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Sazetak
Kriptovalute i blockchain tehnologija sve vise se integrisu u tradicionalne finansije, pruzajuci
inovativna rjesenja za finansiranje ekoloskih projekata i odrzivog razvoja. Njihova primjena
omogucava transparentnost, decentralizaciju i efikasnost finansijskih tokova, olaksavajuci
ulaganja u zelene inicijative i podsticanje odrzivih poslovnih modela. Tokenizacija imovine i
pametni ugovori omogucavaju direktno finansiranje projekata obnovljive energije i zastite Zivotne
sredine, dok decentralizovane finansije pruzaju laksi pristup kapitalu za zelene projekte. Takoder,
prelazak sa energetski intenzivnih ,, proof-of-work“ sistema na odrzivije ,, proof-of-stake ““ modele
znacajno smanjuje ekoloski otisak blockchain mreza. Blockchain omogucava transparentno
pracenje emisija ugljen-dioksida i olakSava trgovinu ugljenicnim kreditima, podsticuci kompanije
na odgovornije poslovanje. Koristenjem kriptovaluta u ESG investicijama i zelenim obveznicama,
tradicionalne finansije mogu efikasnije podrzati odrzive projekte i smanjiti globalne ekoloske
rizike. lako postoje izazovi poput regulatornih prepreka, volatilnosti trzZista i potrebe za vecom
energetskom efikasnoscu, sinergija kriptovaluta i tradicionalnih finansija moZe ubrzati zelenu
tranziciju, cineci globalnu ekonomiju odrzivijom, otpornijom i ekoloski odgovornijom.
Kljucne rijeci: kriptovalute, tradicionalne finansije, zelena tranzicija, odrzivi razvoj
JEL klasifikacija: O30

Abstract

Cryptocurrencies and blockchain technology are increasingly being integrated into traditional
finance, providing innovative solutions for financing environmental projects and sustainable
development. Their application enables transparency, decentralization, and efficiency in financial
flows, facilitating investments in green initiatives and promoting sustainable business models.
Asset tokenization and smart contracts enable direct financing of renewable energy and
environmental protection projects, while decentralized finance provides easier access to capital
for green projects. Additionally, the shift from energy-intensive "proof-of-work" systems to more
sustainable "proof-of-stake" models significantly reduces the ecological footprint of blockchain
networks. Blockchain allows transparent tracking of carbon dioxide emissions and facilitates
carbon credit trading, encouraging companies to adopt more responsible business practices. By
using cryptocurrencies in ESG investments and green bonds, traditional finance can more
effectively support sustainable projects and reduce global ecological risks. Although challenges
such as regulatory barriers, market volatility, and the need for greater energy efficiency exist, the
synergy between cryptocurrencies and traditional finance can accelerate the green transition,
making the global economy more sustainable, resilient, and environmentally responsible.
Keywords: cryptocurrencies, traditional finance, green transition, sustainable development
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UvoD

U savremenom dobu, svijet se suo¢ava s nizom izazova povezanih s klimatskim promjenama,
degradacijom okolisa 1 iscrpljivanjem prirodnih resursa. U tom kontekstu, koncept odrzivog
razvoja postaje nezaobilazna tema u svim segmentima drustva, posebno u ekonomiji i finansijama.
Zelena tranzicija, odnosno prelazak sa fosilnih goriva i neodrzivih modela potro$nje na obnovljive
izvore energije 1 ekoloski prihvatljive prakse, postaje prioritet kako na nacionalnim, tako i na
globalnom nivou. Tradicionalni finansijski sektor ima kljuénu ulogu u mobilizaciji kapitala
potrebnog za realizaciju ovih promjena, ali se istovremeno suocava s potrebom inovacije i
prilagodavanja novim tehnologijama i potrebama trzista.

Paralelno s tim, razvoj kriptovaluta i blockchain tehnologije predstavlja jednu od najznacajnijih
inovacija u savremenim finansijama. lako su kriptovalute ¢esto percipirane kao nestabilna i rizi¢na
ulaganja, njihov potencijal se sve viSe prepoznaje u kontekstu unapredenja finansijske inkluzije,
transparentnosti i efikasnosti transakcija. Blockchain, kao tehnologija koja stoji u osnovi vecine
kriptovaluta, omogucava sigurno, nepromjenjivo 1 decentralizirano evidentiranje podataka, Sto
moze imati Siroku primjenu u razli¢itim aspektima odrzivog razvoja.

