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Sažetak 
Interes istraživača za temu financijske pismenosti značajno je porastao u 
posljednjih desetak godina kao izravna posljedica učinaka globalne financijske 
krize (Fessler et al., 2020). Istraživanje financijske pismenosti dominantno se 
fokusiralo na trenutačnu razinu pismenosti pojedinca te čimbenika koji utječu na 
financijsku pismenost, kao i pozitivnih učinaka koji proizlaze iz više razine 
financijske pismenosti. U ovom se istraživanju uz koncept financijske pismenosti 
dodaje koncept spremnosti na učenje o financijama, koji pretpostavlja proaktivnost 
pojedinca u stjecanju dodatnih znanja. Time se, uz financijsku pismenost kao 
stanje, dodaje i proaktivnost te budući razvoj. Istraživanje se fokusira na učinke tih 
koncepata na investicijske namjere pripadnika generacije Z u smislu pokretanja 
vlastitog poduzetničkog projekta (što predstavlja ulaganje u novo poduzeće) i 
ulaganja u vrijednosne papire (što predstavlja ulaganje u postojeće poduzeće). 
Rezultati pokazuju važnost financijske pismenosti za sklonost pripadnika 
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generacije Z poduzetništvu, kao i za spremnost na ulaganje u vrijednosne papire. 
S druge strane, spremnost na učenje o financijama ima pozitivan utjecaj na 
sklonost ulaganju u vrijednosne papire, ali nema utjecaj na sklonost pripadnika 
generacije Z poduzetništvu. Navedeno ima jasne posljedice za važnost ulaganja u 
financijsku pismenost do minimalne nužne razine kako bi se osiguralo novim 
generacijama potrebna znanja da sudjeluju kao investitori u nova poduzeća 
(sklonost poduzetništvu), odnosno u već postojeća poduzeća (sklonost ulaganjima 
u vrijednosne papire). 

Ključne riječi: financijska pismenost, spremnost na učenje o financijama, 
poduzetništvo, tržište kapitala. 

 

1. UVOD 
Davanje značenja pojmu financijske pismenosti trenutačno nadilazi 

isključivo ekonomske okvire i postao je nezaobilazna tema za razvoj cjelokupne 
društvene zajednice. Mjerenje financijske pismenosti često se promatra kroz široko 
prihvaćenu definiciju OECD-a kao kombinacija znanja, svijesti, vještina, stavova i 
ponašanja koji su potrebni za donošenje ispravnih financijskih odluka s ciljem 
postizanja financijskog blagostanja (OECD, 2005). Prema metodologiji OECD-a, 
koja sagledava financijsko znanje, financijsko ponašanje i odnos prema novcu, 
financijska pismenost u Republici Hrvatskoj u 2019. blago je porasla na 12,3 boda 
(od ukupno 21 boda), tj. na 59% u odnosu na financijsku pismenost u RH u 2015., 
kada je iznosila 11,7 bodova, tj. 56% (OECD, 2020). Rezultati istraživanja pokazali 
su da mladi od 18 do 29 godina, pripadnici tzv. generacije Z, imaju najnižu razinu 
financijskih znanja i vještina (HNB, 2020) te su upravo oni u fokusu aktivnosti 
financijskog opismenjavanja (Hanfa, 2022), a stoga i u fokusu ovog rada.  

Financijska pismenost važna je za funkcioniranje u današnjem okruženju 
(Hanfa, 2022) i može se smatrati ključnim aspektom financijskog blagostanja (Ali 
et al., 2021). Također, ključna je za razumijevanje poslovnih prilika, rizika, tržišnih 
mehanizama i drugih aspekata koji su važni i za odlučivanje na ulaganja u 
vrijednosne papire i ulaganja u poduzetničke pothvate (Li i Qian, 2020). Stoga 
literatura prepoznaje potrebu daljnjih istraživanja u području razumijevanja uloge 
financijske pismenosti u poduzetništvu i ulaganjima, posebice mladih (Alshebami 
i Al Marri, 2022). Dok poduzetništvo podrazumijeva investiciju pojedinca u razvoj 
malih i srednjih poduzeća, koja imaju značajnu ulogu u razvoju društva i rastu 
blagostanja pojedinca (Cheng et al., 2021), ulaganja u vrijednosne papire 
podrazumijevaju investiciju pojedinca u velike sustave, koji imaju prednosti 
stabilnosti i utjecaja (Edmiston, 2007). Stoga u ovom radu sagledavamo i 
spremnost na poduzetništvo i spremnost na ulaganje u vrijednosne papire, a 
polazeći od teorije razložne akcije (Ajzen, 1991) koja pretpostavlja da namjera 
utječe na stvarno ponašanje pojedinca. 

Osim same uloge financijske pismenosti i karakteristika osobnosti 
pojedinca (Murad et al., 2021), važnu ulogu ima i spremnost pojedinca da se 
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educira u području financija, a prije donošenja financijskih odluka, posebice odluka 
o investiranju u vrijednosne papire ili u vlastiti poduzetnički pothvat (Li et al., 
2020; Alshebami i Al Marri, 2022). Dakle, spremnost na učenje o financijama 
omogućava pojedincu stjecanje potrebnih financijskih znanja, bez obzira na 
trenutačnu razinu financijske pismenosti, čime ta karakteristika ima važnu ulogu u 
donošenju odluke o ulaganjima. Stoga je u ovom radu fokus na razumijevanju 
uloge financijske pismenosti i spremnosti na učenje o financijama generacije Z, 
zatim na sklonosti pojedinca prema ulaganju u poduzetnički pothvat i sklonosti 
ulaganju u vrijednosne papire postojećih organizacija.  

Unatoč prepoznatoj važnosti podizanja financijske pismenosti među 
mladima, dosad je dovršeno tek nekoliko znanstvenih istraživanja mjerenja 
financijske pismenosti na populaciji mladih. Istraživanje financijske pismenosti na 
uzorku od 1600 studenata na svim sastavnicama Sveučilišta u Zagrebu 
(Anđelinović et. al., 2016) ukazalo je na važnost formalnog financijskog 
obrazovanja jer su studenti, koji su imali prethodni doticaj s ekonomskim 
kolegijima, pokazali i značajno višu razinu financijske pismenosti. Također je istim 
istraživanjem kao pozitivan aspekt poboljšanju financijske pismenosti pridonijelo 
radno iskustvo studenata koje je utjecalo ne samo na njihovo znanje već i na 
financijsko ponašanje (Anđelinović et. al., 2016). Drugo značajno istraživanje u 
RH na uzorku od više od 1700 studenata na sedam hrvatskih sveučilišta ukazalo je 
također na nisku razinu financijske pismenosti mladih, ali ujedno i na slabu 
zainteresiranost mladih da se informiraju o temama koje su povezane s financijama, 
a koje bi onda postupno unaprijedile njihovo financijsko znanje (Šubić et al., 2019). 
Stoga ovaj rad pridonosi literaturi tako što se sagledava kako na spremnost na 
poduzetništvo i ulaganja pripadnika generacije Z odvojeno utječu dva aspekta: (a) 
razina financijske pismenosti kao trenutno stanje koje je rezultat dotadašnjeg 
učenja; (b) spremnost na učenje o financijama kao spremnost pojedinca na 
samostalno učenje u budućnosti.  

 

2. PREGLED LITERATURE I HIPOTEZE 
2.1. Financijska pismenost i spremnost na učenje o financijama 

Remund (2010) financijsku pismenost povezuje sa sposobnošću 
pojedinca da upravlja novcem, dok je Chen i Volpe (2002) doživljavaju kao 
vještinu upravljanja osobnim financijama. Lusardi i Mitchell (2011) sagledavaju 
financijsku pismenost kao odraz znanja i razumijevanja o upravljanju osobnim 
financijama. Lusardi i Mitchell (2014) zaključile su da financijsku pismenost ne 
čini samo pristup određenim informacijama i nametnuto znanje o tome, već da je 
za stvaranje dodane vrijednosti potrebna praktična sposobnost pojedinca da donosi 
dobre ekonomske odluke s ciljem postizanja većeg blagostanja. Značajan broj 
autora (npr. Mason & Wilson, 2000; Bernheim et al., 2001; Chen & Volpe, 2002; 
Lusardi, 2008) pridonosi svojim istraživanjima sve detaljnijem opisivanju 
financijske pismenosti, no općenito se sustavnija razrada financijskog 
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opismenjavanja može smjestiti u epohu od početka ovog stoljeća, kad su se 
institucije i znanost počeli intenzivnije baviti konceptom financijske pismenosti 
(Fessler et al., 2020). Uloga je financijske pismenosti posebno došla do izražaja 
nakon pojave svjetske financijske krize, kad su mnoga regulatorna i nadzorna tijela 
shvatila važnost produbljivanja financijske pismenosti među najširim slojevima 
stanovništva s ciljem sprečavanja negativnih učinaka prelijevanja na ostale 
segmente gospodarstva. 

