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1. UVOD

1.1. Problem istrazivanja

Financijska pismenost je tema koja svoju popularnost uziva kroz zadnje desetlje¢e te Ce
Jedinstvena definicija za pojam financijske pismenost ne postoji. Veliki broj autora iskazao je
zanimanje za proucavanje fenomena financijske pismenosti te dao doprinos njenoj definiciji.
Tako Gathergood (2012: 590) definira financijsku pismenost kao pojedin¢evu sposobnost za
prepoznavanjem i razumijevanjem financijskih podataka i koncepata.

Vaznost financijske pismenosti za pojedinca je ocekivano velika, jer korisnik financijske
usluge koji je financijski pismeniji ima veéu mogucénost donosenja ispravnih odluka vezanih
za ulaganje osobnih sredstava i ostvarivanje veceg prinosa, u usporedbi s potrosacima koji
nemaju odgovaraju¢u razinu financijske pismenosti. Financijska pismenost potencijalno
utjece i na toleranciju prema riziku kada je rije¢ o osobnim financijama, odnosno financijska
pismenost trebala bi omoguditi pojedincu da bolje procjenjuje i upravlja financijskim
rizicima. U skladu s navedenim, problem koji se istrazuje u zavr§nom radu jest utvrditi kakva

je veza izmedu financijske pismenosti i sklonosti riziku.

1.2. Ciljevi rada

Cilj je zavr$nog rada dati pregled literature o financijskoj pismenosti i sklonosti riziku.

Takoder, cilj je zavrSnog rada empirijski utvrditi kako financijska pismenost utjeCe na

toleranciju prema riziku (na temelju anketnog istrazivanja), odnosno utvrditi uzrokuje li

financijska pismenost manju ili vecu toleranciju prema riziku kod pojedinca.

1.3. Metode rada

Kako bi se postigli zadani ciljevi, u radu se koriste odgovarajuce istrazivacke metode. Tako se

u teorijskom dijelu zavr$nog rada koriste sljede¢e metode (Zelenika, 2000: 323-339):



Metoda analize: predstavlja istrazivatku metodu kojom se slozeni pojmovi, sudovi i
zakljuci rasclanjuju na jednostavnije dijelove te se posebno izucavaju u odnosu na
druge dijelove s ciljem objaSnjavanja stvarnosti.

Metoda sinteze: ovom se metodom jednostavne misaone tvorevine sastavljaju u
slozenije 1 jo§ sloZenije, povezuju¢i izdvojene elemente, pojave 1 procese u
jedinstvenu cjelinu.

Metoda indukcije: na temelju posebnih ili pojedinacnih c¢injenica dolazi se do
zakljucka o opéem sudu, a od zapazanja konkretnih pojedinacnih €injenica do opcih
zakljucaka.

Metoda dedukcije: metoda kojom se iz op¢ih sudova izvode posebni, a iz opcih
postavki dolazi do pojedinac¢nih zakljucaka.

Metoda kompilacije: istrazivacka metoda koja predstavlja preuzimanje tudih rezultata
istrazivanja.

Metoda komparacije: metoda kojom se usporeduju iste ili srodne ¢injenice, pojave,
procesi i odnosi.

Metoda deskripcije: istrazivacka metoda kojom se jednostavno opisuju ili ocrtavaju

¢injenice, procesi, odnosi i veze, ali bez znanstvenog tumacenje podataka.

Uz navedene metode u empirijskom dijelu zavrSnog rada koriste se sljede¢e metode

(Zelenika, 2000: 341-366):

Metoda anketiranja: metoda kojom se na temelju anketnog upitnika istrazuju i
prikupljaju podaci, informacije, stavovi te misljenja o predmetu istrazivanja. Anketa
se provodila online putem Google obrasca. Ispitivanju je pristupilo 150 ispitanika s
podruéja Sibensko — kninske i Splitsko — dalmatinske Zupanije. Vremenski period za
ispunjavanje ankete je bio aktiviran u viSe navrata i to od 19. svibnja 2021. do 24.
travnja 2022. godine.

Statisticke metode: metode kojima se analiziraju pojave u okolini tako da se pomoc¢u

grafikona i izracunatih pokazatelja otkrivaju njihove strukture, karakteristike i odnosi.



1.4. Struktura rada

Zavrsni rad sadrzi pet poglavlja. Prvo poglavlja rada odnosi se na uvod u kojem se analiziraju
problem istrazivanja rada, ciljevi rada, metode koje se koriste u istrazivanju te struktura rada.
Drugo poglavlje sadrzi teorijski dio rada u kojem se definiraju osnovna polaziSta financijske
pismenosti. U tre¢em poglavlju zavrSnog rada analiziraju se mjerenje i odrednice sklonosti
riziku. Cetvrto poglavlje zavrinog rada obuhvac¢a empirijsko istraZivanje utjecaja financijske
pismenosti na sklonost riziku. Peto poglavlje zavrSnog rada sadrzi zaklju€ak u kojem se
sazimaju najvaznije Cinjenice istaknute u radu te se donose odredene spoznaje o utjecaju

financijske pismenosti na sklonost riziku.



2. OSNOVNA POLAZISTA FINANCIJSKE PISMENOSTI

Prije nego bude rije¢i o temeljnim aspektima financijske pismenosti, tj. nainima njezina

mjerenja te efektima, potrebno je odrediti sam pojam financijske pismenosti.

2.1. Definicija financijske pismenosti

Jedan od najvaznijih koraka u covjekovoj razvojnoj putanji jest pismenost, odnosno
pojedinCeva sposobnost Citanja i pisanja s razumijevanjem. Danas se sve viSe govori o
financijskoj pismenosti jer je to tema koja privlaci brojne autore nakon globalne financijske
krize. Naime, pismenost danas vise nije jednoznacan pojam, odnosno pojam koji je ogranicen
na pojedincevu sposobnost Citanja i pisanja, ve¢ se njegovo znacenje mijenja u skladu s
razvojem informacijske tehnologije i civilizacijskog napretka. Danas pojam pismenosti
obuhva¢a kontinuum ucenja koji pojedincu omogucuje razvijanje znanja, potencijala i
vjestina s ciljem pripadanja i sudjelovanja u odredenoj zajednici, ali i opéenito u suvremenom
drustvu. Pojam financijske pismenosti poceo se koristiti jo§ pedesetih godina proslog stoljeca
kada su ekonomija, osobne financije i sli¢ne teme koje se odnose na obrazovanje potrosaca
ukljuecene u obrazovni kurikulum u SAD-u (Bernheim i sur., 2001: 435). Interes za
financijsku pismenost porastao je nakon globalne financijske krize koja je svijet pogodila
2008. godine. Naime, tada je do izrazaja doslo nedovoljno financijsko znanje pojedinaca te se
upozorilo na neadekvatno donosenje financijskih odluka. Tako je veliki dio odgovornosti bio
na financijskim institucijama, istrazivanja gospodarskih kretanja provedenih u svijetu
pokazala su da je jedan od uzroka financijske krize 2008. godine, posebno u SAD-u, bio
nedostatak financijske pismenosti kod pojedinaca (Chlouba 1 sur., 2011: 370).

Ne postoji opceprihvaéena definicija financijske pismenosti. Stoga se u strucnoj literaturi
navode razli¢ite definicije te pristupi koji se koriste u mjerenju financijske pismenosti.
Gathergood (2012: 590) odreduje financijsku pismenost kao sposobnost pojedinca za
prepoznavanje i razumijevanje financijskih podataka i koncepata. Dakle, posjedovanje visoke
razine financijske pismenosti potrosac¢u omogucava da svoje osobne financije Sto bolje
kontrolira i iskoristi u financijskom svijetu. Prema Kefeli (2011: 3700) financijska pismenost

podrazumijeva ,razumijevanje financijskih koncepata i sposobnost pojedinca da donosi



racionalne financijske odluke o ulaganju, Stednji, upravljanju budzetom*. Wortington (2006:
62) razlikuje financijsku pismenost prilikom upravljanja osobnim financijama od financijske
pismenosti kod upravljanja poslovanjem poduzeca isti¢u¢i da potonja obuhvaca posjedovanje
znanja ¢lanova drustva i menadzmenta poduzeca o financijskim izvjestajima te posjedovanje
vjestina za upravljanje poduze¢em. Medu domacim autorima istice se definicija financijske
pismenosti koju donosi Cvrlje. Prema Cvrlje (2014: 22) financijska pismenost je pojedincevo
znanje o financijskim konceptima, proizvodima i matematickim vjeStinama te pojedinceva
sposobnost koja je nuzna s ciljem poduzimanja financijskih aktivnosti.

Ipak, u stru¢noj je literaturi najvise prihvacena definicija financijske pismenosti koju je 2005.
godine donio OECD. Prema toj se definiciji financijska pismenost odreduje kao ,,proces u
kojem financijski potroSaci/ulagaci poboljSavaju svoje razumijevanje financijskih proizvoda 1
koncepata te putem informacija, uputa i/ili objektivnih savjeta razvijaju potrebne vjestine i
sigurnost kako bi postali svjesniji financijskih rizika i prilika, kako bi mogli donositi
utemeljene odluke, kako bi znali gdje se obratiti za pomo¢ te kako bi poduzimali druge
ucinkovite mjere za poboljSanje svoje financijske dobrobiti“ (OECD, 2005: 13). U drugoj
publikaciji, to¢nije u publikaciji iz 2015. godine, OECD definira financijsku pismenost kao
,kombinaciju informiranosti, znanja, vjestina, stavova i ponasanja potrebnih za donoSenje
ispravnih financijskih odluka koje u konacnici donose individualnu financijsku dobrobit te se
odnosi na znanje, stavove i ponasanja prema novcu pojedinaca“ (Vehovec i sur., 2015: 55). U
tim OECD-ovim definicijama vidljivo je naglaSavanje uputa, informacija i savjeta, odnosno
prikupljanje i analiziranje Ccinjenica te usvajanje vjeStina i1 sposobnosti nuznih za
razumijevanje financijskih pojmova i donosSenje adekvatnih financijskih odluka.

Bez obzira na to koja se definicija financijske pismenosti upotrebljava, sve se definicije tog
pojma temelje na poznavanju osnovnih financijskih koncepata, razumijevanju financijskih
proizvoda i usluga te efikasnom upravljanju osobnim financijama i koristenim financijskim
proizvodima i uslugama (Europski parlament, 2015: 2).

Unato¢ tome $to se u novije vrijeme prepoznala vaznost financijske pismenosti, u stru¢noj se
literaturi 1 dalje nedovoljno paznje posvecuje razgrani¢avaju pojmova financijske pismenosti,
financijskog znanja 1 financijskog obrazovanja, odnosno ti se pojmovi nerijetko
upotrebljavaju kao sinonimi (Hung i sur., 2009: 8). Zbog ¢injenice da ne postoji jedinstvena i
opceprihvacena definicija financijske pismenosti i precizna koncepcija njezina mjerenja
usuglaSena u brojnim drzavama, postoje odredeni problemi u utvrdivanju financijske

pismenosti, odnosno njezine razine u razli¢itim drzavama, utvrdivanju moguénosti



poboljsanja financijske pismenosti te njezinog eventualnog utjecaja na financijsko blagostanje

(Huston, 2010: 305).

2.2. Mjerenja financijske pismenosti

Kako je napomenuto, istrazivaci koriste razlic¢ite nacine za mjerenje financijske pismenosti.
NajceSc¢e se financijska pismenost mjeri na razini jedne drzave u usporedbi s rezultatima
financijske pismenosti drugih drzava, pri ¢emu razina financijske pismenosti ovisi o
pozicijskoj eksternaliji (Vehovec 1 sur., 2015: 55). Takav pristup u mjerenju financijske
pismenosti moZe rezultirati boljim razumijevanjem gospodarstva odredene drzave, njezinog
stanja, ukazati na vaZnost financijske pismenosti i ponuditi odgovore na pitanje kako
poboljsati financijsku pismenost i osvijestiti potrosaca o vaznosti financijske pismenosti.

U istrazivanjima je moguce mjeriti i razinu financijske pismenosti, pri ¢emu je potrebno
odrediti niZu, srednju i viSu razinu financijske pismenosti. U mjerenju financijske pismenosti
kao nezavisne varijable mogu se koristiti odredena socio-demografska obiljezja ispitanika,
socio-kulturoloska obiljezja, ekonomsko okruzenje, zakonodavni okvir itd. (Vehovec i sur.,
2015: 55).

Financijska pismenost moze se mjeriti i unutar iste drzave, i to unutar razdoblja od tri do pet
ili viSe godina. Pritom polozaj neke drzave moze biti bolji ili gori u usporedbi s polozajem
drugih drzava (kada se mjeri financijska pismenost u vise drzava), odnosno bolji ili gori u
usporedbi s pomakom koji je zabiljezen unutar odredene drzave protekom vremena (Vehovec
isur., 2015: 55).

OECD je najviSe mjerio financijsku pismenost u sklopu programa PISA (engl. Programme
for International Student Assessment), pri ¢emu se koristi OECD-ov upitnik mjerenja
financijske pismenosti (OECD INFE, 2011: 10-27). U sklopu redovitog PISA istrazivanja je u
Republici Hrvatskoj 2012. godine prvi put mjerena financijska pismenost, i to medu
petnaestogodi$njacima (Bras Roth i sur., 2014; prema Vehovec i sur., 2015: 56). OECD-ov
upitnik u mjerenju financijske pismenosti koriste i drugi istrazivaci. Prilikom kreiranja
upitnika kojim se mjeri financijska pismenost treba imati na umu elemente koji kod
pojedinaca utjeCu na donoSenje financijskih odluka (Ministarstvo financija RH, 2015).

Cimbenici bitni za donogenje takvih odluka prikazani su na slici 1.
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Slika 1. Cimbenici koji utje€u na financijsku pismenost
Izvor: Zali¢, Z. (2016). Doprinos financijske pismenosti uspjesnosti hotelskog poslovanja (diplomski
rad). Split: Ekonomski fakultet Sveucilista u Splitu, str. 23.

Na temelju slike 1 vidljivo je da na financijsku pismenost utjeCu razni osobni ¢imbenici, kao
Sto su zivotno iskustvo, znanje i vjeStine, motivacija 1 vrijeme te stavovi i emocije, kao i
brojni vanjski utjecaji, poput socio-kulturoloskih ¢imbenika, dostupnosti proizvoda i usluga,
uvjeta prodaje te ekonomskog okruzenja i regulatornog okvira.

