri koriStenju kriptovaluta dobra stvar, isto tako pruza priliku korisnicima
da se ukljuce u nezakonite aktivnosti. Ostaje nejasno mogu li postojeci zakoni o podacima
rijesiti probleme krade podataka i financijskih prijevara. Jo$ jedan od ¢estih problema s
kojim se kriptovalute susrecu je pranje novca. Prema nekim stru¢njacima, kriptovalute daju
kriminalnim organizacijama novi nacin za pocinjenje prijevara, pranja novca i raznih

drugih financijskih zlo¢ina. Ovaj problem proizlazi iz €injenice da trgovaci kriptovalutama
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imaju mogucnost ostati potpuno anonimni. Bitcoin je doista koriSten za stvaranje "mreznih
stranica" na kojima kriminalne skupine mogu anonimno kupovati i prodavati ilegalnu robu.
Nekoliko vladinih organizacija nazvalo je trgovce drogom Koji drogu razmjenjuju za
kriptovalute novom generacijom kriminalaca. Prema Chainalysis, analitickoj tvrtki za
blockchain, kriminalne skupine su 2019. izvrSile transakcije u 2,8 milijardi dolara u bitcoin
razmjenama, u odnosu na oko milijardu dolara u 2018. Oni moraju svoje nezakonito
steCene kriptovalute pretvoriti u tekuéi novac prije nego $to ga mogu pretvoriti u gotovinu.
Propisi o sprjeCavanju pranja novca zahtijevaju od organizacija identifikaciju svojih
klijenata, Sto se primjenjuje na najpopularnije burze za ovu konverziju. Medutim,
prevaranti su otkrili nacin da zaobidu ova ograni¢enja trgovanjem na burzi (FreemanLaw,
2021).

Kriptovalute poput bitcoina legalne su u Sjedinjenim Drzavama kao i u vecini drugih
industrijaliziranih zemalja poput Ujedinjenog Kraljevstva, Japana i Kanade. lako porezni
sustavi smatraju bitcoin i druge virtualne valute legalnima, jos uvijek postoje neka pitanja
vezano za njihovu zakonitost. Kriptovalute ne podrzava nijedno centralizirano izdavacko
tijelo, a njihova vrijednost ne temelji se na intrinziénim dobrima poput zlata ili srebra.
Umjesto toga, njihova je vrijednost u potpunosti odredena vrijednoséu koju im pridaju
drugi vlasnici i investitori. Ulaga¢i imaju ograni¢ene pravne moguénosti ako se neki
problemi pojave kao rezultat njihovih kripto transakcija ili vlasniStva jer ih ne podupire
nijedno centralizirano regulatorno tijelo (FreemanLaw, 2021).

Sto se ti¢e Hrvatske i kriptovaluta, one nisu uredene zakonom, veé podlijezu zakonu
vezanim za porez na dohodak ostvaren kapitalnim dobicima. Hrvatska narodna banka nema
nadzor nad poslovanjem tvrtki i pojedinaca koji izdaju kritpovalute ili pruzaju razlicite
usluge vezane uz njih. Kada se radi o poslovanja koji se odnosi na usluge virtualne
mjenjacnice 1 usluge cuvanja novcanika kriptovaluta, Hrvatsko tijelo za nadzor financijskih
usluga (HANFA) nadzire rad ovih subjekata u smislu primjene zakona o sprjeCavanju
pranja novca i financiranja terorizma. Nadzorno tijelo financijskog sustava Republike
Hrvatske nema jasne ovlasti za onaj dio poslovanja koji se odnosi na pruzanje usluga ili
odnos s korisnicima (Petri¢, 2022).

Prema navedenome moze se zakljuciti da zakoni koji reguliraju kriptovalute variraju od
drzave do drzave, ali 1 da postoje brojni problemi pri regulacije trgovanja i spre¢avanja
pranja novca. Kako je kripto trziste relativno mlado, promjenjivo 1 kompleksno, nije
neobi¢no $to veéina drzava ima problem definirati taj oblik imovine i uvesti valjane zakone

koji ¢e sprijeciti nedozvoljene radnje.
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3.3. Jesu li kriptovalute pogodne za malverzacije?

Bitcoin 1 ostale kriptovalute imaju svojstva da budu savrSena utoCiSta za crna trzista.
Kupovina i prodaja je anonimna, dvije strane mogu razmjenjivati goleme koli¢ine novca,
a da ni jedna strana ne zna odakle se imovina $alje. Danasnja tehnologija omogucuje
jednostavno mijenjanje adrese za svaku transakciju, tako da se ne moze znati odakle
sredstva dolaze. Dok su u tradicionalnom obliku pranja novca ukljuéene fizicke i bankovne
transakcije, kod pranja novca s kriptovalutama taj problem ne postoji.

Medutim, mnogi stru¢njaci smatraju da je velika zabluda da je bitcoin stvoren za
protuzakonite radnje. Iako se moze reci da je anoniman, svaka transakcija zapisuje se na
glavnoj knjizi koja je nepromjenjiva i dostupna svima. Ta knjiga nosi zapis svake
transakcije sve do prestanka postojanja bitcoina. lako malena, ipak postoji moguénost
povezivanja identiteta s transakcijama. Na taj nac¢in moze se pratiti svaka transakcija koju
izvr$i odredena adresa. Moze se reci da je bitcoin anoniman koliko i internet jer anonimnost
ovisi o tome koliko je pojedinac dobro skriven i koliko dobro ga druga strana trazi.
Blockchain znatno otezava skrivanje identiteta na internetu. S jedne strane jednostavno je
ukloniti uredaj 1 izbrisati e-adresu ili IP adresu, a s druge je nemoguce izbrisati trag
sredstava na jednoj bitcoin adresi. 1z toga proizlazi da bitcoin lanac nije stvoren za
anonimnost. Mreza sve pamti tako da se adresi koja je izvrsila transakciju unazad mnogo
godina moze uéi u trag i povezati s osobom. Trag placanja ostaje zauvijek, a mnogi su
zlo€inci identificirani jer su naivno smatrali da je ova kriptovaluta potpuno anonimna.
Svrha bitcoina je da sluzi kao novac, a novac je sredstvo koje zlo¢inci uvijek mogu koristiti
(Ammous, 2018:239).

Rast kriptovaluta doveo je do rasta organiziranog kriminala odnosno pranja novca koje
postaje sve raSirenije. Prema izvjeS¢u koje je objavila tvrtka za analizu blockchaina
Chainalysis, kiberneticki kriminal u 2021. godini odgovoran je za pranje novca u iznosu
od 8,6 milijardi dolara u kriptovalutama, §to je 30% viSe u odnosu na 2020. Od 2017.
oprano je vise od 33 milijarde dolara u kriptovalutama, pri ¢emu je vecina iznosa tijekom
vremena pritjecala na centralizirane burze. Navode da nagli porast aktivnosti pranja novca
u 2021. ne iznenaduje s obzirom na veliku ekspanziju legalnih odnosno ilegalnih kripto
aktivnosti prosle godine. Gotovo 17 % od opranih 8,6 milijardi dolara odnosi se na
decentralizirane financijske aplikacije koje omogucuju financijske transakcije
denominirane u kriptovalute izvan tradicionalnih institucija. Vrijednost primljena s
nezakonitih adresa znacajno se povecala u rudarskim bazenima i visokorizi¢nim burzama.

