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1. UVOD

Kriptovalute su digitalne valute ili digitalni novac. One ne postoje fizi¢ki, nisu opipljive
poput nov€anica, nego su virtualne i moze ih se samo pronaci na internetu.
Kriptovalute reguliraju digitalne enkripcije, a ne sredi$nje banke ili viade. Kriptovalute
se pohranjuju u tzv. digitalne nov€anike na pametnom uredaju kao sto je mobitel ili
raCunao. Takoder vlasnici kriptovalutu mogu slati drugim osobama, ali i primati
kriptovalute na adrese novcanika. Bitcoin je prva kriptovaluta koja se pojavila 2009.
godine, a stvorio ju je Satoshi Nakamoto. Nakon niz godina, svake godine se
pojavljuje sve viSe i viSe kriptovaluta, a neke od najpopularnijih kriptovaluta osim

Bitcoina su: Ethereum, Litecoin, Cardano, Solana, XRP, Dogecoin.

Ulaganje u kriptovalute je trenutacan trend u trZistu investicija, a sve vise novih
ulagaca se pojavljuje svakim danom. TrziSte kriptovaluta je veoma Spekulativno jer
nema trecCe strane koja se uplice odnsono trZiste je decentralizirano. Takvo trziSte
treba jako dobro istraziti, po moguénosti samostalno, i napraviti samoprocjenu hocu li
ulagati u takvo trziste ili ¢u radije investirati novac u nesto drugo. Ulaganjem u
kriptovalute moze se ostvariti visoki ROl (povrat ulozenog), ali isto tako mogu se lako
izgubiti uloZeni novci. Predvidjeti cijenu neke kriptovalute je nemoguce, a jo$ manje

hoce li kriptovalute zamijeniti gotovinu u buducnosti.

Cilj istrazivanja je objasniti $to su kriptovalute, kako potencijalni ulagac¢i odnosno ne
ulagadi percipiraju trziste kriptovaluta. Navode se osnovne kriptovalute sa najveé¢om

trziSnom vrijednosti i detaljno ih se obraduje.

Svrha istrazivanja je argumentirati rezultate istrazivanja putem anketnog upitnika u
kojem su ispitanici odgovarali na pitanja vezanih uz njihove stavove prema trzistu
kriptovaluta, ali i istraziti koliko postotak ispitanika zapravo shvaca sto su kriptovalute

i koji postotak ispitanika ulaze u kriptovalute.



Rad se sastoji od Sest poglavlja. Nakon prvog poglavlja, uvoda, slijedi poglavlje
Kriptovalute. U ovome poglavlju navodi se pojam i povijest kriptovaluta, ali i navode
se koje su prednosti ulaganja u kriptovalute odnosno koji su nedostatci ulaganja u

kriptovalute.

U sljedec¢em poglavlju detaljno se analiziraju pet kriptovaluta s najve¢om trziSnom
kapitalizacijom, tj. za svaku kriptovalutu posebno se objasnjava kada je nastala, kako

i zasto je nastala, te kretanje cijene.

Cetvrto poglavlje je komparacija trenutaéno dvije najveée kriptovalute. Govori se o

prednostima i nedostatcima kriptovaluta, ali se navode i kljuéne razlike.

U petom poglavlju objasnjava se pojam rudarenje kriptovaluta. Definira se pojam
rudarenja, rudara, kako zapoceti proces rudarenja i sama isplativost rudarenja.
Objasnjava se pojam trziSte bikova i medvjeda. Bik i medvjed obi¢no se
upotrebljavaju za opis uspjesSnosti burzovnih trzista, ali u ovom primjeru opisujemo
uspjesnosti trzista kriptovaluta. Istrazuje se percepcija investitora u ulaganje
kriptovaluta. Navode se razlozi zasto je dobro ulagati u kriptovalute, ali i nedostatci
za ulaganje u kriptovalute. Na kraju poglavlja istraZuje se buducnost kriptovaluta, te

dogadaiji koji mogu utjecati na cjenovni aspekt kriptovalute.

U predzakljuénom poglavlju autor predstavlja provedeno istraZivanje, kao i dobivene
rezultate koji prikazuju percepciju ispitanika o ulaganju u kriptovalute. Zakljucci su

rezultat istraZivanja autora.



2. KRIPTOVALUTE

2.1. POJAM I POVIJEST KRIPTOVALUTA

Kriptovalute su digitalna vrsta imovine koje su stvorene racunalnim mreznim
softverom koji omogucuje sigurno trgovanje i vlasniStvo. Bitcoin, kao najpoznatija
kriptovaluta, kao i vecina drugih kriptovaluta podrzane su tehnologijom poznatom pod
nazivom ,blockchain®. Blockchain odrzava evidenciju transakcija otpornu na
poremecaje i probleme vezane uz transakcije i prati tko posjeduje Sto. Javni blockchain
obi¢no je decentraliziran, Sto znaci da posluju bez srediSnje vlasti popust banke ili
vlade. Pojam kriptovalute proizlazi iz kriptografskih procesa koje su razvili kako bi se
zastitilo od prijevare. Te inovacije rjeSavale su problem s kojim se suoCavaju prijasnji
napori u stvaranju iskljucivo digitalnih valuta: kako sprijeciti ljude da izrade kopije svojih
udjela i dva puta ih pokuSavaju potrositi. Pojedine jedinice kriptovalutama mogu se
nazvati kovanicama ili tokenima, ovisno o tome kako se koriste. Neki su namijenjeni
za jedinice razmjena roba i usluga, drugi su vrijednosni, a neki su uglavnom osmisljeni
kako bi pomogli u vodenju racunalnih mreza koje obavljaju sloZenije financijske
transakcije. Za vecinu ljudi, najlaksi nacin posjedovanja kriptovalute je da je kupite, bilo

od razmjene na nekoj od mjenjacnica odnosno nekog drugog korisnika. (Arz, 2022.)

Povijest kriptovalutama moze se pratiti unatrag osamdesetih godina, kada su se
nazivale kiberneticke valute. Ti su novci poceli dobivati popularnost 2008. uvodenjem
Bitcoina, koji je stvorio anonimni programer ili grupa programera pod imenom Satoshi
Nakamoto. Od pokretanja Bitcoina 2009. godine, kriptovalute su sve popularnije. U
proteklih nekoliko godina njihova popularnost samo je porasla, a u njih je ulagalo sve
vise ljudi. (Kriptomat, 2022.)

Kriptovaluta se prvi put spomenula 1989. godine, a nekoliko godina nakon 1980.
godine americki kriptograf David Chaum izumio je digitalnu gotovinu, koja se oslanjala
na kriptografiju kako bi osigurala i provjerila transakcije. Ali tek poCetkom devedesetih
godina poceli su se razvijati kriptografski protokoli i softver koji bi omogucili stvaranje

decentraliziranje digitalne valute. U listopadu 2008. godine, rad Satoshija Nakamota
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nazvan je Bitcoin. U elektronicCkom gotovinskom sustavu peer-to-peer iznesen je
sustav za stvaranje digitalne valute koja nije zahtijevala utjecaj treCe strane.

Nakamotov rad ucinkovito je pokrenuo revoluciju kriptovaluta.

Bitcoin je kriptovalutni i svjetski platni sustav. Satoshi Nakamoto kreirao je protokol
Bitcoin 2009, godine, iste godine kada je pokrenut kao softver otvorenog koda. Bitcoin
je sve popularniji medu ljudima koji trebaju slati novac preko granica bez uplitanja
banaka ili vlada. Ipak nagli rast vrijednosti otezao je vlasnicima bitcoina $to uciniti s
njima, prodati ili ih uvati dugoro¢no. Prva transakcija Bitcoina obavljena je izmedu
Nakamota i Hala Finneya 12. sije¢nja 2009. godine. Tek u veljaci iduce godine netko
je shvatio koliko ta nova tehnologija moze biti vrijedna kada je jedna osoba platila 10
000 bitcoina za dvije pizze koje je isporucio Papa John's. Ta transakcija bi danas

vrijedila milijune dolara.

Pocetkom 2010. godine, Bitcoin je bio jedina kriptovaluta na trziStu. U to vrijeme, cijena
je bila samo nekoliko centi. U iducih nekoliko godina nove digitalne valute pojavile su
se na trziStu, a njihove cijene rasle su i padale zajedno s vrijednoScu bitcoina. Tijekom
tog razdoblja nestabilnosti mnogi ljudi izgubili su vjeru u kriptovalute kao investicijsko
sredstvo. Medutim, od 2017. kriptovalute su pocele biljeziti visoki rast vrijednosti.
Ukupna trziSna vrijednost svih kriptovaluta dosegnula je 820 miljardi ameri¢kih dolara
u sijeCnju 2018, prije nego Sto se krajem istog mjeseca srusSila ukupna trziSna
vrijednost. Unato€ velikom padu, trziste kriptovaluta je kroz cijelo vrijeme biljezilo stalni

rast.



2.2. PREDNOSTI | NEDOSTATCI KRIPTOVALUTA

Kriptovalute potiCu strastvena misljenja u cijelom spektru ulagaca. Neki ljudi vjeruju
da su kriptovalute transformacijska tehnologija s kojom ¢e se brzo i lako obogatiti, dok
drugi imaju sasvim suprotno misljenje, da su kriptovalute obi¢na prijevara. (Kliker,

2022.) U nastavku teksta obradit ¢e se prednosti i nedostatci kriptovaluta.

Ulagaci vide kriptovalute kao Sto je Bitcoin kao valutu buducnosti i nastoje ih
kupovati sada, vjerojatno prije nego $to postanu dragocjeniji na samom trziStu. Nekim
ulagaCima se svida Cinjenica da kriptovalute uklanjaju srediSnje banke iz upravljanja
novcanom ponudom jer te banke s vremenom naginju smanjenju vrijednosti novca
inflacijom. Ulagaci takoder vole blockchain tehnologiju koja se koristi kod kriptovaluta
jer je to decentralizirani sustav obrade i snimanja i moze biti sigurniji od tradicionalnih
platnih sustava. Neki vole kriptovalute jer raste u vrijednosti i nemaju interesa za
dugoroéno prihvaéanje valuta kao nadin za prebacivanje nova. Sto to znaéi? Ulagagi
uloze odredenu svotu novca u neku kriptovalutu po njihovom izboru i nadaju se da ¢e
se trziSna vrijednost iste kriptovalute povecati i tako zaraditi novac bez puno truda.
Neke kriptovalute svojim vlasnicima pruzaju mogucénost zarade pasivnog dohotka kroz
proces pod nazivom ,staking“. Staking podrazumijeva koriStenje vas$ih kriptovaluta za
provjeru transakcija za provjeru transakcija u blockchain protokolu. lako staking ima
svoje rizike, to vam mozZe omoguciti da povecCavate svoj portfolio kriptovaluta bez da

ih viSe kupujete.

Mnogi projekti kriptovaluta nisu testirani, a blockchain tehnologiju opéenito tek treba
dobiti Siroku primjenu. Ako temeljna ideja kriptovalute ne dosegne svoj potencijal,
dugorocni ulagaci mozda nikad nece vidjeti povrat kojem su se nadali. Za kratkoroCne
ulagace u kriptovalute postoje i drugi rizici. Cijene se brzo mijenjaju, a iako to znaci da
su mnogi ulagaci brzo zaradili novac kupujuci u pravo vrijeme, mnogi drugi izgubili su
novac cCineCi to neposredno prije pada kripta. Takve velike promjene vrijednosti
kriptovaluta takoder bi mogle biti suprotne temeljnim idejama koje stoje iza projekata
kriptovaluta. Primjerice, malo je vjerojatno da ¢e ljudi bitcoin koristiti kao platni sustav

ako ne budu sigurni koliko ¢e vrijediti sljedeeg dana, tjedna odnosno mjeseca.
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Znacajan je utjecaj bitcoina i drugih projekata koji koriste slicne protokole rudarenja na
okolis. SveuciliSta u Cambridgeu kazu da svjetsko rudarstvo bitcoina troSi vise od dva
puta viSe energije sva ameriCka stambena rasvjeta. Neke kriptovalute koriste razli€itu
tehnologiju koja zahtijeva manje energije. Vlade diliem svijeta joS uvijek nisu u
potpunosti razmotrile kako se nositi s kriptovalutama, tako da razne regulacije na

trziste kriptovaluta mogu utjecati na nepredvidive nacine.

