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SAZETAK

Bitcoin je suvremena tehnologija koja ima funkciju novca - to je izum koji koristi tehnoloske
potencijale digitalnog doba da rijesi problem kako premjestati ekonomsku vrijednost kroz
vrijeme 1 prostor. TrziSta kriptovaluta nisu regulirana. Poradi globalno neovisnog
funkcioniranja, drzave imaju velikih problema u njihovoj regulaciji. Promjene u svijetu
kriptovaluta su veoma ubrzane i Ceste ponajvise radi inovacija na globalnom trzistu. Dogada se
da nestaju i nastaju nove kriptovalute. Istrazivanje o kriptovalutama pokazala su da su ista
prevladavajuca u Sirokom rasponu kriminalnih aktivnosti. MUP podaci pokazuju povecanje
kriminalnih aktivnosti vezane za kripotivalute u Republici Hrvatskoj. Empirijsko analiza
pokazala je stabilnost Bitcoina za lipanj 2024. godine, dok je analiza isplativosti za 2025.
godinu ukazala na smanjenje pada cijene Bitcoina. Cilj rada odnosi na utvrdivanje buduce

isplativosti Bitcoina za korisnika i posjednika Bitcoin novcanica.

Klju¢ne rijeci. Bitcoin, analiza, isplativost, rizik, kriptovalute

Bitcoin is a modern technology that has the function of money - it is an invention that uses the
technological potential of the digital age to solve the problem of moving economic value
through time and space. Cryptocurrency markets are not regulated. Because of their globally
independent functioning, states have major problems in their regulation. Changes in the world
of cryptocurrencies are swift and frequent, mostly due to innovations in the global market. It
happens that new cryptocurrencies disappear and arise. Research on cryptocurrencies has
shown that they are prevalent in a wide range of criminal activities. Ministry of Interior Affairs
data show an increase in criminal activities related to cryptocurrencies in the Republic of
Croatia. Empirical analysis showed the stability of Bitcoin for June 2024, while profitability
analysis for 2025 indicated a decrease in the price of BitcoinThe aim of the work refers to the

determination of the future profitability of Bitcoin for users and owners of Bitcoin banknotes.

Keywords. Bitcoin, analysis, profitability, risk, cryptocurrencie
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1. UVOD

Tema rada je analiza isplativosti ulaganja u Bitcoine, pri ¢emu ¢e se u radu posluziti dostupnim
i relevantnim podacima o stanju Bitcoina na trziStu. Bitcoin, kao prva i najpoznatija
kriptovaluta, revolucionirao je na¢in na koji se razmislja o novcu i financijskim transakcijama.
Stvoren 2009. godine od strane anonimnog programera ili grupe programera pod pseudonimom
Satoshi Nakamoto, Bitcoin je omogucio decentralizirano plac¢anje bez posrednika, poput
banaka ili vladinih institucija. Ova inovacija donijela je brojne prednosti, ukljucujuéi brze 1
jeftinije transakcije, kao i vecu sigurnost i transparentnost putem blockchain tehnologije. Kako
je Bitcoin stekao popularnost, postao je predmet mnogih rasprava o njegovoj isplativosti kao
investicije. Rad s Bitcoinima ostvaruje se preko racunala. Pri tome potrebno je rjeSavanje
sloZenih racunalnih jednadzbi ili kako se to popularno naziva rudarenje. Takoder, postoji
mogucnost kupnje Bitcoina na internetskoj burzi. Pojedinac koji kupuje Bitcoin preko

internetske burze dobiva elektronic¢ki novéanik u kojem je sadrzana vrijednost valute.

Predmet rada je da, unato¢ visokoj volatilnosti i rizicima povezanima s ulaganjem u Bitcoin,
njegova potencijalna isplativost ne moZe se ignorirati. S obzirom na rastu¢u usvajanje
kriptovaluta 1 sve vecu integraciju Bitcoina u globalni financijski sustav, ulaganje u ovu
digitalnu valutu moze pruziti znacajne financijske koristi. Ovaj rad ¢e analizirati Klju¢ne

strategije za smanjenje rizika u Bitcoina.

Svrha rada je poznavanje temeljnih odrednica Bitcoina dok cilj rada je analiza Bitcoina u
narednom razdoblju, Rad je sastavljen od pet poglavlja koja su medusobno povezana. Osim
uvodnog dijela rada u kojem je predstavljena tema rada, predmet i problem rada, svrha i cilj
rada, slijedi drugi dio rada koji opisuje povijest Bitcoina. Drugo poglavlje opisuje povijesni
tijek Bitcoina. Trece poglavlje odnosi se na opéenitost vezanu za Bitcoin. Cetvrto poglavlje
ukljucuje analizu kljucnih strategija za smanjenje rizika u Bitcoin. Peto poglavlje Cini kratku
analizu finacijskih aspekata Bitcoina, a slijedom toga napravljena je analiza isplativosti

Bitcoina za odabrano buduée razdoblje u petom poglavlju. Sesto poglavlje je rezime rada.



2. POVIJEST BITCOINA

Bitcoin je prva decentralizirana kriptovaluta koja se temelji na tehnologiji blockchain.
Tijekom godina, Bitcoin je dozivio razlicite faze razvoja, uklju¢ujuéi poboljSanja u sigurnosti,

skalabilnosti i funkcionalnosti (Ammous, 2018: 1).

Razvoj Bitcoina zapoceo je u 2008. godini kada je osoba ili grupa osoba pod
pseudonimom Satoshi Nakamoto objavila bijelu knjigu ("white paper") pod nazivom "Bitcoin:
A Peer-to-Peer Electronic Cash System". U toj je knjizi predstavljena ideja o decentraliziranoj
digitalnoj valuti koja koristi tehnologiju blockchain za omoguéavanje sigurnih i transparentnih

transakcija bez potrebe za posrednicima kao §to su banke (Nakamoto 2008).

Ima naznaka da je razvoj Bitcoina zapoceo ve¢ 2008. godine, kada je ideja o Bitcoinu
prvi put predstavljena u bijelom dokumentu pod nazivom "Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic
Cash System", koju je napisala osoba ili skupina osoba pod pseudonimom Satoshi Nakamoto.
U ovom dokumentu opisane je kako bi mogla funkcionirati decentralizirana digitalna valuta

koriste¢i tehnologiju blockchain (Nakamoto, 2009).

Njegov razvoj i rast su prolazili kroz nekoliko kljucnih faza:

Prva faza odnosno pocetna faza obuhvatila je razdoblje od 2009. godine do 2011.
godine. U pocetnoj fazi, Bitcoin bio gotovo nepoznat. U 2009. godini, Satoshi Nakamoto je 3.
sijecnja 2009. godine "rudario" prvi blok Bitcoina, poznat kao "genesis block" ili "blok 0", koji
je sadrzavao nagradu od 50 bitcoina. U ovom bloku nalazila se i poruka koja se odnosila na
bankovnu krizu, koja je dodatno potaknula ideju o decentraliziranoj valuti (Nakamoto, 2009).
Takoder, u2010. godini, koja se samtra ranim razvojem i usvajanjem Bitcoina, Bitcoin je poceo
stjecati popularnost u internetskim zajednicama. Prva poznata komercijalna transakcija
izvrSena je kada je programer Laszlo Hanyecz 22. svibnja 2010. godine kupio dvije pizze za
10.000 bitcoina, Sto se danas Cesto prepoznaje kao "Bitcoin Pizza Day" (Kamau, 2022). . U to

vrijeme kada je kupljena pizza, vrijednost iznosila je 41 $, ali danas je njezina vrijednost



(priblizna, u vrijeme pisanja rada autora Kerra i njegovih suradnika, 2023. godine) 210, 624,000
$ (USD 21,624 per Bitcoin (Kerr et al., 2023). Sam po sebi Bitcoin nema intrinzi¢nu vrijednost
jer nije vezan za vrijednost bilo koje vladine izdane valute ili sigurnosti. U stvari, vrijednost
Bitcoina je volatilna i moze biti od jednog centa u 2010. godini do vrhunske vrijednosti od

69,000 §.

Nadalje slijedi druga faza koja obuhvaca razdoblje od 2011.do 2013. godine kada
Bitcoin pocinje privlaciti paznju investitora i medija. Cijena rastu, a pojavljuju se prvi kripto
mjenjaci. U 2011. godini 1 2013. godini, pocelo je osnivanje razmjene za trgovanje bitcoinom
s drugim valutama. Prva razmjena, BitcoinMarket.com, osnovana je 2010. godine, $to je
omogucilo korisnicima da lako kupuju i prodaju bitcoine. Doslo je do povecanje interesa i
cijene Bitcoina, kada je u 2011. godini, Bitcoin je dosegao paritet s ameri¢kim dolarom, a
njegovo zanimanje pocelo je rasti. Tijekom godine, pojavili su se alternativni kriptovalute ili

"altcoini", poput Litecoina (Britannnica Money 2020).