Prema istrazivanju, adrese novCanika povezane s kradom prenijele su neSto manje od
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polovice ukradenog novca na decentralizirane financijske platforme, ukupno vise od 750
milijuna dolara u bitcoinima. 1znos od 8,6 milijardi dolara opranih prosle godine odrazava
gotovinu zaradenu od kripto kriminala, kao Sto je prodaja na darknetu. 1zazovnije bi bilo
utvrditi koliko se fiat valute dobije izvanmreznim kriminalom, primjerice tradicionalnom
trgovinom drogom (Chavez, 2022).

Svako sredstvo koje se moze povezati s novcem moze posluziti kriminalnim skupinama u
nezakonitim aktivnostima. Europol navodi da je koli¢inu opranog novca tesko utvrditi.
Prema procjenama Ureda Ujedinjenih naroda za droge i kriminal (UNODC), svake se
godine prosjecno opere izmedu 2 % 1 5 % globalnog BDP-a, §to bi iznosilo izmedu 715
milijardi i 1,87 bilijuna dolara. Kada se ta brojka usporeduje sa 8,8 milijardi opranih putem
kriptovaluta, udio koji se na njih odnosi iznosi samo oko 1 % ukupnog kriminala. Prema
tome moze se zakljuciti da, iako se kriptovalute koriste u ilegalnim radnjama, one ne sluze

samo za crno trziSte kako se to ¢esto tumaci u medijima.

44



4. EMPIRIJSKO ISTRAZIVANJE

Za izradu empirijskog dijela istrazivanja u ovom radu 61 ispitanik je ispunio online anketni
upitnik. Istrazivanje je provedeno u razdoblju od 10. 4. do 1. 6. 2022. godine. Kvantitativno

istrazivanje provedeno je na uzroku stanovnika Republike Hrvatske.

4.1. Metodologija istraZivanja

S ciljem prikupljanja primarnih podataka i testiranja postavljenih hipoteza, provedeno je
istrazivanje na prigodnom uzorku stanovnika Republike Hrvatske. Istrazivanje je
provedeno putem polustrukturiranog anketnog upitnika s ciljem prikupljanja podataka o
stavovima i misljenjima o kriptovalutama. Citav upitnik je konstruiran na nadin da bi se
statistickom analizom mogle prihvatiti ili odbaciti prethodno postavljene hipoteze koje
glase:

H1: Postoji povezanost izmedu dobi ispitanika i stavova o kriptovalutama.

H2: Postoji povezanost izmedu stupnja obrazovanja ispitanika i stavova o kriptovalutama.
H3: Postoji povezanost izmedu znanja o kriptovalutama ispitanika i stavova o
kriptovalutama.

Online upitnik nalazi se u Google Formsu. Upitnik sadrzi pitanja o spolu, dobi ispitanika,
stupnju struc¢ne spreme, te 13 pitanja kojima se ispituje upoznatost i stavovi ispitanika o
kriptovalutama. Odgovori na pitanja o stavovima i upoznatosti s kriptovalutama bili su da,
ne ili ne znam, dok je jedno pitanje o stavu kriptovaluta mjereno linearnom skalom od 1
do 5, u kojem 1 oznacuje lo$ stav, a 5 dobar. Na dva pitanja moglo se odgovoriti s viSe
ponudenih odgovora. Pitanja o stavu 1 upoznatosti s kriptovalutama glasila su:

. Jeste li upoznati s pojmom kriptovalute?

. Jeste li ikada kupili kriptovalutu?

. Koji je bio razlog kupovine kriptovalute?

. Za koju ste od navedenih kriptovaluta ¢uli?

. Jeste 1i ikada koristili kriptovalute kao sredstvo placanja?

. Kakav je Vas stav prema kriptovalutama?

. Smatrate li koriStenje kriptovaluta sigurnim?

. Smatrate li da se kriptovalute najvise koriste na crnom trzistu?

O© 0 I &N »n B~ W DN P

. Jeste li upoznati s pojmom DeFi (decentralizirano financiranje)?
10. Jeste li upoznati s pojmom NFT (Non-Funigble token)?
11. Smatrate li da se Hrvatska treba viSe usmjeravati prema koriStenju i prihvacanju

kriptovaluta?
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12. Smatrate li da su kriptovalute samo prolazni trend?

13. Smatrate li da su kriptovalute novac buduénosti?

U idu¢em poglavlju prikazat ¢e se rezultati istrazivanja. Prikazani su upotrebom metoda
grafickih i tabliénih prikaza kojima se prezentira struktura odgovora na pitanja iz upitnika,
a upotrebom metoda deskriptivne statistike (aritmeticke sredine), moda 1 medijana kao
srednjih vrijednosti te standardne devijacije, interkvartilnog raspona te minimalne i
maksimalne vrijednosti kao 43 pokazatelja odstupanja oko srednjih vrijednosti isti¢u
numericke vrijednosti. Hipoteze ¢e se ispitati koriste¢i program SPSS uz odgovarajuce

testove kako bi se ispitala korelacija medu ispitanim varijablama.

4.2. Rezultati istraZivanja
U provedenom istrazivanju sudjelovao je 61 ispitanik. Od ukupnog broja 31 je muSkoga

spola, dok je preostalih 30 Zenskoga spola.
Grafikon 2. Spol ispitanika

Spol ispitanika

W Muikarci M Zene

Izvor: Obrada autora
Sto se ti¢e dobi ispitanika, od 61 ispitanika 70,5 % je u dobi od 20-30 godina, a 14,8 % u
dobi od 30-50 i 50-65 godina.
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Grafikon 3. Dob ispitanika

Dob

W 20-30 W30-50 MW350-65

Izvor: Obrada autora

Ispitana je 1 stru¢na sprema. Od 61 ispitanika viSe je stru¢ne spreme 39.33 %, zatim visoke
i srednje struéne spreme po 25 %, kvalificiranih radnika koji su ispunili anketni upitnik je

8 %, dok je doktora struke 3 %.

Grafikon 4. Stupanj strucne spreme

Stupanj strucne spreme
3%
\

B Kvalificirani radnik

B Srednja stru¢na sprema
B ViZa strucna sprema

I Visoka struéna sprema
B Doktor struke

Izvor: Obrada autora
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Na pitanje o upoznatosti s pojmom kriptovaluta 93,4 % ispitanika je odgovorilo da je

upoznato s tim pojmom, dok 6,7 % ispitanika s tim pojmom nije upoznato.

Grafikon 5. Upoznatost ispitanika s pojmom kriptovalute

Odgovor na pitanje ispitanika jesu li upoznati s pojmom
kriptovalute

Izvor: Obrada autora

Iako je vecina ispitanika upoznata s pojmom kriptovaluta, samo je njih 23 % odlucilo svoj

novac uloZiti u ovaj oblik imovine.

Grafikon 6. Struktura odgovora na pitanje ispitanika "Jeste li ikada kupili kriptovalutu"

Odgovori ispitanika na pitanje "jeste li ikada kupili
kriptovalutu”

EMDA MENE

Izvor: Obrada autora
Od 23 % ispitanika koji su odgovorili potvrdno na pitanje o kupnji kriptovaluta, 57 % njih

kao glavni razlog navodi znatizelju, 35,7 % navodi da im je glavni razlog zarada, dok 7 %
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ispitanika navodi da postoji neki drugi razlog. Na ovo pitanje nijedan ispitanik nije naveo

anonimnost kao glavni razlog kupovine.

