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SAZETAK

Cilj je ovog rada istraZiti i analizirati utjecaj pandemije Covid 19 na financijsku efikasnost
platforme Shopify. Platforma je zanimljiva za ovu vrstu istraZivanja jer okuplja korisnicku
zajednicu poduzetnika koji imaju vlastite poslovne poduhvate na platformi. U analizi
financijske efikasnosti, obuhvaceni su samo financijski pokazatelji koji se odnose na
poslovanje platforme kao infrastrukture. Rezultati istraZivanja su pokazali kako je
platforma pozitivno poslovala u vrijeme pandemije Sto odudara od globalnih ekonomskih
pokazatelja u drugim industrijama, ali i u industrijama povezanim s ekonomijom platformi.
Pozitivni financijski trendovi nisu se nastavili u posljednjem analiziranom periodu, te su se
operativna dobit i neto profit vratili na negativne trendove, kao i prije pocetka pandemije.
Usprkos znacajnom rastu broja korisnika infrastrukture platforme u posljednjem
analiziranom razdoblju, izostala je financijska efikasnost sto implicira kako su prihodi
optereceni razlicitim vrstama troskova povezanih s odrZavanjem platforme, a ne s brojem
korisnika infrastrukture i njihovim poslovnim rezultatima.

Kljucne rijeci: ekonomija platformi; online maloprodaja; poduzetnistvo; Shopify; nulti
marginalni trosak



1.UVvOoD

Shopify je globalna platforma za prodaju robe Siroke potrosnje. Utemeljena je 2006.
godine u Kanadi kao poduzetnicki projekt dvojice osnivaca. Ideja je rodena nakon $to su
osnivaci pokusali prodati rabljeni snowboard na internetu, ali nisu imali uspjeha u tome.
Tobias Lutke, jedan od osnivaca, bio je racunarski programer te je u otvorenom kodu napi-
sao prvi program za novu online trgovinu. Tri godine kasnije, tvrtka je izgradila i pokrenula
projekt vlastitog aplikacijskog sucelja koje poduzetnici kupuju i skidaju sa Shopify App
Store, a koriste ga kao vlastitu infrastrukturu poslovanja na platformi. Trenutno usluge
platforme koriste poduzetnici u 175 zemalja, a bruto promet platforme u 2022. godini
iznosio je 197,2 milijardi dolara. U sedamnaest godina poslovanja, platforma je generi-
rala vise od 650 milijardi dolara prihoda za svoje korisnike, s prihodom od 5,6 milijardi
dolara za platformu u 2022. godini. Na platformi posluje viSe od 4,5 milijuna web stranica
kao poduzetnickih projekata, a platforma ostvaruje oko 10% globalnog prometa u online
maloprodaji (Shopify.com). U radu se istrazuje i analizira financijska efikasnost poslovanja
infrastrukture platforme u vrijeme pandemije Covid 19. Istrazivanje i analiza obuhvacdaju
period od Sest godina kako bi se usporedila financijska efikasnost poslovanja prije i u vri-
jeme pandemije.

2. POSLOVNI MODEL

Platforma Shopify klasi¢ni je predstavnik modela ekonomije platformi koji omogucuje teh-
nolosku infrastrukturu za interakcije korisnika s obje strane platforme (Parker i dr. 2016;
Moazed, Johnson 2016). Shopify je internetska trgovina koja povezuje vlasnike prostora
na platformi, odnosno prodavace s programerima koji izraduju specijalizirane aplikacije za
rad na platformi (Dushnitsky, Stroube 2021). Poslovni model je razli¢it samo u tome Sto
je potrebno kupiti i instalirati ,kod” za otvaranje poslovnog projekta na platformi sa stra-
nice Shopify App Store, za razliku od drugih platformi gdje je to besplatno. Instaliranjem
,koda” poduzetnik postaje vlasnik tvrtke odnosno ,,du¢ana“ na infrastrukturi platforme,
Sto ga razlikuje od poduzetnika koji samo prodaju svoje proizvode na slicnim platformama
kao Sto su Etsy ili eBay. Otvaranjem tvrtke na platformi, korisnik stvara vlastitu digitalnu
ponudu te placa pretplatu za odrzavanje platforme bez obzira na visinu prometa. Korisnici
usluga platforme iskoristavaju efekte nultog marginalnog troska (Rifkin 2015), te koriste
prednosti modela ,dugog repa” u prodaji nisnih proizvoda (Lozi¢ i dr. 2022).