U trecoj fazi u razdoblju od 2013-2017, jedan od kljucnih trenutaka u razvoju Bitcoina
bio je aktivacija Segregated Witness (SegWit) protokola 2017. godine, koji je omogucio veci
kapacitet transakcija i poboljSanu sigurnost mreze. Takoder, razvoj tzv. Lightning Network-a
pruzio je moguénost brzih 1 jeftinijih transakcija putem off-chain rjeSenja. Takoder, u 2017.
godini, Bitcoin dozivljava dramatican rast cijene, dosegnuvsi gotovo 20.000 USD krajem 2017.
godine. Ovaj period obiljezen je 1 regulatornim izazovima i pove¢anom popularnoséu
kriptovaluta. Takoder, u ovoj fazi, to¢nije u 2013. godini, privukao je paznju vlada i financijskih

institucija diljem svijeta. Cijena Bitcoina dosegla je vise od 1.000 USD.

0d 2018. do 2020. godine je nova faza u kojoj se dogadaju znacajne promjene jer cijena
Bitcoina pada, ali tehnologija i1 zajednica nastavljaju razvoj. Uvodenje ETF-ova i
institucionalnih investicija pocinje oblikovati trziste. U novije vrijeme, pocevsi od 2021. godine
1 dalje, Bitcoin ponovno doZivljava znacajan rast, dosegnuvs§i nove povijesne visine.

(Kriptomat, 2020).



U 2017. godini, Bitcoin je dozivio dramatic¢an rast cijena, dosegnuvsi svoj dotadasnji
vrhunac od gotovo 20.000 USD u prosincu. Ova ekspanzija dovela je do pove¢anog interesa i
medijskog izvjeStavanja, ali 1 do raznih Spekulacija i problema s zakonodavstvom. Medutim,
2017. godina dozivjela je znacCajne probleme vezane sa skalabilno$¢u mreze, Sto je dovelo do
debata unutar zajednice o tome kako bolje upravljati mrezom. Ove rasprave dovele su do
nastanka Bitcoin Cash (BCH) u kolovozu 2017. godine kao hard fork Bitcoina (Kriptomat,
2020).

Slijjedi, 2020. godina, koja se odnosi na zna€ajno povecanje interesa institucionalnih
investitora Medutim, to je rezultiralo rastom cijena. Velike tvrtke poput Tesle 1 Square pocele
su ulagati u Bitcoin, a sredi$nje banke pocele su istrazivati koncept digitalnih valuta. Godinu
dana kasnije, to¢nije, 2021. godine, Bitcoin nastavlja sluziti kao sredstvo ulaganja i placanja.
Pojavili su se novi izazovi, ukljucujudi pitanja okoliSa vezana uz potroS$nju energije u procesu

rudarenja i regulaciju kriptovaluta u razli¢itim zemljama (Kriptomat, 2020).

U suvremenim okvirima za bolje razumijevanje danasnjeg aktualnog stanje Bitcoina
preporucuje se koriStenje Excel tablica za pracenje kljucnih metrika kao Sto su: cijena Bitcoina:
(pracenje cijene po danu, tjednu ili mjesecu), trziSna kapitalizacija (ukupna vrijednost svih
Bitcoina u opticaju) 1 koli¢ina trgovanja (mjerenje obujma transakcija na razliitim

mjenjacnicama).

U zakljuénim razmatranjima o povijesnom razvoju Bitcoina, uoc¢ava se da je Bitcoin
evoluirao od konceptualne ideje do globalno priznatog sredstva razmjene i investicijskog alata.
Iako mu je povijest relativno kratka, znacajno je utjecao na financijske sustave i stvorio temelje
za razvoj mnogih drugih kriptovaluta i blockchain tehnologija. Njegova buducnost 1 dalje je

neizvjesna, no Bitcoin ostaje jedan od najznacajnijih inovacija 21. stoljeca.



3. OPCENITO O BITCOINU

Bitcoin funkcionira kao medij razmjene te koristi kriptografiju za kontrolu izdavanja
novca ili pratnju transakcija, pri ¢emu se naglasava da Bitcoini nisu vezani ni za jednu svjetsku
valutu. Kriptiranje je proces transformacije izvorne informacije (na primjer, ¢istog teksta) u
naizgled slucajni niz znakova (enkriptirani tekst). Dekripcija je obrnuti proces koji enkriptirani
tekst transformira natrag u izvorni tekstom a da je tekst pritom ostao nepromijenjen (Grupa

autora, 2010: 136).

Bitcoin je virtualna valuta koja se stvara i pohranjuje iskljucivo digitalnim putem.
Bitcoin ne postoji u tiskanoj verziji i nije podlozan kontroli neke institucije. Nastaje u okviru
zajednice ljudi, nazvanih rudarima, koji upotrebljavaju softver za rjeSavanje kompliciranih

matemati¢kih problema (Ci¢in-Sain, 2016).

Utvrduju se da je Bitcoin predmet razli¢itih definicija i tumacenja, a razliciti autori i
institucije u svojim opisima naglasavaju razliCite aspekte ove kriptovalute. U nastavku su

opisane neke od definicija s ciljem boljeg razumijevanja datog pojma.

Satoshi Nakamoto (osniva¢ Bitcoina) definira Bitcoin kao "elektronski sustav gotovine
koji omogucuje placanje s jedne strane na drugu bez potreba za posrednikom. Naglasava ideju

decentralizacije 1 sigurnosti transakcija (Nakamoto, 2009).

Antonopoulos (2015) opisuje Bitcoin kao "protokol i ekosustav koji omogucuju
transakcije izmedu dvije strane bez centraliziranog autoriteta". On naglaSava vaznost peer-to-

peer mreze 1 sposobnost Bitcoina da djeluje kao "digitalno zlato" (Antonopoulos, 2015).

Taleb (2016) je u svojim radovima opisao Bitcoin kao "odredenu vrstu novca koja moze
proci test vremena". Naglasava svojstvo Bitcoina kao skladiSta vrijednosti koje nije podlozno

inflaciji, zbog ograni¢ene ponude.


https://www.amazon.com/Andreas-Antonopoulos/e/B00MVAG8Z8/ref=dp_byline_cont_book_1

Definicije Bitcoina variraju ovisno o perspektivi i kontekstu iz kojeg se promatra. Dok neki
autori naglaSavaju tehniCke aspekte i infrastrukturu, drugi se fokusiraju na njegovu funkciju
kao sredstva razmjene ili imovine.Zbog svog slozenog i disruptivnog karaktera, Bitcoin ostaje
predmet istrazivanja, rasprave i razliitih tumacenja i mogucnosti prihva¢anja novi tumacenja
Bitcoina. Glede vrsta Bitcoina, Medu najpopularnijim kriptovalutama su (CoinMarketCap,

2022):

1. Bitcoin (BTC) - Prva i najpoznatija kriptovaluta, Cesto se smatra "digitalnim zlatom".

2. Ethereum (ETH) - Druga najpopularnija kriptovaluta, poznata po svojoj
funkcionalnosti smart ugovora i decentraliziranim aplikacijama (dApps).

3. Tether (USDT) - Stablecoin koji je vezan uz americki dolar, ¢esto koristen za
trgovanje.

4. Binance Coin (BNB) - Kriptovaluta razmjene Binance, koristi se za smanjenje
naknada na platformi.

5. Ripple (XRP) - Fokusira se na brzo i jeftino medunarodno placanje.

6. Cardano (ADA) - Poznata po svom istrazivackom pristupu i sloZenom dizajnu
blockchaina.

7. Solana (SOL) - Brza 1 skalabilna platforma za dApps 1 DeFi projekte.
8. Polkadot (DOT) - Omogucuje povezivanje razli¢itih blockchaina 1 interoperabilnost.