Odgovarajuća razina financijske pismenosti, osim što će imati pozitivan 
utjecaj na društvenu zajednicu, imat će i značajan utjecaj na financijsko blagostanje 
pojedinca (Marzieh et al., 2013). Lusardi et al. (2010) zaključuju da izostanak 
financijske pismenosti dovodi do financijskih problema prvenstveno za pojedinca, 
a neizravno i za društvo, što se ogleda u neodgovornom trošenju i nepripremljenom 
zaduživanju pojedinaca, dok Šubić (2021) ističe važnost navike štednje u razvoju 
financijske pismenosti. Konačno, za postizanje financijskog blagostanja kao 
konačnog cilja Trunk i Dermol (2015) naglašavaju važnost sveobuhvatnog 
financijskog opismenjavanja. 

Ambuehl, Bernheim & Lusardi (2014) navode da je kvaliteta donošenja 
financijskih odluka, neovisno o dobi, spolu ili financijskoj snazi pojedinca, 
predodređena razinom osnovnih financijskih znanja te da su pojedinci propustili 
brojne prilike kao rezultat nedostatka kompetencija za ispravno donošenje 
financijskih odluka. Pojedinci s niskom razinom financijske pismenosti najčešće 
se suočavaju s problemom prezaduženosti, što Lusardi i Tufano (2015) pojašnjavaju 
nedostatkom ispravnog financijskog ponašanja koje bi pojedincu u dugom roku 
omogućilo izlazak iz krize. Slično prethodnome, Kaiser et al. (2020) tvrde da je ulaganje 
u obrazovanje koje će unaprijediti financijsko znanje i ponašanje dugoročno svakako 
isplativo, uspoređujući to s dugoročnim ulaganjima i brigom o zdravlju, kao i s 
intervencijama koje pridonose racionalnom raspolaganju energijom. 

Osim postojeće razine financijske pismenosti pojedinca, u ovom 
istraživanju sagledavamo i spremnost na učenje o financijama, tj. spremnost na 
daljnje samostalno financijsko opismenjavanje. Iako je, s jedne strane, 
identificirana važnost uključivanja financijskog obrazovanja u školske programe i 
aktivna uloga države u podučavanju financija (Hastings, Madrian & Skimmyhorn, 
2013), kao i aktivna uloga roditelja (Lusardi et al. 2010), aspekt na koji se 
fokusiramo u ovom radu jest spremnost pojedinca na samostalno učenje o 
financijama, što je često ograničavajući čimbenik, posebice među mladom 
populacijom (Šubić et al., 2019).  

Dok među teorijama učenja i poučavanja autori koji su fokusirani na 
instrukcijski pristup poučavanju ističu njezinu učinkovitost u prijenosu znanja (npr. 
Mayer, 2004), drugi naglašavaju da samostalno učenje dovodi do boljeg 
razumijevanja (Piaget, 1970), vrednijeg znanja (Klahr i Nigam 2004), kao i boljeg 
korištenja dobivenim znanjem (npr. Bredderman, 1983; Stohr-Hunt, 1996). Novija 
istraživanja pokazuju da je optimalne rezultate moguće postići najbolje 
kombinacijom navedenih pristupa učenju i poučavanju (Klahr i Nigam, 2004). U 



EKON. MISAO I PRAKSA DBK. GOD XXXI. (2022.) BR. 2. (569-599)                               G. Vlašić et al: FINANCIJSKA PISMENOST... 

573 

istraživanjima iz područja financijske pismenosti literatura ističe nužnost da se 
pojedinci i samostalno educiraju u području financija kako bi donosili bolje odluke 
o investiranju te mogli identificirati i iskoristiti tržišne prilike (Mitchell i Lusardi, 
2015). Stoga, osim same razine financijske pismenosti, u ovom se radu fokusiramo 
i na spremnost pojedinca na samostalno izučavanje u području financija. 

 

2.2. Utjecaj financijske pismenosti i spremnosti na učenje o 
financijama na sklonost poduzetništvu 
Poduzetništvo se može promatrati kao proces, akcija ili aktivnost da se 

ideja pretvori u proizvod ili uslugu dodane vrijednosti (Hattab, 2014), a koju iznosi 
poduzetnik kao inovator koji razvija nove ideje i služi se raznovrsnim znanjima da 
bi postigao dodanu vrijednost (Schumpeter, 1934). Shane i Venkataraman (2000) 
definiraju poduzetništvo kao otkrivanje, evaluaciju i eksploataciju prilike, dok 
Meredith, Nelson i Neck (1996) definiraju poduzetnike kao osobe koje imaju 
sposobnost vidjeti i evaluirati poslovne prilike koje prikupljaju nužne resurse u 
svrhu ostvarivanja prednosti i za pokretanje prikladne akcije za osiguranje uspjeha. 
Prema Bird (1988), poduzetničke namjere mogu se definirati kao stanje uma 
usmjerenog na vođenje akcija pojedinaca prema razvoju i implementaciji novih 
poslovnih koncepata. DeNoble et al. (1999) drže da je poduzetnička namjera 
poduzetnikova intrinzična kognicija, preferencija i bihevioralna tendencija za 
stvaranjem novog poslovanja. Krueger, Reilly i Carsrud (2000) interpretiraju 
poduzetničku namjeru kao subjektivan stav i očekivanje od strane potencijalnih 
poduzetnika glede toga hoće li se uključiti u poduzetničke aktivnosti ili ne. 
Thompson (2009) definira poduzetničku namjeru kao vjerovanje da poduzetnici 
namjeravaju započeti poslovanje. Prema Liu et al. (2011), odluka za izgradnju 
novog poslovanja smatra se aktivnošću pomnog razmišljanja i planiranog 
ponašanja poduzetnika. 

Poduzetničko ponašanje najbolje je predviđano poduzetničkim 
namjerama (Linan, Rodriguez-Cohard i Rueda-Cantuche, 2010). Pribadi (2005) i 
Maina (2011) promatraju poduzetničku namjeru kao presudan element za 
manifestaciju poduzetničkog ponašanja. Namjere za iznošenjem određenog 
ponašanja oblikovane su i zahvaćene različitim čimbenicima, poput potreba, 
vrijednosti, htijenja, navika i uvjerenja (Lee i Wong, 2004), kognitivnih (Ajzen, 
1991) te situacijskih čimbenika (Linan i Chen, 2006). Nekoliko empirijskih 
istraživanja pokazalo je da namjera pojedinca da postane poduzetnikom pruža 
najbolju predikciju njegova/njezina angažmana u poduzetništvu u budućnosti 
(Kong, Zhao i Tsao, 2020; Hamidi, Wennberg i Berglund, 2008). S druge strane, 
Liu et al. (2011) navode kako osobe s poduzetničkim namjerama ne moraju nužno 
biti u stanju sa započinjanjem novog poslovanja zbog osobnih karakteristika te 
okruženja. Prema London (1983), situacijski čimbenici uključuju prijašnju 
izloženost poduzetništvu, dostupnost uzora i društvenih stavova prema 
poduzetništvu. Prema Boyd i Vozikis (1994), poduzetničke namjere snažnije su 
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porastom poduzetničke samodostatnosti, a poduzetnička namjera pozitivno utječe 
na poduzetničko ponašanje (Kong, Zhao & Tsai, 2020).   