3. ANALIZA KRIPTOVALUTA S NAJVECOM TRZISNOM
KAPITALIZACIJOM

3.1. BITCOIN (BTC)

Bitcoin je decentralizirana digitalna valuta stvorena u sijeCnju 2009. godine. Slijedi
ideje koje je u bijelom papiru iznio tajanstveni i pseudonimni Satoshi Nakamoto.
Identitet osobe ili osoba koje su stvorile tehnologiju jo$ uvijek je misterija. Bitcoin nudi
obecanje niZe transakcijske naknade od tradicionalnih internetskih platnih mehanizma,
a za razliku od valuta koje izdaje vlada, njime upravlja decentralizirana vlast. Bitcoin je
poznat kao vrsta kriptovalute jer koristi kriptografiju kako bi bio siguran. Nema fizi¢kih
bitcoina, samo stanja koja se vode u javnoj knjizi kojima svi imaju transparentan pristup
(iako je svaki zapis Sifriran). Sve transakcije bitcoina provjeravaju se velikom koli¢inom
racunalne moci kroz proces poznat pod nazivom rudarenje. Bitcoin ne izdaje niti
podupire banka ili vlada niti je pojedinacan bitcoin vrijedan kao roba. UnatoC€ tome Sto
nije zakonsko sredstvo plac¢anja u vecini svijeta, bitcoin je vrlo popularan i potaknuo je
pokretanje stotine drugih kriptovaluta koje se kolektivno nazivaju ,altcoini“. Kada se

trguje na trzistu, bitcoin se obi¢no sluzi skracenicom BTC. (Coinbase, 2022.)

11



Slika 1. Kretanje cijene bitcoina

1H 1D 1w 1M 1Y ALL

$4 1 ;46534 +39,579.37%

FEE 2014 AUG 2013 FEB 2017 AUG 2018 FEB 2020 AUG 2027

Izvor: Coinbase. Dostupno na https://www.coinbase.com/price/bitcoin

Bitcoin nije imao vrijednost kada je uveden 2009 godine. Dana 17. srpnja 2010. godine
cijena bitcoina skocila je na 0.09 americkih dolara. Cijena bitcoina ponovno je porasla
13. travnja 2011. godine, s 1 dolara na vrhunac od 29.60 ameri¢kih dolara do 7. lipnja
2011. godine, $to je povecanje za 2 960% u roku od tri mjeseca. Uslijedila je oStra
recesija na trzistu kriptovaluta, a cijena bitcoina pala je na 2.05 americkih dolara do
sredine studenog. SljedecCe godine njegova je cijena porasla sa 4.85 ameri¢kih dolara

u svibnju na 13.50 ameri¢kih dolara u kolovozu.

2012. godina pokazala se kao opcenito loSa godina za bitcoin, ali je 2013. godine
zabiljeZila snazan porast cijena. Bitcoin je godinu zapoceo trgovanjem od 13.28
ameriCkih dolara i ve¢ u travnju, bitcoin je dosegnuo 230 ameri¢kih dolara. Vrlo brzo,
uslijedio je i nagli pad trziSne vrijednosti, te je ve¢ u srpnju 2012. godine bitcoin vrijedio
68.50 americkih dolara. PocCetkom listopada Bitcoin se trgovao u vrijednosti od 123
ameriCkih dolara, a do prosinca cijena bitcoina skocila je na 1.237,55 americkih dolara
i pala na 687.02 ameri¢kih dolara samo tri dana kasnije. Vrijednost bitcoina padala je
do 2014. godine i dotaknula trziSnu vrijednost od 315.21 americkih dolara poCetkom
2015. godine.

12


https://www.coinbase.com/price/bitcoin

3.2. ETHEREUM (ETH)

Ethereum je decentralizirana raCunalna platforma. MoZete misliti o tome kao
prijenosno ili stolno raCunalo, ali on ne radi na jednom od tih uredaja. Umjesto toga,
istodobno radi na tisucama strojeva diljlem svijeta, Sto znacCi da nema vlasnika.
Ethereum, poput bitcoina i drugih kriptovaluta, omogucuje prijenos digitalnog novca.
Medutim, ethereum, moZzZe uciniti puno viSe. MoZe implementirati vlastiti kod i
interakciju s aplikacijama koje kreiraju drugi korisnici. Buduéi da je fleksibilan, na
ethereum se mogu pokrenuti razne vrste sofisticiranih programa. Jednostavnije
re¢eno, glavna ideja Ethereuma je da razvojni inzenjeri mogu kreirati i lansirati kod koji
se preteze distribuiranom mrezom umjesto da postoji na centraliziranom posluZitelju.

U teoriji to znaci da te aplikacije ne mogu biti zatvorene, tj. UgaSene ili cenzurirane.

Dotaknuli smo ideju da ethereum moZe pokrenuti kod preko distribuiranog sustava.
Kao takvi, tre¢e strane ne smiju ometati programe. Dodaju se u ethereumovu bazu
podataka (npr. Blockchain) i mogu se programirati tako da se kod ne moze uredivati.
Osim toga, baza podataka je vidljiva svima, tako da korisnici mogu provjeriti kod prije
interakcije s njom. To znac€i da svatko, bilo gdje, moze pokrenuti aplikacije koje se ne
mogu uzeti izvan mreze. Programe koji Cine aplikacije nazivamo pametnim ugovorima
(smart contracts). U vecini slu€ajeva oni mogu funkcionirati bez ljudske intervencije.
Razumljivo je kako je ideja o ,novcu koji se moze programirati“ privukla korisnike,

programere i tvrtke dillem svijeta. (Coinbase, 2022.)

Slika 2. Kretanje cijene ethereuma
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Izvor: Coinbase. Dostupno na: https://www.coinbase.com/price/ethereum
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Ethereum se na mjenjacnicama pojavio 10. kolovoza 2015. godine uz cijenu od 0.71
ameriCkih dolara po jedinici. Ethereum je probio vrijednost od 1 ameri¢kog dolara ve¢
u prvom tjednu sijeCnja 2016. godine. Do veljaCe 2016. cijena se udvostrucila na viSe
od 2 ameri¢kih dolara. Takav tempo nastavio se tijekom cijele godine, a do srpnja
2016. godine, ethereum je probio cijenu na vise od 12 ameriCkih dolara. Stalni
ethereumovi koraci zahvatili su promjenjivost 2017. godine i poCeli smo vidjeti velike
cjenovne skokove. Prvi brzi uspon dogodio se izmedu travnja i lipnja, kada je ethereum
s 40 americCkih dolara otiSao na cijenu od oko 362 ameriCkih dolara. Godina se zavrsila
s nevjerojatnih 772 americkih dolara. U sijeCnju 2018. ethereum je zapoc€eo s cijenom
600 puta ve¢om nego Sto je bila samo dvije godine prije. Stvari su se brzo okrenule
nakon toga. Osim jednog kratkog skoka do 816 americkih dolara, cijena ethereuma
padala je cijele 2018. godine. Ethereum je zatvorio godinu na 141 dolar. U 2019. i
2020. godini cijene su se padale i rasle, te je cijena varirala izmedu 150 i 730 americkih
dolara. lako ovaj raspon jo$ uvijek pokazuju dramati¢no volatilnu prirodu kriptovaluta,
ethereum je cjenovno ostao na oko 600 americkih dolara. Trziste NFT-a eksplodiralo
je 2021. godine i preraslo u sektor vrijedan vise milijardi dolara. NajviSe NFT kolekcije
poput CryptoPunks i Bored Ape Yacht Club trguju se za desetke milijuna dolara i vise.
Zbog svojih pametnih ugovornih sposobnosti, ethereum je bio najpopularniji blockchain
protokol za kupovinu i trgovanje NFT-a. Za kupnju NFT-a, potro§adima je potreban
kripto nov€anik financiran ethereumom koji potom koriste za kupnju digitalnih tokena
koje Zele. Nije iznenadujuce da je cijena ethereuma skocila s oko 730 dolara krajem
2020. godine na oko 4000 americ¢kih dolara u svibnju 2021. godine, nakon Cega je

uslijedio jos jedan rast u studenom 2021. godine na 4800 americkih dolara.
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3.3. BINANCE COIN (BNB)

BNB je kriptovaluta koju je stvorio Binance (kripto mjenjacnica) 2017. godine. Prvi put
je izdana i pokrenuta tijekom prve manifestacije skupnog financiranja (ICO) koja je
odrzana izmedu 26. lipnja i 3. srpnja. U prodaju, BNB tokena, pusteno je 100 milijuna
jedinica BNB-a Sto je 50% ukupne ponude. Cijena jednog BNB-a bila je okvirno 0.11
americkih dolara. BNB ima viSe sluCajeva uporabe, no unutar ekosustava Binance
mjenjacnice koristi se kao token koji korisnicima omogucuje primanje popusta prilikom
placanja njihovih naknada za trgovanje. BNB se moze i koristiti za placanje putnih
troSkova (kao Sto su hoteli, rezervacije letova), kupnja virtualnih darova, kupnju
kreditnom karticom i jo§ mnogo toga. Koje su koristi od koriStenja BNB-a? Binance ima
ve¢ milijune korisnika i trgovaca kriptovalutama koji se oslanjaju na platformu i vjeruju
sigurnosnim i zastitnim obiljezjima burze. Koristenjem BNB-a mozete trgovati s viSe od
150 vrsta kriptovaluta na burzi oslanjajuci se na brz, siguran i pristupacan sustav. BNB
vam takoder omogucuje dobivanje 50% popusta za naknadu trgovanja. Ako kupujete
na burzi kriptovalute vrijedne 10 000 ameri¢kih dolara, naplatit ce vam se 10 dolara
naknade, no medutim ako koristite BNB, naknada ¢e se smanijiti na 5 americkih dolara.
(Coinbase, 2022.)

Slika 3. Kretanje cijene BNB-a

TH 1D 1w IM 1Y ALL

$41 733 +362,158.65%
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Izvor: Coinbase. Dostupno na: https://www.coinbase.com/price/binance-coin
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Prvi trziSni ciklus za BNB zapoceo je s niskom razinom od 0.50 americkih dolara 17.
studenog 2017. Cijena jednog BNB-a masivno se povecala i to ¢ak za 4 963% u samo
67 dana. To je zabiljeZzeno cijenom od 25,18 americkih dolara koja je dosegnuta 12.
sijeCnja 2017. godine. Nakon Sto je dosegnuta najviSa trziSna cijena, BNB-ova cijena
smanjila se za 84% tijekom 329 dana. To je bio zna€ajan ispravak cijene. BNB je pratio
trend pada cijene sve do prosinca 2018. godine uz cijenu od 4.12 americkih dolara.

Nakon toga, BNB je zapoCeo svoj drugi ciklus.

BNB se povecao za 861% u razdoblju od 197 dana, kulminirajuci visokom cijenom od
40 americkih dolara. Do kraja prosinca 2020. cijena nije prekoracCila 40 americkih
dolara. Nakon Sto je 13. ozujka 2020. dosegnuo nisku cijenu od 4.12 americkih dolara

Sto je bilo vrlo blizu prethodnom ,all time low".