9. Dogecoin (DOGE) - Pocela kao Sala, sada ima veliku zajednicu i koristi se za razliCite
svrhe.

10. Litecoin (LTC) - Stvoren kao "srebro" u odnosu na Bitcoin, nudi brze transakcije.

Glede, nacina kupnje Bitcoina, postoji Sest nacina kupnje Bitcoina ( vidi slika 1)
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Bitcoin :Ifleifgetlgi};e;erl
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Slika 1. Shematski prikaz nac¢ina kupnje Bitcoina

Izvor: https://www.nerdwallet.com/article/investing/how-to-invest-in-bitcoin

Razmjena kriptovaluta smatra se jedinim od nacina kupnje Bitcoina. Razmjena
kriptovaluta ili digitalna razmjena valuta (eng. Digital, currency exchange, DCE) je vrsta
poslovanja koje omogucuju korisnicima da trguju kriptovalutama (Fang i sur., 2022). U skladu
sa slikom 1, postoji nekoliko nacina za kupnju Bitcoina, a izbor metode ovisi o potrebama,

dostupnosti 1 preferencijama. Evo naj¢es¢ih na¢ina (Voigth i Randall 2024):

Mjenjacnica je jedan od nacina i pri tome se radi o centraliziranim mjenja¢nicama koje
predstavljaju platforme poput Coinbase, Binance, Kraken i Bitstamp. Iste omogucavaju

jednostavnu kupnju Bitcoina putem bankovnih transfera, kreditnih kartica ili drugih metoda


https://www.nerdwallet.com/article/investing/how-to-invest-in-bitcoin

pla¢anja. Drugi nain je decentralizirana mjenjacnica koje predstavljaju platforme poput
Uniswap i1 Bisq a koje omogucuju kupnju Bitcoina bez centraliziranog posrednika, cesto
koristeci druge kriptovalute kao sredstva placanja. Treci nacin je Peer-to-Peer (P2P) platforme.
Sljedeci nacin je LocalBitcoins i Paxful a ova platforma povezuju kupce 1 prodavace direktno,
omogucavajudi transakcije s razliitim metodama placanja, ukljucujuéi gotovinu, PayPal,
bankovne transfere i druge. Bitcoin bankomati (ATMs) su fizicke masine koje omogucavaju
kupnju Bitcoina za gotovinu ili debitne kartice. Mogu se pronaci na raznim lokacijama, a ¢esto
nude jednostavan i brz nacin za nabavu Bitcoina. Brokeri odnosno online brokeri su takoder
jedan od nacina kupnje Bitcoina. Neki online brokeri, poput eToro i Robinhood, omogucavaju
kupnju Bitcoina kao dio Sireg portfelja investicija. Ovi brokeri ¢esto nude jednostavno sucelje
1 moguénost trgovanja, ali se moze dogoditi da ne omogucuju isplatu Bitcoina u vlastiti
novc€anik. Izravna kupnja od prijatelja ili poznanika smatra se pogodnim nafinom kupnje

ponajvise radi pristupacnosti i jednostavnosti (Voight i Randall, 2024).

U slucaju da netko ima ima prijatelje ili poznanike koji ve¢ posjeduju Bitcoin, moze se
dogovoriti izravna kupnju od njih, uz dogovor o cijeni i nacinu plac¢anja. Investicijski fondovi
1 trustovi predstavljaju investicijske fondove 1 trusts, poput Grayscale Bitcoin Trust, koji
omogucavaju ulaganje u Bitcoin bez potrebe za njegovim izravnim posjedovanjem. To moze
biti korisno za institucionalne investitore ili one koji ne Zele upravljati vlastitim kriptovalutama.
Postoje jo§ dva nacina kupnje Bitcoina, a to su: prijenos s druge kriptovalute (u slu¢aju posjeda
druge kriptovalute, moZe se zamijeniti za Bitcoin putem raznih mjenjacnica ili platformi za
trgovanje 1 zadnje je kreditna kartica 1 financijska usluga, pri ¢emu neki servisi omogucuju
kupnju Bitcoina putem kreditnih kartica, ali imajte na umu da ovo moze ukljucivati visoke

naknade (Voight i Randall, 2024).



4. KLJUCNE STRATEGIJE ZA SMANJENJE RIZIKA U BITCOIN

Pojam upravljanja rizikom nije se svugdje pojavio u isto vrijeme, na globalnoj razini.
Primjerice, u SAD-u, pojam se pojavio na pocetku 60-ih godina 20 stolje¢a. Daljnjim razvojem
i na podrucju anglosaksonskih drzava i daljnjim Sirenjem raspona rizika dolazi do razvoja nove
ekonomske discipline — upravljanje rizicima (Vujovié¢, 2009: 74). Isti autor objasnio je da
upravljanje rizicima je multidisciplinarni proces jer su ukljuceni razliite razine znanja i
discipline Vujovi¢ (2009: 75). Ulaganje u Bitcoin nosi znacajne rizike. Volatilnost cijena,
sigurnosni problemi i regulativne promjene mogu uzrokovati velike gubitke. Stoga je smanjenje
rizika klju¢no za uspjesno ulaganje. Investitori trebaju razumjeti razlicite strategije koje mogu

pomo¢i u zastiti njihovih sredstava i maksimiziranju potencijalnih dobitaka.

4.1. Modeli za analizu rizika Bitcoina

Utvrdena su Getiri modela za analizu rizika Bitcoina (Sverko, 2002). Navedeni modeli
za analizu rizika Bitcoina mogu se primjeniti na razli¢ite aspekte kripto trzista. Evo kako se

svaki od njih moze konkretno primjeniti (Sverko, 2002):

1.Model volatilnosti: Ovaj model analizira fluktuacije cijene Bitcoina na dnevnoj ili
tjednoj osnovi. Na primjer, tijekom 2020. godine, Bitcoin je doziveo nagli skok od oko 10.000
dolara na vise od 60.000 dolara u samo nekoliko mjeseci. Analizom ovih promjena moZe se

procijeniti koliko je rizi¢no ulagati u Bitcoin u odredenim vremenskim okvirima.

2.Model povezanosti: Ovaj model ispituje kako Bitcoin korelira s drugim financijskim
instrumentima, kao $to su akcije ili zlato. Na primjer, tijekom pandemije COVID-19, mnogi
investitori su povukli sredstva iz akcija i1 preusmjerili ih u Bitcoin, Sto je stvorilo pozitivnu

korelaciju koja moZze ukazivati na promjene u percepciji rizika.



3.Model likvidnosti: Ovaj model analizira koliko lako moze se kupiti ili prodati Bitcoin
bez znacajnog utjecaja na cijenu. Na primjer, tijekom krize u svibnju 2021. godine, kada je
Bitcoin naglo pao, likvidnost na burzama se smanjila, Sto je otezalo trgovanje i dodatno

povecalo rizik za investitore.

4.Model trziSnog sentimenta: Ovaj pristup mjeri op¢i sentiment investitora putem
analiza drustvenih mreza ili forumima. Na primjer, nagli porast pozitivnih tweetova ili
komentara o Bitcoinu moze signalizirati rastu¢e povjerenje investitora, ali moze i ukazivati na

moguénost "balona" koji bi mogao puknuti.

Svaki od ovih modela moze pruziti jedinstven uvid u rizike povezane s investiranjem u

Bitcoin, omoguéavajuéi investitorima da donesu finalnu odluku (Sverko, 2002).

Takoder, u tre¢em poglavlju, istrazuju se kljuCne strategije za smanjenje rizika pri
ulaganju u Bitcoin. Ove strategije ukljucuju diversifikaciju portfelja, kontinuirano obrazovanje,
postavljanje granica, koriStenje sigurnih platformi, pracenje trzista, dugoro¢no ulaganje,
definiranje investicijskih ciljeva, postavljanje stop-loss naloga, psiholoSku pripremu i pracenje
regulativnih promjena. Kroz ovu analizu, pruza se sveobuhvatan pogled na kako efikasno

upravljati rizicima vezanim uz Bitcoin.
4.2. Kljucne strategije za smanjenje rizika u Bitcoin
Ulaganje u Bitcoin moze biti izazovno, ali postoje razliite strategije koje investitori

mogu primijeniti kako bi smanjili rizik i osigurali svoje investicije. Ovdje su klju¢ne strategije

koje ¢e biti detaljno objasnjene nadalje (Wester, 2024):
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4.2.1. Diversifikacija portfelja

Diversifikacija portfelja odnosi se na postupak pri koje raznolikost ulaganja smanjuje
rizik. Ulaganje u razlicite vrste imovine, ukljuc¢ujuc¢i druge kriptovalute, dionice ili nekretnine,
moze pomoc¢i u ublazavanju potencijalnih gubitaka. Diversifikacija portfelja predstavlja
kljuénu strategiju smanjenja rizika koja se koristi u financijskim ulaganjima. Osnovna ideja
diversifikacije je raspodjela ulaganja medu razlicite klase imovine, kako bi se smanjila ukupna
izlozenost riziku. Na taj nacin, negativne performanse jednog ulaganja mogu se nadoknaditi

pozitivnim performansama drugih (Wester, 2024).

Prema Markowitzu (1952), koji je razvio teoriju portfelja, diversifikacija omogucava
investitorima da optimiziraju svoj portfelj kroz kombinaciju razlicitih vrsta imovine koje nisu
savrSeno korelirane. Ova teorija naglaSava da ulaganje u razlicite klase imovine moze smanjiti

ukupnu volatilnost portfelja, ¢ime se povecava ocekivani prinos uz manji rizik.