Upravo na spoju izmedu digitalnih finansijskih tehnologija i ciljeva zelene tranzicije otvara se
prostor za nove modele finansiranja koji mogu ubrzati prelazak ka odrzivijem druStvu. Primjena
kriptovaluta u projektima obnovljive energije, tokenizacija ugljeniénih kredita, direktno
finansiranje ekolo$kih inicijativa putem decentralizovanih finansijskih mreza, te poboljSana
transparentnost u koriStenju sredstava — samo su neki od nacina na koje kripto-ekosistem moze
doprinijeti zelenoj ekonomiji.
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1. KRIPTOVALUTE I BLOCKCHAIN U SLUZBI ODRZIVNOG
FINANSIRANJA

U danasnjem svijetu, suocenom s ozbiljnim ekoloskim i ekonomskim izazovima, sve je izrazenija
potreba za pronalaskom novih, inovativnih nacina finansiranja projekata koji doprinose odrzivom
razvoju. Tradicionalni finansijski sistemi, iako joS$ uvijek klju¢ni, Cesto su spori, neefikasni i
ograni¢eni u smislu dostupnosti i transparentnosti. U tom kontekstu, kriptovalute i blockchain
tehnologija predstavljaju znacajan potencijal za unapredenje odrzivog finansiranja.

Jedna od klju¢nih prednosti blockchaina jeste njegova sposobnost da obezbijedi decentralizovano
1 nepromjenjivo biljezenje transakcija, ¢ime se osigurava visok stepen transparentnosti. Ova
karakteristika posebno je vazna za projekte koji se finansiraju u svrhu zastite okolisa i drustvene
odgovornosti, jer omoguéava javnosti i donatorima da prate tok sredstava i provjere njihovu
namjensku upotrebu.

Primjenom pametnih ugovora, sredstva se mogu automatski usmjeravati prema unaprijed
definisanim fazama projekta, S§to znacajno smanjuje rizik od zloupotreba. Kriptovalute
omogucavaju direktno, peer-to-peer finansiranje bez posrednika, ¢ime se otvaraju nove
mogucnosti za ulaganja u projekte Sirom svijeta. Putem platformi poput ICO-a, STO-a i
decentralizovanih finansijskih sistema, moguce je brzo i efikasno prikupiti sredstva za inicijative
poput obnovljive energije, reciklaze ili zastite prirodnih resursa.”

Posebno zanimljiv aspekt predstavlja razvoj zelenih tokena, digitalnih sredstava koja predstavljaju
ulaganja u projekte sa pozitivnim ekoloskim u¢inkom. Takoder, blockchain omogucava digitalno
pracenje i trgovinu karbonskim kreditima, ¢ime se olakSava mjerenje i upravljanje emisijama
Stetnih gasova, $to je izuzetno vazno u borbi protiv klimatskih promjena.

Jo§ jedna vazna dimenzija jeste potencijal kriptovaluta da povecaju finansijsku inkluziju. U
zemljama 1 zajednicama koje nemaju pristup klasi¢nim bankarskim uslugama, digitalni novcanici
i blockchain tehnologija omogucavaju ljudima da ucestvuju u globalnim finansijskim tokovima 1
da dobiju podrsku za lokalne odrzive inicijative. Naravno, ovi pozitivni potencijali ne dolaze bez
izazova. Kriptovalute su poznate po visokoj rizi¢nosti, nedostatku regulatornih okvira u mnogim
drzavama, te potencijalnim sigurnosnim prijetnjama. Pored toga, rudarenje odredenih kriptovaluta
moze imati negativan uticaj na okoli§ zbog velike potros$nje elektricne energije. Ipak, s razvojem
energetski efikasnijih rjeSenja, poput algoritma Proof-of-Stake i1 rastu¢e popularnosti “zelenih”
blockchain mreza, ovi problemi se postepeno adresiraju. U konacnici, kriptovalute i blockchain
predstavljaju mocan alat za unapredenje odrzivog finansiranja.”*