Grafikon 7. Struktura odgovora na pitanje o razlogu kupovine kriptovalute

Meki drugi razlog I 1

Anonimnost

Izvor: Obrada autora

Sljedece pitanje otkrilo je koje su kriptovalute ispitanicima poznate. Moglo se odgovoriti
s viSe ponudenih odgovora. Autor je ponudio tri najvece kriptovalute po trzi$noj
kapitalizaciji, bitcoin, ethereum 1 binance coin, a zatim i najveci stablecoin po trzi$noj
kapitalizaciji, tether. Zadnja ponuda je najpopularniji tzv. meme coin, dogecoin. lako
dogecoin sluzi samo za zabavu i trenutno nema nikakvu svrhu na trzistu kriptovaluta, nalazi
se na 10. mjestu prema trziSnoj kapitalizaciji koja prema CoinGecko u trenutku pisanja
iznosi 7,8 milijarde dolara. Vecina ljudi slozit ¢e se da se tako veliki iznosi ne ulazu u nesto
¢emu je jedina svrha zabava. Ocekivano, za najpopularniju kriptovalutu bitcoin ¢ulo je
98,36 % ispitanika, za drugu najpopularniju ethereum culo je 52,45 % ispitanika, za
binance coin 29,5 %, za dogecoin 45,90 %, dok je najmanje ispitanika upoznato sa

stablecoinom ether, tek oko 26 %.
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Grafikon 8. Struktura odgovora na pitanje "Za koju ste od navedenih kriptovaluta culi?"

Binance coin _ 18
Tether _15

10 20 30 40 50 &0 70

=]

Izvor: lzrada autora

Ne iznenaduje Cinjenica da je tek 3,27 % ispitanika koristilo kriptovalute kao sredstvo
placanja. Kako je navedeno u radu, mnoge velike tvrtke prihvatile su plaéanje
kriptovalutama, medutim tek 14,28 % ispitanika od 22,9 % koji su bar jednom kupili

kriptovalutu su tom kriptovalutom kupili neki drugi oblik imovine.

Grafikon 9. Struktura odgovora na pitanje "Jeste li ikada ista kupili koristeéi kriptovalute”

Jeste li ikada ista kupili koristeci kriptovalute

Eps MNE

Izvor: Obrada autora

Nadalje se istrazio stav ispitanika prema kriptovalutama. Svoj stav ispitanici su mogli

izraziti linearnom skalom od 1 do 5. Ocjena 1 oznauje najnegativniji stav prema
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kriptovalutama, ocjena 2 los stav, ocjena 3 neutralan stav, ocjena 4 dobar stav, dok ocjena

5 oznacuje najbolji stav prema kriptovalutama.

Grafikon 10. Stav ispitanika prema kriptovalutama

30

20

1D I I I

Jako los stav Meutralan Dobar stav Jako dobar stav

Izvor: Obrada autora

Prema analiziranim podacima moze se vidjeti da se najvise ispitanika odlucilo za neutralan
stav, njih 44 %, a to se moze protumaciti nedovoljnim znanjem o ovom podrucju pa prema
tome ispitanici nisu imali na osnovu ¢ega izraziti svoj stav. Drugi najc¢es¢i izbor je dobar
stav s 21,3 %, a zatim slijedi jako dobar stav s 18 % ispitanika. Jako lo§ stav prema
kriptovalutama ima 14,8 % ispitanika, dok los stav ima samo 1,5 % ispitanika.

Sljedec¢i grafikon prikazuje u kojem omjeru ispitanici smatraju koristenje kriptovaluta
sigurnim odnosno nesigurnim. Ispitanicima su ponudena tri odgovora, da, ne i ne znam.
Kako je ve¢ prikazano, tek je mali dio ispitanika kupio kriptovalutu, tako da ne zaCuduje
da se 45,9 % ispitanika odlucilo za odgovor ne znam. Koristenje kriptovaluta sigurnim

smatra 34,4 % ispitanika, dok ostalih 19,7 % smatra da koristenje kriptovaluta nije sigurno.
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Grafikon 11. Stav ispitanika prema sigurnosti koristenja kriptovaluta

Smatra te li koristenje kriptovaluta sigurnim?

EmDA MNE M Neznam

Izvor: Obrada autora

Sljede¢i grafikon prikazuje stav ispitanika tome da se kriptovalutama trguje najvise na
crnom trzi$tu. Kao i na prethodnom pitanju, bila su ponudena tri odgovora, da, ne i ne
znam. Rezultati su jako sli¢ni kao 1 na prethodnom pitanju. Na odgovor ne znam odlucilo
se 46 % ispitanika, Sto je isti postotak kao odgovor na prethodno pitanje o sigurnosti
koristenja kriptovaluta. Taj odgovor takoder pokazuje kako ispitanici raspolazu s
nedovoljnim znanjem o kriptovalutama. Za odgovor ne odlucilo se 20 % ispitanika, a za

odgovor da 34 % ispitanika.
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Grafikon 12. Odgovor ispitanika na pitanje "Smatrate li da se kriptovalute najvise koriste na crnom trzistu?

Smatra te li da se kripotvalute najvise koriste na
crnom trzistu?

MDA MWMNE W Neznam

Izvor: Obrada autora

Sljedec¢a dva pitanja odnosila su se na upoznatost ispitanika s dvije trenutno popularne i
novije podjele kriptovaluta, koje su takoder navedene u radu. Ta podjela odnosi se na
pojam DeFi (decentralizirano financiranje) i NFT (Non-Funigble token). Kako je i
oc¢ekivano, prema prethodnim odgovorima ispitanika, njihova upoznatost s tim pojmovima
je relativno mala. S pojmom DeFi upoznato je 27,9 % ispitanika, dok je s pojmom NFT

upoznato nesto vise ispitanika, 36 %.
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Grafikon 13. Odgovori na pitanja ,,Jeste li upoznati s pojmom DeFi (decentralizirano financiranje) “ i ,,Jeste li upoznati

s pojmom NFT (Non-Funigble token) “?

Jeste li upoznati s pojmom Defi
(decentralizirano financiranje)

EDA M NE

Jeste li upoznati s pojmom
NFT (Non-Fungigble token)

EDA MENE

Izvor: rad autora

Zadnja tri pitanja odnosila su se na stav ispitanika prema kriptovalutama, smatraju li ih
ispitanici samo prolaznim trendom ili vide njihov napredak i koriStenje u buduénosti.

Pitanja glase:

e Smatrate li da Hrvatska treba viSe naginjati prema koriStenju i prihvacanju
kriptovaluta?
e Smatrate li da su kriptovalute samo prolazni trend?

e Smatrate li da su kriptovalute novac budu¢nosti?
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Ponudeni odgovori na pitanja bili su da i ne, a prikazani su na sljede¢im grafikonima:

Grafikon 14. Odgovori na pitanje ,,Smatrate li da Hrvatska treba vise naginjati prema koristenju i prihvacanju

kriptovaluta?

