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revijalnom tonu — dobrodosli u novo

izdanje naseg casopisa, i u moj prvi

uvodnik. Kazu da prvi dojam nikad ne

dobije drugu priliku, pa ¢emo odmah

krenuti skromno: s projektom od pedeset

milijardi eura, jednim gigavatom struje i
pitanjem moze li Hrvatska uci u Al ligu prvaka a da
pritom sama sebi ne ugasi svjetlo.

Tema broja je Pantheon, najavljeni Al razvoj-
ni i inovacijski centar u Topuskom. Na papiru
zvuci kao razvojni jackpot: medunarodni kapi-
tal, umjetna inteligencija, nova infrastruktura,
Sisacko-moslavacka ZzZupanija kao tehnoloska
karta Hrvatske. Ali kad se iza velikih brojki po-
jave megavati, prica postaje puno konkretnija.
Cini se kako data centar ipak nije samo “nesto s
kompjuterima”, ve¢ golemi industrijski potrosac
elektri¢ne energije, vode, prostora, mreze — ali
i politicke pozornosti.

Pitanja u ovom broju stoga su jednostavna, ali
i nezgodna: Ako investitor Zeli hrvatsku struju,
Sto Hrvatska dobiva zauzvrat? Radna mjesta?
MreZu? Znanje? Lokalnu infrastrukturu? Surad-
nju sa sveuciliStima? Ili je to joS samo jedna ve-
lika prezentacija u kojoj je sve dojmljivo, dok ne
dodemo do racuna za prikljucak?

Ne piSemo to da bismo odbijali investicije. Au
contraire. Hrvatskoj trebaju velike investicije, in-
dustrija, tehnologija, hrabrost i izlazak iz vjeCnog
podrudja ugode u kojemu je najlakse prebrojavati
turiste, zabiti znak “Zimmer frei” i ¢ekati sezonu.
Medutim, zrelost jedne zemlje ne vidi se u tome
koliko se brzo odusevi velikom brojkom, nego u
tome zna li postaviti prava pitanja prije nego Sto
potpiSe veliki projekt. U energetici se, nazalost,
ne Zivi od PR-a. Zivi se od mreZe.

Zato u ovom broju uz Pantheon otvaramo i §iru
energetsku pricu. Julije Domac, ravnatelj RE-
GEA-e, objasnjava zasto je Europa nakon energet-
ske krize otpornija, ali jos$ nije energetski suvere-
na. Dio ovisnosti o ruskom plinu zamijenili smo
ovisnoséu o globalnom LNG trzistu, a subvencije
koje izgledaju kao pomo¢, danas vrlo lako postaju
racun koji pla¢amo sutra. I tu se vra¢amo na isto
pitanje: Hoéemo li novac trositi na gasenje poza-
ra, ili na sustav koji ¢e ubudude rjede gorjeti?

S druge strane, ovaj broj nije samo o velikim
sustavima i velikim rizicima. On je i o ljudima
koji rade, stvaraju, pokusavaju i mijenjaju svo-
je trZiSte. Razgovaramo s Ninom BoroSak, Ciji
Penotini pokazuju da poduzetni§tvo ne mora

uvijek poceti s pitch deckom, investicijskim fon-
dom i engleskim akronimom. Ponekad pocne s
rukama, iskustvom, preciznoséu i zamisli koja
je dovoljno mala da stane u minijaturu, ali do-
voljno snazna da izgradi brend.

Donosimo i razgovor o otvorenju Sephore
u Zagrebu, dogadaju koji je pokazao da fizicko
iskustvo nije nestalo jer zivimo u online svije-
tu. Dapace, mozda ga upravo zato ljudi Zele jo§
vise. Kad se oko trgovine stvore redovi, guzve
i uzbudenje, to nije samo maloprodajna vijest,
ved i podsjetnik da trziste i dalje ¢ine emocije,
ocekivanja i dobra organizacija.

Bavimo seiumjetnom inteligencijom u malim i
srednjim poduzeéima. Al je mozda najcesce izgo-
vorena poslovna rije¢ godine, ali iza hypea ostaje
prakti¢no pitanje: Sto mala tvrtka s tim stvarno
moze napraviti u ponedjeljak ujutro? Odgovore
smo potrazili kod stru¢njaka iz CROZ-a, Infobipa
i Algebra Bernaysa, jer tehnologija vrijedi tek kad
prestane biti magla i postane pomagalo.

U financijskom dijelu broja otvaramo temu
pretplatnickog modela, jednog od najvaznijih
nadina na koji tvrtke danas grade stabilne pri-
hode. Analiziramo i trZiSte nekretnina, gdje pad
broja transakcija ne znaéi nuzno pad cijena,
nego Cesto otkriva nesSto neugodnije: manjak
kvalitetne ponude. A u rubrici kriptovaluta raz-
govaramo s Davidom Lesperanceom o stable-
coinima, regulaciji i tome zasto banke vise ne
mogu zanemarivati digitalnu imovinu.

Ukratko, ovo je broj o energiji. Doslovno i meta-
foricki. O struji koja pokrece data centre. O energi-
ji poduzetnika koji grade svoje price. O energiji tr-
ZiSta koje se mijenja brZze nego Sto bismo ponekad
htjeli. I o energiji pitanja koja moramo postavljati
ako Zelimo ozbiljnije gospodarstvo.

S malo promijenjenom postavom dolazi i
mozda malo drukgiji broj ¢asopisa Financije.hr.
Nadam se da ¢e vam biti informativan, koristan
i dovoljno zanimljiv da ga ne samo procitate,
nego mozda jednom i citirate svojim unucima.
Naravno, $alim se. Ali, nikad se ne zna. Svijet
se mijenja nepredvidljivom brzinom, a opet se
Cesto krece ciklicki, pa nikad ne mozemo biti
sigurni koja ¢e se tema za nekoliko godina po-
novno vratiti na velika vrata.

Zato vrijedi ¢itati, pamtiti i postavljati pitanja
na vrijeme. U gospodarstvu, kao i u Zivotu, ono
Sto danas izgleda kao fusnota, sutra vrlo lako
moZe postati naslovnica.
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LUKSUZ POD PRITISKOM, LVMH PAD
28 POSTO NA POCETKU GODINE ZB0G
GEOPOLITICKIH RIZIKA

Dionice francuskog luksuznog diva
LVMH zabiljezile su najgori pocetak go-
dine otkako se vodi evidencija, dok rat
na Bliskom istoku dodatno pogorsava
globalne ekonomske izglede i pritisak
na potraznju za luksuznom robom.

U prvom tromjesecju dionica je pala
¢ak 28 posto, viSe nego u bilo kojoj pret-
hodnoj krizi - ukljucujuéi globalnu fi-
nancijsku krizu 2008., pandemiju 2020. i
pucanje dot-com balona pocetkom 2000-
ih. Pad odrazava §iri problem: luksuzna
industrija izrazito ovisi o putovanjima i
turizmu, sektorima koji su medu prvima
pogodeni geopolitickim napetostima.

Analiti¢ari upozoravaju da trziSta sve
viSe reagiraju na Siri kontekst sukoba.
“Investitori gledaju §ire implikacije rata
- na troSkove Zivota, gospodarski rast i
financijska trzista, Sto je kljucan pokaza-
telj budude potrosnje luksuza, posebno
u SAD-u”, kaze Jelena Sokolova iz Mor-
ningstara.

Tako pad nije izoliran slucaj, LVMH
je posebno pod pritiskom zbog svoje
strukture kupaca. Za razliku od najek-
skluzivnijih brendova, kompanija je
snazno izloZena tzv. aspiracijskim kup-
cima - onima koji prvi reZu potro$nju u
razdobljima neizvjesnosti.

Dodatni teret predstavlja i segment
vina i Zestokih piéa, koji ve¢ nekoliko
godina biljeZi slabiju potraznju, osobito
zbog pada prodaje konjaka Hennessy.

Pad vrijednosti nije zaobiSao ni osta-
tak sektora. Richemont je izgubio oko 20
posto vrijednosti u prvom tromjesecju,
dok je Hermes izbrisao gotovo Cetvrtinu
trZiSne kapitalizacije. Time je luksuzni
sektor postao jedan od glavnih utega eu-
ropskih burzi na pocetku godine.

Tako Bliski istok ¢ini relativno mali
udio prihoda LVMH-a - procjene govore
oko 6 posto - problem je §iri signal koji
sukob Salje trziStima.

“LVMH je postao vise od luksuzne di-
onice - on je barometar globalnog po-
vjerenja”, kaZe John Plassard iz Cité Ge-
stiona. “Problem nije izravna izloZenost
regiji, nego ono §to ona simbolizira: ne-
sigurnost, pritisak na bogatstvo i strah
od usporavanja.”

Upravo taj “wealth effect” kljucan je
za luksuznu industriju - kada vrijed-

nost imovine pada, potrosaci smanjuju
potro$nju na neesencijalne proizvode,
medu kojima je luksuz prvi na udaru.

Pad dionice snazno je pogodio i osob-
no bogatstvo predsjednika i izvrSnog
direktora Bernarda Arnaulta. Njegovo
bogatstvo smanjilo se za gotovo 56 mi-
lijardi dolara od pocetka godine, na oko
152 milijarde, §to ga ¢ini jednim od naj-
vedih gubitnika medu svjetskim milijar-
derima u tom razdoblju.

Istodobno, obitelj Arnault povecala je
svoj vlasnicki udio u kompaniji na vise
od 50 posto, dodatno ucvrstivsi kontrolu
nad grupacijom.

LVMH uskoro objavljuje rezultate za
prvo tromjesedje, a ocekivanja su skro-
mna. Kljuéni segment mode i koZne ga-
lanterije, koji ukljucuje brendove poput
Louis Vuittona i Diora, vjerojatno e za-
biljeziti tek minimalan rast.

Ipak, povijest pokazuje da lo$ pocetak
godine ne mora nuzno znaditi i losu go-
dinu u cjelini. Nakon pada 2020., dioni-
ce LVMH-a zavrSile su godinu s rastom
od 23 posto. No u krizama poput 2008. i
2001. gubici su se produbili.

Ovaj put, kljucni faktor nece biti samo
rezultati kompanije, nego globalni kon-
tekst - rat, inflacija i povjerenje potro-
Sada. A upravo na tim temeljima danas
stoji, ili pada, cijela industrija luksuza.

DESETOGODISN)I PLAN HEP 0DS-A:
UGRADNJA PAMETNIH BROJILA U SVA
KUGANSTAVA DO 2029. GODINE, VECA
PROIZVODNJA IZ SUNCA I VJETRA, VISE
E-PUNIONICA

HEP Operator distribucijskog sustava
(HEP ODS) u javno je savjetovanje upu-
tio novi Desetogodi$nji plan razvoja dis-
tribucijske mreze za razdoblje od 2025.
do 2034. godine, kojim se predvida sve-
obuhvatna modernizacija i digitalizaciju
elektroenergetskog sustava.

Prema ovom ambicioznom planu,
ukupna predvidena ulaganja u idudem
desetlje¢u iznose vise od 2,4 milijarde
eura do 2034. godine, ponajviSe u jaca-
nje energetske infrastrukture kako bi se
sustav pripremio za energetsku tranzici-
ju i prihvat veéeg broja proizvodaca ob-
novljivih izvora energije.

Planira se i masovna ugradnja pamet-
nih brojila. Plan je da do 2029. godine
takva brojila budu instalirana na svim

obracunskim mjernim mjestima, $to ée
omogucditi fleksibilnost i poboljsati nad-
zor mreZe. Do sada su napredna brojila
instalirana u gotovo 50 posto poduzeca i
13 posto kucanstava.

Smanjenje gubitaka elektri¢ne ener-
gije 1 poveéanje pouzdanosti napajanja
HEP ODS planira ostvariti postupnim
prelaskom na srednjonaponske mreZe
na 20 kV pogonski napon, a svake se go-
dine planira uloziti izmedu 7 i 8 milijuna
eura.

Najvedi dio planiranih ulaganja u na-
dolazeéem razdoblju bit ¢e usmjeren u
izgradnju i modernizaciju energetskih
objekata, najviSe u objekte naponske
razine 10 kV i 20 kV te na razvoj i unap-
redenje niskonaponske mreZe od 0,4 kV.

Povedanje broja elektri¢nih vozila po-
vecdat e potrosnju elektriéne energije,
pa se planira snaZan porast broja puni-
onica za elektri¢na vozila.

Unato¢ rastu proizvodnje elektri¢ne
energije iz vjetra i sunca zadnjih godina,
Hrvatska i dalje ne iskoriStava dovoljno
te potencijale, pa se u idu¢im godinama
planira snaZnije Sirenje solarnih elektra-
na i vjetroparkova, kako bi se povecao
udio obnovljivih izvora energije u uku-
pnom energetskom miksu. UspjeSnost
tih projekata ovisi o brzini prikljucenja i
dobivanja raznih dozvola, kao i prihvatu
na mrezu kojom upravlja HEP-ODS.

Zbog snaznog porasta zahtjeva za pri-
kljucenje suncanih elektrana, predvida
se da ¢e se samo iz naknada za priklju-
cenje u mrezu slijevati oko 120 miliju-
na eura godis$nje. Ova sredstva bit ce
kljuéna za izgradnju novih trafostanica
i vodova potrebnih za prihvat energije
iz obnovljivih izvora te za Sirenje mreze
punionica za elektri¢na vozila.

Na desetogisnji plan HEP ODS-a osvr-
nuli su se iz Udruzenja Obnovljivi izvori
energije Hrvatske. Ocjenjuju da je HEP-
ODS ostao privrzen dosadasnjem, isti-
¢u, konzervativnom pristupu i razvoja
distribucijske mreZe i prikljucivanja na
mrezu, Sto vide kao jednu od potenci-
jalnih prepreka za razvoj dinamicnog
sustava neophodnog za energetsku tran-
ziciju.

“HEP se prilikom priklju¢ka novih
korisnika i dalje vodi nac¢elom 100 posto
raspolozivosti mreze i kriterija sigurno-
sti opskrbe. Takvi kriteriji rezultiraju
predimenzioniranjem sustava koji je
znacajno skuplji i ¢iji razvoj iziskuje zna-
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¢ajno vise vremena”, isti¢u iz UdruZenja
OIE te porucuju kako se na taj nacin u
praksi onemoguduje priklju¢ak novih
korisnika ukoliko proracuni za rubne
uvjete pokazuju narusavanje kvalitete
naponskih uvjeta.

Iz tog UdruZenja predlazu da se znat-
no ubrza uvodenje brojila s daljinskim
olitanjem za kudanstva, Sto bi se sufi-
nanciralo europskim sredstvima.

Osvrnuli su se i na dva moguca scena-
rija koja se odnose na punionice za elek-
tricna vozila. Prema prvom scenariju
HEP ODS-a udio elektri¢nih i hibridnih
vozila na naSim cestama dosegao 3,5
posto u 2030. te 65 posto u 2050. godini,
a drugi scenarij polazi od udjela od 4,5
posto u 2030. i 85 posto u 2050.

Iz UdruZenja obnovljivaca upozora-
vaju kako se u praksi sve viSe pojavljuje
problem prikljucenja infrastrukture za
punjenje elektri¢nih vozila na urbanim
i prometnim lokacijama. Stoga iz Udru-
Zenja OIE predlazu razvoj novih tipskih
rjeSenja za prikljucenje infrastrukture
za elektromobilnost. Takoder, traze da
se omogudi prikljuCenje punionica EV
u viSestambenim i poslovnim gradevi-
nama.

Tempo ulaganja HEP-ODS-a je pro-
sjeéno 207,4 milijuna eura po godini u
ovoj i iduce dvije godine, da bi se u raz-
doblju od 2027. do 2033. godi$nje inve-
stiranje smanjilo na 114,4 milijuna eura.
Tim iznosima treba dodati oko milijarde
ulaganja u prikljué¢enja na mrezu i elek-
troenergetske uvjete, smatraju u Udru-
Zenju OIE.

FOTO: MAGNIFIC

STEGAJ POTROSACA PREBACUJE SE
S OPGINSKIH NA TRGOVACKE SUDOVE

Vlada Republike Hrvatske uputila je u
saborsku proceduru Nacrt prijedloga za-
kona o izmjenama i dopunama Zakona
o obveznim odnosima (ZOO) koji donosi
znacajne novosti u zastiti potrosaca, po-
ticanju kruznog gospodarstva te prila-
godbi pravnog okvira digitalnom dobu i
umjetnoj inteligenciji.

Rije¢ je o transponiranju dviju europ-
skih direktiva, one o odgovornosti za ne-
ispravne proizvode te direktive o pravu
na popravak, zbog toga se mijenja Zako-
na o obveznim odnosima.

Prosiruje se materijalni opseg odgo-
vornosti za neispravne proizvode i na
softver, te primjerice sustave ili aplika-

ciie umjetne inteligencije. Dodatno se
propisuju i kriteriji na temelju kojih se
utvrduje je li proizvod neispravan.

“Uvodi se i novi zastarni rok od 25 go-
dina od stavljanja proizvoda na trziste,
ako ostecenik nije mogao pokrenuti po-
stupak u roku od 10 godina od nastanka
tjelesne ozlijede”, istaknuo je ministar
pravosuda Damir Habijan, dodavsi da se
produljuje rok odgovornosti za materi-
jalne nedostatke.

Prema prijedlogu, ako se potrosac od-
lu¢i za popravak stvari umjesto njezine
zamjene, rok odgovornosti prodavatelja
za materijalne nedostatke produljuje se
jednokratno za dvanaest mjeseci, dok se
kod trgovackih ugovora produljene izno-
si Sest mjeseci.

Prodavatelji ¢e imati obvezu obavije-
stiti kupca o pravu izbora izmedu po-
pravka i zamjene, kao i o navedenom
produljenju roka. Kako bi se kupcima
olaksalo razdoblje dok je uredaj na ser-
visu, prodavatelji ¢e modéi posuditi za-
mjenski proizvod (ukljucujuéi i obnov-
ljenu robu), koji mora biti besplatan.
Na izric¢it zahtjev kupca, prodavatelj ée
modi ispuniti obvezu zamjene predajom
obnovljene stvari.

U digitalnom dobu softver vise nije
samo dodatak, veé se izrijekom svrsta-
va u kategoriju proizvoda, $to znaci da
¢e proizvodaci softvera i sustava umjet-
ne inteligencije (AI) odgovarati za Stetu
koju njihovi sustavi uzrokuju.

Odgovornost se prosiruje i na situacije
u kojima proizvodaci zadrzavaju kon-
trolu nad proizvodom putem aZuriranja
softvera ili digitalnih usluga. Znacajno
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se §iri i krug odgovornih subjekata. Za
Stetu ée, uz proizvodace, pod odredenim
uvjetima modi odgovarati i uvoznici,
ovlasteni predstavnici, pruzatelji usluga
provodenja narudzbi te u nekim slucaje-
vima i online platforme.

Zakon prati trendove digitalne tran-
sformacije pa se tako uvodi mogucnost
izdavanja punomodi u digitalnom obliku.

Sto se tice stecaja potrosaca i izmjena i
dopuna Zakona o stecaju potrosaca, rjesa-
vanje predmeta povjerava se Trgovackim
sudovima, umjesto kao §to je to dosad bilo
u nadleznosti Opéinskih sudova,.

“Ako pogledamo period od 2020. do
2025. imamo znatno veci priljev na op-
¢inske sudove, dok je smanjen priljev na
trgovacke sudove. Ocekujemo da ¢éemo
ovime rasteretiti opcinske sudove, koji
¢e se modi baviti sada predmetima iz
njihova djelokruga”, zaklju¢io je mini-
star pravosuda, uprave i digitalne tran-
sformacije.

U uvodnom govoru na sjednici Vlade
premijer Andrej Plenkovi¢ osvrnuo se i
na podatke Drzavnog zavoda za statisti-
ku prema kojima je inflacija je u ozujku
na godiSnjoj razini iznosila 4,8 posto u
odnosu na isti mjesec prosle godine, dok
Eurostat inflaciju u Hrvatskoj u ozujku
na godis$njoj razini procjenjuje na 4,7
posto, $to je najveda stopa u eurozoni.

Plenkovi¢ je istaknuo da je inflacija
porasla u 17 drZava eurozone, prakticki
na razini cijele Europske unije te da naj-
vedi inflacijski pritisci dolaze iz segmen-
ta energenata, Cije su cijene porasle za
viSe od 11 posto, §to je pojasnio je poslje-
dica sukoba na Bliskom istoku.

“Biljezimo i odredene ohrabrujuce
trendove, poput pada cijena industrij-
skih proizvoda te umjerenijeg rasta

cijena hrane od 0,39 posto, koji je nizi
od ukupne stope inflacije od 4,8 posto,
dodao je premijer Plenkovi¢. Pozvao je
gospodarske subjekte da zbog posljedica
vala energetske krize ne podizu cijene,
¢ime teret krize prebacuju na krajnje
potrosace.

“Apeliramo na sve da ne eskaliraju s
rastom cijena, s obzirom na ovu krizu,
jer vlada poduzima mjere koje to nastoje
ograniciti”, rekao je.

Komentirajuéi jucer objavljene po-
datke o prihodima od stranih turista u
2025. godini od 15 milijardi i 298 miliju-
na eura, Sto predstavlja rast od dva po-
sto u odnosu na 2024. godinu, odnosno
prihodovano je 292,5 milijuna eura viSe,
Plenkovi¢ je apelirao da se s obzirom na
promijenjene okolnosti, ratna zbivanja
i nesigurnost, vodi “vrlo razumna cje-
novna politika”, Sto je prema njegovim
rije¢ima “jedino pravo jamstvo uspjeha
turisticke sezone u 2026. Godini”.

“SVIJET NIKADA NIJE DOZIVIO OVAKAV
POREMECA) OPSKRBE ENERGLJOM”,
UPOZORAVA IEA

Globalno trziSte energije suocava se s
najtezim poremedajem u modernoj po-
vijesti, upozorio je ¢elnik Medunarodne
agencije za energiju (IEA) Fatih Birol,
isticuéi da je aktualna kriza izazvana
blokadom Hormuskog tjesnaca ozbiljni-
ja od svih prethodnih energetskih Soko-
va zajedno.

“Svijet nikada nije dozivio poremedaj
opskrbe energijom ovakvih razmjera”,
izjavio je Birol u intervjuu za francuski
Le Figaro, naglasavajuci da kriza nad-
masuje naftne Sokove iz 1973., 1979. i
2002. godine.

Napetosti na trzistima dodatno su
porasle nakon $to je Iran gotovo u pot-
punosti blokirao promet kroz Hormuski
tjesnac, kljuénu toc¢ku kroz koju prolazi
oko 20 posto svjetske trgovine naftom i
plinom. Kao posljedica, cijene nafte za-
drzale su se iznad 110 dolara po barelu,
dok su globalna dionicka trzista u utorak
oscilirala pod pritiskom neizvjesnosti.

Investitori su oprezni uoci roka koji je
americ¢ki predsjednik Donald Trump po-
stavio za postizanje dogovora o deeska-
laciji sukoba. Kako se pregovori zasad
ne pomicu s mrtve tocke, trzista ostaju
u rezimu ¢ekanja.

“Ponovno smo u situaciji odbrojavanja
nametnutog od strane Trumpa i gotovo
je nemogude s pouzdanjem predvidjeti
Sto ée se dogoditi”, rekao je Kyle Rodda,
analiticar u Capital.comu, dodajuéi kako
vedina sudionika trzista ili smanjuje ri-
zik ili u potpunosti izlazi iz pozicija.

Birol upozorava da ée posljedice krize
osjetiti i razvijene ekonomije, ukljucuju-
¢i Europu, Japan i Australiju, no najvedi
teret past ¢e na zemlje u razvoju. One
ée se suociti s visSim cijenama energije
i hrane, ali i ubrzanjem inflacije koje bi
moglo dodatno destabilizirati njihova
gospodarstva.

Kako bi ublazile $ok, ¢lanice IEA-e veé
su se proslog mjeseca dogovorile o oslo-
badanju dijela strateskih rezervi, a pro-
ces je vec zapoceo i nastavlja se.

Unato¢ tim mjerama, trZiSta ostaju
pod snaznim pritiskom, dok se ishod
sukoba i eventualno ponovno otvaranje
jedne od najvaznijih energetskih arteri-
ja svijeta i dalje ¢eka.

HRVATSKI SEACRAS MEBU GLOBALNIM
INOVACIJAMA KOJE 0BLIKUJU
BUDUCNOST ZASTITE MORA

Hrvatska tehnoloska tvrtka SeaCras,
koja razvija digitalna rjeSenja za una-
predenje upravljanja morem i zastitu
okolisa u priobalju, uvrstena je medu 11
istaknutih primjera na globalnoj razini
u UpLink Impact Reportu za 2026. go-
dinu, koji objavljuje Svjetski ekonomski
forum.

RijeC je o izvjeséu koje okuplja naju-
tjecajnije inovacije usmjerene na rjesa-
vanje kljuénih izazova u podrudju kli-
me, okoliSa, zdravlja i odrzivog razvoja,
a koje ée biti predstavljeno i na skupu u
Davosu sljedede godine.
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SeaCras razvija napredna rjeSenja
za pradenje stanja mora kombiniraju-
¢i satelitske snimke visoke rezolucije i
umjetnu inteligenciju. Njihova tehnolo-
gija omogucduje rano otkrivanje oneci-
$éenja, identifikaciju mogucdih izvora za-
gadenja, pracenje sidrenja i pomorskog
prometa te procjenu ekoloskih rizika u
realnom vremenu.

UvrsStenje medu mali broj globalno
prepoznatih projekata predstavlja vazno
medunarodno priznanje za hrvatski teh-
noloski sektor, ali i konkretan doprinos
nacionalnim ciljevima zastite okoliSa.

SeaCrasova rjeSenja izravno podupi-
ru provedbu Nacionalnog plana obnove
prirode, kroz koji Hrvatska implementi-
ra europski Zakon o obnovi prirode do-
nesen 2024. godine.

Taj zakon obvezuje drzave ¢lanice da
do 2030. obnove najmanje 20 posto ko-
pnenih i morskih podruéja, kao i sve
degradirane ekosustave do sredine sto-
ljeca.

UpLink, platforma Svjetskog ekonom-
skog foruma pokrenuta 2020. godine,
ima cilj povezati inovativne projekte
s kapitalom, partnerstvima i znanjem
potrebnim za njihov razvoj i globalnu
primjenu.

Uz podrsku Deloittea, Salesforcea i
brojnih javnih i privatnih partnera, ova
inicijativa postaje klju¢na tocka za ska-
liranje rjeSenja koja adresiraju najvece
globalne izazove.

DOMAGIM POLJOPRIVREDNICIMA
ISPLACENO VISE OD 465 MILIJUNA
EURA POTPORA

Poljoprivrednicima su do danas su
odobrene isplate za viSe od 465 miliju-
na eura potpora prema jedinstvenom
zahtjevu za 2025. godinu, Sto je vise od
91 posto od ukupne omotnice, izvijestilo
je u Cetvrtak Ministarstvo poljoprivrede,
Sumarstva i ribarstva.

“U ovoj je godini tempo isplata potpora
poljoprivrednicima vrlo brz, a sredstva
su dostupna ranije nego ikad prije”, ista-
knuli su iz Ministarstva u priopéenju.

Isplate su zapocele 16. listopada 2025.,
prvog dana kada je to bilo mogude, sto
je tek drugi put u povijesti da je sustav
reagirao tako brzo, kazali su iz Ministar-
stva, navodedi da je do kraja 2025. kroz
isplatu predujma poljoprivrednicima
ispladeno ukupno 233 milijuna eura,
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¢ime su osigurana sredstva za planiranje
i provedbu jesenske sjetve.

Nakon toga uslijedile su intenzivne
aktivnosti na pripremi isplate preosta-
log dijela potpora.

Kako je i najavljeno, najvedi dio sred-
stava isplacen je do 1. travnja, a do danas
je odobreno viSe od 465 milijuna eura
potpora, Sto ¢ini vise od 91 posto uku-
pne omotnice.

Za usporedbu, na dan 1. travnja u
ovom programskom razdoblju za jedin-
stveni zahtjev iz 2023. odobreno je 270,2
milijuna eura, za 2024. godinu 289,8 mi-
lijuna eura, dok je za ovu godinu odo-
breno ¢ak 465 milijuna eura, naveli su iz
Ministarstva.

To predstavlja poveéanje od 175,2 mi-
lijuna eura §to, kazu, potvrduje snazan
iskorak u dinamici i opsegu isplata. Ta-
koder, u usporedbi s proslom godinom,
isplata u ovom iznosu realizirana je mje-
sec i pol dana ranije, Sto dodatno dopri-
nosi stabilnosti i pravovremenom plani-
ranju proizvodnje.

Iz Ministarstva isti¢u kako proces jos
nije u potpunosti zavrsen, kako je oko
500 poljoprivrednika trenutac¢no u za-
vr$nim fazama administrativnih kontro-
la, a isplata preostalih sredstava ocekuje
se u narednim danima.

NJEMACKA BILJEZI NAJVISE
STECAJEVA U VISE OD 20 GODINA,
NAJTEZE POGODENI GRABEVINA |
TRGOVINA

Gotovo 4.600 poduzeca u Njemackoj
objavilo je steCaj u prva tri mjeseca ove
godine, Sto je najviSe u posljednjih vise

od 20 godina, objavio je u Cetvrtak Insti-
tut za ekonomska istrazivanja iz Hallea
(IWH).

Prema podacima instituta, u razdoblju
od sijecnja do ozujka stecaj su prijavila
ukupno 4.573 poduzeda. To je najvisa ra-
zina od tredeg tromjesecja 2005. godine,
kada je zabiljezen 4.771 stecaj.

Iz IWH-a isticu da su brojke na pocet-
ku ove godine ¢ak viSe nego u razdoblju
globalne financijske krize 2009. godine,
§to dodatno naglaSava ozbiljnost priti-
ska na njemacko gospodarstvo.

Samo u ozujku broj stec¢ajeva bio je 71
posto veéi od prosjeka za isti mjesec u
razdoblju od 2016. do 2019. godine, od-
nosno prije pandemije covida-19.

NajizraZeniji rast zabiljeZen je u gra-
devinskom i maloprodajnom sektoru,
gdje je broj steCajeva dosegnuo najvisu
razinu otkad se podaci prate.

IWH navodi i da je vedi broj stecajeva
u ozujku ipak pogodio manje radnika
nego u veljaci i u istom razdoblju lani,
bududi da su vrata uglavnom zatvarala
manja poduzeca.

Prema procjeni instituta, ni drugo
tromjesecje ne donosi razloge za optimi-
zam. Voditelj istraZivanja bankrota pri
IWH-u Steffen Miiller upozorio je da bi
broj stecajeva mogao ostati na vrlo viso-
koj razini.