Najcesca pitanja koja se koriste za mjerenje ,,znanja“ iz podrucja financijske pismenosti jesu
pitanja o inflaciji, obveznicama, kreditima, pitanja vezana za jednostavni i slozeni kamatni
racun itd. Pitanja kojima se mjere ,stavovi“ i ,,ponasanja“ pojedinaca kada je rije¢ o
financijama mijenjaju se ovisno o tome §to se Zeli istraziti. NajceS¢e se stavovi i ponaSanja
pojedinaca kada je rije¢ o financijskim rezultatima mjere pitanjima koja se odnose na
investiranje, zaduZenja, Stednju i sl. OECD u svojem izvjes¢u iz 2005. godine, u kojem nastoji
odgovoriti na pitanje kako poboljsati mjerenje financijske pismenosti, istice da su ,,objektivna
pitanja o financijskoj pismenosti bolji nac¢in mjerenja financijske pismenosti nego ankete koje
traze od ispitanika da sami procjene svoje razumijevanje financijskih pitanja, medutim,
usporedba subjektivnih ocjena i objektivnog poznavanja financijskih pitanja, moZze razotkriti
kreatorima politike, gdje je najvece odstupanje izmedu onoga $to ljudi vjeruju da znaju i Sto
zapravo znaju* (ASIC13, 2011: 11-12).

Moze se zakljuciti da mjerenje financijske pismenosti obuhvaca postojece znanje te stavove i
ponaSanja gradana prema novcu, odnosno njihovu sposobnost da znanje koje posjeduju

primijene kako bi donijeli adekvatne odluke koje se odnose na upravljanje vlastitim

7



financijama 1ili financijama svojeg poduzeca. Samim time financijska pismenost je vazna za

upravljanje osobnim i poslovnim financijama.

2.3. Elementi i struktura financijske pismenosti

U literaturi postoje razlike po pitanju elemenata financijske pismenosti. Tako Barbi¢ i Luci¢
(2018: 1) navode da se financijska pismenost sastoji od financijskog znanja i1 financijskih
vjestina (slika 2). Pritom se pod financijskim znanjem podrazumijeva usvajanje teorijskog 1
prakticnog znanja. Financijsko znanje omogucuje pojedincu donoSenje adekvatnih
financijskih odluka, a time se utjeCe na uspostavljanje ucinkovitog financijskog trzista.
Nasuprot pojedincima koji posjeduju financijsko znanje nalaze se pojedinci koji ne posjeduju
znanje potrebno za donoSenje dobrih financijskih odluka, a samim time povecava se rizik od
financijske nesigurnosti i siromastva kod takvih pojedinaca. Pod financijskim vjeStinama,
pak, podrazumijeva se ufinkovita primjena steCenog financijskog znanja te samopouzdanje
koje pojedinac ima tijekom donoSenja financijskih odluka i poduzimanja aktivnosti koje su u
skladu s njegovom odlukom. Medu financijskim se vjeStinama posebno naglaSava
pojedineva numericka pismenost jer se pokazalo da numericke vjestine omogucuju
pojedincima veée financijsko blagostanje u usporedbi s onim pojedincima ¢ije su numericke
sposobnosti slabije izraZzene. Dakle, financijsko znanje moze se poistovjetiti s pojedincevim

razumijevanjem, a financijske vjestine s koristenjem financijskih usluga.

Financijsko Financijske

Financijska

pismenost

znanje vjestine

Slika 2. Osnovni elementi financijske pismenosti

Izvor: Barbi¢, D. i Luci¢, A. (2018.) Financijska pismenost i odgovorna potrosnja u svakodnevnom Zivotu.

Zagreb: Narodne novine, str. 1.



Atkinson 1 Messy (2012: 10), pak, kao komponente financijske pismenosti navode financijsko
znanje, financijsko ponasanje te odnos pojedinca prema troSenju novca. Pritom je najvaznija

komponenta financijske pismenosti ponasanje potroSaca (slika 3).

Financijsko Financijsko Odnos prema Financijska pismenost
znanje ponasanje trosenju novca

33% 43% 24% 100%

Slika 3. Najc¢eSca struktura financijske pismenosti prema anketnim istraZivanjima

Izvor: HANFA (2015). Mjerenje financijske pismenosti i financijske ukljucenosti u Hrvatskoj, str. 6. (online).

Dostupno na: https://www.hanfa.hr/getfile.ashx/?fileld=43343 (8. travnja 2022.)

Upravo se tri predocene komponente financijske pismenosti naj¢esc¢e koriste u OECD-ovim
mjerenjima financijske pismenosti. Pritom se financijsko znanje, odnosno razumijevanje
osnovnih financijskih koncepata ispituje na temelju Cetiri zadatka i jednog pitanja, financijsko
ponasanje, odnosno savjesnost i metodi¢nost pri vodenju vlastitih financija na temelju 11
pitanja, a odnos prema novcu, odnosno tendencija troSenja novca nasuprot Stednje mjeri se na
temelju tri zadatka. Vidljivo je da financijsko znanje ¢ini 33% financijske pismenosti,
financijsko ponasanje 43%, a odnos prema troSenju novca preostala 24% (HANFA, 2015: 6).

Hung i suradnici (2009: 12) isticu Cetiri komponente financijske pismenosti, pridodajuci
znanju o financijama i financijskim vjeStinama percipirano znanje i financijsko ponasanje.
Izmedu tri istaknute komponente financijske pismenosti postoji logicka povezanost.
Financijsko znanje utjee na percipirano znanje i financijske vjestine, dok na financijsko
ponasanje utjecu i percipirano znanje, financijsko znanje i financijske vjestine. Ono §to se
stekne na temelju financijskog ponasanja povratnom se vezom vraéa financijskom znanju
(Hung 1 sur., 2009: 12-13). Povezanost Cetiri istaknute komponente financijske pismenosti

prikazana je slikom 4.
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Slika 4. Povezanost komponenti financijske pismenosti uz aspekt percipiranog znanja
Izvor: Krkalo, E. (2021). Analiza financijske pismenosti osnovnoskolaca u Krapinsko-zagorskoj zZupaniji

(diplomski rad). Zagreb: Ekonomski fakultet SveuciliSta u Zagrebu, str. 5.

Prema Dumitru-Cristian i Dornean (2012: 114) kategorije financijske pismenosti jesu
teorijska kategorija, aplikativna kategorija te kategorija svijesti o financijskoj pismenosti
(slika 5). Pritom se teorijska kategorija odnosi na definicije financijske pismenosti u kojima se
istice samo financijsko znanje te razumijevanje financijskih koncepata. Aplikativna kategorija
je u usporedbi s teorijskom kategorijom slozZenija jer se u definicije financijske pismenosti
ukljucuju 1 financijske vjestine, pa ta kategorija podrazumijeva da pojedinac uz financijsko
znanje posjeduje 1 sposobnosti primjenjivanja tog znanja u praksi. Slijedi kategorija svijesti o
financijskoj pismenosti koja je najslozenija jer osim teorijskog znanja i financijskih vjestina
obuhvaca svijest pojedinca o financijskoj pismenosti, to¢nije odnosi se na sposobnost
pojedinca da svjesno i promisljeno donosi financijske odluke te da prepozna posljedice kada
donese losu financijsku odluku.

Remund (2010: 270-282), pak, istice pet kategorija financijske pismenosti, odnosno isti¢e da
se financijska pismenost sastoji od financijskog znanja, odnosno poznavanja financijskih
koncepata, sposobnosti komuniciranja o tim konceptima, vjeStina upravljanja osobnim
financijama, vjeStina donoSenja adekvatnih financijskih odluka te sigurnosti prilikom

planiranja financijskih potreba za budu¢nost. Prema tome, vidljivo je da se u literaturi navode
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-----

financijske vjestine, financijsko ponasanje te odnos prema troSenju novca.

Kategorija svijesti
o financijskoj

pismenosti

Aplikativna

kategorija

Teorijska

kategorija

Slika 5. Kategorije financijske pismenosti

Izvor: izrada studentice prema Dumitru-Cristian, O. i Dornean, A. (2012). Defining and Measuring Financial
Literacy. New Evidence from Romanian’ Students of the Master in Finance. Scientific Annals of Economics and

Business, 59 (2), str. 114,

2.4. Financijska pismenost: determinante i efekti na osobne financije

Istrazivanja su pokazala da na financijsko ponasSanje utjeCu razne varijable (od socio-
demografskih do ekonomskih 1 psiholoskih) (Bahovec i sur., 2017: 2). Jedna od varijabli koja
zasigurno ima veliki utjecaj jest financijsko obrazovanje. Pritom se razlikuje formalno,
neformalno te informalno financijsko obrazovanje. Pod formalnim financijskim
obrazovanjem obuhvacéeno je stjecanje vjeStina i znanja u okviru sustava obrazovanja, od
osnovne razine sve do visokoSkolskog financijskog obrazovanja i poslijediplomskog studija iz
podru¢ja ekonomije i financija. Neformalno financijsko obrazovanje, pak, odnosi se na
organiziranu druStvenu djelatnost kojom se zadovoljavaju dodatne i alternativne potrebe za
usvajanjem informacija iz podrucja financija. Informalno financijsko obrazovanje odnosi se
na samoobrazovanje, odnosno proces u kojem pojedinac vlastitim angazmanom, odnosno
¢itanjem strucne literature ili pracenjem medija stjece vjeStine 1 znanja iz podrucja financija
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(Barbi¢, 2018: 40). Ako pojedinac nije upoznat s temeljnim financijskim pojmovima, to moze
negativno utjecati na donoSenje financijskih odluka. Samo financijsko obrazovanje pojedinca
ovisi o njegovoj individualnoj Zelji i volji za u€enjem te stjecanjem znanja i vjeStina. Prema
Bernheimu i suradnicima (2001: 435) financijsko obrazovanje predstavlja jedno od mogucih
rjeSenja za smanjivanje financijske nepismenosti i1 za donoSenje boljih financijskih odluka.
Takoder, prema istrazivanjima Hilgert i suradnika (2003: 309) pokazalo se kako pojedinci
koji su angaziraniji oko financijskog obrazovanja posjeduju veéu razinu financijske
pismenosti. I istrazivanje koje su proveli Volpe i suradnici (1996: 86) pokazalo je da formalno
obrazovanje studenata ekonomskih fakulteta doprinosi njihovom financijskom znanju te im
omogucuje ucinkovitije upravljanje osobnim financijama. I istrazivanje koje je proveo Institut
za istrazivanje javnih politika (IPPR) u SAD-u pokazalo je da su djeca koja su pohadala
predavanja iz osobnih financija u dobi od 40 godina imala 30.000 americkih dolara viSe u
usporedbi sa svojim vr$njacima koji nisu pohadali ta predavanja (Luci¢ i sur., 2020: 46).

Osim financijskog obrazovanja na financijsku pismenost pojedinca utjecu i neki socio-
demografski elementi poput spola. Prema istrazivanju Waglanda i Taylora (2009: 13) Zene
pripadaju skupini koja je posebno osjetljiva na temu financijske pismenosti. Toc¢nije, to je
istrazivanje pokazalo da Zene posjeduju manje znanja o financijskim sredstvima te da su
manje sklone riziku i donosenju odluka u usporedbi s muskarcima. Razlozi za to navode se u
zivotnom vijeku Zena, kra¢em razdoblju rada te niZim prihodima koji rezultiraju niZom
mirovinom 1 manjom sklonosti riziku (Wagland i Taylor, 2009: 13). Istrazivanje koje su
proveli Cheng i suradnici (2011: 423) pokazalo je da se muskarci u podjeli kuc¢anskih poslova
smatraju dominantnijima za donosenje financijskih odluka i financijske aktivnosti u usporedbi
sa Zenama, $to takoder utjece na nizu razinu financijske pismenosti kod Zena.

Na financijskom trziStu postoji raznolika ponuda sredstava poput potroSackih kredita,
zajmova, kreditnih kartica i ostalih vrsta sredstava koji potrosacu sluze za financiranje, ali isto
tako njihovim koriStenjem pojedinac sebi stvara obvezu vracanja kamatnih stopa i ostalih
povezanih troskova. U nekim se istraZivanjima ispitivala veza tih sredstava i1 financijske
pismenosti. Rezultati istrazivanja koje su proveli Disney i Gathergood (2013: 2246) pokazali
su da potrosac koji posjeduje visok dug na trzistu potrosackog kredita i koji se nalazi dugo na
trziStu posjeduje nisku razinu financijske pismenosti. Kao razlog niske pismenosti navodi se
nedovoljna educiranost te upoznatost pojedinaca o osnovnim pojmovima koji su vezani za
potrosacki kredit.

Informiranost pojedinca prilikom donosenja financijskih odluka znacajna je za razvoj osobnih

financija, kao 1 za raspodjelu samih financijskih resursa §to rezultira ve¢om financijskom
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stabilnoS¢u (Lusardi, 2008: 2). Prema Cole i suradnicima (2011: 1934) povecanje financijske
pismenosti medu siromaS$nim i ugroZenim potrosa¢ima dovodi do povecanja Stednje i
sposobnosti za kreditiranjem. Istrazivanje koje su Shahnaz Mahdzan i Tabiani (2013: 41)
proveli na Maleziji pokazalo je da je razina financijske pismenosti, uz spol, prihod, razinu
obrazovanja 1 redovitost Stednje znacajno 1 pozitivno utjecala na individualnu Stednju.
Istrazivanje koje je provedeno u Rusiji nastoji objasniti stvarne i financijske posljedice koje
uzrokuje financijska nepismenost. lako se zaduzivanje potroSaca u Rusiji povecalo izmedu
2002. 1 2008. godine, rezultati istrazivanja pokazali su kako 41% ispitanika razumije slozene
procese financiranja, dok 46% ispitanika razumije pojam inflacije. Smatra se kako je problem
financijske pismenosti posebno izrazen kod zena, umirovljenika, starijih osoba, osoba s
niskim stupnjem obrazovanja, etni¢kih skupina te onih koji dolaze iz ruralnih podrucja. Isto
tako, istrazivanje je pokazalo da je financijska pismenost znacajnije povezana s formalnim
bankarstvom i zaduzivanjem, dok se negativan utjecaj ogleda se u upotrebi neformalnog
zaduzivanja. Propust se vidi i u obrazovnom sustavu jer vecini pojedinaca nije bila pruzena
moguénost stjecanja financijskog obrazovanja u odgovaraju¢im ustanovama (Klapper i sur.,
2013: 3904). Nadalje, prema istrazivanjima koje je proveo Bernheim (1995: 29; 1998: 67)
pokazalo se da Clanovi kuéanstava koji nisu dovoljno financijski obrazovani mogu imati
problema u izraCunu jednostavnih financijskih postupaka. Istrazivanje Navickasa i suradnika
(2014: 38) pokazalo je da se u kuéanstvima u kojima zive mlade osobe ne poznaju osnovni
pojmovi financijske pismenosti kao §to su jednostavna i sloZzena kamata. Takvo nepoznavanje
pojmova utjece na donosenje odluka kod tih pojedinaca, a koje se odnose na odabir hipoteka,
leasing, bankovni depozit, mirovinske fondove itd. Dugoro¢no te financijske odluke mogu
rezultirati gubitkom znacajne koli¢ine novca. S druge strane, istraZivanja koja su provela
Lusardi 1 Mitchell (2007: 205; 2011: 509) pokazala su da pojedinci s visokom financijskom
pismenos¢u vise razmisljaju kako osigurati svoju financijsku stabilnost u buduénosti. Isto
tako, istrazivanje koje su Sevim i suradnici (2012: 573) proveli u Turskoj pokazalo je da
financijska pismenost omogucuje potrosa¢ima da poboljSaju razumijevanje financijskih
instrumenata 1 da njezino poboljSanje moze imati vazne implikacije u prevenciji
prekomjernog zaduzivanja.