Smatrate li da Hrvatska treba vise naginjati prema
koriStenju 1 prihvacanju kriptovaluta?

ENE BDA

Izvor: Obrada autora

Grafikon 15. Odgovori na pitanje "Smatrate li da su kriptovalute samo prolazni trend?"

Smatrate li da su kriptovalute samo prolazni
trend?

Hpa M NE

Izvor: Obrada autora
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Grafikon 16 Odgovori na pitanje "Smatrate li da su kriptovalute novac buducnosti ?

Smatrate 11 da su kritpovalute novac
buducnosti ?

B DA MENE

Izvor: Obrada autora

Odgovori ispitanika na ova tri pitanja viSe-manje su izjednaceni. Na pitanje smatraju li
ispitanici da bi Republika Hrvatska trebala vise naginjati prema koriStenju i prihvacanju
kriptovaluta, 50,8 % ih je odgovorilo ne, dok 49,2 % odgovorilo da, prema tome se moze
vidjeti kako su misljenja podijeljena. 63,9 % ispitanika smatra da kriptovalute nisu samo
prolazni trend, dok 36,1 % smatra da jesu. Na osnovi zadnjeg pitanja moze se vidjeti da 59
% ispitanika smatra da su kriptovalute novac buduénosti, a njih 41 % smatra da nisu. Taj
je podatak prema autoru zacudujuéi jer bi se prema prijasnjim odgovorima o stavovima i
informiranosti o kriptovalutama dalo zakljuciti suprotno.

TESTIRANJE POSTAVLJENIH HIPOTEZA

H1: Postoji povezanost izmedu dobi ispitanika i stavova o kriptovalutama

Prva hipoteza ispitana je pomocu T-testa koji ¢e utvrditi postoji li zavisnost izmedu
varijable stavova o kriptovalutama s obzirom na dob ispitanika. Prije provedbe T-testa,
potrebno je izraCunati prosjecne vrijednosti stavova o kriptovalutama, gdje su se u obzir
uzimali najniza razina, odnosno lo§ stav prema kriptovalutama te najvisa razina, odnosno

dobar stav prema kriptovalutama.
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Tablica 3. Stavovi i spol ispitanika

Group Statistics
Kakav je Va§ stav prema N Mean Std. Deviation Std. Error
kriptovalutama? Mean

Dob ispitanika Los 9 1,67 ,866 ,289
Dobar 11 1,55 ,820 247

Izvor: Izrada autora

Prosje¢na vrijednost loSeg stava prema kriptovalutama iznosi 1,67, dok je prosjecna

vrijednost dobrog stava prema kriptovalutama 1,55 $to ukazuje na razliku od 0,12 na stranu

loseg stava prema kriptovalutama, odnosno da veéi broj ispitanika koji su sudjelovali u

ovom istrazivanju ima losiji stav prema kriptovalutama.

Postojanje zavisnosti izmedu varijabli stava prema kriptovalutama s obzirom na dob

ispitanika ispituje se T-testom.

Tablica 4. Testiranje prve hipoteze, T-test

Independent Samples Test

Levene'
s Test
for
Equality
of
Varianc
es t-test for Equality of Means
95%
Std. Confidence
S Mean Error Interval of
ig Differe Differe the
F . t df Sig. (2-tailed) nce nce Difference
Lowe Uppe
r r
Dob Equal ,07 78 32 18 , 752 ,121 378 -,673 ,915
ispitanik variance 8 4 1
a s
assumed
| Equal 31 16,80 754 121 | 380 | -681 | ,924
variance 9 9
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assumed

S not

Izvor: Izrada autora

Iz tablice se vidi kako empirijska razina signifikantnosti iznosi 0,752 (0,752 = 75,2 % > 5

%) te se odbacuje hipoteza, odnosno zakljucuje se da ne postoji statisticki znacajna razlika

u stavovima prema kriptovalutama s obzirom na dob ispitanika uz signifikantnost testa od

5 %.

H2: Postoji povezanost izmedu stupnja obrazovanja ispitanika i stavova o

kriptovalutama.

Rezultati u tablici prikazuju stavove ispitanika prema kriptovalutama s obzirom na stupanj

obrazovanja. Najveéi broj ispitanika je na razini stupnja obrazovanja VSS (visa struéna

sprema) i prosjecnim stavom prema kriptovalutama.

Tablica 5. Stavovi i stupanj obrazovanja ispitanika

Stupanj obrazovanja * Kakav je Va$ stav prema kriptovalutama? Crosstabulation

Count
Kakav je Vas stav prema kriptovalutama? Total
Los Nelos Prosjecan U redu Dobar
Stupanj obrazovanja KV 3 0 0 2 0 5
SSS 3 0 6 3 3 15
VSS 1 1 13 4 5 24
VSS 2 0 7 4 2 15
Doktor struke 0 0 1 0 1 2
Total 9 1 27 13 11 61

Izvor: Izrada autora

Pomoc¢u ANOVA testa potrebno je ispitati postoji li statisticki znac¢ajna razlika izmedu

varijable stava prema kriptovalutama s obzirom na stupanj obrazovanja.

Tablica 6. ANOVA test

ANOVA
Kakav je Vas stav prema kriptovalutama?
Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Between Groups 7,712 4 1,928 1,315 ,276
Within Groups 82,092 56 1,466
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Total 89,803 60

Izvor: izrada autora

Empirijska signifikantnost iznosi 0,276 (0,276 = 27,6 % > 5 %) $to dovodi do zakljucka
da stupanj obrazovanja ne djeluje znacajno na stav prema kriptovalutama te se odbacuje i
druga hipoteza.

H3: Postoji povezanost izmedu znanja o Kkriptovalutama ispitanika i stavova o
kriptovalutama.

Od ukupno 61 ispitanika, 57 ispitanika upoznato je s pojmom Kriptovaluta, odnosno njih
93,4 %. Od tih ispitanika njih 14, odnosno 23 % trgovalo je kriptovalutama.

Prosje¢na ocjena stava o kriptovalutama za sve ispitanike je 3,26. Standardna devijacija
iznosi 1,2234 $to znaci da je prosjecno odstupanje ocjene stava od prosjecne ocjene stava
1,2234. Mod i Medijan su jednaki i iznose 3, a to znaci da je naj¢eS¢a ocjena stava prema
kriptovalutama bila 3, odnosno da polovica ispitanika ima prosje¢nu ocjenu stava 3 ili
manje, a druga polovica ispitanika ima prosje¢nu ocjenu stava vecu od 3. Minimum iznosi
1 §to oznacuje da je najmanja prosjecna minimalna ocjena stava prema kriptovalutama

iznosila 1.

Tablica 7. Prosjecna ocjena stavova prema kriptovalutama

Statistics

Kakav je Va§ stav prema

kritpovalutama?

N Valid 61
Missing 0

Mean 3,26

Median 3,00

Mode 3

Std. Deviation 1,223

Minimum 1

Izvor: Izrada autora

Prosjetna ocjena stava o kriptovalutama za 93,4 % ispitanika koji su upoznati s
kriptovalutama je 3,35. Standardna devijacija iznosi 1,188, odnosno, prosje¢no odstupanje
ocjene stava od prosjecne ocjene stava je 1,188. Medijan iznosi 3, a to oznacuje da polovica
ispitanika ima prosjenu ocjenu stava 3 ili manje, dok druga polovica ispitanika ima
prosjecnu ocjenu stava vecu od 3. Minimum iznosi 1 §to oznacuje da je najmanja prosje¢na

minimalna ocjena stava prema kriptovalutama iznosila 1.