“Moguce je da se vrlo visoke brojke iz
ozujka ponove”, rekao je Miiller.

Institut je podsjetio i da je u cijeloj
2025. godini broj steCajeva u Njemac-
koj dosegnuo najviSu razinu od 2005.
godine, $to potvrduje da se najvede eu-
ropsko gospodarstvo i dalje suocava s
dubokim strukturnim i gospodarskim
pritiscima.
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SVAKI TREGI HRVAT KORISTI UMJETNU
INTELIGENCIJU PRILIKOM PISANJA
ZIVOTOPISA

Svaka treca osoba u Hrvatskoj, to¢nije
34 posto, koristi umjetnu inteligenciju pri-
likom pisanja zivotopisa, pokazalo je istra-
Zivanje koje je provela Alma Career Croa-
tia, prepoznatljiva po brendu MojPosao.

Za mnoge je to postalo gotovo nuzan ko-
rak, osobito pri prijavama u velikim kom-
panijama gdje automatizirani sustavi ¢esto
odlucuju o prolasku prvog kruga selekcije.

Dio ispitanika, navode u priopcenju,
istice kako smatraju logi¢nim da i kandi-
dati posegnu za istim alatima koje poslo-
davci vec koriste.

S druge strane, petina ljudi (21 posto)
jo$ uvijek ne koristi umjetnu inteligen-
ciju u te svrhe, ali planira poceti. Kao
Kkljuéni razlog pritom su istaknuli potre-
bu za dodatnom podrskom u oblikova-
nju kvalitetnijih prijava, posebice kada
je rije¢ o gramatickoj ispravnosti i jasni-
jem strukturiranju sadrzaja.

Ipak, naglaSavaju kako pritom Zele za-
drzati osobni pecat i autenti¢nost.

Autentiénost je ujedno i glavni razlog
zaSto 45 posto ispitanika uopée ne ko-
risti umjetnu inteligenciju pri pisanju
Zivotopisa i motivacijskih pisama, niti to
planira u buduénosti.

Smatraju da Al ne moZe vjerodostojno
prenijeti osobnost, motivaciju i speci-
fi¢ne nijanse koje ¢ine kandidata jedin-
stvenim. Osim toga, dio njih upozorava
da pretjerano oslanjanje na umjetnu in-
teligenciju moZe oslabiti naSe sposobno-
sti promisljanja i izraZavanja.

Istrazivanje je provedeno na uzorku
od gotovo 250 ispitanika.

HAC DEMANTIRA: NOVI SUSTAV
NAPLATE CESTARINE NE STIZE OVE
JESENI, UVOBENJE PLANIRANO ZA 2027.

Hrvatske autoceste (HAC) demanti-
rale su navode njemackog portala koji
je objavio da ¢e novi sustav naplate ce-
starine u Hrvatskoj biti uveden ve¢ ove
jeseni. Kako isti¢u iz HAC-a, rije¢ je o
netocnoj informaciji te podsjeéaju da je
pocetak primjene planiran za 1. ozujka
2027. godine.

Iz HAC-a navode kako su trenutacno
u tijeku opseZne pripremne i infrastruk-
turne aktivnosti, ali naglasavaju da pro-
jekt, zbog svoje sloZenosti, zahtijeva viSe
faza provedbe.

“Rije¢ je o tehnicki i organizacijski
zahtjevnom projektu koji ukljucuje vise
faza. Planirani pocetak pustanja sustava
u rad je ozujak 2027. godine, o to¢nom
terminu pocetka primjene javnost ce
biti pravovremeno i transparentno oba-
vijestena”, porucuju iz HAC-a.

Novi sustav, nazvan Crolibertas, do-
nosi veliku promjenu u nacinu naplate
cestarine jer podrazumijeva ukidanje
naplatnih kudica i omogudéavanje slo-
bodnog protoka vozila bez zaustavljanja.

Vozacima Ce biti dostupne dvije opcije
naplate. Za osobna vozila predvidena je
uporaba poboljSanog ENC uredaja ili su-
stava za automatsko ocitavanje registar-
skih oznaka (ALPR).

U slucaju odabira ocitanja tablica,
korisnici ¢e se morati prethodno regi-
strirati putem web stranice ili mobilne
aplikacije te povezati bankovnu karticu
za automatsko pladanje.

Za tesSka vozila, poput kamiona i auto-
busa, koristenje ENC uredaja bit ée ob-

vezno. Placanje gotovinom viSe nece biti
moguce, a kontrolu naplate provodit ée
mobilne jedinice i portali s kamerama
postavljeni duz autocesta.

Sustav Crolibertas obuhvatit ée cje-
lokupnu mreZu autocesta u Hrvatskoj,
ukljuc¢ujuéi dionice pod upravljanjem
HAC-a, ali i koncesionara poput Bi-
na-Istre i Autoceste Zagreb - Macelj.
Time bi se po prvi put trebao uspostaviti
jedinstveni sustav naplate na svim auto-
cestama u zemlji.

Detaljnije informacije o projektu do-
stupne su na sluzbenim stranicama su-
stava Crolibertas.

SPLIT PRIPREMA 300 STANOVA ZA
PRIUSTIVO STANOVANJE, NAJAVLIENI
VECI PROJEKTI ZA IDUGE FAZE

Grad Split u suradnji s drZzavom razvija
projekte priustivog stanovanja na grad-
skim zemljistima, a u pripremi je oko
300 stanova na tri lokacije koje su tre-
nutaéno u razli¢itim fazama projektira-
nja i pripreme. Gradonacelnik Tomislav
Suta porucio je u ponedjeljak da je rije¢
o jednom od klju¢nih prioriteta gradske
politike, s obzirom na dugogodisnji rast
cijena nekretnina i sve oskudniju ponu-
du dugoroénog najma u gradu.

»Priustivo stanovanje jedan je od pri-
oriteta nasega grada i naseg djelovanja.
Svi znamo kolike su cijene nekretnina u
Splitu u posljednjih deset godina i koli-
ko je ograniena ponuda dugoroénog
najma“, rekao je Suta na konferenciji za
novinare, podsjetivsi da je Grad veé do-
nio odluke vezane uz model priustivog
najma.

Naglasio je da su gradski programi
posebno usmjereni na mlade obitelji i
pojedince, odnosno na one skupine koje
najteZe dolaze do stana po uvjetima koje
mogu podnijeti. ,,To je bilo jedno od mo-
jih predizbornih obecanja i na tome se
intenzivno radi®, dodao je.

Govoredi o Sirem okviru za provedbu
takvih projekata, Suta je kazao da je i za-
konodavna osnova pri zavrSetku. Prema
njegovim rije¢ima, Zakon o priustivom
stanovanju trenutac¢no je u drugom Ccita-
nju u Hrvatskom saboru, a njegovo usva-
janje ocekuje se tijekom ovog mjeseca.

Medu konkretnim lokacijama najdalje
je otiSao projekt na Mejasima, za koji je
proveden natjecaj za projektiranje, dok
se tijekom godine ocekuje ishodenje
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gradevinske dozvole. Nakon toga bi, uz
drzavno financiranje, mogla poceti i
izgradnja. Plan je da polovica stanova
bude namijenjena najmu, a polovica
kupnji.

Na lokaciji Kamen natjecaj je jos u ti-
jeku, a Suta je istaknuo da bi, ne bude li
zalbi, projekt trebao napredovati predvi-
denom dinamikom. Za Ravne njive na-
veo je da su ponude veé otvorene te da
se sklapanje ugovora oéekuje u roku od
30 dana.

Gradonacelnik se osvrnuo i na kriti-
ke da se u projekte ulazi bez osigurane
osnovne infrastrukture, odbacivsi takve
tvrdnje. ,Nije to¢no da se ide u projekte
bez osigurane infrastrukture. Projekti-
ranje pristupnih cesta je ugovoreno, a
paralelno se rade i zahvati na vodoop-
skrbi i odvodnji“, porucio je.

Uz projekte koji su ve¢ u pripremi,
Suta je najavio i znatno vedée zahvate u
sljedeé¢im fazama, medu kojima se po-
sebno izdvaja Kore$nica, gdje je planira-
na izgradnja oko 1100 stanova. U prvoj
fazi trebalo bi se realizirati oko 350 sta-
nova, a projekt ce, kako je naveo, voditi
Agencija za promet nekretninama.

Kao moguce budude lokacije za razvoj
priustivog stanovanja spomenuo je i Sri-
njine, Brodaricu i Kopilicu. Za Srinjine
se, prema njegovim rijeima, do ljeta
ocekuje donosSenje uredbe Vlade koja bi
omogudila razvoj novog naselja.

Suta je najavio i konkretne mjere koje
bi gradanima trebale biti dostupne veé
u skorom roku. Pocetkom svibnja tre-
bao bi biti raspisan javni poziv za priu-
Stivi najam za oko 30 stanova, od kojih
¢e 20 biti namijenjeno priustivom, a
10 socijalnom najmu. Medu osnovnim
uvjetima za prijavu naveo je hrvatsko
drZavljanstvo, prebivaliSte u Splitu te
¢injenicu da podnositelji nemaju u vla-
sniStvu nekretninu.

Uz to, Grad je pokrenuo i anketu ko-
jom Zeli prikupiti podatke o interesu
gradana, njihovim potrebama i mogué-
nostima rjeSavanja stambenog pitanja
kroz budude programe priustivog stano-
vanja. Anketa je dostupna na sluzbenim
mreznim stranicama Grada Splita i bit
¢e otvorena do 30. travnja 2026. godine.
Iz gradske uprave isti¢u da ispunjavanje
upitnika ne stvara nikakve obveze za
gradane, nego sluzi iskljuéivo kao pod-
loga za analizu i pripremu buduéih pro-
jekata.

Za 23. travnja najavljena je i javna ra-
sprava na Ekonomskom fakultetu u Spli-
tu, gdje ¢e gradani modi iznijeti prijed-
loge i misljenja o planiranim mjerama i
projektima.

Zakljuéno, Suta je porudio da je osnov-
ni cilj cijelog paketa mjera omoguditi
gradanima da ostanu zZivjeti u Splitu.
»Nas je cilj stvoriti uvjete da ljudi mogu
Zivjeti u Splitu”, rekao je gradonacelnik.

U gradu u kojem je stan sve teze ku-
piti, a jo$ teze dugoroéno unajmiti po
cijeni koju prosjecna primanja mogu
pratiti, najava 300 stanova i ambiciozni-
jih projekata za naredno razdoblje ne
rjeSava problem u cijelosti, ali pokazuje
da pitanje stanovanja u Splitu sve jasnije
izlazi iz sfere trziSne improvizacije i po-
staje pitanje javne politike.

HBOR 0DOBRIO 5,3 MILIJUNA EURA ZA
INOVACIJSKI CENTAR U VARAZDINU

Tehnoloski park Varazdin osigurao je
5,3 milijuna eura kredita za izgradnju
Inovacijskog centra u sklopu projekta
Innocent, a ugovor su u petak potpisa-
li direktor Tehnoloskog parka Varazdin
Vedran Bubalo i predsjednik Uprave Hr-
vatske banke za obnovu i razvitak Hrvo-
je Cuvalo.

Novi centar gradit ¢e se uz postoje-
¢i Tehnoloski park, na prostoru bivseg
Varteksovog restorana, a planiran je kao
objekt s modernim uredskim i multi-
funkcionalnim sadrzajima namijenje-
nima poduzetnicima, start-upovima te
mikro i malim tvrtkama.

Direktor TehnoloSkog parka Varazdin
Vedran Bubalo rekao je kako ée novi
centar rijesiti jedan od klju¢nih proble-
ma s kojima su se dosad suocavali podu-
zetnici u fazi rasta.

“Sad s infrastrukturom dolazimo u
poziciju da poduzetnici u rastu i razvoju
imaju gdje otidi i ostati dijelom zajedni-
ce i doprinositi kroz svoj rad sa zajedni-
com te nastaviti svoj individualni rad na
kreiranju novih poduzetnickih ideja”
kazao je Bubalo.

Dodao je i da projekt ukljucuje kori-
Stenje obnovljivih izvora energije, dok
se poCetak radova oéekuje na jesen. Rok
realizacije procjenjuje se na izmedu 16 i
24 mjeseca.

Iz HBOR-a isti¢u da se kredit odobrava
kroz program Urbanog razvojnog fonda,
uz znacajnu komponentu bespovratnih

sredstava. Clan Uprave HBOR-a Josip
Pavkovi¢ naglasio je da je projekt detalj-
no pripremljen i da zadovoljava sve po-
trebne kriterije.

“To ée imati za ishod da ¢e projekt,
nakon Sto se izgradi i zavrSi prema pro-
jektnim planovima, ostvariti pravo ka-
pitalnog rabata od 50 posto”, rekao je
Pavkovié, pojasnivsi da je rije¢ o maksi-
malnom kapitalnom rabatu.

Naglasio je i da je rije¢ o ulaganju u
infrastrukturu koja bi trebala pruziti
snazniju potporu pocetnicima, mikro i
malim poduzetnicima te start-upovima.

Potpisivanju ugovora nazocio je i varaz-
dinski gradonacelnik Neven Bosilj, koji je
rekao da ¢e novi centar dodatno poveza-
ti obrazovni sustav i poduzetnistvo, ali i
otvoriti nove prilike mladima u gradu.

“Zadrzat éemo zelenu povrsinu i jos
¢emo oplemeniti, dat éemo novi sadrzaj
Zagrebackoj ulici, a dat éemo i novu pri-
liku mladim ljudima, buduéim poduzet-
nicima u nasem gradu”, izjavio je Bosilj.

Projekt Inovacijskog centra tako bi
trebao postati nova toc¢ka varazdinskog
poduzetnickog ekosustava, s ciljem da
zadrzi rastuce tvrtke unutar lokalne za-
jednice i stvori prostor za razvoj novih
poslovnih ideja.

EUROPSKI PARLAMENT PREDLAZE
POVEGANJE DUGOROCNOG PRORACUNA
EU-A ZA DESET POSTO

Zastupnici u Europskom parlamen-
tu iz Odbora za proracune u srijedu su
usvojili svoj stav o dugoroénom proracu-
nu EU-a, pozivajudi na povecanje od 10
posto i na to da otplata programa Next
Generation EU - zajednickog duga odo-
brenog 2020. za rjeSavanje ekonomskog
utjecaja COVID-19 - ostane izvan prora-
¢una EU-a.

Predlozeno povecanje od 10 posto
bilo bi ravnomjerno rasporedeno na tri
glavna politicka prioriteta proracuna:
nacionalne planove, fondove za konku-
rentnost i Obzor, kao i Globalnu Europu.

Fond za konkurentnost podrzat ce
akcije za jacanje polozZaja Europe u glo-
balnom gospodarstvu. Horizontalni fon-
dovi usredotocit ¢e se na inovacije, ob-
razovanje i istrazivanje, dok ¢e Globalna
Europa pokrivati djelovanje EU-a izvan
bloka, ukljucujuéi sigurnost, financira-
nje projekata u treéim zemljama i hu-
manitarnu pomod.
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Parlament je takoder predlozio da se
otplata duga programa Next Generation
EU stavi izvan proracunskih ogranice-
nja, Sto je kljuéna razlika u odnosu na
Europsku komisiju, koja je predlozila da
otplate ostanu unutar proracuna.

»,Dug programa Next Generation EU
mora se otplatiti iznad prorac¢unskih
ograniéenja, a ne na Stetu poljoprivredni-
ka, malih i srednjih poduzeda, istrazivaca
ili Erasmus studenata®, rekao je suizvje-
stitelj desnog centra Siegfried Muresan
na konferenciji za novinare u utorak.

Izrada nacionalnih planova za ras-
podjelu prora¢una EU glavna je no-
vost u prijedlogu Europske komisije,
koju Europski parlament ne podrzava.
»Pristup Komisije prema kojem posto-
ji jedan plan po drzavi ¢lanici mogao
bi potkopati politike EU-a, smanjiti
transparentnost i stvoriti konkurenci-
ju medu korisnicima“ upozoravaju za-
stupnici Europskog parlamenta u pri-
opdenju za javnost objavljenom nakon
glasovanja.

Prijedlog Europskog parlamenta ne
uvodi temeljno restrukturiranje prora-
Cunske arhitekture, ali upozorava na
nekoliko rizika, uklju¢ujuéi probleme
povezane s pove¢anom fleksibilnoscu.

Europska komisija predloZila je pro-
Sirenje programa kako bi obuhvatili
§iri raspon podrudja kako bi se olaksala
preraspodjele troskova, ali Parlament je
upozorio da bi to moglo smanjiti tran-
sparentnost i jasnocu za korisnike. Ta-
koder je pozvao na jacu ulogu u nadzoru
pradenja proracuna.
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Dugoroéni proracun EU-a moraju
odobriti i Europski parlament i 27 dr-
Zava Clanica. Plenarno glasovanje u
Parlamentu zakazano je za 29. travnja.
Zemlje EU-a jo$ nisu usvojile svoj stav
prije pocetka pregovora s Parlamentom.
Suzakonodavci Zele posti¢i dogovor do
prosinca.

MMF UPOZORAVA NA MOGUCU
GLOBALNU RECESIJU USRED VISOKIH
CIJENA NAFTE

Medunarodni monetarni fond (MMF)
smanjio je svoje ekonomske izglede za
svjetsko gospodarstvo i upozorio da bi
moglo upasti u recesiju ako se rat s Ira-
nom uskoro ne rijesi.

U svojim Svjetskim ekonomskim
izgledima za travnju 2026, institucija iz
Bretton Woodsa predvidjela je da ée se
globalni BDP u tekucoj godini povedati
za 3,1 posto, u odnosu na raniju projek-
ciju od 3,4 posto, ako sukob bude kratko-
trajan i cijene nafte se uskoro normalizi-
raju na oko 82 dolara po barelu.

Medutim, MMF kaze da bi se gospo-
darstvo moglo povecati za 2,5 posto ako
napetosti potraju dulje vrijeme, a cijene
nafte u prosjeku budu 100 dolara po ba-
relu tijekom cijele godine, te da bi moglo
rasti samo za 2,0 posto u sluc¢aju produ-
bljivanja neprijateljstava i ostedenja in-
frastrukture, $to bi svijet dovelo na rub
recesije, pise Oil price.

Izgledi za vodeda globalna gospodar-
stva su mjeSoviti. MMF smatra americ-
ko gospodarstvo otpornim i predvidio

W—

je da ¢e ono rasti za 2,3 posto u 2026.,
potaknuto ulaganjima u umjetnu inteli-
genciju i nedavnim smanjenjem poreza.
Masovna ulaganja u umjetnu inteligen-
ciju (AI), ukljucujuéi podatkovne centre
inapredne Cipove, temeljno restrukturi-
raju americko gospodarstvo i djeluju kao
primarni motor rasta. Velike tehnoloske
tvrtke i hiperskaleri poput Googlea,
Mete, Microsofta, Amazona i vodedih
proizvodaca poluvodickih ¢ipova godis-
nje ulazu stotine milijardi u infrastruk-
turu umjetne inteligencije.

Izgradnja podatkovnih centara sli¢no
doZivljava nevideni procvat, a predvida
se da e potraznja za energijom u podat-
kovnim centrima umjetne inteligencije
u SAD-u porasti viSe od trideset puta do
2035.

Nasuprot tome, kineska prognoza
rasta smanjena je na 4,4 posto u 2026.
i 4,0 posto u 2027. zbog visih troskova
energije i depresivnog stambenog sek-
tora. Trajno visoke cijene nafte i pove-
éani troskovi dostave kroz Hormuski
tjesnac povecavaju troskove sirovina i
logistike za kineske tvornice. Petroke-
mijska i preradivacka industrija suoca-
vaju se s visSim operativnim troskovima,
poremecajima u radu i usporavanjem
proizvodnje.

Kineskim tvrtkama je teZe prenijeti
vise troskove energije na potrosace, sto
bi trebalo smanjiti kineski trgovinski
viSak i oslabiti izvoznu konkurentnost.
Medutim, Kina nije posve bespomo¢na,
s velikim strateskim rezervama nafte,
snaznom vladinom fiskalnom kontro-
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lom i agresivnim, ubrzanim razvojem
obnovljivih izvora energije koji djeluju
kao tampon zone i donekle ogranicavaju
utjecaj naftnog Soka.

Indija je rijetka svijetla tocka s rastom
neznatno povecanim s 6,4 na 6,5 posto,
§to odrazava snaznu ekonomsku otpor-
nost i zamah. MMF primjeéuje da je
znacajno smanjenje dodatnih americkih
carina na indijsku robu smanjilo tros-
kove izvoza. Nakon pregovora izmedu
predsjednika Trumpa i premijera Modi-
ja, carine na mnoge indijske proizvode
smanjene su s do 50 na 18 posto. Kljuéni
korisnici nizih carina ukljucuju dragu-
lje, nakit, tekstil, farmaceutske proi-
zvode i elektroniku, a neki artikli poput
odredenih dijamanata i rukotvorina po-
stigli su pristup carini od nula posto.

Ocekuje se da ¢e snazan prijenosni za-
mabh iz visokog rasta u 2025. (prognoze
od ¢ak 7,4 posto), snazna domaca po-
tro$nja i dosljedan investicijski zamah
takoder pruziti zastitu od vanjskih Soko-
va. Domaca potrosnja ostaje primarni
motor rasta u Indiji, potaknuta oZivlja-
vanjem ruralne potraznje i stabilnom

G-P VLASIC
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GRADEVINSKI RADOIVI.
OD TEMELJA DO KROVA

urbanom potro$njom. Maloprodaja au-
tomobila i blagdanska potraznja ojacali
su ovaj sektor, a daljnja podrska ocekuje
se od potencijalnog oslobadanja od po-
reza na dohodak.

Indijski proizvodni sektor takoder se
§iri, uz podrSku programa poticaja po-
vezanih s proizvodnjom (PLI) . Sektor
usluga, ukljucujudéi financije i IT, i dalje
je snazan pokretaé rasta, doprinosedi i
BDP-u i otpornosti izvoza. U meduvre-
menu, drzavni kapitalni izdaci (capex)
ostaju visoki, posebno u infrastrukturi,
dok privatna ulaganja pokazuju znakove
oporavka.

MMF je smanjio prognozu rasta eu-
rozone za 0,2 boda na 1,1 posto, uglav-
nom zbog visoke energetske ovisnosti.
Ovisnost Europe o uvozu energije i dalje
je kriti¢na ranjivost, s gotovo 60 posto
energetskih potreba Europske unije za-
dovoljava se neto uvozom, $to je ¢ini vrlo
osjetljivom na cjenovne Sokove. Unato¢
znacajnom odmicanju od ruskih opskr-
ba, ovo oslanjanje na stranu energiju
viSe je puta uzrokovalo znaéajnu vola-
tilnost cijena. Dok je potros$nja plina u

Kz

Lovasiéi 1
10434 Strmec

Europi pala za 20 posto izmedu 2021. i
2024., EU jos uvijek uvozi otprilike 70 po-
sto svog plina. Sukob na Bliskom istoku
izazvao je skok cijena plina u Europi za
viSe od 70 posto, Sto je snazno opteretilo
industrijske sektore.

Konacno, Medunarodni monetarni
fond ostro je snizio svoju prognozu rasta
Saudijske Arabije za 2026. na 3,1 posto
s projekcije od 4,5 posto objavljene u si-
jeénju 2026., dok je prognoza za regiju
Bliskog istoka i Sjeverne Afrike (MENA)
smanjena za 2,8 bodova na 1,1 posto,
uglavnom zbog poremecdaja u izvozu
nafte kroz Hormuski tjesnac.

Iranski napadi usmjereni su na veli-
ke objekte poput naftnog polja Manifa i
naftovoda Istok-Zapad, smanjujuéi pro-
izvodne kapacitete za najmanje 600.000
barela dnevno i stvarajuéi $iroko ra-
sprostranjenu nestabilnost u energet-
skom sektoru Kraljevine. Sveukupno se
predvida da Ce iranski rat kostati zemlje
GCC-a do 200 milijardi dolara gospodar-
skog rasta u tekucoj godini, s potencijal-
nim smanjenjem BDP-a za neka od gos-
podarstava regije.
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098/839-487
gpvlasicl@gmail.com

TRAVANJ 2026 // #Financijehr 15



02 ‘ POREZNI KALENDAR

POREZNE OBAVEZE U TRAVNJU

POSLOVNE SUBJEKTE U TRAVNJU OCEKUJU BROJNI POREZNI | ADMINISTRATIVNI ROKOVI

8. travanj

 Dnevni i mjesecni izvjestaj o obradunatoj trosarini

15. travanj

» Izvjeséa o posebnim porezima — mjesec¢na
+ Naknada za eksploataciju mineralnih sirovina
za 1. tromjesecje

20. travanj

 Dnevni i mjesecni izvjestaj o obra¢unatoj
troSarini
* Obrazac PP-MI-PO / uplata do 30. travnja

30. travanj

« PDV obrazac mjesecni i tromjesecni / uplata
do 30. travnja

« ZP, PDV-S

* Predujam poreza na dohodak i dobit




« Predujam spomenicke rente za prethodni mjesec  Mjesecno izvjesce o posebnim porezima na kavu i

» Konacni obraéun poreza na dobit bezalkoholna piéa
— Obrazac PD i PD NN, bilanca, ra¢un dobiti i gubitka « Konacni obracun opéekorisnih funkcija Suma za 2025.
» Obrazac TZ1iSR « Akontacija opcekorisnih funkcija Suma za 1. tromjesecje
* PD-IPO, PD-KID + Mjesecno izvjesce o grijanim duhanskim proizvodima,
» HGK c¢lanarina za tekudi mjesec e-tekudini i novim duhanskim proizvodima
» Predujam za turisticku ¢lanarinu za tekuc¢i mjesec » OPZ-STAT-1 za 2025. za dobitase
« GFI Hanfi: izdavatelji, drustva za upravljanje « Prijava obveze konsolidacije Fini
fondovima, drustva za osiguranje i reosiguranje, leasing - Izjava o neaktivnosti neaktivnih poduzetnika Fini
drustva, investicijska drustva, mirovinska drustva « Izvjeséa poduzetnika Fini: bilanca, RDG i dodatni podaci
« TFI Hanfi: izdavatelji mirovinskog osiguranja, za potrebe statistike
drustva za osiguranje i reosiguranje i dr. + PDV prijava za OSS za 1./2025.
+ Doprinos Hrvatskoj revizorskoj komori za 2025. » Mjesecna izvjeséa o posebnim porezima/trosarinama

za revizorska drustva
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MEGAVATI VAZNLJI 0D MILIJARDI
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PANTHEON KAO HRVATSKE “ENERGETSKE IGRE GLADI”

KAD SE U HRVATSKOJ POJAVI NAJAVA INVESTICIJE OD PEDESET MILIJARDI EURA, PRVI POLITICKI REFLEKS GOTOVO JE
AUTOMATSKI: DOBRO JE DA VELIKI INVESTITORI BIRAJU HRVATSKU. U ZEMLJI KOJA SE GODINAMA POKUSAVA ODMAKNUTI
0D SLIKE GOSPODARSTVA OSLONJENOG PONAJPRIJE NA TURIZAM, SVAKA PRICA 0 VISOKOTEHNOLOSKOM CENTRU,
UMJETNOJ INTELIGENCI)I | MEBUNARODNOM KAPITALU ZVUCI KAO RAZVOJNI JACKPOT.

o kod projekta Pantheon, najav-
ljenog Al razvojnog i inovacijskog

centra u Topuskom, klju¢no pita-

nje nije samo koliko bi novca moglo doéi
u Hrvatsku. Pitanje je i koliko bi struje iz
Hrvatske moglo otidi u taj projekt.

Ako su podaci koji se spominju u jav-
nosti tocni, rije¢ je o data centru instali-
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rane snage oko jednog gigavata. To vise
nije samo IT projekt. To je energetski
projekt. I zato se Pantheon ne moZe pro-
matrati kao jos jedna privatna investicija
koja trazi lokaciju, gradevinsku dozvolu
i politicku podrsku. Data centri su posta-
li nova velika kategorija potrosaca elek-
tricne energije, a u doba umjetne inte-

ligencije njihova potrosnja viSe ne raste
linearno, nego eksplozivno.

Zbog toga se oko Pantheona ne vodi
samo rasprava o jednoj investiciji, nego
o smjeru u kojem Hrvatska Zeli razvijati
vlastitu infrastrukturu. Umjetna inteli-
gencija zvuéi apstraktno, gotovo beste-
zinski, ali njezina fizicka podloga vrlo je

E—



konkretna: dalekovodi, transformatori,
zemljiSte, hladenje, prikljucci i stabi-
lan elektroenergetski sustav. Ako se taj
dio price preskoci, javna rasprava lako
ostane zarobljena izmedu oduSevljenja
velikim brojkama i straha od velikih po-
sljedica.

Premijer Andrej Plenkovi¢ zato je,
mozda i nehotice, pogodio samu srz
rasprave kad je rekao da “nije poanta
da svu struju koju trosimo u Hrvatskoj
damo podatkovnom centru, a da mi ne-
mamo struje”. Ta reCenica otvara pitanje

koje viSe nije tehnicko, nego stratesko:
kome Hrvatska u buduénosti daje pred-
nost u pristupu mrezi — kudanstvima,
industriji, bolnicama, obnovljivim izvo-
rima, elektrifikaciji prometa ili Al infra-
strukturi?

Ako Danska bira kome daje struju,
Hrvatska mora pitati Sto dobiva zauzvrat

To pitanje ne muéi samo Hrvatsku.
Nordijske zemlje, dugo smatrane ide-
alnim odredistem za data centre zbog

hladnije klime, politicke stabilnosti i do-
stupnosti obnovljive energije, sada pre-
ispituju granice tog modela. U Danskoj
je drzavni operator prijenosne mreze
Energinet uveo privremenu stanku na
nove ugovore o prikljuéenju zbog “ek-
splozije” zahtjeva za pristup mrezi. U
redu je oko Sezdeset gigavata potenci-
jalnih projekata, iako je vr$na potrosnja
Danske oko sedam gigavata. Data centri
¢ine oko Cetrnaest gigavata tih zahtjeva.

Ako i Danska, zemlja koja je godinama
bila magnet za podatkovne centre, mora
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Mario Gudelj

stati i pitati se kome dati pristup mrezi,
Hrvatska nema luksuz da projekt od jed-
nog gigavata smatra obi¢nom investicij-
skom najavom.

Usporedba s Danskom nije argument
protiv razvoja, nego argument za ozbilj-
nije planiranje. Zemlje koje ve¢ imaju
snazniju energetsku infrastrukturu, visu
razinu obnovljivih izvora i vece iskustvo
s podatkovnim centrima poéinju uvoditi
kriterije i redoslijed prioriteta. Hrvatska
bi iz toga mogla nauciti vaznu lekciju
prije nego Sto se sama nade u situaciji da
istodobno Zeli nove industrije, elektrifi-
kaciju prometa, viSe obnovljivih izvora i
golemi podatkovni centar na istoj mrezi.