Vezano uz utjecaj financijske pismenosti na sklonost poduzetništvu, 
literatura prepoznaje da je za uspješno poduzetništvo važno razumijevanje 
financija (Kuratko, 2005). Osobe koje imaju nisku razinu financijske pismenosti 
nemaju samouvjerenost potrebnu za poduzetništvo (Atkinson, 2017), nemaju 
sposobnost potpunog razvoja ideja (Šubić et al., 2019) te općenito imaju 
ograničene sposobnosti koje su potrebne za poduzetništvo (Suparno i Saptono, 
2018). Buchdadi et al. (2020) na primjeru malih poduzetnika potvrđuju da 
poduzetnici koji su imali nižu razinu financijskog znanja ujedno su i teže dolazili 
do novih izvora financiranja, dok su oni pojedinci koji su prethodno imali veća 
financijska znanja ujedno bolje strukturirali financijske izvore i ostvarivali bolje 
poslovne rezultate. S time u vezi Wise (2013) je na primjeru mladih poduzetnika 
potvrdio učinak njihove financijske pismenosti na mogućnost njihova dugoročnog 
opstanka na tržištu. Financijska će pismenost, dakle, imati pozitivan utjecaj na 
sklonost poduzetništvu jer će omogućiti (a) bolje razumijevanje tržišnih prilika i 
upravljanja (Hilgert et al., 2003) te (b) jednostavnije pribavljanje financijskih sredstava uz 
niže troškove (Stango and Zinman, 2009). Stoga pretpostavljamo sljedeće: 

H1a: Financijska pismenost pripadnika generacije Z imat će pozitivan utjecaj na 
sklonost poduzetništvu. 

Vezano uz utjecaj spremnosti na učenje o financijama na sklonost 
poduzetništvu, iako istraživanja dominantno pokazuju da financijska pismenost 
utječe pozitivno na pojedince da se više uključe u poduzetničke aktivnosti (Ahmad, 
Yusof, Ahmad & Ismail, 2019, Ćumurović & Hyll, 2018), istovremeno istraživanja 
pokazuju da značajno udubljivanje u razumijevanje financija može obeshrabriti pojedince 
za uključivanje u poduzetničke aktivnosti zbog boljeg identificiranja rizika poduzetničkog 
pothvata (Buchdadi et. al., 2020). Unatoč tome, spremnost na učenje o financijama 
omogućit će prikupljanje znanja kako bi osoba mogla donijeti informiraniju odluku o 
pokretanju poduzetničkog projekta. Stoga pretpostavljamo sljedeće: 

H1b: Spremnost na učenje o financijama pripadnika generacije Z imat će pozitivan 
utjecaj na sklonost poduzetništvu. 

 

2.3. Utjecaj financijske pismenosti i spremnosti na učenje o 
financijama na sklonost investiranju u vrijednosne papire 
Sharma i Mukherjee (2021) definiraju investiciju kao ulaganje financijske 

ili nefinancijske imovine s očekivanim povratom. Gill et al. (2012) definiraju 
sklonost prema ulaganju kao opseg/stupanj u kojem su investitori ponukani da 
investiraju kako bi: (I) ostvarili brzo bogaćenje, (II) diverzificirali rizik i (III) 
ostvarili više stope povrata. Prema tome, sklonost prema ulaganju moguće je 
promatrati kao općenitu pojavu koja opisuje tendencije pojedinaca da se upuštaju 
u aktivnosti investiranja (vidjeti Gill et al., 2012), kao i tendencije pojedinaca da 
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se upuštaju u aktivnosti investicije u konkretne investicijske proizvode, kao što su 
dionice (vidjeti Saliya, 2022).  

Vezano uz utjecaj financijske pismenosti na spremnost za ulaganje, neka 
istraživanja pokazuju da će znanje imati pozitivan utjecaj na odluku o ulaganju 
(Gill i Biger, 2009), dok druga istraživanja pokazuju da znanje i iskustvo 
investitora vezano uz investiranje može imati i pozitivne i negativne utjecaje na 
njihovu sklonost prema investiranju (Gill, Herbert, Mand, Sharma & Mathur, 
2012). Na sklonost ulaganju u dionice utječu brojni psihološki čimbenici (De 
Bondt, 1998; Kahneman i Riepe, 1998; Hilton, 2001; Daniel et al., 2002), mjesto 
kontrole (McInish, 1982), karakteristike industrije (MacGregor et al., 2000), 
stavovi prema štednji (Euwals et al., 2004), stavovi prema riziku (Warneryd, 1996; 
Carducci i Wong, 1998; Morse, 1998; Tigges et al, 2000; Wood i Zaichkowsky, 
2004), pristranosti (Simon, 1986, De Vries, Erasmus & Gerber, 2017), primanja 
(Cicchetti i Dubin, 1994; Grable et al., 2004), spol (Weber et al., 2002; Grable et 
al., 2004), kao i druge demografske varijable (Shaikh & Kalkundikar, 2011, 
Marshal Obamuyi, 2013).  

S obzirom na sve veću kompleksnost suvremenih financijskih proizvoda 
i usluga koji se na tržištu nude, potrebna je sve viša razina financijske pismenosti 
kako bi se razumjelo sofisticirana financijska tržišta i rizike (Stango & Zinman, 
2009) te moglo uspješno sudjelovati na tim tržištima (Campbell, 2006). Osobe više 
financijske pismenosti spremnije su sudjelovati na financijskim tržištima, ulažući 
u proizvode i usluge (Hogarth i Hilgert, 2002). Van Auken i Carraher (2013), u 
sažimanju učinaka financijske pismenosti na pojedinca, naglašavaju da će se 
financijski pismeniji pojedinci više oslanjati na financijske izvještaje te da će 
donositi informiranije odluke od pojedinaca koji su s nižom razinom financijske 
pismenosti. Stoga financijska pismenost predstavlja izrazito važan preduvjet 
ulaganja u vrijednosne papire te pretpostavljamo sljedeće: 

H2a: Financijska pismenost pripadnika generacije Z imat će pozitivan utjecaj na 
sklonost ulaganju u vrijednosne papire. 

Međutim, upravo zbog složenosti financijskih proizvoda i usluga, 
generička financijska pismenost daje ograničene informacije o svakom od mogućih 
proizvoda i usluga. Kako bi osoba u konačnici odlučila o ulaganju u određeni 
vrijednosni papir, bit će potrebno da samostalno istraži detalje i odabranog 
financijskog instrumenta, kao i financijskog konteksta u kojemu fokusira svoje 
ulaganje. Stoga, vezano uz ulaganja u vrijednosne papire, pretpostavljamo sljedeće: 

H2b: Spremnost na učenje o financijama generacije Z imat će pozitivan utjecaj na 
sklonost ulaganju u vrijednosne papire. 

 

2.4. Kontrolne varijable modela 
U ovom radu koristimo se i kontrolnim varijablama koje je literatura 

identificirala kao važne čimbenike vezano uz model koji istražujemo. Kontrolna 
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varijabla percipirana vlastita neimaština uključena je u model kako bi se 
kontroliralo za mogući ograničavajući čimbenik za investiranje zbog nedostatka 
resursa za investiranje (Zhang i Zhang, 2013; Yin et al., 2015). Ostale kontrolne 
varijable jesu one koje su identificirane kao važni čimbenici koji utječu na sklonost 
investiranju i poduzetništvu: averzija prema riziku, koji mogu ograničiti spremnost 
pojedinca na sudjelovanje u rizičnijim aktivnostima (kao što su poduzetništvo i 
ulaganje u vrijednosne papire), impulzivnost i samouvjerenost osobe, kao 
karakteristike osobe u donošenju odluka (vidjeti Murad et al., 2021). 