Fleming i Head (2021) analizirali su klasi¢ne vrste industrija prema razini implementacije
suvremenih tehnoloskih rjesenja, te su dosli do zakljucka kako su Cetiri kategorije indu-
strije — transport, usluge, prodaja i najam — ostvarile najveéu stopu inovacija i kreativno-
sti u obavljanju svakodnevnih djelatnosti. Shopify su oznacili kao jednog od najvaznijih
predstavnika u kategoriji prodajnih aktivnosti, prema kolicini tehnoloskih i organizacijskih
rjeSenja koja su implementirana u poslovnom procesu. Tvrtke kao $to je Shopify nazvali
su ,game changers”, odnosno to su tvrtke koje potpuno mijenjaju odnose unutar vec
postojecih industrija. Osim omogucavanja klasicne interakcije izmedu vlasnika poduzet-
nickih projekata i kupaca, platforma pruza usluge plac¢anja (Shopify payments), hardverske
usluge na prodajnim mjestima (Shopify POS system), alate za email marketing (Shopify
e-marketing), medunarodnu podrsku (Shopify markets), alate za obracun poreza i rjeSenja



za dostavu prodanih roba. Uz to, Shopify omogucuje prodaju koristeéi drustvene mreze
Facebook, Instagram, eBay, Amazon i Tik Tok (Walsh 2023). Vise od Cetiri milijuna podu-
zetnika ima svoju web stranicu na platformi, a Shopify App Store sadrzi vise od 3200 apli-
kacija. Prema W3Techs od 10 milijuna najboljih stranica, 4,4% je na Shopify. Od srpnja
2022. godine, Shopify je medu 20 najveéih kanadskih kompanija prema kapitalizaciji, te
se dionicama korporacije trguje na globalnom trZistu (Ozsahan 2023). Analiza poslovnog
modela referirat ¢e se na financijsku strukturu i trendove infrastrukture platforme u kon-
tekstu utjecaja pandemije na konacan financijski rezultat.

3. PREGLED LITERATURE

Pojava i razvoj pandemije Covid 19 izravno je utjecala na interes znanstvenika za

financijske efekte koje je izazvala u razli¢itim vrstama industrija. Pandemija je istovre-
meno pokrenula znacajan porast potraznje za bolnickim ventilatorima i zastitnom opre-
mom, dok je znacajno opadala potraznja za robama Siroke potro$nje povezane s poreme-
¢ajima u globalnim lancima opskrbe. U skladu s preporukama o radu od kuée i ogranic¢enju
kretanja, znatno je porastao interes za izradu razli¢itih proizvoda kod kuce, kao i za online
kupovinu. S tim u svezi, Dartnell i Kish (2021) proveli su istrazivanje o pretrazivanju poj-
mova povezanih s online maloprodajnim platformama te ponasanjem potrosaca u 2019. i
2020. godini. IstraZivanje je organizirano na bazi podataka Google Trends u dvije temeljne
kategorije, odnosno poslovni subjekti u odnosu na kupce (B2C) i individualni prodavatelji
u odnosu na individualne kupce (C2C). U prvoj kategoriji odabrane su cetiri korporacije:
Walmart, lkea, Amazon i eBay. U drugoj kategoriji odabrani su Shopify i Etsy. Rezultati su
pokazali znacajan rast pretrazivanja pojma Walmart u prvoj kategoriji te Shopify u drugoj
kategoriji. Porast pretraZivanja pojma Walmart i Shopify izravan je dokaz promjene pona-
$anja potroSaca, odnosno porasta potraznje za prehranom i robama Siroke potrosnje u
odnosu na druge vrste roba.