U toj raspravi pojavljuje se izraz koji
mozda najbolje opisuje novu energet-
sku stvarnost: Igre gladi za megavate.
Data centri, tvornice, baterijski sustavi,
obnovljivi izvori, gradovi i industrija
sve se C¢eS¢e nalaze u istom redu. Svi
trebaju prikljuéak. Svi trebaju mreZu.
Svi tvrde da su strateSki vazni. Ali mre-
Za nije neograniCena, a energija nije
apstraktna stavka u prezentaciji inve-
stitora.

Pantheon mora proci nekoliko ozbiljnih
testova.

Prvi je test proizvodnje energije. Ako
projekt treba golemu kolid¢inu elektriéne
energije, investitori moraju jasno poka-

zati odakle ¢e ona doéi. Hoce li se graditi
novi proizvodni kapaciteti? Hode li to
biti obnovljivi izvori, plin, uvoz, dugo-
ro¢ni ugovori o kupnji elektri¢ne ener-
gije, ili kombinacija svega navedenog?
Ako projekt samo ulazi u hrvatski sustav
kao veliki potroSac, bez stvaranja dodat-
ne proizvodnje, tada nije rije¢ samo o
privatnoj investiciji, nego o opterecenju
javne infrastrukture.

Drugi je test mreZe. Cak i ako se ener-
gija negdje proizvede, ona mora doéi do
potrosaca. To znaci dalekovode, trafosta-
nice, prikljucke, regulaciju, balansiranje
sustava, i ulaganja koja se ne dogadaju
preko nodi. Tko Ce to platiti? Investitor?
HOPS? HEP? Drzava? Krajnji potrosaci
kroz mrezarine? Bez jasnog odgovora,
javnost ima pravo biti skepti¢na.

U energetici se Cesto zaboravlja da
mreZa nije samo tehnicko pitanje, nego
i pitanje raspodjele troska. Ako se zbog
jednog velikog korisnika mora ubrzati
ili prosiriti infrastruktura, vazno je ja-
sno znati tko plada ulaganje, tko njime
upravlja i tko dugoro¢no ima koristi od
njega. U protivnom se lako stvara dojam
da se privatni projekt oslanja na javni
sustav, dok se koristi i rizici ne dijele
jednako.

Tredi je test ekonomske koristi. Data
centri zvuCe kao moderna industrija,
ali nisu nuzno veliki poslodavci. Za ra-
zliku od klasiénih tvornica, ne zaposlja-
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vaju tisuée ljudi u stalnom operativnom
radu. NajviSe radnih mjesta nastaje u
fazi gradnje, dok se kasnije velik dio su-
stava moZe voditi visokoautomatizirano
i udaljeno. Zato se mora postaviti pita-
nje: Sto Hrvatska i lokalna zajednica
dobivaju zauzvrat? Koliko stalnih rad-
nih mjesta? Kakve place? Koliko pore-
za? Koliko lokalnih dobavljaca? Koliko
znanja, istrazivanja i suradnje sa sveu-
¢iliStima?

Cetvrti je test lokalne koristi. Ako To-
pusko i Sisacko-moslavacka Zupanija
daju prostor za megaprojekt, koristi ne
smiju ostati samo u politickim govorima.
Lokalna zajednica mora znati hode li do-
biti novu infrastrukturu, obrazovne pro-
grame, energetske projekte, moguénost
koristenja otpadne topline, bolju mre-
Zu, ili konkretne komunalne i razvojne
koristi. U Europi se sve viSe raspravlja
o tome mogu li data centri vradati dio
otpadne topline u sustave grijanja. Ako
projekt trosi toliko energije, mora se pi-
tati moze li barem dio tog energetskog
otiska postati lokalna korist.

Zupanija vidi Pantheon kao nastavak
zaokreta prema novim tehnologijama

Iz Sisacko-moslavacka zupanije rekli
su kako ve¢ nekoliko godina u suradnji
s Vladom Republike Hrvatske razvoj te-
melje upravo na novim tehnologijama i
modernim industrijama.

“Projekt Pantheon u Topuskom mogao
bi biti izvrsna nadogradnja na temelje
koje je Sisacko-moslavacka Zupanija vec
izgradila. A ti temelji su brojni projekti
koje provodimo i koji pokazuju jasan
smjer razvoja koji je Zupanija zauzela:
smjer k novim industrijama i novim teh-
nologijama, ¢ime stvaramo kvalitetnije,
suvremenije i bolje okruzenje, u skladu
s novim industrijama, te uvjete za osta-
nak mladih u nasoj Zupaniji.” — rekli su
iz Zupanije.

Nadodali su i kako je u Novskoj, uz
podrsku Vlade Republike Hrvatske, veé
zapocelo ostvarenje projekta koji ¢e po-
tvrditi Sisa¢ko-moslavacku Zupaniju kao
srediSte hrvatske gaming industrije.

“Izgradnja Centra gaming industrije u
Novskoj investicija je vrijedna oko 80 mili-
juna eura, a prostirat ¢e se na gotovo 9.000
hektara i obuhvadati fakultet sa sport-
skom dvoranom i bazenom, studentskim
domom, multifunkcionalnom dvoranom
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i uredima, energanom i drugim vanjskim
sadrzajima, a u drugoj fazi u sklopu Ga-
ming centra predvidena je izgradnja inku-
batora i akceleratora za pruzanje podrske
MSP-ovima i start-upovima u gaming in-
dustriji, ukljuujuéi pruzanje inovativnih
digitalnih usluga.” — objasnili su.

Tako su objasnili i kako poticu i sred-
njoskolsko obrazovanje te su jedina Zu-
panija koja je u svoje srednje Skole uvela
nove obrazovne programe: tehnicar za
razvoj video igara, i tehniéar za robotiku.

Sisacko-moslavacka Zupanija razvija i
cijeli STEM lanac, od vrtica i $kola do Regi-
onalnog centra kompetentnosti Tehnicke
Skole Sisak, spomenutog gaming centra u
Novskoj i poduzetni¢kog inkubatora Sisak
Smart Silver, s ciljem povezivanja obrazo-
vanja, novih tehnologija i gospodarstva.

Uz drzavne prvake u robotici, i novi
Centar izvrsnosti u STEM podrudju, Zu-
panija Zeli darovitim uéenicima omogu-
¢iti dodatno obrazovanje, razvoj vjestina
i priliku da nakon Skolovanja ostanu ra-
diti u svojem kraju.

Sto se ti¢e prednosti projekta Panteon
na lokalnoj razini, iz Zupanije su rekli
kako te prednosti vide u neposrednom
ulaganju u infrastrukturu vrijednosti 500
milijuna eura, §to ukljucuje modernizaci-
ju sustava javne vodoopskrbe i odvodnje,
elektroenergetske mreze, cestovne infra-
strukture i drugih objekata javne namje-
ne koje ¢e modi koristiti i gradani.

“Naime, modernizacijom i dodatnim
ulaganjem povedat ée se ucinkovitost,
kapacitet i sigurnost komunalne i ener-
getske infrastrukture. Prednost takoder
vidimo i u dolasku visokoobrazovane
radne snage i njihov ostanak na podrug-
ju naSe Zupanije, zapoSljavanje lokalne
radne snage te poticaj daljnjem razvoju
obrazovanja, kao i svim drugim pozi-
tivnim ucincima koje donosi investicija
Cija se vrijednost procjenjuje na iznos od
pedeset milijardi eura.” — objasnili su.

Za projekt Panteon sada slijedi izrada
projektne dokumentacije, a nakon sto se
ona izradi, Sisacko-moslavacka Zupanija
¢e donositi odluke sukladno propisima i
zakonima.

Za kraj su zakljudili kako podrzavaju sva-
ki oblik ulaganja koji donosi razvoj, otvara-
nje novih radnih mjesta i dugoro¢nu korist
za njezino stanovnistvo, ulaganja koja po-
Stuju okoliSne standarde, lokalnu zajedni-
cu i stvaraju odrziv razvoj koji ne smije i¢i
na Stetu zdravlja gradana i prirode.

Pantheon kao prilika, ali ne samo za
struju i servere

Iz Udruge Unit Croatia priopd¢ili su
kako smatraju da projekti poput Pan-
theona svakako mogu imati stvaran
razvojni ucinak na hrvatski IT sektor,
ali da bi bilo dobro da se to eksplicitno
ugradi u ugovorne obveze.

FOTO: MARIO POJE

Kako kazu u Udruzi, hrvatski IT sek-
tor danas kupuje computing kapacitete
u Frankfurtu, Amsterdamu ili Dublinu.
Lokalna infrastruktura znaci nizu laten-
ciju, jednostavniji compliance s GDPR-
om i, §to je posebno vazno u ovom tre-
nutku, manju ovisnost o uslugama koje
mogu biti geopoliti¢ki instrumentalizi-
rane.

Uz to, napominju, sami radovi na pro-
jektu kao S§to je izgradnja dalekovoda,
trafostanica, opticke mreze — zaposlja-
vaju i hrvatski inZenjerski sektor koji to
zna i moze izraditi. Realizacija takvog
projekta Hrvatsku bi, kaZzu u Unit Cro-
atia, svrstala na zemljovid ozbiljnih in-
vesticijskih destinacija, $to samo po sebi
privlaci daljnji kapital.

“S druge strane, postoji rizik da osta-
nemo u ulozi drzave koja je dala zemlju,
struju i rjeSava birokraciju, dok profit i
strateSki nadzor ostaju vani. StajaliSta
smo i pozivamo na ugovorne obveze
prema domadim IT tvrtkama i pristupe
kapacitetima za lokalne igrace, da Hr-
vatskoj Pantheon kao prvoklasni data
centar ne donosi samo racun za struju,
veé da postane poligon tehnoloskog ra-
zvoja,” rekli su.

Sto se ti¢e same ukljucenosti u projekt
kako bi on postao viSe od data centra, u
Udruzi kazu kako je bitno izdvojiti za-
sebne logicke jedinice koje su rezervi-
rane za hrvatsku i regionalnu upotrebu.

“Trebamo istrazivacki program
suradnju s FER-om, Institutom Ruder
Boskovi¢, PMF-om. Trebamo startup
inkubator vezan uz centar. Trebamo da
Pantheon bude sidro za privlacenje Al
stru¢njaka. Ako izgradimo samo halu
sa serverima, propustamo generacijsku
priliku za ubrzani tehnoloski razvoj.” —
rekli su.

Nadodali su i kako postoji europski
model koji funkcionira: EuroHPC je
tako alocirao superrac¢unalne kapacitete
po drzavama Clanicama za akademsku
zajednicu. Pantheon bi mogao biti sli¢-
no — komercijalni hyperscaler koji kao
uvjet ulaska na hrvatsko trziSte mora
osigurati pristupacne kapacitete za do-
mace inovatore.

Iz Unit Croatia kazu kako, iako su data
centri sami po sebi vazni za razvoj Al in-
dustrije, to nije dovoljan uvjet.

“Uzmimo primjer morske luke. Bez
nje nema pomorske trgovine, ali sama
luka bez brodova, roba i logistike nije ni-

TRAVANJ 2026 // +#Financijehr 23



Q TEMA BROJA: MEGAVATI VAZN1J1 0D MILIJARDI

25000 -

20000 =
15000 -
B
=
= 10365,09004
10000 - =
= SO -
pu)
=
o
=
>
o
=y
=
= 0-
5 BM
= upravijanje
z granicarma
{uw)
o
o
=
~

Novac (E) potrosen na nabavu tehnologija povezanih sa cetiri osnovna istrazivacka podrucja

048358537
1395116151
. .
DRS FCT INFRA
drudtva atporma borba protiv kriminala otpomaost kritiéne
na katastrofe I terarizema Infrastrukture

sta. Kljuéna vrijednost nastaje u onome
Sto se gradi oko infrastrukture — znanju,
aplikacijama, proizvodima i ljudima. AI
infrastruktura bez Al talenata, bez do-
macih trzisSnih korisnika, bez regula-
tornog okvira koji je privladan za EU AI
kompanije, ostaje skupi beton. Drugim
rije¢ima, data centar je temelj, ali kon-
kurentnost dolazi iz ekosustava koji ga
koristi.” — rekli su.

[==4
=
[%2]
o
=4
<
o=
x
a
)
=
=
o
o

Ta je reCenica mozda najkraci opis
razlike izmedu infrastrukture i razvo-
ja. Infrastruktura je nuzna, ali nije
dovoljna. Ona otvara vrata, ali kroz
njih netko mora prodi. Ako u pricu
nisu ukljuceni domadi inzenjeri, istra-
Zivaci, startupi, fakulteti i tvrtke koje
mogu razvijati proizvode na toj infra-
strukturi, tada se razvojna vrijednost
projekta znacajno smanjuje. Hrvatska

se tada ne penje u lancu vrijednosti,
nego samo iznajmljuje prostor za tudu
tehnolo$ku utrku.

S druge strane, bez fizicke infrastruk-
ture sve ostalo je nemoguce. U Unitu
kazu kako vide Pantheon kao velik, ali
samo prvi korak. Sljededi je osigurati da
Hrvatska postane zemlja koja AI i koristi
i razvija, a ne samo hostira. Al postaje
kriticna infrastruktura poput struje i
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vode, a tko nadzire infrastrukturu, moze
nadzirati pristup.

Kad je rije¢ o riziku da projekt trosi ve-
like energetske i infrastrukturne kapaci-
tete, a da hrvatski IT sektor od njega ima
ogranicenu korist, iz Unita su rekli kako
je taj rizik realan.

Hrvatska, objasnili su, ve¢ sad ima
problem s energetskim kapacitetima, i
dobar dio struje uvozimo. Data Centar
od jedan GW bi povecéao nacionalnu po-
tro$nju za Cetrdeset posto, §to nije trivi-
jalan teret. Ako se kapaciteti prije svega
koriste za potrebe medunarodnih klije-
nata, bez integracije domace industrije,
Hrvatska bi mogla snositi infrastruktur-
ni teret uz razmjerno ogranicene koristi.

“Trebamo dugorocne ugovorne obve-
ze, penale za prijevremeni izlaz, i me-
hanizme koji Stite javni interes. No, ne
treba brzati sa zakljuécima, jer postoji
niz nepoznanica. Trebamo pricekati
sluzbeno predstavljanje projekta, gdje
¢emo saznati pojedinosti. Ako investitor
sam gradi 500 MW solarnih kapaciteta
i financira 280 kilometara dalekovoda
koji otvara spoj za 5,2 GW dosad neisko-
riStenih obnovljivih izvora, tada ta infra-
struktura ima vrijednost daleko veéu sa-
mog projekta. Kljuc je da se to ugovorno
osigura.”

A ¢ini se da bi tako moglo i biti, jer su
upravo na nedavnom sluzbenom pred-
stavljanju Mario Gudelj, voditelj projek-

ta Pantheon, i Bruno Stambak iz Daleko-
voda, koji je dio Koncar Grupe, izjavili
kako ne planiraju proizvesti nestasicu
elektri¢ne energije u Hrvatskoj, a sama
posljedica povelane proizvodnje nece
biti poskupljenje.

“Nama je za ostvarenje tog projekta u
planu izgraditi 300—400 kilometara dale-
kovoda i 400 kilovoltnu trafostanicu koja
¢e biti najveéa u Hrvatskoj, i koja ¢e kad
bude gotova biti predana na koriStenje
Hrvatskom operatoru prijenosnog susta-
va (HOPS). Investicija je veli¢ine 400—450
milijuna eura, i znacajno ée poboljsati
stanje energetske infrastrukture u nasoj
zemlji. Nadamo se da ¢e ona omoguditi
i dodatne dobrobiti svim korisnicima u
Hrvatskoj, iako je prije svega namijenje-
na data centru. Sama infrastruktura je
napravljena tako da ima iznimno veliki
¢imbenik sigurnosti za napajanje samog
centra. Gradimo i Cetiri dalekovoda, pri
¢emu je za napajanje centra dovoljan je-
dan.” — izjavio je Gudel].

Rakar rusi optimizam: To nije Al razvojni
centar, nego tvornica servera

Da nisu svi ipak optimisti, potvrdio je i
konzultant Marko Rakar iz Mrak Consul-
tancy, koji je rekao kako je sama visina
investicije ne samo nevjerojatno velika,
nego i uvjerljivo najveda investicija u Re-
publici Hrvatskoj ikada, i to u redovima

velid¢ina, a velika je i u europskim pa i
svjetskim okvirima. No ako krenemo na-
brajati koristi za lokalnu zajednicu, njih
ima vrlo, vrlo malo.

“Taj podatkovni centar ée zauzeti go-
lemu povrsSinu usred netaknute priro-
de, generirat ¢e neke prihode lokalne
zajednice za gradevnu dozvolu i bududi
prihod komunalne naknade. Generirat
¢e najveéi prihod gradevinarima, koji
Ce taj objekt graditi, no jednom kad cen-
tar bude gotov, bit ¢e rije¢ o poslovnom
subjektu koji ¢e zaposljavati zanemarivi
broj ljudi (i to struka kojih uglavnom
nema lokalno), i vrlo ¢e malo doprinositi
zajednici. Istina, vjerojatno e se razviti
sustav malih dobavljaca i izvrSitelja koji
¢e odrzavati instalacije i raditi preinake
iinstalacije nove opreme, no to je i dalje
vrlo maleni broj ljudi i tvrtki.” — rekao
je Rakar.

Nadalje, predloZeni plan, isti¢e Rakar,
ni na koji nacin ne ukljucuje nikakav Al
razvojni centar.

“AI razvojni centri se nalaze vrlo da-
leko od Hrvatske i nema smisla Zivjeti
u iluziji da ¢e neki AI znanstvenici pro-
glasiti Topusko svojim domom, jer za to
ne postoji elementarna infrastruktura,
niti ¢e ona ikada biti sagradena. Da bi-
smo imali uvjete za Al razvojni centar,
potrebno nam je snaZno sveuciliSte,
kampusi za znanstvenike i ljude koji su

U kojoj mjeri tehnologija obuhvaca cetiri faze upravljanja katastrofama

—
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povezani s tehnologijom. Mi nemamo
nista od toga, niti treba vjerovati da ée
tako nesto biti sagradeno cak i kad bi
postojala volja. Podatkovni centar, bio
on Al ili ne, je veliko industrijsko postro-
jenje, skupina tvornickih hala u nekom
prostoru, koje trosi goleme koliéine
elektri¢ne energije, a sustavi za hladenje
generiraju buku koja se ¢uje nadaleko.”
— objasnio je svoje stajaliste.

Nadodao je da, kad bi se ono i moglo
dogoditi, po njegovom misljenju taj bi
centar zauzeo prostor, konzumirao re-
surse, no stvarna ekonomska aktivnost bi
se dogadala tisu¢ama kilometara daleko.

“Taj data centar ¢e permanentno biti
u gubicima, porezni prihodi ¢e biti mi-
nimalni ili nikakvi, i u biti jedini razlog
zasto se odlucuje da ée se graditi ovdje,
jest kako bi se konzumirali resursi. U
tome smislu podatkovni centar nije bit-
no drukdiji od odluke da na tom mjestu
napravimo rudnik ili odlazemo smede.
Podatkovni centri su jednostavno nuzno
zlo danas$njeg doba, i nitko ih objektivno
ne Zeli blizu sebe.” — rekao je.

Nadodao je i kako se u ovom trenutku
grade stotine i tisuce podatkovnih cen-
tara Sirom svijeta koji ée po definiciji
generirati nevjerojatne koli¢ine racu-
nalnih kapaciteta.

“Nijedna Al tvrtka u ovom trenutku ne
samo da nije profitabilna, nego nije niti
blizu profitabilnosti, i ako se svi ti data
centri sagrade, sama Sirina ponude e
dodatno srusiti cijene i data centre uciniti
jo$ nerentabilnijima. Profitirati ¢e oni koji

de biti brzi u izgradnji i oni koji ée imati
jeftinu energiju. Ne vidim da mi moZemo
biti osobito brzi, i rokovi koje su investitori
obedali ¢ine se neopravdano optimisti¢ni-
ma. A s pozicije cijene energije, Europa,
pa tako i mi, jednostavno nismo mjesto
koje moze proizvesti jeftinu energiju, pa
je i taj element upitan. Tako da, ako me
pitate koja je moja najveca nedoumica, to
je pitanje sto investitor doista Zeli graditi u
tom prostoru.” — zakljucio je.

Pantheon kao test zrelosti hrvatske
energetske politike

No, vratimo se mi na testove koje ¢e
Pantheon morati pro¢i kako bi osigurao
povjerenje gradana, ali i samodostat-
nost na energetskom polju. Peti i po-
sljednji test bit ¢e takozvani test priori-
teta. Hrvatska Zeli viSe industrije, vise
digitalizacije, viSe obnovljivih izvora
energije i viSe investicija. Ali sve to trazi
mrezu. Ako jedan veliki projekt zauzme
preveliki kapacitet, treba biti jasno zasto
bas on ima prednost pred drugim mogu-
¢im korisnicima. U Danskoj se upravo to
pretvara u raspravu o kriterijima: §to je
zreo projekt, tko ima stvarnu investicij-
sku odluku, tko donosi drustvenu vri-
jednost i tko ne bi smio stajati u istom
redu kao bolnica, industrijski pogon ili
projekt javne infrastrukture.

Tu dolazimo do najvaznije razlike.
Nije pitanje treba li Hrvatska rec¢i “ne”
data centrima. Pitanje je pod kojim uvje-
tima treba redi “da”.

=2
0
=
=
=
=
=
=
o
[

Pantheon moZe biti razvojna prilika
ako dolazi s vlastitim energetskim rjeSe-
njem, jasnim ulaganjima u mrezu, du-
goro¢nim ugovorima o zelenoj energiji,
lokalnim koristima i transparentnim po-
slovnim planom. MozZe biti i prilika ako
nije samo server-farma, nego stvarni Al
razvojni centar s istraZivanjem, obrazo-
vanjem, domadim stru¢njacima i vezom
s hrvatskim tehnoloSkim ekosustavom.

Ali ako projekt ostane na razini velike
brojke, velikih obeéanja i nejasnog ener-
getskog plana, onda se s njim mora po-
stupati oprezno. Investicija od pedeset
milijardi eura zvuéi dojmljivo, ali mega-
vati su oni koji odlucuju je li projekt odr-
Ziv. U energetici se razvoj ne mjeri samo
najavljenim kapitalom, nego i time tko
snosi troSak infrastrukture i tko trpi po-
sljedice ako sustav postane prenapre-
gnut.

Hrvatska ve¢ ima iskustvo s energet-
skim projektima koji su u pocetku izazi-
vali otpor, a kasnije se pokazali strateski
vaznima, poput LNG terminala. No us-
poredba s LNG-om ima granice. LNG ter-
minal povedava sigurnost opskrbe Sireg
trZita. Data centar prije svega tro$i ener-
giju. Da bi bio strateski opravdan, mora
dokazati da zauzvrat stvara dovoljno Siro-
ku javnu i gospodarsku vrijednost.

Zato Pantheon nije test hrvatske otvo-
renosti prema investitorima. Hrvatska
treba investicije. Treba industriju. Treba
digitalnu infrastrukturu. Treba projekte
koji je pomicu izvan sezonskog turizma
i niskoprofitnih usluga. Ali Pantheon je
prije svega test zrelosti hrvatske ener-
getske politike.

U konacnici, najvedi izazov nije u
tome hode li Hrvatska modi privudi veli-
ke projekte. Izazov je hode li ih znati pre-
govarati, uvjetovati i usmjeriti tako da
ostave stvarnu vrijednost u zemlji. Samo
tada velika brojka prestaje biti politicki
slogan i postaje razvojna strategija.

Jer u sljedecem desetljecu nece biti
dovoljno pitati tko Zeli ulagati u Hrvat-
sku. Morat ¢emo pitati i tko zeli hrvatsku
struju, po kojoj cijeni, za koju svrhu i s
kakvom koristi za drustvo.

Ako se to ne definira unaprijed, ener-
getska politika se moze lako pretvoriti u
igre gladi za megavate. A u toj igri najve-
¢i projekt ne bi automatski smio pobije-
diti samo zato $to ima najveéu brojku u
prezentaciji.

%TEUTA FRANJKOVIC
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CRYPTO ODVJETNIK DAVID LESPERANCE O STABLECOINIMA, BRITANSKOJ REGULACLI | EUROPSKOJ BORBI ZA FINANCISKU

SUVERENGST

STABLECOIN JE “CJEVOVOD” IZMEBU

TRADICIONALNOG NOVCA | KRIPTA

DAVID LESPERANCE SMATRA DA BANKE | REGULATORI VISE NE MOGU ZANEMARIVATI DIGITALNU IMOVINU, ALI UPOZORAVA
DA CE STABLECOINI, AKO ZELE UCI U MAINSTREAM, MORATI PRIHVATITI PRAVILA TRADICIONALNOG FINANCIJSKOG SUSTAVA:
KYC, AML, REVIZIJE REZERVI | STROZI NADZOR.

rypto odvjetnik David Lesperance
Csmatra da Velika Britanija pokusa-

va nadoknaditi zaostatak u regu-
laciji stablecoina, ali ne nuzno preslika-
vanjem americkog modela. U razgovoru
za Financije.hr objasnjava zasto banke
viSe ne mogu zanemarivati kripto, zasto
stabilni tokeni mogu postati klju¢na in-
frastruktura financijskih trzista, te zasto
Europa u njima vidi i geopoliticku prili-
ku.

Kad je prije petnaestak godina netko
spomenuo kripto, kaze David Lesperan-
ce, samo je uzak krug ljudi znao o éemu
je rije¢. Danas, dodaje, “i moja baka zna
Sto je to”. Ta promjena percepcije moz-
da najbolje objasnjava zasto se i tradici-
onalni financijski sustav sve teze moze
praviti da se digitalna imovina dogada
negdje izvan njegova dosega.

Lesperance godinama prati presjek
prava, poreza, digitalne imovine i glo-
balnog kretanja kapitala. U razgovoru za
Financije.hr govori o tome zasto Bank of
England omeksava pristup stablecoini-
ma, Sto to znacdi za britanski financijski
sektor, kako se Europa pokusava obrani-
ti od dominacije dolarskih stablecoina, i
zasto ée kljucna bitka biti ona za povje-
renje potrosaca.

Po njegovu miSljenju, stablecoini viSe
nisu ni rubni eksperiment, niti samo
alat za kripto trgovce. Oni bi mogli po-
stati infrastruktura koja povezuje tradi-
cionalna ulaganja, bankarske proizvode
i digitalnu imovinu. No, da bi se to do-
godilo, izdavatelji stablecoina morat ée
prihvatiti pravila koja vrijede za ozbiljne
financijske institucije: KYC, AML, revizi-
je pri¢uva i nadzor likvidnosti.

Drugim rije¢ima, stablecoin industri-
ja Zeli uéi u mainstream. Ali ulazak u
mainstream ima cijenu.

Banke su shvatile da kripto nije nestao

Bank of England posljednjih mjeseci
pokazuje znakove blazeg pristupa sta-
blecoinima, odnosno tokenima d¢ija je
vrijednost vezana uz fiat valutu ili dru-
gu stabilnu imovinu. Umjesto oStrih
ogranicenja drzanja, sve se viSe govori
o privremenim zastitnim mehanizmima
i postupnom ukljucivanju stablecoina u
regulirani financijski sustav.

Za Lesperancea to nije iznenadenje:

“Bankarska industrija u Ujedinjenom
Kraljevstvu je velika, duboka i povijesno
vrlo vazna. Zato je opcenito postojala
otpornost prema svemu Sto dolazi izvan
tradicionalnog bankarskog sustava.”

No kripto nije nestao. Bitcoin nije,
kako su neki ranije predvidali, “nestao
preko noéi”. Upravo je ta otpornost trzi-
Sta prisilila regulatore i banke da promi-
jene pristup.

“Kako su godine prolazile, a bitcoin
nije jednostavno nestao, kako se ranije
predvidalo, zakljudili su da je bolje imati
devu unutar Satora, nego izvan njega.” —
kaze Lesperance.

Drugim rije¢ima, bolje je pokusati
digitalnu imovinu uvesti u nadzirani
okvir, nego je ostaviti potpuno izvan su-
stava. Lesperance smatra da je pritisak
za promjenu dosSao i iz same financijske
industrije. Banke i veliki upravitelji imo-
vinom stalno traZe nove proizvode koje
mogu ponuditi postojeim klijentima,
osobito ako ti klijenti veé pokazuju zani-
manje za kripto.

“Financijske institucije uvijek traze
nove proizvode koje mogu ponuditi.
Imaju prednost jer ih mogu ponuditi
svojoj tradicionalnoj klijenteli, koja sada
mozda pokazuje zanimanje. Taj pritisak
vjerojatno je dosao iz financijske indu-

strije prema Bank of Englandu i kance-
laru. Industrija je ona koja vuce vladu.”
— kaze Lesperance.

Britanija Zeli uhvatiti korak, ali ne mora
oponasati SAD

Na pitanje pokusava li Velika Britanija
sada samo uhvatiti korak sa Sjedinjenim
Drzavama, ili razviti vlastiti britanski
model regulacije stablecoina, Lesperan-
ce odgovara da London svakako zeli biti
uigri.

“Zele uhvatiti korak. To ne znaéi da ¢e
raditi to¢no ono Sto radi SAD, ali Zele uci
u igru s regulacijom za koju smatraju da
je najbolja i iz perspektive nadzora i iz
perspektive konkurentnosti.” — kaze.

Upravo je ta ravnoteza kljucna. Pre-
stroga regulacija mogla bi ugusiti inova-
cije i otjerati kapital drugdje. Prelabava
regulacija mogla bi otvoriti prostor za
sistemske rizike, prijevare ili gubitak
povjerenja korisnika. Zato Lesperance
smatra da je pristup s privremenim za-
Stitnim mehanizmima razuman pokusaj
kompromisa.

“Mislim da je to prihvatljivo i regula-
torno i konkurentski. Ako povucemo
usporednicu s bankovnim pricuvama
i kreditima, mora postojati dovoljna li-
kvidnost, ali banka uvijek posuduje vise-
struko vise od pric¢uva koje drzi.” — kaze.

Po njegovu miSljenju, za Sire prihva-
¢anje stablecoina presudno je povjere-
nje potrosaca. Ljudi moraju vjerovati
da netko nadzire izdavatelje, provjerava
pric¢uve i osigurava da token doista ima
pokrice.

“Ono $to ée potrosacima dati dodatno
povjerenje jest osjeéaj da postoji odgo-
varajuéa razina regulacije i nadzora,
koju provodi fiskalni autoritet, u ovom
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slucaju Bank of England.” — kaze Lespe-
rance.