Najznacaijniji trenutak BNB-a bio je krajem 2020. godine kada je sve do svibnja 2021.
cjenovna vrijednost BNB-a konstantno rasla. U nekoliko mjeseci, cijena je s 40
ameriCkih dolara rasla sve do 660 americkih dolara. Nakon ovakvog skoka, cijena je
imala opadajuéi trend, ali ubrzo nakon toga cijena je ponovno rasla i cjenovno se

zadrzavala na oko 500 americ¢kih dolara.
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3.4. XRP (Ripple)

XRP je kriptovaluta koja radi na XRP ledgeru, blockchain kojeg su osmislili Jed
McCaleb, Arthur Britto i David Schwartz. XRP moZete kupiti kao investiciju, kao
kriptovalutu za zamjenu drugih kriptovaluta ili kao nacin financiranja transakcija na
ripple mrezi. Konkretno, blockchain XRP-a djeluje malo drukcije od vecine drugih
kriptovaluta. Druge kriptovalute otvaraju svoje knjige transakcija i procese provjere
svakome tko moze rijesiti slozene jednadzbe, ali transakcije su sigurne jer se vecina
vlasnika knjige mora sloziti s provjerom da bi se one mogle dodati. Za razliku od drugih
oblika kriptovaluta kao $to su bitcoin i ethereum, xrp se ne sastoji od blockchaina, ve¢
od tzv. hash stabla. XRP se ne moze iskopati (mining) jer postoji ograni¢en broj
kovanica — 100 miliardi. XRP radi kao blockchain jer se za obradu transakcije koristi
viSe €vorova. Proces plac¢anja uklju€uje nekoga tko Salje transakciju, informacije koje
se Salju u zajedniCku javnu bazu podataka, provjeru valjanosti posluzitelja ili cvorova

koji dijele informacije.

Razlog Sto sustav nije sliCan bitcoinu je taj sto ne ukljuCuje dokaz o radu. Nasuprot
tome, Ripple model temelji se na konsenzusu. Jednom kada se postigne konsenzus,
transakcija se briSe. Zbog toga Ripple mreza moze obraditi 1500 transakcija u sekundi,
dok bitcoin moZe obraditi izmedu tri i Sest transakcija, a ethereum 15 transakcija u
istom vremenskom okviru. Unato€ tome Sto nije identiCan blockchain sustavu, ripple je
relativno ucinkovit i brz, sto ga €ini velikim razlogom zbog kojeg banke i veliki platni
procesi razmatraju i istrazuju kako bi i oni Koristili ripple. Osim toga, ripple nije ba$
decentraliziran na nacin na koji je, primjerice, ethereum. Razvojni tim ima odredenu
kontrolu nad mehanizmom koji $titi sustav od zlonamjernih operatera, ali to takoder
znadi da ripple moze tehnicki kontrolirati koji su posluzitelji prihvaéeni na mrezu (Sto
ga Cini sredisSnjim autoritetom). Zato bi neki ¢ak rekli da XRP nije prava ili standardna
kriptovaluta. (Coinbase, 2022.)
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Slika 4. Kretanje cijene XRP-a
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Izvor: Coinbase. Dostupno na: https://www.coinbase.com/price/xrp

XRP je svoju najvecu trziSnu vrijednost dosegao 4. sijeCnja 2018. godine, kada je
vrijednost jednog XRP-a dosegla 3.84 americkih dolara. Medutim, nakon vrha uslijedio
je trend pada, a do rujna 2018. XRP je izgubio viSe od 93% vrijednosti od sije¢nja 2018.
godine, dosegnuvsi 0.26 ameriCkih dolara po jedinici. lako se Cinilo da postoje
razdoblje optimizma, trend pada cijena trajao je do 2018, i 2019, godine, a nastavak
loSih rezultata doveo je do toga da XRP dosegne ,all time low* od 0.12 americkih dolara
13. oZujka 2020. godine.

XRP je u studenome 2020. godine dozivio porast cijene od 0.77 ameri¢kih dolara po
jedinici. Od studenog 2020. godine cijena XRP-a naglo je porasla na 1.96 americkih

dolara u travnju 2021. godine.
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3.5. CARDANO (ADA)

Cardano je blockchain platforma treCe generacije, decentralizirana kao dokaz o udjelu,
osmisljena kao ucinkovitija alternativa mrezama dokaza o radu. Skalabilnost i odrzivost
POW mreza kao Sto je ethereum ograni¢eni su optereéenjem infrastrukture rastucim
troSkovima, potrosnjom energije i sporim vremenom transakcije. Charles Hoskinson,
suosnivac blockchain ethereuma ,dokaz o radu®, shvatio je implikacije tih izazova za
blockchain mreze te je zapoceo razvijati Cardano i njegovu primarnu kriptovalutu,
ADA, 2015. pokretanjem platforme i ADA tokena 2017. godine.

Platforma Cardano radi na protokolu Ouroboros. Ouroboros, koji je Cardano stvorio u
svojoj osnovnoj fazi, prvi je POS ( proof of stake ) protokol koji se ne samo pokazao
sigurnim, vec i prvi koji je upoznat znanstvenim akademskim istrazivanjima. Svaka
razvojna faza u kartografskom planu usidrena je okvirom temeljenim na istrazivanju,
koji ukljuCuje stru¢no pregledane spoznaje s metodama utemeljenima na dokazima
kako bi se postigao napredak i postigle klju¢ne to¢ke povezane s buduéim smjerovima

primjene blockchain mreze i ADA tokena.

Organizacije su objavile tri proizvoda: ATALA prism, ATALA scan i ATALA trace. Prvi
proizvod stavlja se na trziSte kao alat za upravljanje identitetima koji se moZe koristiti
za pruzanje pristupa uslugama. Na primjer, moze se koristiti za provjeru vjerodajnica
za otvaranje bankovnog racuna ili prava na drzavnu potporu. Ostala dva proizvoda
koriste se za pracenje putovanja proizvoda kroz opskrbni lanac. Cardano razvija i
pametne ugovore (smart contracts) koji Ce sluZiti kao stabilna i sigurna platforma za
razvoj decentraliziranih aplikacija na razini poduzeca. U bliskoj buduénosti, Cardano
planira koristiti demokratski sustav upravljanja na lancu (on chain) pod nazivom

.Project Catalyst® za upravljanje razvojem i izvodenjem projekata. (Coinbase, 2022.)

19



Slika 5. Kretanje cijene ADE
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Izvor: Coinbase. Dostupno na: https://www.coinbase.com/price/cardano

ADA je debitirala 2017. s trziSnom vrijedno$¢u od 600 milijuna dolara. Do kraja te
godine vrijednost joj se povecala na 10 milijardi dolara. U 2018. godini povecala se jo$
viSe na oko 33 miljarde dolara. Prema CoinGecku, ADA se pocela trgovati s cijenom
od 0.02 americkih dolara po tokenu. Od tada je porasla, skoc€ivsi na 1.86 americkih
dolara. U listopadu 2021. godine dozivljava vrhunac, po cijeni od 3.10 americkih dolara

po tokenu, dok ubrzo nakon toga slijedi trend pada cijene sve do danas.

4. KOMPARACIJA BITCOINA | ETHEREUMA

U ovom djelu, usporedit ¢emo dvije najpoznatije, ali ujedno i najvece kriptovalute po
trziSnoj vrijednosti. ETH, kriptovaluta ethereum mreze drugi je najpopularniji digitalni
token nakon bitcoina (BTC). Ethereum i bitcoin sli¢ni su na puno nacina: svaka je
digitalna valuta kojom se trguje putem burzi i pohranjuje u razliCite vrste kripto
nov€anika. Oba tokena su decentralizirana, $to znaci da ih ne izdaje niti regulira

srediSnja banka. | bitcoin i ethereum koriste tehnologiju distribuirane knjige poznate
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kao blockchain. Medutim, postoje i mnoge kljuCne razlike izmedu dvije najpopularnije
kriptovalute. (GOBankingRates, 2022.)

lako se mreze bitcoina i ethereuma napajaju po principu distribuirane knjige i
kriptografije, oni se razlikuju na mnogo nacina. Primjerice, transakcije na ethereum
mrezi mogu sadrzavati izvrSni kod, dok su podaci koji se stavljaju na mrezne
transakcije bitcoina opcenito samo za vodenije biljeski. Ostale razlike uklju€uju vrijeme
blokova (ethereumova transakcija potvrduje se u sekundama, u usporedbi s minutama
za bitcoin) i algoritme na kojima se pokrec¢u: SHA-256 algoritam koristi bitcoin dok

ethereum koristi Ethash.

Bitcoin i ethereum trenutacno koriste protokol pod nazivom proof of work (dokaz o
radu), koji omogucuje Evorovima odnosnih mreza da se dogovore o stanju svih
informacija zabiljezenih u njihovim blockchain-ovima i sprijeCe odredene vrste cyber
napada. Ethereum ¢e se 2022. prebaciti u drugi sustav pod nazivom proof of stake
(dokaz o radu) u sklopu svoje ETH 2.0 nadogradnje. Skup medusobno povezanih
nadogradniji koje ¢e ethereum uciniti sigurnijim i odrzivijim. Velika kritika dokaza o radu
jest to Sto je visoko energetski intenzivan zbog potrebne racunalne snage. Dokaz o
udjelu zamjenjuje raCunalnu snagu i smanjuje potroSnju energije i zamjenjuje rudare
validatorima, koji dijele svoje kriptovalutne udjele kako bi aktivirali mogucnost stvaranja

novih blokova.

Medutim, Sto je joS vaznije, mreZe bitcoina i ethereuma razlikuju se u odnosu na
njihove ukupne ciljeve. Dok je bitcoin nastao kao alternativa nacionalnim valutama i
time tezi biti sredstvo razmjene. Ethereum je zamis$ljen kao platforma za olakSavanje
nepromjenjivih programskih ugovora i aplikacija preko vlastite valute. BTC i ETH su
digitalne valute, ali glavna svrha ethereuma nije uspostava alternativnog monetarnog
sustava, veC olakSavanje i monetizacija funkcioniranja ethereum smart ugovora i

platforme dApp.

Ethereum je joS jedan primjer uporabe blockchaina koji podrzava mrezu bitcoina i
teoretski se ne bi trebao natjecati s bitcoinom. Medutim, popularnost ethereuma
gurnula ga je u konkurenciju sa svim kriptovalutama, posebice iz perspektive trgovaca.
Vecinu svoje povijesti od pokretanja sredinom 2015, godine ehtereum zaostaje za

bitcoinom na ljestvici kriptovaluta prema trziSnoj vrijednosti.
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Eko-sustav ethereuma raste zbog skokova granica cijene, zahvaljujuci sve vecoj
popularnosti svojih Dappova u podrucjima kao Sto su financije (decentralizirano
financiranje ili Defi aplikacije), umjetnosti i kolektibilnost (NFT), igre na srecu i
tehnologija. To je omogucilo ethereumu da se cijena poveca za 510% u 2021. godini
u usporedbi s 93%-tnim porastom BTC-a. Kao rezultat toga, iako je trziSna gornja
granica ETH-a iznosila svega jednu desetinu BTC-a u sje€inju 2020., trziSna gornja
granica ETH-a od 528 milijardi ameriCkih dolara bila je pribliZno upola manja od 1.08

bilijuna americkih dolara BTC-a od studenog 2021.

Dakle glavna razlika izmedu BTC-a i ETH-a je ta da je bitcoin prvenstveno zamisljen
kao alternativa tradicionalnim valutama, a time i kao sredstvo razmjene i pohrane
vrijednosti. Ethereum je programski blockchain koji pronalazi aplikacije u brojnim

podrucjima, uklju€ujuéi Defi, pametne ugovore i NFTS.

5. TRZISTE KRIPTOVALUTA

5.1. RUDARENJE KRIPTOVALUTA

Vecina ljudi misli o rudarenju kriptovaluta kao o nacinu stvaranja novih kovanica.
Medutim, rudarenje kriptovaluta takoder uklju€uje provjeru transakcija kriptovaluta na
blockchain mrezi i njihovo dodavanje u knjigu. Najvaznije je da rudarenje kriptovaluta

sprjeCava dvostruko troSenje digitalne valute na distribuiranu mrezu.

Kao i fiziCke valute, kada jedan korisnik troSi kriptovalutu, digitalna knjiga mora se
azurirati tereCenjem jednog racuna i pripisivanjem kredita drugom. Medutim, izazov
digitalne valute je olako manipuliranje digitalnim platformama. Distribuirana knjiga
stoga dopusta samo provjerenim rudarima azuriranje transakcija na digitalnoj knjizi. To

rudarima daje dodatnu odgovornost za osiguranje mreze od dvostruke potrosnje.