Rast interesa za uslugama platforme Shopify u odnosnu na konkurente dokaz je vrlo brze
prilagodbe trgovaca na platformi na uvjete poslovanja izazvane pandemijom (Grant 2020).
U prvom tromjesecju 2020. godine otvoreno je 62% vise novih trgovina na platformi u
odnosu na prethodno tromjesecje, a ukupna vrijednost prodane robe bila je 119% veca od
istog razdoblja prethodne godine (Shopify.com). U istom razdoblju, na engleskom govor-
nom podrucju udvostrucio se broj kupaca koji su koristili usluge unutar radijusa od 25 km,
odnosno u radijusu u kojem Shopify besplatno dostavlja posiljke (Dartnell, Kish 2021). Plat-
forme Shopify i Etsy daju snaznu podrsku razvoju pojedinaca kao i malim tvrtkama. Jedna
od njihovih misija je olakSavanje puta sanjarima koji Zele postati poduzetnici (Fleaming,
Head 2021). Isabelle (2020) je uz pomo¢ aplikacije na platformi Shopify razvila model igrifi-
kacije (,,gamifiation”) koji je podloga za izobrazbu poduzetnika pocetnika. Nezavisni modni
trgovci sve vise izgraduju robne marke na platformama i drustvenim mrezama. Podrska
platformi Shopify i Instagram ponekad je presudni ¢imbenik u tom procesu. Prezentacija
i prodaja na platformama omogucuje im zaobilazenje barijera troskova povezanih s malo-
prodajnim kanalima prodaje (Brydges 2021). IstraZivanja su dokazala da platforme kao $to
je Shopify povecéavaju prodaju za 94% koristeé¢i modele prosirene stvarnosti (,augmented
reality”) (Trivedi 2018). Takav model prodaje robe posebno je prisutan u kategorijama
moda i kozmetika (Trivedi i dr. 2022).



Alibaba i Shopify stvaraju dodanu vrijednosti za korisnike svojih usluga razvijajuc¢i mrezu
dodatnih skladista i distribucijskih kanala kako bi olaksali transport roba te sigurne ispo-
ruke kupcima (Chopra i dr. 2021). Razvoj poduzetnickog projekta na platformi Shopify
moZe biti prilika za poduzetnike iz Republike Hrvatske, kao $to je to moguce i na platformi
Alibaba (Lozi¢, Fotova Cikovi¢ 2022). Modelu razvoja poduzetni$tva u proizvodnji i distri-
buciji fizickih proizvoda na platformi moze se izgraditi slican model za digitalne sadrzaje
(Lozi¢ 2020). Fleming i Head (2021) takoder isticu kako su platforme Shopify i Etsy omogu-
¢ile prodaju fizickih proizvoda malih poduzetnika na nacin koji je pristupacniji nego sto je
bio ikada u povijest.

4. METODOLOGIJA | ISTRAZIVACKA PITANJA

U istrazivanju i analizi utjecaja pandemije na financijsku efikasnost platforme koristit ¢e se
odabrani financijski pokazatelji iz bilance i racuna dobiti i gubitka. Pokazatelji ¢e se obra-
divati metodama statisticke regresije te deskriptivnim modelom objasnjenja promjena
unutar zadanih financijskih obrazaca. Podaci su preuzeti iz sluzbenog godisnjeg obrasca
»,Form 40-F“ (Shopify Annual Report) koji je sluzbeni dokument korporacije za investi-
tore na burzama, a u kontekstu europskog zakonodavstva bio bi najsli¢niji revizorskom
izvjeS€u. U istrazZivanju ¢e se koristiti znanstvena i strucna literatura koja je relevantna u
podrucju analize poslovanja platforme Shopify. IstraZivanje i analiza temeljit ¢e se na dva
kljuéna istrazivacka pitanja:

e Koliki je utjecaj i na koji nacin se pandemija Covid 19 odrazila na prihode i druge para-

metre unutar racuna dobiti i gubitka?

Dartneli i Kish (2021) tvrde kako su se kupci u vrijeme pandemije fokusirali na online
trgovinu s naglaskom na lokalne proizvode; Fleming i Head (2021) naglasavaju ulogu
Shopify kao ,,game changer” jer je omogucio poslovanje mikro poduzetnika i u vri-
jeme na pandemije; Holmes (2021) istic¢e kako je prihod platforme u 2019. godini bio
oko 1,5 milijardi dolara, a prihodi developera aplikacija oko 6,9 milijardi dolara.

e Koliki je utjecaj i na koji nacin se pandemija Covid 19 odrazila na strukturu bilance?

Chopra i dr. (2021) istrazuju modele izgradnje distribucijskog lanca Sto izravno utjece
na promjene u strukturi bilance; Cockayne (2021) analizira promjenu modela poslo-
vanje nakon kraja pandemije, i s tim povezani povratak djelatnika u urede platforme;
Holmes (2021) istraZzuje strukturu prihoda i troskova dionika platforme; Jansen i dr.
(2023) koristenje modela rasta ,,pobjednik uzima sva trzista“.

