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Godisnja nagrada
Hanfe studentima

za najbolje znanstvene i strucne
radove za 2021. godinu

HANFA



Ante Zigman:
Dodjela nagrade
studentima
postat ¢ce Hanfina
tradicija

lako je rijeC o studentskim
radovima, autori su svojim
pristupom | obradom
tema pokazali znanje,
inovativnost, vjestinu obrade
| analize podataka te, kao
najvaznije, sposobnost
strucnog i znanstvenog
promisljanja o aktualnim
temama iz financijskog
sektora.

Upravno vije¢e Hanfe znacajnu pozornost

daje kontinuiranom stru¢nom usavrsavanju,
edukacijama i stjecanju struc¢nih znanja pa takva
nastojanja i teznju izvrsnosti zelimo potaknuti i kod
studenata, kao zalog za zajedni¢ku buducénost.

Vjerujemo da ¢emo dodjelom Godi$nje nagrade
Hanfe studentima za najbolje znanstvene i
struéne radove, koja je ne samo simboli¢na, nego

i nov€ana, uspjeti potaknuti studente da se tijekom
studija posvete izradi struénih i znanstvenih radova
te da se, osim teorijskim znanjima, okrenu i analizi
primjera iz prakse i ekonomske svakodnevnice.

Smatramo da ¢emo dodjelom Godisnje nagrade
Hanfe studentima oCvrsnuti vezu sa studentskom
zajednicom te pruziti priliku studentima da
razvijaju svoje kriticke i analiticke vjeStine, odnosno
vjestine znanstvenog istrazivanja.

Prvi natjecaj Hanfe bio je objavljen pocetkom
2020. na temu ,0drzivo financiranje kao novi oblik
investiranja u Hrvatskoj", no pristigli studentski
radovi nisu zadovoljili kriterije natjecaja, bilo formom
bilo kvalitetom sadrzaja. To je potvrdilo potrebu
daljnjeg razvoja vjestina znanstvenog istrazivanja
iz podrucja ekonomike, stoga je Hanfa odlucila
pokrenuti GodiSnju nagradu Hanfe studentima za
najbolje znanstvene i stru¢ne radove te smo tada
omogucili Siri izbor tema i duZi rok prijave, kako
bismo osigurali prijavu Sto kvalitetnijih radova.

Ovaj smo put zaprimili viSe radova i to s Cetiri
ekonomska fakulteta: iz Zagreba, Splita, Rijeke |
Osijeka te s privatnog sveucilista Libertas. Drago
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nam je vidjeti da su

se ukljucili studenti iz
cijele Hrvatske te da je
prisutna i geografska
izvrsnost nasih
studenata. Nadamo se
da ¢e se u buducnosti
prijavljivati i studenti
drugih studijskih
usmjerenja, s javnih i
privatnih ucilista, koji
pokazuju interes i znanje o financijama.

lako je ovdje rije¢ o studentskim radovima,
izvrsnost autora vec u ovoj fazi njihova strucnog
razvoja na izuzetno je visokoj razini. Svojim
pristupom i obradom tema pokazali su znanje,
inovativnost, vjestinu obrade i analize podataka te,
kao najvaznije, sposobnost stru¢nog i znanstvenog
promisljanja o aktualnim temama iz financijskog
sektora. U posljednje vrijeme vidimo sve veci
porast digitalizacije financija i ,zelenih financija”
Sto ¢e otvoriti moguénost obrade brojnih tema

i kombiniranja razli¢itih grana znanosti s onom
ekonomskom, odnosno s financijskim sektorom.

Cestitamo svim ovogodiénjim dobitnicima nagrade,
kao i svima onima koji su prijavili svoje radove te ih veé
samim time smatramo izuzetno uspjesnima. Nadamo
se da ¢e se nasa suradnja u promoviranju ekonomskih
i financijskih tema uspjesSno nastaviti i u buduénosti.

PREDSJEDNIK UPRAVNOG VIJECA
dr.sc. Ante Zigman



Vrednovanje
zaprimljenih
strucnih i
znanstvenih
radova

Zaprimljene znanstvene |
strucne radove vrednovalo je
strucno povjerenstvo Hanfe
sastavljeno od pet Clanova.
Clanovi povjerenstva su
djelatnici Hanfe odabrani
prema kriteriju strucnosti

u podrucjima bliskim
predlozenim temama.