73 Nakamoto, S.: Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System, 2008., 23.

74 United Nations Environment Programme (UNEP) :Financing Climate Action with Transparency and Integrity,
2021.: https://www.unep.org/topics/climate-action/climate-transparency (Datum pristupa: 14.03.2025.)
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2. TOKENIZACIJA I PAMETNI UGOVORI ZA EKOLOSKE PROJEKTE

Tokenizacija i pametni ugovori predstavljaju inovativne mehanizme koji omogucavaju efikasniju,
transparentniju i decentralizovanu podrsku ekoloskim projektima. Kroz tokenizaciju se vrijednosti
1z stvarnog svijeta — poput zemljista, energije iz obnovljivih izvora, ili ugljeni¢nih kredita — mogu
digitalizovati i pretvoriti u tokene na blockchainu. Na taj nadin se stvara mogucnost direktnog
investiranja u projekte koji doprinose zelenoj tranziciji, a istovremeno se podsti¢e sekundarno
trgovanje i povecava likvidnost takvih instrumenata. Digitalni tokeni koji predstavljaju pravo na
emisiju odredene koli¢ine CO2 ve¢ se koriste na decentralizovanim trZiStima ugljeni¢nih kredita,
a slicni koncepti se razvijaju i za vlasnistvo nad infrastrukturom obnovljivih izvora energije ili
prihodima od njene upotrebe.

Uloga pametnih ugovora dodatno doprinosi efikasnosti i sigurnosti u upravljanju ovim projektima.
Pametni ugovori omogucavaju automatsko izvrsenje finansijskih 1 upravljackih transakcija ¢im se
ispune definisani uslovi, bez potrebe za posrednicima. U kontekstu odrzivih inicijativa, to moze
znaciti da se sredstva automatski prenose korisnicima kada se verifikuje da su, na primjer, zasadili
odredeni broj stabala ili postigli mjerljivo smanjenje emisije gasova staklene baste. Pametni
ugovori se takoder koriste za distribuiranje donacija na osnovu objektivno mjerljivih rezultata,
¢ime se povecava povjerenje medu donatorima i investitorima. Osim toga, tehnologija omogucava
formiranje decentralizovanih autonomnih organizacija, unutar kojih zajednice mogu kolektivno
donositi odluke o prioritetima i upravljanju sredstvima za ekoloske projekte.”

Uprkos velikom potencijalu ovih tehnologija, njihova Sira primjena jo§ uvijek nailazi na izazove,
posebno u domenu pravne regulative, tehnicke slozenosti i uskladenosti sa postoje¢im finansijskim
sistemima. Pitanja pravnog statusa tokenizovane imovine, kao i povezanost blockchain sistema sa
tradicionalnim institucijama, ostaju otvorena. Ipak, tokenizacija 1 pametni ugovori imaju sve
izrazeniju ulogu u povezivanju finansijskih instrumenata sa odrzivim razvojem i predstavljaju
snazan alat u procesu zelene tranzicije, posebno kada se koriste kao mehanizmi za mobilizaciju
kapitala i mjerljivo pracenje uticaja.”®

75Climate Chain Coalition: Blockchain for Climate Action and the UN Sustainable Development Goals, 2021.:
https://climatechaincoalition.org/ (Datum pristupa: 15.03.2025.)
7®Tapscott, D., & Tapscott, A.: Blockchain Revolution: How the Technology Behind Bitcoin Is Changing Money,

Business, and the World. Penguin, 2016.
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3.ENERGETSKI EFIKASNE KRIPTOVALUTE | EKOLOSKI PRIHVATLJIV
BLOCKCHAIN

Iako su kriptovalute Cesto kritikovane zbog visoke potroS$nje energije i negativnog uticaja na
zivotnu sredinu, posljednjih godina razvijaju se rjeSenja koja imaju za cilj smanjenje tog
ekoloskog otiska. Tradicionalni modeli konsenzusa, poput Proof of Work, koji koristi Bitcoin,
oslanjaju se na intenzivne racunarske procese i troSe velike koliCine elektricne energije, $to ih
¢ini manje pogodnim za odrzivu digitalnu infrastrukturu. S druge strane, nove generacije
blockchain mreza prelaze na energetski efikasnije mehanizme kao S§to je Proof of Stake, koji
drasti¢no smanjuje potroSnju energije bez kompromisa po pitanju sigurnosti ili decentralizacije.