Postoji mnostvo definicija pojma financijske kulture. Najjednostavnije se financijska kultura
moze odrediti kao posjedovanje financijskog znanja i vjeStina koje pomaze potroSacima da
dodu do potrebnih podataka kako bi njihove financijske odluke bile S§to racionalnije.
Financijske kultura pojedinca se ocituje u tradiciji, nauCenim normama, pogledima i

vrijednostima. Smatra se kako obitelj i openito pojedinevo okruzenje moze utjecati na
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stvaranje financijske kulture kod mlade populacije. Naime, mladi ljudi kroz svoje odrastanje
stje€u navike od svojih roditelja kako koristiti 1 upravljati novcem, §to uvelike moze ostaviti
traga na njihovoj procjeni o donoSenju ispravnih financijskih odluka. Kako bi mladi ljudi bili
sposobni razumjeti financijski svijet i nacin na koji ¢e najbolje upravljati novcem smatra se da
je potrebno da razvijaju svoju svijest o financijama od samog pocetka obrazovanja. Moze se
re¢i da je napredak u globalizaciji imao velik utjecaj na nacdin upotrebe 1 dolaZzenja do
informacija o financijama kod mlade populacije (Z populacija). Vec¢ina mladih potrosaca kao
nacin placanja financijskih obveza i dolazenje do potrebnih informacija odabrat ¢e internet,
odnosno mobilne aplikacije. Neki autori smatraju kako se posljedica uporabe aplikacija, osim
u izumiranju tradicionalnog nacina komuniciranja, vide i u bankovnoj komunikaciji. Naime,
smatraju kako aplikacija ne moze objasniti koje su to sve karakteristike koje odreduju
pojedini financijski proizvod. IstraZivanje koja je provedeno na skupini studenata, pripadnika
Z generacije, pokazalo je da vecina ispitanika smatra da je financijsko obrazovanje vazno za
donoSenje stabilnih 1 ispravnih financijskih odluka te kako bi se izbjegle moguce prijevare i
podmetanje proizvoda. Isto tako, pokazalo se da studenti smatraju kako visoka razina
financijske pismenosti moze biti od koristi i njihovom okruzenju jer ako su oni sami
financijski pismeni mogu pomoc¢i svojim roditeljima te prijateljima koji posjeduju nizu razinu
pismenosti s ciljem donosSenja ispravne financijske odluke (Csiszarik-Kocsir 1 Garai-Fodor,
2018: 41).

Na temelju svega Sto je do sada istaknuto o financijskoj pismenosti da se zakljuciti da
financijska pismenost ima razliite determinante i efekte. Izmedu ostalog, financijska
pismenost moze se dovesti u vezu s pojedin¢evom sklonosti prema financijskom riziku, o

¢emu Ce biti viSe rijeci u sljede¢em poglavlju rada.
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3. MJERENJE I ODREDNICE SKLONOSTI RIZIKU

Kako bi se mogli izmjeriti i odrediti ¢imbenici sklonosti riziku kada je rije¢ o osobnim

financijama, vazno je prvo razumjeti pojam rizika.

3.1. Rizik: definicija i vrste s osobnim financijama u fokusu

Rizik bi se opéenito mogao odrediti kao opasnost od nastanka Stetnog dogadaja. Pojam se
odnosi na neizvjesnost ishoda ocekivanih dogadaja u buduénosti. To je ,kombinacija
vjerojatnosti dogadaja i njihovih posljedica. Posljedice mogu varirati od pozitivnih do
negativnih® (Nadrljanski 1 Nadrljanski, 2014: 13). Neke definicije rizika usmjeravaju se samo
na vjerojatnost dogadaja, ali bi ispravna definicija trebala obuhvatiti i vjerojatnost te
posljedice dogadaja. Naime, postoje rizici Cija je vjerojatnost pojave mala, ali su posljedice tih
rizika jako velike, odnosno katastrofalne. Poznata je definicija americkog ekonomista Franka
Knighta koji je definirao rizik i neizvjesnost. Knight isti¢e da je rizik ,,pojava kod koje postoji
jasno odredena distribucija vjerojatnosti nekog dogadaja i moguce je izracunati stvarnu
vjerojatnost nekog dogadaja“, dok je neizvjesnost pojava kod koje ,tocna distribucija
vjerojatnosti nekog dogadaja nije poznata i distribucija se mora pretpostaviti ili izmisliti*
(Gregurek 1 Vidakovi¢, 2013: 339). Ako postoji rizik, zna¢i da moraju postojati najmanje dva
moguca ishoda nekog dogadaja. Ako se unaprijed zna da se rizik nece ostvariti, odnosno da ¢e
se ostvariti, tada rizik zapravo i ne postoji jer je rizik posljedica neizvjesnosti i nedostatka
znanja o budu¢im dogadajima (Nadrljanski i Nadrljanski, 2014: 14). Pri tome je razlika
izmedu rizika i neizvjesnosti ta da se kod rizika ne zna sigurno Sto ¢e se dogoditi, ali se zna
koja je vjerojatnost za odredeni dogadaj, dok se kod neizvjesnosti ne zna koja je vjerojatnost
nekog dogadaja.

Kada se razmatra upravljanje rizicima kojima su izloZene pojedinceve osobne financije prvo
je potrebno determinirati vrstu ili vrste rizika kojima je pojedinac izlozen. Prema jednoj od
podjela rizik se dijeli na rizik od inflacije, rizik od promjene kamatne stope, rizik od promjene
razine osobnog dohotka, osobni rizik te rizik likvidnosti (Ivanov i Barbi¢, 2016: 210). Ipak,
treba napomenuti da je to tek pojednostavljena podjela financijskih rizika kojima je pojedinac

svakodnevno izloZen jer su ti rizici zapravo mnogobrojni i teSko ih je sve identificirati. Ta
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teSkoca posebno dolazi do izrazaja u odredivanju instrumenata koje je nuzno koristiti kako bi
se prevenirali moguc¢i ishodi koji su Stetni za pojedinca. Osim toga, treba napomenuti da kod
rizika ponekad postoji pojava njegova multipliciranja, odnosno domino efekta, Sto znaci da se
javlja jedan rizik koji zatim uzrokuje pojavu i nekih drugih rizika. Iako su rizici mnogobrojni,
Sto je pojedinac stariji to je manje sklon izlaganju financijskim rizicima te poduzima vise
svjesnih aktivnosti kako bi prevenirao razlicite rizike (Buljan Barbaca, 2018: 11-12).

Rizik od inflacije odnosi se na rizik koji zbog opéeg porasta cijena rezultira promjenom
vrijednosti financijskog instrumenta. Pritom razliciti financijski instrumenti pokazuju razli¢itu
osjetljivost na inflaciju. Ako je rije¢ o cijenama i vrijednosti, tada porast cijena na trzistu rusi
vrijednost financijskog instrumenta. Ako je rije¢ o Stednji rizik inflacije vrlo je realan jer se
moze dogoditi da inflacija umanji njezinu vrijednost. Pojedinac koji nema odgovarajucu
razinu financijske pismenosti ne moze anticipirati inflaciju i njezine promjene u ekonomiji u
kojoj djeluje i zivi. Ipak, treba napomenuti da inflacija kod nekih financijskih instrumenata
moze rezultirati pozitivnim financijskim efektima, primjerice kod pojedinih financijskih
instrumenata (kamata na kredite) (Buljan Barbaca, 2018: 12-13). Takoder treba napomenuti, s
obzirom na istaknuto, da inflacija obilno pogada pojedince s fiksnim nominalnim dohotkom, a
najvise utje¢e na pojedince niske ekonomske snage ¢ije novéane izdatke gotovo potpuno ¢ine
izdatci za kupovinu potrosnih dobara (Ivanov 1 Barbi¢, 2016: 210).

Jo§ jedan rizik s kojim se suo€ava pojedinac kada je rije¢ o osobnim financijama jest rizik od
promjene kamatne stope. Rije¢ je o Cestom riziku koji kao i inflacija utjee na vrijednost
raznih financijskih instrumenata. Tako povecanje kamatne stope utje¢e na smanjenje trzisne
vrijednosti obveznica 1 zaduZnica koje su prethodno izdane, pri ¢emu najdugoroCnije
vrijednosnice najviSe gube na vrijednosti (Rose, 2005: 327). Osim toga, povecanje kamatne
stope kod kredita utjece na strukturu izdataka u kucanstvu pojedinca jer je dohodak kucéanstva
obi¢no fiksan, a povecanje kamatnih stopa utjeCe na iznos otplate kredita. Stoga treba
procijeniti moguénost kucanstva da otplacuje vece mjesecne anuitete od onih koji su
pretpostavljeni u trenutku kada pojedinac ugovara kredit u slucaju porasta kamatne stope.
Mogucénost je i da pojedinac ugovori kredite s fiksnom kamatnom stopom. Medutim, treba
istaknuti i da u slucaju kredita s fiksnom kamatnom stopom postoji kamatni rizik. Naime,
pojedinac moze ugovoriti kredit u uvjetima kada su fiksne kamatne stope vrlo velike. Kada te
kamatne stope padnu, pojedinac moze zatraziti refinanciranje postojeceg kredita kako bi ga
placao po nizim fiksnim kamatnim stopama, ali refinanciranje znac¢i dodatne troskove zbog
bankarskih naknada i da pojedinac u trenutku refinanciranja kredita takoder mora biti kreditno

sposoban. No, ponekad se visa kamatna stopa ugovara za posebne kredite i ovisno o statusu
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pojedinca kao bankarskog duznika. To znaci da duznici koji imaju 1o8iji kreditni rejting mogu
ugovoriti kredite samo pod ve¢om kamatnom stopom jer je rije¢ o rizi¢nijim duznicima te da
oni duznici koji ugovaraju kredit jer su im nuzna sredstva za rizi¢nije poslove takoder mogu
ugovoriti kredite samo s ve¢om kamatnom stopom (Ivanov i Barbi¢, 2016: 212-213).

Prisutan je i rizik od promjene razine osobnog dohotka. Naime, moguce je da pojedinac
ostane bez posla, posebno u situacijama kada vlada recesija (Buljan Barbaca, 2018: 15). Osim
Sto gubitak posla izaziva emotivni Sok, povecava rizik od siromastva i socijalne iskljucenosti,
posebno u kuéanstvima koja ostvaruju vrlo niske dohotke, u kuéanstvima u kojima su neki
pojedinci radno neaktivni 1 u kojima je stopa aktivnosti niska. Osim toga, taj je rizik veci u
kucanstvima gdje su ¢lanovi starije Zivotne dobi s obzirom na to da odlazak u mirovinu
rezultira smanjenjem prihoda i smanjenjem kapaciteta za pronalazak dodatnih izvora prihoda
(Ivanov 1 Barbi¢, 2016: 218-219). U slu¢aju da pojedinac izgubi radno mjesto razvijeni su
dodatni instrumenti kao $to je osiguranje kredita kojima se osiguravajuca drustva uz placanje
odredene premije obvezuju namiriti pojedineve obveze prema banci tijekom odredenog
razdoblja. Rizik od promjene razine osobnog dohotka moze nepovoljno djelovati na primjenu
nekih drugih financijskih instrumenata, ne isklju¢ivo kreditnih. Primjer je ugovorena
stambena $tednja u kojoj prinos ovisi o pojedincevim uplatama, pa ako uplate za ugovorenu
stambenu S$tednju izostanu, pripisana kamata i drzavni poticaji mogu c¢ak biti manji od
provizije koju banka zaracunava za vodenje racuna (Buljan Barbaca, 2018: 15-16).

Jo§ jedan rizik kojem je pojedinac izlozen kada je rije¢ o njegovim financijama jest osobni
rizik. Pod tom se vrstom rizika podrazumijeva nemogucénost pojedinca da amortizira svoje
obveze, bez obzira na to koji je uzrok nemogucénosti amortiziranja (Buljan Barbaca, 2018:
16). Taj je rizik vezan za djelovanje individualnih unutarnjih snaga i slabosti, kao $to su snage
slabosti da se nose sa zivotnim izazovima, promjenama posla i pesimisticnim razdobljima
(Ivanov i Barbi¢, 2016: 221).

Postoji 1 rizik likvidnosti. Taj rizik proizlazi iz postojane ili ofekivane nemogucnosti
pojedinca da namiri nov€ane obveze u trenutku njihova dospije¢a (Ivanov 1 Barbi¢, 2016:
217). Naime, kako banke trebaju biti spremne prodati neke financijske instrumente prije
njihova dospijeca zbog rizika likvidnosti, tako i pojedinac treba biti spreman u nepovoljnoj
situaciji prodati odredene financijske instrumente kako bi odrzao vlastitu likvidnost (Shiller,
2004: 55). Iako je Cuvanje znacajnih iznosa likvidne imovine dobro kako bi se izbjegla
nelikvidnost, ¢uvanje velikih iznosa likvidne imovine nosi i oportunitetni troSak prihoda koje
je pojedinac propustio ostvariti jer nije ulagao u manje likvidnu imovinu s ve¢im prinosom

Ivanov i Barbi¢, 2016: 217).
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Ivanov 1 Barbi¢ (2016: 210) uz spomenute isticu i neke druge rizike vezane za osobne
financije, kao §to su valutni rizik, trZiSni rizik i porezni rizik. Valutni rizik se odnosi na rizik
gubitka koji proizlazi iz eventualnih promjena valutnog tecaja. Gradani Republike Hrvatske
koji imaju kredite ugovorene u nekoj drugoj valuti izlozeni su valutnom riziku, a taj je rizik
posebno dosao do izrazaja kod gradana koji su imali ugovorene kredite u Svicarskim francima
nakon Sto je Svicarski franak u odnosu na hrvatsku kunu znacajno porastao te samim time
uzrokovao drasti¢an porast mjesecnih anuiteta koje su hrvatski gradani za ugovorene kredite
trebali isplacivati bankama s kojima su ugovorile te kredite. U takvoj situaciji otpla¢ivanje
kredita za brojne obitelji postalo je gotovo nemoguée, a drzavne mjere vezane za fiksiranje
kamatne stope na nizu razinu od trziSne i moguénost konverzije kredita u kredite s valutnom
klauzulom u euru tek su donekle pomogle tim obiteljima. Valutnom riziku izloZeni su ne
samo gradani koji imaju ugovorene kredite u nekoj drugoj valuti, ve¢ i gradani koji Stede u
nekoj drugoj valuti. Hrvatski gradani koji imaju $tednju taj rizik nastoje izbjeci Stedeci u
eurima jer je teCaj eura u odnosu na hrvatsku kunu najstabilniji zbog monetarne politike
Hrvatske narodne banke (Ivanov i Barbi¢, 2016: 214-215).