Fama i French (1993) dodatno su razvili ovu ideju kroz svoj model visestrukih faktora,
naglaSavajuci da ukljucivanje razli€itih investicija, ukljuujuci dionice, obveznice 1 nekretnine,
mogu poboljsati odnos rizik-prinos. Navodi se da diversifikacija nije samo korisna, vec je 1
nuzna s obzirom na prirodu trzista i njegovu volatilnost. Prema Malkielu (2016) raznolikost u
portfelju kljuna za smanjenje rizika bez nuznog smanjenja potencijalnog prinosa. Njegov
pristup ukazuje na vaznost ukljucivanja razli¢itih vrsta imovine, ukljucujuéi alternativne
investicije poput kriptovaluta, kako bi se postigla optimalna ravnoteza rizika i povrata. U
kontekstu Bitcoina, diversifikacija moZze ukljucivati ulaganje u druge kriptovalute, kao 1
tradicionalne klase imovine. Na primjer, investiranje u Ethereum, Litecoin ili ¢ak u dionice
tehnoloskih tvrtki koje se bave blockchain tehnologijom moZe dodatno smanjiti rizik povezan
s volatilnos$¢u Bitcoina. U konacnici, diversifikacija portfelja ne samo da smanjuje rizik, ve¢

omogucava investitorima da iskoriste razli€ite prilike za rast na trzistu.
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4.2.2. Istrazivanje i obrazovanje

Istrazivanje i obrazovanje odnosi se na kontinuirano ucenje o trziStu kriptovaluta.
Informirani investitori su bolje opremljeni za donoSenje pametnih odluka. Prema autoru i
strucnjaku za financije, Andreasu Antonopoulosu, edukacija je osnovni alat za razumijevanje
slozenih aspekata kriptovaluta. U njegovoj knjizi "Mastering Bitcoin" (2017), Antonopoulos
naglaSava vaznost temeljitog istrazivanja i poznavanja tehnologije koja stoji iza Bitcoina.
Preporucuje da investitori proucavaju ne samo trziSne trendove, ve¢ 1 tehnologiju blockchaina
kako bi bolje razumjeli potencijal i rizike povezane s kriptovalutama.Nadalje, investicijski
analiti¢ar, Nouriel Roubini, u svojim radovima upozorava na opasnosti nesigurnih investicija u
kriptovalute, isticuci da je samo obrazovanje klju¢no za smanjenje rizika. Roubini naglaSava da
investitori trebaju biti svjesni volatilnosti trzista i temeljnih mehanizama koji utjecu na cijene
kriptovaluta. Njegova analiza pokazuje da su informirani investitori skloniji prepoznavanju
potencijalnih zamki i prilika. Prema istrazivanju koje su proveli Barber i Odean (2001), ulagaci
s viS§im razinama financijskog znanja imaju tendenciju da donose bolje odluke i ostvaruju vece
povrate. te time ukazuju na vaznost obrazovanja i informacija u donoSenju odluka o ulaganju,
Sto je posebno relevantno u kontekstu kriptovaluta gdje su trZiSne informacije Cesto
nepredvidive 1 brzo se mijenjaju. Osim teorijskog znanja, prakti¢no iskustvo takoder igra
klju¢nu ulogu. Investitori bi trebali pratiti vijesti, sudjelovati u forumima i pratiti analize
struénjaka kako bi ostali informirani o trenutnim trendovima i promjenama u regulativi.
Platforme kao §to su CoinDesk i CoinTelegraph pruZaju azurirane informacije 1 analize koje
mogu pomoc¢i investitorima da donesu bolje odluke. Kontinuirano obrazovanje 1 istrazivanje
omogucuju investitorima da preuzmu aktivnu ulogu u upravljanju svojim ulaganjima 1 da se

bolje nose sa izazovima trZista kriptovaluta.
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4.2.3. Postavijanje granica

Treca klju€na strategija je postavljanje granica. Definiranje granica gubitaka i dobitaka
moze pomo¢i investitorima da donose racionalne odluke i1 izbjegnu emocionalne reakcije na
trziSne promjene. U biti, postavljanje granica gubitaka i dobitaka predstavlja kljucnu strategiju
koju investitori koriste kako bi upravljali rizikom i donijeli racionalne odluke u dinami¢nom
svijetu kriptovaluta. Ova strategija pomaze u smanjenju emocionalnog stresa i impulsivnih

reakcija na trziSne promjene.

Prema autoru i strué¢njaku za psihologiju ulaganja, Danielu Kahnemanu, emocionalne
reakcije igraju znacajnu ulogu u donosenju odluka investitora. U knjizi "Thinking, Fast and
Slow" (2011), Kahneman objasnjava kako ljudi ¢esto donose odluke na temelju osjecaja, a ne
racionalnih procjena. Postavljanjem definiranih granica, investitori mogu smanjiti utjecaj
emocija i osigurati da djeluju prema unaprijed postavljenim pravilima, umjesto da reagiraju na

trenutne trzisne fluktuacije.

Montier, (2007) poznati investicijski strateg, takoder isti¢e vaznost postavljanja granica.
Naglasava se da definiranje razina gubitaka (stop-loss) i dobitaka (take-profit) moze pomoci
investitorima da ostanu disciplinirani 1 fokusirani na dugorocne ciljeve. Ova disciplina moZe
znacajno smanjiti rizik od impulzivnog trgovanja, koje ¢esto dovodi do gubitaka. Pored toga,
istrazivanje koje su proveli Statman 1 Caldwell (1987) pokazuje da investitori koji postavljaju
granice za gubitke 1 dobitke imaju tendenciju da ostvaruju bolje rezultate. Njihovo istraZivanje
sugerira da postavljanje ovih granica moZe sprijeciti emocionalne odluke i potaknuti
razmatranje racionalnijih pristupa. U kontekstu kriptovaluta, gdje su cijene Cesto vrlo volatilne,
postavljanje granica moze pomoci investitorima da izbjegnu paniku prilikom naglih padova
cijena. Na primjer, ako investitor postavi stop-loss nalog na 10% ispod trenutne cijene,
automatski ¢e se prodati kada cijena padne ispod te razine, ¢ime se smanjuje potencijalni
gubitak. Zakljuéno, definicija granica gubitaka i dobitaka moZe pomoc¢i investitorima da ostanu
disciplinirani i racionalni, smanjujuci rizik od emocionalnog trgovanja i omogucujuci im da se

bolje nose s izazovima trziSta kriptovaluta.
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4.2.4. Sigurne mjenacnice i novcanici

Glede sigurnih mjenjacnica i nov€anika, odabir pouzdanih platformi za trgovanje i
sigurnih novC€anika za pohranu Bitcoina klju¢no je za zastitu investicija u kriptovalute. U svijetu
koji je pun sigurnosnih prijetnji, pravilna selekcija moze znacajno smanjiti rizik od krade i
gubitka sredstava. Prema istrazivanju koje je provela firma Chainalysis (2020), gotovo 50%
svih kriptovaluta ukradenih u 2019. godini poteklo je iz nesigurnih mjenjacnica. Ova statistika
naglaSava vaznost odabira sigurnih 1 uglednih platformi za trgovanje. Autor i stru¢njak za
blockchain tehnologiju, Buterin (20169 istice u svojim radovima vaznost koriStenja
mjenjacnica koje implementiraju viSefaktorsku autentifikaciju (MFA) i druge sigurnosne mjere,

kako bi zastitili korisni¢ke racune i sredstva.

Takoder, na trziStu postoje razlike medu mjenja¢nicama kada je u pitanju razina
sigurnosti. Na primjer, Binance 1 Coinbase Cesto se navode kao pouzdane platforme koje
osiguravaju sredstva korisnika kroz osiguranje i sigurnosne protokole (McMillan, 2019). Ove
platforme ulazu znac¢ajne resurse u sigurnosne mjere, ukljuc¢ujuéi hladne novcanike za pohranu

vecine sredstava, Sto dodatno smanjuje rizik od hakerskih napada.

Kada je rije¢ o sigurnim novcanicima, autor i stru¢njak za kriptovalute, Andreas
Antonopoulos, u svojoj knjizi "Mastering Bitcoin" (2017), preporucuje koristenje hardverskih
novCanika, kao Sto su Ledger 1 Trezor, koji pruzaju visoku razinu sigurnosti. Ovi novcanici
pohranjuju privatne kljuceve offline, ¢ime se smanjuje rizik od online prijetnji. Antonopoulos
(2017) naglaSava da je vazno da investitori shvate razlike izmedu razli¢itih vrsta novcanika i
odaberu onaj koji najbolje odgovara njithovim potrebama. Osim odabira pravih platformi i
novCanika, vazno je 1 educirati se o sigurnosnim praksama. Investitori bi trebali redovito
azurirati svoje softverske novc€anike, koristiti snazne lozinke i izbjegavati javne Wi-Fi mreze
prilikom trgovanja ili pristupanja svojim racunima. Pravilna selekcija sigurnih mjenjacnica 1
novc¢anika moZe znacajno smanyjiti rizik od gubitka sredstava, omogucujuéi investitorima da se

fokusiraju na strategije ulaganja umjesto na sigurnosne prijetnje.
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4.2.5. Redovito pracenje vijesti

Redovito pracenje vijesti i trziSnih trendova klju¢no je za uspjeh investitora u svijetu
kriptovaluta. Dinami¢nost ovog trzista zahtijeva od investitora da budu stalno informirani kako
bi mogli pravovremeno reagirati na promjene i prilagoditi svoje strategije. Prema istrazivanju
koje su proveli Barber i Odean (2001), aktivni investitori koji prate trziSne informacije ostvaruju
bolje rezultate od onih koji to ne ¢ine. Ova studija isti¢e vaznost informiranosti i proaktivnog
pristupa prema trzistu. Investitori koji redovito prate vijesti imaju vece Sanse da prepoznaju

prilike i rizike, $to im omogucuje donoSenje informiranih odluka.