tranziciju 1 odrzivi razvoj. Ethereum, jedna od najvecih i1 najvaznijih blockchain platformi,
migracijom na ,,Proof of Stake™ u okviru takozvanog ,Merge* procesa, uspjela je smanjiti
potros$nju energije za preko 99%. Takvi pomaci omogucéavaju upotrebu blockchain tehnologije u
oblastima koje su usko povezane s odrzivoScu, ukljucujuéi finansiranje obnovljivih izvora
energije, upravljanje podacima o emisijama i implementaciju sistema zasnovanih na ugljeni¢nim
kreditima.

Pored tehnickih inovacija, razvijaju se i1 specifi¢ne kriptovalute koje su osmisljene da podrze
ekoloske ciljeve. Neki projekti koriste blockchain za pracenje ugljenicnog otiska ili finansiranje
ekoloskih inicijativa kroz tokene ¢ija vrijednost zavisi od konkretnih mjera ocuvanja prirode. U
tom kontekstu, blockchain tehnologija postaje ne samo energetski odrzivija ve¢ i aktivni alat u
promicanju ekolosSke odgovornosti.

Medutim, postizanje punog potencijala ovih tehnologija zavisi 1 od faktora kao sto su dostupnost
infrastrukture zasnovane na cistoj energiji, regulatorna podrska i medunarodna koordinacija.
Ulaganja u istrazivanje i razvoj blockchain mreza sa niskim energetskim zahtjevima, kao 1 njihova
integracija s tradicionalnim finansijskim sistemima, kljuéni su za uspostavljanje odrzivog
digitalnog ekosistema.”’

U konacnici, energetski efikasne kriptovalute 1 ekoloski prihvatljiv blockchain ne predstavljaju
samo tehniCke inovacije, ve¢ 1 vazan stratesSki pravac u kojem se tehnologija mora kretati kako bi
odgovorila na izazove klimatskih promjena i doprinijela ciljevima odrZivog razvoja.

""Ethereum Foundation: Ethereum Energy Consumption After The Merge, 2022.: https://ethereum.org/en/energy-
consumption/ (Datum pristupa: 15.03.2025.)
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4.UPOTREBA BLOCKCHAIN TEHNOLOGIJE ZA PRZENJE EMISIJA |
DIGITALNU TRGOVINU CO:;

U savremenom okviru borbe protiv klimatskih promjena, precizno pracenje emisija ugljen-
dioksida 1 efikasna razmjena ugljicnih kredita predstavljaju kljune alate za postizanje ciljeva
odrzivog razvoja. Tradicionalni sistemi za upravljanje emisijama Cesto su ograniceni sporim
administrativnim procesima, nedostatkom transparentnosti i visokim troSkovima verifikacije. U
tom kontekstu, blockchain tehnologija donosi moguénosti za unapredenje ovih procesa kroz
decentralizovanu, sigurnu i transparentnu digitalnu infrastrukturu. Primjenom blockchaina
moguce je pratiti emisije gasova staklene baste gotovo u realnom vremenu, oslanjajuéi se na
integraciju sa senzorima, satelitskim podacima i uredajima koji automatski biljeze relevantne
podatke. Ti podaci se potom upisuju na blockchain, ¢ime se osigurava nepromjenjivost zapisa i
eliminira potreba za centralizovanim posrednicima u procesu verifikacije. Na taj nacin se stvara
nova dimenzija povjerenja izmedu aktera koji ucestvuju u sistemima trgovine emisijama —
ukljucujuci kompanije, vlade, nevladine organizacije i medunarodne investitore.