Jo§ jedan rizik kojem su izloZeni pojedinci kada je rije¢ o osobnim financijama jest trzisni
rizik. U trziSne rizike ulazi valutni rizik i neke druge kategorije trziSnog rizika. Imovina
uloZena u vrijednosnice kojima se trguje izloZzena je svakodnevnim promjenama cijena, $to
moze dovesti do pada ili porasta njihove vrijednosti. Pritom se kretanje cijena vrijednosnica
moze uvelike razlikovati ovisno o specificnostima odredenog poduzeca o ¢ijim je dionicama
rije¢, ovisno o podruc¢ju na kojem poduzece posluje, grani djelatnosti u kojoj poduzece
posluje itd. (Ivanov i1 Barbi¢, 2016: 216).

Jo§ jedan rizik kojem su izloZene pojedinceve financije jest porezni rizik. Naime, promjene
poreznih propisa mogu rezultirati smanjenjem atraktivnosti ulaganja u odredene oblike
financijske imovine. U Republici Hrvatskoj gradani koji mogu ulagati prefiraju ulaganje u
realnu imovinu, odnosno u nekretnine, a ako Vlada Republike Hrvatske odluc¢i uvesti
oporezivanje nekretnina koje bi se placalo na godiSnjoj razini ulaganje u nekretnine
gradanima viSe nece biti toliko privlacno. Naime, u stabilnim i razvijenim gospodarstvima
drzave obi¢no nisu sklone poticati financijsku nestabilnost i povecati neizvjesnost
povecanjem poreznih stopa ili uvodenjem znacajnih promjena u poreznom sustavu, u
tranzicijskim drzavama kao Sto je Republika Hrvatska takve se promjene dogadaju znacajno

¢esce te porezni rizik vise dolazi do izrazaja (Ivanov i Barbi¢, 2016: 220).
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3.2. Mjerenje i upravljanje rizicima

Razli¢iti rizici koji su prethodno analizirani mogu se mjeriti kako bi se utvrdilo u kojoj im je
mjeri pojedinac izlozen, odnosno koliko su takvim rizicima izlozene njegove financije. Jedan
od rizika koji se ipak ne moze precizno izmjeriti jest trziSni rizik. Moguce je odrediti prinos
vrijednosnice, a promatra li se raspodjela prinosa, trziSni se rizik moZe povezati sa
standardom devijacijom prinosa. Medutim, trziSni se rizik moze i povezati s kvadratom
prinosa koji se dobiva zbrajanjem kvadrata dnevnih prinosa. ,,Proizvoljnost u definiciji rizika
unosi nesigurnost prilikom usporedivanja razli¢itih modela, ali ako se konzistentno provodi
mjerenje rizika pomoc¢u odredene metode, mogu se dobiti ispravni odnosi medu pojedinim
rizicima®“ (Latkovi¢, 2002: 467-468). Stoga se u nastavku analiziraju rizici povezani s
osobnim financijama koji se mogu mjeriti.

Prije svega to se odnosi na trzi$ne rizike dionica u Republici Hrvatskoj i inozemstvu. Tako se
trziSni rizici indeksa CROBEX sa Zagrebacke burze moZe izraCunati pomocu standardne
devijacije prinosa na temelju mjese¢nih prinosa u posljednjih pet godina (Latkovi¢, 2002:
467). Pod prinosom od ulaganja u odredenu investiciju podrazumijevaju se sve isplate
gotovine primljene na temelju vlasniStva i promjena trziSnih cijena, pri ¢emu se one
izrazavaju kao postotak od pocetne trziSne cijene te investicije. Prinos na ulaganje je iznos za
koji se kapital uvecava nakon zavrSetka investiranja (Dekovi¢ i sur., 2017: 126-127). Moguce
je procijeniti i kreditni rizik hrvatskih obveznica koje kotiraju na inozemnim trziStima
kapitala, 1 to na temelju njihova kreditnog rejtinga koji izdaju ugledne inozemne agencije za
kreditni rejting. I druge drzave imaju kreditne rejtinge koji se mjere ovisno o stanju u kojem
se nalazi gospodarstvo te ukupnoj zaduzenosti. Nadalje, tecajni se rizik moze procijeniti na
temelju odnosa domace valute u odnosu na neku inozemnu stabilnu valutu, kao $to je euro ili
ameriCki dolar, promatraju¢i pritom mjesecne prinose u posljednjih pet godina, a pomocéu
standardne devijacije prinosa. Rizik likvidnosti moze se procijeniti na temelju bid-ask spread
dionica te u kontekstu optimizacije portfelja (Latkovi¢, 2002: 467-468).

Na temelju promatranja kratkoro¢nih prinosa vidljivo je da postoje odredena razdoblja kada
su prinosi manji ili ve¢i. Takvoj vremenskoj promjeni volatilnosti ili heteroskedasti¢nosti
treba dati odredenu pozornost. Ispravnim modeliranjem volatilnosti dobiva se uvjetna
raspodjela prinosa koja ne odstupa znac¢ajno od normalne raspodjele (Latkovi¢, 2002: 468).
Ne postoje nacini da bi se rizici eliminirali. Medutim, postoje tehnike kojima pojedinci i
kucanstva mogu zastititi sebe i svoju obitelj od rizika. Tako postoje Cetiri opcije za

izbjegavanje ili smanjivanje rizika (Ivanov i Barbi¢, 2016: 222):
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e Prihvacanje ili toleriranje rizika — pojedinac ili ku¢anstvo mogu tolerirati izloZzenost
odredenom riziku, i to bez poduzimanja bilo kakvih mjera. Naime, pojedinac i njegova
obitelj mogu prihvatiti izloZenost odredenom riziku vezanom za njihove financije jer
je to povoljnije od poduzimanja odredenih mjera. Ipak, u takvim je slu¢ajevima nuzno
pripremiti planove za slu¢aj nepredvidenih okolnosti.

e Smanjivanje ili ublazavanje rizika — rije¢ je o reakciji prema kojoj se, nakon
identificiranja i procjenjivanja rizika, poduzimaju odredene mjere kojima se rizici
povezani s osobnim financijama nastoje smanjiti, to¢nije nastoji se smanjiti njihova
vjerojatnost 1/ili utjecaj do razine koji je pojedincu ili ku¢anstvu prihvatljiv.

e Prenosenje rizika — jedna od mogucnosti jest prenosSenje vjerojatnosti i/ili utjecaja
rizika na neku tre¢u osobu ili dijeljenje rizika s nekom tre¢com osobom. PrenoSenje
vjerojatnosti i/ili utjecaja rizika na tre¢u osobu vrsi se kupovinom police osiguranja u
odabranom osiguravaju¢em drustvu koje ¢e za odredenu cijenu snositi vjerojatnost i/ili
utjecaj rizika i odgovarati u sluc¢aju da se rizik od kojeg se pojedinac ili njegovo
kuc¢anstvo osiguralo zaista 1 ostvari. Dijeljenje rizika s nekom tre¢om osobom znaci da
je pojedinac i dalje odgovoran za rizik. Medutim, neki se rizici ne mogu prenijeti, pa
je u tom slucaju opcija dijeljenje tog rizika.

e Izbjegavanje rizika — neke rizike pojedinci mogu tretirati ili svesti na nivo koji im je

prihvatljiv samo tako Sto ¢e ih izbjegavati.

Upravljanje rizicima je kompleksan proces koji treba provoditi kako bi se utvrdilo postoje li
utjecaj odredenog rizika. Osim toga, nuzno je ucinkovito upravljati osobnim financijama.
Stoga je osim mjerenja samih financijskih rizika nuzno i mjeriti sklonost pojedinca i
kucanstava prema rizicima koji su vezani za osobne financije. Hanna i sur. (2001; prema
Holzhauer i sur., 2016: 428) navode cetiri metode za mjerenje tolerancije rizika: mjere izbora
ulaganja, kombiniranje mjera izbora ulaganja sa subjektivnim mjerama, mjere temeljene na
hipotetickim scenarijima te mjere temeljene na stvarnom ponasanju ulaganja. Prvim trima
metodama mjere se preferencije ulagaca koje se mogu dobiti od ispitanika koriStenjem
posebnih pitanja unutar dobro osmisljenih upitnika. Cetvrta metoda, pak, zahtijeva mjerenje
opipljivih zapazanja, a rezultati se mogu dobiti koriStenjem osnovnog razumijevanja
ekonomskih modela. No, empirijske procjene sklonosti prema riziku uvelike se razlikuju.

Istraziva€i se u svojim strazivanjima prilikom mjerenja sklonosti prema riziku koriste
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razli¢itim pitanjima u anketnim upitnicima, pa Holzhauer 1 suradnici (2016: 431) upozoravaju
da ti upitnici nisu u skladu jedan s drugim, te da je korelacija izmedu anketnih upitnika

dramaticno razli¢ita (Holzhauer i sur., 2016: 431).

3.3. Uzro¢nici sklonosti riziku

Razumijevanje tolerancije na financijski rizik nije jednostavna tema. Stoga je odredivanje
¢imbenika koji utjeu na sklonost prema financijskom riziku kod pojedinaca dugo bilo interes
istrazivanja i predmetom rasprave (Anbar 1 Melek, 2010: 503). Prema Ryack i suradnicima
(2016; prema Bayar i sur., 2020: 1) sama averzija prema riziku moZe se koristiti umjesto
tolerancije kako bi se smanjila nesigurnost u donoSenje odluka.

Masters (1989; prema Bayar i sur., 2020: 3) je proveo istrazivanje na temu tolerancije rizika i
posjedovanja znanja o ulaganju na uzorku od 480 ulagaca u americko investicijsko drustvo
kroz analizu kovarijance te je doSao do spoznaje kako oni koji imaju vecée znanje o ulaganjima
su viSe skloni preuzimanju rizika od onih koji ne raspolazu s tolikom razinom znanja. Isto
tako, Grable i Joo (1999: 53) na temelju demografskih i socio-ekonomskih obiljezja 220
zaposlenika ,,bijelih ovratnika® (tim se izrazom opisuju pojedinci koji se bave poslovima koji
zahtijevaju posjedovanje strucnih kvalifikacija 1 visoko obrazovanje) te uz pomo¢ regresijske
analize dolaze do spoznaje da posjedovanje financijskog znanja ima pozitivne ucinke na
toleranciju financijskog rizika. S druge strane, analiziraju¢i interakciju izmedu razina
financijskog znanja ulagac¢a i1 rizicnog ponasanja na uzorku od 524 sudionika, kroz
dvosmjerne korelacije, Wang (2009: 212) zakljucuje kako je financijsko znanje utjecalo na
toleranciju prema riziku.

Na temelju istrazivanja utjecaja financijske pismenosti na financijske izbore srednje klase u
Bangkoku, Grohmann i suradnici (2004: 2) zakljuc¢ili su da je povecanje financijske
pismenosti utjecalo na to da su pojedinci povecali svoju potraznju za sofisticiranijim
financijskim proizvodima. Prema Yong i Tan (2017: 469) rezultati istraZivanja utjecaja
financijske pismenosti na financijsku toleranciju na rizik kod studenata u Maleziji pokazali su
da financijska pismenost nije imala znacajan ucinak na financijsko ponaSanje studenta.
Istrazivanja su pokazala i da spol utjece na toleranciju na rizik. To¢nije, rezultati istraZzivanja
pokazali su da muskarci imaju vecu toleranciju prema riziku od Zena. Prema istrazivanju koje
su proveli Betz i suradnici (1989: 321) pokazalo se da su muskarci skloniji i neetickom

ponasanju od Zena, i to kako bi stekli dodatna financijska sredstva.
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I druge socio-demografske karakteristike pojedinca takoder mogu utjecati na njegovu sklonost
riziku. Tako je istrazivanje koje su proveli Bayar i suradnici (2020: 1) u Turskoj u kojem je
sudjelovalo 206 pripadnika sveuciliSnog osoblja pokazalo da financijska pismenost i
demografske karakteristike kao S$to su dob, spol, stupanj obrazovanja i razine prihoda
znacajno utjecu na sklonost financijskom riziku. Naime, razina financijske pismenosti utjece
na pojedincevu toleranciju na rizik jer povecanje razine financijske pismenosti omogucéuje
pojedincima da svjesnije odluCuju o financijskim ulaganjima. Osim toga, razina visokog
obrazovanja takoder pozitivno utjeCe na toleranciju rizika jer viSa razina obrazovanja takoder
omogucuje pojedincima da donose ucinkovitije financijske odluke. Isto tako, pokazalo se da
su osobe mlade dobi sklonije preuzimanju viSe financijskih rizika u usporedbi s osobama
starije dobi. Naime, odnos izmedu dobi i tolerancije na rizik je negativan jer su starije osobe
izlozene vremenskim ograni¢enjima unutar kojih bi mogle eliminirati moguc¢e financijske
gubitke. Nadalje, pokazalo se da su muskarci skloniji financijskim rizicima u usporedbi sa
zenama. Konacno, pojedinci s viSim prihodima takoder imaju vecu vjerojatnost od
preuzimanja vecih financijskih rizika u usporedbi s pojedincima koji imaju niZe osobne
prihode (Bayar i sur., 2020: 8).