Tablica 8. Stav ispitanika u odnosu na upoznatost s pojmom kriptovaluta
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Report

Kakav je Vas stav prema kritpovalutama?

Jeste li upoznati s pojmom Mean N Std. Deviation Median Minimum

kriptovalute?

DA 3,35 57 1,188 3,00 1
NE 2,00 4 1,155 2,00 1
Total 3,26 61 1,223 3,00 1

Izvor: izrada autora

Ako se pogledaju rezultati ocjena stava o kriptovalutama za ispitanike koji trguju
kriptovalutama onda je prosjecna ocjena 4,57. Standardna devijacija iznosi 0,646 §to znaci
da je prosje¢no odstupanje ocjene stava ispitanika koji su trgovali kriptovalutama od
prosjecne ocjene stava 0,646. Medijan iznosi 5, a to oznacuje da polovica ispitanika ima
prosjecnu ocjenu stava 5 ili manje, a druga polovica ispitanika ima prosjecnu ocjenu stava
5. Minimum iznosi 3 §to oznacuje da je najmanja prosjecna minimalna ocjena stava prema

kriptovalutama onih ispitanika koji su trgovali kriptovalutama iznosila 3.

Tablica 9. Stav ispitanika u odnosu na ispitanike koji trguju kriptovalutama

Report
Kakav je Vas stav prema kritpovalutama?

Jeste li ikada  kupili Mean N Std. Deviation Median Minimum
kriptovalutu?

DA 4,57 14 ,646 5,00 3

NE 2,87 47 1,076 3,00 1

Total 3,26 61 1,223 3,00 1

Izvor: Izrada autora

Prema rezultatima ocjena stava o kriptovalutama za ispitanike koji su upoznati s pojmom
DeFi (decentralizirano financiranje) vidljivo je da je njih 17 upoznato s tim pojmom, a
prosjecna ocjena je 4,29. Standardna devijacija iznosi 1,105 §to znaci da prosjecno
odstupanje ocjene stava ispitanika koji upoznati s pojmom DeFi od prosjecne ocjene stava
iznosi 1,105. Medijan iznosi 5, a to oznacuje da polovica ispitanika ima prosjecnu ocjenu
stava 5 ili manje, a druga polovica ispitanika ima prosje¢nu ocjenu stava 5. Minimum
iznosi 1 S§to oznacuje da je najmanja prosjecna minimalna ocjena stava prema

kriptovalutama onih ispitanika koji su trgovali kriptovalutama iznosila 1.
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Tablica 10. Stav ispitanika u odnosu na upoznatost s pojmom DeFi

Report

Kakav je Vas stav prema kritpovalutama?

Jeste li upoznati s pojmom Mean N Std. Deviation Median Minimum
Defi (decentralizirano

financiranje) ?

DA 4,29 17 1,105 5,00 1

NE 2,86 44 1,025 3,00 1

Total 3,26 61 1,223 3,00 1

Izvor: Izrada autora

Prema rezultatima ocjena stava o kriptovalutama za ispitanike koji su upoznati s pojmom
NFT (Non-Funigble token) vidljivo je da je njih 22 upoznato s tim pojmom, a prosje¢na
ocjena je 4. Standardna devijacija iznosi 1,024 §to znaci da prosje¢no odstupanje ocjene
stava ispitanika koji upoznati s pojmom NFT od prosje¢ne ocjene stava iznosi 1,024.
Medijan iznosi 4, a to oznacuje da polovica ispitanika ima prosje¢nu ocjenu stava 4 ili
manje, a druga polovica ispitanika ima prosje¢nu ocjenu stava visu od 4. Minimum iznosi
1 §to oznacuje da je najmanja prosje¢na minimalna ocjena stava prema kriptovalutama onih

ispitanika koji su trgovali kriptovalutama iznosila 1.

Tablica 11. Stav ispitanika u odnosu na upoznatost s pojmom NFT

Report

Kakav je Vas stav prema kritpovalutama?

Jeste li upoznati s pojmom Mean N Std. Deviation Median Minimum
NFT (Non-Funigble token) ?

DA 4,00 22 1,024 4,00 1

NE 2,85 39 1,136 3,00 1

Total 3,26 61 1,223 3,00 1

Izvor: Izrada autora

Vidljivo je da su kriptovalute novac buducnosti za one koji ih koriste, dok su za druge

prolazni trend. Od 61 ispitanika njih 39 (63,9 %) smatra kako kriptovalute nisu prolazni

trend, a 36 ispitanika (59%) smatra da su kriptovalute novac buducnosti.
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Tablica 12. Prosjek odgovora na pitanje ,,Smatrate li da su kriptovalute samo prolazni trend

Smatrate li da su kriptovalute samo prolazni trend?
Frequency Percent Valid Percent Cumulative
Percent
Valid | DA 22 36,1 36,1 36,1
NE 39 63,9 63,9 100,0
Total 61 100,0 100,0

Izvor: Izrada autora

Tablica 13. Prosjek odgovora na pitanje "Smatrate li da su kriptovalute novac buducnosti"

Smatrate li da su kritpovalute novac buduénosti ?
Frequency Percent Valid Percent Cumulative
Percent
Valid | DA 36 59,0 59,0 59,0
NE 25 41,0 41,0 100,0
Total 61 100,0 100,0

Izvor: Izrada autora

Zakljucak: Prihvaca se hipoteza jer oni koji viSe znaju o kriptovalutama imaju pozitivniji
stav 0 njima.

4.3. Ogranifenja istraZivanja

Pri interpretaciji dobivenih rezultata treba uzeti u obzir i odredena ograni¢enja ovoga
istrazivanja. Istraziva¢ smatra da je ovo istrazivanje pravilno provedeno i da su njime
ispunjeni svi postavljeni ciljevi. UloZen je veliki napor u distribuciju upitnika te se
ocekivao veci broj ispitanika, Sto bi bilo jedno od ogranicenja istrazivanja, mogucnost
ispunjenja veceg broja anketa. Jo§ jedno ogranic¢enje bio bi manjak starije populacije koja
je voljna ispuniti anketni upitnik. Jedan od razloga je njihovo nerazumijevanje digitalnog
svijeta 1 slabo sluZenje internetom, racunalom 1 mobilnim uredajem. Takoder, buduc¢i da je
istrazivanje provedeno isklju¢ivo online, javlja se i problem identiteta ispitanika pa je
potrebno naglasiti da se pri interpretaciji rezultata polazi od pretpostavke da su se svi
ispitanici iskreno izjasnili u vezi sa znanjem i stavovima o kriptovalutama. Ispitanici su
takoder pri online ispunjavanju upitnika na vlastitim uredajima bili u moguénosti
potrazivati informacije koje se ti¢u kriptovaluta i prema dobivenim informacijama davati

odgovore na postavljena pitanja.
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4.4. Preporuke za daljnja istrazivanja
Nakon detaljnog istrazivanja stavova i znanja koje stanovnici Republike Hrvatske imaju o
digitalnom novcu odnosno kriptovalutama, autor navodi nekoliko prijedloga za buduca

istrazivanja:

mjerenje stavova i znanja, detaljno informiranje i prezentacija kriptovaluta

ispitanicima te prikazivanje svih moguénosti koje digitalni novac danas pruza, te

nakon toga ponovno ispitivanje stavova ispitanika

- obuhvacanje veceg broja ispitanika, posebice starije populacije

- trziSte kriptovaluta stalno se mijenja, uvode se novi izumi nevjerojatnom brzinom
pa je prema tome potrebno CeSCe provodenje istrazivanja kako bi se ispitalo
ukljucuje li se veci broj stanovnika Republike Hrvatske u takvo trziste i jesu li
skloni prac¢enju trendova