Ako se to povjerenje izgradi, stable-
coini mogu postati uobicajeni dio in-
vesticijskog postupka. Lesperance to
objasnjava vrlo prakti¢no: financijski sa-
vjetnik bi u buduénosti klijentu mogao
predloziti portfelj koji ukljucuje drzavne
obveznice, dionice, plemenite metale i
odredenu izloZenost kriptu. U tom tre-
nutku stablecoin postaje veza izmedu
tradicionalnog i digitalnog trzista.

“Ako sam britanski financijski savjet-
nik, Kklijentu mogu redi: Imate gilts,
imate obveznice, imate dionice, imate
plemenite metale, a ako se uklapa u vas
investicijski profil, mozete imati i dio
novca u nekoj vrsti kripta. Vas put od
prodaje dionica, recimo Bank of Sco-
tlanda, do kupnje bitcoina, vodi preko
stablecoina. Stablecoin je ‘cjevovod’ iz-
medu ta dva kraja.” — kaze Lesperance.

Najveci pravni rizik su rezerve, KYCi AML

Kad je rije¢ o pravnim rizicima za iz-
davatelje stablecoina, ¢esto se spominju
upravljanje pricuvama, zastita potro-
Sada, spreCavanje pranja novca, uskla-
denost s propisima i sistemski rizik.
Lesperance smatra da su svi ti elementi
povezani.

Ako stablecoin zeli biti prihvaden uz
tradicionalne bankarske proizvode i fi-
nancijske institucije, morat ée prihvatiti
injihova pravila.

“Ako stablecoin Zeli biti viden uz tradi-
cionalni bankarski proizvod i financijske
institucije, morat ¢e prihvatiti regulaciju.
To ukljucuje KYC. To ukljucuje AML. To
ukljucuje revizije pricuva.” — kaze.

Kljucno pitanje bit e Sto se to¢no na-
lazi u pri¢uvama izdavatelja stablecoina,
koliko su te pricuve likvidne i koliki se
dio nalazi u kratkoro¢nim, a koliki u du-
goroénim ulaganjima.

“Treba gledati narav pri¢uva. Kakva je
likvidnost? Sto imate u likvidnoj ili go-
tovo likvidnoj imovini? Sto imate u du-
goro¢nijim ulaganjima? Kakav je omjer
pricuva i obveza? Sve Ce to biti dobro za
trziste.” — kaze Lesperance.

No regulirani dio trzista nikada nece
biti cijelo trziSte. Kao Sto i u tradicio-
nalnim financijama postoje neformalni
kanali prijenosa novca, tako ée i u krip-
tu dio aktivnosti ostati izvan sluZbenog
sustava. Lesperance to usporeduje s

hawala sustavima prijenosa novca, koji
su se razvili u zemljama s valutnim nad-
zorima ili velikim dijasporama.

“Kao i u tradicionalnoj bankarskoj in-
dustriji, imat ¢ete ljude koji djeluju izvan
toga. U Indiji postoji nesto Sto se zove
hawala trader. U velikim gradovima s
etnickim zajednicama imate trgovce
novcem koji izvan uobiéajene bankar-
ske industrije Salju doznake obiteljima
u druge zemlje. To vidite u zemljama s
valutnim nadzorima, poput Juzne Afrike
ili Kine.” — kaze.

Drugim rijeima, regulacija moZe
uvesti veliki dio stablecoin trzista u ma-
instream, ali nece u potpunosti ukloniti
paralelne kanale.

Najveca potraznja dolazit ¢e od obicnih
Stedisa

Lesperance smatra da ¢e najveéa po-
traznja za reguliranim kripto proizvodi-
ma i stablecoinima do¢i od obi¢nih gra-
dana koji ve¢ imaju Stednju, mirovinske
racune ili investicijske portfelje, ali tra-
Ze nacin da nadmase inflaciju.

U britanskom kontekstu spominje ISA
racdune i mirovinske fondove. Ljudi gle-
daju inflaciju, vrijednost svoje imovine
i prinose tradicionalnih ulaganja, te se
pitaju kako ocuvati ili poboljsati Zivotni
standard.

“Najvede trziste bit ¢e prosjecna osoba
koja u Ujedinjenom Kraljevstvu ima ISA ili
mirovinski fond. Sjedi i gleda kako inflaci-
jaraste. Mozda ima kuc¢u koja je otplacena
i zeli izvudi likvidnost iz te imovine, te je
uloziti u nesto Sto pobjeduje inflaciju ili
donosi rast.” — kaze Lesperance.

Izazov je u tome Sto tradicionalne dio-
nice i konzervativna ulaganja mnogima
viSe ne izgledaju dovoljno privla¢no.

“Ulaganja u tradicionalne FTSE dio-
nice jednostavno vas necée dovesti tamo
gdje Zelite. Financijski savjetnik tada
kaZe: Idemo malo viSe na krivulji rizika i
prinosa.” — kaze.

Tu dolazi kripto. No Lesperance upo-
zorava da je “kripto” presirok pojam.
Govoriti o kriptu, kaZe, sli¢no je kao go-
voriti o dionicama: unutar te kategorije
postoji Sirok raspon imovine, rizika i vo-
latilnosti.

“Kad kazete kripto, to je kao da kazete
dionice. Postoji Sirok raspon razli¢itih
vrsta. Ako govorimo konkretno o bitco-
inu, njegova volatilnost u usporedbi s

dionicama Royal Bank of Scotlanda je
drukcija. Ali sve ovisi o tome gdje ste na
krivulji rizika i prinosa.” — kaze.

Financijske institucije, dodaje, vole
volatilnost. Razlog je jednostavan: zara-
duju na transakcijama, bez obzira kupu-
je li klijent, ili prodaje.

“Banke i financijske institucije vole
volatilnost jer zaraduju na trgovini. Za-
raduju bilo da kupujete, ili prodajete.
Vole volatilnu imovinu, jer to znaéi puno
transakcija, a one uzimaju naknadu na
svakoj od njih.” — kaZe Lesperance.

Zato tradicionalni financijski sektor
s velikim zanimanjem promatra kripto
burze.

“Financijska zajednica gleda kripto
burze i kaze: Boze, pogledajte koliko
novca zaraduju. Da, zato Sto ljudi stalno
kupuju i prodaju, a one uzimaju svoj dio
na svakoj transakciji.” — kaZze.

Europski stablecoin je i obranai prilika

Europski pristup stablecoinima razli-
kuje se od britanskog i americkog, jer je
sama Europska unija sloZenija konstruk-
cija. Nije rije¢ o jednoj drzavi, jednoj
vladi i jednoj fiskalnoj vlasti. Dio ovlasti
imaju drzave ¢lanice, dio je prenesen na
Bruxelles, a dodatnu komplikaciju stva-
ra Cinjenica da sve ¢lanice EU-a nisu u
eurozoni.

“EU je mnogo kompliciraniji od jedne
jurisdikcije poput SAD-a ili Ujedinjenog
Kraljevstva. Uvijek se postavlja pitanje
tko ima ovlast. Postoji odredena naci-
onalna mo¢ nad fiskalnim pitanjima,
postoji dio koji su €lanice prenijele na
Bruxelles, a postoje i zemlje koje su ¢la-
nice EU-a, ali nisu dio eurozone.” — kaze
Lesperance.

U tom kontekstu sve se viSe govori o
europskim stablecoin projektima. ViSe
od trideset europskih banaka podupire
projekt stablecoina vezanog uz euro, a
dio analitiCara smatra da je to obram-
beni potez protiv americkih izdavatelja
poput Circlea i Tethera.

Lesperance smatra da je odgovor dvo-
jak: rije¢ je i o obrani i o pokusaju da se
iskoristi geopoliti¢ka prilika.

“Ovo sada ulazi u geopolitiku.” — kaze.

0Od Bretton Woodsa i Drugog svjetskog
rata americCki dolar ima ulogu svjetske
rezervne valute. Taj je poloZaj dodatno
ojacan petrodolarom, odnosno c¢injeni-
com da se trgovina naftom desetljedi-
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ma odvijala u dolarima. No Lesperance
smatra da su politicke i ekonomske od-
luke Donalda Trumpa otvorile pitanje
buduée dominacije dolara.

“Americki dolar bio je svjetska rezer-
vna valuta jer nije bilo odrZive inacice.
Ne zato Sto ljudi vole dolar. Ne zato §to
vole Trumpove napade na Powella ili
njegove carine. Nego zato $to se postav-
ljalo pitanje: U §to drugo investirati?” —
kaze.

Sada se, prema njegovu misljenju, to
pitanje mijenja. Dio ljudi i kompanija
ve¢ diversificira prihode iz dolara u eure
ili $vicarske franke. Lesperance kaze da
isam, kad primi americke dolare, novac
prebacuje u eure ili Svicarske franke.

“Nisam devizni trader, ali samo treba-
te pogledati americki dolar prema dru-
gim valutama u posljednjih godinu i pol.
Ne morate biti neurokirurg da shvatite
sto se dogada.” — kaze.

U takvom okruZenju europski stableco-
in moze imati dvostruku ulogu: smanjiti
ovisnost o dolarskim tokenima i iskoristi-
ti ¢injenicu da tehnologija sada postoji.

“Moze biti i obrambeni potez i poku-
§aj da se iskoristi prilika koju su neorto-
doksne ekonomske politike gospodina
Trumpa otvorile time $to su u igru stavi-
le status americkog dolara kao rezervne
valute.” — kaze Lesperance.

Europa, dodaje, ima prednost veli¢ine
i stabilnosti. Za razliku od BRICS-a, koji
okuplja vrlo razli¢ite i volatilne jurisdik-
cije poput Brazila, Rusije i Indije, Europ-
ska unija ima veliko i razmjerno stabilno
trziste te valutu koja funkcionira vise od
dva desetljeca.

“Europa je veliko i razmjerno stabilno
trZiSte. Kada gledate BRICS, ondje su ze-
mlje poput Brazila, Rusije i Indije, koje
su iznimno volatilne i esto pretjerano
regulirane jurisdikcije. Europa ima ve-

liko trziste i euro koji funkcionira veé
desetlje¢ima.” — kaze.

Tradicionalne kompanije cekaju jasnija
pravila

Kad je rijec o tradicionalnim tvrtkama
koje zele integrirati kripto ili stablecoin
pladanja u poslovanje, glavne prepreke
nisu samo tehnicke nego i regulatorne.
Financijske institucije, mirovinski fon-
dovi i osiguravatelji imaju stroga pravila
o tome u §to smiju ulagati.

“Ako sam financijska institucija, ja
sam kuca. Ako sam igra¢, poput miro-
vinskog fonda, imam zakonska pravila o
tome u $to mogu ulagati. Postoje odrede-
ne vrste vrijednosnih papira u koje smi-
jem ulagati. Zato treba vidjeti promjene
u pravilima i propisima za mirovinske
fondove i osiguravajuéa drustva.” — kaze
Lesperance.

Ta pravila morat ée se postupno ola-
baviti ako se institucionalnim upravite-
ljima Zeli omoguditi ulaganje u kripto
imovinu.

“Ta bi se pravila trebala ublaziti, kako
bi menadzeri mirovinskih fondova i lju-
di koji upravljaju novcem osiguravatelja,
mogli ulagati u kripto vrijednosne papi-
re” kaze.

Zanimanje za to, tvrdi Lesperance,
postoji. Financijske institucije Zele takve
proizvode jer im donose viSe aktivnosti i
vecée naknade.

“Kuca to definitivno Zeli jer e zaradi-
ti na svakoj od tih transakcija. Lijepo je
imati veliki mirovinski fond kod banke
kao skrbnika, ali ne zaradujete toliko na
imovini koja se samo drZi. Mnogo viSe
zaradujete na dnevnim traderima koji
stalno kupuju i prodaju.” — kaze.

Zato Ce pritisak prema regulatorima
dolaziti s viSe strana: od krajnjih potro-

$aca, institucionalnih ulagaca i financij-
ske industrije.

“Taj pritisak potrosaca i industrije bit
¢e konj koji vuce vladina kola.” — kaze
Lesperance.

Do 2030. Britanija moze stici; Bruxelles ce
ici sporije

Na pitanje gdje ée stablecoini biti do
2030. godine — regulirana infrastruk-
tura digitalnih pladanja, nisni kripto
instrument, ili izvor sistemskog rizika
— Lesperance kaze da Zelja za brzim ra-
zvojem postoji. No klju¢no je koliko brzo
moze nastati regulacija.

“Postoji zelja da se krece Sto je brze
moguce. Pitanje je koliko brzo regulacija
moZze nastati.” — kaze.

U Ujedinjenom Kraljevstvu, smatra,
financijske institucije, veliki upravitelji
imovinom i potrosaci imat ¢e dovoljno
snage da guraju zakonodavne promjene.
Ako politicko vodstvo u Downing Streetu
bude spremno, Britanija bi mogla imati
ureden okvir do 2030. godine.

“Sada smo u 2026., i u drugoj godini pe-
togodis$njeg mandata laburista. Da, mogli
bismo to napraviti do 2030.” — kaze.

Bruxelles ce, ocekuje, i¢i sporije. Eu-
ropska unija tradicionalno donosi odluke
kroz sporiji i sloZeniji proces, pa Lespe-
rance za europski okvir o¢ekuje razdoblje
od pet do sedam godina, osim ako global-
na kriza ne ubrza politicke odluke.

“Bruxelles ée se kretati tradicional-
nom briselskom brzinom, §to znadi pet
do sedam godina.” — kaze.

Stablecoini, dakle, nede nestati. Ali
nece ni ostati isti. Ako Zele postati dio
financijskog mainstreama, morat ce
postati dosadniji, transparentniji i regu-
liraniji. Za dio kripto zajednice to mozZe
zvucati kao izdaja izvorne ideje. Za insti-
tucionalni kapital to je preduvjet ulaska.

A za banke i financijske savjetnike,
stablecoin bi mogao postati ono §to Les-
perance opisuje najjednostavnijom mo-
gucom slikom: “cjevovod” izmedu starog
inovog novca.

Ako taj “cjevovod” bude dovoljno sigu-
ran, reguliran i likvidan, stablecoini bi
do kraja desetljeca mogli izi¢i iz kripto
niSe i postati dio svakodnevne financij-
ske infrastrukture. Ako ne, ostat ée pod-
rucje velikih obecanja, velike volatilno-
sti i velikog regulatornog opreza.

fTEUTA FRANJKOVIC
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SVIJET RUCNOG RADA

PENOTINI NINE BOROSAK

— MINIJATURE S POSEBNOM PRICOM

SP0J KREATIVNOSTI, PRECIZNOSTI | VISEGODISNJEG ISKUSTVA U SIVAGOJ INDUSTRUI OBLIKOVAO JE JEDINSTVENI BREND.

ina BoroSak vlasnica je brenda

Penotini, koji objedinjuje krea-

tivnost, stru¢nost i osobnu viziju.
Iako je po struci odgajateljica predskol-
ske djece, njezin profesionalni razvoj
krenuo je u smjeru kreativnih industri-
ja, ponajprije dizajna i Sivanja.

Vazna prekretnica bilo joj je razdoblje
provedeno u Los Angelesu, gdje je tije-
kom pet godina rada za uglednu tvrtku iz
podrudja Sivace industrije stekla specija-
lizirana znanja i prakti¢ne vjestine. Kroz
edukacije, struéne tecajeve i certifikaci-
je usavrsila je razlicite tehnike izrade te
upoznala suvremene alate i procese, §to
je znacajno doprinijelo njezinom dalj-
njem profesionalnom razvoju.

Steceno iskustvo i stalni razvoj vjesti-
na omogudili su joj ostvarenje dugogo-
di$nje poduzetnicke ambicije, a sada je
s nama podijelila svoju pricu.

Za pocetak, moZete li nam reéi sSto
je bilo klju¢no u vasoj odluci da
pokrenete Penotini, i kako je tekao
njegov razvoj od zamisli do ostvarenja?
Stvaram otkad znam za sebe. Odrasta-
juéi s majkom, bakom i djedom, koji su
svi imali neku umjetnicku crtu i bili izni-
mno vrijedni i kreativni ljudi, to nije zao-
bislo ni mene. Pamtim i danas svoju baku
koja je Zivjela od ruénog rada. Sivanje,
pletenje, heklanje — sve sam vidjela i na-
ucila od nje. Duboko u sebi, oduvijek sam
znala da ¢u jednom ostvariti svoje snove i
raditi ono §to sada radim. Tako je jednog
dana, prije tri godine, sve i pocelo.
DoSao je trenutak kad sam znala da
viSe nema ¢ekanja, kad sam shvatila da
ne postoji siguran posao, da svoju krea-
tivnost viSe ne mogu drZati u sebi, i da je
jedini nacin da je izrazim taj da krenem
sama u svoj posao. Pomislila sam: “Pa
necu se valjda cijeli Zivot pitati Sto bi bilo
da sam pokusala?” Ostavila sam strah po
strani i otvorila obrt. Sada sam sigurna
da se nikada viSe neéu morati to pitati.

Mozete li nam poblize opisati vas
asortiman proizvoda? Izradujete liih i
po narudzbi?

Specijalizirala sam se za izradu mi-
nijatura, vunenih skulptura, tapiserija
i autorskih Sivanih lutkica od kojih je
glavna lutka Pepe i njezin u potpunosti
Sivani svijet (soba sa Sivanim namjesta-
jem, knjigama, ljubimcem i malenim
igratkama). Uzivam u stvaranju autor-
skih radova, ali i radova po narudzbi.
Oni donose poseban izazov, a izazov je
nesto Sto volim. Moja posvecéenost deta-
ljima dovela me je do izrade minijatura
i minijaturnih prizora kroz koje pricam
nediju pricu, sje¢anje, uspomenu, stva-
ram prizore s pojedinostima koje neko-
me znace puno, bilo da su narucene kao
poklon sebi, ili nekoj dragoj osobi.

Moji proizvodi nisu jeftini. Radim sit-
nice koji traju satima, danima... Tu su
ideja, priprema, ostvarenje, sati i godine
ucenja i iskustva, koji su doveli do tog
zavr$nog proizvoda. Ruéni rad je nesto
jedinstveno Sto nije prijeko potrebno za
Zivot. Zbog same svoje kvalitete i jedin-

stvenosti nije moguée da bude u istom

cjenovnom rangu kao i proizvodi iz ma-
sovne i brze proizvodnje.

Sto vas svakodnevno nadahnjuje u
vasem radu i kreativnom postupku?

Cesto kazem da nadahnude uglavnom
pronalazim kad razmisljam izvan okvira.
Tad se dogode zamisli i stvaraju se ¢uda.
Neoptereéenost nametnutim normama,
naslijedenim razmisljanjima i strahovi-
ma otvara vrata u posve novi svijet, tamo
gdje vlada masta i gdje ne postoje kreativ-
ne granice. Osluskujem i promatram svi-
jet oko sebe, Cesto vidim moguénost u ne-
¢emu $to netko drugi ne bi ni primijetio.
Kad naidem na tako nesto, u mojoj glavi
se vel slaze slika onoga $to bih od toga
mogla izraditi. Takoder, okruZena sam
kreativcima i umjetnicima koji veé¢ dugo
stvaraju. Oni su mi nadahnuce i dokaz da
je sve mogucde. Vazno je ne odustati!

Koje materijale koristite za izradu
svojih proizvoda?

S obzirom na raznolikost mojih proi-
zvoda, koristim doista razne materijale.
U izradi minijatura koristim drvo, forex

Lutka Pepe i njena Sivana soba

@, FOTO: MARTINA KENJI, PRIVATNA ARHIVA
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ploce, karton, tkanine, Zice, cavlice...
ba$ kao da gradim pravu stvar, samo u
minijaturnoj verziji. Za vunene skulptu-
re koristim vunu za filcanje, za tapiserije
(stolne, zidne, podne ili kao dekoracije
na jastucima) koje se izraduju tehnikom
punch needle, koristim ¢istu vunu za
pletenje ili kombinaciju vune i akrila.
Lutkice radim od pamuka, lana i osta-
lih prirodnih tkanina te ih punim an-
tialergijskim punjenjem. Takoder, tu su
i dekorativne tkanine koje koristim za
dodatke. Vazno mi je da su svi materijali

Minijaturne vunene skulpture

koje koristim kvalitetni, jer sve Sto ra-
dim, radim s ciljem da traje.

Sto ste posljednje radili i koji biste
projekt izdvojili kao najzahtjevniji u
vasem dosadasnjem radu?

Posljednja dva veda projekta koja sam
radila bila su za Gradsku knjiznicu u Ga-
re$nici. To su bile minijatura nasSeg legen-
darnog glazbenika Ive Robica, i minijatura
jednog vodenog bica iz Ceske mitologije.

Svaki rad koji izradujem nosi sa so-
bom dozu izazova, ali kao najizazovniji

projekt do sada izdvojila bih autorsku
lutku Pepe i njezin u potpunosti Sivani
svijet. To je projekt na kojem sam radila
skoro Cetiri mjeseca. U svijetu plastike
i velike koli¢ine novih igracaka koje se
neprestano pojavljuju i nestaju, poZe-
ljela sam ostvariti ne§to trajno, kvalitet-
no i $to prirodnije. Tako je nastala soba
lutke Pepe, prva Sivana soba izradena
iskljucivo od tkanine, konca, vune i kar-
tona. Bez plastike, Zice i ljepila. Rekli
su mi da je ludost sasiti ormar, policu
za knjige, no¢ni ormaric¢ i grebalicu za
macku. A ja sam rekla: “Ne, to je samo
izazov.”

Tko najcesce kupuje vase proizvode i
kome su oni prije svega namijenjeni?

Moji kupci su ljudi koji znaju Sto Zele
i vjeruju mojem umijecu stvaranja. Oni
koji traZe jedinstven i estetski privlacan
komad dekoracije za svoj dom ili pose-
ban poklon za dragu osobu. Oni koji go-
vore da im je stalo, da su ulozili vrijeme
i trud u pronalazak poklona koji ima
pricu i osobnost. Moji kupci su i majke,
bake i tete koje zele djeci podariti us-
pomenu, mekanu i njeznu, stvorenu za
igru, ucenje i razvijanje maste. To su lju-
di koji ru¢ni rad vide onakvim kakav on
jest — nesvakidasnji, pomalo nesavrsen
i éesto neponovljiv.

Hrvatska boZiéna bastina, set ukrasa za bor
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Koliko vam u prosjeku treba vremena
za izradu jednog projekta?

To doista ovisi o vrsti i veli¢ini pro-
jekta. Za izradu malih stvari potrebno
je viSe vremena nego za velike. Puno
detalja koji traze preciznost, smanjen je
prostor za manevriranje alatima. Cesto
kaZem da je pinceta moja najbolja prija-
teljica, jer neke poslove jednostavno ne
mogu odraditi bez nje. Sve radim rucno,
pa tu dolazi i do zamora ruku i kraljez-
nice, pa za neke poslove moram uzeti
stanku svaka dva sata. U izradi vunenih
skulptura veli¢ine oko dvadeset centi-
metara, samo osnovna struktura i oblik,
prije dodavanja detalja, uzmu oko dva-
naest sati ¢istog rada.

Bududi da radove uglavnom ne ponav-
ljam, svaki novi rad trazi svoju zamisao,

Umijetnicka interpretacija Ive Robica

Minijaturna vunena skulptura

i stoga ne mogu raditi po nekom kroju.
Izrada jedne manje tapiserije ili dekora-
tivnog jastuka, koje radim ruéno tehni-
kom punch needle, moZe uzeti od dva
do sedam dana, ovisno o koli¢ini detalja
i samom dizajnu. Nesto §to mogu izradi-
ti u najkradem razdoblju su male stolne
tapiserije, odnosno podmetaci, gdje mi
za jedan podmetac treba oko tri sata.

A vrijeme koje prode u razradi ideje,
dok sve ne sjedne na svoje mjesto, i kad
mogu poceti raditi — to me je strah uop-
ée izracunati.

Sto biste rekli po ¢emu se vasi
proizvodi izdvajaju u odnosu na
ostalu ponudu na trzistu?

Oduvijek sam birala kvalitetu nad kvan-
titetom. I u odabiru materijala za izradu, i

A3

1

Filcane vunene pisanice

u samoj izradi, vremenu te detaljima koje
tom radu posvecujem. Svakom projektu
pristupam individualno: nema Stancanja,
nema kalupa. Volim izradivati i po svojoj
zamisli, raditi svoje dizajne. Oni su odmah
drukdiji, nesto Sto ne mozZete pronadi na
policama trgovina. A kad radim po na-
rudzbi, najviSe se posvetim detaljima, jer
oni ¢ine razliku i daju osobnost nekom
radu. Izdvajaju ga iz sli¢nih radova i pri-
¢aju pricu onoga tko ga narucuje. Neciju
ideju, Zelju, situaciju, trenutak vezan za
voljenu osobu pretociti u opipljivu uspo-
menu, tu je moja najveca snaga.

Kako vidite razvoj svojeg rada i
poslovanja u buduénosti?

Uz narudzbe koje svakodnevno izra-
dujem, usporedno radim na nekoliko
projekata — ljetne kolekcije stolnih
tapiserija i punch needle jastuka, Siva-
nje kuhinje za lutku Pepe, nove kolek-
cije lutkica, kao i neke projekte koje
za sada jo$ ne smijem otkriti. Zivot nas
ponekad odvede u smjerovima za koje
nismo ni u snu pomislili da bismo ih
mogli odabrati. To je ¢ar kreativnosti i
umjetnosti.

Zato i ne volim planirati za daleku u
buduénost. A i samim prevelikim plani-
ranjem stavila bih se u neke granice koje
mi ne bi dale dovoljnu slobodu za stvara-
nje. Kao i svi, imam Zelje koje bih voljela
da se ostvare, ali jedino §to tu mogu uci-
niti jest i dalje marljivo raditi, uditi i dati
sve od sebe da te Zelje ostvarim.

fVLADANA KOVACEVIC
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AGENCIJA KOJA JE KOORDINIRALA OTVORENJE GODINE

KLIJENT MORA BRZE REAGIRATI NA TRZISNE
PROMJENE, A MI MORAMO PONUDITI BRZA RJESENJA

KREATIVNO-MARKETINSKA INDUSTRIJA PROZIVLJAVA VELIKE PROMJENE, A BRENDOVI | POTROSACI ZASICENI SU
VIRTUALNIM ODNOSIMA 1 ONLINE SVIJETOM

ephora, medunarodni lanac trgo-
Svina koji prodaje kozmetiku i pro-

izvode za njegu koze, kose i tijela,
nedavno je otvorila ducan i u Zagrebu.
Otvorenje je izazvalo ogroman interes i
velike guzve, a koordinaciju istog vodila
je agencija Organizacija. Njihov direktor
ijedan od vlasnika Tomica Hrupelj otkrio
nam je kako su izgledale pripreme i su-
radnja sa Sephorom, kao i rad s nekima
od najvedih svjetskih brendova, a dota-
knuli smo se i stanja u industriji, umjetne
inteligencije i mnogih drugih tema.

Krenuo bih od aktualnosti — nedavno
ste vodili koordinaciju otvorenja
Sephorinog duc¢ana u Zagrebu.

Kako je doslo do suradnje s njima i
koliko su trajale pripreme za, kako
ga nazivaju u medijima, otvorenje
godine?

Suradnju sa Sephora brandom zapo-
¢eli smo kao izabrana agencija na tende-
ru koji je bio organiziran prosle godine.
Nas kreativni koncept i strategija uvode-
nja branda na trziste koju smo predlozili
jako se svidjela njihovoj centrali i tako
smo zapoceli suradnju. Vrlo ekstenziv-
ne pripreme trajale su mjesecima, sve
do samog otvaranja u travnju ove godi-
ne. Kako je projekt bio izuzetno sloZen
odvijao se u fazama $to je zahtijevalo
vrlo preciznu koordinaciju i egzekuciju
kroz sve etape projekta. Cijeli niz pre-
daktivnosti, samo otvaranje, kao i post
aktivacije predstavljale su veliki izazov
agenciji Sto je urodilo, kako ste rekli,
otvorenjem godine. Zapravo, mislim da
na trzistu nije bilo projekta ovakvog op-
sega jo$ od kada smo za L'Oreal grupu
otvarali NYX dudan prije skoro deset go-
dina i prvi puta u Hrvatskoj imali preko
tisuéu ljudi ispred neke trgovine.

Koliko je ljudi radilo na tom projektu,
a koliko poslovnih subjekata?
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Tomica Hrupelj

U svim fazama projekta sudjelovalo je
preko stotinu i pedeset pojedinaca i pre-
ko Cetrdeset poslovnih subjekata. To je
zaista impresivan broj suradnika na jed-
nom projektu koje je trebalo organizirati
i koordinirati kroz tih par mjeseci rada.
Velika prednost i olakotna okolnost bilo
je dugogodisnje iskustvo i razvijeni odno-
se s velikim brojem provjerenih suradni-
ka i dobavljaca. Bez toga bilo bi vrlo teSko
iznjedriti ovakav zahtjevan zadatak.

Sada bih se vratio malo u proslost -
kada je osnovana Organizacija i kako
su izgledali vasi poceci?

Agencija Organizacija osnovana je
prije 23 godine u vrijeme intenzivne
potrebe za event agencijama. Bili smo
medu prvim agencijama koje su se po-
Cele baviti iskustvenim marketingom i
Kklijentima pruzali usluge koje su spajale
proizvode s potrosadima. U to vrijeme
potreba za BTL agencijama bila je veli-

36 «Financije.hr // TRAVANJ2026




ka jer se trziSte u tom smislu tek razvi-
jalo. DruStvene mreZe nisu postojale,
a ljudi su imali potrebu za druZenjem i
stjecanjem novih iskustava. Svi smo bili
offline. Brandovi su imali snaznu potre-
bu smjestiti se u prostor potrosaca, ko-
municirajuéi s njima stvarajudi stvarne,
kvalitetne i dugotrajne odnose. Danas
opet, nakon niza godina virtualnih od-
nosa i zasi¢enja online svijetom i bran-
dovi i potrosaci pokazuju snaznu Zzelju
za stvarnim odnosom. TraZe se iskustva,
fizi¢ka komunikacija, opipljiv odnos koji
ima formu, sadrzaj i emociju. Sve je vise
konferencija, manifestacija, razlicitih
dogadanja gdje se susreé¢u brandovi i po-
troSaci. Pa tako i same trgovine postaju
mjesta susreta, edukacije i razmjene ra-
zli¢itih iskustava. Cak i brandovi koji su
postojali samo kao web shopovi otvaraju
fizicke dudane ili pop up ducane i nude
ono Sto potrosaci traze, iskustvo.

