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1. UvVOD

1.1. Definicija problema

Pojam decentraliziranih financija (DeFi) obuhvaca financijske aplikacije i usluge izgradene na lancu
blokova (eng. blockchain), tehnologiji na kojoj su bazirane sve moderne kripto valute. DeFi koriste
blockchain kao izvor povjerenja koji je potreban da se ukloni potreba za posrednikom ¢ime financijske
usluge postaju brze, jeftinije i efikasnije. Ampleforth token je decentralizirana kripto valuta koja odrzava
stabilnost cijena unato¢ volatilnosti trziSta tako da se broj AMPL tokena koji se nalazi u opticaju
povecava ili smanjuje ovisno o fluktuacijama cijene. Stoga ovaj rad istrazuje ideju decentraliziranih
financija kao iduéeg velikog koraka u napretku financija i moguénost algoritamskih stabilnih kripto valuta
poput Amplefortha da zamijene tradicionalne valute financijskog sustava u kratkom i srednjem roku.
Konkretnije tema rada je utjecaj decentraliziranih financija na razvoj financijskih usluga, analiza
trenutnog stadija razvoja, te potencijalnih mogucnosti i prijetnji koje decentralizirane financije imaju na
razvoj financijskih usluga kroz primjer utjecaja Ampleforth protokola kao potencijalno alternativnu

valutu novog financijskog sustava.

1.2. Cilj rada

Cilj rada je analizirati predstavljaju li decentralizirane financije prijetnju ili katalizator razvoja financijskih
usluga na primjeru utjecaja razvoja decentraliziranih oblika kripto valuta poput Ampleforth tokena kao
potencijalnu alternativu FIAT novcu i ostalim kripto valutama te potencijal iste da postane vodeca
stabilna decentralizirana valuta novog financijskog sustava. Dakle, cilj rada je detaljnije prezentirati
razvoj decentraliziranih financija zajedno s najvaznijim aspektima ekosustava/financijskog sustava te

staviti decentralizirane financije u kontekst buduéeg razvoja financijskih usluga.

1.3. Metode rada

Metodologija ovog zavrSnog rada bazira se na kombinaciji opéih metoda. Za pisanje teorijskog dijela
koristit ¢ée se metoda sinteze, analiticka metoda, kao i metode dedukcije indukcije i komparacije. U
empirijskom dijelu ¢e se metodom studije slucaja i deskriptivhom statistikom prikupljenih podataka, kao
i korelacijom, utvrditi znacaj decentraliziranih financija u kontekstu problematike istrazivanja. Takoder

e se koristiti graficki i tabelarni prikazi.

1.4. Struktura rada
Rad se sastoji od sedam dijelova. U prvom dijelu definira se problem istrazZivanja kao i cilj pisanja rada, te

se navode metode prikupljanja i prikazivanja podataka zajedno sa sadrzajem i strukturom rada. U



drugom dijelu rada analizira se pregled literature vezano za pojam i povijesni razvoj decentraliziranih
financija, glavne ¢imbenike i osnovne primjene. Treci dio poblize opisuje Ampleforth protokol i pratedi
AMPL token. U cetvrtom dijelu navode se metode istrazivanja. U petom dijelu prezentiraju se rezultati
istrazivanja dok se u Sestom dijelu iznosi rasprava i objasnjenje dobivenih rezultata. U sedmom dijelu
izvest Ce se zaklju¢ak kao finalni produkt analize rada. Na kraju rada nalaze se popis literature, popis

tablica i grafickih prikaza i zakljucak.



2. DECENTRALIZIRANE FINANCUE

2.1. Pojam i razvoj decentraliziranih financija

Decentralizirane financije (skr. DeFi) su financijski sistemi koji koriste tehnologiju lanca blokova i kripto
valute kako bi osigurali pristup financijskim uslugama bez potrebe za centraliziranim posrednicima kao
Sto su banke i financijske institucije (Abdulhakeem & Hu, 2021). DeFi sistemi su joS uvijek u ranoj fazi
razvoja, ali utjeCu na razvoj financijskih usluga na nekoliko nacina. Kao prvo, omogucéavaju pristup
financijskim uslugama Sirom svijeta ¢ime se prosiruje dostupnost financijskih usluga i jaca financijska
inkluzija. Takoder DeFi sustavi pomaZu smanjiti troSkove i povedati transparentnost u financijskom
sektoru. Medutim DeFi sustavi takoder nose rizike uklju€ujuci rizik od kiberneti¢kog kriminala i rizik

nedostatnog regulatornog okvira.

Povijest razvoja decentraliziranih financija pocela je s pojavom Bitcoin-a 2008. godine koji je prvi put
ponudio decentraliziranu i ne bankovnu alternativu tradicionalnom financijskom sustavu. Nakon $to je
Ethereum (skr. ETH) lansiran 2015. godine, pojavila se nova generacija decentraliziranih aplikacija
uklju€ujuc¢i DeFi protokole. Te aplikacije omogucuju koristenje tehnologije lanca blokova za izgradnju
razli¢itih financijskih usluga kao Sto su posudivanje, trgovanje, osiguranje i mnogi drugi. U prvoj fazi, DeFi
je bio relativno slabo popularan te s malim brojem korisnika i relativho malim trzistem. Medutim, ubrzo
je trZiste pocelo rasti, a interes javnosti za DeFi se nastavio povecavati u nadolaze¢im godinama,
posebno 2020. godine kada je zabiljeZzena eksplozija rasta DeFi trzZista, s velikim porastom ukupne

vrijednosti zakljucanih sredstava i broja novih korisnika (Wronka, 2023).

Jedan od najvaznijih pokazatelja razvijenosti decentraliziranih financija kao i pojedinaénih protokola jest
ukupna zakljucana vrijednost (eng. Total Value Locked). "Total Value Locked" (TVL) u kontekstu
decentraliziranih financija (DeFi) predstavlja ukupnu vrijednost sredstava koja su trenutno "zaklju¢ana" u
DeFi aplikacije, poput protokola za posudivanje, protokola osiguranja i drugih (Stepanova & Erins, 2021).
To znaci da su te vrijednosti investirane u DeFi aplikacije i nisu dostupne za isplatu ili upotrebu dok ne
budu "otkljucane". TVL se Cesto koristi kao pokazatelj rasta i razvitka DeFi trzista s obzirom na to da veca
vrijednost zakljucanog kapitala ukazuje na rastuce povjerenje u DeFi tehnologiju i usluge. To takoder
pomaze investitorima da donesu odluke o ulaganju osvréudi se na to da veéi TVL moZe ukazivati na vedi

potencijal za profite u DeFi sektoru.

Ukupna zaklju¢ana vrijednost se redovito prati putem razli¢itih izvora poput DeFi Pulse, DeFi Market Cap

i DeFi Llama. Na grafikonu 1. prikazana je ukupna zaklju¢ana vrijednost u svim DeFi protokolima. Vaznost



ukupne zakljucane vrijednosti je tome $to odraZava popularnost i koriStenost DeFi protokola u svakom
trenutku. Takoder je pokazatelj povjerenja javnosti koja je spremna zakljucati svoja sredstva u neki
protokol na duze vrijeme. Vrijednost krajem svibnja 2023. iznosi 47,18 milijardi dolara Sto je viSe od tri
puta manje od najvece vrijednosti koja je u studenome 2021. godine iznosila i do 180 milijardi dolara. Za
trenutnu situaciju najveéim djelom je zasluzan pad cijene cijelog trzista kripto valuta koji se dogodio u

prvoj polovici 2022. godine.

Graficki prikaz 1.

Ukupna zakljuana vrijednost u DeFi protokolima

Total TVL
$47.18b +1.7¢

Izvor: DeFiLlama (2023), https://defillama.com/

2.2. Glavni ¢imbenici decentraliziranih financija
Decentralizirane financije baziraju se na tri osnovna ¢imbenika koja su zajednic¢ka svim DeFi protokolima:
kriptografija, stabilne kripto valute i pametni ugovori (Popescu, 2020). U nastavku ¢e biti viSe govora o

svakom od njih.

2.2.1. Stabilne kripto valute (eng. stablecoin)
Pojam stabilne kripto valute obuhvaca kripto valute koje su dizajnirane da zadrZe stabilnu vrijednost u
odnosu na neku referencijalnu valutu kao $to je najcesce dolar (Sidorenko, 2020). Stabilne kripto valute

su vaZzne za decentralizirane financije (DeFi) zbog sljedecih razloga:

e Stabilna vrijednosti: DeFi sistemi koriste kripto valute koje su cesto neuredene i koje imaju
visoku volatilnost vrijednosti. Stabilne kripto valute pomazu u smanjenju volatilnosti vrijednosti i

povecanju stabilnosti u DeFi ekosustavu.


https://defillama.com/

e Povedana sigurnost: omogucavaju korisnicima DeFi sistema da osiguraju svoj novac bez brige o
padu vrijednosti u odnosu na referencijalnu valutu. To pomaze u poveéanju sigurnosti u DeFi

sustavima.

e Olaksava transakcije: dopustaju korisnicima DeFi sistema da obavljaju financijske transakcije s
manje volatilnosti u odnosu na druge kripto valute. To pomaZe u povecanju efikasnosti i brzine

transakcija u DeFi sustavima.

e Pojednostavljuje investiranje: pomaZzu smanijiti barijere za ulazak u DeFi sisteme za nove

korisnike koji se boje volatilnosti vrijednosti drugih kripto valuta.

Dakle, stabilne kripto valute vazne su za razvoj i jatanje decentraliziranih financija. One pomazu u
smanjenju volatilnosti i poveéanju stabilnosti u DeFi sistemima, Sto dovodi do vede sigurnosti,

efikasnosti i pojednostavljuje ulazak za nove korisnike (Choi, 2022).

2.2.2. Kriptografija

Kriptografija je kljuéna tehnologija u razvoju decentraliziranih financija. Kriptografija se odnosi na
tehnike Sifriranja i deSifriranja podataka kako bi se osigurala sigurnost i privatnost. U kontekstu
decentraliziranih financija, kriptografija se koristi za sigurnu pohranu i prijenos digitalnih sredstava te za

osiguravanje privatnosti korisnika.