- ispitivanje razumijevanja i znanja o kriptovalutama kod inozemne populacije te

ispitivanje njihove tendencije ulaganja u trziSte i usporedivanje s populacijom

Republike Hrvatske

Kriptovalute su pojam s kojim se velikom brzinom upoznaje sve veéi broj ljudi. Njihovo
trziSte iznimno je volatilno, burno, neistrazeno i zanimljivo pa bi se 0 ovom podru¢ju mogla
provesti brojna istrazivanja. Generalna preporuka za daljnja istrazivanja je temeljito
informiranje istrazivaca o kriptovalutama, Citanje razli€ite strane literature te odredivanje
osnovnih ciljeva koji se istrazivanjem Zele ostvariti. Prema tome mozZe se uspostaviti jasna

vizija onoga §to se zeli postici istraZzivanjem.
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5. RASPRAVA REZULTATA ISTRAZIVANJA 1 PERSPEKTIVE
DALJINJEG RAZVOJA DIGITALNOG NOVCA | KRIPTOVALUTA

U ovom ¢e se poglavlju dati osvrt na dobivene rezultate istrazivanja koji su prikazani u
prethodnom poglavlju. Komentari na dobivene rezultate bit ¢e prikazani po redoslijedu
obrade hipoteza. Prva hipoteza glasi:

H1: Postoji povezanost izmedu dobi ispitanika i stavova o kriptovalutama.

Prosjecna vrijednost loSeg stava prema kriptovalutama iznosi 1,67, dok je prosjecna
vrijednost dobrog stava prema kriptovalutama 1,55 $to ukazuje na razliku od 0,12 na stranu
loSeg stava prema kriptovalutama, odnosno veci broj ispitanika koji su sudjelovali u ovom
istrazivanju ima losSiji stav prema kriptovalutama. Nakon izracunatog prosjeka proveden je
T-test. 1z tablice se vidi kako empirijska razina signifikantnosti iznosi 0,752 (0,752 = 75,2
% > 5 %). Time se odbacuje hipoteza, a zakljuCuje se da ne postoji statisticki znacajna
razlika u stavovima prema kriptovalutama s obzirom na dob ispitanika uz signifikantnost
testa od 5 %. Ovakav rezultat hipoteze pomalo je iznenadujuéi za istrazivaca. Razlog tome
je Sto se stariji ljudi slabije sluze tehnologijom i ¢esto su skepti¢ni prema novim oblicima
imovine, dok su mladi skloniji kori$tenju novih tehnologija i ulaganju u rizi¢nija podrucja.
Sto se ti¢e dobi ispitanika, od 61 ispitanika njih 70,5 % je u dobi od 20-30 godina, a od 30-
50 i 50-65 godina ima postotak od 14,8 %, odnosno po 9 ispitanika. Najvise ispitanika bilo
je u dobi od 20-30 godina, §to se moze protumaciti time da se mlada populacija lakse i vise
sluzi modernom tehnologijom. Vise problema bilo je kod prikupljanja informacija od
ispitanika u dobnoj starosti od 50-65 godina. Nakon ovakvog rezultata bilo bi zanimljivo
provesti globalno istrazivanje kako bi se ta hipoteza dublje ispitala.

Nakon prve hipoteze dolazi se do druge hipoteze koja glasi:

H2: Postoji povezanost izmedu stupnja obrazovanja ispitanika i stavova o kriptovalutama.
Najvec¢i broj ispitanika je na razini stupnja obrazovanja VSS (visa stru¢na sprema) i
prosje¢nim stavom prema kriptovalutama. Pomo¢u ANOV A ispitano je postoji li statisticki
znaCajna razlika izmedu varijable stava prema kriptovalutama s obzirom na stupanj
obrazovanja. Empirijska signifikantnost iznosi 0,276 (0,276 = 27,6 % > 5 %), sto dovodi
do zakljucka da stupanj obrazovanja ne djeluje znacajno na stav o Kriptovalutama, pa se
odbacuje i druga hipoteza. Takav rezultat takoder nije oCekivan jer je istraZivac smatrao da
¢e obrazovaniji ljudi biti upuceniji u kriptovalute i time razviti bolji stav o njima. Naravno,

veliku ulogu igra to Sto upitnikom nije utvrden smjer koji su pohadali ispitanici. Posto je
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ova tema vezana za ekonomiju i financije ne moze se pretpostaviti da obrazovanje razlicitih
smjerova ukljucuje obrazovanje o tome polju.

Posljednja hipoteza glasi:

H3: Postoji povezanost izmedu znanja o kriptovalutama ispitanika i stavova o
kriptovalutama.

Za rezultate zadnje hipoteze uzimalo se u obzir viSe pitanja iz upitnika. Od ukupno 61
ispitanika, 57 je upoznato s pojmom kriptovaluta, odnosno njih 93,4 %. Od tih 93,4%
ispitanika koji su upoznati s pojmom kriptovaluta, njih 14 (23 %) ih je trgovalo
kriptovalutama. ProsjeCna ocjena stava o kriptovalutama za sve ispitanike je 3,26.
Standardna devijacija iznosi 1,2234 §to znaci da je prosje¢no odstupanje ocjene stava od
prosjecne ocjene stava 1,2234. Mod i Medijan su jednaki i iznose 3, a to oznacuje da je
najceSca ocjena stava prema kriptovalutama bila 3, odnosno da polovica ispitanika ima
prosjecnu ocjenu stava 3 ili manje, a druga polovica ispitanika ima prosjecnu ocjenu stava
vecu od 3. Minimum iznosi | §to oznacuje da je najmanja prosje¢na minimalna ocjena
stava prema kriptovalutama iznosila 1.

Prosjetna ocjena stava o kriptovalutama za 93,4 % ispitanika koji su upoznati s
kriptovalutama je 3,35. Standardna devijacija iznosi 1,188, odnosno, prosje¢no je
odstupanje ocjene stava od prosjecne ocjene stava 1,188. Medijan iznosi 3, a to oznacuje
da polovica ispitanika ima prosje¢nu ocjenu stava 3 ili manje, a druga polovica ispitanika
ima prosje¢nu ocjenu stava vecu od 3. Minimum iznosi 1 §to oznacuje da je najmanja
prosjecna minimalna ocjena stava prema kriptovalutama iznosila 1.