Istrazivanje i analiza prikazani su sljede¢em poglavlju, a tumacenje rezultata u poglavlju
Rasprava i zakljucak.

5. ANALIZA FINANCIHSKE EFIKASNOSTI U RAZDOBLJU PANDEMIJE

Istrazivanje i analiza podijeljeni su u dva temeljna dijela. U prvom dijelu se analiziraju
trendovi racuna dobiti i gubitka u kontekstu utjecaja pandemije na stavke racuna dobiti i
gubitka. U drugom dijelu se analiziraju promjene u bilanci u kontekstu utjecaja pandemije
na promjene strukture bilance. U analizi je odabrano razdoblje od Sest godina, od 2017. do
2022. godine, kako bi se obuhvatilo razdoblje prije i za vrijeme globalne pandemije.



5.1. Analiza trendova unutar racuna dobiti i gubitka

U tablici 1. odabrani su parametri iz raCuna dobiti i gubitka kao temeljni indikatori finan-
cijske efikasnosti poslovanja platforme. Platforma ostvaruje prihode od pretplate i drugih
naknada povezanih s uslugama koje pruza korisnicima, te su obje vrste prihoda rasle kon-
tinuirano. U analiziranom periodu od Sest godina ukupni prihodi platforme porasli su za
732,7% odnosno s 673.304 milijuna dolara na 5,6 milijardi dolara. Struktura prihoda kon-
tinuirano se mijenjala te su na pocetku analiziranog razdoblja prihodi od pretplate Cinili
46% ukupnog prihoda, a na kraju analiziranog razdoblja prihodi od pretplate bili su samo
26,6% ukupnog prihoda. Promjena u strukturi prihoda ukazuje na kontinuirano ulaganje u
razvoj usluga te diversifikaciju ukupnog poslovnog modela.

Za razliku od kontinuiranog rasta prihoda, bruto dobit je opadala s 56,5% na pocetku ana-
liziranog razdoblja na 49,2% na kraju analiziranog razdoblja. Poslovna efikasnost na pro-
sjecnoj razini vecoj od 50% bruto profita jos je uvijek primamljiva razli¢itim skupinama
investitora. Dok je rast prihoda i izravnih troSkova proizvodnje bio kontinuiran iz godine
u godinu, operativna dobit nije pratila taj trend. Rezultat operativnog poslovanja u prva
tri analizirana perioda je negativan, kao i u posljednjem analiziranom periodu. Isti trend
biljeZi i neto gubitak, odnosno ne postoje drugi znacajni prihodi osim prihoda iz temeljne
djelatnosti platforme.

Tablica 1. Odabrani parametri u ra¢unu dobiti i gubitka (000; $)

2017. 2018. 20109. 2020. 2021. 2022.
Prihodi od pretplate 310.031 464.996 642.241 908.757 | 1.342.334 | 1.487.759
Ostali prihodi 363.273 608.233 935.932 | 2.020.734 | 3.269.522 | 4.112.105
Ukupno prihodi 673.304 | 1.073.229 | 1.578.173 | 2.929.491 | 4.611.856 | 5.599.864
Izravni troSkovi proizvodnje 293.051 476.962 712.530 | 1.387.971 | 2.130.712 | 2.845.745
Bruto profit 380.253 596.267 865.643 | 1.541.520 | 2.481.144 | 2.754.119
% 56,5% 55,6% 54,9% 52,6% 53,8% 49,2%
Operativna dobit/gubitak -49.157 -91.920 -141.147 90.153 268.643 -822.299
Neto dobit/gubitak -34.742 -80.114 -124.842 319.509 | 2.914.599 | -3.460.418