U meduvremenu, rudari su nagradeni novim novci¢ima za njihov rad na osiguranju

mreze. Buduci da distribuirane knjige nemaju centralizirano tijelo, postupak rudarenja
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kljuCan je za provjeru transakcija. Rudari se stoga poti€u kako bi osigurali mrezu
sudjelovanjem u postupku validacije transakcija koji poveéava njihove izglede za
dobivanje novo nastalih kovanica. Kako bi se osiguralo da samo provjereni rudari
kriptovaluta mogu iskopavati i validirati transakcije, uspostavljen je protokol
konsenzusa dokaza o radu. Dokaz o radu takoder osigurava mrezu od bilo kakvih

vanjskih napada.

Rudarenje kriptovaluta pomalo je slicno rudarenju plemenitih metala. Dok ¢e rudari
plemenitih metala otkrivati zlato, srebro ili dijamante, kripto rudari izazvat ¢e otpustanje
novih kovanica u optjecaj. Da bi rudari bili nagradeni novcem, moraju rasporediti
strojeve koji rjeSavaju slozene matemati¢ke jednadzbe u obliku kriptografskih, tzv.
hasheva. Hash je skraceni digitalni potpis dijela podataka. Hashevi se generiraju kako
bi se osigurali podaci preneseni na javnu mrezu. Rudari se natjecu s ostalim rudarima
na hash vrijednost koju generira transakcija s kriptovalutama, a prvi rudar koji probije
kod, dodaje kod u blok knjigu i prima nagradu. S vremenom, dok rudari popravljaju
naprednije strojeve za rjeSavanje dokaza o radu, poteskoée jednadzbi na mrezi se
povecavaju. Istodobno, raste konkurencija rudara, Cime se povelava manjak

kriptovaluta.

Kako uopée zapoceti rudariti kriptovalute? Rudarenje kriptovaluta zahtijeva raCunala s
posebnim softverom posebno dizajniranim za rjeSavanje kompliciranih, kriptografskih
matematiCkih jednadzbi. U poCecima, kriptovalute poput bitcoina mogle su se iskopati
jednostavnim Cipom iz procesora stolnog racunala. Medutim, tijekom godina Cipovi su
postali neprakti¢ni za rudarenje vecine kriptovaluta zbog sve vecih razina poteskoca i
problema. Danas je za rudarenje kriptovaluta potrebna specijalizirana graficka kartica.
Osim toga,grafiCke kartice u rudarskoj platformi moraju uvijek biti povezani pouzdanom
internetskom vezom. Svaki rudar kriptovaluta takoder je obavezan biti ¢lan online

srediSta za rudarenja kriptovaluta.

RazliCite metode rudarenja kriptovaluta zahtijevaju razli€ito vremensko razdoblje.
Primjerice, na poCecima tehnologije, iskapanje procesorom bila je pokretatka opcija
za vecCinu rudara. Medutim, mnogi smatraju kako je rudarenjem procesorom, u
danasnje vrijeme, presporo i neprakti¢no jer su potrebni mjeseci da bi se ostavila mala
dobit, s obzirom na visoke troSkove elektricne energije. U danasnje vrijeme jako je
popularan ,cloud mining“ odnosno rudarstvo u oblaku. Ono omogucéava rudarima da
iskoriste moc velikih korporacija za rudarenje kriptovaluta.
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Bilo da rudar odabere CPU, GPU ili cloud mining, najvazniji Cimbenici koje treba uzeti
u obzir su stopa potrosnja elektricne energije i ukupni troskovi. Opcenito, strojevi za
rudarenje kriptovaluta troSe znatnu koliCinu elektriCne energije. lako je cijena stroja za
rudarenje bitna, jednako je vazno uzeti u obzir potrosnju elektriCne energije, troSkove
hladenja posebno s rudarskim platformama za rudarenje putem grafickih kartica.
Takoder je vazno razmotriti razinu tezine za kriptovalutu koju pojedinac Zeli rudariti

kako bi se utvrdilo da li se operacija uop¢e moze smatrati profitabilnom.

Vecina vlasti tek treba donijeti zakone kojima se reguliraju kriptovalute, $to znaci da za
vecinu zemalja zakonitost rudarenja kriptovaluta ostaje nejasna. U okviru mrezZe za
provedbu financijskih kaznenih djela, rudari kriptovalute smatraju se ,odaSiljaima
novca“, tako da se ureduje ta aktivnost. Primjerice, u lzraelu se rudarenje kriptovaluta
tretirao kao posao i podlijeze porezu na dobit. U Indiji i drugdje gdje i dalje postoji
regulatorna nesigurnost, iako se Kanada i Sjedinjene Americke Drzave Ccine
prijateljskim prema rudarenju kriptovaluta. Medutim, osim nadleznih tijela koje su
izriCito zabranile aktivnosti vezane uz kriptovalute, vrlo mali broj zemalja zabranjuje

rudarenje kriptovaluta.

Za buduce rudare kripta, znatizelja i velika Zelja za u€enjem jednostavno su nuznost.
Rudarenje kriptovaluta konstantno se mijenja kako se pojavljuju nove tehnologije.
Profesionalni rudari koji su visoko nagradeni stalno prou€avaju prostor u kojem se
rudari i optimiziraju strategije rudarenja kako bi pobolj$ali svoje poslovanje. S druge
strane, zagovornici klimatskih promjena sve su viSe zabrinuti, buduci da se sve viSe
fosilnih goriva ispaljuje kako bi se potaknuo proces rudarenja kriptovaluta. Takve su
zabrinutosti potaknule kripto zajednice poput ethereuma da razmotre prelazak s okvira

dokaza o radu na odrZivije okvire, kao Sto je dokaz o sudjelovanju. (Kriptomat, 2022.)

24



5.2. TRZISTE BIKOVA | MEDVJEDA

Bik i medvjed obi¢no se upotrebljavaju za opis uspjesnosti burzovnih trziSta — bilo da
cijene rastu ili padaju. U tom kontekstu rastuée trziSte zove se trziste bikova, dok se
pad naziva trZiSte medvjeda. Buduéi da je trziste kriptovaluta opcéenito volatilno i
fluktuira na dnevnoj bazi, ti pojmovi se upotrebljavaju za upudivanje na dulja razdoblja
uglavnom uzlaznog ili silaznog kretanja. Isto tako, promjene na trzistima oznacene su

znatnim promjenama (najmanje 20%) u oba smjera. (Seeking alpha, 2022.)

Slika 6. Kljucne razlike trzista bikova i medjveda

Supply and demand High demand, weak supply Low demand, high supply
Market scenario High GDP Low GDP
Impact on economy Strong economy, more trading Weak economy, less trading
Investor outlook High confidence Low confidence
Investment principle Sell high Buy low
Stock price Sustained highs Sustained lows
International investments A higher number A lower number
Liquidity High ligquidity Low liquidity
Job market Low unemployment rate High unemployment rate

Izvor: Capital Group. Dostupno na:

https://www.capitalgroup.com/individual/planning/investing-fundamentals/bull-market-

bear-market.html
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Tipicni stavovi i postupci koji karakteriziraju trziSte bikova:

. Povecanje cijene tijekom odrzivog vremenskog razdoblja

. Velika potraznja unato€ slaboj ponudi

. Povecano povjerenje ulagaca u trziste

. Precjenjivanje odredenih projekata

. Uklju€ivanje razgovora o kriptovalutama putem medija i drustvenih mreza
. Opce zanimanje za kriptovalute medu poznatim i utjecajnim osobama

. Blagi pad cijena u slucaju loSih vijest

TrziSte bikova odnosi se na opée povoljne gospodarske uvjete. To znaci da je trziSte u
porastu i da ga obi¢no prate pozitivna stajaliSta ulagaca u vezi s trenutacnim trendom
rasta. Na trziStu bikova postoji stalan porast cijene imovine, poprac¢en snaznim
gospodarstvom i visokom razinom zaposlenosti. To se odnosi na trziSte kriptovaluta
kao i tradicionalna trzista. Sto je uopée trzite bikova u kriptovalutama? Poveéanje
cijena za 40,50% tijekom jednog do dva dana sasvim je uobiajen scenarij. Razlog
tome je Sto su trziSta kriptovaluta relativno manja od tradicionalnih trzista te su stoga i

nestabilnija.

Smatra se kako pojam trziSte bikova potjeCe iz borbenog stila bila, gdje napada svoje
protivnike rogovima uzlazno. Danas rastuée trziste ili ulagal obi¢no konstatira

optimizam u pogledu nastavka povecanja vrijednosti imovine.

Na trzistu kriptovaluta, bik najavljuje rastuc¢u fazu za kriptovalute. Ovdje se promatraju
kriptovalute koje rastu u vrijednosti s opéenito povoljnim ekonomskim uvjetima i
optimistiCkim investitorima koji Zele iskoristiti svoje rastuée kripto portfelje. TrziSte
bikova traje sve dok potraznja premasuje ponudu. Nakon nekog vremena, bik se umori,

a trziSte se mijenja i pretvara u trziSte medvjeda.

UlagacCi su ti koji zapoc€inju trzite bikova. Kada smatraju da ¢ée se cijene poceti
povecavati i da ¢e to Ciniti dulje vrijeme, poCinju kupovati dionice (po niskoj cijeni) i
optimisti¢ni su glede povrata ulaganja. Povecani optimizam medu ulaga¢ima takoder

dovodi do nastavka rasta cijene dionica. Postoje i drugi ¢imbenici koji uzrokuju pojavu
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trziSta bikova. Medu njima su jak BDP i niske stope nezaposlenosti. Opcenito gledano,
povoljni trziSni uvjeti dovode do povecéanja povjerenja ulagaca. Na trziSte bikova u
kriptovalutama takoder utjeCu slicni Cimbenici kao na tradicionalna trziSta. Medutim,
trziSta kriptovaluta joS uvijek su relativno nova na trziStu, u usporedbi s tradicionalnim

vrijednosnim papirima koji postoje stotinama godina.

Tipi¢ni stavovi i postupci koji karakteriziraju trziSte medvjeda:

e Smanjenje cijena tijekom odrzivog vremenskog razdoblja

e Ponuda je veca od potraznje

¢ Nedostatak povjerenja ulagaca u trziSte

e Nema razgovora o temama kriptovaluta putem medija, odnosno ima negativne
komunikacije putem istih

e Opce nepovjerenje ekonomista, analitiCara i tradicionalnih financija u

kriptovalute

S druge strane, trziSte medvjeda je trziSte na kojem je vrijednost kriptovaluta pala za
najmanje 20% i nastavlja padati. Primjer ukljuCuje nesrecu kriptovaluta u prosincu
2017. godine kada su ulagaci tijekom nekoliko dana vidjeli pad bitcoina s 20 000 na 3
200 americkih dolara. U takvom trzistu cijene su niske i stalno padaju. Silazni trend
takoder utjeCe na izglede ulagaca i nastavlja daljnji silazni obrazac. Smatra se da
pojam medvjed potjeCe iz nafina borbe medvjeda — pocinje visoko, zatim napada

kandZzama nizbrdo i sve se ,gura“ prema dolje.

Tijekom trziSta medvjeda, gospodarstvo ima visoke stope nezaposlenosti. Ti uvjeti
mogu proizacCi iz loSe gospodarske politike, geopolitiCkin kriza pa ¢€ak i prirodnih
katastrofa. TrziSte medvjeda nema opci optimizam i povjerenje koje veéina ulagaca

ima tijekom trziSta bikova.
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Ulagaci kriptovaluta obi¢no imaju cilj kupovanja kriptovaluta tijekom sto jacih trziSta
medvjeda zato $to su cijene jako niske. TeSko je to€no znati kada je trziSte medvjeda
zavrSeno, Sto ulagaCima otezava kupnju kriptovaluta koje se i mogu, ali i ne moraju
oporaviti. Cijene obi¢no padaju onog trenutka kada trziSte primi vijesti o nepovoljnim
uvjetima vezanim uz odredenu kriptovaluti ili dionice. Takvi trenutci uzrokuju da vise
ljudi odustane zbog vjerovanja da ce biti joS loSih vijesti i da se treba pripremiti za
najgore. Neki Cak prodaju svoje nekretnine iz panike, $to dodatno stvara silazni trend.
TrziSte medvjeda na koncu se smiruje, a ulagaci polako dobivaju povjerenje ponovno

zapocinjuci novi krug trziSta bikova.