Prema rezultatima ocjena stava o kriptovalutama za ispitanike koji su upoznati s pojmom
DeFi (decentralizirano financiranje) vidljivo je da je njih 17 upoznato s tim pojmom, a
prosje¢na ocjena je 4,29. Standardna devijacija iznosi 1,105 §to znaci da prosje¢no
odstupanje ocjene stava ispitanika koji upoznati s pojmom DeFi od prosjecne ocjene stava
iznosi 1,105. Medijan iznosi 5, a to oznacuje da polovica ispitanika ima prosjecnu ocjenu
stava 5 ili manje, a druga polovica ispitanika ima prosjecnu ocjenu stava 5. Minimum
iznosi 1 S§to oznacuje da je najmanja prosjecna minimalna ocjena stava prema
kriptovalutama onih ispitanika koji su trgovali kriptovalutama iznosila 1.

Prema rezultatima ocjena stava o kriptovalutama za ispitanike koji su upoznati s pojmom
NFT (Non-Funigble token) vidljivo je da je njih 22 upoznato s tim pojmom, a prosje¢na
ocjena je 4. Standardna devijacija iznosi 1,024, Sto znaci da prosje¢no odstupanje ocjene
stava ispitanika koji upoznati s pojmom NFT od prosjecne ocjene stava iznosi 1,024.

Medijan iznosi 4, §to oznacuje da polovica ispitanika ima prosjecnu ocjenu stava 4 ili
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manje, a druga polovica ispitanika ima prosje¢nu ocjenu stava visu od 4. Minimum iznosi
1 §to oznacuje da je najmanja prosje¢na minimalna ocjena stava prema kriptovalutama onih

ispitanika koji su trgovali kriptovalutama iznosila 1.

Prema svim dobivenim rezultatima moze se zakljuciti da ljudi koji imaju Sire znanje o
kriptovalutama imaju i bolji stav prema njima, ¢ime se tre¢a hipoteza prihvaca. Takav
zakljucak ne iznenaduje jer je oCekivano da ljudi koji nemaju mnogo znanja o neCemu
¢esto nemaju o tome ni dobar stav. To je jedan od razloga zasto se kriptovalute Cesto
usporeduju s internetom — U SVOjim pocecima koristio ga je samo manji broj ljudi, dok su
ga drugi izbjegavali i imali o njemu negativan stav zbog nedovoljne informiranost i znanja.
Danas je dio ljudske svakodnevice, a mnogi stru¢njaci smatraju da ¢e se isto dogoditi i s
kriptovalutama. Kriptovalute su jako mlado trziSte i smatra se da za vece prihvacanje treba

viSe vremena kako bi se ljudi upoznali sa svim moguénostima koje ta tehnologija pruza.
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6. ZAKLJUCAK

Nakon definiranja digitalnog novca i kriptovaluta, prikaza nastanka kriptovaluta,
pojasnjenja raznih oblika i moguénosti koje taj internet novac danas pruza,
usporedivanje takvog oblika imovine s najjaom svjetskom valutom dolarom i zlatom,
prikazivanje dobrih i losih strana te nakon provedenog empirijskog istrazivanja namece
se nekoliko osnovnih zaklju¢aka. Novac u obliku u kakvom ga danas poznajemo ima
mnoge nedostatke, a najve¢i medu njima su centraliziranost i inflacija. Bitcoin je kao
prvainajveca kriptovaluta stvoren da premosti ta dva problema. Identitet koji je stvorio
bitcoin navodi da je on elektroni¢ka gotovina kod ¢ijeg placanja nije potrebna trece
strana odnosno financijska institucija. Bitcoinom upravljaju rudari koji potvrduju
transakcije 1 brinu o tome da ne dolazi do dvostruke potros$nje i za svoj trud su
nagradeni novim novc¢i¢ima. Taj koncept kojim rudari zaraduju nove bitcoine i kojim
odrzavaju mrezu zove se proof-of-work. Taj sistem je klju¢ nesmetanog rada bitcoina i
djelovanja bez trece strane. Omogucuje i da bude slobodan za sve korisnike koji se
odluc¢e koristiti njime. Najbolje svojstvo bitcoina, koje nema niti jedno sredstvo
danaSnjice, je ogranicena ponuda. To svojstvo €ini ga otpornim na inflaciju jer se ne
moze proizvesti ve¢i broj imovine kako cijena raste. Postojat ¢e samo 21 milijun
bitcoina koji ¢e se rudariti do oko 2140. godine, a do tada ¢e rudari za svoj trud dobivati
svake Cetiri godine sve manje i manje bitcoina. Samim time po nacelima ekonomije se
moze zakljuciti da ¢e cijena nastaviti rasti ako ne dode do nekih neocekivanih
problema. lako je bitcoin vodeca kriptovaluta, kako popularnost i opseg tog trzista rastu
pojavljuju se druge kriptovalute koje rjeSavaju razne druge probleme. Sve druge
kriptovalute jednom se rijecju nazivaju altcoini. Njihov broj se svakim danom
povecava 1 trenutno ih je oko 13 tisucéa s trziSnom kapitalizacijom oko 1,3 bilijuna
dolara. Vecina tih kriptovaluta ¢e jednostavno propasti i nikad nec¢e dozivjeti uspjeh,
dok je manji dio onih koje se mogu podijeliti na DeFi sektor, NFT, stablecoini i razni
drugi sektori koji mijenjaju svijet placanja i transakcija kakvog znamo. Kako je veé¢
spomenuto, mogucénosti koje danas pruzaju kriptovalute su nevjerojatne, a to su
primjerice dizanje kredita, davanje zajmova, yield farming (uzgoj prinosa), liquidity
mining (pruzanje likvidnosti rudarenjem), staking, digitalna umjetnost, metaverse,
web3 1 jos brojne druge moguénosti koje svakim danom napreduju. Kako je prikazano
empirijskim istraZivanjem, misljenja o kriptovalutama su podijeljena. To je jako mlado

trziste koje je joS u svojim pocecima 1 bori se s raznim kritikama, odlukama vladaju¢ih
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1 banaka koji u njima cesto vide prijetnju jer koriStenje kriptovaluta zaobilazi vlasti 1
banke koje upravljaju svjetskom ekonomijom. Kako kriptovalute pruzaju odredenu
anonimnost mnogi to iskoriStavaju ¢ine¢i nedozvoljene ekonomske aktivnosti poput
pranja novca, prevara, krada i slicno. Te aktivnosti dodatno podizu pobunu vladajucih
prema kriptovalutama i njegovim korisnicima, $to je dovelo do toga da neke drzave
poput Kine zabrane trgovanje kriptovalutama. lako kriptovalute pruzaju mnoge
mogucénosti treba uvijek biti oprezan tijekom trgovanja jer je broj prijevara naglo
porastao 1 viSe milijardi dolara je ukradeno neopreznim korisnicima. Prva hipoteza koja
glasi ,,Postoji povezanost izmedu dobi ispitanika i stavova o kriptovalutama* nije
prihvacdena, §to je zacudujuce za autora ¢ije je prvotno misljenje bilo da ¢e mladi imati
pozitivnije stavove o digitalnom novcu i kriptovalutama jer se ceSée koriste
tehnologijom i internetom i znatizeljni su prema novim stvarima. Druga hipoteza koja
glasi “Postoji povezanost izmedu stupnja obrazovanja ispitanika i stavova o
kriptovalutama“ takoder nije prihvacena. Rezultat za drugu hipotezu takoder nije
ocekivan jer je istraziva¢ smatrao da ¢e obrazovaniji ljudi biti upuceniji u kKriptovalute
1 time razviti bolji stav o njima. Veliku ulogu igra to $to upitnikom nije utvrden smjer
koji su pohadali ispitanici. Zadnja hipoteza koja glasi ,,Postoji povezanost izmedu
znanja o kriptovalutama ispitanika i stavova o kriptovalutama® prihvacena je, $to znaci
da ljudi koju su bolje informirani imaju i bolje misljenje o kriptovalutama. Taj podatak
nije zaCudujuéi jer ljudi Cesto imaju negativan stav o stvarima o kojima nemaju
dovoljno znanja i informacija. Za kraj se moze zakljuciti da su kriptovalute jako mlado
trziSte koje jo§ pronalazi svoj prostor na trziStu. Medutim, kako se danas informacije
jako brzo razmjenjuju i lako su dostupne, taj tehnoloSki rast pomaze jako brzom
razvijanju i prihvac¢anju kriptovaluta. Neke drzave i velike tvrtke ve¢ su u€inile veliki
korak ukljucujuéi bitcoin u svoje bilance. Danasnje trziste je jako promjenjivo i
volatilno, te ¢e samo vrijeme pokazati kakvu buduc¢nost kriptovalute nose za trziste,