Izvor: Annual report Shopify.com; vlastita izrada

Analiza financijskih parametara u modelu statisticke regresije ukazuje na eksponencijalni
rast prihoda i izravnih troskova proizvodnje. Prihodi od pretplate su rasli po prosjecnog
godisnjoj stopi od 38,4% (s = 38,38) uz koeficijent determinacije od 98,4% (R? = 0,9836).
Kategorija Ostali prihodi ostvarila je prosjecan godisnji rast od 67% (s = 66,99) uz koefi-
cijent determinacije od 98,4% (R? = 0,9837). Izravni troskovi proizvodnje rasli su po pro-
sjecnog godisnjoj stopi od 60,3% (s = 60,34) uz koeficijent determinacije od 99% (R? =
0,9905). Sve tri jednadzZbe imaju tocke infleksije u 2020. i 2021. godini iznad krivulje, te
je u posljednjem analiziranom periodu tocka infleksije ispod krivulje rasta. Regresijska
jednadzba Operativnog gubitka ima negativan koeficijent Sto ukazuje na gubitke iz poslo-
vanje. Operativna dobit je ostvarena samo u dva perioda, 2020. i 2021. godine, kada su
i tocke infleksije iznad eksponencijalne krivulje za prethodna tri analizirana parametra.
Rezultati analize prikazani su u tablici 2.



Tablica 2. Regresijska analiza odabranih financijskih parametara

Prihodi od pretplate Ostali prihodi
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Izvor: osobna obrada

Porast prihoda u 2020. i 2021. moZe se dovesti u izravnu vezu s globalnim razvojem pan-
demije i efektima ,,zatvaranja” u pojedinim drzavama. U istom razdoblju zabiljezena je
operativna dobit i neto profit. Uz to, Shopify je zabiljeZio znacaja rast pretrazivanja u prva
tri tromjesecja 2020. godine a nakon toga je broj pretraZivanja kontinuirano opadao (Dar-
tnell, Kish 2021). Medutim, potraZnja prema strukturi pretraZivanja i prodaje, nije se pro-
mijenila pod utjecajem pandemije. Za nekoliko postotaka viSe su pretrazivale Zene, te su
viSe i kupovale na platformi u koli¢ini i ukupnom iznosu (Shopify.com), a i dalje su najvedi
dio platforme zauzimale prodavaonice Zenske odjece (Suni dr. 2021).

5.2. Analiza trendova unutar bilance

Analiza financijskih trendova u strukturi bilance za vrijeme pandemije otvara novi pristup
istrazivanju financijske efikasnosti platforme. Za razliku od ukupnih prihoda i izravnih tros-
kova proizvodnje koji su rasli u cjelokupnom analiziranom periodu, ukupna aktiva (pasiva)
rasla je do posljednjeg perioda, nakon cega je pala za 19,36%. Promjena se najvise reflek-
tirala na kapital koji je u posljednjem periodu smanjen za 26%. Analiza kretanja kapitala
ukazuje na znacajne promjena u 2020. i 2022. godini, odnosno platforma je dokapitalizi-
rana. Analiza parametara iz bilance prikazana je u tablici 3.



Tablica 3. Odabrani parametri bilance (000; $)

2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022.

Kratkotrajna imovina 1.025.677 | 2.129.082 | 2.742.228 | 6.877.756 | 8.539.320 | 6.050.473
Dugotrajna imovina 87.887 125.703 747.251 885.149 4.800.852 | 4.706.687
Ukupno 1.113.564 | 2.254.785 | 3.489.479 | 7.762.905 | 13.340.172 | 10.757.160
Kratkotrajne obveze 94.754 138.688 316.382 438.332 702.733 856.008

Dugotrajne obveze 17.710 25.329 157.363 923.850 1.504.098 | 1.662.254
Ukupno 112.464 164.017 473.745 1.362.182 | 2.206.831 | 2.518.262
Kapital 1.001.100 | 2.090.768 | 3.015.734 | 6.400.723 | 11.133.341 | 8.238.889
Ukupno 1.113.564 | 2.254.785 | 3.489.479 | 7.762.905 | 13.340.172 | 10.757.151