Dakle, prva kontrolna varijabla koju sagledavamo jest percipirana 
vlastita neimaština s obzirom na to da su brojna istraživanja pokazala kako 
neimaština može utjecati na namjere pojedinca da investira (Li and Qian, 2020). 
Wolff (1995) definira financijsko bogatstvo kao tržišno bogatstvo minus udio u 
suvlasničkom stambenom rješenju. Također, Wolff (1995) navodi kako financijsko 
bogatstvo reflektira resurse koji su odmah dostupni za konzumaciju. Haushofer i 
Fehr (2014) definiraju ekonomsko siromaštvo kao život u bijedi, ranije umiranje te 
odgajanje djece koju čekaju slični ishodi. Svjetska banka definira siromaštvo kao 
bilo koji prihod koji je manji od 1,25 američkih dolara dnevno za najsiromašnije 
države te 2,00 američka dolara dnevno za siromašne države u razvoju (Ravalion, 
2003; Noble, Ratcliffe i Wright, 2004). Prema tome, bogatstvo i siromaštvo 
najčešće se promatraju u financijskom kontekstu, tj. razina bogatstva/siromaštva 
često se mjeri na temelju monetarne vrijednosti.  

Prema Gastwirth (1972), većina mjera nejednakosti prihoda derivirana je 
od Lorenzove krivulje, dok Morgan (1962) navodi kako je Gini indeks najbolja 
mjera za nejednakost prihoda.  

Brojna istraživanja naišla su na pozitivnu vezu između bogatstva i 
samozaposlenosti (vidjeti Blanchflower i Oswald, 1990; Fairlie, 1999; Gentry i 
Hubbard, 2004; Holtz-Eakin et al., 1993; Quadrini, 1999). Ekonomisti su utvrdili 
da su najbogatija kućanstva sastavljena od samozaposlenih osoba (Cagetti i De 
Nardi, 2006; Gentry i Hubbard, 2004; Quadrini, 2000). Prema Cagetti i De Nardi 
(2006), samozaposlene osobe dominiraju u gornjim dijelovima distribucije 
bogatstva – 81% pojedinaca u gornjih 1% samoidentificira se kao vlasnik poduzeća 
ili kao samozaposlen. S druge strane, Hurst i Lusardi (2004) navode kako ne postoji 
veza između bogatstva i poduzetništva za većinu populacije. Iako Bruton et al. 
(2013) te Chliova et al. (2015), navode kako je poduzetništvo ključno za 
eliminaciju ekstremnog siromaštva, Piketty (2014), s druge strane, navodi kako 
poduzetništvo može biti katalizator nejednakosti bogatstva u društvu. Mdingi i Ho 
(2021) navode kako veza između nejednakosti dohotka i ekonomskog rasta može 
biti negativna, pozitivna ili inkonkluzivna. Kada nejednakost prihoda postane 
ekstremno visoka, tada služi kao katalizator za nezadovoljstvo te povećava 
prijetnju društvenog i političkog nemira (Barro, 2000). Nejednakost prihoda utječe 
na razinu gospodarskog razvoja (Kuznets, 1955), razinu tehnološkog razvoja 
(Galor i Tsiddon, 1997 ; Helpman,1997 ; Aghion et al.,1998 ), društveno-politički 
nemir (Barro, 2000; Benhabib i Rustichini, 1996; Venieris i Gupta, 1986), političko 
gospodarstvo (Alesina i Rodrik, 1994; Barro, 2000; Perotti, 1993), kreditna tržišta 
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(Aghion i Bolton, 1992; Banerjee i Newman, 1993; Galor i Tsiddon, 1997; Piketty, 
1997), štednju (Aghion, Caroli, Garcia-Penalosa, 1999; Barro, 2000; Bourguignon, 
1981), institucije (Chong i Gradstein, 2007; Hoff i Stiglitz, 2004; Sonin, 2003) i 
stopu plodnosti (De la Croix i Doepke, 2003). 

Callan i Nolan (1991) navode kako postoji više pristupa u diferencijaciji 
između siromašnih i nesiromašnih, konkretnije, navode metode kao što su 
standardizacija budžeta (the budget standard), omjer hrane, subjektivna i relativna 
metoda linije siromaštva, kao i analiza indikatora deprivacije. Prema Callan i Nolan 
(1991), primarni je cilj mnogih istraživanja siromaštva procjena koliko se ljudi u 
određenoj državi smatra siromašnima te se opisuju njihove karakteristike.  

Siromaštvo je zadobilo pozornost istraživača i u psihologiji (Bulock, 
Wyche i Williams, 2001; Cozzarelli, Wilkinson i Tagler, 2001). Webley i Nyhus 
(2001) fokusirali su se na razloge koji utječu na odlazak ljudi u zaduženja, dok su 
se Waters i Moore (2001) fokusirali na to kako se ljudi nose s nezaposlenošću. 
Haushofer i Fehr (2014) istražuju dokaze za hipotezu da siromaštvo može imati 
osobite psihološke posljedice koje mogu dovesti do ekonomskih ponašanja koje 
otežavaju izlazak iz siromaštva. Dokazi navode kako siromaštvo uzrokuje stres i 
negativna afektivna stanja koja mogu dovesti do nepotpunog donošenja odluka 
koje u sebi sadrži averziju prema riziku (Haushofer i Fehr, 2014). Siromašnija 
kućanstva susreću se s većim izazovima poput većih diskontnih stopa u usporedbi 
s bogatim kućanstvima (Lawrance, 1991), dok bogatija kućanstva ili ona s višim 
godišnjim prihodima manifestiraju manje razine averzije prema riziku (Dohmen et 
al., 2011; Guiso i Paiella, 2008). Negativni prihodovni šokovi prožimajući su dio 
života siromašnih te su posebno ranjivi na takve šokove zbog ograničenog pristupa 
kreditnim tržištima (Banerjee, 2003; Banerjee, 2008), a ograničen pristup 
kreditnom tržištu dodatno otežava reakciju i nošenje s prihodovnim šokovima. 
Pojedinci nižeg bogatstva pate od nižeg kapaciteta za posuđivanjem te će imati 
manje vjerojatnosti da se upuste u poduzetništvo, a oni koji se upuste u 
poduzetništvo možda neće biti u stanju graditi poduzetničke pothvate (Carter, 
2011). Kako osobe donose odluke na temelju vlastitih percepcija o vlastitom 
financijskom stanju, a ne na temelju objektivnih pokazatelja, u ovom istraživanju 
fokus je na percipiranoj razini siromaštva osobe, i to u relativnom odnosu na druge.  

Ostale kontrolne varijable specifične su za namjeru pojedinca na ulaganja. 
Tako u modelu sagledavamo kontrolnu varijablu averzija prema riziku, koju 
Werner (2008) definira kao tendenciju ljudi da preferiraju ishode s nižom 
neizvjesnošću od onih ishoda s visokom neizvjesnošću, čak i ako je prosječan ishod 
s višom neizvjesnošću jednak ili veći u monetarnoj vrijednosti nego sigurniji ishod. 
Markowitz (1952) smatra da investitor ima averziju prema riziku kada dobiva više 
koristi od aktuarijske vrijednosti od kocke sa sigurnošću nego od pribjegavanja 
kocki. Pratt (1964) i Arrow (1965) pružaju specifičnu definiciju averzije prema 
riziku. Klasična teorija averzije prema riziku, zbog Pratt (1964) i Arrow (1965), 
ukorijenjena je u teoriju očekivane korisnosti donošenja odluka. Vezano uz averziju 
prema riziku, istraživanja pokazuju kako osobe koje su spremne na preuzimanje rizika 
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kupuju dionice češće od osoba koje su manje sklone riziku (Tigges et al., 2000; Warneryd, 
2001; Wood i Zaichkowsky, 2004; Clark-Murphy i Soutar, 2004). 

Averzija prema riziku jedna je od ključnih pretpostavki u ekonomskom 
ponašanju, a zadire i u druga područja koja sežu od financija (npr. Guiso, Sapienza, 
Zingales, 2018) do poljoprivrede (npr. Cao, Carpentier, Gohin, 2011; Pope, 1982). 
Stoga averziju prema riziku možemo promatrati kao izravno ili neizravno prisutnu 
varijablu u mnogim područjima. Također, Benjamin, Brown i Shapiro, 2013; 
Dohmen, Falk, Huffman i Sunde, 2010, 2018; Frederick, 2005 pripisuju 
inteligenciju kao prediktor averzije prema riziku, tj. ističu kako inteligentniji 
pojedinci imaju tendenciju manje averzije prema riziku. Takav konstrukt implicira 
da inteligentniji pojedinci imaju predispozicije da manje percipiraju rizik, što im 
predstavlja manja psihološka ograničenja pri donošenju odluka.  