Postupak vrednovanja u cijelosti je anoniman s ob-
zirom na to da su radovi Sifrirani, a sve kako bi se
osiguralo njihovo potpuno nepristrano i objektivno
vrednovanje. U postupku je svaki ¢lan povjerenstva
pri ocjeni rada vrednovao: i.) uskladenost forme
dostavljenog rada sa zahtjevima navedenim u na-
tjecaju, ii.) struc¢nost obrade teme, iii.) primjenjivost
i logi¢nost zakljucaka rada, iv.) upotrebu literature
i znanstvenih izvora te v.) doprinos rada kvalitet-
nom sagledavanju zbivanja i pojava na financijskim
trzistima. Individualne ocjene radova ¢lanova po-
vjerenstva detaljno su raspravljene i usuglasene, a
konacno rangiranje radova dobiveno je na temelju
ukupne prosjecne ocjene. Dio je radova nakon ini-
cijalnog vrednovanja vra¢en autorima na dodatnu
doradu na temelju stru¢nih komentara ¢lanova
povjerenstva. Nakon dorada ¢lanovi povjerenstva
jos jednom su analizirali i vrednovali sve radove te
donijeli odluku o najboljima.

Premda je rije¢ o natjecaju koji je usmjeren na stu-
dentske radove treba istaknuti kako je strucnost
koju su autori radova vec u ovoj ranoj fazi svog
stru¢nog razvoja pokazali na visokoj razini. Pritom
pristup temama i nacin njihova teorijskog sagle-
davanja te posebno empirijskog dokazivanja poka-
zuje inovativnost, vjestinu kvantitativno-statisticke
obrade i analize te, najbitnije, zainteresiranost za
znanstveno promisljanje i sagledavanje tema iz
financijskog sektora koje su aktualne i o kojima se
jos razmislja te se vode dijalozi na razini globalne
akademske zajednice, nositelja ekonomskih politika
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Pregled tema natjecaja za 2021. godinu

W/

Odrzivost mirovinskih
sustava u okolnostima
sekularne stagnacije i
demografskog starenja
populacije

Izvor: Hanfa

i regulatora. Dokaz je to kako je potencijal kojim
domace visokoobrazovne institucije raspolazu
znacajan te moze dati presudan doprinos razvoju
znanstvene misli, ali i domaéem ekonomskom ra-
zvoju. Veseli pritom Sto su upravo autori nagrade-
nih radova s tri razli¢ita sveucilista. Bitno je stoga
pruziti studentima stimulativno okruZje za daljnji
rast i razvoj, a upravo je to cilj ove Hanfine inicijati-
ve koja ¢e se nastaviti i u sljede¢im godinama.



Dobitnici Godignje Strucni radovi prema

finalnom izboru

nagrade Hanfe ¢lanova Komisije
- Hanfe u 2021.
studentima za
najbolje znanstvene | o
Prva nagrada i 15.000 kuna — Julija Bozan za rad

I strucne radove »Utjecaj kriptovaluta na tradicionalna trzista
za 2021. godinu: kapitala“, Ekonomski fakultet u Splitu

(2)

Druga nagrada i 10.000 kuna — Luka Sovulj za rad
,0drzivost mirovinskih sustava u okolnostima
sekularne stagnacije i demografskog starenja

populacije”, Ekonomski fakultet u Zagrebu

Treca nagrada i 5.000 kuna — Mirna Joki¢ za rad
~Perspektiva trziSta osiguranja u odrzivoj zelenoj
ekonomiji“, Ekonomski fakultet u Osijeku
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Sazetak rada
Julija Bozan
Ekonomski fakultet u Splitu