Izvor: Annual report Shopify.com; vlastita izrada

Analiza financijskih parametara u bilanci otvara jako puno pitanja o financijskoj efikasnosti
poslovanja u modelu ekonomije platformi. Nagli porast pretrazivanja i transakcija u vri-
jeme pandemije iskoristen je i za druge financijske operacije. Platforma ostvaruje prihode
od korisnika usluga, ali najvece profite ostvaruju developeri i vlasnici platforme. Doka-
pitalizacija kao model ulaganja u razvoj i nove tehnologije izravno utjece i na rast cijena
dionica, a u sinergiji s poveéanim brojem pregleda za vrijeme pandemije. Dokapitalizacija
bilance u skladu je s onim Sto (Jensen i dr.2023) nazivaju jedinica ili mjesto skaliranja, zbog
fleksibilnosti u financijskoj strukturi organizacija u modelu ekonomije platofrmi. U slucaju
Shopify, unos kapitala dogodio se u vrijeme pandemije, kada je vecina industrija prolazila
kroz krizu, pa se moZe govoriti o koristenju modela ,,pobjednik uzima sva trzista“.
Giustiziero i dr. (2022) se pozivaju na Bill Gatesa koji je jednom izjavio (a Sto je tesko za pro-
vjeriti) kako niste platforma dok korisnici ne zaraduju vise od vas. To nije jednostavno jer
treba stvoriti prostor u kojem ¢e korisnici zaradivati vise od vlasnika platforme odnosno
ekosustava. Ali to je ulaganje u buducénost tog biznisa. Holmes (2020) analizira rezultate
poslovanja i ukazuje da u slucaju Shopify najvise zaraduje treca strana, odnosno progra-
meri (developeri). U kontekstu dokapitalizacije bilo bi potrebno napraviti istrazivanja o
utjecaju promjene cijene dionica na zarade dionika, Sto nije tema ovog rada.

Osim financijske operacije s dokapitalizacijom u vrijeme pandemije, vlasnici platforme
nastojali su prebaciti administrativni i upravljacki rad u model rada od kuée nakon zavr-
Setka pandemije. Shopify se priklonio drugim globalnim korporacijama u modelu plat-
forme kao $to su Facebook, Twitter i Square, koje su objavile da ¢e se nakon zavrsetka
pandemije samo dio poslovanja odvijati u modelu kao prije pandemije, a ostatak ce se
transformirati u digitalni rad od kuce. U toj transformaciji, Shopify je otiSao najdalje te je
objavio da ¢e korporacija postati iskljucivo digitalna strukturirana (Cockayne 2021). Pot-
puni prijelaz na digitalni rad odnosno rad od kuce nije zaZivio u potpunosti (Shopify.com).



6. RASPRAVA | ZAKLJUCAK

Analiza financijske efikasnosti platforme Shopify, ali i drugih korporacija u modelu ekono-
mije platformi, kontinuirani je izazov zbog razli¢itosti financijskih struktura i trendova u
odnosu na klasi¢ni ,pipeline” model, odnosno klasi¢nu linearnu proizvodnju i distribuciju
fizickih roba. Platforma je jedan od lidera u online maloprodajnoj industriji te koristi stra-
tegije diversifikacije usluga kako bi zadrzala konkurentske prednosti pred drugim slicnim
ekosustavima. Istrazivanje i analiza poslovanja platforme ukazala su na cetiri temeljna
¢imbenika koji determiniraju ukupni poslovni rezultat platforme:

e ,Game changers” — platforma razvija jedinstvene konkurentske prednosti koji je stav-
ljaju u situaciju ,,game changer”, odnosno konkurenta koji zna¢ajno mijenja odnose
unutar industrije. Razvijen je jedinstveni ekosustav koji omogucuje razli¢ite modele
pretplate, odnosno monetizacije usluga koji omogucuje korisnicima razliCite vrste
usluga. Korisnici usluge mogu samo iznajmiti prostor za poslovanje na platformi, ali
mogu i koristiti usluge transporta, izravnog plac¢anja, big-dana obrade podataka itd.

e, Ekonomija ocCekivanja” — referira se na kontinuirana diversifikaciju usluga i modela
poslovanja te zahtijeva znatna ulaganja u infrastrukturu platforme, Sto je i prikazano u
bilanci. Platforma je dva puta dokapitalizirana, bez obzira Sto ima operativne gubitke.
To ukazuje na povjerenje ulagaca, institucionalnih investitora i fondova rizicnog kapi-
tala. Ulaganja u brzo rastuce start-up projekte u modelu ekonomije platformi, odno-
sno u ,unicorn“ korporacije jedna je od temeljnih znacajki modela , ekonomije oce-
kivanja“. Slican razvojni put prosle su i druge poznate platforme kao $to su Airbnb ili
Uber.