svijet, ali i za najmanjeg pojedinca.
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SAZETAK

Novac je kao sredstvo plac¢anja potreban oduvijek. Tijekom povijesti na¢in i sredstvo kojim
su se vrsile zamjene mijenjao se mnogo puta pa je postala neophodna ideja novca kao
sredstva plac¢anja. lako je novac danas nuzan u svakodnevnom zivotu, postoje brojni
problemi koje takva imovina donosi, primjerice inflaciju koja unistava ustedevine brojnih
gradana. Do takve danaSnje situacije dovele su brojne loSe odluke vladaju¢ih tijekom
povijest. Kako zivimo u digitalnoj eri kada tehnologija napreduje kao nikad prije, mnogi
o¢ekuju da ¢e novac potpuno prijeci u digitalni oblik. Ovaj rad u uvodu ima istaknute
ciljeve, sadrzaj i metodologiju istrazivanja. Definirani su problem i predmet istrazivanja.
U drugom poglavlju koje zauzima najveci dio rada definiran je nastanak prve kriptovalute
1 objasnjena je blockchain tehnologija. Ta tehnologija klju¢ je za rad kriptovaluta i1 preko
nje se dogadaju kljucni procesi koji kriptovalute ¢ine onim S§to one jesu. U ovom je
poglavlju takoder objasnjen proces rudarenja koji pomoc¢u rudara potpuno zamjenjuje
potrebu bilo kakve trec¢e strane kod procesa slanja i1 primanja kriptovaluta. Prikazani su
brojni drugi sektori u kojima se blockchain tehnologija danas takoder primjenjuje. Ovo
poglavlje pobliZe prikazuje najvecu svjetsku kriptovalutu bitcoin te navodi kako je nastao,
koje mogucénosti pruza, gdje se danas nalazi u o¢ima velikih i malih ulagaca i kakva su
oc¢ekivanja daljnjeg kretanja cijene i njegovog prihvacanja. Nadalje se prikazuju sve ostale
kriptovalute, odnosno altcoini. Navodi se koje su sve moguénosti danas dostupne i kako se
kripto trZiSte naglo razvilo u posljednje dvije godine, zbog decentraliziranog financiranja,
NFT-ova, stablecoina, metaversa, web3-a i brojnih drugih moguénosti koje to mlado trziste
nudi. Tre€e poglavlje otkriva ulogu kriptovaluta u suvremenom poslovanju, poblize
prikazuje pravni i ekonomski aspekt kriptovaluta, kao i zabludu da su kriptovalute
namijenjene za ilegalne radnje. U Cetvrtom poglavlju prikazana je metodologija rada i
provedeno je istrazivanje 61 ispitanika preko online upitnika. Od tri postavljene hipoteze
prve dvije su odbacene, a treca je prihvacena. Na temelju cjelokupnog rada otkrilo se cemu
sve kriptovalute sluze i kako se mogu podijeliti, doSlo se do temeljnih zaklju¢aka o
kriptovalutama i globalnom misljenju te do brojnih istrazivackih zaklju€aka i preporuka za
buduca istrazivanja.

Kljuéne rije¢i: digitalni novac, kriptovalute, bitcoin, blockchain tehnologija
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SUMMARY

The role of digital money and cryptocurrencies in modern business

Money as a medium of payment has been necessary since the beginning of time, although
throughout history the way and the medium used to make exchanges have changed
countless times, the idea of money as a medium of payment was necessary. Although today
money is necessary in everyday life, there are many problems that these assets create, such
as inflation, which destroys the savings of many citizens. Numerous wrong decisions of
rulers throughout history have led to such a result today. As we live in a digital era when
technology advances never faster, many expect that money will completely go digital. In
the introduction, this paper highlights the goals, content and methodology of the research,
and also defines the problem and the subject of the research. In the second chapter, which
occupies the largest part of the work, the origin of the first cryptocurrency is defined and
blockchain technology is explained. Blockchain technology is the key to the operation of
cryptocurrencies and the key processes that make cryptocurrencies what they are take place
on it. This chapter also explains the mining process, which uses miners to completely
replace the need for any third party in the process of sending and receiving
cryptocurrencies. Also shown are various other sectors where blockchain technology is
also being applied today. This chapter shows in more detail the world's largest
cryptocurrency, bitcoin, how it was created, what opportunities it offers, where it is today
in the eyes of large and small investors, and how the price movement and acceptance of
the most popular cryptocurrency is expected to continue. All other cryptocurrencies, i.e.
altcoins, are further explained. What all the possibilities that are available today and how
the crypto market has "fired up" in the last two years, due to decentralized financing, NFTs,
stablecoins, metaverse, web3 and numerous other possibilities that this young market has
to offer. The third chapter is called the role of cryptocurrencies in modern business. The
chapter details the legal and economic aspects of cryptocurrencies, as well as the
misconception that cryptocurrencies are invented only for criminals. In the fourth chapter,
the research methodology is presented and a survey of 61 respondents was conducted
through an online questionnaire. Of the three hypotheses, the first two were rejected, while
the third was accepted. Based on the entire work, fundamental conclusions were reached
about cryptocurrencies, the global opinion about this new asset, what it is for and how it
can be divided, as well as numerous research conclusions for future research.

Keywords: digital money, cryptocurrencies, bitcoin, blockchain technology
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razli¢itih drustvenih mreza; posjedovanje izvrsnih daktilografskih vjestina.

Zelja za stalnim napredovanjem i usavravanjem — vladanje ekonomskim, financijskim,

racunovodstvenim, marketinskim 1 statistickim vjeStinama, izvrsno financijsko obrazovanje,

konstantno pracenje trendova na trziStu, ulaganje u dionice i kriptovalute, vjestina ¢itanja




Strani jezici

Citanje:
Pisanje:
Govor:

Engleski jezik
Cl
Cl
Cl

Njemacki jezik
C1
C1
C1
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