Kada smo zapocCinjali svoj put kao
BTL agencija, vrijeme je bilo drugacije.
Doslovno drugacije, dulje je trajalo. Ima-
li smo puno viSe vremena za pripremu
projekata, puno dublji odnos s klijenti-
ma. Bili smo bolje upoznati s poslovnim
strategijama i zajedno s njima krojili
svijet njihovog fizickog prisustva i ak-
tivnosti na trZiStu. Danas svi djelujemo
u nekoliko brzina viSe i razumljivo je da
su se u tavom okruZenju morali promi-
jeniti odnosi i nacini rada. Klijent mora
brZe reagirati na trZiSne promjene, a mi
moramo ponuditi brza rjeSenja. Iz te
izmijenjene dinamike dogodio se i tran-
sfer odgovornosti gdje agencija postaje
samostalnija u osmiSljavanju rjeSenja,
a samim time i odgovornija za rezultate.
Tu situaciju smo prihvatili i danas nasim
klijentima nudimo posebno krojena rje-
Senja za njihove trenutne izazove.

Na svojim stranicama navodite da
imate struc¢njake za svako podrudje,
o kojim je to¢no podrucjima rijec¢

i koliko je ukupno zaposlenih u
Organizaciji?

Upravo zbog tih izmijenjenih odnosa
bilo je nuZno vremenom agenciju prosi-
riti na nacin da smo u moguénosti nudi-
ti integralna, cjelovita rjeSenja. Danas u
agenciji postoje tri odjela koji koordini-
rano djeluju na gotovo svakom projektu.
Kreativni odjel koji se sastoji od copywri-
tera, 2D i 3D designira i kreativnog direk-
tora, produkcijski odjel koji je odgovoran

za izvrsiteljski dio svakog zadatka, te pro-
jektni odjel gdje voditelji projekata uprav-
ljaju cijelim procesom. Uz to sa stalnim
strucnim suradnicima kreiramo razlicite
materijale koji su potrebni za izvrSenje
oblikovanog zadataka. Od fotografa, vi-
deo snimatelja, umjetnika razli¢itih pro-
fesija i profila do specijaliziranih struc-
njaka za razlidita niSna znanja.

Vas popis klijenata ukljucuje niz
medunarodnih i lokalnih brendova.
Postoji li medu tim suradnjama neka
koju biste naveli kao posebno vaznu
za razvoj vase agencije i izgradnju
vaseg brenda?

Tijekom godina suradivali smo s gotovo
svim ve¢im medunarodnim klijentima iz
najrazliéitijih industrija. Od autoindustri-
je, telekom, pivarske, FMCG, bankarske i
beauty industrije. Medutim postoji klijent
za kojeg razvijamo projekte od kad su sti-
gli na naSe trziSte. Dvadeset godina nam
Tele2, a sada Telemach, daje povjerenje u
vodenju BTL kampanja. S njima smo na-
pravili neke zaista revolucionarne projek-
te. Kako u kreativnom tako i u logistickom
smislu, inovativnost je okosnica tog odno-
sa. S njima smo dizali Revolucije ispred
Markovog trga, lansirali rakete iz Udbine,
pokrenuli No Pants Day Hrvatska i odra-
dili jo§ pregrst originalnih i Cesto rubno
izvedivih projekata. Taj odnos snazno je
utjecao na razvoj agencije jer smo izgradi-
li resurse koji nisu postojali a kao agencija
postavili smo standarde cijele industrije.
Zajedno s njima bili smo dugogodi$nji
disruptor na trzistu.

Sto bi bile najveée razlike u radu
sa stranim klijentima u odnosu na
lokalne?

Nema veéih razlika jer su danas proce-
si isti ili sli¢ni kod svih klijenata. Najvede
razlike su zapravo u odnosu s ljudima koji
vode projekte i vlasnici su branda. Kako
u zivotu tako i u poslu s nekim ljudima
suradujete prisnije kada se razvije povje-
renje, a odnos svojom kvalitetom nadila-
zi poslovnu razinu. U takvoj situaciji svi
zajedno vise riskiramo, slobodnije istra-
Zujemo granice i u pravilu pronalazimo
inovativnija i kreativnija rjeSenja.

Koliko slobode u kreativnom smislu
ima agencija poput vase prilikom
organiziranja nekog marketinskog ili
BTL eventa?

Ukoliko projekt nije ekstenzija ATL kam-
panje kreativna sloboda vrlo je velika. Veé
spomenuto povjerenje i odnosi s postoje-
¢im klijentima omogucuju nam u kreativ-
nom smislu $iroki raspon djelovanja. Cesto
i samostalno dolazimo s idejama za koje
mislimo da ¢ée posti¢i dodatnu vrijednost
brandu jer smo kroz odnos razvili duboko
razumijevanje potreba klijenta.

Kako biste opisali trenutno stanje u
industriji? S kojim se operativnim ili
trZi$nim izazovima danas suocavate?

Industrija je trenutno vrlo Ziva i dina-
micna. Klijenti oslobadaju budZete za ra-
zlicite vrste aktivnosti u BTL segmentu.
Potreba za iskustvom, druZenjem i dije-
ljenjem oduvijek je bila snaZno prisutna,
ali danas poprima trendovska obiljeZja.
A kada je nesto u fokusu trenda bran-
dovi Cesto mahnito jure u ZariSte takve
potrebe. S jedne strane to je sjajno za
industriju zbog povedéane koli¢ine aktiv-
nosti dok s druge strane postoji opasnost
od erozije kvalitete izvedenih projekata.
Naime, klijenti puno narucuju i ne stizu
s agencijama kvalitetno osmisliti i ra-
zraditi projekte. U takvim situacijama
savjetujemo klijente da radije propuste
trenutni val nekog trenda i kvalitetno se
pripreme za sljededi. S veéim klijentima
nerijetko i kreiramo i pokreéemo tren-
dove sto im daje veliku vidljivost i prepo-
znavanje kao trend leadera.

Neizostavna tema u posljednje vrijeme
svakako je i umjetna inteligencija. Gdje
u vasem poslovanju vidite moguénosti
za njezinu primjenu?

Zaista se mnogo reklo i jos ée se govo-
riti o toj temi. U nasoj, tjelesnoj i isku-
stveno orijentiranoj industriji umjetna
inteligencija nikada nece biti od velike
vaznosti. Kao alat za unapredenje i ubr-
zanje nekih procesa rada svakako, ali ni-
kada vise od toga. Alat kao i svaki drugi
kojeg se veselimo istraziti i implementi-
rati u svakodnevicu naseg rada.

Zavrsno, koji su planovi za dalje?

Pratiti industriju, njezine promjene i
fluktuacije i biti aktivan ¢cimbenik na trzi-
Stu. Nuditi klijentima rjesenja za njihove
izazove i rasti zajedno s njima. Truditi se
ostati dinamican i proaktivan partner jer
pasivnost je ubojica kreativnosti. Kada je
crta ravna znamo da nije dobro.

/VEDRAN HARCA
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JULIJE DOMAG, RAVNATELJ REGEA-E

0D BLISKOG ISTOKA DO EUROPSKIH RACUNA: ZASTO
ENERGIJA POSKUPLJUJE | ZASTO EU PREDNJACI?

EUROPA JE NAKON ENERGETSKE KRIZE POSTALA OTPORNLJA, ALI NE | ENERGETSKI SUVERENA, JER JE DIO OVISNOSTI 0
RUSKOM PLINU ZAMUENILA OVISNOSCU 0 GLOBALNOM LNG TRZISTU. JULIJE DOMAC UPOZORAVA DA SUBVENCIJE MOGU BITI
NUZNE U KRIZNIM TRENUCIMA, ALI DUGOROGNO IH UVIJEK PLAGAJU GRABANI AKO NE VODE PREMA ULAGANJIMA U DOMACU
PROIZVODN)U, MREZE | ENERGETSKU UCINKOVITOST. CIJENA ENERGIJE ZATO VISE NIJE SAMO TRZISNO PITANJE, NEGO
INDUSTRIJSKA, FISKALNA | SIGURNOSNA POLITIKA.

ast cijena energije posljednjih go-
Rdina pokazao je koliko je europsko

gospodarstvo i dalje osjetljivo na
svjetske geopoliticke i trziSne poreme-
¢aje. Dogadaji poput rata u Ukrajini, ne-
stabilnosti na Bliskom istoku, ili prekid
opskrbe plinom izravno se prelijevaju
na rac¢une kudanstava i troskove poslo-
vanja u Europskoj uniji. Iako je EU na-
kon energetske krize ubrzano diversifi-
cirala izvore opskrbe i povecala ulaganja
u obnovljive izvore energije, energetska
sigurnost i dalje ostaje jedno od klju¢nih
gospodarskih i politickih pitanja.

Svoja stajaliSta o rastu cijena energi-
je i intervenciji drzave za Financije.hr
je iznio dr. sc. Julije Domac, ravnatelj
REGEA-e, ustanove usredotoCene na
provedbu investicija, pruzanje savjeta i
razvoj inovativnih rjeSenja u podrudju
energetike i zastite klime, aktivnhe na
podrudju cijele Europske unije. Domac
od veljace 2020. godine obnaSa duznost
posebnog savjetnika predsjednika Re-
publike Hrvatske za energiju i klimu, a
s nama je razgovarao o energetskoj krizi
i tko zapravo placa subvencije drzave u
sluc¢aju regulacije cijena energenata.

Koliko su europske cijene energije
i dalje izloZene vanjskim Sokovima,
primjerice dogadajima na Bliskom
istoku ili poremecajima u opskrbi
plinom?

Vrlo su izloZene, iako je Europa da-
nas otpornija nego 2022. godine. EU je
2024. jo§ uvijek uvozila 57 posto svojih
energetskih potreba, a u strukturi uvoza
prevladavala su fosilna goriva — nafta i
naftni derivati ¢inili su 67 posto ener-
getskog uvoza, a prirodni plin 24 posto.
To znadi da svaki poremecaj u svjetskoj

trgovini naftom, LNG-om ili plinom
vrlo brzo ulazi u europske cijene. U fi-
nancijskom smislu, EU je 2024. uvezla
energetskih proizvoda za 375,9 milijardi
eura. To je manje nego 2023., ali je i dalje
golem iznos koji Europu veZe uz vanjske
dobavljade, brodske rute, osiguravatelje,
valutne odnose i geopoliticke odluke.

Plin je posebno osjetljiv, jer LNG trziSte
funkcionira globalno. Europa je nakon
ruske invazije na Ukrajinu uspjela sma-
njiti ovisnost o ruskom plinu, ubrzati
LNG infrastrukturu i povedati udio ob-
novljivih izvora. Ali nije postala energet-
ski neovisna. Samo je dio politicke ovi-
snosti zamijenila trziSnom ovisnoséu o
globalnom LNG-u. Ako Azija povuce vise
tereta, ili ako Bliski istok postane rizi¢niji
za transport, Europa mora platiti vise.

U prvom tromjesecju 2025. prosjeéna
veleprodajna cijena plina u EU doseza-
la je 48 €/ MWh u sijeénju, i 50 €/MWh u
veljadi, prije pada na 42 €/ MWh u ozZuj-
ku. Referentna europska cijena plina
na TTF trzistu krede se oko 31 do 36 €/
MWh. To je puno nize od ekstremnih
razina iz 2022., kad smo gledali cijene
iznad 300 €/MWh, ali je i dalje gotovo
dvostruko vise od pretkriznog prosjeka
koji se godinama kretao oko 15 do 20 €/
MWh.

Dodatni problem je §to Europa u ovu
sezonu ulazi s razmjerno praznim skla-
diStima plina. PocCetkom svibnja 2026.
skladista su bila popunjena tek oko 33
do 34 posto, §to je najniza razina za to
doba godine jos od 2018. godine. Europa
zato mora agresivno kupovati LNG tije-
kom ljeta, kako bi do zime dosla prema
cilju od 80 do 90 posto popunjenosti. To
odrzava trzisni pritisak i povecava osjet-
ljivost na svaki novi poremedaj.

Europa je danas sigurnija nego 2022.
Ali jo$ nije energetski suverena. A razli-
ka izmedu ta dva pojma mjeri se deseci-
ma milijardi eura godisnje.

Je li EU nakon kriza poput ruske
invazije na Ukrajinu stvarno smanjila
svoju energetsku ranjivost, ili je samo
promijenila ovisnosti?

EU je stvarno smanjila dio ranjivosti,
ali je dio ovisnosti samo premjestila.
Pozitivno je Sto je EU smanjila ovisnost
o jednom dominantnom i politicki rizié-
nom dobavlja¢u. Ruski plin viSe nema
istu mo¢ nad europskim trzistem. Euro-
pa je ubrzala LNG infrastrukturu, pove-
c¢ala uvoz iz Norveske i SAD-a, napunila
skladista, smanjila potro$nju plina i ubr-
zala obnovljive izvore. Nova struktura
nije bez rizika. U 2024. SAD je bio najve-
¢i pojedinacni dobavljac uvoznog LNG-a
u EU, s 45,3 posto udjela, dok je Rusija i
dalje imala 17,5 posto, a AlZir 10,7 posto.
Kod nafte su najveci dobavljaci bili SAD,
Norveska i Kazahstan.

To znaci da smo s politicke ovisnosti
o ruskim cjevovodima presli na trziSnu
ovisnost o LNG-u, globalnim brodskim
rutama i americkoj izvoznoj infrastruktu-
ri. To je malo bolje, jer je diverzificirano.
Ali nije isto Sto i energetska neovisnost.

Najvazniji pomak dogodio se na strani
domacde proizvodnje. EU je 2024. pro-
izvela 43 posto svoje energije, a gotovo
polovina te domace proizvodnje dolazila
je iz obnovljivih izvora. To je pravi smjer.
Svaki novi megavat domade energije
smanjuje potrebu za uvozom i smanjuje
financijski odljev iz Europe.

Tko dugoro¢no plada subvencije za
energiju: porezni obveznici, budude ge-
neracije kroz dugovanje, ili netko tre¢i?
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Dugoroc¢no ih uvijek placaju gradani.
Ako se subvencije financiraju iz prora-
¢una, placaju ih porezni obveznici. Ako
se financiraju zaduzenjem, placaju ih
budude generacije kroz kamate i manji
fiskalni prostor. Ako se financiraju kroz
parafiskalne naknade ili racune, placaju
ih potrosaci energije.

Vazno je razlikovati kratkoroénu zasti-
tu, od trajne politike. U krizi je razumno
zastititi ranjive gradane i dio gospodar-
stva. Ali univerzalne subvencije brzo
postaju skupe i politicki jako problema-
ti¢ne, jer ih je tesko ukinuti.

Hrvatska je kroz pakete pomodi gra-
danima i gospodarstvu od pocetka ener-
getske krize potrosila oko Sest do sedam
milijardi eura. Pitanje koje vrijedi posta-
viti je: Sto se za taj novac moglo napra-
viti? Za Sest milijardi eura Hrvatska je
mogla instalirati viSe od 5 GW suncanih
elektrana, prakticki udvostruciti danas-
nji kapacitet svojeg elektroenergetskog
sustava, dubinski energetski obnoviti
stotine tisuéa stanova i kuca, financirati
masovno uvodenje dizalica topline i ba-
terijskih sustava, modernizirati velik dio
distribucijske mreZe i izgraditi ozbiljan
portfelj geotermalnih projekata.

Drugim rije¢ima, mogli smo dio nov-
ca pretvoriti u trajno niZu potrosnju
energije i manju uvoznu ovisnost. To ne
znaci da subvencije nisu bile potrebne.
U trenutku Soka bile su nuzZne kako bi
se izbjegao socijalni i gospodarski udar.
Problem nastaje kad subvencije postanu
zamjena za investicijsku strategiju. Kada
tro§imo milijarde na odrZavanje posto-
jeceg sustava, tada zapravo financiramo
vlastitu bududu ranjivost.

Jesu li subvencije trenutac¢no vise
socijalna mjera, ili pomagalo

za oCuvanje konkurentnosti
gospodarstva?

U Hrvatskoj su subvencije u pravilu
socijalna mjera; nasa industrija plada
vecu cijenu energije od gradana. Smisla
imaju jedino ciljane subvencije kojima
se pomaze siromasnim kuéanstvima, jer
energija ¢ini veéi udio u njihovim priho-
dima nego kod bogatijih kuéanstava.

Ali kod gospodarstva je stvar drukdi-
ja. Industrija u Europi konkurira SAD-u
i Kini, gdje su cijene energije, struktura
potpore i industrijska politika drukcije.
Ako europska industrija plada trajno
skuplju energiju, gubi konkurentnost,

odgada ulaganja ili seli proizvodnju. Zato
drZava mora vezati subvenciju uz obveze
ulaganja u uéinkovitost, obnovljive izvo-
re, elektrifikaciju ili fleksibilnost.

Koliko su danasnje cijene energije u
EU rezultat trZisnih kretanja, a koliko
politickih odluka?

Veleprodajne cijene plina i elektri¢ne
energije snazno ovise o trzistu — ponu-
di, potraznji, LNG tokovima, skladisti-
ma, vremenu, hidrologiji, vjetru, suncu i
geopolitickim rizicima. Kad cijena plina
poraste, poraste i cijena struje, jer plin-
ske elektrane u mnogim satima odredu-
ju granic¢nu cijenu elektri¢ne energije.

Politicke odluke takoder definiraju cije-
ne, jer su U njima i mreZarine, porezi, na-
knade, PDV, regulirane stavke i politicke
odluke o zastiti potrosaca. Dugoroc¢no gle-
dano, politicke odluke imaju mozda i ve¢i
utjecaj od samog trziSta. Politika definira
koliko ¢emo ulagati u vlastitu proizvodnju
energije, koliko brzo ¢emo graditi mrezu,
hocemo 1i razvijati skladiStenje energije,
geotermalne izvore, nuklearnu energiju ili
LNG infrastrukturu. Drugim rije¢ima, poli-
tika definira koliko ¢e Europa biti izlozena
trzi$nim Sokovima. Spanjolska i Portugal,
koji su agresivno ulagali u sunce, vjetar i
LNG infrastrukturu, tijekom svibnja 2026.
imali su viSestruko nize veleprodajne ci-
jene elektri¢ne energije od trziSta snazno
vezanih uz plin, poput Italije. U pojedinim
satima cijene u Iberiji bile su ¢ak negativne
zbog viSka solarne proizvodnje, dok je Itali-
ja ostajala iznad 90 €/ MWh.

To pokazuje da cijena energije viSe nije
samo trziSna kategorija. Ona je ishod in-
vesticijskih odluka donesenih prije pet,
deset ili petnaest godina. Ako drzava go-
dinama ulaze u domace obnovljive izvo-
re, mrezu i fleksibilnost sustava, tada
postaje manje ovisna o uvoznom plinu
i globalnim poremedajima. Ako ulaga-
nja kasne, tada trzi$ni Sokovi puno jace
pogadaju gradane i gospodarstvo. U tom
smislu energetska politika postaje indu-
strijska i sigurnosna politika.

Jesu li cijene u EU umjetno
stabilizirane kroz regulaciju i
intervencije drzave, i ako jesu, koliko
je to dugorocno odrzivo?

Da, dijelom jesu. I to nije nuzno loSe
u krizi. Problem nastaje kad privreme-
na stabilizacija postane trajni model.
0d 2022. godine drzave su koristile cijeli

set intervencija — ogranienja cijena,
subvencije racuna, smanjenje poreza,
potpore poduzedima, regulirane tarife,
javne jamstvene sheme i izvanredne po-
reze. Te mjere ublaZile su $ok i smanjile
socijalni pritisak. NaZalost, u Hrvatskoj
pogotovo, subvencije su smanjile i trzis-
ni signal za Stednju i ulaganja.

Dugoro¢no je odrZivo samo ono Sto
smanjuje izloZenost. To znaci ulaganje
u obnovljive izvore, mreZe, skladistenje,
energetsku ucinkovitost, fleksibilnost
potrosnje i dugorocne ugovore.

Europska reforma trzista elektri¢ne
energije iz 2024. godine ide upravo u
tom smjeru. Nova pravila poti¢u dugo-
ro¢ne ugovore, PPA modele i dvosmjer-
ne ugovore za razliku, kako bi racuni
gradana i poduzeca bili manje vezani uz
kratkoro¢ne skokove cijena elektri¢ne
energije. Dakle, regulacija ima smisla
ako kupuje vrijeme za ulaganja. Ako
samo zamrzava cijene, tada kupuje poli-
ti¢ki mir uz rastudi javni trosak.

U kojoj mjeri model marginalnog
odredivanja cijena elektri¢ne energije
i dalje ima smisla u kontekstu visokog
udjela obnovljivih izvora?

Marginalni model i dalje ima smisla
za kratkoro¢no upravljanje sustavom,
ali vise nije dovoljan kao jedini oslonac
za investicije i zaStitu potroSaca. U su-
stavu s puno plinskih elektrana to znaci
da plin ¢esto odreduje cijenu struje. Zato
su tijekom krize potrosaci placali visoke
cijene elektri¢ne energije cak i kad je
velik dio proizvodnje dolazio iz jeftinijih
obnovljivih ili nuklearnih izvora.

S rastom udjela obnovljivih izvora, taj
model proizvodi dva problema. U satima s
puno sunca i vjetra, cijene mogu pasti vrlo
nisko ili u minus. U satima bez vjetra i sun-
ca, cijene mogu snazno porasti. To poveca-
va volatilnost i otezava planiranje prihoda
za investitore i troskova za potrosace.

Marginalni model ocito treba dopuniti
dugoro¢nim instrumentima. PPA ugovori,
dvosmjerni ugovori za razliku i veca zastita
potrosaca trebaju smanjiti ovisnost racuna
o kratkoroénoj cijeni na burzi. Reforma u
EU iz 2024. izricito ide prema stabilnijim i
ziSnih signala. Novi europski model treba
biti kratkoro¢no trziste za ujednacavanje
sustava, a dugoroc¢ni ugovori za investicije,
industriju i zastitu potrosaca.

fKRISTINA SERIC SMOLCEC
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NEMOGUCE JE SHVATITI DANASNJI SVIJET, A DA
PRETHODNO NE RAZUMIJEMO KAKO SE ODNOSIMO

PREMA NOVCU

JESMO LI PROMIJENILI NOVAC, ILI JE NOVAC PROMIJENIO NAS? RAZUMIJEMO LI GA BOLJE NEGO LJUDI PRIJE PETSTO ILI
TISUCU GODINA, ILI SMO JEDNAKO ZBUNJENI, SAMO NA DRUKCLJI NAGIN? NA TA, KAO | NA MNOGA DRUGA PITANJA, POKUSAO
JE ODGOVORITI DAVID MCWILLIAMS U SV0JOJ KNJIZI 1 U RAZGOVORU ZA FINANCIJE.HR.

McWilliams, poznat po tome §to eko-

nomiju objasnjava na pristupacan i
zanimljiv nacin, nedavno je u Zagrebu
predstavio knjigu Novac: priéa o Covje-
canstvu, u kojoj prati razvoj novca kroz
pet tisuca godina.

Otkrio nam je kako je uopcée dosao na
zamisao da napiSe knjigu o novcu, kao i
mnoge zanimljive pojedinosti iz nje, a u
razgovoru smo se dotaknuli i drugih tema
poput financijskih kriza ili kriptovaluta.

I rski ekonomist, novinar i pisac David

Za pocetak, kako ste dosli na zamisao
da napiSete knjigu o razvoju novca
kroz pet tisuc¢a godina, i koliko dugo
je trajao rad na njoj?

Zamisao o knjizi je proizisla iz ¢inje-
nice da sam tridesetak godina radio kao
monetarni ekonomist. Shvatio sam da
¢ak i ekonomisti, koji bi ga trebali obja-
sniti i pribliziti ljudima, bas ne razumi-
ju novac. Za mene je bilo veliko otkriée
da ni ekonomisti nisu sposobni ispricati
pricu o novcu — Sto nam on ¢ini, kakav
je nas odnos s njim ... sva ta fascinan-
tna, duboka pitanja. Uvidio sam kako
tu ima puno viSe zanimljivih ¢injenica
od uobicajenog nacina na koji se odno-
simo prema novcu, bilo da gledamo u
antropoloskom, povijesnom ili bilo ko-
jem drugom kontekstu. Novac moze biti
opasan, seksi, transgresivan, biti nasa
pokretadka snaga... Sto se ti¢e pisanja,
ono je trajalo tri do Cetiri godine. Imao
sam srece $to je doslo do pandemije,
zaglavio sam u Irskoj i nisam imao S$to
raditi, pa sam iskoristio to vrijeme da
napiSem knjigu.

U press materijalima postavlja se
i pitanje: “Jesmo li mi promijenili

novac, ili je novac promijenio nas?”
Koji bi bio vas odgovor?

Radedi na knjizi, smislio sam rije¢
“plutofight”, ili plutoborba, za koju vje-
rujem da odgovara u ovom kontekstu.
Povjesnicari i antropolozi navode kako
je ljude prije mnogo tisuca godina defi-
nirala vatra, to¢nije odnos prema njoj,
$to sam nazvao piroborbom. U posljed-
njih pet tisuéa godina definira nas od-
nos prema jednoj drugoj “tehnologiji”,
a to je novac. Nemoguce je shvatiti da-
nasnji svijet, a da prethodno ne razumi-
jemo kako se odnosimo prema novcu.
Plutoborba znaci da se stalno prila-
godavamo novcu i mijenjamo se zbog
njega. Po mojem sudu, on je temelj
tehnologije koja objasnjava suvremeno
covjecanstvo.

U knjizi pratite novac kroz pet tisuca
godina povijesti. Koji vam je povijesni
trenutak, ili prijelomna tocka u
razvoju novca, bila najzanimljivija ili
najneocekivanija?

U knjizi navodim mnoge neocéekivane
dogadaje, ali ako bih nesto morao izdvo-
jiti, to je svakako primjer Gréke. Oduse-
vilo me kako je na tako malom prostoru
nastalo toliko toga, bilo da je rije¢ o de-
mokraciji, kazalistu, filozofiji, logickom
razmiSljanju ili geometriji, Sto nije bio
slucaj s, primjerice, perzijskim ili egi-
patskim carstvima. Velik dio objasnje-
nja krije se u tome $to su Grei prvi imali
potpuno monetizirano drustvo. Razumi-
jevanje da novac mijenja nacin na koji
razmi$ljamo bila je velika prekretnica
za mene, da nas tjera da postanemo
precizniji, da bolje raéunamo i ponasa-
mo se racionalnije. Takoder, primijetio
sam mnoge sliénosti izmedu financijske

krize 2008. godine, i one koja se dogodi-
la za vrijeme Rimskog carstva. Tragove
novca primjec¢ujemo u svim najvaznijim
razdobljima i trenucima ljudske povije-
sti, primjerice u renesansi, Francuskoj
revoluciji, pa ¢ak i u Danteovoj Bozan-
stvenoj komedjiji.

Pojavljuje se i puno likova zasluznih
za inovacije s novcem; kad bih vas
zamolio da medu njima izdvojite
tri-Cetiri osobe koje smatrate
najvaznijima, tko bi oni bili?

Svakako Dante, koji je izmedu ostalog
pisao i o novcu, bankarstvu i naéinu na
koji je mijenjao njegovu Firencu. Bozan-
stvena komedija je, nakon Biblije, naj-
prevodenija knjiga na svijetu, pa bi se
vjerujem mnogi slozili s tim odabirom.
Spomenuo bih i Johna Lawa, Skotskog
kockara, ubojicu, preljubnika i avantu-
rista koji je Zivio pocCetkom 18. stoljeca.
On je po mnogocemu spasio ekonomiju,
osmislivsi kreditni sustav i pojam burze.
Vrlo zanimljiva je bila i namjera Adolfa
Hitlera, koji je htio proizvesti golemu ko-
li¢inu krivotvorenih funti i iz zrakoplova
ih bacati po Velikoj Britaniji. Na taj se
nadin, a to je bilo 1943. ili 1944. godine,
Zelio poigrati s percepcijom stabilnosti
tamos$njih stanovnika. Ako se petlja$ s
novcem, petljas se i s glavama ljudi.

U kontekstu danasnjeg svijeta,

gdje imamo digitalni novac,

kriptovalute i sredi$nje banke

koje eksperimentiraju s digitalnim

valutama, mijenja li se sama bit

novca, i bi li on mogao nestati u

obliku u kojem ga danas poznajemo?
Ako govorimo o gotovini, mozemo reci

da je skoro pa nestao — otkad sam stigao

&3 FOTO: HOCU KNJIGU/SASA JUNGIC
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u Zagreb, nisam vidio niti jednu novéa-
nicu, jer sam sam placao karticom. Nov-
Canice i kovanice, drzanje novca u dZzepu
ili novéaniku, to je doista postalo stvar
proslosti. Mozda nije nestala u cijelosti,
ali gotovina danas predstavlja jako mali
postotak transakcija. Opcenito, bankama
je novac previSe snazan alat da bi ga se
odrekle i predale u ruke tehnoloskim i
kripto struénjacima. Pomisao da Ce, pri-
mjerice, bitcoin zamijeniti novac je jako
naivna, jer je on socijalan i predstavlja
javno dobro. U knjizi sam novac uspo-
redio s jezikom, u smislu da je americki
dolar postao univerzalan jednako kao i
engleski jezik. Kriptovalute bi u tom kon-
tekstu bile nesto poput esperanta — ima
ljudi koji su opsjednuti njime, dok ¢e svi-
ma ostalima razgovori o njemu, bas kao
i o kriptovalutama, biti smrtno dosadni.

Neizostavan dio ¢itave price su i krize;
postoji li obrazac u povijesti novca
koji se redovno ponavlja kad dolazi do
financijskih kriza?

Da, i to zato Sto ljudi nikako da nauce
iz vlastitog iskustva. Uvijek gledaju samo
ono pozitivno, nikad ono negativno, mi-
sle da se nikakva kriza ne moze i neée
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dogoditi bas njima. Usporedio bih to sa
svojim prijateljima koji su trenutno u
tre¢em braku i uvjereni su da ée ovaj put
sve biti druk¢ije nego u prethodna dva.
Takvi smo i s financijama: kad nam se
ucini da imamo priliku lako dodéi do za-
rade, nita drugo nam nije vazno.

. DAVID
McWILLIAMS

u

U posljednje vrijeme sve se vise govori
o inflaciji, nejednakosti i rastu¢im
razlikama u bogatstvu. Koliko su ti
izazovi posljedica nac¢ina na koji je
novcani sustav dizajniran, a koliko
politickih odluka?

Monetarni sustav je zamiSljen na
nacin da se bogatstvo ljudi povecava
putem dividendi i drugih oblika fi-
nancijske imovine. No to vrijedi samo
za mali dio ¢ovjecanstva; veéina ipak
ovisi o plaéi. Razumijevanje prema
kojem financijska imovina ima pred-
nost i vecu tezinu od plaéa, u velikoj
je mjeri odgovorno za spomenute ne-
jednakosti. Tako da je odgovor potvr-
dan: politicari su stvorili taj sustav i
donijeli odluke ne znajuéi koliku Stetu
i troskove njihove odluke mogu nadi-
niti.