Utjecaj kriptovaluta
na tradicionalna
trzista kapitala

Digitalno doba iznjedrilo je mnostvo novih moguc-
nosti, znanja, podataka, proizvoda, pa tako i kripto-
valutu. Medij razmjene, kojem nisu potrebne fizicke
novcanice ili kovanice, postoji iskljucivo na internet-
skoj mrezi. Pociva na kriptografiji koja se oslanja na
matematiku, a s ciljem osiguranja objavljenih finan-
cijskih transakcija one se evidentiraju u elektronic-
koj knjizi zvanoj Blockchain. Najistaknutiji nedosta-
tak kriptovaluta jest visoka volatilnost jer ponuda i
potraznja tvore njihovu cijenu. S obzirom na to da
je ideja kriptovaluta bila formiranje financijskog
sustava bez institucija, odnosno regulatornog tijela,
volatilnost je izraZenija. U turbulentnim vremenima
ulagaci traze sigurno utociste pri cemu dolazi do
porasta cijena odredenih financijskih instrumenata
prouzrokovanog pove¢anom potraznjom. Pored
toga, skok cijena snazan je magnet za Spekulativne
ulagace pa se postavlja pitanje kakvu ulogu u tome
imaju kriptovalute, odnosno preuzimaju li ulogu
tradicionalnih financijskih instrumenata. U cilju
smanjenja rizika ulagaci diversificiraju portfelje pa
tako ukljucivanjem kriptovaluta u portfelj s tradi-
cionalnim instrumentima pokuSavaju stabilizirati i
povecati svoje povrate. Stoga je glavno pitanje rada
kakav je odnos trzista kriptovaluta i tradicionalnih
trzista kapitala u segmentu prinosa i volatilnosti,
odnosno mijenjaju li investitori svoje portfelje ve-
¢im ukljuc¢ivanjem kriptovaluta.
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Rad se sastoji od sedam tematskih cjelina, odnosno
poglavlja. Uvodni dio obraduje predmet i problem
istrazivanja koji slijedi poglavlje o financijskoj pi-
smenosti. Naime, prema OECD-u financijski pisme-
na osoba mora biti u potpunom skladu s razvojem
financijske industrije i njezinim novitetima Sto i

nije primjenjivo na prosje¢nu osobu zbog iznimne
brzine tehnoloSkog razvoja. U tom se poglavlju
navode i varijable po kojima se definira financijska
pismenost koja dokazuje da financijski pismena
osoba nema jednodimenzionalnu definiciju, vec

je ona jako Sirok pojam jer kre¢e od poznavanja
obi¢nih ekonomskih pojmova do upoznatosti sa
svim novitetima financijske industrije. Dokazano

je da financijski pismeni ljudi donose bolje odluke

u financijskoj sferi. Stoga je financijsku pismenost
potrebno posjedovati i nadogradivati pri sudjelova-
nju na financijskim trzistima. Idu¢e poglavlje fokus
stavlja na vaznost regulacije trzista kriptovaluta,
pri ¢emu je to vrlo izazovno jer se tradicionalne
metode regulacije uglavnom oslanjanju na izravnu
regulaciju aktivnosti, entiteta i instrumenata. Vodeci
se osnovnim nacelima treba pristupiti i regulaciji
trgovanja kriptovalutama koja je neophodna za
njihovu Siru prihvacenost, kao i za odnose s dru-
gim financijskim instrumentima. Cetvrto poglavlje
obuhvacda pregled literature na temu kriptovaluta

i tradicionalnih trzista kapitala pri cemu rezultati
prikazanih istrazivanja uglavnom pokazuju da krip-



tovalute, iako su Spekulativne naravi i izrazito vola-
tilne, predstavljaju novu vrstu investicijske imovine
koja ulagaCima moze posluziti u diversifikaciji por-
tfelja kako bi upravljali rizikom. Takoder naglasava-
ju vaznost sigurnosti i znanje potrebno u trgovanju
njima kako bi se ostvario zeljeni ucinak tj. ubrzanje
povrata imovine i sigurno utociste u kriznim vre-
menima kada su oscilacije na trzistu kapitala vi-
soke. U narednom se poglavlju obrazlaZzu postavke
modela, metodoloski aspekti prikupljanja podataka
i njihova obrada. Volatilnost se poistovjecuje s tr-
ZisSnim rizikom, a njezina je procjena od posebne
vaznosti za subjekte na trzistu kapitala jer investi-
tori oCekuju vece prinose za vrijednosnice kod kojih
je procijenjeni rizik veci. U radu su se analizirali
vremenski nizovi indeksa trzista kapitala (dionic-

ki indeks S&P500) te cijena bitcoina kao glavnog
predstavnika trzista kriptovaluta kroz Engleov mo-
del. Prije procjene modela ispituju se karakteristike
obaju trzista, zatim se procjenjuje Engleov model
DCC(1,1) te provodi dijagnosti¢ka procjena, nakon
koje slijedi procjena regresijskog modela. Nakon
iznosenja dobivenih rezultata oni se komentiraju u
Sirem kontekstu, o ¢emu ¢ée viSe rijeci biti u iducoj
tocki, te se ukazivanjem na potencijalna ogranice-
nja daje prosudba za daljnja znanstvena istraziva-
nja i zakljucuje rad.