Autor i stru¢njak za financije, Peter Brandt, u svojoj knjizi "Trading Commodities and
Financial Futures" (2011), naglasava da je pracenje trziSnih trendova klju¢no za uspjesno
trgovanje. Brandt (2011) preporucuje koriStenje tehnicke analize kako bi se identificirali
obrasci 1 trendovi koji mogu pomo¢i investitorima u donoSenju odluka. On savjetuje da
investitori prate klju¢ne razine podrske i otpora, kao i relevantne vijesti koje mogu utjecati na
trzi$ne cijene. Osim toga, investicijski analitiar, Roubini, takoder isti¢e vaznost pracenja vijesti
u svom radu. Roubini naglasava da kriptovalute cesto reagiraju na vijesti o regulaciji,
partnerstvima i tehnoloskim inovacijama. U njegovim analizama, prac¢enje ovih vijesti mozZe
pomo¢i investitorima da anticipiraju trziSne promjene i1 prilagode svoje strategije prema

novonastalim okolnostima.

Takoder, platforme poput CoinMarketCap i CryptoCompare pruzaju korisnicima
moguénost da prate trenutne cijene, obujam trgovanja i druge relevantne informacije u
stvarnom vremenu. Ove platforme omogucuju investitorima da ostanu informirani i prilagode
svoje strategije na temelju najnovijih podataka. Zaklju¢no, redovito prac¢enje vijesti 1 trziSnih
trendova ne samo da pomaZze investitorima da ostanu informirani, ve¢ i da budu spremni na
brze promjene u trziSnim uvjetima. Ova proaktivnost moze znacajno povecati Sanse za uspjeh

u svijetu kriptovaluta.
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4.2.6. Dugorocno ulaganje

Fokusiranje na dugorocne ciljeve umjesto na kratkoro¢no trgovanje moze znacajno
smanjiti izlozenost volatilnosti 1 omoguciti investitorima da iskoriste potencijal rasta Bitcoina.
U vremenu kada su trziSne fluktuacije Ceste 1 dramati¢ne, dugoro¢na strategija nudi stabilniji

pristup investiranju.

Prema analizi koju je proveo investicijski stru¢njak, Jeremy Siegel, u svojoj knjizi
"Stocks for the Long Run" (1994), dugoro¢no ulaganje moze donijeti znatno vece povrate u
usporedbi s kratkorocnim trgovanjem. Siegel navodi da su trZista tendencijalno uzlazna na duze
staze, a investitori koji ostanu dosljedni svojim dugoro¢nim strategijama c¢esto ostvaruju bolje
rezultate. Ova perspektiva je posebno relevantna u kontekstu Bitcoina, ¢ija je cijena prosla kroz
znacajne oscilacije, ali je dugorocno zabiljezila znacajan rast. Takoder, investicijski analiticar,
Cathie Wood, u svojim radovima isti¢e prednosti dugoro¢nog ulaganja u inovativhe
tehnologije, ukljuc¢ujuéi kriptovalute. Wood naglasava da investitori koji prepoznaju potencijal
Bitcoina i drugih kriptovaluta kao "digitalnog zlata" mogu profitirati dugoro¢no, posebno s
obzirom na rastuéi interes institucionalnih investitora (Wood, 2020). Osim toga, istraZivanje
koje su proveli Fama i French (1996) potvrduje da investitori s dugorocnim horizontima imaju
tendenciju da izbjegavaju emocionalne reakcije na kratkoro€ne promjene trzista. Ova
emocionalna stabilnost moze znacajno smanjiti rizik od impulzivnih odluka koje ¢esto dovode

do gubitaka.

Dugoro¢no ulaganje takoder omogucuje investitorima da iskoriste slozeni efekt, gdje se
prinosi reinvestiraju 1 kumuliraju tijekom vremena. Ovaj pristup moze biti posebno koristan u
volatilnom trziStu poput kriptovaluta, gdje kratkoro¢ne fluktuacije mogu obeshrabriti
investitore. Na kraju, dugoro¢no ulaganje u Bitcoin ne samo da smanjuje izlozenost
kratkoro¢nim rizicima, ve¢ takoder omogucuje investitorima da iskoriste potencijal rasta ove
kriptovalute na duzi rok. Ova strategija moze stvoriti stabilniju i profitabilniju investicijsku

buduénost.
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3.2.7. Postavljanje investicijskih ciljeva

Jasno definirani investicijski ciljevi kljuni su za uspjesno upravljanje portfeljem i
donoSenje racionalnih odluka. Postavljanje ciljeva pomaze investitorima da zadrze fokus, da

mjere svoj napredak i prilagode strategije prema potrebama.

Prema istrazivanju koje je proveo autor i financijski savjetnik, Thomas J. Stanley, u
svojoj knjizi "The Millionaire Next Door" (1996), uspjesni investitori Cesto postavljaju
specificne, mjerljive, dostizne, relevantne 1 vremenski ograni¢ene (SMART) ciljeve. Ova
struktura pomaze im da ostanu motivirani i usredotoCeni, dok se istovremeno minimizira
emocionalne reakcije na trziSne promjene. Stanley naglasava da investitori koji imaju jasno
definirane ciljeve bolje razumiju svoje rizike 1 ocekivanja. Osim toga, investicijski
profesionalac, Ray Dalio, u svom radu "Principles: Life and Work" (2017), isti¢e vaznost
postavljanja ciljeva ne samo s financijskog aspekta, ve¢ 1 s osobnog. Dalio preporucuje da
investitori razmotre svoje Zivotne ciljeve 1 kako ulaganja mogu doprinijeti tim ciljevima. Ovaj
holisti¢ki pristup omogucuje investitorima da donesu racionalnije odluke koje su u skladu s
njihovim vrijednostima i Zivotnim filozofijama. IstraZivanje koje su proveli Barber i Odean
(2001) takoder ukazuje na to da investitori ,bez jasno definiranih ciljeva, Cesto donose
iracionalne odluke, §to moze dovesti do nepotrebnih gubitaka. Postavljanjem ciljeva, investitori
mogu smanyjiti u¢inak emocionalnog odluc¢ivanja. Osim definiranja financijskih ciljeva, vazno
je da investitori redovito preispituju i prilagodavaju svoje ciljeve kako bi ostali relevantni u
promjenjivom okruZenju trziS§ta. Ovaj proces omogucuje im da se prilagode novim
informacijama 1 promjenama u osobnim okolnostima. Zaklju¢no, postavljanje jasnih
investicijskih ciljeva pomaZze investitorima da zadrze fokus i donesu racionalne odluke. Ova
praksa ne samo da poboljSava uspjeh ulaganja, ve¢ i doprinosi emocionalnoj stabilnosti 1

dugoroc¢noj strategiji.

17



4.2.7. Koristenje Stop-Loss Naloga

Koristenje stop-loss naloga predstavlja klju¢nu strategiju za upravljanje rizikom u
trgovanju Bitcoinom. Ovi nalozi automatski prodaju Bitcoin kada cijena padne ispod unaprijed
odredenih razina, ¢ime se smanjuje rizik od znacajnih gubitaka. Ova metoda pomaze

investitorima da zadrze kontrolu nad svojim portfeljem, ¢ak i u turbulentnim trzi§nim uvjetima.