Nakon svega Sto ste istraZili, Sto biste
rekli — razumijemo li danas novac
bolje nego ljudi prije petsto ili tisu¢u
godina, ili smo jednako zbunjeni,
samo na druk¢iji nacin?

Mislim da smo i dalje zbunjeni. No-
vac je elementaran, nesto $to nam je
gotovo urodeno. U njemu se nalaze
uzroci nase pohlepe, zavisti, nejedna-
kosti, ambicije i kolektivne gluposti.
Za potpuno razumijevanje novca ipak
nismo sposobni; i dalje dozivljavamo
razli¢ita iznenadenja, nekad ugodna, a
nekad bas i ne.

VEDRAN HARCA
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05 ‘ NEKRETNINE

MANJE KUPGPRODAJA, SKUPLJIKVADRATI

CLIENE NE PRATE PAD BROJA
TRANSAKCIJA NA DOMAGEM
TRZISTU NEKRETNINA

IZA PADA BROJA TRANSAKCIJA KRIJE SE MANJAK PONUDE KVALITETNIH
NEKRETNINA, NO KOREKCIJE CIJENA TESKO DA MOZE BITI DOK NE OSNAZI

zadnje vrijeme broj kupoprodaja

KVALITETNA NOVOGRADNJA.
U nekretnina u Hrvatskoj pada, po-
kazala je analiza trziSta nekretni-

na koju je objavio Ekonomski institut Za-
greb (EIZG) sa zakljuéno 2025. godinom,
a takav se trend nastavio i na pocetku
ove godine.

To, naravno, nipoS§to ne znaci da je
palo, ili da je zadovoljeno zanimanje za
nekretninama, veé odraZzava neke trzis-
ne pojavnosti kojima se podrobnije po-
svecujemo u ovom ¢lanku.

U prosloj godini je na trZiStu nekret-
nina u Hrvatskoj ostvareno 88.395 kupo-
prodaja, $to je u odnosu na godinu ranije
pad od 21,7 posto.

No, i u 2024. godini zabiljeZen je me-
dugodisnji pad koji je iznosio 9,7 posto.
Iako je 2023. godina donijela skromni
rast od 0,2 posto to je tek bila mala
iznimka, nakon $to je u 2022. medugo-
di$nji pad kupoprodaja bio 12,9 posto.

Iz analize EIZG-a vidljivo je da je uku-
pna vrijednost prodanih nekretnina
u 2025. godini iznosila 7,675 milijardi
eura, Sto naspram 2024. predstavlja
smanjenje od 16,8 posto.

Prosjecna vrijednost nekretnine ko-
jom se trgovalo iznosila je 86.828 eura. U
2024. ta je brojka bila 81.714 eura.

U odnosu na bruto drustveni proizvod
(BDP) u prosloj godini, kupoprodajne
transakcije nekretnina bile su jednake
stopi od 8,3 posto BDP-a. Godinu ranije
to je bilo jedanaest posto, dok je u 2023.
udio bio dvanaest posto.

Jednako kao i prethodne dvije godine,
u 2025. godini najveéi broj kupoprodaja,
ili 25,5 posto, odnosio se na poljopri-
vredna zemljista.

Kupoprodaje stanova i apartmana su
na drugom mjestu, s udjelom od dvade-

setitri posto, a na gradevinsko zemljiste
otpada dvadeset posto ukupnog broja
kupoprodaja. Kod obiteljskih kuca broj-
ka je 11,4 posto.

No, u ukupnoj vrijednosti kupoproda-
ja, najvedi udio imaju stanovi, na koje se
odnosi Cetrdeset i pet posto vrijednosti
ugovorenih kupoprodaja.

Jedna od vodec¢ih domadih struc¢njaki-
nja za nekretnine i direktorica u Avison
Youngu, Klara Matié, pojasnjava da je
nakon nekoliko godina vrlo snaznog ra-
sta, trziSna aktivnost usporila zbog stro-
zih uvjeta kreditiranja te opcenito nedo-
statka kvalitetne ponude i vrijednosti za
novac.

“Vazno je istaknuti da navedene broj-
ke nisu toliko drasti¢ne koliko se navo-
di, jer referenti uvijek kasne s unosom
transakcija, pa ¢e se to¢ni volumeni
znati sredinom godine. Klju¢ni razlog
pada transakcija je nedostatak ponu-
de i loSa vrijednost za novac. Volumeni
novogradnje se nikad nisu oporavili u
odnosu na razdoblje prije velike finan-
cijske krize, odnosno prije 2009. godine.
U Zagrebu, gdje je najveéa potraznja za
stanovima, u deset godina, izmedu 2015.
i 2024., izgradilo se oko 20.000 stanova
manje nego deset godina ranije, odno-
sno od 2006. do 2015. I sve to usprkos
¢injenici da smo u posljednjih deset
godina u gospodarskom rastu. Zbog ne-
dostatka novih stanova u tramvajskom
podrudju i lose vrijednosti postojece po-
nude za novac, dio kupaca je danas od-
lucio priéekati bolje dane. Prije desetak
godina je osoba s prosjeCnom plaéom
mogla kupiti stan u novogradnji u Sirem
centru grada. Danas vecina osoba s nat-
prosjeénom pladom ne moze priustiti
novogradnju u tramvajskom podrucju.

FOTO: MAGNIFIC

Razlog je nedostatak novogradnje. Na
razini cijele zemlje se od 2015. do 2024.
izgradilo oko 50.000 stanova manje nego
u prethodnom desetogodiSnjem raz-
doblju” — isti¢e Matié.

Inace, prema broju kupoprodaja ne-
kretnina u 2025. godini, izdvaja se Za-
greb s 13.126 kupoprodaja. S viSe od
tisuéu kupoprodaja slijede urbana sre-
dista poput Zadra, s 1.659 kupoprodaja,
Rijeke s 1.610, Osijeka s 1.322 i Splita s
1.210 kupoprodaja. Na spomenutih pet

44 4Financijehr // TRAVANJ 2026



velikih gradova odnosi se petina ili 21,4
posto svih kupoprodaja nekretnina os-
tvarenih 2025. godine.

ViSe od pet stotina kupoprodaja ostva-
reno je u jo$ devetnaest gradova, i to u
Krizevcima, Crikvenici, Velikoj Gorici,
Bjelovaru, Karlovcu, Sibeniku, Samo-
boru, Zapresi¢u, Svetom Ivanu Zelini,
Cakovcu, Sisku, Puli, Kastelima, Pore¢u,
Koprivnici, Vinkovcima, Umagu, Viro-
vitici i Dakovu. Te razlike, istiCe u ana-
lizi Ekonomski institut Zagreb, odraz su

razlika u stupnju razvijenosti i strukturi
lokalnog gospodarstva.

Unato¢ padu vrijednosti prodanih ne-
kretnina, prosle je godine rasla vrijednost
stanova ili apartmana kojima se trgovalo.

Medijalna cijena po ¢etvornom metru
bila je 2.587 eura, a to je rast od 11,3 po-
sto u odnosu na 2024. godinu.

Najvisa medijalna cijena zabiljeZena je
u Splitu, od 4.068 eura za Cetvorni metar.

Iznad 3.500 eura cijene su jo§ ima-
li Dubrovnik, Opatija, Lovran, Malin-

ska-Dubasnica, Umag, Punat i BaSka.
Raspon je bio od 3.921 eura u Dubrovni-
ku, do 3.523 eura u Baskoj.

Medijalnu cijenu viSu od 3.000 do-
datno su imali Primosten, Krk, Rovinj,
Omisalj, Novigrad, Bol, Cres, Podstrana,
Mali Lo$inj, Rogoznica, Dobrinj i Zupa
Dubrovacka.

Zagreb je imao medijalnu cijenu stana
ili apartmana od 2.229 eura po cetvor-
nom metru, i time je medu dvadeset i Sest
jedinica lokalne samouprave u kojima se

TRAVANJ 2026 // #Financije.hr 45



Q) NEKRETNINE: MANJE KUPOPRODAJA, SKUPLJI KVADRATI

Klara Matic

raspon krece od 2.500 do 3.000 eura. Za-
nimljivo je da je Zagreb jedini kontinen-
talni grad unutar tog raspona; sve su dru-
ge lokacije na jadranskoj obali.

“Pad ukupne vrijednosti prodanih ne-
kretnina, uz istodobni rast prosjec¢nih i
medijalnih cijena, pokazuje da se trziSte
trenutno viSe suocava s padom broja
transakcija, nego s korekcijom cijena.
Drugim rije¢ima, nekretnine se proda-
ju rjede, ali i dalje po visokim cijenama.
Rast medijalne cijene dodatno potvrdu-
je da je ‘tipicna’ nekretnina koja se pro-
davala u 2025. bila skuplja nego godinu
ranije. Dodatno, stroze mjere krediti-
ranja koje je Hrvatska narodna banka
uvela tijekom 2025. godine smanjile su
kreditnu sposobnost dijela gradana, dok
visoke cijene nekretnina i dalje negativ-
no utjeCu na raspoloZenje kupaca. Dio
kupaca zato odgada kupnju zbog slabije
priustivosti, loSije vrijednosti za novac i
opcenito opreznijeg ponasanja na trzi-
Stu. Hrvatska je pritom medu zemljama
Europske unije s najbrzim rastom cijena
stambenih nekretnina, no taj rast nije
posljedica samo kreditne ekspanzije i
rasta potraznje, ve¢ prije svega zbog du-
gogodi$njeg manjka kvalitetnog stam-
benog prostora i ogranicene ponude no-
vogradnje.” — ustvrdila je Matié.

Medugodis$nji rast medijalne cijene
stana ili apartmana u 2025. godini za-
biljeZen je u gotovo svim Zupanijama,
osim u Dubrovacko-neretvanskoj i Va-
razdinskoj Zupaniji, koje biljeZe pad od
7,8 posto, odnosno 0,6 posto.

Analiza EIZG-a upozorava kako rezul-
tati ekonometrijske analize upucuju na
to da strana potraZnja, zajedno s inve-
sticijskim motivima i nestambenim ko-
riStenjem stambenog fonda, predstavlja

jedan od kljuénih strukturnih ¢imbe-
nika koji dugoro¢no utje¢u na kretanje
cijena stanova i apartmana u Hrvatskoj.
Ti nalazi, dodaju, imaju vaZne implika-
cije za oblikovanje stambenih i poreznih
politika, jer ukazuju na to da dinamika
cijena nije isklju¢ivo rezultat domace
kupovne modi i demografskih kretanja,
ve¢ i snaznih medunarodnih pritisaka
potraznje, koji mogu dodatno ograniciti
dostupnost stanovanja lokalnom stanov-
nistvu.

Matié je dala svoju ocjenu o tome ko-
liko su trenutadna stambena i porezna
politika prilagodene i dobro odmjerene
za trenutacne okolnosti i $to bi eventual-
no bile mjere koje nedostaju.

“Hrvatska je posljednjih godina na-
pravila odredene korake kroz Nacio-
nalni plan stambene politike do 2030.
i uvodenje poreza na nekretnine, ¢ime
se pokusava potaknuti bolje koriste-
nje postojeéeg stambenog fonda. Me-
dutim, u usporedbi s nekim drugim
drzavama, hrvatski model je i dalje
relativno blag, jer se porez obraduna-
va po kvadratnom metru, a ne prema
trziSnoj vrijednosti nekretnine, pa je
njegov utjecaj na trziSte zasad mini-
malan. Najbolja mjera za dizanje pri-
ustivosti stanovanja je omogucavanje
brzih dozvola za gradnju i rekonstruk-
ciju starijih nekretnina. Takoder, drza-
va i gradovi bi napokon trebali staviti
u funkciju milijune kvadrata zemljista
u javnom vlasniStvu. Problem je i ne-
postovanje prostornih planova, pa se,
pogotovo na obali, znacajan dio stam-
benog fonda koristi za turisti¢ku na-
mjenu.” — kaze Matié.

Analiza EIZG-a koristi se i vrijednoséu
indeksa priustivosti. Vrijednost tog in-
deksa iznad trideset posto pokazuje da
je za Cetvorni metar stana ili apartmana
potrebno izdvojiti viSe od trideset posto
godiSnjeg dohotka.

Tu je opet na cijeni priobalni dio ze-
mlje jer je takva veli¢ina indeksa, prema
podacima za 2024. godinu, prisutna u
mjestima Kukljica, Baska, Vrsar, Ro-
vinj, Bol, Novalja, Malinska-Duba$ni-
ca, Brtonigla, Podgora, Sutivan, Baska
Voda, Hvar, Punat, Murter-Kornati, Krk,
Primosten, Dobrinj, Jelsa, Postira, No-
vigrad, Dubrovnik, Opatija, Seget, Po-
reé, Split, Milna, Rogoznica i Omis. To
potvrduje izrazitu cjenovnu napetost na
obalnim trzistima stanovanja.

Medu prvih 87 jedinica lokalne samo-
uprave najnepriustivijih za stanovanje,
od ukupno 163 takva podrucja za koje
je raspoloziva vrijednost indeksa, nema
naselja koje se ne nalazi u priobalnoj Zu-
paniji. Zagreb se s vrijednoséu indeksa
priustivosti od 19,1 nalazi na 88. mjestu,
a njegovi stanovnici su za prosjec¢an go-
dis$nji neto dohodak 2024. godine mogli
kupiti 5,2 m2 stambenog prostora.

U analizi priutivosti stanovanja ¢esto
se primjenjuje kriterij udjela troskova
stanovanja u dohotku kuéanstva, prema
kojemu se stanovanje smatra priustivim
ako ukupni troSkovi stanovanja, uklju-
¢ujudi najamninu ili otplatu stambenog
kredita, reZijske troskove i troskove odr-
Zavanja, ne prelaze trideset posto neto
dohotka kucdanstva. To je kriterij koji je
prihvacden i u Nacionalnom planu stam-
bene politike Hrvatske do 2030. godine.

Kod obiteljskih kuca pak medijalna
cijena po Cetvornom metru je u prosloj
godini bila 156 eura, i to je godi$nji pad
od 3,5 posto.

NajviSa medijalna cijena u tom se-
gmentu postignuta je u Hvaru, a iznos je
8.148 eura po Cetvornom metru.

S druge pak strane medijalna cijena
obiteljskih kuéa manja od deset eura po
kvadratnom metru zabiljeZena je u 67
jedinica lokalne samouprave, od ¢ega se
63 nalaze u kontinentalnim Zupanijama.

U slucaju poslovnog prostora, medijal-
na cijena za cijelu Hrvatsku narasla je me-
dugodisnje u 2025. za 8,5 posto na 1.581
euro za Cetvorni metar. U tom segmentu
najvisa je medijalna cijena postignuta u
Rovinju, Dubrovniku i Splitu, od 3.942
eura, 2.939 eura i 2.709 eura. Kao drasti¢-
na suprotnost je Metkovié s cijenom od
tek 458 eura, te Vinkovci sa 609 eura.

Sto nas oéekuje tijekom ove godine?

“U 2026. godini ocekuje se nastavak
stabilizacije trzista nekretnina, pri ¢emu
bi obujam transakcija mogao ostati ne-
S$to niZi nego tijekom prethodnih godina.
Kad je rije¢ o stambenim nekretninama,
zasad se ne ocekuje korekcija cijena, po-
najprije zbog i dalje ograni¢ene ponude
kvalitetne novogradnje, posebno u ve-
¢im gradovima i na obali. Mogu¢ je spo-
riji rast cijena nego prethodnih godina,
no trziSte i dalje pokazuje da je glavni
problem nedostatak kvalitetnog stam-
benog fonda, a ne izostanak potraznje.”

— zakljucuje Matic.
2\6or LI
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06 ‘ PODUZETNIK

AINIJE MAGLJA

MALI PODUZETNICI | UMJETNA INTELIGENCLIA:
NAJVECA PRIETNJA JE MORE PROSJECNOSTI

STRUCNJACI UPOZORAVAJU DA GLAVNA PREPREKA NIJE TEHNOLOGIJA, NEGO SPREMNOST ORGANIZACIJA DA PROMIJENE

NACIN RADA.

mjetna inteligencija (AI) danas je
U medu malim i srednjim poduzet-

nicima u Hrvatskoj prisutna vrlo
neujednaceno. Dio tvrtki veé aktivno ko-
risti umjetnu inteligenciju u svakodnev-
nim procesima, od marketinga i prodaje
do korisnicke podrske i razvoja softvera,
dok drugi dio jo$ uvijek pokuSava pro-
cijeniti gdje ona stvarno donosi vrijed-
nost, a gdje je rije¢ samo o trenuta¢nom
hypeu.

O ulozi umjetne inteligencije u po-
slovanju malih i srednjih poduzetnika
u Hrvatskoj razgovarali smo s Petrom
Zrinscakom, voditeljem AI platforme
u tvrtki CROZ, i KreSimirom Musom,
glavnim tehnoloskim direktorom (CTO)
CROZ-a. Uz njih, odgovore smo potrazili
i kod Ervina Jagatica, direktora za razvoj
umjetne inteligencije u Infobipu, te To-
mislava Dominkoviéa, glavnog izvrsnog
direktora SveucdiliSta Algebra Bernays.

“AlI tehnologija se jako brzo razvija,
a donekle je to ve¢ poznato i donosite-
ljima odluka. Trenutacno razvoj i pro-
mjene joS uvijek traju, i sigurno je da ta
brzina i dalje donosi probleme u odluci-
vanju.” — istice Zrinscak za Financije.hr.

Dodaje da u takvom izrazito promje-
njivom okruZenju Cesto dolazi do nera-
zumijevanja mogucénosti Al tehnologije i
nerealnih ocekivanja, dok su donositelji
odluka istodobno suoceni sa strahom od
zakasnjenja i strahom od pogresne inve-
sticije. Upravo zato najvedi izazov viSe
nije dostupnost AI alata, nego sposob-
nost organizacije da ih koristi smisleno
i strateski.

KreSimir Musa smatra da je danas go-
tovo svaki poslovni proces, koji ukljucu-
je interpretaciju teksta, slike, podataka
ili konteksta, potencijalni kandidat za
automatizaciju primjenom Al-ja, a to je
gotovo sve.

Prema njegovim rije¢ima, mali podu-
zetnici AI najcesée koriste u tri podrug-

ja: razvoju softvera, operativnim proce-
sima i korisnickoj podrsci, te prodaji i
marketingu. Dakle, prvo podrudje, sof-
tversko inZenjerstvo i IT, jest programi-
ranje, testiranje, dokumentacija, revidi-
ranje koda i refaktoriranje.

“Tim koji ne koristi Al agente u razvo-
ju softvera danas radi s jednom rukom
iza leda. Ne zato Sto je Al savrSen, nego
zato Sto ubrzava iteracijski ciklus — do-
voljno da razlika postaje kompetitivna.”
— kaze Musa.

Drugo podrudje, operativni procesi i
korisnic¢ka podrska, jest analiza aktivno-
sti i dogadaja, automatsko generiranje
izvjeStaja i Al agenti koji odgovaraju na
osnovne korisnicke upite.

“Sve ono Sto je nekad bilo ruéno kopa-
nje po podacima, danas moze vrlo lako
biti razgovor s Al modelom koji te podat-
ke razumije.” — objasnio je CTO CROZ-a.

Treée podrudje, prodaja i marketing,
jest personalizacija sadrzaja, generiranje
marketinskih materijala, kvalifikacija lea-
dova i dinamicko prilagodavanje ponuda.
Musa istice da tvrtke koje to jos uvijek rade
rucno, troSe puno viSe vremena za isti

doseg. Otkrio nam je i koje su konkretne
koristi koje mali poduzetnici ostvaruju ko-
riStenjem umjetne inteligencije.

“Najvecu mjerljivu vrijednost AI do-
nosi tamo gdje postoji velika koli¢ina
ponovljivih kognitivnih zadataka s ja-
snim povratnim informacijama, jer se
upravo tu moze najbrze vidjeti ROI (po-
vrat ulaganja) i najlakse ga je kvantifici-
rati.” — kaze Musa.

Kod malih poduzetnika to je posebno
vazno, jer AI omogucuje postizanje br-
zine i operativne ucinkovitosti koje te
organizacije inaée teSko mogu ostvariti
bez dodatnog zaposljavanja.

“Najcesce koristi koje vidimo u praksi
su brza obrada upita, automatizacija ad-
ministrativnih zadataka, kvalitetnija ko-
risnicka podrska, brza izrada sadrZaja i
izvjestaja te veca produktivnost timova.”
— rekao je Musa.

No, Zrinscak upozorava da najveca
pogreska pri uvodenju umjetne inteli-
gencije nastaje kad tvrtke krec¢u od teh-
nologije, a ne od konkretnog poslovnog
problema, a Cesta pogreska je i podcje-
njivanje kvalitete podataka.

FOTO: MAGNIFIC
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“Al nije magija. Ako su podaci dvo-
smisleni i nekonzistentni te ne daju jed-
noznacan odgovor ¢ovjeku, nece ga dati
ni AI modelu, pa ¢e i njegov odgovor biti
nepredvidiv.” — istice Zrinséak.

Problem je Cesto i preSirok pristup u
startu. Kratki ciklusi, brzo prototipira-
nje, stvarni korisnici od prvog tjedna i
rana povratna informacija ¢ine razliku
izmedu propalog eksperimenta i sustava
koji zazivi u praksi. Al rjeSenje koje ljudi
ne prihvate moze zavrsiti kao skup ek-
speriment, jer uvodenje Al tehnologije
Cesto zahtijeva i organizacijske prilagod-
be koje se zanemaruju.

Voditelj AI platforme u CROZ-u obja-
snio je da najveée prepreke za Siru
primjenu umjetne inteligencije medu
malim poduzetnicima danas nisu nuz-
no tehnoloSke, nego organizacijske i
strateSke. Konstantna promjena ostav-
lja kratak vremenski rok za verifikaciju,
pa se odluke ponekad donose na osnovi
pretjeranih tehnoloskih obedanja, Sto
nije dobro. Dodatni izazov su sigurnost
i odgovornost.

“Tko odgovara kad model pogrijesi?
Kako se nositi s regulativom, zastitom
podataka, sigurnos$cu, autorskim pravi-
ma? To su legitimna pitanja na koja tre-
ba imati jasan odgovor prije produkcije,
a ne poslije. To nije IT projekt, to je tran-
sformacijski projekt, i ako se vodi samo
iz IT-a, najcesce ne uspije.” — zakljucuje
Zrin§cak.

Strategija je kljuna prije primjene
umjetne inteligencije, jer bez nje Al vrlo
lako postane niz nepovezanih eksperi-
menata bez stvarnog poslovnog ucinka.

“Prvo pitanje kojim se bavimo nije
koji model ili agentski alat ¢emo koristi-
ti, nego koju poslovnu vrijednost Zelimo
stvoriti i koji problem rjeSavamo. Tek
kad postoji jasan odgovor na to pitanje,
moguce je odabrati odgovarajuéu tehno-
logiju i postaviti realna oéekivanja.”

Zrinscak naglasava i vaznost iterativ-
nog pristupa: “Ciklusi su kratki, prototi-
piranje je u danima, ne u mjesecima, a
kljuéno je da interni timovi klijenta na-
kon projekta mogu samostalno nastaviti
razvijati rjeSenja.” — kaZe on.

Bitno je napomenuti da, iako AI mije-
nja nacin rada u tvrtkama, sugovornici
smatraju da ne dovodi nuzno do pot-
punog ukidanja radnih mjesta, od Cega
mnogi strahuju, nego do promjene ulo-
ga inadina rada zaposlenika.

FOTO: MAGNIFIC

“AI sigurno mijenja trziste rada i na-
¢in funkcioniranja organizacija, ali pita-
nje nije hode li odredeni poslovi nestati,
nego kako ce se uloge ljudi promijeniti.
AT mijenja nacin rada, uloge u timovi-
ma, vjestine koje su ljudima potrebne.”
— objasnjava Musa i upozorava da je naj-
vedi rizik zapravo ignoriranje promjene
koja se ve¢ dogada.

“Ono sto se dogada tvrtkama koje to od-
gadaju nije dramatican kolaps. Realnost je
tiSa i opasnija. One jednostavno pocinju
kasniti. U praksi, Al najbolje rezultate daje
kada djeluje kao pojacanje ljudskih spo-
sobnosti, a ne kao njihova potpuna zamje-
na. Tvrtke koje uspjesno uvedu Al, najce-

$¢e ne zamjenjuju ljude, nego povedavaju
sposobnost postojecih timova i ubrzavaju
donosenje odluka.” — dodao je.

Dok u CROZ-u naglasak stavljaju na
organizacijsku transformaciju i kvalite-
tu podataka, u Infobipu najvedi rast vide
u Al agentima za korisnicku podrsku i
personaliziranu komunikaciju.

Ervin Jagati¢ kaze da je umjetna inte-
ligencija medu hrvatskim malim i sred-
njim poduzetnicima prisutnija nego §to
to sugeriraju sluzbene statistike, ali da
je njezina primjena jo$ uvijek uglavnom
individualna i ad-hoc.

“Vedina malih i srednjih poduzetnika
u Hrvatskoj danas svakodnevno koristi
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neki oblik generativne umjetne inteli-
gencije — najc¢esée ChatGPT, Copilot ili
Gemini — za pisanje sadrzaja, prijevode,
sazimanje dokumenata i pripremu po-
nuda.” — istice Jagatic.

Razlika u odnosu na velike tvrtke, do-
daje, jest u tome §to se u manjim tvrtka-
ma Al uglavnom koristi pojedinacno, a
ne kao dio sustavno integriranih poslov-
nih procesa.

Prema njegovim rije¢ima, mali podu-
zetnici danas najviSe koristi ostvaruju
kroz ustedu vremena na rutinskim zada-
cima, kvalitetniju komunikaciju s klijen-
tima i dostupnost alata koji su prije bili
rezervirani za velike organizacije.

“Pisanje e-mailova, izvjeStaja, ponuda
i sadrzaja za drustvene mreZe nerijetko
se skraduje za 50 do 70 posto.” — kaze on.

Najvedu vrijednost vidi u korisnickoj
podrsci, automatizaciji odgovora i per-
sonalizaciji komunikacije. Dodaje da
Al alati danas manjim tvrtkama omo-
gucuju razinu korisnicke komunikacije
kakvu su donedavno mogle pruziti samo
velike tvrtke.
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“U malim i srednjim poduzeéima vri-
jednost Al-a je najveca u tri podrucja.
Marketing i sadrzaj — generiranje tek-
sta, slika, videa i prijevoda omogucdilo
je tvrtkama i bez velikih marketinskih
timova da unaprijede kvalitetu i dosljed-
nost svoje komunikacije. Korisnicka
podrska i AI agenti danas rjeSavaju od
60 do 80 posto upita bez ljudske inter-
vencije, a kod nasih klijenata vidimo i
ozbiljne uStede te bolje zadovoljstvo ko-
risnika. Prodaja — kvalifikacija leadova,
personalizirane ponude i automatizira-
ni follow-up najbrze se isplati. Sve vise
raste i primjena u financijama (knjigo-
vodstvo, naplata, predvidanje) te u ope-
rativi (logistika, raspored, nabava), ali tu
se jos uvijek vidi manja zrelost.” — rekao
nam je.

Otkrio je i da klijenti njegove tvrtke
najvise koriste konverzacijske AI agen-
te za korisni¢ku podrsku i prodaju,
koji mogu voditi smislen razgovor na
hrvatskom i odmabh rijesiti ve¢inu upi-
ta, a zatim je personalizacija komuni-
kacije.

-
I
L 0.
r-l
]
. r

“Treca velika kategorija je analitika i
predvidanje — modeli koji predvidaju
churn (odljev kupaca), sklonost kupnji
ili optimalno vrijeme za kontakt.” —
kaze.

U zadnjih godinu dana, dodaje, pri-
mjetan je i rast interesa za Al agente koji
mogu autonomno obavljati cijele po-
slovne procese, od kvalifikacije potenci-
jalnih klijenata do dogovora sastanaka.

On smatra da najvece prepreke Sirem
koriStenju umjetne inteligencije nisu
tehnoloske, nego organizacijske i edu-
kacijske.

“Najveca prepreka je nedostatak zna-
nja — mnogi poduzetnici ne znaju gdje
AT uopde realno moze pomodi njihovom
poslu.” — upozorava.

Kao dodatne izazove navodi zabri-
nutost zbog povjerljivosti podataka,
regulative i teSko opravdavanje oz-
biljnijih ulaganja bez jasnog povrata
investicije.

“Postoji i odredeni kulturoloski otpor
prema automatizaciji. Zato je vazno kroz
edukaciju jasno komunicirati da Al sluzi
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kao podrska i pojacanje postojecih naci-
narada.” — kaze Jagatic.

Tvrdi i da ée u sljededih nekoliko go-
dina razlika izmedu tvrtki koje koriste
Al i onih koje ga ignoriraju postati sve
vidljivija.

“U sljedede dvije do tri godine tvrtke
koje ne integriraju Al u svoju komunika-
ciju, marketing i operativu, jednostavno
nece modi konkurirati po cijeni, brzini i
kvaliteti usluge onima koje to ¢ine. Pra-
va konkurentska prednost se sada gradi
u tome kako se AI koristi — tko zna po-
staviti vlastite procese, podatke i znanje,
tako da AI postane multiplikator poslo-
vanja, a ne samo skracdivac teksta.” — za-
Kkljuéuje.

Za razliku od tehnoloskih tvrtki koje
usmjerenje stavljaju na implementaciju
i automatizaciju, na Sveudilistu Algebra
Bernays fokusiraju se na edukaciju.

Tomislav Dominkovié isti¢e da hr-
vatska mala i srednja poduzeca, prema
podacima Eurostata, i dalje zaostaju
za europskim prosjekom kad je rije¢ o
koriStenju umjetne inteligencije. Oko
petnaest posto poduzeéa u Hrvatskoj je
koristi, u odnosu na dvadeset posto u
Europskoj uniji.

Dodaje da je posebno zabrinjavajuce
Sto se zaostajanje povedalo upravo kod
malih i srednjih poduzetnika, dok su
velika poduzeda znatno blize europskim
trendovima. Ipak, smatra da je stvarna
upotreba Al alata vec¢a nego Sto to poka-
zuju sluzbene statistike, jer zaposlenici
sve Cesce samostalno koriste alate poput

Tomislav Dominkovié

ChatGPT-a, Claudea ili Perplexityja za
ubrzavanje svakodnevnih zadataka.

“Bez sustavne podrske na svim uprav-
ljackim razinama poduzeda, utjecaj na
ukupnu produktivnost i profitabilnost je
minimalan.” — upozorava Dominkovié.