Averzija prema riziku može se promatrati i kroz vremensku ovisnost. Diaz 
i Esparcia (2019) navode kako financijska literatura promatra averziju prema riziku 
kroz konstantan parametar ili kroz vremenski ovisan parametar u odnosu na 
različite makroekonomske varijable. Prema Diaz i Esparcia (2019), averzija prema 
riziku igra ključnu ulogu u razumijevanju ponašanja različitih gospodarskih 
perioda, a ponajprije recesija. Takvo dinamično promatranje averzije prema riziku 
omogućava dublje razumijevanje uzroka i učinaka averzije prema riziku. Jurado et 
al. (2015) promatraju vremenski uvjetovanu vezu između neizvjesnosti i realnih 
aktivnosti baziranih na novim mjerama neizvjesnosti, povezujući koeficijente 
averzije prema riziku u domeni financija s makroekonomskim varijablama. Arrow 
(1965) je prvi konstruirao pretpostavku da se averzija prema riziku smanjuje 
bogatstvom, također poznata kao opadajuća apsolutna averzija prema riziku. Na 
sličan način Guiso, Sapienza i Zingales (2018) povezuju promjene u averziji prema 
riziku investitora s promjenama u bogatstvu, očekivanom dohotku, percipiranim 
vjerojatnostima i emocionalnim promjenama u funkciji korisnosti. Nekolicina 
autora navodi interakciju između političke neizvjesnosti i individualne averzije 
prema riziku (Diaz i Esparcia, 2019). Stoga averzija prema riziku ovisi o raznim 
društvenim, političkim i drugim čimbenicima. Campbell i Cochrane (1999) 
smatraju da pojedinac može imati veću ili manju averziju prema riziku, ovisno o 
ekonomskim i političkim okolnostima. Brojna istraživanja ukazuju na činjenicu da 
se averzija prema riziku povećava s dobi (npr. Jianakoplos and Bernasek, 2006; 
Bucciol i Miniaci, 2011; Boyle et al., 2012; Brooks et al., 2018). Zhang et al. (2019) 
povezuju averziju prema riziku s pesimizmom, dok Kamstra et al. (2003) povezuju 
averziju prema riziku sa sezonalnim afektivnim poremećajem, depresivnim 
poremećajem povezanim sa smanjenjem dnevnih sati u danu.  

Ideja diferencijalne averzije prema riziku između poduzetnika i ostalih, 
koju je Knight (1921) već predložio, a formalizirali su je Kihlstrom i Laffont (1979) 
koji su razvili model što predviđa da će se pojedinci s nižom averzijom prema 
rizikom samoodrediti prema poduzetništvu, dok će oni koji imaju višu averziju 
prema riziku težiti da budu zaposlenici. Rosenberg i Engle (2002) promatraju 
investitorovu kontracikličku averziju prema riziku. González et al. (2018) 
promatraju ključnu ulogu vremenski varirajuće averzije prema riziku kao 
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makroekonomsku determinantu beta koeficijenata tržišta dionica. Postoje dokazi u 
financijskoj literaturi da spol igra ulogu u donošenju odluka pojedinaca/kućanstava 
vezano uz alokaciju investicijskih portfelja, gdje žene imaju tendenciju investiranja 
u manje riskantne investicije te stoga imaju veću razinu averzije prema riziku nego 
muškarci (vidjeti Cohn et al. (1975), Sunden i Surette (1998), Jianakoplos i 
Bernasek (1998), Bajtelsmit et al. (1999)). Prema Riley i Chow (1992), čak i kada 
razlika u spolu nije signifikantna, averzija prema riziku inverzno je povezana s 
razinom obrazovanja. Neke studije zaključile su da je kognitivna sposobnost 
negativno povezana s averzijom prema riziku u domeni dobitaka, ali je pozitivno 
povezana u miješanim domenama (Burks, Carpenter, Goette i Rustichini, 2009; 
Chapman, Snowberg, Wang, i Camerer, 2018). 

Osim averzije prema riziku, kao kontrolnu varijablu u modelu 
sagledavamo i varijablu impulzivnost osobe, kao karakternu osobinu pojedinca. 
Arce i Santisteban (2006) promatraju konstrukt impulzivnosti iz triju različitih 
perspektiva: kognitivne, bihevioralne i karakterne. Karakterna perspektiva 
impulzivnosti odnosi se na Eysenckov pristup (1985), gdje se impulzivnost 
povezuje s riskiranjem, manjkom planiranja i brzim donošenjem odluka. Prema 
tome, impulzivnije osobe imaju veću tendenciju donositi nepromišljenije odluke i 
akcije, što potencijalno može utjecati na kvalitetu života. Nekoliko teorija koje se 
odnose na korištenje supstancijama ugradilo je Eysenckovu definiciju 
impulzivnosti koristeći se različitim nazivima poput „bihevioralni pristup“ (Gray, 
1987), „traženje noviteta“, „ovisnost o nagradama“ (Cloninger, 1987) i „ovisnost 
o senzacijama“ (Zuckerman, 1984). Iz bihevioralne perspektive impulzivnost se 
može definirati kao „širok raspon akcija koje su loše zamišljene, prerano izrečene, 
nepotrebno riskantne ili neprilagođene situaciji i koje često rezultiraju nepoželjnim 
ishodima“ (Evenden, 1999: 348). Jednostavnija definicija opisuje impulzivnost kao 
nemogućnost odgađanja gratifikacije ili kao inverznu samokontrolu (Monterosso i 
Ainslie, 1999). U kontekstu eksperimentalne bihevioralne znanosti, impulzivnost 
se promatra kao osobina iskazana od subjekata koji, kada im se predstavi nekoliko 
ishoda, odabiru lošije trenutne nagrade radije nego bolje, kasnije nagrade (Ainslie, 
1975). Brunner i Hen (1997), Evenden (1999), Bechara, Damasio i Damasio (2000) 
te Bechara (2002) identificirali su motornu (ili bihevioralnu) i kognitivnu (ili 
izbornu) impulzivnost. Kognitivna impulzivnost mjerila se raznim instrumentima 
poput go/no-go (npr. Horn, Dolan, Elliott, Deakin i Woodrugg, 2003), obrnutim 
zadacima učenja (npr. Pattij, Broersen, van der Linde, Groenink, van der Gugten, 
Maes i Olivier, 2003), kontinuiranim testovima performansi (Holmes, Hever, 
Hewitt, Ball, Taylor, Rubia i Thapar, 2002) ili stop zadacima (Avila, Cuenca, Felix, 
Parcet i Miranda, 2004) te je povezana s ograničenjima dorsolateralnog 
prerontalnog korteksa (Bechara, Damasio i Damasio, 2000). Motorna, odnosno 
bihevioralna impulzivnost često se proučavala u obliku eksperimenata sa 
životinjama (Brunner i Hen, 1997). Kognitivna impulzivnost smatra se 
nemogućnošću procjene posljedica trenutnih i budućih događaja te, posljedično 
tome, odgađanjem gratifikacije (Acre i Santisteban, 2006). Prema tome, 
impulzivnost može bitno utjecati na kvalitetu života pojedinca.  
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Impulzivnost je tema interesa u brojnim disciplinama poput ekonomije, 
sociologije, psihologije i medicine (Acre i Santisteban, 2006). Često se proučava u 
kontekstu donošenja odluka (npr. Kieres, Hausknecht, Farrar, Acheson, de Wit i 
Richards, 2004; Winstanely, Theobald, Cardinal i Robbins, 2004). Prema tome, 
impulzivnost se veže uz procese donošenje odluka te njihovu potencijalnu kvalitetu 
i brzinu. Impulzivnost se promatra i u kontekstu kupovnog ponašanja (vidjeti 
Clover, 1950; West, 1951; Stern, 1962; Rook, 1987; Peck i Childers, 2006). 
Impulzivni financijski izbori mogu se pripisati odgođenom diskontiranju, koje 
Mazur (1987) i Odum (2011) opisuju kao smanjenje vrijednosti ishoda ovisno o 
povećanju odgode primitaka tih ishoda. Dickman (1990, 1993) navodi kako 
inhibicija, koja se manifestira kao nedostatak pažnje, uzrokuje impulzivnost. 
Bashar i Saraswat (2020) navode kako razni faktori utječu na odluku impulzivnog 
kupovnog ponašanja poput hedonične motivacije, dok prethodna iskustva imaju 
medijatorsku ulogu u lojalnosti prema brendu. Lusardi, Mitchell i Curto (2010) 
navode kako impulzivni financijski izbori na kraju uzrokuju štetni ishod na buduću 
financijsku stabilnost. Dok su dosadašnja istraživanja ukazala na povezanost 
financijske edukacije i odgođenog diskontiranja (Meier i Sprenger, 2013; Black i Rosen, 
2011), DeHart et al. (2016) pokazali su da financijsko obrazovanje može smanjiti 
odgođeno diskontiranje. Prema tome, financijsko opismenjavanje populacije može 
potencijalno pospješiti izglede za buduću financijsku stabilnost pojedinaca i društva. 