Prema istrazivanju koje su proveli Chan, B. et al. (2016), implementacija stop-loss
naloga moze znacajno smanjiti emocionalne reakcije investitora prilikom donosenja odluka o
trgovanju. Ovaj pristup omogucuje investitorima da izbjegnu impulzivne odluke u momentima
trziSne panike, $to je Cesto uzrok gubitaka. Stop-loss nalozi automatski izvrSavaju prodaju, ¢ime
se osigurava da investitori ne ostanu "zarobljeni" u nepovoljnim pozicijama. Financijski
analiticar, John Murphy, u svojoj knjizi "Technical Analysis of the Financial Markets" (1999),
takoder isti¢e vaznost upravljanja rizikom. Murphy preporucuje koriStenje stop-loss naloga kao
osnovne strategije za zastitu kapitala. Ova praksa omogucuje investitorima da unaprijed odrede
razinu rizika koju su spremni prihvatiti, ¢ime se povec¢ava njihova discipliniranost u trgovanju.
Osim toga, istrazivanje koje je proveo Kogan i Wang (2006) pokazuje da investitori koji koriste
stop-loss naloge imaju tendenciju da postignu bolje dugorocne rezultate. Ova strategija ne samo
da smanjuje potencijalne gubitke, ve¢ takoder omogucuje investitorima da se fokusiraju na
dugorocne ciljeve, umjesto da se brinu o kratkoro¢nim fluktuacijama. Medutim, vazno je
napomenuti da stop-loss nalozi nisu bez rizika. U uvjetima izraZzene volatilnosti, cijena moze
"skliznuti" ispod razine stop-loss naloga, §to moZe rezultirati prodajom po nepovoljnoj cijeni.
Stoga je vazno da investitori pazljivo odrede razinu stop-loss naloga, uzimajuci u obzir trzisne
uvjete 1 svoju strategiju ulaganja.Zaklju¢no, koristenje stop-loss naloga predstavlja u¢inkovit
nacin za upravljanje rizikom u trgovanju Bitcoinom. Ova strategija pomaze investitorima da

smanje izloZenost gubicima i zadrze fokus na svojim dugoroc¢nim ciljevima.
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3.2.8. Psiholoska priprema

Razvijanje emocionalne otpornosti klju¢no je za uspjeh investitora, osobito na
volatilnim trziStima poput Bitcoina. Emocionalna otpornost pomaze investitorima da izdrze
trziSne fluktuacije bez donoSenja impulzivnih odluka, ¢ime se smanjuje rizik od znacajnih
gubitaka. Prema psihologu i autoru, Danielu Kahnemanu, u svojoj knjizi "Thinking, Fast and
Slow" (2011), ljudi Cesto donose odluke na temelju emocija umjesto racionalnih analiza,
posebno u stresnim situacijama. Kahneman naglasava da emocionalna inteligencija, koja
ukljucuje sposobnost prepoznavanja i upravljanja vlastitim emocijama, moze pomoci
investitorima da izbjegnu donosenje brzih odluka koje mogu rezultirati gubicima. Osim toga,
istrazivanje koje su proveli Shefrin i Statman (1985) pokazuje da investitori ¢esto pate od "herd
mentality" ili stada, gdje slijede ponasanje drugih umjesto da donose vlastite informirane
odluke. Razvijanje emocionalne otpornosti omogucuje investitorima da ostanu pribrani i

racionalni, ¢ak i kada trziSte dozivljava nagle promjene.

Financijski stru¢njak, Johnathan Clements, u svojoj knjizi "The Little Book of Main
Street Money" (2010), istie vaznost psiholoske pripreme u investiranju. On preporucuje prakse
poput vodenja dnevnika emocija i refleksije na trziSne odluke, $to moze pomo¢i investitorima
da bolje razumiju svoje emocionalne reakcije 1 nauce iz vlastitih greSaka. Ova praksa ne samo
da poboljSava emocionalnu otpornost, ve¢ takoder pomaze investitorima da postanu svjesniji
svojih odluka i strategija. Dodatno, istraZivanje koje su proveli Fenton-O'Creevy et al. (2011)
ukazuje na to da investitori koji se bave aktivnim uc¢enjem i razvojem emocionalnih vjeStina
Cesto postizu bolje rezultate. Ova strategija ukljucuje usvajanje tehnika opustanja 1 meditacije,
Sto moZe pomoc¢i investitorima da smanje stres 1 zadrze fokus na dugoro¢ne ciljeve. U
zakljucku, psiholoska priprema i razvoj emocionalne otpornosti kljuéni su za uspjesno ulaganje.
Ove vjestine pomazu investitorima da donose racionalne odluke i izdrze trziSne fluktuacije,

¢ime se povecava Sansa za postizanje dugoro¢nih financijskih ciljeva.
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4.2.8. Regulativne promjene

Regulativne promjene predstavljaju znacajan izazov za investitore, posebno u
dinami¢nom svijetu financija i kriptovaluta. Pracenje zakonodavnih promjena klju¢no je za
osiguranje uskladenosti s novim pravilima i za minimiziranje rizika od pravnih posljedica. Kako
se trziSta razvijaju, tako i regulative ¢esto prolaze kroz znacajne promjene, a investitori moraju
biti spremni na prilagodbe. Prema autoru i stru¢njaku za financijsko pravo, Wilkinon, (2019),
promjene u regulativama mogu imati znacajan utjecaj na strategije ulaganja. Wilkins (2019)
naglasava da je vazno da investitori budu proaktivni u pra¢enju zakonodavnih promjena kako
bi mogli prilagoditi svoje portfelje i strategije ulaganja. To ukljucuje redovito pracenje vijesti i
izvora koji se bave regulacijama u financijskom sektoru. Financijski analiticar, Mark Cuban, u
jednom od svojih intervjua, istice vaznost obrazovanja o zakonodavnim okruzenjima u kojima
investitori djeluju. Cuban sugerira da investitori trebaju razmotriti angaZiranje pravnih
savjetnika ili stru¢njaka koji mogu pomoci u interpretaciji novih pravila i preporuka. Ova
strategija omogucuje investitorima da se bolje pripreme za promjene i osiguraju uskladenost s
vaze¢im regulativama.Osim toga, istraZivanje koje su proveli Arner, Barberis i Buckley (2017)
pokazuje da digitalne inovacije, poput blockchaina, mogu utjecati na regulativne okvire. Ovi
autori isti¢u potrebu za stalnim prilagodavanjem kako bi se osiguralo da nova tehnologija ostane
u skladu s postoje¢im zakonima. Investitori trebaju biti svjesni kako promjene u tehnologiji
mogu utjecati na zakone i regulative koje ih okruZuju, te se pripremiti na moguce prilagodbe
svojih strategija.Dodatno, autorica Barbara R. McQuade u svojoj knjizi "The Law of
Cybersecurity" (2020) naglasava vaznost etickog ulaganja 1 uskladenosti s regulativama.
Investitori bi trebali razviti kulturu uskladenosti unutar svojih organizacija, Sto ukljucuje obuku
1 informiranje zaposlenika o vaZnosti poStivanja pravila i zakona. Zaklju¢no, pracenje
zakonodavnih promjena i prilagodba novim pravilima kljuéna su za uspjeh investitora.
Proaktivno pristupanje ovom pitanju moZe zna¢ajno smanjiti rizik i omoguciti investitorima da

ostanu konkurentni na trzistu.
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5. FINANCIJSKI ASPEKTI BITCOINA

5.1. Analiza cijene i volatilnosti

Cijena Bitcoina od svog nastanka prolazila je kroz znacajne fluktuacije, $to ga ¢ini
jednim od najvolatilnijih investicijskih instrumenata. Na primjer, cijena Bitcoina je 2010.
godine bila manja od jednog dolara, dok je u prosincu 2017. godine dosegnula gotovo 20.000
dolara. Ova ekstremna volatilnost moze privuéi investitore koji traze brze dobitke, ali i
potencijalno dovesti do znacajnih gubitaka. Ova promjenjivost je rezultat brojnih faktora,
ukljucujuéi trziSnu potraznju, investicijske spekulacije, regulatorne vijesti i tehnicke promjene

u protokolu Bitcoina (Nakamoto, 2009; Baur, Lee, i Lee, 2018).
5.2. TroSkovi ulaganja (mining, transakcije)

TroSkovi ulaganja u Bitcoin ukljuuju ne samo cijenu same valute, nego i troSkove
vezane uz "mining" i transakcijske naknade. Proces "mininga" zahtijeva visoko sofisticiranu
racunalnu opremu i znacajnu potrosnju elektricne energije, Sto moze predstavljati znacajan
troSak za investitore. Prema nekim procjenama, troSak "mininga" Bitcoina moZze iznositi od
nekoliko tisu¢a do nekoliko desetaka tisu¢a dolara godisnje, ovisno o lokalnim troskovima
elektri¢ne energije (Catalini i Gans, 2016). Osim toga, transakcijske naknade, koje se placaju

za svaki prijenos Bitcoina, mogu varirati.

5.3. Potencijalni prinosi

Unato¢ visokoj volatilnosti 1 troSkovima, potencijalni prinosi od ulaganja u Bitcoin
mogu biti znacajni. Mnogi investitori su dozivjeli ogromne povrate na svoje investicije,
posebno tijekom perioda kada je cijena Bitcoina rasla. Na primjer, neki investitori koji su kupili
Bitcoin u ranim fazama i drzali ga do 2021. godine mogli su ostvariti povrat od vise od 1.000%.
Medutim, vazno je napomenuti da su takvi visoki prinosi povezani s visokim rizicima, a
povijesne performanse ne jamce buduce rezultate (Yermack, 2013). Investitori trebaju pazljivo
razmotriti svoje financijske ciljeve 1 toleranciju na rizik prije nego Sto se odluce na ulaganje u

Bitcoin.
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6. ANALIZA ISPLATIVOSTI BITCOINA

U Sestom poglavlju analizira se isplativost Bitcoin za buduce razdoblje. Napravljen je

Excel izracun aktualnog stanja Bitcoina.