Jedna od najvaznijih kriptografskih tehnika u kripto valutama i decentraliziranim financijama jest
kriptografija javnog kljuca (eng. Public-key cryptography). Ova tehnika koristi dva klju¢a — javni i privatni
— za Sifriranje i desifriranje podataka. Javni klju¢ se mozZe podijeliti s drugima kako bi se primile kripto
valute ili potpisale transakcije, dok se privatni klju¢ koristi za potvrdu tih transakcija. Ova tehnika

omogucuje sigurnu pohranu i prijenos kripto valuta bez potrebe za posrednicima.

Jos$ jedna kriptografska tehnika koja se koristi u decentraliziranim financijama je "hashing". Hashing je
proces pretvaranja bilo kojeg ulaznog podatka u niz fiksnih duljina (eng. hash), koji se koristi za
identifikaciju i provjeru integriteta podataka. Hashing se koristi za stvaranje digitalnih potpisa i potvrda

transakcija u kripto valutama.

Osim toga, kriptografija se koristi i za osiguravanje privatnosti korisnika. Jedna od kriptografskih tehnika
koja se koristi za to je "zk-SNARK" (Zero-Knowledge Succinct Non-Interactive Argument of Knowledge).

To je kriptografski protokol koji omoguéuje dokazivanje znanja bez otkrivanja informacija. Ova tehnika



omogucuje provjeru autenti¢nosti transakcija bez otkrivanja bilo kojih osobnih podataka ili detalja o

transakciji (Kessler, 2003).

Kriptografija takoder ima veliku ulogu u osiguravanju sigurnosti decentraliziranih financija. Tehnologija
lanca blokova koja se koristi u decentraliziranim financijama, temelji se na kriptografiji za stvaranje
sigurne i pouzdane baze podataka. U tehnologiji lanca blokova, transakcije se spremaju u blokove i
potvrduju kriptografski, osiguravajuéi da ne mogu biti izmijenjene nakon $to su dodane u lanac. Ova

tehnologija osigurava da transakcije budu transparentne i neovisne o posrednicima.

Medutim, iako kriptografija ima veliku ulogu u decentraliziranim financijama, postoje i izazovi koji se
javljaju u ovom kontekstu. Jedan od izazova je pronalaZzenje standardiziranih rjeSenja za kriptografske
tehnike kako bi se osigurala njihova interoperabilnost i prakti¢na primjena. Postoji i rizik od gresaka u
kriptografskim protokolima koji mogu dovesti do krade ili gubitka digitalnih sredstava. Takoder, mogu
postojati poteSkoée u pracenju kriminalnih aktivnosti koje se koriste u kripto valutama zbog visoke

razine sigurnosti koju pruza kriptografija.

Unatoc¢ tim izazovima, kriptografija ostaje klju¢na tehnologija u decentraliziranim financijama i njena
uloga ce se vjerojatno i dalje Siriti. Inovacije u kriptografiji omogucit ¢e stvaranje novih rjesenja koja ¢e
osigurati sigurnost, privatnost i transparentnost u decentraliziranim financijama. Kriptografske tehnike
¢e takoder omogucditi stvaranje novih oblika financijskih usluga i potencijalno promijeniti nacin na koji se

tradicionalno vrsi poslovanje u financijskoj industriji.

2.2.3. Pametni ugovori (eng. smart contracts)
Pametni ugovori su digitalni ugovori koji se automatski izvrSavaju kada se odredeni uvjeti ispune. To
znadi da je izvrSenje ovih ugovora potpuno automatizirano i ne zahtijeva posredovanje trece strane kao

Sto je to slucaj kod tradicionalnih ugovora.

Smart ugovori koriste tehnologiju lanca blokova za pohranu i provodenje uvjeta. Na tim blokovima se
cuvaju uvjeti i pravila ugovora, a izvrsenje se automatski dogada kada se svi uvjeti ispune. Ovo se postize

koristenjem programibilnih algoritama koji osiguravaju izvrSavanje ugovora u skladu s uvjetima.

Primjeri upotrebe pametnih ugovora ukljucuju transakcije kripto valuta, upravljanje digitalnom
imovinom, osiguranje, pametna mjerenja, glasovanje na daljinu, i druge primjene u kojima je potrebno
pouzdano i automatizirano izvrSavanje ugovora bez posrednika (Babel, et al., 2021). Smart ugovori su
napravljeni kako bi se rijeSili neke od najveéih izazova u tradicionalnim ugovorima ukljucujuci

malverzacije i nepostivanje stavki ugovora. Osim Sto su automatizirani, pametni ugovori su sigurniji,

9



transparentniji i brZi od tradicionalnih ugovora. Sigurnost je vazina zato Sto pametni ugovori koriste
enkripciju podataka i tehnologiju lanca blokova kako bi se osigurala njihova zastita. Transparentnost je
kljuéna jer su svi uvjeti ugovora zapisani u blokovima i mogu se pregledati u stvarnom vremenu. To znaci
da je svaka promjena ugovora vidljiva svima, $to osigurava transparentnost i sprjeCava manipulaciju.
Brzina izvrSenja je vazna jer se pametni ugovori izvrSavaju automatski i trenutno kada se zadovolje svi
uvjeti, Sto je puno brze od tradicionalnih ugovora koji zahtijevaju fizicko potpisivanje, obradu papirnatih

dokumenata i posredovanje trece strane.

Uz sve prednosti, pametni ugovori joS uvijek nisu u potpunosti razvijeni i postoji nekoliko izazova s
kojima se susrecu. Prvi izazov je nedostatak standardizacije pametnih ugovora, Sto otezava
kompatibilnost izmedu razli¢itih platformi i interoperabilnost. Drugi izazov je mogucnost pojave greSaka
u kodu, koje bi mogle dovesti do nezeljenih posljedica. Ovo je posebno problemati¢no u slucaju kada se
koriste za kriti€ne procese poput financijskih transakcija. Unato¢ tome, pametni ugovori su postali vazan
element u razvoju tehnologije lanca blokova i mogu imati veliki utjecaj na buduénost financijskih usluga

u kontekstu decentraliziranih financija.
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2.3. Glavne primjene decentraliziranih financija
Postoje brojne primjene decentraliziranih financija. U tablici 1. navedeno je top deset primjena po
ukupnoj zaklju¢anoj vrijednosti, a o odredenim primjenama decentraliziranih financija biti ¢e viSe u

nastavku.

Tablica 1.

Top 10 DeFi primjena po ,, TVL” s brojem protokola i kratkim opisom

Broj "Total Value
Kategorija protokola | Locked"

Dexes 683 $19.58b | Protokoli za razmjenu/trgovanje kripto valutama
Protokoli koji omoguduju korisnicima zaduZivanje i posudivanje
Lending 207 $13.69b | sredstava
Liquid Staking 65 $13.32b | Protokoli koji omoguéuju ulaganja sredstava za nagradu
Protokoli koji stvaraju vlastite stabilne valute koristenjem
cbp 67 $9.95b | kolateraliziranog posudivanja
Bridge 37 $9.53b | Protokoli koji povezuju tokenizirane mreze
Yield 371 S7b | Protokoli koji isplad¢uju nagradu za ulaganje na njihovoj platformi
Services 68 $2.89b | Protokoli koji pruzaju usluge korisnicima
Yield
Aggregator 82 $1.41b | Protokoli koji agregiraju prinose iz razli¢itih protokola
Derivatives 67 $1.37b | Protokoli za kladenje s financijskom polugom
Protokoli koji pruZaju algoritamske kripto valute za stabilne kripto
Algo-Stables 101 $1.27b | valute

Izvor: DeFi Llama (2023), https://defillama.com/

2.3.1. Pozajmljivanje
Posudivanje (eng. Lending and borrowing) jedan je od najrasSirenijih primjena decentraliziranih financija.

DeFi sustavi mijenjaju nacin na koji se obavljaju posudbe i zajmovi na sljedece nacine:

e Decentralizirana platforma: DeFi sustavi se temelje na tehnologiji lanca blokova koja osigurava
da su transakcije decentralizirane i da ne zahtijevaju posrednike kao Sto su banke ili financijske
institucije (Meyer, et al., 2022). Ovo pomaze u smanjenju troskova, brzem obavljanju transakcija

i vecoj sigurnosti za korisnike.

e Peer to peer transakcije (skr. P2P) transakcije: DeFi sustavi omogudavaju direktne P2P
transakcije izmedu korisnika, Sto ukljuuje posudbe i zajmove. Ovo pomaZe u smanjenju

troskova i ubrzavanju procesa u usporedbi s tradicionalnim financijskim sustavima.
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Automatizirani procesi: sustavi koriste algoritme i pametne ugovore koji automatiziraju procese
posudbe i zajma, ukljucujué¢i ponudu, odabir i transakciju. Ovo smanjuje rizik od pogreske i

pomaze u jac¢anju sigurnosti u sustavu.

ViSe izbora: DeFi sustavi omogucavaju korisnicima viSe izbora kada je rije¢ o posudbi i zajmu,
ukljuCujudi razlicite vrste kripto valuta, kamatne stope i rokove za vraéanje. Ovo pomaze u

povecanju konkurentnosti i prilagodavanju potreba razliCitih korisnika.

Transparentnost: koriste se tehnologijom lanca blokova koja osigurava transparentnost
transakcija i omogucava korisnicima da prate svoje financije u realnom vremenu. Ovo pomaze u

smanjenju rizika od zloupotrebe i jacanju povjerenja u sustav.

DeFi sustavi mijenjaju nacin na koji se obavljaju posudbe i zajmovi, pomazuéi u smanjenju troSkova,

ubrzavanju procesa, ja¢anju sigurnosti i transparentnosti, te omogucavajuci vise izbora korisnicima. 1z

razloga Sto su DeFi posudivanja iznimno kolateralizirana njihov odnos vise podsjeéa na vrstu transakcije

najéesce prisutnu u zalagaonicama. Ukoliko osoba koja je posudila novac ne vrati isti po isteku roka gubi

svoj kolateral (Ojog, 2021).

Najvece DeFi platforme za pozajmljivanje ukljucuju:

Aave: P2P decentralizirana platforma za posudivanje koja omogucava korisnicima da posuduju i

pozajmljuju kripto valute bez posrednika.