Pandemija uzrokovana bolesti Covid-19 djelovala
je kao katalizator koji je ubrzao strategije digitalne

transformacije i prelazak poslovanja na daljinu uz
pomoc¢ dostupnih tehnologija. Prije pandemije bio
je zamjetan sve veci prelazak na digitalnu sferu,
no tijekom nje on je biljeZio eksponencijalan rast.
Inovativni modeli poslovanja i tehnologija nisu
samo alati za rjeSavanje problema, ve¢ su postali
svakodnevnica. Jednako tako, kriptovalute su u
vrijeme pandemije postale vazna tema Sto je ponu-
kalo brojne ekonomiste na provedbu dodatnih ana-
liza trzista kriptovaluta i tradicionalnih financijskih
trzista. Rezultati dobiveni provedenom analizom

u promatranom razdoblju dokazuju da je raspon
tjednih cijena znatno vedi kod vodece kriptovalu-
te u odnosu na americki dioni¢ki indeks S&P500.
Isto tako, zbog velike oscilacije u tjednim cijenama
prinos Bitcoina je za 6 % vedi u odnosu na dionicki
indeks S&P500, ¢ime se opravdava epitet ekstre-
mne volatilnosti kriptovaluta, Sto se dokazuje i
prognozom da ¢e volatilnost Bitcoina u narednom
razdoblju biti oko 15 %, dok ¢e za dionicki indeks
biti oko 2 %. Jednako tako, nadasve zanimljiv re-
zultat koji je proizasao iz provedene analize jest taj
da povezanost medu cijenama indeksa S&P500 |
Bitcoina nije prisutna, te se ispitao utjecaj vrijedno-
snica na kretanje vrijednosti Bitcoina. Nakon pro-
vedenog ispitivanja moZe se utvrditi da zbog jake

i pozitivne korelacije izmedu Bitcoina i S&P500
ulaganjem u kriptovalute nije moguce ostvariti di-
versifikaciju rizika, odnosno dobiveni model regre-
sije nam govori da ako cijena Bitcoina poraste za
jednu jedinicu tada se oCekuje rast cijene dionickog
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indeksa S&P500 za 7,22 jedinica, iz Cega proizlazi
da je kretanje uvjetovano i raspolozenjem na finan-
cijskim trzistima. Stovide, ako su cijene istosmjer-
ne, odnosno imaju sliéno ponasanije, te ako tome
pridodamo prethodnu tvrdnju da je prinos Bitcoina
(i ostalih altcoina) veéi od dionickog indeksa, isklju-
Civo u nestabilnim vremenima moze se sa sigur-
noS¢u utvrditi da, ako se ,igra na sigurno”, ne treba
ulagati u kriptovalute zato Sto su vrlo nestabilne i
samo mali krah ih moZe srusiti na minimalne ra-
zine. Medutim, ako ulagac ima Spekulativnu naray,
za ostvarivanje ,brze" zarade, uz ogromnu koli¢inu
znanja i iskustva, logi¢no je da ¢e se odluciti na
ulaganje u rizi¢niju imovinu kao Sto su kriptovalute.
Navedeno se moze objasniti ¢injenicom da sve veca
ekonomska integracija, koja otklanja barijere u cilju
smanjenja troskova i povecanja konkurentnosti, nije
ostavila netaknuta financijska trzista. Zamjetno je
da se u prethodnim istrazivanjima dokazalo da je
trziste kriptovaluta sigurno utocCiste za diversifika-
ciju portfelja, Sto ovo istrazivanje ne potvrduje. S
druge strane, istrazivanja se slazu u pitanju viso-
korizi¢nosti trzista, Spekulativne naravi, kao i ne-
predvidivosti kretanja cijena. U cilju postizanja vise
razine financijske pismenosti potrebno je uvesti
interaktivni model u obrazovne ustanove kako bi se
povecéala pismenost mladeg stanovnistva. S obzi-
rom na to da pismenost podrazumijeva upravljanje
vlastitim financijama, to bi uvelike utjecalo na osob-
ne stavove, afinitete i emocije u odnosu na sklonost
rizicima, odnosno kupnju sigurnih i manje sigurnih



imovina. Isto tako, vodece institucije upozoravaju
na ulaganje u visokorizi¢nu imovinu, unutar koje

se stavlja naglasak na kriptovalute. Razlog tome je
prijetnja rizika gubitka novca jer ne postoje posebni
regulatorni mehanizmi zastite. U tom bi pogledu
trebalo intervenirati u cilju postavljanja regulator-
nog okvira koji bi bio podloga za buducnost trzista
kriptovaluta kao nove investicijske kategorije.