Na Sveucilistu Algebra Bernays zato
su razvili metodologiju “Al at Scale”, koja
kroz strukturirani pristup u Cetiri faze
vodi organizacije u definiranju Al stra-
tegije, uspostavi sigurne okoline, prepo-
znavanju kriti€nih procesa za uvodenje
umjetne inteligencije, edukaciji timova i
skaliranju rjeSenja s ciljem samostalnog
strateSkog upravljanja umjetnom inteli-
gencijom.

Dominkovi¢ smatra da je upravo ne-
dostatak znanja medu najveéim prepre-
kama Sirem koriStenju umjetne inteli-
gencije medu hrvatskim poduzetnicima.

“Bez potrebnog znanja, prevladava
strah od legalnih posljedica i curenja
podataka, Sto je vrlo prisutan narativiu
medijima.” — kaZe. Posebno naglasava i
vaznost sredenih internih podataka.

“AI ne moze donijeti vrijednost ako je
znanje tvrtke razbacano po privatnim
e-mailovima, porukama, biljezZnicama
ineurednim excel tablicama.” — istiCe.

Dodaje da umjetna inteligencija dono-
si najvecu vrijednost upravo tamo gdje
su ljudski resursi najtanji, jer omogu-
¢uje jednoj osobi da obavi posao koji je
ranije zahtijevao cijeli tim.

“Tvrtka od pet ljudi danas moZe pro-
izvoditi sadrzaj, analizirati podatke i
pruzati korisnicku podrsku na razini

korporacije od pedeset ljudi.” — smatra
Dominkovié.

Prema njegovim rijeéima, marketing i
prodaja su podrucja u kojima AI najbrze
pokazuje rezultate, jer izravno utjecu na
prodajni lijevak i komunikaciju s kupci-
ma.

“Adekvatni alati za marketinsko pro-
filiranje i automatizaciju omoguduju da
svakom potencijalnom kupcu posaljete
personaliziranu ponudu na temelju nje-
govog ponasanja, §to je prije zahtijevalo
cijeli tim marketinskih struénjaka.” —
kaze.

Osim toga, isti¢e da AI agenti danas
mogu pruzati korisnicku podrsku dva-
deset i Cetiri sata dnevno, na velikom
broju jezika, te se povezivati s drugim
poslovnim funkcijama poput skladista
ili rezervacijskih sustava. No, upozorava
i na opasnost pretjeranog oslanjanja na
generativne Al alate.

“Ako svi vasi konkurenti koriste isti
alat za pisanje slicnih PR objava i ponu-
da, trziste e biti preplavljeno bezlicnim
sadrzajem. Slijepo oslanjanje na AI do-
vodi do gubitka autenticnosti. Najveca
prijetnja je more prosjecnosti.” — sma-
tra.

Dodaje da ¢e najvedu vrijednost u Al
eri imati tvrtke koje umjetnu inteligen-
ciju koriste za jacanje vlastite autentic-
nosti i kvalitete proizvoda, a ne kao ge-
nerator misaonih procesa.

Kad je rije¢ o trziStu rada, i Domin-
kovi¢ smatra da umjetna inteligencija
danas prije svega mijenja zadatke koje
zaposlenici obavljaju, a ne sama zani-
manja.

“Nedée zamijeniti racunovodu, ali ée
zamijeniti zadatak unosa i obrade racu-
na. Ljudi viSe ne kreéu od praznog papi-
ra, ve¢ postaju recenzenti onoga Sto Al
generira.” — zakljucuje.

Sugovornici se slazu da ée upravo na-
¢in na koji tvrtke integriraju umjetnu
inteligenciju u svoje procese odrediti
njihovu konkurentnost u sljedeé¢ih ne-
koliko godina. Dok jedni upozoravaju
na potrebu strateskog pristupa i kvali-
tetnih podataka, drugi naglasavaju vaz-
nost edukacije i konkretnih poslovnih
primjena. No, zajednicka poruka svih je
da Al viSe nije samo tema buducénosti,
nego tehnologija koja veé sada mijenja
nacin poslovanja malih i srednjih podu-
zetnika.

fVLADANA KOVACEVIC
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07 ‘ EKONOMIJA PRETPLATE

STABILAN PRIHOD U NESTABILNOM TRZISTU

STABILNI PRIHODI U DIGITALNOM
DOBU: MOC PRETPLATNICKOG

MODELA

DIGITALNA TRANSFORMACIJA ZNAGAJNO JE PROMIJENILA NACIN NA KOJI LJUDI
KONZUMIRAJU SADRZAJ, ALI I NACIN NA KOJI TVRTKE OSTVARUJU PRIHODE.
UMJESTO JEDNOKRATNE KUPNJE PROIZVODA ILI USLUGE, SVE VECI BRO) TVRTKI
OKREGE SE PRETPLATNICKOM MODELU POSLOVANJA, KOJI KORISNICIMA
OMOGUCUJE NEPRESTANI PRISTUP SADRZAJU UZ MJESEGNU ILI GODISNJU

NAKNADU.

latforme poput Netflixa i Spotifyja
Ppostale su globalni simboli takvog

modela, mijenjajuéi navike mi-
lijuna korisnika diljem svijeta. Njihov
uspjeh pokazao je kako pretplate mogu
osigurati stabilne prihode, dugorocan
odnos s korisnicima i stalnu prilagodbu
trzi$nim trendovima.

Na$ sugovornik za Financije.hr, koji
je objasnio svoja gledista na ekonomiju
pretplata, je Vatroslav Skare, docent na
Katedri za marketing Ekonomskog fa-
kulteta u Zagrebu, autor mnogih radova
i znanstvenih ¢lanaka te konzultant s
podruéja marketinga. U zariStu njegovih
istrazivackih zanimanja nalaze se digi-
talni marketing, upravljanje proizvo-
dom i brendom te inovacije usluga.

Zasto sve vise tvrtki prelazi s
jednokratne kupnje na pretplatnicki
model? Sto im to konkretno donosi?

Tvrtke prelaze na pretplate jer im do-
nose predvidljiviji prihod, stabilniji cash
flow i vecu ukupnu vrijednost korisnika
kroz vrijeme. Umjesto da ovise o novoj
jednokratnoj kupnji, one grade stalan od-
nos s korisnikom. To im omoguéuje bolje
planiranje, lakse financiranje rasta, bolju
personalizaciju i viSe prilika za nadograd-
nje, dodatne usluge ili skuplje pakete.

Kako se promijenilo ponasanje
korisnika; jesu li ljudi spremniji
“iznajmljivati pristup”, nego
posjedovati proizvode?

Ponasanje korisnika se promijenilo
jer su se ljudi navikli pladati pristup, a

ne nuzno vlasnistvo. Kod glazbe, filmo-
va, softvera i cloud usluga korisniku je
éesto vaznije da usluga radi odmah, na
viSe uredaja, i da se stalno azurira. Vla-
snistvo i dalje ima vrijednost u nekim
kategorijama, ali u digitalnim uslugama
prakti¢nost Cesto pobjeduje zamisao o
posjedovanju.

Koje su glavne prednosti pretplata
za korisnike, a koji su njihovi najveéi
nedostaci?

Glavne prednosti pretplata za korisni-
ke su nizi pocetni trosak, fleksibilnost,
stalna azuriranja i Sirok izbor sadrzaja
ili funkcionalnosti. Korisnik ne mora
odmah platiti veliku svotu, nego moze
uslugu isprobati, nadograditi ili otka-
zati. Najvedi nedostaci su kumulativni
mjesecni trosak, ovisnost o platformi,
gubitak pristupa nakon otkazivanja i ¢i-
njenica da se male pretplate lako “skri-
ju” ukuénom proracunu.

Sve se viSe govori o “subscription
fatigue”; jesu li Korisnici ve¢
prezasiceni pretplatama?

Da, takozvana “subscription fatigue”
je stvarna pojava i sve vedi izazov. Pro-
blem viSe nije jedna pretplata, nego
zbroj mnogih malih mjesecnih pladanja
za streaming, softver, aplikacije, medije,
fitness, dostavu i sli¢ne usluge. Korisnici
sve ceSCe rade reviziju pretplata i otkazu-
ju one koje ne koriste dovoljno Cesto ili
kod kojih viSe ne vide jasnu vrijednost.
Istrazivanja pokazuju da korisnici sve kri-
ti¢nije procjenjuju vrijednost streaming

FOTO: UNSPLASH

pretplata, a gotovo polovina ih smatra da
placaju previse za takve usluge.

Kako tvrtke odreduju cijene pretplata
i Sto utjece na to hoée li korisnik
ostati ili otkazati uslugu?

Tvrtke odreduju cijene pretplata pre-
ma percipiranoj vrijednosti, konkurenci-
ji, uCestalosti koristenja, troSku akvizicije
korisnika i spremnosti korisnika na pla-
¢anje. Vrlo je vazno i kako su dizajnirani
paketi: osnovni, standardni, premium,
obiteljski ili poslovni. Korisnik ostaje
ako usluga postane navika, ako mu Stedi
vrijeme, pruZa stalnu korist ili ga emoci-
onalno veZe. Uslugu otkazuje kad cijena
poraste brZe od percipirane vrijednosti.

Koliko su pretplate dugoro¢no odrziv
model; postoji li tocka zasic¢enja
trzista?

Pretplate su dugoro¢no odrziv model,
ali ne u svakoj kategoriji i ne za svaku
tvrtku. Odrzive su kad postoji vrijed-
nost koja traje: novi sadrZaj, aZuriranja,
personalizacija, prakti¢nost ili poslovna
nuznost. Tocka zasic¢enja nastaje kad ko-
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risnici viSe ne mogu opravdati broj pret-
plata koje pladaju, pa trziste tada prirod-
no ide prema konsolidaciji, paketima i
hibridnim modelima.

Kako pretplatnicki model mijenja
industrije poput medija, glazbe i
softvera?

Pretplatnic¢ki model promijenio je in-
dustrije poput medija, glazbe i softvera
jer je usmjerenje pomaknuo s prodaje
proizvoda na upravljanje odnosom s
korisnikom. Netflix ne prodaje pojedini
film, Spotify ne prodaje album, a Adobe
viSe ne prodaje samo “kutiju” softvera,
nego stalni pristup ekosustavu. To mi-
jenja i metrike uspjeha: vazniji postaju
retencija, angazman, stopa odustajanja
i prosjecni prihod po korisniku, nego
samo broj prodanih primjeraka.

Koliko podaci o korisnicima igraju
ulogu u optimizaciji pretplatnickih
modela?

Podaci o korisnicima imaju golemu
ulogu u optimizaciji pretplatni¢kih mo-
dela. Tvrtke prate koliko Cesto korisnik

koristi uslugu, koje funkcije ili sadrzaje
koristi, kad pokazuje znakove pada zani-
manja i koliko je osjetljiv na promjenu
cijene. Na temelju tih podataka persona-
liziraju ponudu, testiraju pakete, pred-
vidaju stopu odustajanja i pokusSavaju
intervenirati prije nego korisnik otkaZe
pretplatu.

Jesu li pretplate zapravo povoljnije za
korisnike, ili dugoro¢no skuplje od
klasi¢ne kupnje?

Pretplate mogu biti povoljnije za kori-
snike ako uslugu koriste Cesto i ako im
je vaZan stalni pristup najnovijoj verziji
ili velikoj biblioteci sadrZaja. Primjerice,
poslovni softver ili glazbeni streaming
Cesto imaju jasnu vrijednost, jer bi po-
jedina¢na kupnja svega Sto korisnik
koristi bila skuplja ili neprakti¢na. Ali
dugoroéno, pretplate mogu biti skuplje
ako korisnik placa iz navike, rijetko ko-
risti uslugu ili bi mu jednokratna kupnja
bila dovoljna godinama.

Kako vidite buduénost; hoce li jos vise
proizvoda i usluga prijeci na pretplate?

U buduénosti éemo vidjeti jos vise
proizvoda i usluga s pretplatnickom
komponentom, ali ne nuzno Cisti prela-
zak svega na pretplatu. Korisnici postaju
selektivniji i sve manje snosljivi prema
pretplatama koje ne donose jasnu i stal-
nu vrijednost. Mogu¢ je i rast hibridnih
modela: osnovna pretplata, premium
dodaci, pladanje po koristenju, paketi
viSe usluga i fleksibilniji planovi koje
korisnik moze lakse prilagoditi svojim
potrebama.

Kako pretplatnicki modeli utjecu na
lojalnost korisnika i koliko je danas
tesko iziéi iz odredenog sustava
usluga?

Pretplatnicki modeli mogu povecati
lojalnost korisnika, ali vazno je razliko-
vati stvarnu lojalnost od inercije. Stvarna
lojalnost postoji kad korisnik ostaje jer
je zadovoljan vrijednoséu, iskustvom i
odnosom s markom. Inercija postoji kad
korisnik ostaje jer mu se ne da mijenjati
uslugu, jer su mu ondje podaci, sadrzaji,
povijest koriStenja, playliste, datoteke,
integracije ili navike. Kod streaming plat-
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formi izlazak otezavaju personalizirane
preporuke, korisnicka povijest i navika
koriStenja. Kod softvera je “izlazak” jo$
teZi, jer promjena ne znaci samo zamje-
nu aplikacije, nego promjenu radnih
procesa, formata datoteka, edukacije za-
poslenika i suradnje s drugima. Zato tvrt-
ke sve vise grade ekosustave, a ne samo
pojedinaéne proizvode. Sto je korisnik
dublje u ekosustavu, to je vedi trosak pre-
laska i manja vjerojatnost otkazivanja.

Primjecujete li razliku izmedu
generacija u prihva¢anju pretplata;
jesu li mladi korisnici otvoreniji
modelu pristupa umjesto vlasnistva?

Postoje generacijske razlike u prihva-
¢anju pretplata, ali one nisu apsolutne.
Mladi korisnici nacelno su otvoreniji
modelu pristupa, umjesto vlasnistva,
jer su odrasli uz streaming, aplikacije,
cloud servise, digitalne igre i platfor-
me. Za njih je Cesto sasvim uobiéajeno
da glazbu, filmove, softver ili podatkov-
ni prostor ne posjeduju trajno, nego
im pristupaju kad im trebaju. Starije
generacije ¢esée imaju jacu psiholos-
ku vezu s vlasnistvom i veéu potrebu
za nadzorom nad onim S§to su platile.
No, i one prihvadaju pretplate kad je
korist jasna, primjerice kod softvera
koji se redovito azurira, kod medijskih
sadrZaja, telekom paketa ili usluga koje
Stede vrijeme. Drugim rije¢ima, dob
jest vazan ¢imbenik, ali nije jedini. Na
prihvacanje pretplata utjecu i digitalna
pismenost, prihod, kategorija proizvo-
da, ucestalost koriStenja i povjerenje u
pruZzatelja usluge.

Koliko je personalizacija sadrZaja i
preporuka postala klju¢na za uspjeh
pretplatnickih platformi?

Personalizacija sadrzaja i preporuka
postala je jedan od kljuénih preduvje-
ta uspjeha pretplatnickih platformi. U
modelu jednokratne kupnje tvrtka velik
dio vrijednosti ostvari u trenutku proda-
je, dok u pretplatnickom modelu mora
stalno iznova dokazivati da vrijedi ostati.
Personalizacija tu ima vrlo vaznu ulogu,
jer korisniku smanjuje napor traZenja,
povecava relevantnost ponude i stvara
osjeéaj da je usluga prilagodena bas nje-
mu. Kod streaming platformi to znaci
bolje preporuke filmova, serija, glazbe
ili podcasta; kod softvera to mogu biti
personalizirani predlosci, automatiza-
cije, korisnicke postavke ili prilagodene
funkcionalnosti. Sto korisnik brze dode
do sadrzaja ili alata koji mu treba, to je
veda vjerojatnost da ée uslugu redovito
koristiti. A redovito koriStenje je u pret-
platnickom modelu jedan od najboljih
prediktora zadrzavanja korisnika. Bez
personalizacije, platforme lako postaju
pretrpane, zamorne i zamjenjive.

Mogu li modeli s nizom cijenom i
oglasima postati prevladavajudi zbog ra-
stuce osjetljivosti korisnika na troskove?

Modeli s nizom cijenom i oglasima
vjerojatno ¢e postati sve vazniji, jer ko-
risnici sve pazljivije gledaju ukupan
mjesecni troSak pretplata. Kad kudan-
stvo plada nekoliko streaming servisa,
softverske alate, aplikacije, medije, do-
stavu ili fitness usluge, i razmjerno male
cijene pocinju se zbrajati u ozbiljan
iznos. Model s oglasima omoguéuje ko-
risniku da zadrzi pristup uz nizu cijenu,
a platformi omogucuje dodatni prihod
od oglasivaca. To je posebno privlacno
u kategorijama u kojima korisnik voli
sadrzaj, ali nije siguran da mu vrijedi
puna cijena pretplate bez oglasa. Ipak,
ne ocekujem da ¢e modeli s oglasima
potpuno zamijeniti premium modele.

r"
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EKONOMIJA PRETPLATE: STABILAN PRIHOD U NESTABILNOM TRZISTU

Vjerojatniji je razvoj slojevitog trzista:
besplatni ili jeftiniji modeli s oglasima,
standardni modeli s ogranicenjima, pre-
mium modeli bez oglasa i dodatni paketi
za najzahtjevnije korisnike. Za tvrtke je
to naéin segmentacije trzista, a za kori-
snike kompromis izmedu cijene i kvali-
tete iskustva.

Postoji li rizik da tvrtke
pretplatnickim modelom dugoroé¢no
smanje percepciju vrijednosti
proizvoda, jer korisnici viSe nista ne
posjeduju?

Da, postoji rizik da pretplatnicki model
dugoro¢no smanji percepciju vrijednosti
proizvoda, osobito ako korisnik poéne
osjecati da stalno plada, a nista doista ne
posjeduje. Kod jednokratne kupnje kori-
snik ima jasan osjecaj transakcije: platio
je proizvod, i on je njegov. Kod pretplate
je odnos drukdiji: korisnik placa pristup,
a taj pristup moze nestati, poskupjeti,
promijeniti se ili biti vezan uz uvjete plat-
forme. To mozZe stvoriti osjecaj gubitka
nadzora, osobito kod softvera, kreativnih
alata, digitalnih knjiZnica i sadrzaja u
koje je korisnik uloZio vrijeme.

Ako tvrtka pretplatu koristi samo kao
nacin povecanja prihoda, bez stalnog
dodavanja vrijednosti, korisnici ce to
vrlo brzo prepoznati. Tada se pretplata
viSe ne doZivljava kao prakti¢no rjeSe-
nje, nego kao nametnuti troSak. Zato
uspjesne tvrtke moraju stalno pokaziva-
ti zasto pretplata ima smisla: kroz nove
funkcionalnosti, pouzdanost, sigurnost,
podrsku, ekskluzivan sadrZaj, integraci-
je ili konkretnu u$tedu vremena. Pret-
plata dugoroc¢no funkcionira samo ako
korisnik ima osjecaj da svaki mjesec do-
biva novu ili obnovljenu vrijednost, a ne
samo novi rac¢un.

fKRISTINA SERIC SMOLCEC
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TVRTKA KOJA JE REKLA “NE” PENTAGONU
| POKAZALA DA Al INDUSTRIJA MOZE

IMATI SAVJEST

utrci za prevlast u generativnoj
umjetnoj inteligenciji, Anthropic se
dugo predstavljao kao “odgovornija”
alternativa  konkurentima  poput
OpenAlja i xAlja. Posljednjih
mjeseci, medutim, nasao se u srediStu
nekih od najvaznijih rasprava o buduénosti
umjetne inteligencije — od suradnje, a potom
i sukoba s Pentagonom oko vojne primjene
naprednih modela, do najnovijih pregovora
s Europskom unijom o pristupu njegovim
najmo¢nijim alatima za kiberneticku sigurnost.

Upravo zato aktualna zbivanja oko tvrtke
mogu posluziti i kao svojevrstan pogled u bu-
duénost odnosa izmedu velikih AI kompanija,
drzava i regulatora.

Pocetkom lipnja okonéani su viSetjedni pre-
govori izmedu Anthropica i Europske komisije,
¢ijoj su agenciji za kiberneticku sigurnost ENI-
SA dopustili pristup svojem Al alatu za hakiranje
Mythos.

Mythos je predstavljen pocetkom travnja, uz
tvrdnju kako je rije¢ o alatu koja nadmasuje
ljudske kapacitete u otkrivanju i iskoriStavanju
slabih toc¢aka u kibernetickoj zastiti. To je nei-
zbjezno potaklo i sumnje da bi ga se moglo ko-
ristiti za hakiranje klju¢nih i osjetljivih sustava
ako padne u pogresne ruke.

ENISA u ovom trenutku jo§ nema aktiviran
pristup Mythosu, ali se na tome ubrzano radi.

U nastojanju da uspori utrku u naoruzanju po-
taknutu umjetnom inteligencijom, Anthropic je
pristup Mythosu ve¢ ranije odobrio nekima od
najvecih svjetskih tvrtki, izmedu ostalih Amazo-
nu, Appleu, Ciscu, Googleu, JPMorgan Chaseu i
Microsoftu.

Poslovna strategija Anthropica, u kojoj sigur-
nost zauzima vazno mjesto, po¢etkom godine
dovela ih je u sukob s ameri¢kim ministarstvom
obrane. Napetosti su kulminirale nakon S§to je
Pentagon tvrtku oznacio kao “rizik u sigurno-
snom lancu”, §to je otvorilo pitanja o granicama
suradnje izmedu privatnih AI kompanija i dr-
Zavnih institucija.

Anthropic je veé suradivao s americkim
obrambenim institucijama, ali je povukao crtu
kod sigurnosnih ogranicenja svojeg chatbota
Claude. Tvrtka je odbila zahtjeve da se njihov
model prilagodi za §iri spektar vojnih primjena,

tvrdedi da bi uklanjanje postojeéih ogranicenja
povecalo rizik od nenadzirane uporabe umjetne
inteligencije u vojnim operacijama.

Odmah potom je predsjednik Donald Trump
naloZio svim agencijama da smjesta prestanu
koristiti njihovu tehnologiju, no neocekivanu
saveznicu Anthropic je dobio u okruznoj sutki-
nji u Kaliforniji, koja je na neodredeno blokirala
spomenuti pokusaj Pentagona.

“NiSta u mjerodavnom zakonu ne podupire
orvelovsku ideju da se americku tvrtku moZe
oznaditi kao potencijalnog protivnika i sabotera
Sjedinjenih Drzava samo zato §to izrazava nesla-
ganje s vladom.” — napisala je sutkinja Rita Lin u
ostroj presudi na Cetrdeset i tri stranice.

Prije toga je gotovo stotinu i pedeset umirov-
ljenih saveznih i drzavnih sudaca podnijelo pod-
nesak amicus curiae u kojem su, kao i Microsoft
te predstavnici drugih konkurentskih kompani-
ja, podrzali Anthropic u tom sukobu.

Bio je to i prvo veliko oCitovanje otpora ame-
riékih tehnoloskih tvrtki Trumpu i ameri¢kim
vlastima.

Potvrdu da se njihov pristup ipak isplati dobili
su krajem svibnja kad je vrijednost Anthropica
porasla na 965 milijardi dolara (829 milijardi
eura). Tome je prethodila nova “runda” finan-
ciranja u kojoj su prikupili 65 milijardi dolara
(55,8 milijardi eura) privatnog financiranja.

Time je pet godina stari Anthropic, najpo-
znatiji kao tvorac chatbota Claude, postao naj-
vredniji startup na svijetu u podrucju umjetne
inteligencije, nadmasiv§i svog glavnog rivala
OpenAl po trzisnoj vrijednosti i po prijavljenim
prihodima.

Posljednjih tjedana rastu ocekivanja da ¢ée An-
thropic, koji su 2021. godine osnovali bivsi ruko-
voditelji OpenAl-ja, te raketna i Al kompanija Spa-
ceX Elona Muska, postati javno izlistane na burzi.

Slucaj Anthropica pokazuje da se rasprava o
umjetnoj inteligenciji ubrzano udaljava od pita-
nja kvalitete chatbota, i sve viSe pretvara u pita-
nje modi. Tko ée imati pristup najnaprednijim
modelima, pod kojim uvjetima i uz kakav nad-
zor — postaje jednako vazno kao i sama tehno-
logija. U tom novom okruzenju uspjeh viSe nece
ovisiti samo o tome tko moZze razviti najbolji AI,
nego i o tome kome ée javnost, regulatori i drza-
ve biti spremni vjerovati.

S

Vedran Harca
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SVE MANJE STANOVA, SVE VECE
CIJENE: TRZISTE NAJMA NE
POKAZUJE ZNAKOVE USPORAVANJA

ZA MNOGE GRADANE NAJAM VISE NIJE PRIVREMENO RJESENJE, NEGO
DUGOROCNA NUZNOST ZBOG NEDOSTUPNOSTI KUPNJE NEKRETNINE

ijene najma stanova u Hrvatskoj

posljednjih nekoliko godina bi-

ljeZze kontinuiran i znadajan rast,
osobito od 2022. godine, a posebno u
veéim i u obalnim gradovima, no trend
se sve viSe prelijeva i na kontinentalne
dijelove zemlje.

Razlozi za to su viSestruki, a detaljnije
o tim razlozima i cijenama stanova raz-
govarali smo s Vedranom Cagalj, licenci-
ranom agenticom za nekretnine u agen-
ciji za nekretnine Eurovilla, i Jelenom
Kravosc¢anec Todorovié¢, direktoricom
agencije za nekretnine Opereta.

One smatraju da su na rast cijena naj-
ma utjecali, izmedu ostalog, rast cijena
nekretnina, inflacija, velika potraznja za
najmom, otezani uvjeti kreditiranja i ne-
dostatna ponuda kvalitetnih stanova za
dugoro¢ni najam. Naime, dio stanova je
presao iz dugoro¢nog u kratkoroéni tu-
risticki najam, ¢ime se smanjila ponuda
za lokalno stanovnistvo.

“Dodatni problem predstavlja Cinje-
nica da dio vlasnika zbog nedovoljne
pravne zastite i nesigurnosti naplate
najamnine radije drZzi stanove praznima
nego da ih iznajmljuje, ¢ime se smanju-
je ponuda na trzistu. Na podrudju Splita
i Dalmacije trziSte opterecuje i snazna
turisticka aktivnost, zbog koje znacajan
dio stanova zavrSava u kratkoroénom
najmu. Istodobno, sve veéi broj stranih
drZavljana, digitalnih nomada, povrat-
nika i stranih studenata trazi dugorocni
smjestaj, Sto povecdava pritisak na cije-
ne. U Osijeku i drugim kontinentalnim
gradovima rast je nesto umjereniji, ali je
posljednjih godina takoder vrlo izrazen”,
rekla je Cagalj za Financije.hr.

Dodala je da najviSe najamnine i dalje
biljeZe Zagreb i Split, no isti¢e da isku-
stvo s trZiSta pokazuje da cijene kvalitet-

nih nekretnina ¢esto premasuju sluzbe-
ne prosjeke.

“Prema dostupnim podacima, medi-
jalna najamnina u Zagrebu iznosi pri-
blizno 760 eura za stan od 60 Cetvornih
metara. Istodobno, novogradnja i pre-
mium stanovi na atraktivnim lokacija-
ma u Zagrebu nerijetko postiZu cijene
od 25 do 30 eura po Cetvornom metru,
slicno kao i usporedive nekretnine u
Splitu. Medutim, takve nekretnine ¢ine
ipak manji dio ukupnog fonda stanova
za najam i zato ne utjeCu znacajnije na
ukupnu statistiku trzista”, objasnila je
agentica za nekretnine.

Cagalj kaZe da je posebno zanimljivo
da rast najamnina viSe nije ogranicen
samo na najvece gradove i turisticke de-
stinacije. Sve vedi rast biljeze i gradovi
poput Varazdina, Karlovca i Koprivnice,
gdje su najamnine jos$ uvijek niZe nego u
Zagrebu, ali potraznja kontinuirano ra-
ste. U Osijeku se najam kvalitetnih i no-
vouredenih stanova uglavnom krece oko
10 eura po Cetvornom metru, pri cemu
je i ondje posljednjih godina zabiljezen
osjetan rast cijena.

“NajniZze najamnine i dalje se uglav-
nom nalaze u manjim kontinentalnim
gradovima te na rubnim podruéjima
vecéih urbanih sredista. U Osijeku pro-
sjeCne najamnine iznose oko 500 eura
mjeseéno, dok se kvalitetno uredeni
noviji stanovi uglavnom iznajmljuju po
viS§im cijenama. Na cijenu najma najvise
utjeCu lokacija, prometna povezanost,
blizina fakulteta i poslovnih zona, ener-
getska ucinkovitost, dostupnost parkir-
nih mjesta i opremljenost nekretnine. U
kontinentalnim gradovima upravo kva-
liteta uredenja i opremljenosti Cesto igra
presudnu ulogu pri formiranju cijene. U
turistickim sredistima dodatni utjecaj
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imaju sezonalnost i konkurencija krat-
korocnog turistickog najma”, ispricala
nam je.

Iako cijene rastu, tvrdi da je potraznja
za najmom i dalje stabilna, ali se razli-
kuje od grada do grada. U Zagrebu i na
obali kvalitetni stanovi i dalje vrlo brzo
pronalaze najmoprimce, dok u konti-
nentalnim gradovima postoje razdoblja
slabije aktivnosti koja se izmjenjuju s
naglim rastom potraznje.

Kaze da je jedan od razloga stabilne
potraznje Cinjenica da dio gradana od-
gada kupnju nekretnine zbog visokih
cijena stanova, zahtjevnijih uvjeta finan-
ciranja i neizvjesnosti na trzistu. Zbog
toga najam za mnoge predstavlja privre-
meno, ali sve cesce i srednjoroc¢no stam-
beno rjeSenje.

“U Dalmaciji je potraznja za dugoroc-
nim najmom ve¢ godinama vrlo visoka,
a dodatno raste uoci turistiCke sezone.
Velik broj stranih najmoprimaca osta-
je u nekretninama nekoliko godina, §to
dodatno smanjuje raspolozivu ponudu.
U Osijeku potraznja znacajno ovisi o
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sezonskim i gospodarskim kretanjima,
primjerice dolasku novih zaposlenika,
sportskim transferima ili pocetku aka-
demske godine. Moze se reéi da se tr-
ZiSte sve viSe segmentira i da kvalitetni
stanovi na dobrim lokacijama i dalje
pronalaze najmoprimce vrlo brzo, dok
je za prosjeCne nekretnine potrebno
viSe vremena”, rekla je Cagalj.