MakerDAO: platforma koja omogucava korisnicima da stvore stabilne novciée koristeci kripto

valute kao garanciju.

Compound: DeFi platforma koja omogucava korisnicima da pozajmljuju i posuduju kripto valute

te koristi algoritme za automatizirane kamatne stope.

dYdX: P2P decentralizirana platforma za trgovanje i posudivanje kripto valuta koja omogucava

korisnicima da posuduju i pozajmljuju digitalne valute.

Nexo: DeFi platforma za posudivanje koja omogucava korisnicima da pozajmljuju novac koristeci

svoju kripto valutu kao garanciju.

Ove platforme se medusobno razlikuju po kamatnim stopama, izboru valuta, procesima i sigurnosti, ali

sve

imaju uporiste na tehnologiji lanca blokova i predstavljaju decentraliziranu alternativu

tradicionalnim kreditnim institucijama.
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2.3.2. Decentralizirane burze

Decentralizirane burze predstavljaju primjenu decentraliziranih financija s najvise protokola i najvecom
vrijednosti ukupne zakljucane vrijednosti. Decentralizirane burze (skr. dEX) su platforme za trgovanje
kripto valuta koje funkcioniraju bez centraliziranog posrednika. Umjesto toga, trgovanje se obavlja
direktno izmedu korisnika putem tehnologije lanca blokova. Ove burze omoguéuju korisnicima da trguju

kripto valutama, stavljajuéi naglasak na transparentnost, sigurnost i privatnost (Schar, 2021).
Glavne karakteristike decentraliziranih burzi ukljucuju:

e Decentralizaciju: kao Sto je ve¢ spomenuto, decentralizirane burze ne koriste centralizirane

posrednike, $to znaci da korisnici imaju kontrolu nad svojim sredstvima i trgovanjem.

e Sigurnost: decentralizirane burze koriste tehnologiju lanca blokova koja osigurava da se
transakcije obavljaju bez centralne tocke kontrole, sto znaci da su manje sklone hakerskim

napadima.

e Transparentnost: decentralizirane burze obavljaju transakcije u realnom vremenu i dostupne su

svim korisnicima Sto osigurava transparentnost u trgovanju.

o NiZe troskove: zbog decentralizirane prirode, decentralizirane burze obi¢no imaju niZe troskove

od centraliziranih burzi, $to znaci da su korisnicima dostupne niZe stope naknada.

Medutim, decentralizirane burze takoder imaju neke nedostatke, ukljucujuéi nizu likvidnost, manju
brzinu transakcija i potencijalne probleme skalabilnosti tehnologije. Naime, skalabilnost opisuje
sposobnost za rast i upravljanje pove¢anom potraznjom i obujmom posla. Decentralizirane burze jos
uvijek nisu na tehnoloskoj ni sustavnoj razini da podnesu razinu prometa najvecih svjetskih burzi, no nije

isklju¢eno da dostignu tu razinu u buduénosti.

2.3.3. Osiguranje
DeFi osiguranje (eng. decentralized finance insurance) je mehanizam zastite korisnika DeFi platformi i
njihovih sredstava u slucaju neuspjesne transakcije, hakerskog napada ili drugog neZeljenog dogadaja.

DeFi osiguranje se obi¢no financira putem premija koje korisnici plaédaju za zastitu svojih sredstava.

Glavne karakteristike DeFi osiguranja ukljucuju:

13



e Transparentnost: svi detalji o osiguranju su dostupni na lancu blokova, sto znaci da su korisnici

uvijek u stanju provijeriti svoje osiguranje i status premije

e Nize troSkove: zbog decentralizirane prirode, DeFi osiguranje obi¢no ima nize troSkove od

tradicionalnih osiguravajucih tvrtki, Sto znaci da su korisnicima dostupne nizZe stope premija

o Decentralizaciju: DeFi osiguranje funkcionira bez centraliziranog posrednika i kontrolira se

putem pametnih ugovora na lancu blokova

e Brza isplata: DeFi osiguranje koristi tehnologiju lanca blokova koja putem pametnih ugovora

omogucava brzu isplatu u slucaju neuspjesne transakcije ili hakerskog napada

DeFi osiguravajuée kuée su kompanije ili organizacije koje pruzaju osiguranje za DeFi platforme i
korisnike. Njihova glavna funkcija je osigurati da korisnici dobiju naknadu u slucaju nezeljenih dogadaja
poput hakerskog napada, neuspjesne transakcije ili drugih problema na DeFi platformi. Funkcioniraju na
decentraliziran nacin, bez centraliziranog posrednika. To znaci da se sve transakcije izvrSavaju putem
pametnih ugovora na lancu blokova, Sto znaci da su transparentne i dostupne za pregled svima (Sheth &

Subramanian, 2019).

DeFi osiguravajuée kuce takoder pruzaju korisnicima nize premije u usporedbi s tradicionalnim
osiguravajucim tvrtkama, Sto ih Cini atraktivnim za koristenje. Jako vaZan aspekt DeFi osiguranja koji sluZi

kao poveznica sa stvarnim svijetom jest oracle.

Oracle u kontekstu DeFi osiguranja je mehanizam koji sluZzi kao most izmedu lanca blokova i stvarnog
svijeta. Oracle su uredaji ili servisi koji dobivaju i prenose informacije sa stvarnog svijeta na lanac

blokova, a koriste se za automatsko izvrSavanje pametnih ugovora.

U kontekstu DeFi osiguranja, oracle se koristi za procjenu i potvrdu dogadaja koji su relevantni za
osiguranje. Na primjer, ako je osiguravajuéi dogovor potpisan kako bi osigurao protiv hakerskog napada,
oracle bi prenio informacije o hakerskom napadu sa stvarnog svijeta na lanac blokova, $to bi automatski

izazvalo izvrSenje pametnog ugovora koji bi pokrenuo proces isplate osiguranja.

KoriStenje oracle-a u DeFi osiguranju omogucéuje automatsko i transparentno izvrSenje pametnih
ugovora, Sto u konacnici povedava pouzdanost i sigurnost osiguranja. Medutim, oracle-i takoder
predstavljaju potencijalnu slabu toc¢ku u DeFi osiguranju, jer bilo kakva pogreska u procjeni ili prijenosu

informacija moZe dovesti do neispravnog izvrSenja pametnog ugovora i pogresne isplate osiguranja.
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Stoga je vaZzno koristiti pouzdane i sigurne oracle usluge kako bi se osigurala Sto veca razina sigurnosti u

DeFi osiguranju (Liu, et al., 2021).

U kontekstu DeFi osiguranja, oracle predstavlja dodatnu sigurnost osiguranim subjektima. Na primjer,
proces osiguravanja nasada poljoprivrednika moZze biti znatno olakSan uporabom pametnih ugovora i
oracle tehnologije. Takoder, cijeli proces postaje transparentniji i smanjuje se prostor za manipulaciju.
Naime, ukoliko poljoprivrednik osigurava svoj nasad od suse na njegov se posjed moZe postaviti
nezavisni oracle u obliku uredaja koji mjeri razinu vlaznosti u zraku i u odredenom intervalu 3alje
podatke na server osiguranja. Pri sklapanju ugovora o osiguranju stvara se pametni ugovor koji vezuje
sredstva u osiguravajuéoj kuci i po unaprijed dogovorenim uvjetima ispla¢uje odredeni iznos. Kada
oracle prepozna da je razina vlaznosti pala ispod razine koja je dogovorena kao okida¢ za naplatu
osiguranja, pametni ugovor se aktivira i transferira sredstva s racuna osiguravaju¢e kuée na racun

osigurane osobe.

2.3.4. Margin trading

Trgovanje marginom (eng. margin trading) u kontekstu decentraliziranih financija (DeFi) podrazumijeva
oblik trgovanja u kojem se koriste zajam (eng. margin) i financijska poluga (eng. leverage) da bi se
povecéao potencijalni profit, ali se u isto vrijeme povecava i rizik. To se postize tako Sto se koristi novac
posuden od drugih korisnika ili od posrednika, kao Sto je decentralizirana burza (DEX) ili platforma za
posudivanje i pozajmljivanje (eng. lending&borrowing platforms), da se pojaca vlastiti ulog u neku kripto

valutu ili aktivu.

Na primjer, ako korisnik Zeli kupiti kripto valutu po cijeni od 100 eura, a ima samo 50 eura, on moZe
zatraziti zajam od druge strane ili od DeFi posrednika za dodatnih 50 eura. Ukupni ulog bi tada iznosio
100 eura, a korisnik bi mogao kupiti kripto valutu u 50% vecem iznosu nego S$to bi bilo moguce bez
margin trading-a. Ukoliko cijena kripto valute poraste, korisnik bi imao veci potencijalni profit, dok
ukoliko cijena padne ispod odredene tocke, korisnik bi bio duzan vratiti zajam sa dodatnim naknadama

Sto bi ga izloZilo potencijalnom gubitku (Mueller, 2022).

Margin trading u DeFi omogucuje korisnicima da se oku$aju u trgovanju sa ve¢im kapitalom nego $to bi
to bilo moguce bez zajma, Sto moZe dovesti do vecih potencijalnih profita. Medutim, on takoder
povecava rizik, buduci da ukoliko dode do padanja cijene, korisnik bi bio duzan vratiti zajam sa dodatnim
naknadama, Sto moZe dovesti do gubitka veéeg od uloga. Stoga, margin trading u DeFi zahtijeva pazljivo

razmatranje i dobro poznavanje trzista, kako bi se smanjio rizik i postigao potencijalni profit.
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2.4. Zakonska regulativa

lako decentralizirane financije joS nisu obuhvaéene zakonodavstvom Europske unije, regulatorna tijela
EU-a su pocela preispitivati svoj pristup ovom sektoru. Europska Unija promatra decentralizirane
financije kao inovativan koncept koji predstavlja potencijalne prijetnje i prilike za financijsku stabilnost i
zaStitu potrosaca. U ovom trenutku, u EU postoje razli¢éita tumacenja regulative za razlicite vrste
financijskih proizvoda i usluga koje se nude na DeFi platformama. S obzirom na to da je sustav
decentraliziranih financija vrlo dinamican i u konstantnom razvoju, regulatori ¢e se morati prilagoditi
novim tehnologijama kako bi stvorili uinkovitu i pravednu regulativu koja ¢e zastititi potrosace i

osigurati financijsku stabilnost.