Trend pada cijena obicno moze uzrokovati pocetak trzista medvjeda. Dok cijene i dalje
padaju, ulagaci istodobno gube povjerenje da ¢e se cijene oporaviti, $to Ce rezultirati

daljnjim silaznim trendovima.

Opcenito gledano, stvari kao Sto su ratovi, politiCke krize, pandemije i spora
gospodarstva mogu pokrenuti poCetak trziSta medvjeda. Intervencija vlade moze
izazvati i poCetak trzista medvjeda. Medutim, kod kriptovaluta je mnogo teZe predvidjeti
kada Ce trziSte medvjeda zapoceti na temelju ranijih trendova. lako burzovno trziste
veC desetlje¢ima ima podatke za ulagace i analitiCare, trziSte kripta jo$ je relativho

novo.
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5.3. PERCEPCIJA INVESTITORA U ULAGANJE KRIPTOVALUTA

Nema sumnje da su kriptovalute doZivjele izuzetno veliki rast. Potaknuta nevjerojatnim
rastom bitcoina i ethereuma, trZiste kriptovaluta samo se nastavlja Siriti iz dana u dan.
Osim pocetnih ponuda kovanica na trzistu kriptovaluta, sada postoje i mnoge nove
vrste blockchain investicija, od decentraliziranih financija do tokena. Mnogi entuzijasti
za kripto trziSte vjeruju kako bi ulaganja u kriptovalute mogla ,proizvesti“ novu seriju
odnosno grupaciju milijunasa digitalnih valuta. Medutim, oni koji joS uvijek nisu uloZili
u kriptovalute mozda se pitaju postoje li uvjerljivi razlozi za pocCetak ulaganja. U
nastavku ¢u razmotriti neke od razloga zbog kojih bi ljudi mozda zeljeli investirati u

kriptovalute.

Blockchain tehnologija na kojoj se temelje bitcoin i druge kriptovalute napravljene su
kao potencijalan ,gamechanger® za velik broj industrija od trziSta brodarstva i opskrbe
do bankarstva i zdravstvenih skrbi. Uklanjanjem posrednika i pouzdanih subjekata iz
racunalnin mreza, distribuirane knjige mogu olakSati nove vrste gospodarskih

aktivnosti koje ranije nisu bile moguce.

Takav potencijal stvara i privlaci ulagace koji vjeruju u buducnost digitalnih valuta. Za
ljude koji vjeruju u to, ulaganje u kriptovalute predstavlja nacin za ostvarivanje visokih

prinosa uz istodobno podupiranje buduce tehnologije.

Drugi razlog ulaganja u kriptovalute je Zelja za pouzdanim dugoro¢nim skladiStenjem
vrijednosti. Za razliku od fiat vrijednosti (valute, npr. Kune, euri, dolari...), vecina
kriptovaluta ima ograni¢enu opskrbu koja je ograni¢ena matematickim algoritmima. To
onemogucuje bilo kojem politickom tijelu odnosno vladi smanjenje vrijednosti
inflacijom. Nadalje, zbog kriptografske prirode kriptovaluta, vladi nije moguce

oporezivati ili zapljenjivati kriptovalute bez suradnje vlasnika.

Ovakva imovina Ccini kriptovalutu atraktivnom za ljude koji su zabrinuti zbog
hiperinflacije, bankrota ili drugih scenarsijskih katastrofa. Posebice je bitcoin privukao
pozornost svojom deflacionarnom svojstvu, Sto je navelo da ga se opisuje kao i

xdigitalno zlato®.
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Pogledajmo bitcoin kako bi shvatili kakav povrat od uloZzenog je moguce steci
ulaganjem u trziste kriptovaluta. U kolovozu 2012. godine, jedan bitcoin procijenjen je
na 112 dolara. U trenutku pisanja ovog rada, bitcoin je procjenjen na oko 40 000 dolara.
Prvi ulagaci su svakako profitirali drasticno. Postoje brojni istaknuti ulazi u kriptovalute
koji su za nekoliko mjeseci ili godina zabiljezili slican brz i dramati¢an porast cijene po

tokenu na stotine pa €ak i tisuce dolara po tokenu.

Prije samo nekoliko godina, kriptovalute su se vanjskom promatracu Cinile izuzetno
nerazumljivom idejom. Kako bi nevidljivi virtualni oblik valute mogao imati ikakvu
vrijednost u stvarnom svijetu? Cak i danas postoje oni s kontrolnim interesom za
centralizirana financijska trzista koji sumnjaju u legitimitet kriptovalute. Medutim,
realnost je takva da je sada moguce uéi u trgovinu i kupiti stvarnu robi ili uslugu
placanjem kriptovalutama, naravno u trgovinama koje to prihvacaju. Sve je vise
poduzeéa koji prihvacaju kriptovalutno placanje, $to je dalo stvarnu, znacajnu
vrijednost digitalnim valutama. Jedan od posljednjih primjera uvodenja placanja

kriptovalutama je studentska menza u Varazdinu.
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Razlozi za ne ulaganje u kriptovalute:

lako bitcoin ostaje najveca kriptovaluta po vrijednosti, prema coinmarketcapu, njezina
cijena porasla je na spektakularan nacin 2020. godine, pocCevsi s 10 803 dolara
poCetkom listopada na 29 144 dolara 31. prosinca iste godine. To je dovelo do
zabrinutosti bitcoina glede naglog porasta cijene zabiljezenog 2017. godine, nakon
Cega je pala s visine od 20 089 dolara 17. prosinca 2017. godine na samo 3 546 dolara
17. prosinca godinu dana kasnije. Dok neki ulagaci i dalje vide bitcoin kao kupovnu

priliku, ipak postoje i suprotna razmisljanja.

Dionica vam daje vlasnistvo nad malim komadom tvrtke. Obveznica, u
najjednostavnijom obliku, jest kredit kompaniji ili viadi. Drugim rije€ima, postoji nesto
fiziCko i opipljivo iza vaSih ulaganja. Ba$ iz tog razloga, za razliku od dionica i
obveznica, ne postoji nacCin za utvrdivanje stvarne vrijednosti bitcoina i drugih

kriptovaluta, Sto ga €ini visokorizi¢nim ulaganjem.

Ne moze se poreci kako su kriptovalute doZivjele drastiCan rast i razvoj. Medutim,
uspjeh ovisi o vremenu. Ako ste kupili bitcoin kada je vrijedio 1 americki dolar, onda
ste profitirali za oko 29 000 puta krajem 2020. godine. Pad i rast cijena su nagli i
neocekivani odnosno nepredvidivi. Takva nestabilna trZiSna cijena dovodi kriptovalute

blize Spekulaciji nego samom ulaganju.

Kriptovalute su prisutne tek nesto vise od jednog desetljeca i bas zbog toga ne znamo
koliko je odrzivo kao dugoro¢no ulaganje. Ako se regulative i zakoni ,suprotstave”
poreznim perspektivama, vrijednost kriptovaluta mogla bi opadati. Mnogi ljudi radije
zauzimaju dugoroc€an pristup ulaganjima, no ipak kriptovalute mozda nece pratiti taj

obrazac.

lako mnogi vjeruju kako bi digitalne valute mogle postati dio svakodnevnog Zivota, na
trziStu kriptovaluta trenutano dominira Spekulativha trgovina. Studije blockchain
aktivnosti pokazuju da trgovanje razmjenom ostaju naj¢eSc¢a upotreba kriptovaluta i

predstavljaju daleko veéu gospodarsku aktivhost nego obi¢ne trgovine i kupnje.
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Kriptovalutni skeptici, ukljuCuju¢i Warrena Buffeta i Billa Gatesa, upozorili su na

potencijalni kripto balon (vrijednost kriptovaluta spusta se na nultu vrijednost).

Kriptovalute su iznimno nestabilne. Ako ste voljni preuzeti rizik, prvo provjerite
razumijete li u Sto ulazete i imate li strategiju ulaganja u kriptovalute. Takoder, budite
sigurni da ne ulaZete kako ne bi ,propustili viak za brzu zaradu. Postoji niz pitanja koja

biste se trebali zapitati prije nego Sto se ukljucite u trziste kriptovaluta kao $to su:

e Razumijem li u Sto ulazem novac?

e Shvacam li da se radi o visokorizi€nom pothvatu?
e Da li sam dovoljno istrazio odredenu kriptovalutu?
¢ Imam li dovoljno znanja?

e Kada prodati kriptovalute, a kada ih kupiti?

Ako nemate odgovore na ova pitanja, vjerojatno nije dobro investirati. Uvijek ulazite

novac koji vam ne treba, odnosno za koji vam nece biti Zao ako ga izgubite.

Kao i svako ulaganje, kriptovalute dolaze s rizicima i potencijalnim nagradama. U
usporedbi s tradicionalnim vrstama ulaganja, kriptovalute su posebno rizicne. Ne
preporucuje se ulaganje Zivotne ustedevine. Nikada ne ulazite viSe nego Sto si mozete

priustiti da izgubite.

Prednost — Kriptovalute su globalne, Sto znaci da imaju istu vrijednost u svakoj zemlji

i nemaju teCajeve.

Nedostatak - Kriptovalute su iznimno nestabilne i podlozne trziStu bikova i medvjeda

Sto predstavlja visokoriziCnu investiciju.
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5.4. BUDUCNOST KRIPTOVALUTA

Primjeri iz svijeta koji pokazuju da je buducnost kriptovaluta veoma obecavajuca.
(Trality, 2022.)

e Deutsche banka, najveca Njemacka banka, vec je uspostavila prototip potpuno
integrirane platforme skrbnistva za institucionalne klijente i njihovu digitalnu
imovinu, osiguravaju¢i besprijekornu povezanost sa Sirim ekosustavom

kriptovaluta.

e Elon Musk, osnival SpaceX-a, nedavno je priopcio kako je njegova tvrtka
ulozila u bitcoin 1,6 milijardi dolara i planira pocCetak prihvacanja valute kao

sredstvo placanja.

e Korisnici Apple i Google pay-a, sada mogu obavljati kripto transakcije pomocu

BitPay aplikacije.

e Mastercard je naznacio da ¢e poceti podrzavati odabrane kriptovalute na svojoj
platnoj mrezi, dok PayPal svojim korisnicima ve¢ omogucuje kupovinu, prodaju

i drzanje kriptovaluta.

e Facebook nastavlja raditi na svojem blockchain-baziranom platnom sustavu.

e Najstarija americ¢ka banka, Bank of New York Mellon, priop¢ila je kako ¢e poceti

financirati bitcoin i druge digitalne valute.

e Jedno od najstarijih osiguravajuc¢ih drustva u Americi, Massachusetts Mutual
Life Insurance, kupilo je 100 milijuna dolara vrijednosti u Bitcoinu u prosincu
2020. godine.
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Sve to dovodi do jednog velikog trenda. Kriptovalute, u danasnje vrijeme, su tema
mnogih ku¢anstava. AnalitiCari procjenjuju kako ¢e globalno trziSte kriptovalutama biti
utrostru¢eno do 2030. godine, dosegnuvsi vrijednost od skoro 5 milijardi dolara.
Kriptovalute ne mogu nigdje pobjeci od paradoksa. Ulagaci vjeruju u regulativu, ali su

zabrinuti oko mnogih ucinaka koje Ce biti tek doneSene.

Godina 2021. je bila velika godina za kriptovalute. Ali $to je sljedec¢e? Vidjeli smo da je
bitcoin dostigao novu povijesno visoku cijenu, regulatorni razgovori s potencijalom da
imaju veliki utjecaj na industriju i viSe institucionalnog otkupa od korporacija. Cijelo
vrijeme, interes ljudi za kriptovalute ove godine je naglo porastao. Na mnogo nacina,
prva polovica 2021. godine bila je ,proboj“, kaze Dave Abner, Sef globalnog razvoja u
Gemini, popularnoj burzi kriptovaluta. Kriptovalutama se posvecuje ogroman fokus i
paznja, ali industrija je tek i razvitku. TeSko je predvidjeti gdje stvari dugoro¢no vode,
ali u narednim mjesecima struénjaci prate teme od regulacije do institucionalnog

usvajanja kripto plac¢anja kako bi pokusali bolje razumijeti trziste. (Youtube, 2022.)