I u istrazivanju koje su proveli Anbar i Melek (2010: 503) ispitivala se povezanost tolerancije
na financijski rizik i socio-demografskih karakteristika kao Sto su dob, spol, bracni status, broj
djece, visina mjesecnog prihoda te ukupna neto imovina. U analizi podataka dobivenih od
gotovo 1100 studenata koriSteni su logisticka regresijska analiza, t-test i ANOVA analiza.
Logisticka regresijska analiza pokazala je da su zenski spol te rad uz studij djelovali na
toleranciju na financijski rizik. Tocnije, pokazalo se da su studentice bile manje sklone
financijskom riziku u usporedbi sa studentima, kao 1 studenti koji su bili zaposleni u odnosu
na studente koji uz studij nisu radili uz studij (Anbar i Melek, 2010: 516). lako su rezultati t-
testa i ANOVA analize pokazali da spol, rad uz studij, mjese¢ni prihodi i ukupna neto
imovina bili znacajni u razlikovanju pojedinaca u razinama tolerancije rizika, dob, bracni
status i broj djece nisu imali znacajan utjecaj na toleranciju financijskog rizika (Anbar i
Melek, 2010: 503).

Za Hrvatsku je takoder provedeno istrazivanje u kojem su se ispitivali uzrocnici sklonosti
financijskom riziku. Naime, u istrazivanju koje su proveli Kundid Novokmet i sur. (2021)
istrazuje se povezanost izmedu bihevioralnih predrasuda i tolerancije na rizik u razdoblju
sveukupne ekonomske neizvjesnosti koja je uzrokovana pandemijom COVID-19. U
istrazivanju je naglasak stavljen na pretjerano samopouzdanje. Istrazivanje provedeno na

uzorku od 130 hrvatskih gradana u drugoj polovici 2020. godine pokazalo je da vecina
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ispitanika ima umjerenu sklonost riziku s povecanjem financijskog ponasanja sklonog riziku
kada se uzme u obzir razdoblje od pocetka pandemije COVID-19. Osim toga, pokazalo se da
su muskarci skloniji preuzimanju rizika u usporedbi s Zenama (Kundid Novokment i sur.,
2021: 634). Osim spola, najmoc¢niji prediktor razine tolerancije rizika medu hrvatskim
gradanima jest visina osobnog dohotka. Naime, rezultati su pokazali da jednu od nizih
tolerancija na rizik imaju ispitanici s gotovo najve¢im osobnim dohotkom (Kundid Novokmet
i sur., 2021: 654). Istrazivanje je pokazalo da postoji odredena povezanost izmedu tolerancije
na rizik i donoSenja financijskih odluka, ali da znacajne razlike u rezultatima sklonosti riziku
nisu utvrdene kada aspekti ponasanja sluze za klasifikaciju odgovora (Kundid Novokmet i

sur., 2021: 634).

3.4. Utjecaj osobnosti na sklonost riziku

Pojedinceva osobnost utjeCe na njegovu toleranciju i sklonost riziku. Moguénost procjene
necije tolerancije na rizik moze pomo¢i ulagacu u odredivanju parametara moguceg rizika i
portfelja povrata kako bi investicijski plan i1 planirane strategije bile uspjesne. Isto tako,
razumijevanje tolerancije na rizik pomaze osobi u odredivanju stupnja vlastite spremnosti da
poduzme i1 donese odgovarajue financijske odluke. Na tu temu provela su se razna
istrazivanja. Prema Schaninger (1976: 95) postoji pozitivha povezanost mjera rizika i
anksioznosti, dok je s druge strane utvrdeno da rizik negativno djeluje na samopostovanje.
Drugim istrazivanjem koje su proveli Soane 1 suradnici (2010: 33) objasnjava se kako
osobnost utjeCe rizi€no na ponasanje pojedinaca u Cetiri domene (od drustvene, preko eticke i
kockanja do rekreacija) te da troSkovi i koristi imaju utjecaj na odnos izmedu osobnosti i
preuzimanja rizika. Postoje dokazi koji upucuju na to kako osobine pojedinca utjecu vise od
demografskih varijabli na izbor metode ulaganja.

Wong i1 Carducci (2013: 5) proveli su istrazivanje kako bi se poblize objasnio utjecaj
dimenzija osobnosti (ekstraverzija, otvorenost i emocionalna stabilnost, savjest, slaganje) na
osobnu toleranciju na rizik. Rezultati su pokazali kako je ekstraverzija izravno povezana s
tolerancijom na rizik. Kao objasnjenje navodi se kako su ekstroverti impulzivniji i hrabriji te
da veca razina tolerancije na rizik pruza vece kortikalno uzbudenje potrebno ekstrovertima za
razliku od introverta, koji nemaju potrebu za dodatnim stimulacijama. S druge strane,
pretpostavlja se kako je savjest obrnuto proporcionalna s tolerancijom na rizik. Smatra se

kako ve¢i rizik moze stvoriti ve¢i povrat, ali postoji 1 mogucénost velikih gubitaka koje
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negativno utjeCu na savjest. Odgovornost, pouzdanost i opreznost u kombinaciji sa savjesti
povecavaju savjesnost kod ljudi te utjeCu na smanjivanje tolerancije prema riziku. Takoder,
istrazivanje je pokazalo kako je i slaganje obrnuto povezano s tolerancijom na rizik. Naime,
pretpostavka je bila kako ljudi koji se slazu imaju najvisSe problema oko vlastitog
samopostovanja 1 nastoje svoje samopoStovanje prilagoditi svojem okruzenju. Problemi sa
samopoStovanjem uzrokuju manju toleranciju prema riziku zbog straha od drustvenog
neslaganja s okruzenjem, §to se u krajnju ruku moze odraziti i na financijski svijet. Nadalje,
istrazivanja za otvorenost pokazala su da je izravno povezana s tolerancijom na rizik.
Rezultati govore kako ljudi manje razmisljajué¢i ulaze u nova iskustva u financijskom
podrucju, Sto im moze rezultirati velikim povratima ili, pak, gubitcima. Moze se re¢i kako
preuzimanje rizika ne predstavlja problem te da $to je veéi nivo rizika, to je manja zabrinutost
1 vec¢e uzbudenje. Emocionalna stabilnost takoder izravno utjece na toleranciju prema riziku.
Pretpostavka je bila kako osobe koje se suocavaju s velikim financijskim izazovima u stanju
gubitka kontrole mogu stvoriti osjecaj anksioznosti i neurotizma, Sto dovodi do zakljucka
kako bi se osobe s niskom razinom emocionalne stabilnosti trebale nalaziti okruzenju male
tolerancije na rizik. Medutim, provedenim istrazivanjem utvrdilo se da emocionalna stabilnost
nije povezana s tolerancijom na rizik (Wong i Carducci, 2013: 5).

Znacaj percepcija i prosudbi za donoSenje odluka doSao je do izrazaja u pretpostavci ovisnosti
tolerancije na rizik kod pojedinca ovisno o tome kako je situacija ili dogadaj uokviren.
DellaVigna (2009: 315) je otkrio da potrosaci pokazuju averziju prema riziku kada se od njih
trazi da naprave izbor u kojem je ishod uokviren kao dobitak, a trazenje rizika kada je izbor
uokviren kao gubitak. Vise orijentacije prema bihevioralnim financijama, psihologiji i
sociologiji moze se prepoznati u teoriji uz pretpostavku vaznosti potaknute situacijom i
riziénim izborom za proces odlucivanja. U hipotezi Loewensteina i suradnika (2001: 267) o
osjecajima rizika emocionalne reakcije na rizi¢ne situacije Cesto se razlikuju od razumnih

procjena i izravno utjecu na investicijsko ponasanje.

3.5. Odnos kucanstva prema toleranciji na rizik

Tolerancija na financijski rizik jedan je od vaznih ¢imbenika koji utje€u na odluke o
financijskim ulaganjima pojedinaca i institucionalnih ulagaca te klju¢ni ¢imbenik financijskog
planiranja i financijskog savjetovanja (Bayar i sur., 2020: 1). Grable i Joo (2004: 74)

toleranciju na rizik odreduju kao ,,maksimalan iznos neizvjesnosti koju je osoba spremna
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prihvatiti pri donoSenju financijske odluke*. Takoder, Barsky 1 suradnici (1997: 537)
odbojnost na rizik tumace kao oklijevanje pri prihvacéanju izbora koji su neizvjesni te
okretanje alternativnim izborima ¢iji su ishodi izvjesniji.

U istrazivanju koje su proveli Kochaniak i Ulman (2020: 1) koriSteni su nacionalno
reprezentativni podatci o ku¢anstvima za 16 europskih drzava. U istrazivanju se koristila logit
regresija te su se identificirali skupovi socio-demografskih i socio-ekonomskih karakteristika
koje pogoduju posjedovanju rizicne imovine u kuéanstvima sklonima riziku u pojedinim
drzavama. Rezultati tog istrazivanja pokazali su da rizicnu imovinu prvenstveno posjeduju
kucanstva sklona riziku koja se odlikuju visokim prihodima, ukljucujuéi i samostalne
djelatnosti, te referentne osobe s visokom stru¢nom spremom 1 najmanje 55 godina. Znacaj
ostalih obiljeZja uglavnom je oblikovan na nacionalnoj razini. Jasna slicnost skupova
karakteristika potvrdena je samo za nekoliko parova drzava. Nedosljednost informacija koja
moze proizadi iz pogreSne samoprocjene nesklonosti riziku prepoznata je u svim drzavama i
najcesce se odnosila na kucanstva s visokim dohotkom u kojima su referentne osobe muskarci
sa sveuciliSnom diplomom. U 11 drzava razlog za tu nedosljednost mogla bi biti 1
neadekvatnost imovine, takoder medu starijim kuc¢anstvima.

Neka su istrazivanja pokazala da je na toleranciju na rizik kod kucanstava utjecala velika
financijska kriza koja je svijet pogodila 2008. godine. Tako je istrazivanje koje su proveli
Necker 1 Ziegelmeye (2016: 141) pokazalo da nema promjena bogatstva medu kucanstvima
kada se usporeduje kraj 2007. i1 kraj 2009. godine, ali da su kuéanstva koja gubitke pripisuju
financijskoj krizi smanjila toleranciju na rizik i planirano preuzimanje rizika, dok se povecala
vjerojatnost ocekivanja povecanja rizika i1 prinosa. Prema ekonomskoj teoriji, promjene
bogatstva koje se pripisuju dramaticnom dogadaju ne bi trebale imati drugaciji u¢inak od
drugih promjena bogatstva. Stoga takvi rezultati ukazuju na emocionalnu reakciju.
Istrazivanje koje su Black i suradnici (2012: 37) proveli u Australiji takoder je pokazalo da se
tolerancija za rizik u australskim ku¢anstvima smanjila u godinama nakon svjetske financijske
krize 2008. godine te da su australska kuéanstva aktivno premjestala svoje portfelje s rizi¢nije
financijske imovine, kao $to su dionice prema manje rizi¢noj imovini, poput depozita. Ta je
promjena u preferiranim ulaganjima medu australskim ku¢anstvima povezana s padom cijene
kapitala i pove¢anom volatilno$¢u prinosa na dionice. Istovremeno, stope povrata na depozite
sve su privlacnije australskim kuéanstvima.

Brojna istrazivanja pokazala su da je financijska pismenost jedan od ¢imbenika (uz osobnost

pojedinca, averziju pojedinca prema riziku te odredene socio-demografske znacajke kao $to
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su dob, spol, mjesecna primanja te razina obrazovanja) koji utjece na toleranciju pojedinca
prema financijskom riziku.
Utjece li financijska pismenost na toleranciju prema riziku kod hrvatskih gradana pokusat ¢e

se utvrditi na temelju provedenog anketnog istrazivanja ¢iji rezultati slijede u nastavku.
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4. EMPIRIJSKO ISTRAZIVANJE O UTJECAJU FINANCIJSKE
PISMENOSTI NA SKLONOST RIZIKU

Empirijsko istrazivanje provelo se pomocu anketnog upitnika kako bi se saznalo kako

financijska pismenost ispitanika utjece na sklonost riziku i poduzimanje rizi¢nih investicija.

4.1. Anketni upitnik

Prakti¢ni dio zavrSnog rada odraden je putem online ankete, koja je kreirana putem Google
obrasca i koja je zatim dijeljena ispitanicima putem druStvenih mreza. Anketni upitnik
sastojao se od tri dijela. Prvi dio anketnog upitnika sadrzavao je sedam pitanja s viSestrukim
odgovorima koja su se odnosila na ispitanikovu sklonost riziku (Bodie i sur., 2006: 126-127).
Drugi dio anketnog upitnika sastojao se od deset pitanja s ponudenim visestrukim odgovorima
kojima se procjenjivalo financijsko znanje (Jug, 2021). Zadnji dio anketnog upitnika odnosio
se na socio-demografska obiljezja kao $to su dob, spol i nov€ana primanja. Gotovo sva pitanja
u anketnom upitniku su bila zatvorenog tipa, Sto znaci da su ispitanici mogli birati medu
ponudenim odgovorima. Iznimka je posljednje pitanje u anketnom upitniku koje je bilo
otvorenog tipa (pitanje o poduzecu u kojem zaposleni ispitanici rade te njihovom radnom
mjestu), pa su ispitanici trebali sami napisati odgovor. Anketno istrazivanje bilo je anonimno

te se aktiviralo u viSe navrata od 19. svibnja 2021. do 24. travnja 2022. godine.

4.2. Opis uzorka

Ispitanici koji su sudjelovali u anketnom istrazivanju bili su razli¢itih dobnih skupina i
uglavnom dolaze s podruéja Splitsko-dalmatinske i Sibensko-kninske Zupanije. Ciljani broj
ispitanika bio je oko 150 te je upravo toliko njih pristupilo ispunjavanju anketnog upitnika. S
obzirom na spol, 55,3% su Zene (83 odgovora), dok preostalih 44,7% tj. 67 odgovora otpada

na musku populaciju. Struktura ispitanika prema dobi prikazana je u tablici 1.
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Tablica 1: Struktura ispitanika prema dobi

Dobna skupina Udio (u %) Broj ispitanika
Od 18 do 25 godina 20 30
Od 26 do 35 godina 34 51
Od 36 do 45 godina 26 39
0d 46 do 55 godina 10,7 16
0d 56 do 65 godina 53 8
Vise od 66 godina 4 6

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

S obzirom na dob ispitanika prevladava dobna skupina od 26 do 35 godina (34% ispitanika).
Slijede ispitanici u dobi od 36 do 45 godina (26%), ispitanici u dobi izmedu 18 i1 25 godina
(20%), ispitanici u dobi izmedu 46 1 55 godina (10,7%), dok najmanji postotak otpada na
ispitanike u dobi izmedu 56 1 65 godina (5,3%) te one starije od 66 godina (4%). Struktura

ispitanika prema stupnju obrazovanja prikazana je u tablici 2.