Europska centralna banka i Europska bankarska agencija su takoder pocele istrazivati ovaj sektor i
njegove potencijalne prijetnje. lzvjesS¢e Europske bankarske agencije iz 2020. godine navodi da bi DeFi
mogao utjecati na trziSta kapitala i financijsku stabilnost, posebno u situacijama kada se koriste
neregulirani tokeni i kada se stvara visoka likvidnost bez stvarne pokrivenosti. Istovremeno, izvjesce
istice da je DeFi takoder prilika za inovaciju u financijskom sektoru i da bi mogao pomo¢i u povecanju

financijske inkluzije (European Banking Authority, 2021).

Dakle, iako jo$ nema jasne regulative za DeFi u EU-u, regulatorna tijela su pocela istrazivati i razmisljati o
potencijalnim prijetnjama i prilikama koje ovaj sektor predstavlja. Jedan od najvecih izazova je ¢injenica
da DeFi nema centralnu tocku koju bi regulatori mogli nadzirati. Kao Sto je prije spomenuto, sustav
decentraliziranih financija se sastoji od decentraliziranih protokola koji se izvode na lancu blokova, a to
znadi da su distribuirani na tisuée ¢vorova Sirom svijeta. To znaci da nema centralne tocke koja bi mogla
biti nadzirana ili kontrolirana (Auer, 2022). Takoder, vecina DeFi platformi koristi kripto valute i tokene

umjesto tradicionalnih valuta, Sto dodatno komplicira stvaranje ucinkovite regulative.

Unato¢ ovim izazovima, regulatorna tijela EU-e nastoje stvoriti regulativu koja ¢e zastititi potrosace,
osigurati financijsku stabilnost i potaknuti inovacije u financijskom sektoru. Jedan od nacina za to je

uspostavljanje regulatornih okvira koji bi omogucili DeFi tvrtkama da se registriraju i dobiju licencu.

Europska unija ve¢ ima regulatorni okvir za kripto valute, a to su 5. anti-money laundering direktiva
(AMLD5) i Direktiva o uslugama pladanja 2 (PSD2). AMLD5 zahtijeva da sve kripto valute koje se koriste u
EU-u budu registrirane i regulirane, sto bi moglo obuhvatiti i tokene koji se koriste na DeFi platformama.

PSD2 regulira usluge plac¢anja i zahtijeva da svi pruzatelji usluga placanja budu licencirani.
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U svjetlu ovih direktiva, Europska unija bi mogla razmotriti mogucnost stvaranja posebnog regulatornog
okvira za DeFi. Ovaj okvir bi mogao regulirati DeFi tvrtke koje pruzaju usluge poput posudivanja i
zajmova, zamjene tokena i stvaranje financijskih proizvoda. Regulatorni okvir bi mogao zahtijevati od
DeFi tvrtki da se registriraju i dobiju licencu, a takoder bi mogao postaviti pravila o minimalnom kapitalu,

upravljanju rizikom i transparentnosti.

Neki zakonodavci pozivaju na vecu transparentnost i provjeru identiteta na burzama kripto valuta iz
razloga sto mnoge kripto burze koriste posrednicke prakse slicne tradicionalnim burzama. Isti¢u kako
korisnici nisu uvijek upoznati je li odredena financijska usluga uistinu decentralizirana. Do pojave DeFi
sustava, kripto burze poput Coinbase-a predstavljali su odredenu digitalnu alternativu koja je u teoriji
trebala funkcionirati bez posrednika Sto se na posljetku pokazalo neto¢nim (Johnson, 2020). 1z tog
razloga regulatori zele vecu transparentnost i regulaciju, no problem je $to uistinu decentralizirani

protokoli mogu izgubiti svoju primarnu svrhu koja je potpuna decentralizacija i privatnost.

Jos$ jedna opcija za regulativu DeFi-a je uspostavljanje sustava za samoregulaciju. To bi znacilo da bi DeFi
tvrtke same stvorile pravila i postavile standarde za sektor. Ovo bi moglo ukljucivati stvaranje kodeksa
ponasanja, zajednic¢kih standarda za sigurnost i zastitu potrosaca te pruzanje informacija o tvrtkama i

proizvodima.
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3. AMPLEFORTH

Ampleforth protokol se zasniva na inovativnom monetarnom modelu koji ima za cilj odrzati stabilnost
cijene AMPL tokena, ¢ime bi se smanjila volatilnost u odnosu na druge kripto valute. Kljuéna znacajka
protokola je da elasticna ponuda AMPL tokena osigurava da se cijena tokena odrzava na ciljanoj
vrijednosti od jednog americkog dolara (USD). Kada cijena AMPL tokena poraste, elasticha ponuda
osigurava da se kreira viSe tokena i tako se povecava ponuda na trziStu, Sto bi trebalo smanjiti cijenu. S
druge strane, kada cijena AMPL tokena padne, elasti¢na ponuda ¢e unistiti odredeni broj AMPL tokena

kako bi se smanijila ponuda i povecala cijena.

Ovakav monetarni model ima za cilj odrzati stabilnost cijene, ¢ime bi se potaknulo korisnike na
koristenje AMPL tokena kao stabilnog oblika digitalne imovine. Model je primjenjiv na razne financijske
instrumente, poput stabilnih kripto valuta i drugih oblika digitalne imovine koji bi mogli profitirati od
stabilne cijene. Na primjer, DeFi aplikacije koje koriste AMPL token mogu pruziti korisnicima stabilan

nacin ulaganja u digitalne valute, bez straha od velikih fluktuacija u vrijednosti (Fiedler & Lennart, 2023).

U tom smislu, Ampleforth protokol ima potencijal da transformira nacin na koji korisnici sudjeluju u
financijskim uslugama, a osobito u DeFi ekosustavu. Korisnici bi se mogli osjecati sigurnije kada koriste
AMPL token kao stabilan oblik digitalne imovine, Sto bi moglo dovesti do veée prihvaéenosti DeFi
aplikacija i drugih financijskih usluga. U kratkom roku, jedna od glavnih prednosti koristenja AMPL
tokena je stabilnost cijene. To znaci da korisnici mogu imati povjerenje u cijenu svoje digitalne imovine,
bez straha od velikih fluktuacija koje su prisutne kod drugih kripto valuta. Stabilnost cijene moZe pomoci
korisnicima da se osjeéaju sigurnije kada koriste AMPL token u transakcijama, $to bi moglo dovesti do

vece prihvacenosti u Siroj zajednici.

Druga prednost koristenja AMPL tokena je jednostavnost i brzina transakcija. AMPL token se moZe brzo i
jednostavno poslati izmedu racuna, bez potrebe za posredni¢kim uslugama poput banaka ili drugih
financijskih institucija. Ovo omogucuje korisnicima brzo i ucinkovito slanje i primanje novca, bez

zakasnjenja i dodatnih troskova.

Takoder, AMPL token se koristi u nekim DeFi aplikacijama, poput Uniswap-a i Balancer-a, gdje se koristi
za likvidnost i trgovanje s drugim tokenima. Stoga, AMPL token mozZe pruZiti korisnicima pristup novim

investicijskim moguénostima koje nisu dostupne kod tradicionalnih financijskih proizvoda.

U srednjem roku, prednosti koristenja AMPL tokena mogu se pojaviti u vecoj mjeri. Jedna od glavnih

prednosti u srednjem roku je razvoj ekosustava DeFi aplikacija koje koriste AMPL token. Kako se DeFi
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ekosustav nastavlja rasti i razvijati, AMPL token moze pruZiti stabilan i pouzdan oblik digitalne imovine

koji bi mogao privuci nove investitore u kripto valutni prostor.

Takoder, Ampleforth protokol ima potencijal da se primijeni u drugim ekonomskim modelima, ne samo
u kripto valutnom prostoru. Na primjer, protokol se moZe primijeniti na tradicionalne financijske
proizvode poput dionica, ¢ime bi se stvorio novi oblik financijske imovine koji bi bio manje podlozan

fluktuacijama.

U srednjem roku takoder postoje izazovi s kojima se Ampleforth protokol mora suoditi. Jedan od glavnih
je nedostatak svijesti i prihvaédanja Sire javnosti o AMPL tokenu i Ampleforth protokolu. Bez dovoljno
prihvadanja i upotrebe, AMPL token moZe ostati ograni¢en na usko specijalizirani kripto ekosustav

umjesto da dosegne svoj puni potencijal kao alternativa tradicionalnim financijskim uslugama.

Drugi izazov je da Ampleforth protokol i AMPL token mogu biti podlozni manipulaciji trzista u vidu
arbitraZe. Buduci da se cijena tokena odrZava na jednoj dolarskoj vrijednosti, postoji moguénost da bi
netko mogao manipulirati cijenu tokena kako bi ostvario profit. Ovo bi moglo odbiti neke investitore i
korisnike koji su oprezni zbog potencijalne nestabilnosti. Uz to, Ampleforth protokol ima ogranicenja u
pogledu skalabilnosti i brzine obrade transakcija. Ograni¢enja protokola mogu biti problemati¢na u

slucaju povecanja transakcijskog prometa i poveéanja broja korisnika (Kahya, et al., 2021).

3.1. Nacin funkcioniranja Ampleforth protokola

Jedna od klju¢nih znacajki AMPL-a je njegova elasti¢na potraznja. To znadi da se vrijednost AMPL-a ne
odrzava stalno na 1 USD, ve¢ se mijenja ovisno o potraznji za AMPL-om na trZiStu. Za razliku od ostalih
stabilnih kripto valuta cija je cijena podrzana istom koli¢inom pravih dolara ili nekim drugim financijskim
oblicima u stvarnom svijetu, Ampleforth protokol odrzava stabilnost mijenjajudi koli¢inu tokena. To znadi
da se kolicina AMPL-a poveéava kada je potraznja veca od ponude, a smanjuje kada je potraznja manja
od ponude. Ovaj pristup osigurava da se vrijednost AMPL-a ne razrjeduje tijekom vremena, vec¢ se

prilagodava kako bi odrZao stabilnost (Moin, et al., 2020).