Kina je ove godine potvrdila svoje napore u suzbijanju prvenstveno digitalnih valuta
kroz propise o rudarenju kriptovaluta, dok su americki senatori razmatrali nove propise
za jaCanje mjera izvjeS€ivanja o porezu na kriptovalute. Kao i vecina stvari s
kriptovalutama, regulacija dolazi s preprekama. Osim toga, porezna uprava ima o ite
interese za prijavljivanje poreza na kriptovalutnu dobit. Jasna regulacija znacila bi
uklanjanje znacajne barijere za kriptovalute, buduci da ameriCke tvrtke i investitori

trenutno posluju bez jasnih smjernica.

Nedavno predlozeni zakoni mogli bi poreznoj upravi olakSati pronalazenje utaja poreza
kada su u pitanju kriptovalute, iako bi investitori ve¢ trebali voditi evidenciju svih
kapitalnih dobitaka ili gubitaka na svojoj kripto imovini. Ali nova pravila mogu takoder
olaksati ulagaCima ispravnu registraciju kripto transakcije. Regulatorne objave takoder
mogu utjecati na cijenu kriptovalute na ionako nestabilnim trziSta. Nestabilnost trziSta
razlog je zasto investicijski stru¢njaci preporuc€uju zadrzavati ulaganja u kriptovalute
na manje od 5% vaSeg ukupnog iznosa portfelja i nikada ne investirati niSta Sto ne

mozZzete izgubiti.

Predsjednik SEC-a, Gensler, nedavno je naslutio da ¢e ulagaci uskoro imati pristup

ETF-u kriptovalute, Sto bi bilo novo i konvencionalno ji nacin ulaganja u kripto. ETF
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kriptovalute omogucile bi investitorima kupnju kriptovalute izravno od tradicionalnih
investicijskih posrednika gdje ve¢ imaju racune. DIP je viSe puta razmatrao odobrenje
ETF-a tijekom proteklih nekoliko godina, ali nijedno jo$ nije dobila zeleno svjetlo kao u

drugim regijama, poput Kanade i EU. (Youtube, 2022.)

Sto vise institucionalnog usvajanja znadi za investitore? lako plaéanje za robu/usluge
kriptovalutama trenutno nemaju smisla za vecinu ljudi, viSe trgovaca koji prihvacaju
placanja bi mogla promijeniti taj krajolik u buducnosti. Vjerojatno ¢e to potrajati dulje
prije donoSenja pametne financijske odluke da potroSite bitcoin na robu ili usluge, ali
daljnje institucionalno usvajanje moglo bi dovesti do vise sluCajeva potrebe
svakodnevnih korisnika, a zauzvrat ¢e to utjecati na cijene kriptovaluta. Nista nije
zajamceno, ali ako kupite kriptovalutu kao dugoro€nu vrijednost, $to se viSe koristi u

,Stvarnom svijetu®, veca je vjerojatnost da ¢e potraznja porasti i povecati vrijednost.

Bitcoin je dobar pokazatelj kripto trziSta opcenito, jer je najveéa kriptovaluta trziSne
kapitalizacije, a ostatak trZista tezi njegovim trendovima. Cijena bitcoina je do sada
naglo porasla u 2021., s visokih 60.000 dolara u travnju, da padne na manje od 30.000
dolara u srpnju. Nedavno, bitcoin vratio na 50.000 dolara. Promjenjivost bitcoina je
razlog viSe za investitore. Ako kupujete za dugoroéni potencijal rasta, ne brinite o

kratkoro€nim promjenama cijena.

MozZemo pretpostaviti koliko bi kriptovaluta mogla imati vrijednosti za ulagaCe u
nadolazec¢im mjesecima i godinama, ali realnost je da je joS uvijek nova i Spekulativha
investicija, bez puno povijesti na koju bismo se mogli osloniti, napraviti predvidanja.
Bez obzira na to Sto strucnjak misli ili kaze, nitko zapravo ne zna. Zato je vazno uloZiti
samo ono $to ste spremni izgubiti i drzati se konvencionalnijih ulaganja za dugoro¢nu

izgradnju bogatstva.
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6. ISTRAZIVANJE STAVOVA | NAVIKA PONASANJA KORISNIKA

PREMA KRIPTOVALUTAMA

6.2. METODOLOGIJA | UZORAK ISTRAZIVANJA

Primarnim istrazivanjem stavova i navika ponasanja korisnika prema kriptovalutama

na reprezentativnom uzorku od 100 ispitanika prikupljeni su podaci, a rezultati

istrazivanja prikazani su grafikonima i dodatno analizirani. Provedena anketa pod

nazivom ,Stavovi i navike ponasanja korisnika prema kriptovalutama® u svrhu izrade

ovog diplomskog rada izradena je putem Google obrasca, a ispitanici su izabrani

nasumicno. Ispitanici su prikupljeni objavama ankete na Facebook grupama poput
.Kriptovalute HR®, ,FET 2017/2018%, ,Maturanti 2016/2017*. Cilj ankete bio je prikupiti

stavove i navike korisnika za ulaganje u kriptovalute i vidjeti koliko ispitanika ulaze

odnosno ne ulaze u kriptovalute i zasto. Kakva je njihova percepcija o kriptovalutama,

ako ulazu u kriptovalute, u koje, koje aplikacije koriste, koliko mjese¢no ulazu.

Subjektivna misljenja ispitanika obradena su, analizirana te detaljnije opisana u

sljedecem poglavlju rada. Anketa je bila u potpunosti anonimna.

Tablica 1. Uzorak istrazivanja

SPOL
Muski 73%
Zenski 27%
DOB
Ispitanici mladi od 18. godina 5%
Ispitanici izmedu 19 i 39 godina 74%
Ispitanici stariji od 40 godina 21%
STUPANJ ZAVRSENOG OBRAZOVANJA
Osnovna 8kola 3%
Srednja skola 36%
Visa stru¢na sprema 23%
Visoka stru¢na sprema 38%

STATUS ISPITANIKA
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Umirovljenik 2%
Nezaposlen 3%
Ucenik 5%
Student 24%
Zaposlen 65%
PRIHODI ISPITANIKA
<2999 kuna 19%
3000 — 6000 kuna 26%
6000 — 10 000 kuna 34%
10 000 kuna > 18%

Izrada autora na temelju istrazivanja
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6.2. REZULTATI ISTRAZIVANJA

Prvo pitanje koje je postavljeno ispitanicima u ovome istrazivanju imalo je za cilj utvrditi
koliko ispitanika je upoznato s pojmom kriptovalute odnosno digitalnim valutama Cije

se koristenje temelji na povjerenju zasnovanom na kriptografiji. (Grafikon 1.)

Grafikon 1. Poznavanje pojma kriptovalute (u %)
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Izrada autora na temelju istrazZivanja

Vedinski dio ispitanika, njih 87% odgovorilo je da je upoznato s pojmom kriptovalute,
11% ispitanika je samo djelomi¢no upoznato, dok je 2% ispitanika odgovorilo da nisu

upoznati s pojmom Kriptovaluta.

Pitanje br. 1. Jeste li upoznati s pojmom kriptovalute? (Digitalna valuta cije se

koriStenje temelji na povjerenju zasnovanom na kriptografiji.)
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Na sljiedecem se pitanju ispitalo gdje su se ispitanici prvi put susreli s pojmom
kriptovaluta. (Grafikon 2.)

Grafikon 2. Gdje su ispitanici prvi put Culi za kriptovalute
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Najveci udio ispitanika od 44% prvi put je Cuo za pojam kriptovalute od strane prijatelja,
u drustvu. Slijede ispitanici koji su se susreli s pojmom kriptovalute na drustvenim
mreZzama ( Facebook, Instagram) i to 34% njih. 9% ispitanika, za kriptovalute je prvi
put Culo na televiziji, 5% ispitanika na Youtube-u, 3% na internet €lancima, dok je samo
1 ispitanik (1%) za kriptovalute prvi put Cuo u 8koli. Putem Twittera i Telegrama nitko

od ispitanika nije saznao za kriptovalute.

Pitanje br. 2. Gdje ste se prvi put ¢uli za pojam kriptovalute?
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Na grafikonu 3. prikazuje se koliki postotak ispitanika ulaze u kriptovalute.

Grafikon 3. Ulaganje u kriptovalute

® Ca
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Izrada autora na temelju istrazivanja

Provodenjem ove ankete, moZemo zakljuCiti da €ak 2/3 ispitanika ulaze i kupuje
kriptovalute. Cak 71% ispitanika je uloZilo barem u jednu kriptovalutu, dok 29%

ispitanika nikad nije uloZilo.

Pitanje br. 3. UlazZete li u kriptovalute?

Grafikon 4. prikazuje razloge koji sprieCavaju ispitanike na ulaganje u kriptovalute.

Grafikon 4. Zasto ulagaci ne ulaZu u kriptovalute
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Prema rezultatima istrazivanjima, 8 ispitanika (25,8%) ne ulaze u kriptovalute jer

smatraju da je to visokorizi€na investicija, 6 ispitanika (19,4%) ne ulaZze zbog

nedostatka novca. 19 osoba (61,3%) ne ulaze u kriptovalute zbog manjka znanja o

samim kriptovalutama i op¢enito ulaganjima u njih Sto je i najveci razlog za ne ulaganje.

2 ispitanika (6,5%) smatra da su kriptovalute prijevara, 1 ispitanik (3,2%) ulaze u nesto

drugo, €ak 7 ispitanika (22,6%) ne zna kako kupiti kriptovalute. 10 ispitanika (32,3%)

uopce ne ulaZze svoj novac. 1 ispitanik (3,2%) zbog drugih razloga ne ulaze u

kriptovalute.

Pitanje br. 4. Ako je Va$ odgovor na prethodno pitanje NE, $to vas sprje¢ava u ulaganje

u kriptovalute?

Koje aplikacije ispitanici koriste za ulaganje kriptovaluta, prikazano je na grafikonu 5.

Grafikon 5. Koje aplikacije se najCeSce koriste za ulaganje u kriptovalute?
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Najvedi udio ispitanika koristi Binance i to ¢ak njih 69,4%. Zatim slijedi aplikacija
Crypto.com koju koristi 48,6% ispitanika, te Coinbase koju koristi 33,3% ispitanika.
Nesto maniji broj ispitanika (6,9%) koristi Bitpandu, 4,2% koristi Kraken, a 1,4 % Gemini
aplikaciju. Upbit ne koristi ni jedan ispitanik kao ni Bithumb. Huobi koristi 2,8%
ispitanika, jednako kao i Bittrex. KuCoin koristi 6,94% ispitanika, Coinlist.co 1,4%
ispitanika, Revolut takoder koristi 1,4% ispitanika za ulaganje u kriptovalute. Bybit,
PrimeXBT, Bitcoin Store Hrvatska, GIBX, Celsius, Swissborg, Trust Wallet koristi 1
ispitanik odnosno 1,4% za svaku prethodno nabrojenu aplikaciju. 2,8% ispitanika

koristi i Gate.io.

Pitanje br. 5. Ako ulaZete u kriptovalute, koje aplikacije koristite?

Hoce li se ulaganje u kriptovalute dugoroc¢no isplatiti prikazano je na grafikonu 6.

Grafikon 6. DugoroCna isplativost ulaganja u kriptovalute
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Od 100 ispitanika koji su sudjelovali u ovoj anketi, mozemo vidjeti da Cak 87 ispitanika
smatra da Ce se u buducnosti isplatiti Sto ulaZzu u kriptovalute, dok 13 ispitanika smatra

da kriptovalute nisu dugoroCno isplative investicije.

Pitanje br. 6. Smatrate li ulaganja u kriptovalute dugoroc¢no isplativom investicijom?
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Grafikon 7. prikazuje rezultate o jednostavnosti i isplativnosti ulaganja na trzistu
kriptovaluta naspram tradicionalnih trzista kapitala.