Tablica 2: Struktura ispitanika prema stupnju obrazovanja

Stupanj obrazovanja Udio (u %) Broj ispitanika
Osnovno obrazovanje (zavrSena 2,7 4
osnovna §kola)

Srednjoskolsko obrazovanje (zavrSena 31,3 47
trogodiSnja ili Cetverogodisnja srednja

Skola)

Struéni studij ili VSS (zavrsen 22,7 34

sveucili$ni ili specijalisticki stru¢ni
studij, odnosno visa stru¢na sprema)

Bacc. (zavrsen preddiplomski 14,7 22
sveucilisni studij)

VSS (zavrsen diplomski sveucilisni 23,3 35
studij; mag. ili dipl.)

Mr. sc. ili univ. spec. (zavrSen 4,7 7

magistarski studij ili poslijediplomski
specijalisti¢ki studij)

Dr. sc. (zavrSen doktorski studij) 0,7 1

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Najve¢i udio ispitanika posjeduje srednjoSkolsko obrazovanje (31,3%). S malo manjim
postotkom slijede ispitanici koji imaju VSS (23,3% ispitanika), zatim ispitanici s VSS
(22,7%), ispitanici sa zavrSenim preddiplomskim sveuciliSnim studijem (14,7%), ispitanici sa
zavrSenim magisterijem ili poslijediplomskim specijalistickim studijem (4,7%) te ispitanici
koji imaju zavrSenu osnovnu Skolu (2,7%) 1 ispitanici sa zavrSenim doktorskim studijem

(0,7%). U tablici 3 prikazana je struktura ispitanika s obzirom na radni odnos.
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Tablica 3: Struktura ispitanika s obzirom na radni odnos

Radni odnos Udio (u%) Broj ispitanika
Zaposlen/a 63,3 98
Nezaposlen/a 16 24
Student/ica 12,7 19
Umirovljenik/ica 6 9

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Od 150 ispitanika njih 63,3% izjasnilo se da su u radnom odnosu, dok je 16% nezaposlenih.
Preostalih 12,7% ispitanika Cine studenti, odnosno njih 6% su umirovljenici. Struktura
ispitanika prema ukupnim mjeseCnim primanjima njihova kucanstva prikazana je na

grafikonu 1.

Ispitanici prema ukupnim mjesecnim primanjima

Broj ispitanika

Dohodak

Grafikon 1. Struktura ispitanika prema ukupnim mjeseénim primanjima unutar
kucanstva

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Prema ukupnim mjesecnim primanjima najveéi udio od 26% cine ispitanici s mjesecnim
primanjima unutar kucanstva u iznosu od 5.001 do 8.000 kuna. Slijedi 20% ispitanika s
mjesecnim primanjima izmedu 8.001 1 11.000 kuna, a zatim podjednak udio od 16,7%
ispitanika ¢ija mjese¢na primanja iznose izmedu 11.001 i 14.000 kuna te izmedu 2.001 1 5.000
kuna. Nadalje, u istrazivanju je sudjelovalo 10,7% ispitanika ¢ija su mjesecna primanja

iznosila izmedu 14.001 1 17.000 kuna, 6% ispitanika ¢ija ukupna mjesecna primanja unutar
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kucanstva iznose viSe od 17.000 kuna te 4% ispitanika ¢ija su primanja iznosila do 2.000

kuna. Struktura ispitanika prema osobnim mjese¢nim primanjima prikazana je na grafikonu 2.

Ispitanici prema mjesecnim primanjima

70
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B
=
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do 2 000 kuna 8001 -11000 kuna
5001-8 000 kuna 2 001 -5 000 kuna 11 001 — 14 000 kuna

mjesecna primanja

Grafikon 2. Struktura ispitanika prema osobnim mjese¢nim primanjima

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja.

Kod osobnih primanja 41,3% ispitanika ima primanja izmedu 5.001 i 8.000 kuna. Slijedi 24%
ispitanika s osobnim primanjima do 2.000 kuna, 18,7% ispitanika s osobnim primanjima
izmedu 2.001 1 5.000 kuna, 11,3% ispitanika koji imaju osobna mjesecna primanja u iznosu
od 8.001 1 11.000 kuna te 4,7% ispitanika ¢ija primanja iznose izmedu 11.001 i 14.000 kuna.
Niti jedan ispitanik nije naveo da ima osobna mjesec¢na primanja ve¢a od 14.000 kuna.

Na posljednjem pitanju u anketnom upitniku ispitanici su zamoljeni da navedu
instituciju/poduzece u kojem su zaposleni i na kojem radnom mjestu ako su uopce zaposleni.
Kako je istaknuto, pokazalo se da je 98 ispitanika ili njih 63,3% zaposleno. Od onih ispitanika
koji su zaposleni tek je dio ispitanika naveo instituciju, odnosno poduzece u kojem rade i
radno mjesto. Medu ispitanicima koji su dali oba odgovora mogu se izdvojiti programeri
zaposleni u tvrtki Ericsson, zaposlenik centra za socijalnu skrb koji radi na mjestu
administratora, medicinska sestra zaposlena u splitskoj bolnici (KBC KriZine) te medicinska
sestra zaposlena u domu zdravlja, pomo¢ni kuhar zaposlen u starackom domu, referent u
staraCkom domu, administrator zaposlen u obrtu za knjigovodstvo, zastitar zaposlen u

trgovaCkom centru, sluzbenica zaposlen u Hrvatskom zavodu za zaposljavanje, prodavacice
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zaposlene u Konzumu, odnosno u Tommyja i Studenca, prodava¢ u Hervisa, sluzbenica u
OTP banci, frizerka koja radi u vlastitom frizerskom salonu, voditelj odjela u Nastavnom
zavodu za javno zdravstvo Splitsko-dalmatinske zupanije, stru¢ni suradnik u Turistickoj
zajednici grada Trilja itd. Neki su ispitanici samo dali odgovor na to na kojem radnom mjestu
rade (primjerice, medicinska sestra, kozmetiCar, vozaC autobusa, mesar, turisticki vodic,
slasti¢ar, odvjetnik, konobar, geodet, trgovacki putnik itd.). Dio ispitanika je, pak, samo
odgovorili na pitanje u kojoj instituciji/poduzecu rade (primjerice, Uber, Aluflex, HP, HEP,
C&A, H&M, MORH, Gradska cistoca i sl.). Neki ispitanici nisu dali konkretan odgovor ne
samo na pitanje koje je njihovo radno mjesto, ve¢ ni na pitanje u kojoj ustanovi/poduzeéu
rade te su naveli samo podru¢je, odnosno sektor unutar kojeg rada (primjerice, vojska,
zdravstvo, Skolstvo, administracija, industrija, gradevina, trgovina, farmacija itd.). Neki su

davali vrlo opceniti odgovor, pa su napisali da rade u privatnom poduzecu i sl.

4.3. Rezultati istraZivanja

Dio anketnog upitnika sadrzavao je pitanja kojima se ispitivalo koliko ispitanici poznaju
osnovne financijske pojmove. Tako jedno od pitanja u anketnom upitniku iziskuje poznavanje
kamatnog racuna. Ispitanicima je bilo postavljeno pitanje ako na Stednom racunu imaju 100
eura, koliko ¢e novca imati nakon pet godina ako je kamatna stopa 10% godiSnje. Znanje

ispitanika o kamatnoj stopi prikazano je na grafikonu 3.

Zamislite da na Stednom rac¢unu imate 100 EUR, a kamatna
stopa je 10% godisnje. Koliko cete novca imati na racunu
nakon 5 godina?

= Vise od 150 EUR
= Manje od 150 EUR
Toeino 150 EUR

= Ne znam

Grafikon 3. Znanje ispitanika o tome koliko ¢e imati novca nakon pet godina ako na

racunu imaju 100 eura, a kamatna stopa iznosi 10% godiSnje

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

31



Netoc¢an odgovor dali su samo oni ispitanici koji su odgovorili da ¢e nakon pet godina imati
manje od 150 eura. Naime, 150 eura je iznos koji podrazumijeva jednostavno ukamacivanje, a
viSe od 150 eura slozeno ukamacdivanje. Vecina, odnosno 29,3% ispitanika odgovorila je da ¢e
nakon pet godina imati vise od 150 eura ako je kamatna stopa 10%. Da ¢e na racunu nakon
pet godina imati 150 eura odgovorilo je 28% ispitanika. Nadalje, 27,3% je odgovorilo kako ¢e
imati manje od 150 eura nakon pet godina, a preostalih 15,3% ispitanika odgovorilo je da ne
zna odgovor na to pitanje.

Nadalje, ispitanici su trebali zamisliti da kamatna stopa koja se primjenjuje na njihov Stedni
racun iznosi 6% godisnje, a da je stopa inflacije 10% godisnje te odgovoriti koliko ¢e moci

kupiti s novcem s tog racuna nakon godinu dana. Odgovori su prikazani na grafikonu 4.

Zamislite da kamatna stopa koja se primjenjuje na vas Stedni
racun iznosi 6% godiSnje, a da je stopa inflacije 10% godisnje.
Koliko ¢ete modi kupiti s novcem s tog racduna nakon jedne
godine?

= WiSe nego danas
= Manje nego danas
= I=to kao i danas

Meznam

Grafikon 4. Znanje ispitanika o utjecaju inflacije na Stedni racun kada kamatna stopa
koja se primjenjuje iznosi 6%

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Na to je anketno pitanje 50,7% ispitanika odgovorila je to¢no, utvrdivsi kako ¢e nakon jedne
godine mo¢i kupiti manje nego danas. 17,3% ispitanika odgovorila je kako ¢e mo¢i kupiti isto
kao i danas, a po 16% ispitanika da ne znaju odgovor, odnosno da bi s tim novcem mogli
kupiti viSe nakon godinu dana.

Ispitanici su trebali zamisliti da ugovaraju zajam od 10.000 kuna koji se treba platiti nakon
jedne godine, a ukupni troSak kamata je 600 kuna te odgovoriti kolika bi bila kamatna stopa
koju ¢e platiti za taj zajam. Znanje ispitanika o raCunanju kamatne stope prikazano je na

grafikonu 5.
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Zamislite da ste ugovorili zajam od 10 000 kn koji1 se treba
platiti nakon jedne godine, a ukupni trosak kamata je 600 kn.
Kamatna stopa koju cete platiti po ovom zajmu je:

4.0%

= (0.30%
= (.60%
= 6%

= Ne znam

Grafikon 5. Znanje ispitanika o racunanju kamatne stope na zajam od 10 000 kuna koji

se treba platiti nakon jedne godine i kada ukupni troSak kamata iznosi 600 kuna

Izvor: izraun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Na to je anketno pitanje 54,7% ispitanika odgovorilo to¢no, odnosno vise od pola ispitanika
odgovorilo je da kamatna stopa iznosi 6%. Nadalje, 23,3% ispitanika izabralo je 0,6% kao
svoj odgovor, 18% ispitanika je odgovorilo kako ne znaju odgovor na to pitanje, dok je
preostalih 4% ispitanika odgovorilo da je to kamatna stopa od 0,3%.

Na sljede¢em pitanju u anketnom upitniku ispitanici su trebali zamisliti da su isti TV uredaj
vidjeli u dvije razlicite trgovine s pocetnom cijenom od 1.000 kuna te da prva trgovina nudi
popust od 150 kuna, a druga trgovina da nudi popust od 10% te odgovoriti ¢ija je ponuda

bolja. Znanje ispitanika o raCunanju popusta prikazano je na grafikonu 6.

Zamislite da ste vidjeli istu televiziju u dvije razlicite
trgovine sa pocetnom cijenom od 1000 kn. Trgovina A nudi
popust od 150 kn, dok trgovina B nudi popust od 10%.
Koja je alternativa bolja?

s Kupiti televiziju n trgovini A
(popust od 150 kn)

= Kupiti televiziju u trgovini B
(popust od 10%0)

ENe nam

Grafikon 6. Znanje ispitanika o ra¢unanju popusta na televiziju s poc¢etnom cijenom od

1000 kuna kada trgovina A nudi popust od 150 kn, a trgovina B popust od 10%

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja
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Na to je anketno pitanje 78% ispitanika odgovorilo to¢no rekavsi kako je najbolji izbor za
odabrati trgovinu A za kupnju televizora. Nadalje, 13,3% ispitanika izabralo je trgovinu B
gdje je popust manji u odnosu na trgovinu A, dok preostalih 8,7% ispitanika nije znalo
odgovoriti na to pitanje.

Na sljedece pitanje ispitanici su trebali odgovoriti kako bi medusobno podijelili donaciju od
1.000 kuna. 76,7% ispitanika izabrala je to¢an odgovor te da bi svaki od pet prijatelja dobio
po 200 kuna. Nadalje, 8% ispitanika utvrdilo je da ne zna odgovor na to pitanje ili da je
odgovor po 100 kn, dok je 7,3% ispitanika odgovorilo 5.000 kuna. Znanje ispitanika o podjeli

novca prikazano je na grafikonu 7.

Zamislite pet prijatelja koji su primili donaciju od 1000 kn 1
koj1 moraju medusobno podijeliti novac na jednake dijelove.
Koliko c¢e dobiti svaki od njih?

= 100
= 200
= 5000

= Ne znam

Grafikon 7. Znanje ispitanika o podjeli novca na jednakih pet dijelova nakon primanja

donacije od 1000 kuna

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Na sljedec¢em se pitanju u anketnom upitniku od ispitanika trazilo da odgovore koja imovina
daje najvisu stopu prinosa. Kao ponudeni odgovori nasle su se drzavne obveznice, Stedni
racuni, dionice, a kao zadnju opciju ispitanici su mogli odabrati da ne znaju odgovor na to

pitanje. Odgovori su prikazani na grafikonu 8.

34



U dugom vremenskom razdoblju (npr. 10 godina)., koja od
dolje spomenutih imovina obiéno daje najvisu stopu
povrata?

= Stedni raduni
= Drzavne obveznice
= Dionice

= Ne mmam

Grafikon 8. Znanje ispitanika o imovini koja daje najvecu stopu povrata u dugom

vremenskom razdoblju (npr. 10 godina)

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Da ne znaju odgovoriti na to pitanje navelo je 19,3% ispitanika. Nadalje, 22% ispitanika kao
odgovor je navelo dionice $to je ujedno i tocan odgovor, 28,7% ispitanika Stedni racun, dok je
30% ispitanika odabralo drzavne obveznice.

Na sljedecem pitanju u anketnom upitniku ispitanici su trebali odgovoriti koja od imovina u
ponudenim odgovorima pokazuje najveée oscilacije tijekom vremena. Znanje ispitanika o

oscilacijama financijske imovine prikazano je na grafikonu 9.

Koja imovina, u pravilu, pokazujc najvcéc oscilacije
tijekom vremena?