U tom smislu Ampleforth se u potpunosti razlikuje od drugih oblika valuta Sto je prikazano u tablici 2.
Naime, Cinjenica da je potraznja za AMPL-om elasti¢na i u isto vrijeme se ne razrjeduje ¢ini Ampleforth
unikatom medu svim vrstama valuta. Vazno je naglasiti da u tablici 2. ne postoji ni jedna valuta koja ima

neelasti¢nu potraznju koja se istovremeno razrjeduje jer je to samo po sebi kontradiktorno.
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Tablica 2.

Usporedba AMPL-a s ostalim oblicima valuta

Neelasti¢na potraznja Elasti¢na potrainja
Razrjeduje vrijednost / FIAT
Ne razrjeduje vrijednost Bitcoin AMPL

Izvor: Izrada autora

3.2. Rebase mehanizam

Vrijednost Ampleforth tokena odreduje se na temelju ciljane cijene. Trenutna ciljana cijena (Pt) AMPL-a
je $1,15 $to kalkulirano prema indeksu kupovnih cijena predstavlja vrijednost 1$ iz 2019 godine. Kao
dodatak na ciljanu cijenu dodaje se faktor & koji iznosi 5% i ukoliko je trenutna cijena 5% visa ili niza od

ciljane ne dolazi do promjene i to stanje se naziva stanje ekvilibrija (www.ampleforth.org/dashboard/).

Ukoliko cijena prelazi prije navedene granice uklju¢uje se mehanizam ponovnog odredivanja osnove
(eng. rebase). Pojam rebase mehanizma koristi se najviSe u kontekstu programiranja i opisuje sustav
preseljenja koda. U kontekstu financija karakteristican je za algoritamske stabilne kripto valute poput

Amplefortha.

Rebase je klju¢ni mehanizam koji omogucéava elasticnost AMPL-a. Rebase se dogada svakih 24 sata i
koristi se za podeSavanje ukupne ponude AMPL-a kako bi se odrZala njegova stabilnost. Ako je cijena
AMPL-a iznad Pt + 6, mehanizam ¢e proporcionalno povecati ukupnu ponudu AMPL-a, a ako je cijena
ispod Pt - 6, mehanizam ¢e proporcionalno smanjiti ukupnu ponudu AMPL-a svim korisnicima. Na taj se

nacin cijena AMPL-a prilagodava potraznji na trzistu kroz promjene u kolicini tokena (Fu, et al., 2022).

Graficki prikaz 2.
Model rebase mehanizma Ampleforth tokena
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Izvor: Preuzeto iz ,,Ampleforth: A New Synthetic Commodity“, (Kuo & lles, 2019)
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Faktor izravnavanja (eng. smoothing factor) je mehanizam koji se koristi za ograni¢avanje ucinka rebase-
a na trziste. Smoothing faktor je postavljen na vrijednost manju od 1 kako bi se smanjio utjecaj rebase-a
na vrijednost AMPL-a. To je ucinjeno kako bi se sprijecilo naglo povecéanje ili smanjenje vrijednosti

AMPL-a nakon rebase-a, Sto bi moglo uzrokovati nezeljene ucinke na trzistu.

Graficki prikaz 3.

llustracija rebase mehanizma Ampleforth protokola

1AMPL=1$
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Spaljivanje Kreiranje
tokena tokena
0,5AMPL=0,5$ = 1AMPL=1$ = 2AMPL=2$

Izvor: Izrada autora

3.3. Popularnost AMPL tokena

Ampleforth token je u proteklim godinama postao sve popularniji u kripto svijetu i koriSten je u mnogim
aplikacijama i projektima. Osmisljen je kako bi se rijeSio problem volatilnosti koji se ¢esto povezuje s
kripto valutama poput Bitcoina. Ampleforth token koristi automatizirani protokol ponude i potraznje za
odrzavanje stabilnosti vrijednosti i stoga drZi unikatnu poziciju medu stabilnim kripto valutama u De-Fi
svijetu. U sektoru decentraliziranih financija AMPL token se koristi za pruzanje likvidnosti i kao sredstvo
za trgovanje na burzama poput Uniswap-a i Balancer-a. AMPL token takoder se moZe koristiti kao
sredstvo placanja i financiranja u projektima poput Bancor-a i Gnosis-a. Popularnost AMPL tokena raste i
u aplikacijama kao $to su Synthetix i Curve, koje nude stabilne tokene koji su vezani za vrijednost AMPL

tokena. Ove aplikacije nude mogucnost trgovanja i hedging-a protiv volatilnosti kripto valuta.

AMPL token je takoder integriran u nekoliko projekata koji nude DeFi usluge na razli¢itim blockchain

platformama. Neki od tih projekata uklju¢uju Mooniswap, Curve i Balancer. Ovi projekti omoguéuju
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korisnicima da trguju s AMPL tokenom na viSe blockchain platformi. Ampleforth tim takoder je nedavno
pokrenuo svoj vlastiti AMPL-ETH LP token na Uniswap burzi. Ovaj token omogucuje korisnicima da trguju

s AMPL tokenima na ETH blockchainu i pruza dodatnu fleksibilnost i likvidnost.

Sto se ti¢e popularnosti u zajednici, AMPL token je priliéno popularan u kripto zajednicama na
drustvenim mreZzama ponajvise na Twitteru i Discordu. Trenutno se nalazi na 153. mjestu po trZiSnoj

kapitalizaciji prema CoinMarketCap-u, s trziSnom vrijednosc¢u od oko 220 milijuna dolara.

3.4. Buduénost tokena

Uz Siroku primjenu u sustavu decentraliziranih financija i rastudi interes u kripto zajednici, o¢ekuje se da
¢e AMPL imati velik utjecaj na razvoj financijskih usluga. Svakim danom se sve vise DeFi protokola
integrira sa AMPL tokenom, S$to ukazuje na to da ¢e ovaj token igrati vaznu ulogu medu
decentraliziranim financijskim uslugama u buduénosti. Vazan faktor za uspjesnu buduénost Ampleforth

tokena je i relativno novo predstavljeni FORTH token.

Forth Governance Token (FORTH) je upravljacki token koji se koristi za upravljanje Ampleforth
protokolom i odludivanje o buduénosti protokola. Kao takav, FORTH je klju¢an za daljnji razvoj
Ampleforth protokola i njegovu uspjeh u buduénosti. FORTH se moze koristiti za glasanje o predlozenim
promjenama u protokolu, za izbor i uklanjanje ¢lanova Forth tima te za donoSenje odluka o budu¢im
funkcionalnostima protokola. FORTH takoder sluzi kao financijski poticaj za korisnike koji pridonose
razvoju protokola i sudjeluju u glasanju. Budu¢nost FORTH tokena takoder izgleda sjajno. Kako se
Ampleforth protokol bude dalje razvijao i integrirao s drugim DeFi protokolima, ofekuje se da ce se
povecati i potrainja za FORTH tokenom. Kao upravljacki token, FORTH ce igrati klju¢nu ulogu u
odlucivanju o buduénosti Ampleforth protokola i osigurati da se protokol prilagodava potrebama kripto

zajednice (lles, 2021).

Kljuéni faktor u buduénosti Ampleforth i Forth Governance tokena biti ée razvoj blockchain tehnologije i
daljnje inovacije u DeFi sektoru. Kako se tehnologija bude razvijala, o¢ekuje se da ¢e se pojaviti novi
nacini primjene i koristenja AMPL i FORTH tokena, otvarajuci nove mogucnosti i prilike. Za buduéi rast
vazno je vidjeti u kojem smjeru ¢e ic¢i daljnji razvoj decentraliziranih financija i potencijalno stvaranje
konkurencije koja ¢e oduzeti dio trZista Ampleforth tokenu. Takoder, razvoj regulacije koja svakodnevno
evoluira i ima potencijal u potpunosti ograniciti ili otvoriti vrata projektima poput Amplefortha biti ¢e

vazna determinanta razine uspjeha Amplefortha i slicnih stablecoin protokola.
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4. METODE ISTRAZIVANJA

Ampleforth token predstavlja potencijalnu revoluciju financijskih usluga. Kao decentralizirana valuta koja
je istovremeno jedinstvena po tome Sto ima elasti¢nu ponudu, a istovremeno se vrijednost tokena ne
razrjeduje, Ampleforth ima priliku postati prvi stabilni decentralizirani oblik digitalne imovine. Kako bi
AMPL ostvario taj potencijal isti je potrebno sagledati kroz moguénosti koristenja u kratkom, srednjem i
dugom roku. Ovaj rad se fokusira na mogucnosti AMPL tokena i protokola u kratkom i srednjem roku iz
razloga Sto u dugom roku ne postoje pouzdani parametri koji mogu dokazati ili predvidjeti potencijal

neke digitalne valute da u potpunosti zamjeni tradicionalne valute i financijske oblike.

Glavna metoda koja se koristi u ovom radu je metoda studije slu¢aja. Metoda studije slucaja je
kvalitativna metoda istraZivanja koja se koristi za detaljnu analizu jednog ili vise slu¢ajeva u odredenom
kontekstu. Cilj metode je istraziti sloZzene probleme i razumjeti kako se procesi dogadaju u stvarnom
svijetu. Studija slucaja moZe se koristiti kao samostalna metoda istraZivanja ili u kombinaciji s drugim
metodama istrazivanja kao $to je sluc¢aj u ovom istrazivanju. UkljuCuje prikupljanje i analizu podataka iz
razli¢itih izvora, ali je fokus na jednom primjeru iz stvarnog svijeta koji moze pruziti odredeno

objasnjenje teorijskih koncepata i pretpostavki (Mioci¢, 2018).

Metodologija istrazivanja u ovom radu istrazuje moze li u srednjem roku Ampleforth posluziti kao kripto
valuta kojom se diversificira kripto portfolio iz razloga sto Ampleforth token ne korelira s Bitcoinom ni
ostalim velikim kripto valutama i da ima potencijal postati alternativa tradicionalnim valutama kao
kolateral u ekosustavu digitalnih financija. Da bi se istraZila ova hipoteza, koristi se faktor korelacije
izmedu dnevnih cijena pri zatvaranju (eng. closing price) Ampleforth tokena, Bitcoina, Ethereuma,
Cardana i Tethera u posljednjih godinu dana. Podaci su prikupljeni s web stranice Yahoo Finance. Faktor
korelacije ¢e nam pokazati postoji li pozitivna, negativna ili nikakva korelacija izmedu cijena Ampleforth
tokena i drugih kripto valuta. Ako Ampleforth token nije koreliran s drugim kripto valutama, to bi moglo

ukazivati na to da je u kratkom roku pogodan za diverzifikaciju kripto portfelja.