Julija Bozan rodena
je 1. travnja 1999.

u Splitu. U Omisu
zavrsava jezicnu gi-
mnaziju nakon koje
2017. godine upisuje
Ekonomski fakultet u
Splitu, smjer Ekono-
mija. Na zadnjoj go-
dini preddiplomskog
sveucilisnog studija izabire specificnije usmjere-
nje u podrucju Novca i financija. Ostvarivanjem
akademskog naziva sveucilisne prvostupnice
ekonomije 2020. nastavlja obrazovni proces na
istoimenoj znanstveno-istrazivackoj instituciji
visokog obrazovanja u polju ekonomije. Na di-
plomskom sveucilisnom studiju upisuje smjer
Ekonomska politika i financijska trzista. Tijekom
cijelog diplomskog studija odrzava demonstra-
ture i to iz kolegija: Statisticka analiza, Poslovna
statistika, Informaticke tehnologije, Osnove in-

formatike te Metodologija poslovnog istrazivanja.
Uz studiranje profesionalno se bavi vaterpolom
te je zbog svojih sportskih uspjeha dugi niz go-
dina stipendistica Hrvatskog olimpijskog odbora.
Nakon petogodisnjeg skolovanja profilirala su se
primarna interesna podrucja od kojih se isticu
ona u polju financija.
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Sazetak rada
Luka Sovul]

Ekonomski fakultet u Zagrebu

Odrzivost
mirovinskih sustava
u okolnostima
sekularne stagnacije
I demografskog
starenja populacije

N

Funkcioniranje mirovinskog sustava jedan je od te-
meljnih problema s kojim se svako drustvo suocava.
U Hrvatskoj se vrlo ¢esto govori o visini mirovina i o
tome Sto buduénost nosi za sadasnje te za nove ge-
neracije umirovljenika. U Zelji za kvalitetnijom jav-
nom raspravom o buduénosti mirovinskog sustava,
koja bi bila potkrijepljena ekonomskim istrazivanji-
ma, nastalo je ovo istrazivanje.

Jedan od najvaznijih razloga zbog kojeg se istrazuje
mirovinski sustav jest starenje stanovnistva. Buduci
da Hrvatska ima mirovinski sustav koji se velikim
dijelom temelji na PAY-GO sustavu (. mirovinski
stup), omjer osiguranika mirovinskog sustava i umi-
rovljenika izrazito je vazan. Danasnji omjer u Hrvat-
skoj iznosi 1,26:1, odnosno na jednog umirovljenika
dolazi 1,26 osiguranika tj. radnika. Ako se aktual-
na demografska kretanja u Hrvatskoj nastave, do
2051, udio starih ljudi u populaciji iznosit ¢e 30 %.
Takav demografski trend rezultirat ¢e sve manjim
omjerom osiguranika i umirovljenika te ¢e stvarati
dodatne pritiske na odrzivost mirovinskog sustava.
Prema rezultatima modela koji je napravljen za po-
trebe istrazivanja, u 2041. godini omjer osiguranika
i umirovljenika iznosit ¢e 1,07. U radu se osim utje-
caja starenja stanovniStva analizira i utjecaj seku-
larne stagnacije na odrzivost mirovinskog sustava.
Sekularna stagnacija ocituje se u niskim stopama
rasta, niskim kamatnim stopama te niskoj inflaciji.
Sve karakteristike sekularne stagnacije uklju¢ene
su u model kojim se modelirao mirovinski sustav.
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Radi potreba istrazivanja definirana su cetiri razlici-
ta scenarija buducnosti. ,Temeljni“ scenarij jest onaj
u kojem se pretpostavlja da je ekonomija u seku-
larnoj stagnaciji. Procjene rasta BDP-a za ,temelj-
ni“ scenarij preuzete su iz “The 2021 Aging Report”
Europske komisije. Uz temeljni scenarij definirana
su jo$ tri scenarija: scenarij ,nisko_nisko", koji pret-
postavlja joS dublju sekularnu stagnaciju, scenarij
.nisko_visoko" s niskim stopama rasta, ali visim ka-
matnim stopama te scenarij ,visoko_visoko" s viSim
stopama rasta te visim kamatnim stopama. Prinosi
[l. mirovinskog stupa modelirani su preko hrvatskih
desetogodisnjih (10Y) obveznica te povijesne distri-
bucije DAX dioni¢kog indeksa. U svakom su scenari-
ju prinosi Il. stupa razliciti.