Trzista ugljiénih kredita se dodatno digitalizuju uvodenjem tokenizovanih CO: kredita, koji se
izdaju 1 razmjenjuju na blockchain mreZzama. Ovi tokeni predstavljaju odredenu koli¢inu
uklonjenog ili kompenzovanog ugljen-dioksida, te omogucavaju njihovim korisnicima da na
transparentan nacin ispunjavaju regulatorne obaveze ili dobrovoljno kompenzuju svoj ekoloski
otisak. Zahvaljujuci pametnim ugovorima, proces izdavanja, prijenosa i povlacenja ovih tokena
moze biti u potpunosti automatizovan, ¢ime se znatno smanjuju troskovi, vrijeme i rizik od
prevara.’®

Prakti¢ni primjeri poput Toucan Protocol i1 Carbonmark pokazuju kako blockchain moze
funkcionisati kao osnova za nova, decentralizovana trziSta emisija, u kojima su transakcije
otvorene, verifikovane 1 lako pratljive. Takvi sistemi ne samo da podsticu odgovornost medu
ucesnicima, ve¢ 1 omogucavaju Siri pristup trzistu, ukljucujuéi male proizvodace, zajednice i
pojedince koji ucestvuju u projektima sadnje drveca, oCuvanja Suma i drugih oblika klimatski
pozitivnih aktivnosti.”

U Sirem smislu, digitalna trgovina CO: putem blockchaina doprinosi i jaanju ESG standarda, jer
omogucava kompanijama da precizno izvjeStavaju o svojim emisijama i klimatskim inicijativama.

8Reinsberg, B.; Blockchain Technology and the Governance of Carbon Markets. Global Environmental Politics,
2023., 23(%, 76-97.

Sedlmeir, J., Buhl, H. U. _Fri%gen, G., & Keller, R.: The Energ Consumé)tion of Blockchain Technology: Beyond
Myth. Business & Information Systems Engineering, 2020., 62( {599—60 .
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51ZAZOVI 1 BUDUCNOST INTEGRACIJE KRIPTOVALUTA U ZELENE
FINANSIJE

Uprkos rastu¢em potencijalu kriptovaluta 1 blockchain tehnologije da podrze zelenu tranziciju,
njihova Sira integracija u domenu zelenih finansija suofava se s nizom izazova koji zahtijevaju
strateSki pristup 1 medusektorsku saradnju. Jedan od osnovnih izazova ostaje regulatorna
neizvjesnost koja karakteriSe globalno trziste digitalne imovine. Vecina zemalja joS uvijek razvija
pravne okvire koji bi omogucili jasno definisanje uloge kriptovaluta u finansiranju odrZivih
projekata, §to dovodi do ograni¢ene primjene inovativnih modela u praksi. Bez adekvatne
regulative, tesko je uspostaviti mehanizme nadzora, zastite korisnika i uskladivanja sa standardima
odrzivosti.*

Drugi izazov proizlazi iz percepcije ekoloSke Stetnosti odredenih kripto-tehnologija, posebno
onih koje koriste energetski intenzivne mehanizme konsenzusa. lako se sve viSe projekata okrece
ka energetski efikasnim rjeSenjima kao Sto je Proof of Stake, javna percepcija 1 dalje ostaje
fokusirana na negativne eksternalije rudarenja kriptovaluta. Time dolazi do nepovjerenja
investitora 1 finansijskih institucija koje se usmjeravaju ka ESG principima. Za prevazilazenje
tog jaza,potrebno je dalje razvijati transparentne metode mjerenja i izvjesStavanja o ekoloskom
uticaju blockchain tehnologija, ukljucujuéi Zivotni ciklus digitalne imovine.®!

Finansijska stabilnost je jos jedno vazno pitanje u kontekstu povezivanja kriptovaluta sa zelenim
finansijama. Nestabilnost trzista digitalne imovine predstavlja prepreku za dugoro¢na ulaganja i
odrzivo planiranje, posebno kod institucionalnih investitora koji traze sigurnost i predvidivost u
upravljanju zelenim portfeljima. Potrebni su mehanizmi koji bi omogu¢ili stabilnije tokene vezane
za zelene pokazatelje, kao Sto su tokeni zasnovani na stvarnom smanjenju emisija ili rezultatima
ESG performansi, Sto bi moglo stvoriti most izmedu digitalnih inovacija i tradicionalnih
finansijskih instrumenata.®?