“Najbrze se iznajmljuju manji i srednje
veliki stanovi, prvenstveno jednosobni i
dvosobni stanovi do 60 Cetvornih metara.
Najvedu prednost imaju potpuno namje-
Steni stanovi, energetski ucinkovite ne-
kretnine i stanovi s osiguranim parkirnim
mjestom. Na podrucju Splita posebno su
traZeni dvosobni stanovi na Znjanu, Paz-
digradu, Trsteniku i u Sirem centru grada,
najcesée u cjenovnom rasponu od 900 do
1.500 eura mjese¢no”, dodala je.

Otkrila nam je da najmoprimci danas
prvenstveno traze kvalitetno ureden i
potpuno opremljen stan, stabilne uvjete
najma, prihvatljive reZijske troskove te
dobru lokaciju. Sve je vaznija i funkci-
onalnost prostora, posebno moguénost

rada od kude, kvalitetna internetska
veza te balkon ili vanjski prostor.

“Vidljiv je i rast potraznje u premium
segmentu trziSta. Luksuzni stanovi i
kude postizu vrlo dobre rezultate, oso-
bito na obali, gdje ih Cesto traZe strani
drZavljani, digitalni nomadi i povratnici
iz inozemstva. Geopoliticke okolnosti
posljednjih godina takoder su ostavi-
le trag na trzistu najma. Dolazak veéeg
broja ukrajinskih drzavljana nakon po-
Cetka rata, kao i povecan broj hrvatskih
povratnika iz inozemstva, dodatno su
povecali potraznju za dugoroénim naj-
mom, osobito u vedim gradovima i pri-
obalju”, kazala je.

Kada je rije¢ o glavnom gradu Hrvat-
ske, Kravos¢anec Todorovi¢ nam je rekla
da su u 2025. godini u Zagrebu eviden-
tirana 28.873 ugovora o najmu, prema
Izvjeséu o trziStu nekretnina Grada Za-
greba.

To izvjeSée navodi da je broj ugovora
0 najmu porastao za viSe od 40 posto,
Sto se povezuje s uvodenjem poreza na
nekretnine. ProsjeCna mjese¢na naja-
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mnina stanova iznosila je 12,82 eura po
cetvornom metru, uz rast od 13,52 posto
u odnosu na 2024. godinu. U 2020. godi-
ni je bila znatno manja i iznosila je 7,21
euro po Cetvornom metru, $to u odnosu
na proslu godinu predstavlja rast od pri-
blizno 78 posto.

“Pri tumacenju podataka o najmu
treba imati na umu da velik dio ugovo-
ra jo$ nije detaljno obraden po lokaciji
i vrsti nekretnine. Zbog toga prosjecna
najamnina od 12,82 eura po Cetvornom
metru prikazuje obradeni dio trzista sta-
nova, dok ukupan broj ugovora pokazu-
je 8iri trend rasta i formalizacije najma”,
objasnila je direktorica Operete i dodala
da na cijenu najma najvise utjecu lokal-
na gospodarska aktivnost, broj stanov-
nika, studentska populacija, dostupnost
radnih mjesta te oplenito potraznja za
stanovanjem.

I ona kaZe da je potraznja za najmom
vrlo visoka, a posebno je izrazena u svim
veéim gradovima, gdje se kvalitetni sta-
novi Cesto iznajme u vrlo kratkom roku
nakon oglasavanja.

“Na trzistu su aktivni studenti, mlade
obitelji, samci, zaposlenici koji dolaze iz
drugih gradova, ali i strani radnici koji
dolaze raditi u Hrvatsku. Zbog toga i da-
lje postoji neravnoteza izmedu ponude
i potraznje, §to odrzava cijene na rela-
tivno visokim razinama. U priobalnim
gradovima posebno je izrazen problem
nedostatka stanova za dugoro¢ni najam.
Velik broj nekretnina namijenjen je za
turisti¢ki smjestaj, Sto smanjuje ponudu
dostupnu lokalnom stanovniStvu. Po-
sljedica je da najmoprimci Cesto konku-
riraju za mali broj kvalitetnih stanova,
a to dodatno potice rast cijena i otezava
pronalazak dugorodnog smjestaja”, re-
kla je Kravoscanec Todorovic.

“Najbrze se iznajmljuju manji stanovi,
do oko 50 éetvornih metara, koji nude do-
bar omjer cijene i kvalitete. Takve nekret-
nine privlace najsiri krug najmoprimaca,
od studenata i poslovnih Jjudi do parova.
Uz naglasak da stanovi trebaju biti pot-
puno uredeni modernim namjeStajem
i opremljeni te da su u sklopu tramvaj
zone, ako govorimo o Zagrebu, odnosno
ako su u okviru poslovne zone namije-
njene poslovnim ljudima onda je parking
obavezan. Najmoprimcima je danas osim
same lokacije i cijene vazna i kvaliteta Zi-
vota koju stan pruza”, dodala je.

VLADANA KOVACEVIC
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KAPITAL SE VRACA FIZICI

ostoje trenuci kad se trziSta ponaSaju
kao da su se docepala i napokon
procitala udzbenik iz fizike — ne nuzno
s razumijevanjem, ali s odredenim
entuzijazmom. Nakon godina u kojima
se Cinilo da ¢e sve biti digitalno,
decentralizirano, tokenizirano i po moguénosti
“u oblaku”, svijet nas opet podsjeéa da oblak
zapravo stoji na zemlji. I da mu je upravo stigao
raéun za struju. I za bakar. I za podatkovni
centar. I za plin. I za brod koji mora prodi kroz
tjesnac u kojem se netko opet sjetio geopolitike.

Kad se nafta pribliZi cijeni od stotinu dolara
po barelu zbog rata na Bliskom istoku, trzista se
odmah sjete da energija nije rubrika u izvjesta-
ju, nego krvotok gospodarstva. Kad zlato ponov-
no postane omiljena imovina sredi$njih banaka,
jasno je da se dio svijeta vise ne osjeca sasvim
ugodno u dolarskom dnevnom boravku. A kad
jedna “sirotinjska” roba poput bakra rusi rekor-
de, jer bez njega nema elektrifikacije, mreze ni
umjetne inteligencije, onda postaje ocito da bu-
duénost mozda jest digitalna, ali joj je inventar
prili¢no metalan.

Mladahni bitcoin u meduvremenu pada i slu-
$a nove propovijedi zlatne bube Petera Schiffa,
covjeka koji vjerojatno i kuénu biljku pita ima
li unutarnju vrijednost. I tada postaje jasno da
trzista ne bjeZe samo od rizika, nego veé¢inom od
neizvjesnosti.

Od Newtona je samo jedan korak do Franka
Knighta, ekonomista kojeg poznaje svaki iole
ozbiljan student ekonomije, barem ako nije
prespavao poglavlje o riziku i neizvjesnosti.
Prema Knightu, rizik je ono §to moZemo izracu-
nati, dok je neizvjesnost ono $to nam — pokvari
Excel. Danasnji svijet je, ¢ini se, sve viSe drugi
slucaj. Mozemo modelirati cijenu nafte, ali teze
modeliramo iranski projektil, Trumpovu receni-
cu, zatvoreni pomorski pravac ili odluku sredis-
nje banke da viSe vjeruje zlatu nego americkoj
obveznici.

Zato se kapital ovih dana ponasa vrlo staromod-
no. U trenucima nervoze ne ide prvo u ono sto
zvuéi najsuvremenije, nego u ono Sto ima masu.
U zlato, jer ga nitko ne mozZe printati. U bakar, jer
ga treba svaka mreza, svaka elektrifikacija i svaki
podatkovni centar. U naftu, jer bez energije nema
ni rasta, ni rata, ni mira. “Old school” imovina
odjednom izgleda vrlo suvremeno, gotovo bezo-
brazno dobro za nesto Sto nema aplikaciju.

Bitcoin je u toj pri¢i zanimljiv upravo zato $to
je trebao biti digitalno zlato. I mozZda dugoroc-
no za dio ulagaca to i jest. Ali u kratkoroénim
trziSnim stresovima Cesto se ponasa manje kao
sigurno utociste, a viSe kao rizi¢na tehnoloska

imovina. Kad likvidnost curi, kad kamate ostaju
visoke, kad se ulagaci pitaju sto ée biti s naftom,
dolarom i ratovima, tada obecanje digitalne
oskudice mora konkurirati vrlo fizickoj ¢injenici
da zlato ve¢ sjedi u trezorima sredi$njih banaka.

Tu dolazimo do Newtona, jer zasto u cijelu
pricu ne uvesti malo fizike, ako ve¢ svijet inzi-
stira na kaosu.

Prvi Newtonov zakon kaze da tijelo ostaje u
stanju mirovanja ili jednolikog gibanja dok na
njega ne djeluje vanjska sila. TrziSta su dugo bila
u gibanju prema buduénosti: Al kripto, dionice
rasta, jeftin kapital, beskonacna skalabilnost.
Onda je dosla vanjska sila. Rat. Energija. Carine.
Inflacija. Dug. Geopolitika.

Drugi zakon kazZe da je ubrzanje proporcional-
no sili. Prevedeno na burzovni jezik: sto je veci
Sok, to je brze preslagivanje portfelja. Zato ba-
kar ne raste samo zato $to je lijep metal, nego
zato $to je postao usko grlo nove infrastrukture.
Zato zlato ne raste samo zbog romantike trezo-
ra, nego zbog nepovjerenja u sustav. Zato nafta
reagira na svaku ozbiljniju prijetnju opskrbi, jer
energija nije samo sektor, ve¢ i krvotok gospo-
darstva.

Treci zakon kaze da svaka akcija ima jednaku
i suprotnu reakciju. U gospodarstvu to obi¢no
znaci da svaka politicka odluka negdje proizve-
de rac¢un. Ako uvedete carine, netko placa sku-
plje inpute. Ako zamrznete cijene, netko pokriva
razliku. Ako godinama ne ulaZete u mreZu, jed-
nog dana se cudite zasSto svi veliki projekti stoje
u redu za prikljuéak. Ako svijet gurate u digital-
nu buduénost, na kraju otkrijete da je ona izne-
nadujude analogna.

Mozda je to najvaznija lekcija ovog trenut-
ka. Buduénost moze biti umjetna inteligencija,
stablecoini, tokenizacija i kvantna rac¢unala, ali
njezina podloga je vrlo konkretna: elektriéna
mreza, metali, energija, logistika, povjerenje
i politika. To nisu teme iz proslosti, nego pravi
temelji svega Sto zovemo buduénoscu.

Zato me sve manje zanima pitanje je li neka
imovina “stara” ili “nova”. VaZnije je Sto ona
predstavlja u trenutku kad svijet izgubi ravno-
tezu. Zlato danas predstavlja nepovjerenje. Ba-
kar predstavlja infrastrukturu. Nafta predstavlja
ranjivost. Bitcoin predstavlja zamisao da novac
moZe biti drukéiji, ali i podsjetnik da zamisli na
trziStu takoder trebaju likvidnost.

Kapital se, ukratko, vraca fizici. Ne zato sto je
odustao od buduénosti, nego zato Sto je shvatio
da buduénost ne lebdi. Ona ima tezinu, otpor,
ubrzanje i cijenu, a ponekad, kao i svaki pred-
met u gravitacijskom polju, vrlo brzo padne ako
joj netko zaboravi izra¢unati masu.

Teuta Franjkovic

glavna urednica
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KAD STAN POSTANE SMJESTAJ
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AIRBNB GOSPODARSTVO: SPAS ZA VLASNIKE,
PROBLEM ZA GRADOVE?

UTJECAJ TURISTICKOG NAJMA NA STANOVANJE U ZAGREBU

latforme za kratkoroc¢ni turisticki
Pnajam, poput Airbnb-a i sli¢nih,
znacajno su promijenile nacin
iznajmljivanja stanova u velikim grado-
vima po cijelom svijetu. Razvoj digitalnih
platformi omogudio je vlasnicima ne-
kretnina dodatnu zaradu kroz turisticki
najam, dok je turistima pruzio fleksibil-
niji i Cesto povoljniji smjestaj. Istodobno,
rast popularnosti takvog oblika smjesta-
ja otvorio je mnoga pitanja o njegovom
utjecaju na stanovanje, cijene nekretnina
i kvalitetu Zivota mjesnog stanovnistva.
Odjel za informiranje grada Zagreba
za Financije.hr odgovorio je na pitanja
vezana uz utjecaj kratkoro¢nog turistic-
kog najma, odnosno platformi poput
Airbnb, na stanovanje i urbani razvoj u
Zagrebu.
Pojasnili su nam kako kratkoroéni
najam utjeCe na raspolozivost stanova

za dugoroéni najam u Zagrebu. Grad
Zagreb je svjestan stambenih neprilika
u kojima se nalaze europski gradovi,
ukljucujudi i Zagreb, a to je da cijene
stanova i najma rastu, dok istodobno
sve veéi broj nekretnina zavrSava u
kratkoroénom turistickom najmu, Sto
smanjuje ponudu stanova za dugoroc-
no stanovanje i povecava pritisak na
trZiste.

Odnos izmedu stanova za dugoroc¢ni i
turisti¢ki najam u Zagrebu je priblizno
jedan naprama pet (1:5). To znaci da se
velik dio stambenog fonda preusmjera-
va u turisticku funkciju, Sto izravno sma-
njuje ponudu za gradane i posljedi¢no
podiZe cijene najma.

Prema podacima DrZavnog zavoda za
statistiku, u posljednjem Popisu stanov-
nistva iz 2021. godine pronadeno je vise
od 80.000 praznih stanova u Zagrebu,

odnosno dvadeset i dva posto ukupnog
broja stanova za stalno stanovanje. Rije¢
je o stanovima koji se u vrijeme popisa
nisu koristili za stalno stanovanje, uklju-
¢ujuéi neuseljene stanove u novograd-
nji, stanove koji su prazni zbog prodaje,
najma, preseljenja vlasnika, radova ili
drugih razloga. Noviji podaci Hrvatske
elektroprivrede iz 2024. pokazuju da se
trend nenastanjenih stanova smanjio.
Prema kriteriju godi$nje potrosnje elek-
tricne energije manje od petsto kWh,
evidentirano ih je 47.409, sto je smanje-
nje od oko 42 posto u odnosu na 2020.
godinu.

Kao mogudi razlozi tog pada navode
se rast cijena nekretnina i najma, zbog
¢ega su pojedini vlasnici aktivirali ranije
prazne nekretnine prodajom ili dava-
njem u najam, objas$njavaju iz Sektora
za informiranje.
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RaspoloZivost stanova za dugorocni
najam u Zagrebu rezultat je viSe medu-
sobno povezanih ¢imbenika — rasta krat-
koroc¢nog najma, povedane potraznje za
dugoro¢nim stanovanjem, ali i velikog
broja praznih stanova. Upravo zato pita-
nje stanovanja zahtijeva cjelovit pristup
koji ukljucuje porezne mjere, upravljanje
turistiCkim tokovima i aktiviranje posto-
jecih stambenih kapaciteta.

Trend rasta kratkoro¢nog najma vid-
ljivje iu podacima o objektima za pruza-
nje ugostiteljskih usluga u domadinstvu.
Prema podacima iz sijecnja 2026. godi-
ne, njihov broj porastao je za 3,83 posto
u odnosu na isto razdoblje 2025. godine;
za 6,15 posto u odnosu na 2024. godinu;
te za 19,17 posto u odnosu na 2023. go-
dinu.

Zanimalo nas je primjecuje li se u ur-
banistickom planiranju trend turistifika-
cije pojedinih dijelova grada Zagreba.

SmjeStajni kapaciteti privatnog smje-
Staja izrazito su koncentrirani u uzem
sredistu grada, Sto upucuje na vede pro-
storno i funkcionalno opteredenje tih
gradskih Cetvrti u odnosu na ostatak
Zagreba. Donji grad prednjaci s udjelom
od 31,5 posto ukupnih kapaciteta privat-
nog smjestaja u Zagrebu, Gornji grad —

Medvescak sudjeluje s 14,5 posto, a Tr-
nje sa 7,2 posto.

Te tri gradske Cetvrti zajedno obuhva-
¢aju vise od polovine ukupnog privatnog
smjeStaja u gradu, Sto potvrduje izrazitu
prevlast sredi$njih zona. Ostale Cetvrti,
poput Maksimira, Crnomerca, Novog
Zagreba — zapad te TreSnjevke — sjever
i TreSnjevke — jug, imaju manji, ali i da-
lje vazan udio u ukupnoj strukturi smje-
Stajnih kapaciteta, dok rubne gradske
Cetvrti biljeze vrlo nisku zastupljenost.
Primjerice, Donja i Gornja Dubrava,
Podsused — Vrapce, Podsljeme i Brezo-
vica pojedinac¢no sudjeluju s tek 0,4 po-
sto do 2,9 posto ukupnog broja kreveta u
privatnom smjeStaju.

Iako se taj proces ne naziva izravno tu-
ristifikacijom, kazu, uodljive su promje-
ne u koristenju prostora, osobito kroz
prenamjenu dijela stambenih prostora
u turisti¢ku funkciju, Sto upuéuje na pri-
sutnost takvog trenda. Takva prostorna
koncentracija upuéuje na vece optere-
éenje sredi$njih gradskih podrudja, ali
istodobno pokazuje da pojedine gradske
Cetvrti s manjom gustocom smjestajnih
kapaciteta imaju potencijal za razvoj al-
ternativnih oblika smjestaja i mogude
rastereCenje najopterecenijih podruc-
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ja, u skladu s nacelima uravnotezenog i
odrzivog razvoja destinacije.

Koji su najvedi izazovi koje
kratkorocni oblik najma stvara za
prostorno planiranje i kvalitetu Zivota
u gradu?

Jedan od kljuénih izazova povezanih
s kratkorocnim najmom jest smanje-
nje dostupnosti stanova za dugorocno
stanovanje. Dio stanova preusmjera-
va se iz stambene namjene u turisticki
najam, §to smanjuje ponudu na trzistu
dugoroc¢nog najma i utjeCe na rast cije-
na najamnina. Kako kratkoro¢ni najam,
primjerice putem platformi kao Sto su
Airbnb i Booking.com, postaje sve ispla-
tiviji, dio vlasnika nekretnina odlucuje
se za turisticko, umjesto dugoroénog
iznajmljivanja, §to dodatno smanjuje
dostupnost stanova za gradane.

Takav pritisak dodatno pojadava i ve-
lik broj praznih stanova, $to upucuje da
izazov priustivog stanovanja nije vezan
iskljudivo uz rast kratkoroénog najma,
vec i uz Sire pitanje koristenja postoje-
¢eg stambenog fonda. Zbroj tih ¢imbe-
nika utjeée na rast cijena najma i dodat-
no otezava pristup stanovanju lokalnom
stanovniStvu.

FOTO: UNSPLASH
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Ima li Grad Zagreb alate kojima mozZe
regulirati ravnoteZu izmedu turizma i
stanovanja?

Grad Zagreb raspolaze odredenim
alatima, ali ograni¢enim, kojima moze
utjecati na ravnotezu izmedu turizma i
stanovanja, prije svega kroz mjere stam-
bene politike, porezne instrumente,
prostorno planiranje i alate upravljanja
odrzivim razvojem turizma.

Najprije, Grad upravlja vlastitim stam-
benim fondom od priblizno 6.200 sta-
nova. Veéina tih stanova namijenjena je
stanovanju socijalno potrebitih sugrada-
na, aliigradana s nesto viSim prihodima
(priustivo stanovanje), za koje je uveden
progresivan model najamnine prema
nacelu “visi prihodi — vi$a najamnina”.
Istodobno, Grad planira povedavati fond
javnih stanova kroz nove projekte i ko-
riStenje dostupnih europskih sredstava
za priustivo stanovanje. Medutim, bez
snaznijih mjera na nacionalnoj razini,
ukljucujuéi regulaciju trzista i aktivaciju
praznih nekretnina, teSko je ocekivati
znacajnije smanjenje pritiska na trziste
najma.

Nadalje, Odlukom o visini pausalnog
poreza za djelatnosti iznajmljivanja i
smjeStaja u turizmu, koju je Gradska
skupstina donijela 2023. godine, nasto-
jalo se ublaziti razliku u poreznom tre-
tmanu kratkoro¢nog i dugoro¢nog naj-
ma, koja je u praksi utjecala na odluke
vlasnika nekretnina o nacinu njihova
koriStenja, Cesto u korist kratkoro¢nog
najma. Odlukom je povedan iznos pau-
Salnog poreza na trenutno najvisi mo-
gudi iznos za Grad Zagreb prema zakon-
skim odredbama.

VazZan alat predstavlja i upravljanje
destinacijom kroz planske dokumen-
te. Trenutno je u tijeku savjetovanje sa
zainteresiranom javnoséu o prijedlogu
Plana upravljanja destinacijom Zagreb,
koje je otvoreno do 10. svibnja 2026.
U okviru njegove izrade provedene su
analize te su dane preporuke i zakljuc-
ci vezani uz prihvatni kapacitet desti-
nacije, odnosno broj turista koji mogu
istodobno boraviti u destinaciji bez
uzrokovanja neprihvatljivih poremeda-
ja fizicke, gospodarske i sociokulturne
okoline te bez smanjenja kvalitete Zivo-
ta i zadovoljstva posjetitelja.

Izracun prihvatnog kapaciteta izra-
duje se kao strucna podloga za uprav-
ljanje turistickim tokovima, te ée slu-

ziti kao potpora u planiranju odrzivog
razvoja destinacije. Posebno je vazno
istaknuti da ¢e jedinice lokalne samo-
uprave, pa tako i Grad Zagreb, na te-
melju plana upravljanja destinacijom
i izracuna prihvatnih kapaciteta, a u
skladu s prostornim planovima, modi
donositi odluke o broju, vrsti i katego-
riji ugostiteljskih objekata te objekata
u kojima se pruzaju ugostiteljske uslu-
ge smjestaja.

Mozemo istaknuti i to da Grad Zagreb
od ozujka 2025. godine sudjeluje u eu-
ropskoj inicijativi Mayors for Housing,
i potpisnik je Europskog plana za pri-
ustivo stanovanje. Upravo je prosloga
tjedna zamjenik gradonacelnika Luka
Korlaet sudjelovao u Bruxellesu na sa-
stancima koje je organizirala Grupa
Mayors for Housing, a koji su nasta-
vak aktivnosti usmjerenih na snaznije
ukljuéivanje velikih europskih grado-
va u oblikovanje i provedbu europske
stambene politike.

Predstavnici gradova uputili su zajed-
nicko pismo zastupnicima u Europskom
parlamentu, u kojem su iznijeli zahtjeve
vezane uz stambenu politiku. Poseban
naglasak stavljen je na osiguravanje iz-
dvajanja novcanih sredstava za gradove
kroz nacionalne i regionalne partnerske
planove, ¢ime bi se omogucdilo njihovo
izravno sudjelovanje u planiranju i pro-
vedbi ulaganja u stanovanje.

Tako su gradski alati djelomic¢no ogra-
niceni postojeéim zakonodavnim okvi-
rom, Grad Zagreb kroz stambenu poli-
tiku, porezne mjere i nove instrumente
upravljanja destinacijom raspolaze me-
hanizmima kojima moze doprinositi i, u
myjeri u kojoj to zakonodavni okvir dopu-
Sta i doprinosi, uspostavljanju ravnoteze
izmedu razvoja turizma i dostupnosti
stanovanja.

TrziSte kratkoroénog najma, ¢esto po-
vezano s platformama poput Airbnb ili
Booking.com, postalo je vazan segment
urbanog gospodarstva. Vlasnicima do-
nosi dodatne prihode, potice turizam i
aktivira dio stambenog fonda koji bi ina-
¢e mogao ostati nedovoljno iskoriSten.
Medutim, iz perspektive urbanistickih
politika, vazno je sagledati i njegov Siri
utjecaj na strukturu grada.

Jedan od najveéih izazova je utjecaj
na dugoro¢ni najam i priustivo stanova-
nje. Prenamjenom stanova u jedinice za
kratkoroéni najam smanjuje se ponuda

za lokalno stanovni$tvo, Sto posljedi¢no
dovodi do rasta cijena i oteZava pristup
stanovanju, osobito mladima i obitelji-
ma. Time se otvara pitanje dugoro¢ne
odrzivosti urbanih zajednica i ravnoteZe
izmedu turistiCke i stambene funkcije
grada.

Dodatni izazov je utjecaj na kvalitetu
zivota i funkcioniranje gradskog pro-
stora. Za razliku od stalnih stanovnika,
korisnici takvog smjesStaja u pravilu ne
koriste vaZzne javne sustave poput vrti-
¢a, skola i socijalne infrastrukture, ali
istodobno optereéuju javni prostor i ko-
munalne sustave. Ako se takav model
razvoja §iri bez nadzora, postoji rizik po-
stupne transformacije dijelova grada u
prostor privremenog boravka, umjesto
prostora svakodnevnog zivota.

Zbog toga razvoj trzista kratkorocnog
najma treba promatrati i kroz urbani-
sticke i fiskalne alate.

Urbanisticki odgovor pritom se treba
temeljiti na zakonodavnom okviru, prije
svega na Zakonu o prostornom uredenju
i Pravilniku o prostornim planovima.
Vazno je naglasiti da postojeéi okvir ne
prepoznaje kratkoro¢ni najam kao za-
sebnu prostornu namjenu, niti uvodi
jasnu diferencijaciju izmedu stanovanja
i turistiCkog smjestaja. U praksi se pre-
ma takvoj djelatnosti odnosi kao o po-
slovnoj, ali se prostorno najéesée odvija
unutar stambene ili mjeSovite namje-
ne, Sto otezava odredenije planiranje i
upravljanje.

Kako vidite buduéi razvoj tog trzista u
kontekstu urbanistickih politika?

U bududéem razvoju zakonodavnog i
planskog okvira korisno je razmotriti
jasniju diferencijaciju izmedu stanova-
nja za stalni boravak i smjestaja za krat-
kotrajni najam kao posebne turisticke
funkcije.

Time bi se omogudilo kvalitetnije
zoniranje te donoSenje ciljanih mjera
temeljenih na mapiranju i pracenju po-
dataka o prostornoj distribuciji takvog
smjestaja i njegovu utjecaju na stanova-
nje, promet i infrastrukturu, osobito u
kontekstu koncepta 15-minutnog grada.

Cilj nije zaustaviti takvu djelatnost,
nego je integrirati u odrzivi urbani mo-
del u kojem turizam ne istiskuje stano-
vanje, a grad ostaje prije svega mjesto
Zivota, a ne samo destinacija.

fKRISTINA SERIC SMOLCEC
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SPACEX ULAZI U Al UTRKU; M\USK NUDI 60 MILLJARDI
DOLARA ZA CURSOR UOCI REKORDNOG IP0-A

Elon Muskova SpaceX kompanija napravila je jedan od najagresiv-
nijih poteza u Al industriji do sada, dogovorivsi opciju preuzimanja
start-upa Cursor (Anysphere) za ¢ak 60 milijardi dolara.

Time Musk pokuSava ubrzati razvoj Al alata i susti¢i konkurente
poput OpenAl-ja i Anthropic-a, svega nekoliko mjeseci prije plani-
ranog povijesnog IPO-a SpaceX-a.

Prema dogovoru, SpaceX i Cursor ¢e zajedno raditi na razvoju na-
prednih alata za kodiranje i “knowledge work” Al sustava.

Ako SpaceX odludi ne finalizirati kupovinu, kompanija ée ipak mo-
rati platiti oko 10 milijardi dolara kao naknadu za zajednicki rad —
Sto bi bio jedan od najvecih “break-up fee” aranZmana u povijesti
tech industrije.

Cursor, koji je osnovan 2022. godine, brzo je postao jedan od naj-
brze rastucih Al start-upova u Silicijskoj dolini, s procijenjenim pri-
hodima veéim od dve milijarde dolara godisnje.

Njegovi alati su posebno popularni medu softverskim inzenjeri-
ma, a koriste modele OpenAl-ja, Googlea i drugih velikih Al la-
boratorija.

Musk kroz ovaj potez dodatno konsolidira svoj sve povezaniji
poslovni ekosistem. U posljednjih godinu dana spojio je xAl
sa SpaceX-om, a ranije i druStvenu mrezu X u Siru strukturu.
Novi dogovori dolaze u trenutku kada se SpaceX priprema za
IPO koji bi mogao vrednovati kompaniju na oko 1,75 bilijuna
dolara.

Analiticari smatraju da Musk ovim potezom pokuSava osigurati
kljucnu Al infrastrukturu unutar vlastitog sustava, dok istovreme-
no ubrzava utrku za dominaciju u generativnoj umjetnoj inteligen-
ciji i softverskom razvoju.

TIM COOK ODLAZI S DIREKTORSKE POZICLE
U APPLEU, NOVI SEF JOHN TERNUS

Apple je imenovao Johna Ternusa za svog sljedeceg glavnog izvrs-
nog direktora, birajudi dugogodisnjeg Sefa hardvera da vodi tvrtku
nakon Tima Cooka, koji joj je bio na celu punih 25 godina.

John Ternus, koji se Appleu pridruZio 2001. godine i godinama je
bio tiha, ali postojana osoba iz pozadine koja je radila na unapredi-
vanju proizvoda tvrtke, odigrao je klju¢nu ulogu u ponovnom rastu
prodaje proizvoda poput Appleovih Mac racunala, koja su poveda-
la trzisni udio u odnosu na PC racunala.

Unatoc relativno slabijoj javnoj prepoznatljivosti, Ternus je pomo-
gao u razvoju danas sveprisutnih proizvoda poput iPada i AirPodsa.
Njegov zadatak bit ée pomoci Appleu da se snade u tehnoloskom
okruzenju koje je snazno promijenila umjetna inteligencija, nakon sto
je kompanija izgubila titulu najvrjednije tvrtke na svijetu od Nvidije.
MoZda najvedi izazov za Ternusa bit Ce kako integrirati umjetnu in-
teligenciju u iPhone, najuspjesniji potroSacki proizvod u povijesti,
i u ostatak Appleove ponude.

Ranije ove godine Apple je sklopio sporazum s dugogodiSnjim
konkurentom u pametnim telefonima, Googleom kako bi koristio
njegov sustav Gemini za poboljSanje svog virtualnog asistenta Siri.
lako je Apple jos 2011. predstavio oblik umjetne inteligencije Siroj
javnosti kroz Siri, kompanija jo$ nije ostvarila veliki hardverski ili
softverski uspjeh temeljen na novim Al tehnologijama, dok su novi
konkurenti poput OpenAl-ja privukli stotine milijuna korisnika.
Apple je u priopcenju naveo da ¢e dosadasniji izvrsni direktor Tim
Cook postati izvrsni predsjednik kompanije.

Dionice Applea porasle su dvadeset puta otkako je Cook preuzeo
mjesto izvrSnog direktora u kolovozu 2011. U Apple ga je doveo
njegov osnivac Steve Jobs.
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