e Model ,Digitalnog ureda” i rada iskljucivo u digitaliziranom ,modu” ipak nije postala
konstanta za cjelokupnu tehnolosku industriju, kao $to je to predvidala uprava Sho-
pify. Jedan dio poslovanja nije se mogao prebaciti samo u ,rad od kuce”, Sto ukazuje
na nove mogucnosti razvoja poslovnog modela i rasta efikasnosti.

e Bruto dobit — u visini od oko 50% prihoda kontinuirano privlaci nove investitore bez
obzira na troSkove ulaganja u infrastrukturu platforme i diversifikaciju poslovnih
modela.

o Cetiri temeljena ¢imbenika analize financijske efikasnosti platforme ukazuju kako kla-
si¢na financijska analiza iz razdoblja linearne proizvodnje i distribucije roba, odnosno
fizicke proizvodnje nije vise dovoljna u analizi financijskih operacija u ekosustavima
platformi. Analiza dobiti i gubitka otkriva kontinuirane operativne gubitke, usprkos
kontinuiranom rastu prihoda, Sto ukazuje na znacajna ulaganja u razvoj infrastruk-
ture. Struktura bilance potpuno odudara od standarda i strukture bilanci korporacija
u klasi¢nom linearnom biznisu. Kratkotrajna imovina je i deset puta veéa od kratko-
trajnih obveza, a kratkotrajna imovina je na pocetku razdoblja gotovo zanemariva u
odnosu na visinu kapitala. Trend prihoda u odnosu na operativne gubitke, kao i struk-
tura i odnosi u bilanci, zahtijevaju potpuno novi znanstveni pristup.

U kontekstu prvog istrazivackog pitanja, rezultati istraZivanja su pokazali kako se pande-
mija nije znacajno odrazila na trend prihoda. Prihodi su rasli i prije pandemije, te je rast
nastavljen i u pandemiji. Prihodi su znacajno porasli i u posljednjem analiziranom periodu,
kada je zabiljezen operativni gubitak. U kontekstu drugog istrazivackog pitanja, ne moze
se dati precizan odgovor jer je platforma dokapitalizirana u vrijeme pandemije.



Upravo dokapitalizacija u vrijeme pandemije otvara nova istrazivacka pitanja efikasno-
sti poslovanja platforme Shopify, ali i drugih korporacija u modelu ekonomije platformi.
Platforma je ,izlistana” na burzama, a dokapitalizacija u vrijeme globalne krize dokazuje
povjerenje investitora u poslovni model. Godine 2020. naglo je porastao broj pretrazi-
vanja, odnosno broj ,klikova®, $to je moglo ohrabriti investitore. Ve¢ samo spominjanje
»~ekonomije klikova“, bez znanstvene analize utjecaja broja pretraZivanja na ukupni finan-
cijski rezultat, ukazuje na potrebu potpuno novog znanstvenog pristupa u analizi orga-
nizacija u modelu ekonomije platformi. Dokapitalizacijom se moZe utjecati na promjenu
cijena dionica te na stvaranje zarada na Spekulativnim trzistima, ali moze se i diversificirati
poslovni model ili preuzimati druge ekosustave i organizacije iz klasicnog linearnog biznisa
s kojima se ostvaruje komplementarna sinergija. Ulaganja u slicne ,,unikorne” otvaraju
dodatna pitanja o ,,ekonomiji ocekivanja“ te zaradama od buducih prihoda. Financijska
analiza korporacija iz ekonomije platformi zahtijevat ¢e sasvim novi, odnosno holisticki
pristup u istrazivanju.
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ABSTRACT

The aim of this paper is to research and analyse the impact of the Covid 19 pandemic on
the financial efficiency of the Shopify platform. The platform is interesting for this type of
research because it gathers a user community of entrepreneurs who have their own business
ventures on the platform. In the analysis of financial efficiency, only financial indicators
related to the operation of the platform as an infrastructure are included. The results of
the research showed that the platform performed positively during the pandemic, which
differs from global economic indicators in other industries, but also in industries related
to the platform economy. Positive financial trends did not continue in the last analysed
period, and operating profit and net profit returned to negative trends, as before the start
of the pandemic. Despite the significant growth in the number of platform infrastructure
users in the last analysed period, there was a lack of financial efficiency, which implies that
revenues are burdened by different types of costs related to platform maintenance, and
not by the number of infrastructure users and their business results.

Keywords: platform economy; online retail; entrepreneurship; Shopify; zero marginal cost
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