U radu su izracunati deficiti mirovinskog sustava u
situaciji kada postoji ll. stup te kada on ne postoji. U
ovom sazetku istrazivanja analizirat ¢e se iskljucivo
slucaj kada postoji ll. stup te su deficiti sustava izra-
zeni kao postotak BDP-a. Na temelju analize vidljivo
je da se deficit mirovinskog sustava nakon 2026. po-
¢inje smanjivati. Godina 2031. posebno je vazna jer
je to godina u kojoj, prema modelu, prvi umirovljeni-
ci pocinju primati mirovinu iz Il. stupa. Visina miro-
vine iz Il. stupa temelji se na prinosima mirovinskih
fondova. Do 2021. uzet je prosje¢ni povijesni prinos
fondova, dok su prinosi u budu¢nosti varirali s obzi-
rom na kamatne stope na 10Y hrvatsku obveznicu te
prinose DAX indeksa. U scenariju “nisko_visoko" ka-
matne stope izrazito su visoke, 5to uz visoke prinose
DAX indeksa rezultira najviSim prinosima mirovin-



skih fondova. Visoki prinosi fondova u scenariju “ni-
sko_visoko” rezultiraju najnizim deficitima sustava
te ¢ak i suficitom za 2041. godinu. U okruZju seku-
larne stagnacije postoje visoki prinosi na trzistima
kapitala zbog nekonvencionalne monetarne politi-
ke, Sto dovodi do viSih prinosa mirovinskih fondova.
U 2041. svi umirovljenici primaju dio mirovine iz Il.
stupa, Sto dovodi do smanjenja deficita mirovinskog
sustava. Prilikom usporedbe deficita mirovinskog
sustava u situaciji s ll. stupom odnosno bez njega u
kratkom roku valja biti oprezan. Izdaci za Il. stup tije-
kom godina se oplemenjuju te sluze za financiranje
Zivotnih potreba kroz ¢itavu starost, dok su izdaci za
I. stup automatski namijenjeni za pokrivanje tekucih
mirovina te u kratkom roku brzo pobolj$avaju prora-
c¢unski saldo pa se povoljni ucinci Il. stupa vide tek
u dugom roku. U radu je takoder analiziran utjecaj
deficita mirovinskog sustava na javni dug Hrvatske.

Za svaki scenarij izracunata je vremenska putanja
duga do 2041.godine. Najvisa razina duga javlja se u
scenariju “nisko_visoko” (u ovom su scenariju stope
rasta nize od kamatne stope, Sto izaziva divergenciju
javnog duga u dugome roku), dok se najniza razina
javlja u scenariju “visoko_visoko”, gdje u 2041. javni
dug iznosi 1,07 % BDP-a. U radu je pretpostavljeno
da samo deficiti mirovinskog sustava Cine primarne
deficite drzave, Sto je vrlo stroga i ogranicavajuca
pretpostavka za nositelje fiskalne politike.

Pocetkom 2000-tih u Hrvatskoj se dogodila reforma
mirovinskog sustava te je uveden Il. mirovinski stup.

Gotovo 40 godina kasnije, u 2041. (prema modelu),
svi umirovljenici primaju dio mirovine iz Il. stupa te
dolazi do smanjivanja deficita sustava. lako postoja-
nje Il. mirovinskog stupa rezultira smanjenim defici-
tom sustava, on ne rjeSava problem njegove odrzi-
vosti jer se u cijelom analiziranom periodu javljaju
deficiti sustava. Jedan od nacina na koji bi se mogla
posti¢i djelomi¢na odrzivost mirovinskog sustava
jest jacanje Ill. mirovinskog stupa. U sva Cetiri sce-
narija javni dug iznosi vise od 60 % BDP-a, Sto zbog
Maastriskih kriterija predstavlja problem za nosite-

lje fiskalne politike.