Ipak, buducnost integracije kriptovaluta u zelene finansije obecava razvoj hibridnih modela koji
povezuju decentralizovane mreze s institucionalnim standardima odrzivog razvoja. Vec postoje
projekti koji omogucavaju tokenizaciju zelenih obveznica, direktno povezivanje mikroinvestitora
s projektima obnovljivih izvora energije i stvaranje trzista za trgovinu ekoloskim pokazateljima u
realnom vremenu. Tehnoloske inovacije, u kombinaciji s regulativnom modernizacijom i
medunarodnom saradnjom, mogle bi uciniti kriptovalute vaznim instrumentom ne samo u zelenom
finansiranju, vec¢ 1 u opsStem ekonomskom modelu zasnovanom na odrzivosti.

U konacnici, kljuc¢ buduce integracije kriptovaluta u zelene finansije lezi u uspostavljanju balansa
izmedu inovacije 1 odgovornosti. Digitalna imovina mora postati alat koji podupire ciljeve
odrzivog razvoja, a ne sredstvo koje ih ugrozava. To podrazumijeva ne samo tehnicku i1 pravnu
prilagodbu, ve¢ 1 promjenu paradigme u kojoj su digitalne tehnologije usmjerene ka sluzenju
zajedni¢kom dobru i klimatskoj stabilnosti.®

8o Zetzsche, D. A., Buckley, R. P., Arner, D. W., & Barberis, J. N.: Decentralized Finance (DeF1i), 2020.

81 Sedlmeir, J., Buhl, H. U,, Fridgen, G., & Keller, R.: The Energy Consumption of Blockchain Technology: Beyond
Myth. Business & Information Systems Engineering, 2020., 62(6%, 599-608.

82Reinsberg, B.: Blockchain Technology and the Governance of Carbon Markets. Global Environmental Politics,
2023, 23(%, 76-97.

8 Toucan Protocol.: Bringing Carbon Markets On-Chain, 2023.: https://toucan.earth/ (Datum pristupa:
25.03.2025.)
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ZAKLJUCAK

U uslovima globalnih klimatskih izazova i potrebe za ubrzanjem zelene tranzicije, neophodno je
preispitati ulogu savremenih finansijskih instrumenata u postizanju ciljeva odrzivog razvoja.
Kriptovalute i blockchain tehnologija, iako izvorno razvijeni izvan institucionalnih okvira, sve vise
pokazuju potencijal da funkcionisu kao komplementarni alati u okviru tradicionalnih finansijskih
sistema. Njihova primjena u zelenim finansijama ogleda se u mogucnosti efikasnijeg pracenja
ekoloskih pokazatelja, unapredenju transparentnosti i odgovornosti u finansijskim tokovima, kao i u
otvaranju prostora za nove modele investiranja u projekte sa pozitivnim uticajem na zivotnu sredinu i
drustvo. Kroz mehanizme poput tokenizacije ugljicnih kredita, digitalne verifikacije emisija, pametnih
ugovora za podrSku odrzivim projektima, te razvoja energetski efikasnih blockchain mreza,
kriptovalute doprinose razvoju decentralizovanih, automatizovanih i transparentnih sistema za
finansiranje zelene tranzicije. Ovi sistemi omogucavaju brzu 1 sigurniju razmjenu informacija,
smanjuju transakcione troskove i jacaju povjerenje medu akterima, Cime se stvara osnova za inovativne
oblike ekoloskih investicija, ukljucuju¢i peer-to-peer finansiranje i mikrotransakcije za obnovljive
izvore energije. Istovremeno, njihova integracija u regulisane tokove kapitala zahtijeva pazljivo
balansiranje izmedu tehnoloske inovacije 1 institucionalne sigurnosti. To podrazumijeva razvoj jasnih
i medunarodno uskladenih regulatornih okvira, standardizaciju ESG podataka i usvajanje metodologija
za mjerenje i izvjestavanje o uticaju blockchain rjesenja na odrzivost. Neophodno je osigurati i da same
tehnologije budu uskladene sa principima zelene tranzicije — kako kroz smanjenje energetske
potrosnje, tako i kroz eticki pristup digitalnoj infrastrukturi i pravednu dostupnost finansijskih usluga.
Iako su brojni izazovi i dalje prisutni, ukljucujuci nestabilnost trzista, rizike od zloupotrebe, tehnicke
barijere i ograni¢eno povjerenje tradicionalnih finansijskih aktera, trendovi ukazuju na rastuce
interesovanje za povezivanje kripto-tehnologija s ciljevima odrzivog razvoja.
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