= Stedni racuni
= Drzavne obveznice
= Dionice

= Ne znam

Grafikon 9. Znanje ispitanika o financijskoj imovini koja pokazuje najveée oscilacije

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Vidljivo je da je 50% ispitanika odgovorilo da tijekom vremena najvise osciliraju dionice te
su ti ispitanici toéno odgovorili na postavljeno pitanje. Cetvrtina ispitanika, to&nije njih 25,3%

odgovorilo je da tijekom vremena najviSe osciliraju drZzavne obveznice, 15,3% ispitanika
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navelo je da ne zna odgovor na to pitanje, dok je 9,3% ispitanika odgovorilo kako tijekom
vremena najvise osciliraju Stedni racuni.

Na sljede¢em pitanju u anketnom upitniku provjeravalo se u kojoj su mjeri ispitanici upoznati
s pojmom diversifikacije. Tocnije, ispitanike se pitalo raste li ili se smanjuje rizik od gubitka
novca kada investitora diverzificira, odnosno kada se njegova ulaganja nalaze u razli¢itim

imovinama. Znanje ispitanika o diversifikaciji rizika prikazano je na grafikonu 10.

Kad investitor diverzificira. njegova se ulaganja nalaze u
razli¢itim imovinama. Rizik gubitka novca:

= Raste
= Ostaje isti

Swanjuje se

= Ne znam

- 42.7%

Grafikon 10. Znanje ispitanika o diversifikaciji rizika kada se investitorova ulaganja

nalaze u razli¢itim imovinama

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Vidljivo je da je 42,7% ispitanika odgovorilo je da se rizik smanjuje i bili su u pravu jer je to
tocan odgovor. Oko Cetvrtine ispitanika, tocnije 24,7% njih odgovorilo je da ne znaju odgovor
na to pitanje, 20% ispitanika odgovorilo je da rizik ostaje isti, dok je preostalih 12,7%
ispitanika odgovorilo kako se rizik diversifikacijom povecava.

Na sljedecem pitanju u anketnom upitniku provjeravalo se znanje ispitanika o zajmovima.
Tocnije, ispitanike se pitalo je li to¢na tvrdnja da ¢e ukupne kamate placene na kraju zajma
biti manje u slucaju placanja kredita na rok od 15 godina u usporedbi s kreditom koji se placa
30 godina (iako ugovaranje kredita na rok od 15 godina zahtijeva veée mjesecne isplate).

Odgovori ispitanika prikazani su u grafikonu 11.
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Kredit u trajanju od 15 godina u pravilu zahtijeva vece
mjesecne isplate od 30-godiSnjeg kredita, ali ukupne kamate
placene na kraju zajma bit ¢e manje. Tvrdnja je:

= Todéna
= Netocna

= Ne znam

Grafikon 11. Znanje ispitanika o tome zahtijeva li kredit u trajanju od 15 godina u
pravilu veée mjesecne isplate od 30-godiSnjeg kredita i hoce li ukupne kamate plaéene
na kraju zajma biti manje

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Pokazalo se da je na to pitanje 28% ispitanika odgovorilo da ta tvrdnja nije to¢na, odnosno
20,7% ispitanika odgovorilo je da ne znaju to¢an odgovor na to pitanje, dok je preostalih
51,3% ispitanika bilo u pravu odgovorivsi da je navedena tvrdnja to¢na.

Posljednjim pitanjem o financijskom znanju ispitivao se odnos rizika i povrata investicije.
Pitanje je glasilo: hoce li investicija s visokom stopom povrata imati 1 visoku stopu rizika?

Znanje ispitanika o odnosu rizika i povrata investicije prikazano je na grafikonu 12.

Investicija sa visokom stopom povrata imat ¢e visoku
stopu rizika. Tvrdnja je:

= Tocna
= Netocna

= Ne znam

Grafikon 12. Znanje ispitanika o odnosu rizika i povrata investicije sa visokom stopom

povrata

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja
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Nesto viSe od polovice ispitanika, to¢nije njih 52% odgovorilo je da visoka stopa prinosa
znaci 1 visoku stopu rizika, odnosno da je navedena tvrdnja to¢na, a to i je to¢an odgovor. Po
24% ispitanika odgovorilo je da navedena tvrdnja nije tocna, odnosno da ne znaju odgovor na
to pitanje.

U tre¢em dijelu anketnog upitnika utvrdivala se sklonost ispitanika prema riziku. Toc¢nije,
pitanjima navedenim u tom dijelu anketnog upitnika nastojalo se utvrditi kako bi se ispitanici
ponasali kada bi se u njihovom okruzenju javila moguénost poboljSanja svog financijskog
stanja, a da pritom trebaju poduzeti odredene rizi¢ne radnje. Ispitanici su prvo trebali
odgovoriti §to bi poduzeli u slucaju da njihovo ulaganje nakon 60 dana padne za 20%. Rizik

ulaganja prikazan je u tablici 4.

Tablica 4: Rizik ulaganja kada je nakon 60 dana ulaganje izgubilo 20% na vrijednosti

Samo 60 dana nakon §to ste uloZili novac, ulaganje je 20% izgubilo na vrijednosti. Uz pretpostavku da se
ni§ta fundamentalno nije promijenilo, Sto éete uciniti?

Prodati da biste izbjegli daljnju 45,3% 68 odgovora
brigu i pokusati nesto drugo.

Nista necete uciniti i ¢ekat Cete da 34% 51 odgovor
se ulaganje oporavi.

Kupiti vise. To je bilo dobro 20,7% 31 odgovor
ulaganje prije; a sada je jo$ i
jeftino.

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Na to je pitanje 34% ispitanika odgovorilo da ne¢e niSta poduzeti te kako ¢e cekati da se
ulaganje oporavi. Nadalje, 45,3% ispitanika odgovorilo je da bi prodalo svoju investiciju kako
bi izbjegli daljnju brigu, dok je preostalih 20,7% ispitanika navelo da bi riskiralo 1 jo§ uloZilo
jer je u takvim trenucima pravo vrijeme za ulaganje.

Nadalje, ispitanici su trebali odgovoriti §to bi napravili ako se nadu u identicnoj situaciji,
odnosno §to bi napravili kada bi ulaganje palo za 20%, pri ¢emu je ono dio portfelja
upotrebljenog za ostvarenje ciljeva s tri razli¢ita vremenska horizonta. Pritom su ispitanici
trebali odgovoriti §to bi napravili ako je cilj udaljen pet godina, 15 godina i 30 godina.

Odgovori ispitanika prikazani su na grafikonu 13.
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Sada pogledajte prethodno pitanje na drugaciji nacmn. Vase je

ulaganje palo za 20%, ali to je dio portfelja koji je upotrebljen

za ostvarenje ciljeva sa tri razli¢ita vremenska horizonta. Sto
¢ete u¢imiti ako je cilj udaljen:

70
60

57 58 54 62 57
50

20 43
40 35 34

30

20

1

0

Kupiti vise. Prodati.  Neuciniti Kupiti vise. Prodati.  Neuciniti Kupiti vise. Prodati.  Ne udiniti
ni&ta. ni&ta. ni&ta.

(=]

5 godina 15 godina 30 godina

Grafikon 13. Tri razli¢ita vremenska horizonta ulaganja (ako je cilj udaljen S, 15 i 30
godina) u slu¢aju da je ulaganje palo za 20%

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Ako je cilj udaljen pet godina, 57 ispitanika (38%) odgovorilo je da bi prodalo svoj dio, 58
ispitanika (njih 38,7%) odgovorilo je da ne bi ucinilo nista, a preostalih 35 ispitanika (23,3%)
odgovorilo je da bi ulozilo jos. U situaciji kada je cilj udaljen 15 godina, 54 ispitanika (36%)
odgovorilo je da bi se odlucilo na prodaju, 62 ispitanika (41,3%) da ne bi poduzelo nista, dok
je preostalih 34 ispitanika (22,7%) odgovorilo da bi dodatno uloZili. U situaciji kada bi cilj
bio udaljen 30 godina 57 ispitanika (38%) bi prodalo, 43 (28,7%) odgovorilo je da ne bi
ucinilo nista, dok je tre¢ina ispitanika (33,3%) odgovorila da bi dodatno ulozila.

Sto bi ispitanici napravili da se odluée na ulaganje u mirovinu u koju planiraju otié¢i za 15
godina prikazano je u tablici 5.

Na to je anketno pitanje 42% ispitanika odgovorilo da bi ulozilo u fondove s fiksnim
dohotkom i u dioni¢cke fondove u omjeru 50:50 u nadi postizanja odredenog rasta, ali i
pruzajudi si zastitu u obliku stabilnih prinosa. Nadalje, 36% ispitanika ulozilo bi u novcani
fond ili garantirani investicijski ugovor, dok bi preostalih 22% ispitanika uloZilo u agresivne
rastu¢e fondove izlazu¢i se najve¢em potencijalnom riziku od gubitka ili, pak, moguénosti

najvece zarade za razliku od ostalih ispitanika.
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Tablica 5: Ulaganje u mirovinu u slu¢aju umirovljenja za 15 godina

UlaZete za mirovinu, u koju éete otici za 15 godina. Sto biste radije ucinili?

Ulozili u nov¢ani fond ili 36% 54 odgovora
garantirani investicijski ugovor,
daju¢i moguénost ve¢im zaradama,
ali stvarno osiguravsi glavnicu.

Ulozili u fondove s fiksnim 42% 63 odgovora
dohotkom i u dionic¢ke fondove u
omjeru 50:50, u nadi postizanja

odredenog rasta, ali i pruzajuci si
zastitu u obliku stabilnih prinosa.

Ulozili u agresivno rastuce 22% 33 odgovora
uzajamne fondove Cija e se
vrijednost vjerojatno zna¢ajno
mijenjati tijekom godine, ali imaju
potencijal za impresivne zarade
kroz pet ili 10 godina.

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Na sljedec¢em pitanju u anketnom upitniku ispitanici su trebali zamisliti da su osvojili veliku
nagradu te su trebali izabrati najbolju izmedu tri ponudene nagrade. Odgovori ispitanika

prikazani su na grafikonu 14.

Upravo ste osvojili veliku nagradu! Ali koju? To ovisi
0 vama.

= 2.000 EUR u gotovini.

® 20% -tnu Sansu da osvgjite
15.000 EUR

50% -tnu Sansu da osvojite 5.000
EUR

Grafikon 14. Najbolja mogu¢éa velika nagrada prema misljenju ispitanika

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Na to je pitanje 51,3% ispitanika odgovorilo da im je najbolja nagrada 2.000 eura u gotovini.
Nadalje, 30,7% ispitanika odgovorilo je da bi odabralo pedesetpostotnu Sansu za osvajanje
5.000 eura, dok je preostalih 18% ispitanika navelo da bi izmedu tri ponudene nagrade
odabralo dvadesetpostotnu Sansu za osvajanjem 15.000 eura.

Na sljedece pitanje u anketnom upitniku ispitanici su trebali odgovoriti koliko bi novca ulozili

u dionice poduzeca u kojem rade ako ne¢e moci prodati svoje dionice u naredne tri godine i
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nece dobiti dividendu, ali ¢e se njihovo ulaganje nakon proteka tri godine i uvrStavanja
dionica na kotaciju burze povecati. Odgovori ispitanika vezani za ulaganje u dionice prikazani

su na grafikonu 15.\

“aia kompanija prodaje dionice svojim zaposelincima. Za tri
godine menadZzment planira iskotirati dicnice kompanije . Do
tada necete mod prodati svoje dionice i necete dobivati
dividendu. Ali vaseulaganje moZe se povecati do 10 puta kada
se dionice iskotiraju. Kcliko ¢etenovcaulozt ?

m Cetweromjesecnu placu
B hvomjesecnu placu.

M Mitta.

Grafikon 15. Znanje ispitanika o ulaganju u dionice u slu¢aju da menadZment njihove

kompanije dionice koje su prodane zaposlenicima namjera iskotirati za tri godine

Izvor: izraun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Na to je anketno pitanje najveci udio ispitanika, to¢nije njih 48% navelo da bi uloZilo
dvomjesecnu placu. Oko cetvrtine ispitanika, to¢nije njih 24,7% navelo je da bi ulozilo
cetveromjesecnu placu, dok je preostalih 27,3% ispitanika izjavilo da ne bi nista ulozili i da bi
tako izbjegli potencijalni gubitak. Na grafikonu 16 prikazano je koliko su ispitanici spremni

riskirati zaduzujucéi se u banci radi potencijalno dobre prilike za ulaganjem.

Dobra prilika za ulaganje upravo je pred vama. Ali
trebate posuditi novac da biste ulozili. Biste 11 uzeli
kredit?

= Ne. nikako.
= Mozda.
= Da.

Grafikon 16. Uzimanje bankarskog kredita radi dobre prilike za ulaganje

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja
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Pokazalo se da je 44% ispitanika navelo da bi se moZzda odlucilo uzeti kredit u banci ako bi se
dogodila dobra prilika i tako riskirati zaduzivanje. Nadalje, 17,3% ispitanika odgovorilo je da
bi riskiralo i uzelo bi kredit u banci ako bi bila dobra prilika za ulaganje, dok je preostalih
38,7% ispitanika odgovorilo da ne bi poduzeli nikakav rizik te da bi se suzdrzali od ulaganja.

Nadalje, ispitanici su trebali odgovoriti jesu li spremni riskirati i ugovoriti kredit radi dobre
prilike za ulaganje u situaciji gdje gospodarska kriza uzrokovana COVID-19 oteZava

situaciju. Odgovori su prikazani na grafikonu 17.

Ponavlja se situacija 1z prethodnog pitanja, medutim trenutno
se nalazimo u gospodarskoj krizi uzrokovanoj koronavirusom.
Biste 11 uzeli kredit?

= Ne, nikako.
= Mozda.
Da.

Grafikon 17. Uzimanje bankarskog kredita za vrijeme gospodarske krize uzrokovane

pandemijom COVID-19

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Pokazalo se da gospodarska kriza uzrokovana COVID-19 nije potpuno obeshrabrila ispitanika
te da bi 44% ispitanika razmislilo o ugovaranju kredita u slucaju dobre prilike za ulaganje.
Nadalje, 42% ispitanika odgovorilo je da ne bi ugovarali kredit, $to je neSto veci udio
ispitanika u usporedbi s odgovorom na prethodno anketno pitanje. Preostalih 14% ispitanika
navelo je da bi ugovorilo kredit iako je pandemija COVID-19 prisutna i iako postoje veliki

rizici na financijskom trzistu.