6.1. Prikaz stanja Bitcoina

Prikazuje se stanje Bitcoina na trziStu su sklopu Excel izracuna trzista. Odabran je lipanj

2024. godine

Tablica 1. Stanje Bitcoin, lipanj 2024. godina

Datum Cijena Otvoreno Visoko Nisko Voumen. Pror;jena
06/29/2024 61,102.6 60,403.7 61,192.8 60,382.8 52.56K +1.16%
06/28/2024 60,403.3 61,684.6 62,1754 60,081.9 58.95K -2.08%
06/27/2024 61,685.3 60,848.3 62,351.2 60,629.4 48.79K +1.37%
06/26/2024 60,849.4 61,809.9 62,469.4 60,715.1 54.95K -1.55%
06/25/2024 61,8094 60,292.0 62,266.0 60,262.2 77.28K +2.52%
06/24/2024 60,292.7 63,201.6 63,357.1 58,589.9 120.60K -4.59%
06/23/2024 63,196.2 64,261.0 64,518.9 63,195.3 19.94K -1.66%
06/22/2024 64,261.0 64,131.9 64,523.9 63,944.0 17.55K +0.21%
06/21/2024 64,128.5 64,854.3 65,054.9 63,427.9 60.86K -1.12%
06/20/2024 64,854.3 64,982.1 66,474.2 64,566.7 56.24K -0.19%
06/19/2024 64,980.9 65,159.8 65,706.4 64,705.6 42.96K -0.27%
06/18/2024 65,159.9 66,495.7 66,571.2 64,098.4 93.72K -2.01%
06/17/2024 66,498.8 66,672.9 67,253.8 65,1154 66.09K -0.26%
06/16/2024 66,674.7 66,223.0 66,9514 66,038.1 20.74K +0.68%
06/15/2024 66,223.0 66,034.1 66,446.4 65,895.1 24.05K +0.29%
06/14/2024 66,034.8 66,775.2 67,347.7 65,076.5 65.18K -1.11%
06/13/2024 66,773.1 68,260.6 68,384.6 66,324.3 66.36K -2.18%

6.12.2024 68,260.1 67,320.9 69,990.8 66,911.5 85.55K +1.40%
6.11.2024 67,319.8 69,537.9 69,573.3 66,197.8 96.70K -3.19%
6.10.2024 69,538.2 69,650.2 70,152.5 69,259.9 39.12K -0.16%
6.9.2024 69,650.6 69,310.5 69,847.8 69,136.7 20.99K +0.49%
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6.8.2024 69,310.1 69,347.0 69,572.1 69,222.4 23.03K -0.05%
6.7.2024 69,347.9 70,793.4 71,956.5 68,620.7 82.62K -2.04%
6.6.2024 70,791.5 71,083.6 71,616.1 70,178.7 49.79K -041%
6.5.2024 71,083.7 70,550.9 71,7444 70,397.1 67.06K +0.76%
6.4.2024 70,549.2 68,808.0 71,034.2 68,564.3 75.69K +2.53%
6.3.2024 68,807.8 67,763.3 70,131.0 67,616.8 69.42K +1.53%
6.2.2024 67,773.5 67,760.8 68,447.5 67,330.6 30.63K +0.02%
6.1.2024 67,760.8 67,533.9 67,861.0 67,449.6 19.01K +0.34%

Izvor: Vlastiti rad prema https://www.investing.com/crypto/bitcoin/historical-data

Na temelju podataka koji su prikazani u Tablici 1, vidljivo je da su promjene u % bile u
pozitivnom trendu na pocetku lipnja 2024. godine, ( do 6.5.2024. godine). Nakon toga biljezi
se negativna promjena sve do 12.6.2024. godine kada se javljaju oscilacije svaka dva do tri

dana i tako do kraja mjeseca.

Tablica 2. Pokazatelji izlaznih rezultata za razdoblje lipanj 2024 godine i dvije godine unatrag

Kategorija | Dobivene vrijednosti Dobivene vrijednosti
(lipanj 2024) (2022- 2024)

Najvedi 71,956.5 73,740

Promjena u -10.6 206.4
%

Prosjek 66,207.6 34,998.

Razlika 13,366.5 58,236.

Najnizi 58,589.9 15, 504

Izvor. Vlastiti rad prema https://www.investing.com/crypto/bitcoin/historical-data
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Na temelju Tablice 2, prikazuju se podaci vezani za dobivene vrijednosti a u odnosu na
kategorije. Utvrden je prosjek od 66,207 i to za lipanj 2024. godine dok je prosjeku za razdoblje
od 2022. godine do 2024. godine iznosio 34,998. U skladu s dobivenim podacima, utvrduje se

manji prosjek vrijednosti Bitcoina za promatrano razdoblje.

6.2.Analiza isplativosti

Na dan 29.6. 2024. provjereno je stanje Bitcoina na trziS§tu. Analiza stanja Bitcoina na

trziStu provedena je putem Excel Stock ( Microsoft Word 365. )

Tablica 3.Prikaz stanja na trziStu kroz 52 tjedna , (americki dolar)

52 TJIEDNA 52 TJEDNA PROMIJENA PROMIJENA VALUTA
VISOKO NISKO U %
BTC/USD 73.803,25 24.915,01 1.161,00 -1,89% USD
BCH/USD 718,16 133,29 4,85 -1,25% USD
LTC/USD 114,88 57,45 0,11 0,15% USD
XRP/USD 0,94 0,43 0,00 -0,08% USD
ETH/USD 4.089,60 1.520,00 72,00 -2,09% USD
Legenda:

Bitcoin/US Dollar FX Spot Rate

Bitcoin Cash/US Dollar FX Spot Rate
Litecoin/US Dollar FX Spot Rate
XRP/US Dollar FX Spot Rate
Ethereum/US Dollar FX Spot Rate

Na dan 29.06. 2024. godine, za kategoriju visoko (engl, High), Americki Bitcoin iznosio
je 73.802,25 USD, dok Bitcoin Cash iznosio je 718,16 USD. Takoder, na isti dan, Litcoin je
iznosio 114, 88 USD, dok XRP iznosio 0,94 USD. Etheerum iznosio je na 4.089,00 USD. U
usporedbi svih prikazanih valuta, utvrdeno je da Bitcoin imaju najvecu vrijednost u kategoriji
visoko, ali da pozitivnu promjenu biljezi Litecoin (0,15%) u odnosu na druge valute koje biljeze

negativnu promjenu.
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Tablica 4. Pokazatelji izlaznih rezultata za visoku/nisko

VRIJEME ZADNIJE
VALUTA VISOK INSTRUMENT PRODAJE NIZAK
BTC 60.888,13 Currency Pair 29.6.2024 5:05 60.000,00
BCH 389,09 Currency Pair 29.6.2024 5:05 382,29
LTC 73,79 Currency Pair 29.6.2024 5:05 72,67
XRP 0,47 Currency Pair 29.6.2024 5:05 0,47
ETH 3.393,30 Currency Pair 29.6.2024 5:05 3.362,10

Legenda: Bitcoin/US Dollar FX Spot Rate
Bitcoin Cash/US Dollar FX Spot Rate
Litecoin/US Dollar FX Spot Rate
XRP/US Dollar FX Spot Rate
Ethereum/US Dollar FX Spot Rat

Tablica 4 prikazuje izlazne rezultate aktualnog trziSta (2024) za kategorije visoko
/nisko. Za kategoriju visoko , prvo mjesto zauzima Bitcoin (60,888,13), dok zadnje mjesto

zauzima valuta XRP.

Tablica 5. Pokazatelji izlaznih rezultata: otvoreno, zatvoreno, cijena

ZADNIJE

OTVORENO CIJENA
VALUTA ZATVORENO
BTC 60.119,00 61.403,00 60.688,39
BCH 386,64 388,04 383,19
LTC 73,17 72,73 73,61
XRP 0,47 0,47 0,47
ETH 3.383,70 3.439,10 3.383,94

Legenda: Bitcoin/US Dollar FX Spot Rate
Bitcoin Cash/US Dollar FX Spot Rate
Litecoin/US Dollar FX Spot Rate
XRP/US Dollar FX Spot Rate
Ethereum/US Dollar FX Spot Rat
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Tablica 5 prikazuje izlazne rezultate aktualnog trziSta (2024) za kategorije otvoreno

/zatvoreno. Za kategorije otvoreno/zatvoreno , prvo mjesto zauzima Bitcoin (60,119,00), dok

zadnje mjesto zauzima valuta XRP.