Posljednja kontrolna varijabla koju sagledavamo u modelu jest varijabla 
samouvjerenost pojedinca, kao karakterni aspekt pojedinca. Riječ uvjerenost odlazi 
od talijanske riječi fiducia, a koja je povezana s riječi fido te s grčkom riječi peitho 
(Rotenstreich, 1972: 348). Riječ fido podrazumijeva vjernost, a peitho uvjeravanje 
(Rotenstreich, 1972). Barbalet (1998) i Berger (1992) promatraju samouvjerenost 
kao prosudbu. Takva definicija implicira određenu razinu subjektivnosti. Neki 
autori promatraju samouvjerenost kao stupanj prosudbe ili izvjesnosti (vidjeti 
Krishnan i Smith, 1998; Petty , Brinol i Tormala, 2002; Siegrist, Gutscher i Earle, 
2005; Stajkovic, 2006; Vealey, 1986), dok drugi promatraju samouvjerenost kao 
evaluaciju (vidjeti Brewer, Sampaio i Barlow, 2005; Rotenstreich, 1972; Smith, 
2005; Stankov, Crawford, Lee i Paek, 2009). Earle (2009) promatra 
samouvjerenost kao uvjerenje, a Compte i Postlewaite (2004), Gueninif (2002) i 
Koehler (1991) promatraju samouvjerenost kao osjećaj, mišljenje i/ili ekspresiju. 
U literaturi nailazimo na dvije vrste samouvjerenosti – specifičnu i opću. Prema 
Oney i Oksuzoglu-Guven (2015), specifična samouvjerenost definira se kao 
samoizjavljena samouvjerenost osobe u sposobnosti u specifičnom kontekstu i trenutnom 
periodu. Opća samouvjerenost definira se kao samoizjavljena samouvjerenost neovisna o 
bilo kakvom specifičnom kontekstu (Lampert i Rosenberg, 1975). 

Chakrabarty, Chopin i Darrat (1998) promatraju varijablu 
samouvjerenosti kao prediktor za kupovno ponašanje i potrošnju kućanstva, dok 
Locander i Hermann (1979) argumentiraju da samouvjerenost utječe na traženje 
informacija pojedinaca. Yi i La (2003) promatraju samouvjerenost kao 
moderatorsku varijablu glede očekivanja, Sung i Choi (2010) uzimaju 
samouvjerenost kao prethodnik za vezivanje uz brend, dok Vealey (1986) uzima 
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samouvjerenost kao prediktor sportskog uspjeha. Prema Edward (2005), otpornost 
u stresnim okruženjima (poput poslovnih sastanaka) može pomoći pojedincima da 
razviju samouvjerenost kako bi ostvarili pozitivne ishode. Stoga se samouvjerenost 
može promatrati kao i faktor koji smanjuje utjecaje stresnih okruženja na pojedinca 
i njegovo donošenje odluka. Prema Vealy (1986), samouvjerenost nije stabilna 
tijekom vremena te je stoga možemo promatrati kao dinamični koncept, dok 
Guennif (2002) navodi kako se samouvjerenost može manifestirati u raznim 
magnitudama (npr. niska, srednja i visoka) tijekom vremena. Takvi navodi 
impliciraju da se samouvjerenost može mijenjati u vremenima i kontekstima. 
Samouvjerenost također možemo promatrati kroz aspekt uvjeravanja drugih, kao 
što Bandura (1977) i Chemers et al. (2000) argumentiraju da je samouvjerenošću 
moguće uvjeriti druge osobe da poduzimaju akcije, uključujući kupovne odluke. 
Prema tome, vrlo samouvjerene osobe trebale bi imati veću vjerojatnost na utjecaj 
mišljenja drugih osoba. Istraživanja (npr. Bandura, 1988; Luthans i Peterson, 2002; 
Schyns i Sczesny, 2010) ukazuju kako vođe u organizacijama imaju tendenciju biti 
više samouvjereni, imaju snažnija uvjerenja u vlastite sposobnosti i mišljenja, što 
im omogućava učinkovitije vođenje i upravljanje zaposlenicima. Prema Koriat, 
Lichtenstein i Fischoff (1980), ljudi su često previše samouvjereni u evaluaciji 
točnosti vlastitog znanja. Ayaa, Peprah, Mensah, Owusu-Sekyere & Daniel (2022) 
naglašavaju opasnost od pretjerane samouvjerenosti pri donošenju ulagačkih 
odluka koje često rezultiraju gubicima za neiskusne ulagače. Potrošači s višom 
razinom specifične samouvjerenosti (percipirane sposobnosti) proživljavat će 
neizvjesne situacije s manje anksioznosti (Spielberger, 1972). Locander i Hermann 
(1979) navode da specifična samouvjerenost ima značajan utjecaj na traženje informacija.  

Sukladno s dosadašnjom diskusijom i iznesenim hipotezama, u Prikazu 1 
navodimo testirani model: 

 
Prikaz 1. Model koji se temelji na hipotezama 

 

3. REZULTATI ISTRAŽIVANJA 
Istraživanje je provedeno na generaciji Z u Republici Hrvatskoj koristeći 

se online upitnikom (n = 424), distribuiran na sveučilišta u RH, kao i na Facebook 
oglasima usmjerenima prema generaciji Z. Ukupno je 500 upitnika popunjeno, ali 
je 76 isključeno iz daljnje analize zbog nedovršenosti. Za analizu koristili smo se 
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modeliranjem strukturnih jednadžbi metodom najmanjih kvadrata, korištenjem 
softverskim alatom SmartPLS. Na temelju Cude et al. (2006) mjerili smo 
financijsku pismenost i spremnost na učenje o financijama, dok smo sklonost 
poduzetništvu i ulaganju u vrijednosne papire mjerili sukladno s Liñán i Chen 
(2009), uz prilagodbu kontekstu istraživanja. Utvrdili smo valjanost i pouzdanost 
ljestvica na temelju preporuka Hair et al. (2019) te Hair et al. (2017), kao i 
nepostojanje problema multikolinearnosti na temelju preporuka Hair et al. (2019). 
Testiranje hipoteza izvršeno je korištenjem samodopunjavanjem (engl. 
bootstrapping), uz 500 uzorkovanja. 

Tablica 1 

Pokazatelji prikladnosti modela 
 

Saturated Model Estimated Model 
SRMR 0.056 0.093 
d_ULS 0.286 0.791 
d_G 0.133 0.176 
Chi-Square 313.978 393.371 
NFI 0.739 0.673 

 

U Tablici 2 prikazani su beta koeficijenti i standardne devijacije. Linije 
navode nezavisne i kontrolne varijable, dok svaki od modela sagledava pojedinu 
zavisnu varijablu modela. 