Luka Sovulj roden je u
1998. godine.
Pohadao je Prvu gi-

Zagrebu

mnaziju u Zagrebu, u
kojoj je u skolskoj godi-
ni 2016./17. maturirao,
posebno se istaknuvsi u
podrucju politike i gos-
podarstva kao sedmi
najbolji maturant u Re-
publici Hrvatskoj. 2017. godine upisuje studij ,Eko-
nomija” na Ekonomskom fakultetu u Zagrebu te je po
ocjenama poloZenih kolegija uvrsten u 10 % najboljih
studenata Ekonomskog fakulteta u Zagrebu. Za vrije-
me studija Luka intenzivno suraduje s brojnim profe-
sorima (Vladimir Arc¢abic¢, Ozana Nadoveza Jeli¢ i Ti-
hana Skrinjaric). Luka je takoder bio demonstrator na
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Katedri za makroekonomiju i gospodarski razvoj. U je-
sen 2020. godine Luka s kolegama, pod mentorstvom
Tihane Skrinjaric, dobiva Rektorovu nagradu za znan-
stveni rad s temom Procjena ucinaka pandemije ko-
ronavirusa na turisticke dolaske i nocenja u Republici
Hrvatskoj te na vrijednost CROBEXturist indeksa Za-
grebacke burze, dok u sijecnju 2021. dobiva stipendi-
ju Hrvatske narodne banke. Luka je ¢lan Financijskog
kluba te je bio jedan od glavnih voditelja projekta i kon-
ferencije Jednostavno o euru. Takoder, bio je jedan od
glavnih urednika ¢lanaka koji su izlazili na stranicama
Financijskog kluba u sklopu projekta. U slobodno vri-
jeme Luka se bavi pisanjem ekonomskih ¢lanaka te je
napisao tri clanka za strucni portal MacroHub, ¢lanak
na portalu Ideje.hr te nekoliko analiza za Financijski
klub.



Sazetak rada
Mirna Jokic

Ekonomski fakultet u Osijeku

Perspektiva
trzista osiguranja
u odrzivoj zelenoj

ekonomiji

Zastita okoliSa predstavlja jedan od vecih global-
nih problema. Nije moguée samo ocuvati okolis uz
zanemarivanje gospodarskog rasta i razvoja, vec je
vazno uspostaviti odrzivi razvoj. Cilj je odrzivog ra-
zvoja stvoriti ekolosku ravnotezu izmedu gospodar-
skog i ekoloSkog sustava. Uz ekoloSki razvoj nado-
vezuje se pojam ,zelena ekonomija”“, koji se pojavio
1989., medutim nije zaZivio sve do 2008., kada je
izbila financijska kriza. lako ne postoji sluzbena
definicija zelene ekonomije, ona je ipak vrlo rasire-
na u svijetu i sve joj se vise pridaje vaznosti. U Hr-
vatskoj je zelena ekonomija jo$ uvijek relativno nov
pojam i zahtjeva detaljnije promatranje. Ulaskom u
Europsku uniju Hrvatska je pocela voditi vecu brigu
o okolisu te je pocela ukljucivati i druge sudionike
kako bi se Sto viSe paznje posvetilo okoliSu. Pred
Hrvatsku su postavljeni veliki izazovi s kojima se
mora suociti, a ona ¢e pokusati pokrenuti zeleni
val ulaganja tako Sto ¢e proizvoditi Cistu energiju,
voditi brigu o emisiji ugljika, energetski obnavljati
zgrade i kuce te povecati energetsku ucinkovitost i
digitalizaciju za razvoj energetskih sustava. U Hr-
vatskoj je trziste osiguranja povezano sa zelenom
ekonomijom kroz odrzivi razvoj i drustveno odgo-
vorno poslovanje druStava za osiguranje. Drustva
mogu voditi brigu putem uvodenja digitalizacije u
svoje poslovanje, recikliranjem, koristenjem ener-
getskih uc¢inkovitih svjetala, koristenjem obnovljive
energije, kupnjom elektri¢nih automobila, romobila
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i bicikala ili kupnjom recikliranih proizvoda, poput
recikliranog papira, kemijskih olovaka, kartona i
slicno.