Faktor korelacije je statisticka mjera koja se koristi za procjenu povezanosti izmedu dvije varijable, u
ovom sluéaju izmedu dnevnih closing cijena razlicitih kripto valuta. Faktor korelacije varira od -1 do +1, a

vrijednost 0 oznac¢ava da izmedu varijabli ne postoji nikakva linearna povezanost.
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Formula za izracun faktora korelacije je:

n(Zxy) — (Zx)(Zy)
V[nEx? — (2x0)?][nZy? — (2y)?]

gdje je:

r — faktor korelacije Xy —umnoZak prve i druge varijable

n — broj promatranih uzoraka 2 —suma

x — vrijednost prve varijable x2 — kvadrat vrijednosti prve varijable
y — vrijednost druge varijable y2 — kvadrat vrijednosti druge varijable

Faktor korelacije moZe biti pozitivan, Sto znaci da postoji pozitivna povezanost izmedu dviju varijabli, Sto
znadi da kada vrijednosti jedne varijable rastu, rastu i vrijednosti druge varijable. Faktor korelacije mozZe
biti i negativan, pokazuju¢i da postoji negativha povezanost izmedu dviju varijabli, to jest kada
vrijednosti jedne varijable rastu, vrijednosti druge varijable padaju. Ako je faktor korelacije jednak 0, to

bi sugeriralo da izmedu varijabli ne postoji statisticki znacajna linearna povezanost.

U ovom radu, faktor korelacije se koristi za istraZivanje povezanosti izmedu dnevnih closing cijena
Ampleforth tokena, Bitcoina, Ethereum i Tethera u posljednjih godinu dana, kako bi se provjerila

hipoteza o tome da Ampleforth token nije koreliran s drugim kripto valutama.

Usporeduje se takoder i odnos prosjecnih mjesecnih cijena navedenih kripto valuta s kretanjem indeksa
potrosackih cijena (eng. Consumer Price Index) u SAD-u u istom razdoblju. Jedna od glavnih prednosti
Amplefortha kao valute je ta Sto predstavlja svojevrsnu obranu sredstava od inflacije pomocu rebase
mehanizma koji je opisan prije u tekstu. Metodologija istrazivanja ukljucuje statisticku analizu ovih

podataka kako bi se potvrdile ili opovrgnule postavljene hipoteze i provela studija slucaja.
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5. REZULTATI ISTRAZIVANJA

U nastavku ée se prezentirati rezultati provedenog istraZivanja faktora korelacije Bitcoina, Ampleforth
tokena i ostalih prije navedenih kripto valuta kao i odnos kretanja njihovih cijena u odnosu na promjenu
indeksa prodajnih cijena u Sjedinjenim Americkim drzavama. Vazno je napomenuti kako iznos
koeficijenta korelacije moZe poprimiti vrijednosti od -1 do 1. Ukoliko apsolutna vrijednost faktora
korelacije iznosi izmedu 0.8 i 1 mozemo reci da postoji jaka veza izmedu dvije varijable, ukoliko je
apsolutna vrijednost izmedu 0.8 i 0.5 moZemo reci da postoji srednje jaka veza, a ako apsolutni iznos
faktora korelacije iznosi manje od 0.5 mozemo reéi da postoji slaba veza. U tablici ispod prikazana je
korelacijska matrica izmedu cijena pri zatvaranju u posljednjih godinu dana Bitcoina, Ethereuma,

Cardana (ADA), Tethera (USDT) kao valute koja je najveci , klasi¢ni” stablecoin i Ampleforth tokena.

Tablica 3.

Korelacijska matrica dnevnih cijena BTC, ETH, ADA, USDT, AMPL pri zatvaranju

Korelacija BTC ETH ADA USDT AMPL

BTC 1,00 0,98 0,72 0,72/ -0,23
ETH 0,98 . 1,00 0,65 0,70, -0,18
ADA 0,72 0,65 1,00 0,07 0,46
usDT 0,72 0,70 0,07 1,00 -0,04
AMPL -0,23  -0,18 0,46 -0,04 1,00

Izvor: Yahoo Finance (2023), www.yahoofinance.com

Iz korelacijske matrice vidljivo je kako Ampleforth ima slabu povezanost sa svim navedenim kripto
valutama, tj. sve apsolutne vrijednosti dobivenih faktora korelacije iznose manje od 0.5. Vaino je
primijetiti kako je cijena Tethera (USDT) kao najpoznatijeg primjera stabilnih kripto valuta jako povezana
s cijenama Bitcoina i Ethereuma za razliku od Ampleforth tokena koji je i sam stabilna kripto valuta.
Takoder, ocekivano je da Bitcoin, najpoznatija i najkoriStenija kripto valuta ima najviSe faktore korelacije
Sto je jedan od problema s kojim se suocavaju skoro sve ostale kripto valute. Naime, rast ili pad cijene
Bitcoina u vedini slucajeva izaziva istu reakciju kod drugih kripto valuta, nevezano za trziSnu situaciju,
ekonomske faktore ili okolnosti iz realnog sektora. Trziste kripto valuta, ukljucujudi i stabilne valute,
uobicajeno se krece u isto smjeru i rijetke su valute koje idu u suprotnom smjeru i ovise o nekim drugim,

nepovezanim faktorima poput Ampleforth tokena.

U nastavku su prikazana dva grafa usporedbe kretanja indeksa potrosackih cijena u SAD-u i prosjecnih

mjesecnih cijena Ampleforth tokena i Bitcoina od sijecnja 2022, godine, to jest u posljednjih godinu
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dana. Razlog zasto je uzet period od samo godine dana je taj Sto je Ampleforth protokol relativno nov na
trziStu kripto valuta. Naime, Ampleforth je iziSao na trziste u lipnju 2019. godine, ali je prve dvije godine
prolazio kroz fazu uhodavanja koju je karakterizirala velika volatilnost gdje je cijena AMPL-a dostizala ¢ak
i 4S $to je za stablecoin neprihvatljivo. Nastavno na spomenuto podaci su odabrani za posljednjih godinu
dana i zato jer je 2022. godina prva godina kada cijena Amplefortha nije prelazila razinu od 2$ sto je

odlika relevantne stabilne kripto valute.

Graficki prikaz 4.

Prosje¢na mjesecna cijena Amplefortha i indeksa potrosackih cijena u SAD-u
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Izvor: www.yahoofinance.com i https://www.bls.gov/cpi/

Indeks potrosackih cijena (CPI) mjera je koja se koristi za pracenje promjena u prosjecnim cijenama
potroSackih dobara i usluga tijekom vremena. Dakako, CPI je jedan od najpoznatijih indeksa na svijetu i
njegova vrijednost mjeri se kao i svi ostali bazni indeksi. Drzavni statisti¢ki zavod, u ovom slucaju U.S.
Bureau of Labor Statistics, odreduje bazno razdoblje i ukupna cijena unaprijed dogovorene kosarice
dobara oznacena je sa vrijednoséu od 100. Trenutno bazno razdoblje u SAD-u je 1982-84, a na grafickom
prikazu 4. i 5. prikazan je raspon vrijednosti od 270 do 305. Taj raspon vrijednost indeksa pokazuje kako
je cijena kosarice potrosackih dobara u SAD-u veca za 170% do 205% u odnosu na isti mjesec u baznom
razdoblju. Na primjer, CPI je u velja¢i 2023. godine iznosio 300,840 Sto znaci da je cijena relevantne
kosarice potrosackih dobara u veljaci 2023. bila ve¢a za 200,84% u odnosu na cijenu iste kosarice u
veljaci baznog razdoblja. To je prvi put da je CPIl indeks presao vrijednost od 300, sSto je indikator visoke

razine inflacije. Indeks sluzZi kao pokazatelj razine inflacije u gospodarstvu. U indeks se obic¢no ukljucuje
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Sirok spektar proizvoda i usluga koje se redovito kupuju i koSarica dobara se mijenja kako bi reflektirala

aktualne potrosacke navike.

Razlog za korisStenje indeksa potroSackih cijena u ovom obliku leZi u neizbjeznoj naravi inflacije o kojoj se
govori ranije u tekstu. Inflacija se kao pojava proucava u raznim ekonomskim i neekonomskim
kontekstima i u literaturi se radi lakSe usporedbe uobic¢ajeno koristi upravo indeks potrosackih cijena. Ne
ulazedi sada u razloge nastanka inflacije Cinjenica je da je inflacija stalna pojava, a vrijednosti CPl indeksa
kroz povijest pokazuju kako potrosacke cijene rastu iz godine u godinu, nekad i iz mjeseca u mjesec.
Upravo iz razloga sto je inflacija kontinuirana pojava, na grafickim prikazima 4. i 5. se inflacija opisuje
mjeseénim indeksom potrosackih cijena. Problem je $to cijena vecine kripto valuta nije pratila kretanje
inflacije i stoga je ostajao problem gubitka vrijednosti Stednje i kolaterala u decentraliziranim
protokolima. U posljednjih godinu dana Ampleforth se stabilizirao i pokazao kao stabilna kripto valuta
¢ija cijena prati kretanje inflacije. Za potrebe istrazivanja vazniji je odnos kretanja cijene Amplefortha i
Bitcoina s CPl indeksom od same vrijednosti i visine inflacije. Cijena Amplefortha u posljednjih godinu
dana usko prati kretanje razine inflacije i za ocekivati je da ¢e se taj trend nastaviti Sto potvrduje tezu da

Ampleforth kao stabilna valuta decentraliziranog sustava moze pruziti dozu zastite od inflacije.

Graficki prikaz 5.