Grafikon 7. Misljenja ispitanika o isplativosti i jednostavnosti trZiSta kriptovaluta u
odnosu na tradicionalna trzista kapitala

@ Da
® Ne

Izrada autora na temelju istrazivanja

61 ispitanik smatra da je ulaganje u kriptovalute jednostavnije i sigurnije od ulaganja u
tradicionalna trziSta kapitala, dok se 39 ispitanika izjasnilo da je ipak sigurnije i

jednostavnije ulagati u tradicionalna trzista kapitala u odnosu na trzZiste kriptovaluta.

Pitanje br. 7. Smatrate li da je ulaganje u kriptovalute jednostavnije i sigurnije od

ulaganja u tradicionalna trzista kapitala?

U koje kriptovalute najviSe ispitanika ulaze, prikazano je na grafikonu 8.
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Grafikon 8. U koje kriptovalute se najvise ulaze?
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Popis kriptovaluta u koje ispitanici ulazu vrlo je velik, medutim lako je zakljuciti koje su
to vodece kriptovalute u koje najviSe ispitanika ulazu. NajviSe ispitanika ulaze u,
trenutno drugu najvecu kriptovalutu po trziSnoj vrijednost, Ethereum. Na drugom
mjestu je Bitcoin u koji ulaze 64% ispitanika, a Cardano je odmah iza Bitcoina, u koji
ulaze 50,7% ispitanika. U Solanu ulaze 40% ispitanika, dok u Polkadot njih 34,7%. Iza
toga su popularni ,meme kriptovalute“ Shiba Inu u koju ulaze ¢ak 28% ispitanika, te
Dogecoin u koji ulaze 21,3% ispitanika. U Ripple (XRP) ulaze 26,6% ispitanika, dok
nesto manje ispitanika ulaze u Stellar (8%) i Litecoin (8%). Ispitanici su imali i
mogucnost izbora upisati druge kriptovalute u koje ulazu, a koje se nisu nalazile na

popisu, te vidimo na grafu koje su to kriptovalute.

Pitanje br. 8. Koje kriptovalute kupujete?
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Da li su veliki i brzi prihodi ostvarivi ulaganjem u kriptovalute prikazano je na

grafikonu 9.

Grafikon 9. Da Ii je moguce ostvariti velike prihode na brz i lak nacin ulaganjem u
kriptovalute?
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61,6% ispitanika smatra da ulaganjem u kriptovalute ne mogu ostvariti velike prihode
na brzilak nacin, a 38,4% ispitanika smatra da ulaganjem u kriptovalute mogu ostvariti

vece prihode bez puno truda.

Pitanje br. 9. Mislite da mozZete ostvariti velike prihode, na brz i lak nacin, ulaganjem u

kriptovalute?

Koliko €esto ispitanici ulazu u kriptovalute, prikazano je na grafikonu 10.
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Grafikon 10. Ucestalost ulaganja u kriptovalute
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Izrada autora na temelju istrazivanja

Na godisSnjoj razini, vie od pola ispitanika (52,7%) ulaze u kriptovalute nekoliko puta
godisnje, 35,1% ispitanika ulaze u kriptovalute mjesec¢no, 9,5% ispitanika ulaze

tiedno, dok najmanije ispitanika 2,7% u kriptovalute ulaze svaki dan.

Pitanje br. 10. Koliko Cesto ulaZete u kriptovalute?

Koliko nov€anih sredstava, ispitanici, odvajaju za ulaganje u kriptovalute prikazano je
na grafikonu 11.
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Grafikon 11. Ulaganje novca na mjese€noj razini
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Ispitanici najviSe ulazu do 500 kuna na mjesec¢noj razini i to njih 41,7%. Od 501 do
1000 kuna ulaze 20,8% ispitanika, a ¢ak 18,1% ulaze vise od 5000 kuna. 9,7%
ispitanika ulaze od 1001 do 2000 kuna, kao i od 2001 kn do 5000 kuna. Vecina
ispitanika, ulaze maniji dio od ostvarenih prihoda u kriptovalute.

Pitanje br. 11. Na mjesecnoj bazi, koliko novaca ulaZete u kriptovalute?

Sto ispitanici misle o rizi¢nosti ulaganja u kriptovalute, prikazano je na grafikonu 12.
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Grafikon 12. Misljenje ispitanika o rizicnosti ulaganja u kriptovalute
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Izrada autora na temelju istrazivanja

62% ispitanika smatra da su ulaganja u kriptovalute djelomiéno visokorizi¢na
investicija, 31% ispitanika smatra da su ulaganja visokorizicna, dok 7% ispitanika

smatra da ulaganje u kriptovalute nije visokoriziéni pothvat.

Pitanje br. 12. Smatrate li da su ulaganja u kriptovalute visokorizicna investicija?

Na grafikonu 13. prikazani su odgovori ispitanika o tome je li bolja klasi¢na Stednja,

ulaganje u kriptovalute ili kombinacija.

Grafikon 13. Stednja u banci ili ulaganje u kriptovalute

@ Stednja u banci
& Ulaganje u kriptovalute
@ Oboje

Izrada autora na temelju istrazivanja
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Na pitanje, da li bi ljudi radije izabrali klasicnu Stednju u banci ili uloZili novac u
kriptovalute, dobili smo sliede¢e odgovore. Cak 51% ispitanika sloZilo se da bi svoj
novac radijee ulagali u kriptovalute nego ih Stedjeli u banci. 18% ispitanika bi radije

Stedjeli u banci, dok bi 31% ispitanika i Stedjeli novac, ali i ulagali u kriptovalute.

Pitanje br 13. Bi li radije Stedjeli novac u banci ili ulagali isti novac u kriptovalute?

Grafikon 14. Misljenje ispitanika o buducnosti kriptovaluta
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Vecina ispitanika ima pozitivno misljenje o kriptovalutama u budu¢em razdoblju. 74%
ispitanika oCekuje pozitivhe stvari oko kriptovaluta u buducnosti, dok samo 6%
ispitanika ima negativno razmisljanje o buduénosti kriptovaluta. 20% ispitanika nije se

moglo odluciti o pozitivnim ili negativnim oCekivanjima.

Pitanje br. 14. Kakva su Va$a oCekivanja kriptovaluta u buducnosti?

Jesu li ispitanici platili robu/uslugu kriptovalutama kao na¢inom pla¢anja, prikazano je
na grafikonu 15.
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Grafikon 15. Placanje robe/usluge kriptovalutom
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Na pitanje jeste li ikad platili robu ili uslugu kriptovalutama, vecina ispitanika (68%) nije
nikad koristila kriptovalute kao sredstvo placanja, dok je 32% ispitanika robu ili uslugu

platilo kriptovalutama.

Pitanje br. 15. Jeste li ikad platili robu ili uslugu kriptovalutom?

Hoce li kriptovalute ikada zamijeniti novac kakav danas poznajemo, prikazano je na
grafikonu 16.

Grafikon 16. Mogu li kriptovalute zamijeniti gotovinu?

@ Smatram
@ Ne smatram
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|zrada autora na temelju istrazivanja

Hoce li kriptovalute, u buduénosti, zamijeniti gotovinu je pitanje gdje imamo skoro
podjednake odgovore. Za samo jedan glas, presudio je odgovor da ispitanici (50,5%
ispitanika) smatraju da ¢e kriptovalute zamijeniti tiskani novac, dok 49,5% ispitanika
da ¢e se u buducénosti jos Koristiti gotovina, a ne kriptovalute.

Pitanje br. 16. Smatrate li da ¢e kriptovalute zamijeniti tiskani novac u buducnosti?

Na grafikonu 17. prikazani su odgovori ispitanika o tome da li bi Zeljeli primati placu u
obliku kriptovaluta, u buducnosti.

Grafikon 17. Primanje place u obliku kriptovaluta
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Na pitanje biste li primali placu u obliku kriptovaluta u buduénosti, 37% ispitanika bi

primalo placu u obliku kriptovaluta umjesto uplate na tekuci racun. 30% ispitanika bi
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radije primalo pla¢u kao i trenutacno, uplatom na tekuci racun, a 33% ispitanika se

izjasnilo da nisu sigurni.

Pitanje br. 17. Da li biste, u buducnosti, primali placu u obliku kriptovaluta?

Na grafikonu 18. prikazanu su odgovori ispitanika na pitanje, ho¢e li ulagati u

kriptovalute i u buduénosti?

Grafikon 18. Ulaganje u kriptovalute u buducénosti
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| dalje, u buduc¢em razdoblju, 68% ispitanika nastavit ¢e ulagati u kriptovalute, 27%
ispitanika nece ulagati u kriptovalute, a 5% ispitanika ¢e mozda ulagati u kriptovalute

u buducénosti.

Pitanje br 18. Hocete li u buducnosti ulagati u kriptovalute?

Koliko ispitanika trenutacno posjeduje kripto debitnu karticu prikazano je na grafikonu
19.

Grafikon 19. Koliko ispitanika posjeduje kripto karticu
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43% ispitanika trenutacno posjeduje debitnu kriptovalutnu karticu izdate od kripto
mjenjacnice koju koriste, 42% ispitanika ne posjeduje karticu, dok 15% ispitanika

trenutacno nema karticu, ali je planiraju naruciti.

Pitanje br. 19. Da li posjedujete kripto debitnu karticu?

Na grafikonu 20. prikazano je gdje ispitanici pohranjuju svoje kriptovalute.
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Grafikon 20. Vrsta pohrane kriptovaluta
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Na pitanje, gdje drzite i Cuvate svoje kriptovalute, dobili smo odgovore da najviSe
ispitanika (63%) svoje kriptovalute ¢uva na mobilnom nov&aniku. 17,8% ispitanika
Cuva ih na tzv. hladnom novc€aniku, tj. drze ih na posebnom usb stiku namijenjenom
za skladiStenje kriptovaluta za koju nije potrebna internetska veza. 13,7% ispitanika
Cuva kriptovalute na raCunalnim novcanicima, tj. na raCunalnom programu. Najmanje
ispitanika koristi najsigurniji nacin pohrane kriptovaluta. Samo 5,5% ispitanika koristi

spapirnati nov€anik, vrstu nov€anika koji sadrzi depozitnu adresu i privatni kljuc.

Pitanje br. 19. Gdje drzite Va$e kriptovalute?

Pomocu Likertove skale, ispitanici su odgovorili na 8 razli€itih tvrdnji, a imali su pet
mogucih odabira; izrazito se ne slazem, ne slazem se, niti se slazem niti se ne slazem,

slazem se i izrazito se slazem. Grafikon 21. prikazuje prosje¢nu vrijednost tvrdnji.
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Grafikon 21. Prosjecne vrijednosti likertove skale
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Prva tvrdnja glasila je ,Kriptovalute su rizi€na investicija“. Kao odgovor izrazito se ne
slazem, slozilo se 5 ispitanika, 12 ispitanika se nije sloZilo oko tvrdnje, najveci broj
ispitanika, 37, niti se slaZe niti se ne slaze oko tvrdnje, dok se 33 ispitanika slaze, a 13

ispitanika izrazito slaze kako su kriptovalute visokorizi¢na investicija.

Druga tvrdnja glasila je: , Kriptovalute ¢e me uciniti financijski neovisnim®. S tom
tvrdnjom, izrazito se ne slaze 6 ispitanika, 25 ispitanika se ne slaze. Vecina ispitanika
(41) niti se slaZze niti se ne slaze oko tvrdnje, 18 ispitanika se slaze oko tvrdnje, a 10

ispitanika izrazito se slaze da ¢e ih kriptovalute uciniti financijski neovisnim.

Treéa tvrdnja glasila je: ,Kriptovalute ¢e mi dati slobodu®. 11 ispitanika izrazito se ne
slaze s tvrdnjom da Ce kriptovalute pruziti slobodu, 20 ispitanika se ne slaze, 37
ispitanika niti se slaze niti se ne slaze, 21 ispitanika se slaze, a izrazito se slaze 11

ispitanika.
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Cetvrta tvrdnja glasila je: ,Ulaganje u kriptovalute je bolje nego klasiéna $tednja“.
6 ispitanika izrazito se ne slaze, a 11 ispitanika se ne slaze s tom tvrdnjom, te smatraju
da je klasiCna Stednja joS uvijek sigurnija. 31 ispitanik niti se slaze niti se ne slaze s
tvrdnjom, dok se 33 ispitanika slaze i 19 ispitanika izrazito slaze da je ulaganje u

kriptovalute bolje nego klasi¢na Stednja.