U teorijskom dijelu rada opisano je trziste osigura-
nja te njegovi sudionici i tijela koja nadziru poslo-
vanje. Nadalje, opisana je zelena ekonomija, koja
naglasava gospodarske dimenzije odrzivosti kao i
gospodarski rast i zastitu okolisa, te pojam i vrste
zelenog osiguranja. U radu su istrazena i analizi-
rana drustva za osiguranje u odrzivoj zelenoj eko-
nomiji u Republici Hrvatskoj kroz upitnik upucen
drustvima za osiguranje putem e-maila u razdoblju
od 14 dana (od 11. svibnja do 25. svibnja 2021.). Na
upitnik je odgovorilo 64,29 % ispitanika. Svrha je
istrazivanja bila uvidjeti koliko su drustva za osigu-
ranje ukljuc¢ena u provedbu drustveno odgovornog
poslovanja, odrzivog razvoja, zastite okolisa te
pruzanja zelenih proizvoda. Na temelju istraziva-
nja moze se zakljuciti da drustva za osiguranje jos
uvijek nisu dovoljno ukljuc¢ena u provodenje zelene
ekonomije iako postaju sve svjesnija toga da se u
njega moraju ukljuciti kako bi opstala na trzistu.

Zelena ekonomija omogucéava poboljSanje zZivota
ljudi, ali i smanjenje negativnog utjecaja na okolis.
Osim navedenoga, ona povecava i socijalnu jed-
nakost ljudi uz istovremeno smanjenje ekoloskih
rizika. Kako bi se zelena ekonomija razvila, treba je
promatrati, ali i promijeniti u drustvenom i gospo-



darskom pogledu tako Sto se treba promijeniti okvir
poslovanja, ali i ponasanje pojedinca. Treba joj se
posvetiti na globalnoj, ali i na mikrorazini kroz po-
kretanje investicija putem kojih ¢e se smanjiti za-
gadenost okoliSa tako Sto ¢e se koristiti u¢inkovita
energija i obnovljivi prirodni resursi.

MozZe se zakljuciti da hrvatsko trziste osiguranja jos
uvijek nije dovoljno uklju¢eno u provodenje zelene
ekonomije iako manji dio drustava za osiguranje
pocinje voditi brigu o okolisu kroz razlicite projekte,
no to josS uvijek u praksi nije u potpunosti zazivjelo.
Vecéina drustava za osiguranje vodi brigu o okoliSu
kroz provodenije digitalizacije svoga poslovanja,
putem recikliranja otpada, kupnjom ,zelenih” proi-
zvoda i koristenjem energetski ucinkovitih svjetala
te grijanja i hladenja. Vise od polovine drustava za
osiguranje izjavilo je da izvjeStava svoje klijente o
drustveno odgovornom poslovanju putem interne-
ta, medutim vrlo je teSko pronadijavno objavljene
takve informacije. Takoder, druStva su izjavila kako
jos uvijek nemaju elektricne/hibridne automobile,
dok na njihovim internetskim stranicama pise da
su promijenila vise od polovine svojega voznog
parka. Zeleno osiguranje u Hrvatskoj jos uvijek

nije dovoljno poznato. Od devet ispitanih drustava
za osiguranje samo jedno drustvo nudi popust za
sklapanje police osiguranja za kuce koje su ekolos-
ki odrzive, dok za hibridne ili elektricne automobile
nijedno drustvo ne daje popuste. Isto tako, drustva
za osiguranje, kao i sva ostala poduzeca u Republici

Hrvatskoj, pocinju se tek prilagodavati novim naci-
nima poslovanja u kojima se najveci naglasak stav-
lja na zastitu i oCuvanje okoliSa te ¢e se u buducno-
sti sve viSe koristi razli¢iti nacini zastite okolisa.

Mirna Jokic rodena je
19.srpnja 1997.1 Zivi

u Bakovu. Zavrsila je
diplomski sveucilis-

ni studij ,Financijski
menadzment” na Eko-
nomskom fakultetu u
Osijeku i stekla aka-
demski naziv ,magistra

ekonomije”. Istovremeno
je pohadala ,Pedagosko-psiholosko-didakticko-me-
todicku izobrazbu” na Filozofskom fakultetu u Osijeku
i stekla pedagoske kompetencije. Bila je odlican stu-
dent s preporukama profesora s fakulteta, gdje je uvr-
stena u 5 % najuspjesnijih studenata svoje generacije
(preporuka iz kolegija ,Statistika“ i ,Makrosustav EU").
Prvo radno iskustvo stekla je tijekom studiranja na
sezonskom poslu te radeci Cetiri godine preko stu-
denskog servisa u Kaufland k.d. Hrvatska.
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