Prosje¢na mjesecna cijena Bitcoina i indeksa potrosackih cijena u SAD-u
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Izvor: www.yahoofinance.com i https://www.bls.gov/cpi/
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Kako je prije spomenuto, ciljana cijena AMPL-a dijelom je odredena i kretanjem indeksa potrosackih
cijena u SAD-u. Stoga je jasno zasto cijena AMPL-a prati kretanje tog indeksa i samim time razinu
inflacije. Njihova povezanost karakteristicna je isklju¢ivo za Ampleforth i nijednu drugu stabilnu kripto

valutu i ta ¢injenica razlikuje Ampleforth od drugih stabilnih valuta ili kripto valuta.

Od sijecnja 2022. mogu se primijetiti znacajne razlike u kretanju cijena Ampleforth tokena i Bitcoina u
odnosu na indeks potrosackih cijena u SAD-u. Dok je indeks potroSackih cijena u stalnom porastu, cijena
Ampleforth tokena i Bitcoina doZivljavaju znacajne fluktuacije. Cijena Ampleforth tokena uglavnom se
povecavala, dok je cijena Bitcoina bila podloZna znacajnim promjenama, ali je u glavhom u padu. Ova
razlika moze ukazivati na razli¢ite ¢imbenike koji utjecu na cijene kripto valuta i konvencionalne
financijske instrumente, ukljucujuéi volatilnost i razlicite stupnjeve usvajanja (eng. level of adoption) u

industriji.

lako postoji nekoliko mogucih ¢imbenika koji mogu utjecati na kretanje cijene kripto valuta u odnosu na
indeks potrosackih cijena, jedan od glavnih razloga zbog kojeg je graf cijene Ampleforth tokena sliéniji

kretanju CPl indeksa od grafa cijene Bitcoina je upravo konstrukcija Ampleforth protokola.

Naime kako je i navedeno prije u tekstu, Ampleforth token je posebna vrsta kripto valute koja se
razlikuje od vedine ostalih kripto valuta po tome Sto ima jedinstven mehanizam za odrZavanje stabilnosti
vrijednosti. Ampleforth koristi automatizirane trziSne intervencije za odrzavanje stabilnosti cijene, ¢ime

se pokusava osigurati da cijena tokena ne oscilira previSe u kratkom vremenskom razdoblju.

Stoga, kada je u pitanju kretanje cijene Ampleforth tokena u odnosu na CPI indeks, to moZe ukazivati na
to da je ovaj token zaista osmisljen kao svojevrsna obrana od inflacije, Sto bi moglo biti atraktivno za
ulagace koji Zele zastititi svoju vrijednost od inflacije. S druge strane, graf cijene Bitcoina i CPl indeksa ne
pokazuju toliko sli¢nosti, Sto moZe ukazivati na to da Bitcoin nije toliko usmjeren na zastitu od inflacije

kao Sto je to slucaj s Ampleforth tokenom.

.....

interpretirati kao dokaz da ovaj token ima potencijalnu ulogu u zastiti ulagac¢a od inflacije, ¢ime bi
mogao postati atraktivna opcija za ulaganje u decentralizirane financije te nova stabilna valuta koja ¢e

preuzeti primat kao kolateralna valuta u novim decentraliziranim financijskim uslugama.
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6. RASPRAVA

Jaka korelacija cijene Tethera s cijenom Bitcoina i Ethereuma pokazuje kako klju¢ diverzifikacija kripto
valuta nisu stabilne kripto valute Cija stabilnost pociva na Cinjenici da je njihova cijela vrijednost
podrzana jednakom koli¢inom regularne FIAT valute, naj¢e$ce dolara. Ampleforth, kao najveca stabilna
kripto valuta ima slabu vezu sa svim navedenim kripto valutama, pa cak i s tradicionalnom stabilnom
valutom kao sto je Tether. To je izrazito vazno iz razloga Sto u situacijama kada cijena Bitcoina i ostalih
velikih kripto valuta pada, cijena Ampleforth tokena ostaje stabilna. Stabilnost u kriznim situacijama
otvara mogucnost napredovanja financijskih usluga koje se mogu osloniti na valutu koja nudi stabilnost i

rast povjerenja ekonomskih subjekata.

Kako se moglo vidjeti, cijena AMPL tokena i indeks potroSackih cijena (CPI) u SAD-u izgledaju prilicno
slicno u posljednjih godinu dana, dok cijena Bitcoina i CPl pokazuju manju korelaciju. Spomenuto navodi
na zaklju¢ak da AMPL moZze biti korisna kripto valuta u borbi protiv inflacije. AMPL je dizajniran da pruzi
stabilnost vrijednosti, tako da se automatski prilagodava na temelju potraznje i ponude. Ova stabilnost
omogucéava AMPL-u da sluzi kao svojevrsna zastita od inflacije, jer ¢e vrijednost AMPL-a ostati stabilna,
dok ¢e vrijednost standardnih kripto valuta biti podlozna znacajnim fluktuacijama. Ovo je vazino jer
inflacija moze biti Stetna za tradicionalne kripto valute i njihove vlasnike. Kada vrijednost novca opada,
cijena kripto valute moZe pasti, a vlasnici mogu izgubiti vrijednost svog ulaganja. Rast inflacije takoder
mozZe spustiti vrijednost kolaterala koji su osnova usluga kao Sto su platforme za posudivanje i

osiguranje.

S druge strane, AMPL se prilagodava promjenama potraznje i ponude, Sto ga Cini stabilnijim i otpornijim
na inflaciju. To ga Cini poZeljnim izborom za one koji Zele izbjeéi utjecaj inflacije na svoju imovinu.
Medutim, vazino je napomenuti da AMPL nije jedina kripto valuta koja pruza ovu vrstu stabilnosti.
Postoje i druge stabilne kripto valute, kao Sto su USDT i DAI, koje takoder imaju sli¢an cilj stabilnosti

vrijednosti.

Cilj ove studije slu¢aja bio je prikazati kako algoritamske stabilne kripto valute poput Amplefortha mogu
biti osnova cjelokupnoj promjeni sustava financijskih usluga u smjeru decentraliziranih financija.
Povratkom na pocetak rada i analizom najrazvijenijih protokola medu decentraliziranim financijama
ocituju se brojne prednosti koje ti protokoli nose sa sobom. Vidljiva su brojna poboljsanja i moglo bi se

pretpostaviti da ¢e u buducnosti financijske usluge biti sve viSe i viSe decentralizirane.
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Uz sve prednosti koje sustav decentraliziranih financija donosi, cesto se predstavlja problem
nestabilnosti trziSta i izrazene volatilnosti kripto valuta na kojima se cijeli sustav bazira. Bitcoin je kao
prva velika kripto valuta od pocetka bio osnova za prve financijske kripto projekte. Pojavom Ethereuma
se uvelike ubrzao i pojeftinio proces provodenja pametnih ugovora i kreiranja novih protokola na lancu
blokova. Novi protokoli su se poceli graditi na Ethereum mreZi. Medutim u isto vrijeme su na
spomenutoj pocele nastajati i nove kripto valute, od kojih je jedna i AMPL. Od prvih dana kripto valute je
karakterizirala velika volatilnost i ¢este i nagle promijene vrijednosti. Bilo je jasno kako u ozbiljnom
svijetu financijskih usluga, gdje pojedina trzista ostvaruju dnevni promet u milijardama dolara, nema

mjesta za nestabilne i volatilne valute poput Bitcoina.

Iduéi korak potrage za primarnom valutom bio je stablecoin. Osnovna ideja je bila da se stvori valuta
koja ¢e odrzati stabilnost tako da bude u potpunosti pokrivena istom koli¢inom stvarne valute, najéesce
dolara. Tako je trebala nastati valuta koja moze egzistirati u kripto svijetu sa svim svojim prednostima
bez ¢estih skokova cijena i s izrazito nizom volatilnos¢u od ostalih valuta. No, ispostavilo se da je u praksi
situacija bila drugacija i brojne stabilne valute padale su pod utjecaj mijenjanja cijena velikih valuta
poput Bitcoina, takoder troSak konstantnog povedéanja pokri¢a u realnoj valuti rastao je iz dana u dan.

Stoga se potraga za osnovnom valutom decentraliziranih financija nastavila.

MoZe se povuci paralela s razli¢itim razdobljima u ljudskoj povijesti u smislu da je jedna valuta uvijek
imala primat nad ostalima, najceSce odraZavajuéi prevlast odredene drzave u nekom razdoblju. Danas
takav primat ima americki dolar koji je glavna valuta za razmjenu raznih prirodnih dobara i najkoristenija
valuta u medunarodnoj trgovini. Unato¢ tome, uocljive su geopoliticke promjene i sve jaci zazivi da se
svrgne dolar kao primarna valuta u medunarodnoj trgovini. Pojavljuju se razliciti prijedlozi, od drugih

FIAT valuta, preko digitalnih valuta (eng. CBDC) do centraliziranih kripto valuta.

U svijetu decentraliziranih financija protokoli su jo§ neujednaceni, izgradeni na razli¢itim mrezama i
platformama, a stabilne valute na kojima se baziraju Cesto se razlikuju. To dovodi do nekompatibilnosti
Sto koci napredak i stupanj prihvadanja. Svaki dan nastaju novi projekti, stvaraju se novi protokoli, ali u
isto vrijeme mnogi projekti propadaju i razina povjerenja u decentralizirane financijske usluge jos nije na

zadovoljavaju¢em nivou.

Tu se otvara prilika za AMPL s inovativnim protokolom i jedinstvenim rebase mehanizmom. Iz rezultata
istrazivanja vidljivo je da ne korelira s ostalim poznatim kripto valutama i stabilnim kripto valutama

(Tablica 3.) te da mozZe posluziti kao protuteza inflatornim pritiscima (Graficki prikaz 4.).
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7. ZAKUUCAK

Decentralizirane financije predstavljaju financijske sisteme bazirane na blockchain tehnologiji i kripto
valutama. Ujedno predstavljaju i skup protokola koji pruzaju razne financijske usluge, slicne
tradicionalnim s bitnom razlikom u tome da se sve transakcije odvijaju bez centralnog posrednika

odnosno provode se putem ostvarivanja pametnih ugovora i aktivacijom lanca blokova.