Tablica 6. Pokazatelji deskriptivne statistike za kategorije

Descriptive Statistics
Minimum | Maksimum | Arimeticka Standardna

sredina devijacija
VISOKO 94 73803,25 15745,3660 32498,42588
NISKO 431 24915,010 | 5325,23620 10969,258034
PROMIJENA -698,2100 | 1,4900 -150,429826 306,9468595
PROMIJENA U % -1,45% 2,05% -0,3608% 1,50623%
OTVORENO 4718 60119,0000 | 12792,596360 26493,6116031
ZATVORENO ,4746 61403,0000 | 13060,668920 27061,9951202
CIJENA ,4755 60704,7900 | 12910,239100 26755,0895232

Izvor: Vlastiti rad

Deskriptivni pokazatelji su pokazali da ¢e najvece promjene u sljede¢ih 52 tjedna biti

u kategorije snizavanja cijena Botcoina (M= 53, 25, sd= 109, 69).
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Grafikon 1. Izlazni rezultati predvidanja za kategoriju visoku (52 tjedna), 2024.
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Grafikon 1 pokazao je izlazne rezultate predvidanja za kategoriju viSe cijene Bitcoina

za podatke za sljedeca 52 tjedna od 29.06.2024. godine. Znaci, predvida da ¢e cijena Bitcoina

biti neznatno visa prema vrijednosti M= 1575, 396, sd= 32498,425.

Tablica 7. Pokazatelji izlaznih rezultata predvidanja za visok ( autokorelacija)

Autokorelacija
SLJEDECA 52 TJEDNA
Lag Autokorelacija | Stand. Devijacija | Box-Ljung Statistic

Vrijednost Stupnjevi | Statisticka

slobode znacajnost

Za jedan.mjesec -,049 ,338 ,021 1 ,884
Za dva mjeseca -,116 ,293 177 2 915
Za tri mjeseca -,175 ,239 ,713 3 ,870

Izvor: Vlastiti rad

Tablica 7 pokazala je predvidanja da ¢e do¢i smanjenja visih vrijednosti Bitcoina za

tri mjeseca (t=0,713, df=3, p>0,05). Analiza se temelji na asimptomatskoj pribliznosti hi-

kvadrat testa.
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Grafikon 2.Graficki pokazatelji autokorelacije za kategoriju visoko ( engl.high)
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Grafikon 2 potvrduje da ¢e do¢i do smanjenja cijena Bitcoina nakon tri mjeseca, stoga

nakon kolovoza 2024. godine, nije dobro ulagati u Bictoine. Nakon treba dalje pratiti trZiste.

Grafikon 3 Izlazni rezultati predvidanja za kategorije, nisko (52 tjedna), 2024.

Simple Bar of 52 TJEDNA NISKO

Mean = 5325,2362
Std. Dev. = 10969 253034

40 N='s

3.0

20

Frequency

0.0

000 5000,000 10000,000 15000,000 20000,000 25000,000

52 TJEDNA NISKO

Grafikon 3 pokazao je izlazne rezultate predvidanja za kategoriju niZe cijene Bitcoina

za podatke za sljedeta 52 tjedna od 29.06.2024. godine. Vrijednost je M=-150,429;
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sd=306,946. Prema izracunima iz SPSS 26 primjec¢uje da ¢e doci do pojave negativna promjena

vrijednosti Bitcoina za razdoblje koje se predvida ( 52 tjedna).

Tablica 8. Izlazni pokazatelji autokorelacije kateogorija nisko

Autocorrelations
Lag Autokorelacija Stand. Box-Ljung Statistic
Devijacija Vrijednost Stupnjevi Statisticka
slobode znacajnost
1 -,054 ,338 ,026 1 ,873
2 - 115 ,293 ,181 2 914
3 -,176 ,239 ,721 3 ,868

Podaci u Tablici 8. ukazale su na predikcije smanjenja vrijednosti Bitcoina za tri

mjeseca (t=0,721, df=3, p>0,05). Analiza se temelji na asimptomatskoj pribliznosti hi-kvadrat

testa. U prilog dobivenim rezultatima ide sljede¢i grafikon ( Grafikon 4)

Grafikon 4. Graficki pokazatelji autokorelacije za kategoriju nisko ( engl.low)
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Grafikon 4 potvrduje da ¢e do¢i do smanjenja cijena Bitcoina nakon tri mjeseca, stoga

nakon kolovoza 2024. godine, nije dobro ulagati u Bictoine. Nakon treba dalje pratiti trziste i

eventualno ulagati, ali s manjim ulozima.

Grafikon 5. Izlazni rezultat predvidanja: kategorija promjena (za 52 tjedna), 2024
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Grafikon 5 pokazao je izlazne rezultate predvidanja za kategoriju promjena Bitcoina
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za sljedeca 52 tjedna od 29.06.2024. godine. Vrijednost je M=5325,23620, sd=109,69).

Grafikon 6. Izlazni rezultati predvidanja za kategorije promjena u %
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Grafikon 6 pokazao je izlazne rezultate za predvidanja za kategoriju promjena u % za
Bitcoina za sljedeca 52 tjedna od 29.06.2024. godine. Vrijednost je M=5325,23620,

sd=109,69). Promjena ¢e biti u negativnom smjeru.

6.3. Rezulati i rasprava
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Tablica 9.Kraji izlazni rezulati za analizu Bitcoina

Model Fit
Percentili
Fit Statistic Mean SE Minimum | Maximum 10 25
5 dana 50 dana | 75 dana 90 dana 95 dana
dana dana
Stationary R-| 555E-
7,85E-17 0 1,11E-16 0 0 0 5,55E-17 1,11E-16 1,11E-16 1,11E-16
squared 17
5,55E-
R-squared 17 7,85E-17 0 1,11E-16 0 0 0 5,55E-17 1,11E-16 1,11E-16 1,11E-16
RMSE 21733,8 15223,42 10969 32498.4 10969 10969 10969 21733,8 32498,426 32498.,426 32498,426
MAPE 293985 62529,99 249769 338200 249769 249769 249769 293985 338200,2 338200,2 338200,2
MaxAPE 1455196 310763 1E+06 1674939 1E+06 1E+06 1E+06 1455196 1674938,94 1674938,94 1674938,94
MAE 15529,5 10880,43 7835,9 232232 7835,9 7835,9 7835,9 15529,5 23223,154 23223,154 23223,154
MaxAE 38823,8 27201,06 19590 58057,9 19590 19590 19590 38823,8 58057,884 58057,884 58057,884
Normalized BIC 20,014 1,536 18,928 21,1 18,928 18,928 18,928 20,014 21,1 21,1 21,1

Analiza je pokazala da ¢e najmanja isplativost biti u50 dana ( pocevsi od 29.06.2024).
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Grafikon 7. Graficki prikaz analize isplativosti
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Grafikon 7 ukazuje na pad vrijednosti Bitcoina za promatrano razdoblje, stoga
preporuka je strpljivo pratiti daljnje trendove i analizu, posebice jer je ova analiza predvidanja

za krace vrijeme.

28



7. ZAKLJUCAK

U zakljucku, uspjesno ulaganje u Bitcoin i1 druge kriptovalute zahtijeva primjenu niza
kljuénih strategija za upravljanje rizikom i odrzavanje emocionalne stabilnosti. KoriStenje stop-
loss naloga omogucuje investitorima da zastite svoj kapital od naglih trzi$nih fluktuacija, dok
razvijanje emocionalne otpornosti pomaze u donosenju racionalnih odluka bez obzira na stresne
situacije. Uz to, pracenje regulativnih promjena klju¢no je za osiguranje uskladenosti s novim
pravilima 1 minimiziranje pravnih rizika. Investitori bi trebali biti proaktivni u informiranju o

zakonodavnim okvirima i razmotriti angaziranje stru¢njaka za pravne savjete.

Uvida se da ulaganje u Bitcoin moze biti isplativo, ali je takoder i izuzetno rizi¢no.
Bitcoin je pokazao veliku volatilnost, a cijene mogu drasti¢no varirati u kratkom vremenskom
razdoblju. Stoga, za investitore je klju¢no provesti detaljnu analizu 1 razumjeti rizike prije
ulaganja. Diversifikacija portfelja i dugoroc¢na strategija mogu pomo¢i u smanjenju rizika. U
buduénosti, s obzirom na sve vece prihvacanje i institucionalno ulaganje, Bitcoin bi mogao
postati atraktivnije sredstvo za ulaganje, ali investitori trebaju biti spremni na izazove koje nosi

ovo trziste

Potic¢e se oprezno ulaganje. Investitori bi trebali temeljito istraziti 1 analizirati trziSne
uvjete, razumjeti emocionalne i1 psiholoske aspekte ulaganja, te se educirati o regulativama kako

bi osigurali dugorocni uspjeh.
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