Tablica 2 

Koeficijenti utjecaja 

 Spremnost na 
učenje o financijama 

Sklonost 
poduzetništvu 

Sklonost ulaganju u 
vrijednosne papire 

Financijska pismenost 0.304*** 
(0.078) 

0.258*** 
(0.075) 

0.280*** 
(0.074) 

Percipirana vlastita 
neimaština 

0.032 
(0.068) 

0.184* 
(0.087) 

0.085 
(0.087) 

Spremnost na učenje o 
financijama  0.091 

(0.059) 
0.141** 
(0.052) 

Averzija prema riziku  -0.222** 
(0.076) 

-0.231*** 
(0.066) 

Impulzivnost  0.117 
(0.066) 

0.144* 
(0.067) 

Samouvjerenost  0.150* 
(0.071) 

0.003 
(0.064) 

Spol 0.074 
(0.047) 

0.018 
(0.039) 

-0.122** 
(0.038) 

 

Tablica prikazuje koeficijente i standardnu devijaciju (u zagradi), 
signifikantnost je prikazana: * p < 0,05; ** p < 0,01; *** p < 0,001. 

U Tablici 3 prikazani su ukupni utjecaji na svaku od zavisnih varijabli modela. 
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Tablica 3 

Ukupni utjecaji 

 Spremnost na  
učenje o financijama 

Sklonost  
poduzetništvu 

Sklonost ulaganju u 
vrijednosne papire 

Financijska pismenost 0.304*** 
(0.078) 

0.285*** 
(0.074) 

0.323*** 
(0.073) 

Percipirana vlastita neimaština 0.032 
(0.068) 

0.187* 
(0.090) 

0.090 
(0.091) 

Spremnost na učenje o 
financijama  0.091 

(0.059) 
0.141** 
(0.052) 

Averzija prema riziku  -0.222** 
(0.076) 

-0.234*** 
(0.066) 

Impulzivnost  0.117 
(0.066) 

0.144* 
(0.067) 

Samouvjerenost  0.150* 
(0.071) 

0.003 
(0.064) 

Spol 0.045 
(0.047) 

-0.053 
(0.047) 

-0.183*** 
(0.045) 

 

Tablica prikazuje ukupni izravni i neizravni utjecaj i standardnu 
devijaciju, signifikantnost je prikazana: * p < 0,05; ** p < 0,01; *** p < 0,001. 

Rezultati pokazuju da financijska pismenost značajno utječe i na sklonost 
poduzetništvu (β = 0,258, sig = 0,001) i na sklonost ulaganju u vrijednosne papire 
(β = 0,280, sig = 0,000). Stoga rezultati potvrđuju H1a i H2a, čime se pokazuje 
važnost razvoja financijske pismenosti kako bi se povećala sklonost stanovništva 
da prihode ostvaruje poduzetništvom i/ili ulaganjem u vrijednosne papire.  

Spremnost na učenje o financijama ima pozitivan utjecaj na sklonost 
ulaganju u vrijednosne papire (β = 0,141, sig = 0,006), čime se potvrđuje H2b, ali 
ne i na sklonost poduzetništvu (β = 0,091, sig = 0,121), čime se odbacuje H1b. 
Dakle, osobe koje se više žele educirati o financijama to rade s namjerom da 
sudjeluju više na tržištu kapitala. Navedeno može biti rezultat toga što su suvremeni 
financijski proizvodi i usluge izrazito složeni te traže samostalno učenje prije no 
što se osoba odluči na investiciju. Dodatno, s obzirom na postojanje izrazito široke 
ponude, proučavanjem i učenjem o različitim specifičnim financijskim 
proizvodima/uslugama, osoba može identificirati i odabrati one koji joj pružaju 
omjer željenog rizika i povrata. Tako samostalno učenje ne odvraća od investicije, 
već omogućava informiraniju odluku i bolje usklađivanje investicije s 
očekivanjima pojedinca, čime se dodatno povećava vjerojatnost ulaganja. S druge 
strane, učenje o specifičnim rizicima poduzetničkog pothvata ograničava pojedinca 
da pokrene poduzetničke aktivnosti (Buchdadi et. al., 2020) jer poduzetništvo često 
traži vjerovanje povrh logičkog zaključka (William i Douglas, 2011). Stoga, dok 
manji poduzetnički pothvati mogu biti potaknuti detaljnim učenjem o financijskim 
aspektima projekta, detaljno učenje o financijskim aspektima radikalnijih 
poduzetničkih pothvata često može obeshrabriti poduzetnika.  
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Dodatno, rezultati pokazuju da financijska pismenost pozitivno utječe na 
spremnost na učenje o financijama (β = 0,304, sig = 0,000), tj. da osobe koje su 
financijski pismenije više prepoznaju potrebu za daljnje učenje o financijama. 
Navedeno je obrnuto od očekivanja da bi osobe niže financijske pismenosti bile 
spremne učiti o financijama. Dakle, osnovna razina financijske pismenosti nužna 
je kako bi osoba uopće imala namjeru učiti dodatno o financijama, što naglašava 
važnost ulaganja u osnovnu razinu financijske pismenosti mladih generacija. 

Kada se sagledaju kontrolne varijable, percepcija vlastite neimaštine 
nema utjecaj na spremnost na učenje o financijama (β = 0,032, sig = 0,677), što je 
obrnuto od očekivanja jer bi se očekivalo da bi neimaština potaknula osobe da se 
žele više informirati i učiti o tome kako riješiti problem neimaštine. Ovo dodatno 
ističe važnost stvaranja osnovne razine financijske pismenosti mladih generacija 
koje čak niti neimaština neće potaknuti na samostalno učenje o financijama. 
Dodatno, percipirana vlastita neimaština ima pozitivan utjecaj na sklonost 
poduzetništvu (β = 0,184, sig = 0,036), ali nema statistički značajan utjecaj na 
sklonost ulaganju u vrijednosne papire (β = 0,085, sig = 0,330). Dakle, neimaština 
neće potaknuti iznalaženje rješenja za vlastitu neimaštinu ulaganjem u vrijednosne 
papire (zbog neimanja financijskih resursa za ulaganje), dok će potaknuti osobu na 
poduzetništvo kao mogući izlaz iz percipirane neimaštine (pod pretpostavkom da 
za poduzetništvo financijski resursi nisu jedini ključan čimbenik). 

Kada se sagledaju ostale kontrolne varijable, pokazuje se statistički 
značajan i negativan utjecaj averzije prema riziku i na sklonost poduzetništvu (β = 
-0,222, sig = 0,004) i na sklonost ulaganju u vrijednosne papire (β = -0,231, sig = 
0,000). Impulzivnost ima pozitivan utjecaj na sklonost ulaganju u vrijednosne 
papire (β = 0,144, sig = 0,033), dok ima nesignifikantan utjecaj na sklonost 
poduzetništvu (β = 0,117, sig = 0,077), implicirajući da će se impulzivne osobe 
prije odlučivati na ulaganje u vrijednosne papire, što je jednostavnije realizirati, 
nego u pokretanje poduzetničkog pothvata koji zahtijeva dugoročan fokus. Naime, 
pokretanje poduzetničkog pothvata, osim sklonosti, zahtijeva i značajan rad, zbog 
čega impulzivnost može imati samo ograničen učinak, dok je ulaganje u 
vrijednosne papire puno jednostavnija i kratkoročna aktivnost na koju impulzivnost 
može imati snažniji učinak. Vezano uz varijablu samouvjerenost, rezultati 
pokazuju da ima signifikantan pozitivan učinak na sklonost poduzetništvu (β = 
0,150, sig = 0,036), dok nema statistički signifikantan utjecaj na sklonost ulaganju 
u vrijednosne papire (β = 0,003, sig = 0,964). Navedeno implicira da su osobe s 
višom razinom samouvjerenosti spremnije pokrenuti poduzetnički pothvat, dok 
samouvjerenost nije ključan aspekt za spremnost na ulaganje u vrijednosne papire. 

Na kraju, spol ne pokazuje signifikantan učinak na sklonost poduzetništvu 
(β = 0,018, sig = 0,655), dok ima statistički signifikantan utjecaj na sklonost 
ulaganju u vrijednosne papire (β = -0,122, sig = 0,001). Navedeni rezultati 
impliciraju veću sklonost muškaraca prema ulaganju u vrijednosne papire te podjednaku 
sklonost muških i ženskih ispitanika za pokretanje poduzetničkog pothvata. 