Glavni ¢imbenici razvoja decentraliziranih financiju jesu blockchain tehnologija, kriptografija i pametni
ugovori. Tehnologija lanca blokova osigurava transfere sredstava izmedu racuna bez potrebe za
posrednikom. Kriptografija osigurava sigurnost i privatnost podataka svih korisnika dok pametni ugovori
osiguravaju da se transakcije ostvare po unaprijed dogovorenim uvjetima bez mogucénosti za
malverzacije i modifikacije poslije stvaranja ugovora. NajceSce primjene decentraliziranih financija su:

decentralizirane burze, usluge posudivanja, decentralizirano osiguranje i trgovanje marginama.

Decentralizirane financije imaju potencijal biti katalizator za razvoj financijskih usluga jer nude
povjerenje, niZe trosSkove, dostupnost i transparentnost. Napredak decentraliziranih financija moZze
potaknuti razvoj novih i inovativnih financijskih usluga, pridonoseci cjelokupnom razvoju financijskog
sektora. Jedan od glavnih problema koji decentralizirane financije kao cjelina imaju je pronalazak
stabilne i pouzdane kripto valute koja ¢e predstavljati osnovu za protokole koji pruzaju financijske

usluge.

Ampleforth protokol predstavlja inovativan pristup rjeSavanju problema stabilnosti vrijednosti kripto
valuta putem upotrebe elasticne ponude tokena koja se prilagodava promjenama u potraznji. Ovo je
ostvareno putem rebase algoritma koji periodi¢no prilagodava kolic¢inu tokena u optjecaju u skladu s
odredenim parametrima ciljane cijene i indeksa potrosackih cijena. IstraZivanje koristenosti Ampleforth
tokena pokazalo je da se on sve viSe koristi u razli¢itim protokolima, kao Sto su DeFi platforme,
trgovacke platforme i upravitelji imovinom. Podaci ukazuju na potencijalni rast i Sirenje ekosustava

decentraliziranih financija u kojem Ampleforth kao bazna valuta moZe imati zna¢ajnu ulogu.

Jedna od bitnijih karakteristika Ampleforth protokola je djelomi¢na mogucéost ocuvanja vrijednosti
kolaterala denominiranog u AMPL-u od inflacijskog pritiska. Naravno da Ampleforth ne moze sluZiti kao
obrana od inflacije koja je posljedica brojnih ekonomskih i neekonomskih faktora. No, u kontekstu bazne
valute u kojoj ¢e potencijalno biti denominirane transakcije i kolaterali, vazno je da vrijednost valute
stabilna i da prati kretanje inflacije. Odnos cijena Ampleforth tokena i indeksa potrosackih cijena u SAD-u

korelira u visokoj mjeri i ukazuje na potencijalnu vrijednost Ampleforth tokena kao kripto valute koja
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nosi odredenu zastitu od gubitka vrijednosti koja je posljedica inflacije. U usporedbi s grafom cijene
Bitcoina, cijena Ampleforth tokena se pokazala snaznije povezanom s indeksom potrosackih cijena, Sto

dodatno podrzava ovu tezu.

Ampleforth protokol i prateéi token imaju znacajan potencijal za daljnji razvoj i usvajanje u svijetu
decentraliziranih financija. Inovativna tehnologija i pristup stabilnoj vrijednosti mogu pruziti nove
mogucnosti i rjeSenja za probleme s kojima se kripto valute susrecu danas. Pored toga moze biti kljuc¢ni

kotaci¢ u promijeni svijeta, kao oslonac daljnjem razvoju decentraliziranih financija.

Na primjeru slu¢aja Ampleforth protokola prezentirane su brojne prednosti kao i podrucja koja jos mogu
napredovati u kontekstu decentraliziranih financija. Stablecoin, u ovom sluc¢aju Ampleforth, naizgled je
mali dio decentraliziranog financijskog sustava, ali je po svemu dosad videnom klju¢an za razvoj
decentraliziranih financijskih usluga. Najbitnije karakteristike algoritamskih stabilnih kripto valuta poput
Amplefortha ukljucuju: elasti¢nu potraznju bez razrjedivanja vrijednosti, rebase mehanizam i djelomicnu
zaStitu od inflacije. Aspekt zastite sredstava od inflacije ponajviSe je vazan u kontekstu ocuvanja
vrijednosti kolaterala koji su denominirani u algoritamskoj stabilnoj valuti poput Amplefortha. Kao sto je
u tekstu i prethodno navedeno, uvodenje algoritamske stabilne valute neée samo po sebi ponistiti
utjecaje inflacije, ali ¢e donijeti dodatnu sigurnost svim subjektima koji posjeduju odredena zaklju¢ana
sredstva u obliku Stednje ili kolaterala. Sigurnost i transparentnost koju donosi sustav decentraliziranih
financija novitet je u dosadasnjim financijskim uslugama. Prednosti Amplefortha nad ostalim
tradicionalnim valutama usporedive su s prednostima decentraliziranih financija naspram tradicionalnih.
| iako Ampleforth nije savrSena valuta i ne rjeSava sve probleme koje danasnje valute imaju, kao na
primjer zastiti od inflacije, Ampleforth je katalizator razvoja novih i boljih oblika valuta. Usporedivo s tim,
decentralizirane financije su katalizator razvoja financijskih usluga koje vec¢ sada poprimaju odredene
karakteristike decentraliziranih financija i usmjeravaju svoj razvoj ka modernijoj, sigurnijoj i

decentraliziranoj buduénosti.

Naime, uocljive su promjene paradigme u sferi financijskih usluga i odmicanja istih ka decentraliziranim
financijama. Dosadasnji lideri u pruzanju financijskih usluga, poput velikih banaka i ostalih centraliziranih
financijskih institucija, osje¢aju promjenu trendova i sami takoder pokusavaju prebaciti svoje usluge na
digitalne platforme koje su bazirane na lancu blokova. Cesto dolazi do preklapanja percepcije
centraliziranih digitalnih usluga i decentraliziranih financijskih usluga. Do zabune u javnosti dolazi iz
¢injenice da blockchain tehnologija i prateca kriptografija mogu biti koriStene i u sluzbi tradicionalnih

centraliziranih financija. U srZi ideje decentraliziranih financija je Zelja za automatizacijom i slobodnim,
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neovisnim transakcijama bez posrednika, bez centralne figure u financijskom sustavu. Korisnici
napretkom tehnologije imaju iste potrebe, od kojih su najvece potrebe za Stednjom, ulaganjem i
posudivanjem. Decentralizirane financije nude te iste usluge na novi, relativnho slobodniji nacin.
Naglasava se vaZznost cjelokupnog drustva jer decentralizirane financije kao ideja nisu samo ogranicene
na pruzanje financijskih usluga. Uistinu decentraliziran sustav, u kojem nema srediSnjeg posrednika i
gdje se novac moZe kretati slobodno, sigurno i pravedno, ima mogucénost da postane osnova za

napredak drustva.

U decentraliziranom svijetu, druStvo preuzima natrag dio modi odlucivanja i upravljanja svojom
imovinom. Pojavom novih protokola koji ¢e imati mogucénost ponuditi alternativu dosadasnjim
centraliziranim uslugama rast ¢e i popularnost decentraliziranih financija. lako jos postoje brojna pitanja
o sigurnosti, stabilnosti i cjelokupnoj buducnosti DeFi sustava, drustvo tezi smanjenju centralizacije i
kontrole. Stoga su decentralizirane financije kvalitetna alternativa i potencijalni putokaz za drugaciju

buduénost.

Naposlijetku, decentralizirane financije korak su naprijed u razvoju financijskih usluga. Unato¢ tome Sto
su joS u ranom stadiju razvoja, utjecaj decentralizacije vidljiv je medu tradicionalnim financijskim
uslugama Sto se najbolje vidi kroz sve veée ukljucivanje blockchain tehnologije i pametnih ugovora u
financijski sustav. Malo je vjerojatno da ¢ée financijski sustavi biti u potpunosti decentraliziran, barem ne
u trenutnom obliku, ali ideje koje DeFi donosi poput pametnih ugovora, decentraliziranog osiguranja i

ostalih navedenih sigurno su katalizator, ako ne i novi korak u evoluciji financijskih usluga.

33



SAZETAK

Pojam decentraliziranih financija (DeFi) obuhvada financijske sustave temeljene na blockchain
tehnologiji. Razni decentralizirani protokoli pruzaju financijske usluge bez potrebe za centralnim
posrednikom tako da koriste kriptografiju i pametne ugovore za izvrSenje transakcija. Napredak
decentraliziranih financija predstavlja katalizator razvoja financijskih usluga na nacin da uvode nove
tehnologije i metode koje ¢ine financijske usluge modernijima, sigurnijima i transparentnijima. Jedan od
izazova u razvoju DeFi sustava je nepostojanje stabilne i pouzdane kripto valute koja ¢e sluziti kao
jedinstvena osnova za DeFi protokole. Ampleforth protokol s prateéim tokenom nudi potencijalno
rieSenje jer odrzava stabilnu vrijednost neovisnu o razini inflacije ili promjeni cijena na kripto trzistu. To
postize automatiziranom promjenom ponude tokena koristeéi revolucionarni rebase mehanizam.
Decentralizirane financije imaju mogucénost promijeniti financijski sustav od temelja, a Ampleforth moze

biti valuta na koju se ta revolucija oslanja.

Kljuéne rije€i: decentralizirane financije, Ampleforth, stablecoin

SUMMARY

The concept of decentralized finance (DeFi) encompasses financial systems based on blockchain
technology. Various decentralized protocols provide financial services without the need for a central
intermediary by utilizing cryptography and smart contracts to execute transactions. The progress of
decentralized finance is a catalyst for the development of financial services in such a way that they
introduce innovative technologies and methods that make financial services safer, more modern and
more transparent. One of the challenges in developing DeFi systems is the lack of a stable and reliable
cryptocurrency that can serve as a unified foundation for DeFi protocols. The Ampleforth protocol, along
with its associated token, offers a potential solution as it maintains a stable value independent of
inflation or price changes in the cryptocurrency market. This is achieved through automated token
supply adjustments using the revolutionary rebase mechanism. Decentralized finance has the potential
to reshape the financial system at its core, and Ampleforth can be the currency upon which this

revolution relies.

Key words: decentralized finance, Ampleforth, stablecoin
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