Peta tvrdnja glasila je: ,Ulaganje u kriptovalute je jednostavno®. 8 ispitanika izrazito se
ne slaze i 15 ispitanika se ne slaZze oko tvrdnje, te smatra da ulaganje u kriptovalute
nije jednostavan proces. 26 korisnika niti se slaze niti se ne slaze s tvrdnjom, a 33
ispitanika se slaze i 17 ispitanika se izrazito slaZe da je ulaganje u kriptovalute prilicno

jednostavno.

Sesta tvrdnja glasila je: ,Volio bih da vise mjesta prihvaéa kriptovalute kao sredstvo
placanja“. 9 ispitanika izrazito se ne slaze, te se 16 ispitanika ne slaze oko tvrdnje. 27
ispitanika niti se slaZe niti se ne slaze oko tvrdnje, dok se 29 ispitanika slaze i 19
ispitanika izrazito slaze da bi voljeli imati viSe mjesta koje prihvacaju kriptovalute kao

sredstvo placanja.

Sedma tvrdnja glasila je: ,Ulaganje u kriptovalute je sigurno®. Izrazito se nije slozilo 10
ispitanika, a 27 ispitanika se nije sloZilo oko toga. Najveci broj ispitanika niti se slaze
niti se ne slaZe da su ulaganja u kriptovalute sigurna. Maniji broj ispitanika, 12, slaze
se da su ulaganja sigurna, a samo 4 ispitanika se izrazito slaze kako su ulaganja u

kriptovalute sigurna.

Posljednja, osma, tvrdnja glasila je: ,Ulaganje u kriptovalute je stresno®. 11 ispitanika
izrazito se ne slaze, a 15 ispitanika se ne slaze, te smatraju da ulaganje u kriptovalute
nije stresno. 30 ispitanika niti se slaze niti se ne slaze s tvrdnjom. 31 ispitanik slaze se
kako su ulaganja stresna, a 11 ispitanika izrazito se slaze da su ulaganja u kriptovalute

stresna.
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6.3. DISKUSIJA

Temeljem provedenog istrazivanja anketnim upitnikom izradenim putem mreZnih
stranica Google obrasca dobiven je uzorak od 100 ispitanika. Anketa je objavljena na
stranicama Facebooka u nekoliko grupa, a anketa je bila sasvim anonimna. Ispitanici
su na raspolaganju imali 26 pitanja na koja su odgovarali. Anketa je napravljena

isklju€ivo za potrebe diplomskog rada, te se ista nece koristiti ni u kojem drugom radu.

Temeljem istrazivanja mozemo zakljuciti sljedece:

e |Ispitanici su u velikoj vecini upoznati s pojmom kriptovalute, samo 2% ispitanika
nije uopce znalo Sto su kriptovalute.

e |Ispitanici su se prvi put susreli s pojmom kriptovalute od strane prijatelja (44%)
i na drustvenim mrezama (34%).

e ViSe od 2/3 ispitanika ulaze u kriptovalute.

e Ispitanici koji su se izjasnili kao neulagaci u kriptovalute, najveci razlog zasto ne
ulazu novac je zbog nedostatka znanja o kriptovalutama.

e NajviSe ispitanika koristi 3 aplikacije za ulaganje u kriptovalute, a to su Binance,
Crypto.com i Coinbase.

o Cak 87% ispitanika smatra da ée se ulaganje u kriptovalute dugoroéno isplatiti

e Takoder, 61% ispitanika smatra kako je ulaganje u kriptovalute jednostavnije i
sigurnije od ulaganja u tradicionalna trzista.

e Ispitanici najviSe ulazu u sljedece kriptovalute. Na prvom mjestu je Ethereum u
koji ulaze 64% ispitanika, na drugom mjestu je Bitcoin u koji ulaze 52%
ispitanika, na tre¢éem mjestu nalazi se Cardano u koji ulaze 50,7% ispitanika i
na Cetvrtom mjestu je Solana u koji ulaze 40% ispitanika.

e 61,6% ispitanika smatra kako ulaganjem u kriptovalute NECE ostvariti prihod
na brz i lagan nacin.

e Po pitanju ucestalosti kupovine kriptovaluta, naSi ispitanici najviSe ulazu
nekoliko puta godisnje (52,7%) i mjese¢no (35,1%).

e Na mjesecnoj razini, ispitanici (41,7%) najviSe ulazu do 500 kuna u kriptovalute
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e 62% ispitanika se djelomi¢no sloZilo, a 31% ispitanika se slozZilo oko toga da su
kriptovalute visokorizi€na investicija.

e OcCekuju se pozitivne stvari oko kriptovaluta, sto je i potvrdilo 74% ispitanika.

e 51% ispitanika bi radije izabrali ulaganje u kriptovalute nego klasi¢nu Stednju,
31% ispitanika bi i ulagalo i Stedjelo, a samo 18% ispitanika bi radije Stedjelo
SVOj hovac.

e [spitanici manje koriste kriptovalute kao sredstvo pla¢anja Sto nam i pokazuje
rezultat da 68% ispitanika nikad nije platilo robu ili uslugu kriptovalutama.

e 68% ispitanika ¢e i dalje ulagati u kriptovalute u buducnosti.

¢ NajviSe ispitanika koristi mobilni nov€anik za pohranu kriptovaluta sto je ujedno
i najmanje siguran nacin za pohranu kriptovaluta.

¢ NajviSe ispitanika je u dobi od 19 do 39 godina.

e Najveci udio ispitanika je visoke stru¢ne spreme.

Nakon provedenog istrazivanja i dobivenih pozitivnih rezultata o kriptovalutama, moja
preporuka bila bi da Sto viSe obrazovnih institucija (najvise se odnosi na sveucilista i
veleucilista) poc€inje prihvaéati kriptovalute kao oblik placanja Skolarine. Vrlo je

jednostavno, brzo, ali i efikasno u budu¢em razdoblju.

Takoder, svim sadasnjim, ali i buduc¢im ulagac¢ima u kriptovalute preporucio bih da u
kriptovalute ulazu novac koji mogu izgubiti, odnosno da ne dizu kredite, ne posuduju
novac i sl. Isto tako, istaknuo bih da za ulaganje u kriptovalute morate biti jako strpljivi
i ne oCekivati ne moguce, budite realni, strpljivi i kriptovalute ¢e vas nagraditi. Postavite

svoje ciljeve i strategije prije poCetka ulaganja.
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7. ZAKLJUCAK

Kriptovaluta se prvi put spomenula 1989. godine, a nekoliko godina nakon 1980.
godine americki kriptograf David Chaum izumio je digitalnu gotovinu, koja se oslanjala
na kriptografiju kako bi osigurala i provjerila transakcije. Ali tek poCetkom devedesetih
godina poceli su se razvijati kriptografski protokoli i softver koji bi omogucili stvaranje
decentraliziranje digitalne valute. U listopadu 2008. godine, rad Satoshija Nakamota
nazvan je Bitcoin. U elektroniCkom gotovinskom sustavu peer-to-peer iznesen je
sustav za stvaranje digitalne valute koja nije zahtijevala utjecaj treCe strane.
Nakamotov rad ucinkovito je pokrenuo revoluciju kriptovaluta. Od 2008. godine na
svijetu je danas dostupno vise od 10 000 razli€itih kriptovaluta. Za vrijeme pandemije
Covid 19, trziste kriptovaluta je pocelo vrlo brzo rasti, a mnogo kriptovaluta je doseglo
svoje najvece cijene u povijesti. MoZzemo se sloziti da je trziSte kriptovaluta vrlo
Spekulativno trZiste. Odredenim ljudima kao $to je Elon Musk, vlasnik Tesle, lako je
manipulirati trziStem. Jednom objavom na svom Twitter profilu, Elon Musk je ili naglo
povecao cijenu ili naglo spustio cijenu kriptovaluta zato Sto ga prati viSe od 75 milijuna
ljudi. Gledano dugoroc¢no, jako puno pocetnih investitora u kriptovalute je profitiralo u
ulaganje istih. Tko je u po€etnoj fazi Bitcoina uloZio novac, dobio je povrat ulaganja od
30 976%, u Ethereum dobio je povrat ulaganja od ¢ak 97 051%, a ogroman povrat
ulaganja dobili su investitori koji su ulozili u BNB coin koji iznosi nevjerojatnih 342
274%. Glavna obiljezja kriptovaluta su decentraliziranost, jednostavnost koristenja,
mogucnost placanja u kriptovalutama, anonimnost koridtenja. Takoder, vazno je
napomenuti da rast/pad Bitcoina prate vecinskim djelom i ostale kriptovalute, $to znaci
da ako Bitcoinova vrijednost pada, padat ¢e i cjenovna vrijednost ostalih kriptovaluta.
Vecina ulagaca vrlo je pozitivha Sto se tiCe kriptovaluta u buducnosti, te vjeruju da ce
ih trenutna ulaganja u trziSte kriptovaluta nagraditi u buduénosti. Ulaganje u
kriptovalute je vrlo stresni pothvat, a vrlo je vazno da u kriptovalute ulazete novac koji
mozete izgubiti. Dakle prije samog ulaganja, bilo bi dobro postaviti ciljeve i pomno
napraviti plan ulaganja. Rezultati provedenog istrazivanja pokazali su se vrlo
pozitivnim. Vecina ljudi danas zna $to su kriptovalute, a ¢ak 71% ispitanika ankete
ulaze u njih. Ulagadi viSe vole ulagati u kriptovalute koje imaju svrhu i projekte iza sebe
nego ulagati u ,meme* kriptovalute koje nemaju svrhu (Shiba inu). Odli¢no je Sto ¢ak
87% ispitanika smatra da ¢e kriptovalute imati jos veéu svrhu koristenja u buducnosti

Sto bi trebalo dodatno doprinijeti i motivirati ne ulagace u kriptovalute.
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SAZETAK

TrziSte kriptovaluta se vrlo dobro razvilo u svijetu investicija od kojih je profitiralo jako
velik broj ulagaca. Gotovo je ne moguce predvidjeti ponasanje kriptovaluta, hoce i
cijena rasti ili padati, koliko Ce trajati trziSte bikova, a koliko ¢e trajati trziSte medvjeda
hocu li se obogatiti za 5 godina? To su pitanja na koje ni najveci stru¢njaci kriptovaluta
ne mogu dati toan odgovor, Sto je ujedno i najveéi problem kod kriptovaluta.
Kriptovalute su vrlo Spekulativho trziste, predstavlja visokorizi€nu investiciju, a

dugorocCna vrijednost je upitna.

Istrazivanjem stavova i navika ponaSanja korisnika prema kriptovalutama ustanovili
smo da je danas moderno ulagati u kriptovalute koje predstavljaju trend, koji je joS u
fazi razvijanja. U danasnje vrijeme viSe se vjeruje decentraliziranim financijskim
sustavima zato $to ne zahtijevaju posrednike odnosno tre¢u stranu kao $to je banka
kako bi omogucile pruzanje usluga. Buduc¢a dogadanja na trzistu kriptovaluta pokazat

¢e hoce li kriptovalute zamijeniti gotovinu.

Klju¢ne rijeCi: Kriptovalute, ulagadi, investicija, rizik
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SUMMARY

The cryptocurrency market has developed very well in the world of investment, from
which a large number of investors have profited. It is almost impossible to predict the
behavior of the cryptocurrency, will the price rise or fall, how long will the bull market
last, and how long will the bear market last? Will | get rich in 5 years? These are issues
that even the greatest experts in cryptocurrency cannot provide the right answer to,
which is at the same time the greatest problem with cryptocurrency. Cryptocurrency is
a very speculative market, represents a high-risk investment, and the long-term value
is questionable.

By studying the attitudes and habits of users towards cryptocurrency, we have
established that today it is modern to invest in cryptocurrency which represent a trend,
which is still in the development phase. Decentralized financial systems are nowadays
more trusted because they do not require intermediaries or a third party such as the
Bank to enable the provision of services. Future developments in the cryptocurrency

market will show whether the crypto will replace cash.

Keywords: cryptocurrency, investors, investment, risk
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