EKON. MISAO I PRAKSA DBK. GOD XXXI. (2022.) BR. 2. (569-599)                               G. Vlašić et al: FINANCIJSKA PISMENOST... 

585 

4. ZAKLJUČNA RAZMATRANJA I OGRANIČENJA 
ISTRAŽIVANJA 
Iako istraživanje ima određena ograničenja, koja primarno proizlaze iz 

karakteristika uzorka, rezultati su indikativni i pokazuju nekoliko važnih 
implikacija za teoriju i praksu. Prva je implikacija o važnosti zasebnog 
sagledavanja varijabli trenutačne financijske pismenosti i spremnosti na učenje o 
financijama. Naime, dok financijska pismenost ima pozitivan utjecaj i na sklonost 
poduzetništvu i na sklonost ulaganju u vrijednosne papire, spremnost na učenje o 
financijama vodit će većoj sklonosti ulaganju u vrijednosne papire, ali ne i većoj 
sklonosti poduzetništvu. Veća spremnost na samostalno učenje potiče pojedinca na 
detaljnije izučavanje financijskih aspekata investicije, što može obeshrabriti 
poduzetničke namjere, koje ponekad traže i vjerovanje u poduzetnički pothvat 
unatoč mogućim financijskim rizicima. Zasebnim sagledavanjem ovih dviju 
varijabli jasno je da je nužno potrebna općenita financijska pismenost kako bi se 
osoba uopće odlučila pokrenuti vlastiti poduzetnički pothvat ili investirati u 
vrijednosne papire, no individualno proaktivno učenje usmjereno je na dublje 
izučavanje financijskih tema koje omogućavaju bolje razumijevanje mogućnosti 
ulaganja između preddefiniranih opcija (što je slučaj s investicijama u vrijednosne 
papire), dok utječe na percepciju dodatnih mogućih rizika u kontekstu manje definiranih 
opcija (tzv. ambiguity), što je slučaj s pokretanjem poduzetničkog pothvata.  

Istraživanje je potvrdilo izuzetnu važnost financijske pismenosti, koja 
proizlazi i iz činjenice da financijska pismenost povećava spremnost osobe i za 
poduzetništvo i za ulaganje u vrijednosne papire. Stoga je financijsko 
opismenjavanje potrebno kako bi potaknulo investicije ljudi ili u vlastite 
poduzetničke projekte ili u postojeće organizacije, a time će imati učinak i na 
smanjivanje ovisnosti osoba o zaradi samo od vlastitog rada te, očekivano, i učinak 
na opće blagostanje. Dodatno, istraživanje je pokazalo da sama spremnost osobe 
na samostalno učenje o financijama zahtijeva određenu razinu financijske 
pismenosti. U tom smislu, što je veća financijska pismenost osobe, to će ona biti 
spremnija samostalno dalje učiti. Stoga, nužna je intervencija države kako bi 
osigurala dovoljnu razinu financijske pismenosti, nakon koje bi pojedinci tek mogli 
razviti svoju osobnu spremnost za daljnje učenje. Bez ostvarivanja inicijalne razine 
financijske pismenosti, osobe neće niti percipirati važnost daljnjeg učenja i 
stjecanja daljnje ekspertize u interesnom području. 

Kada se sagledaju kontrolne varijable, rezultati pokazuju da ispitanici vide 
svojevrstan izlaz iz neimaštine u poduzetništvu, više nego u sudjelovanju na tržištu 
kapitala, uz podjednaku orijentiranost muškaraca i žena na poduzetništvo te veću 
spremnost muškaraca na ulaganje u vrijednosne papire. Sklonost poduzetništvu bit 
će izraženija u samouvjerenih osoba, implicirajući složenost odluke i procesa te 
potrebu da osoba nadiđe objektivne evaluacije i donese odluku unatoč percipiranim 
objektivnim rizicima. S druge strane, impulzivnije osobe bit će spremnije ulagati u 
vrijednosne papire, implicirajući veću jednostavnost odluke i procesa ulaganja u 
vrijednosne papire u odnosu na samo pokretanje vlastitog poduzetničkog pothvata. 
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U konačnici, istraživanje pokazuje važnost ulaganja u financijsku 
pismenost, barem do određene razine nakon koje osobe dovoljno razumiju da su 
spremne i da se mogu samostalno odlučiti na daljnje učenje o financijama. Bez 
inicijalnog obrazovanja u području financija osobe se neće samostalno educirati u 
području, a manjak financijske pismenosti rezultirat će manjom spremnošću za 
alternativnim izvorima prihoda (poduzetništvo i sudjelovanje na tržištu kapitala), 
ostavljajući prihod od rada kao osnovni način ostvarivanja prihoda. 

Ograničenja istraživanja proizlaze prvenstveno iz karakteristika uzorka 
koji je proizašao iz jedne države (Republika Hrvatska) na uzorku generacije Z. 
Navedeno predstavlja ograničenje istraživanja, iako literatura ističe da su 
pripadnici generacije Z međusobno slični u različitim kulturama (Lifinstev et al., 
2019). Budući da se uzorak prikupljao među studentima sveučilišta u RH, kao i na 
Facebook oglasima usmjerenima prema generaciji Z, moguće je da postoji 
pristranost uzorka zbog osoba koje su bile spremne popuniti upitnik koji im je 
upućen na sveučilištu ili koji su vidjeli na Facebooku. Ograničenje istraživanja 
može proizlaziti i iz mogućeg shvaćanja pitanja. Iako smo predtestirali upitnik kako 
bi ispitanici razumjeli koncepte o kojima ih se pita, moguće je da je među 
ispitanicima bio određen broj onih koji su drugačije shvatili pitanja. Također, u 
ovom istraživanju fokusiramo se na dva važna aspekta na koja financijska 
pismenost utječe – spremnost pojedinca da investira u novo poduzeće (tj. 
poduzetništvo) i spremnost da investira u postojeće poduzeće (tj. vrijednosni 
papiri). Iako je fokus ovog rada na sklonostima prema investicijama, ograničenje 
proizlazi iz nesagledavanja moguće šire slike koja bi obuhvaćala i štednju (koja je 
djelomično uključena u konceptu percipirane neimaštine). Financijska će pismenost i u 
budućnosti zasigurno biti predmetom brojnih istraživanja kako bi se identificirali ključni 
elementi za postizanje nužne razine financijske pismenosti, a koja će omogućiti 
pojedincima daljnje učenje fokusirano na ostvarenje vlastitih financijskih ciljeva. 
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THE ROLE OF FINANCIAL LITERACY AND 
WILLINGNESS TO LEARN FINANCE IN DRIVING GEN-
Z PROPENCITY TOWARD ENTREPRENEURSHIP AND 
INVESTEMENTS IN SECURITIES 
 
Abstract 
Research on financial literacy has grown significantly in the last 10 years as a direct 
result of a global financial crisis (Fessler et al., 2020). It has predominantly focused on 
an individual's current level of literacy and the factors that influence it, as well as the 
positive effects of higher levels of financial literacy. In addition to the concept of financial 
literacy, the focus of this research is on the willingness to learn about finance, which 
implies the individual's proactivity in acquiring additional knowledge in finance. Thus, in 
addition to static perspective through financial literacy, proactivity and future learning 
propensity have been considered. The research focuses on the effects of these concepts on 
the investment intentions of generation-Z, in terms of starting their own entrepreneurial 
project (which represents an investment in a new company) and investing in securities 
(which represents an investment in an existing company). The results show the 
importance of financial literacy for the propensity of Generation-Z towards 
entrepreneurship, as well as toward their propensity to invest in securities. On the other 
hand, the willingness to learn about finance has a positive influence on the propensity to 
invest in securities, but it has no influence on the propensity of generation-Z toward 
entrepreneurship. The above has clear implications for the importance of investing in 
financial literacy to the minimum required level, in order to provide the new generations 
with the necessary knowledge to participate as investors in a new company (tendency to 
entrepreneurship) and existing companies (tendency to invest in securities). 
Keywords: financial literacy, learning in finance, entrepreneurship, capital markets 
JEL classification: A20, J13, D14, G53, I20