Financijska pismenost utvrdena je upotrebom deset anketnih pitanja na koje su ispitanici
odabirali ponudene odgovore. Za svaki to¢an odgovor ispitanici su dobivali po 1 bod, a za
svaki netocan ili neodreden odgovor nula bodova. Teorijski raspon bodova kretao se od 0 do

10 bodova. Rezultati empirijskih frekvencija su prikazani u tablici 6.
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Tablica 6: Frekvencije i razine financijske pismenosti

Financijska pismenost
Valid Cumulative Kategorije .
Frequency | Percent Percent Percent pismgnoiti Broj ispitanika &
Vali [.0 7 47 47
d (10 4 27 73 .
2.0 6 40 113 49 . Niska 32,7
3.0 12 8.0 193 pismenost
40 20 133 133 32.7
5.0 27 13.0 18.0 50.7 .
6.0 21 14.0 14.0 64.7 73 Srednja 48,7
7.0 25 16.7 16.7 813 pismenost
8.0 20 133 133 94.7 .
9.0 5 33 98.0 28 _ Visoka 18,6
10.0 3 2.0 100.0 pismenost
Total 150 100.0 100.0 150 100

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Vidljivo je da 32,7% ispitanika spada u razred niske razine financijske pismenosti (od 0 do 4

boda), dok 48,7% ispitanika posjeduje srednju razinu financijske pismenosti (od 5 do 10

bodova), a preostalih 18,6% ispitanika visoku razinu financijske pismenosti (od 8 do 10

bodova).

Frekvencije i razine tolerancije prema riziku prikazane su u tablici 7. Prema Bodie i sur.

(2006: 126-127) definirane su tri kategorije rizicnog profila ulagaca: konzervativni ulagac (od

8 do 13 bodova), umjeren ulagac (od 14 do 19 bodova) i agresivni ulaga¢ (od 20 do 24 boda).

Tablica 7: Frekvencije i razine tolerancije prema riziku

Rizik
Valid Cumulative Kategorije Broj %
Frequency Percent Percent Percent rizika ispitanika °
Valid 8.0 5 3.3 33 3.3
9.0 5 3.3 33 6.7
10.0 3 2.0 2.0 8.7| Konzervativan 55| 367
11.0 12 8.0 8.0 16.7 ulagac ’
12.0 17 11.3 11.3 28.0
13.0 13 8.7 8.7 36.7
14.0 11 7.3 7.3 44.0
15.0 23 15.3 153 59.3
}28 2; 122 12(7) ;;3 Umjeren ulagac 82| 54,7
18.0 9 6.0 6.0 88.0
19.0 5 3.3 33 91.3
20.0 2 1.3 1.3 92.7
21.0 6 4.0 4.0 96.7 Aoresi
22.0 2 13 13 98.0 grelswa? 13| 87
23.0 2 13 13 99.3 Hagac
24.0 1 Y 7 100.0
Total 150 100.0 100.0 150 100

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja
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Pokazalo se da se vecina ispitanika ubraja u umjerene ulagace, odnosno 54,67% ispitanika.
Slijede konzervativni ulagaci (njih 36,67%), dok je najmanji udio ispitanika u skupini
agresivnih ulagaca (njih 8,67%). Na grafikonu 18 prikazani su histogrami indeksa (vrijednosti

ukupnih iznosa) financijske pismenosti i sklonosti riziku.

financijska pismenost rizik
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hlean =14.71
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Grafikon 18. Histogrami vrijednosti indeksa financijske pismenosti i sklonosti riziku

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Pokazalo se kako postoji odredeni oblik normalne distribucije, ali zbog dijela odgovora koji to
ometaju ne moze se utvrditi da se radi o savrSenoj normalnoj distribuciji. Takoder, vidljivo je
kako prosjek za rizik iznosi 14,71, §to znaci da vecinski udio uzorka ¢ine umjereni ulagaci.
Kada bi se u obzir uzeo iznos odstupanja, odnosno standardna devijacija od 3,363 umjereni
ulaga¢i ni tada ne bi preSli u razrede agresivnih ulagaca, ve¢ vjerojatnije u razred
konzervativnih ulagaga. Sto se ti¢e financijske pismenosti prosjek od 5,35 pokazuje da najveéi
udio u uzorku ¢ine ispitanici koju posjeduju srednju razinu pismenosti. Medutim, zbog
zabiljezene standarde devijacije od 2,31, postoji mogucénost prelaska ispitanika u razred niske
financijske pismenosti. Deskriptivna statistika sklonosti prema financijskom riziku i
financijske pismenosti prikazana je u tablici 8.

Tablica 8: Deskriptivna statistika sklonosti prema riziku i financijske pismenosti

Descriptive Statistics
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Rizik 150 8.0 24.0 14.713 3.3625
Financijska pismenost 150 .0 10.0 5.353 2.3146
Valid N (listwise) 150

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja
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S obzirom na to da teorijski minimum za rizik iznosi 8, a maksimum 24, moze se utvrditi
kako su u anketi sudjelovali ispitanici koji imaju minimalnu i oni koji imaju maksimalnu
sklonost financijskom riziku. Kada je rije¢ o financijskoj pismenosti vidljivo je da postoje
ispitanici koji nisu dali niti jedan to¢an odgovor na postavljena anketna pitanja, ali isto tako
da postoje 1 oni koji su dali sve tocne odgovore. Pearsonova korelacija indeksa financijske

pismenosti i sklonosti prema riziku prikazana je u tablici 9.

Tablica 9: Pearsonova korelacija financijske pismenosti i sklonosti riziku

Correlations

rizik financijska

pismenost
Rizik Pearson Correlation 1 -.011
Sig. (2-tailed) .893
N 150 150
Financijska pismenost Pearson Correlation -.011 1

Sig. (2-tailed) .893

N 150 150

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Pokazalo se da ne postoji znacajna povezanost izmedu ukupnog broja bodova varijable
financijskog rizika i1 financijske pismenosti (r=-0,011; p=0.893). Bilo je za oc¢ekivati da ¢e
ispitanici koji posjeduju vecu financijsku pismenost biti skloniji riziku jer su opravdano
samouvjereni. Rezultati su naravno mogli pokazati i obratnu situaciju (Sto sugerira negativan
predznak korelacije), odnosno da ¢e se financijski obrazovaniji ispitanici s viSe opreza
upustati u rizik od ispitanika koji se bez ikakvog financijskog znanja upustaju u rizik,
odnosno od onih koji su prema tome prekomjerno samopouzdani. NaZzalost, nijedna se
pretpostavka nije potvrdila jer rezultat nije pokazao statisticku znacajnost. U tablici 10
prikazana je Spearmanova korelacija razina financijske pismenosti i financijskog rizika, koja

potvrduje prethodni rezultat.

Tablica 10: Spearmanova korelacija financijske pismenosti i sklonosti riziku

Correlations
FP_RAZINA Rizik razina

Spearman's tho FP_RAZINA Correlation Coefficient 1.000 -.011
Sig. (2-tailed) . .896

N 150 150

Rizik razina Correlation Coefficient -.011 1.000

Sig. (2-tailed) .896 .

N 150 150

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja
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Linearna regresija izmedu financijske pismenosti i sklonosti riziku prikazana je u tablici 11 s

ciljem dodatne potvrde prethodnih rezultata.

Tablica 11: Linearna regresija izmedu financijske pismenosti i sklonosti riziku

Model Summary

Mo R R Adjust | Std. Error Change Statistics
del Square edR of the R Square F dfl df2 Sig. F
Squar Estimate Change Change Chan
e ge
1 .011° .000 -.007 3.3737 .000 .018 1 148 .893

a. Predictors: (Constant), financijska pismenost

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Linearna regresija je napravljena tako da je za zavisnu varijablu stavljen ukupan broj bodova
iz rizika, a za nezavisnu varijablu broj bodova iz financijske pismenosti. Prikazani rezultati,
odnosno iznos R2 (0.000) i prilagodeni R2 (-0,007) pokazuju kako je slaba protumacenost
modela s financijskom pismenosc¢u, tocnije da financijska pismenost ne objaSnjava sklonost
riziku. ANOVA test kojim se ispitivao utjecaj financijske pismenosti na sklonost

financijskom riziku prikazan je u tablici 12.

Tablica 12: ANOVA — utjecaj financijske pismenosti na sklonost financijskom riziku

ANOVA?
Model Sum of Df Mean Square F Sig.
Squares
1 Regression 205 1 205 018 .893°
Residual 1684.468 148 11.382
Total 1684.673 149
a. Dependent Variable: rizik
b. Predictors: (Constant), financijska pismenost

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Provodenjem ANOVA testa utvrdeno je da model linearne regresije nije znacajan (p=0,893).
Procijenjeni koeficijenti pokazuju kako ne postoji statisticki znacajna povezanost izmedu
financijske pismenosti i sklonosti riziku (tablica 13). Vidljivo je da je konstanta velika i
znacajna (p=0,000), Sto pokazuje da ipak postoji neki ¢imbenik koji utjece na sklonost riziku.
Kako bi se utvrdilo koji je to ¢imbenik, koristi se hi-kvadrat test. U tablici 14 prikazana je
deskriptivna statistika hi-kvadrat testa kojim se ispitivao utjecaj spola na razinu financijskog

rizika, a u tablici 15 rezultati hi-kvadrat testa.
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Tablica 13: Koeficijenti financijske pismenosti i sklonosti financijskom riziku

Coefficients*
Model Unstandardized Coefficients Standardized T Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
1| (Constant) 14.799 .696 21.262 .000
Financijska pismenost -.016 119 -.011 -.134 .893

a. Dependent Variable: rizik

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Tablica 14: Hi-kvadrat test — utjecaj spola na razinu financijskog rizika — deskriptivna

statistika
Spol * rizik razina Crosstabulation
Count
Rizik razina Total
1 2 3

spol 1 36 43 4 83

19 39 9 67
Total 55 82 13 150

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Tablica 15: Hi-kvadrat test — utjecaj spola na razinu financijskog rizika

Chi-Square Tests
Value df Asymptotic
Significance
(2-sided)

Pearson Chi-Square 5.731* 2 .057
Likelihood Ratio 5.800 2 .055
Linear-by-Linear 5.484 1 .019
Association
N of Valid Cases 150
a. 0 cells (0.0%) have expected count less than 5. The minimum
expected count is 5.81.

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Pokazalo se da na razini od 10% statisticke znacajnosti postoji povezanost izmedu spola i
razine rizika (p=0,057). Deskriptivna statistika ukazuje na to da su muski ispitanici skloniji

riziku.

Tablica 16: Kontigenecijski koeficijent — utjecaj spola na razinu financijskog rizika

Symmetric Measures
Value Approximate
Significance
Nominal by | Contingency 192 .057
Nominal Coefficient
N of Valid Cases 150

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja
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U tablici 16 prikazan je kontigenecijski koeficijent kojim se ispituje utjecaj spola na razinu
financijskog rizika. Vidljivo je da je rezultat 0.192, Sto pokazuje da postoji povezanost
izmedu spola i razine rizika. Medutim, povezanost je na granici statisticke znac¢ajnosti od 5%
(p =0.057) sto znaci da se uvjetno moze prihvatiti da izmedu spola i razine rizika postoji
znacCajna razlika kroz hi-kvadrat test. Na grafikonu 19 prikazani su razine rizika prema spolu.

Bar Chart

spol

[— X
m=

S0

Count

2

Rizik_razina

Grafikon 19. Spol i razine rizika

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Pokazalo se da u uzorku postoji ve¢i broj muskaraca koji su agresivni ulagaci (u apsolutnom
izrazu) 1 koji su umjereno skloni riziku (u relativnom izrazu u odnosu broj ispitanika i
ispitanica), dok je zenska populacija najvise sklona konzervativnom nacinu ulaganja. U tablici

17 prikazano je testiranje spola u odnosu na ukupni broj bodova indeksa rizika.

Tablica 17: Independent Samples Test spola u odnosu na ukupni broj bodova rizika

Independent Samples Test

Levene's Test t-test for Equality of Means
for Equality of
Variances
F Sig. T df Sig. Mean Std. 95% Confidence
Rizik (2- Differe | Error | Interval of the
tailed) nce Differe | Difference
nce Lower Upper
Equal 055 | .814 | -2.085 148 .039 | -1.1385 5462 | -2.2177 -.0592
varianc
es
assume
d
Equal -2.069 | 136.853 .040 | -1.1385 5503 | -2.2266 -.0503
varianc
es not
assume
d

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja
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Pokazalo se da je zadovoljen Levenov test (0,814 > 0,05) te je dokazano da na razini od 3,9%

(p=0,039) postoji statisti¢ki znacajna razlika u prosjecnom broju bodova sklonosti riziku s

obzirom na spol. To potvrduje i deskriptivna statistika prema kojoj je indeks sklonosti riziku

kod Zena 14,205, a kod muskaraca 15,343 (tablica 18).

Tablica 18: Deskriptivna statistika indeksa rizika prema spolu

Group Statistics

spol N Mean Std. Deviation Std. Error Mean
rizik 1 83 14.205 3.2187 3533
2 67 15.343 3.4534 4219

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Oneway ANOVA test kojim se utvrdivao utjecaj dobi ispitanika na njihovu sklonost

financijskom riziku prikazana je u tablici 19.

Tablica 19: Oneway ANOVA test — utjecaj dobi na sklonost financijskom riziku

Descriptives
Rizik
N Mean Std. Std. 95% Confidence Interval Minim Maxim
Deviation Error for Mean um um
Lower Upper
Bound Bound
18-25 30 14.733 3.2263 .5890 13.529 15.938 8.0 21.0
26-35 51 14.275 3.7206 .5210 13.228 15.321 8.0 24.0
36-45 39 14.179 2.5222 4039 13.362 14.997 9.0 21.0
46-55 16 16.938 3.7500 9375 14.939 18.936 12.0 23.0
56-65 8 15.125 3.4821 1.2311 12.214 18.036 9.0 20.0
vise od 6 15.333 3.1411 1.2824 12.037 18.630 11.0 20.0
66
Total 150 14.713 3.3625 2745 14.171 15.256 8.0 24.0

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Pokazalo se da s porastom broja godina donekle raste i sklonost riziku kod ispitanika. U

tablici 20 prikazan je test homogenosti varijanci.

Tablica 20: Test homogenosti varijanci

Test of Homogeneity of Variances

Rizik

Levene Statistic

dfl

df2

1.532

5

144

183

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja
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Pokazalo se da je zadovoljen Levenov test (>5%), odnosno da je zadovoljen uvjet

homogenosti varijanci. ANOVA test kojim se ispitivao utjecaj dobi na sklonost financijskom

riziku prikazan je u tablici 21.

Tablica 21: ANOVA test — utjecaj dobi na sklonost financijskom riziku

ANOVA
Rizik
Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Between Groups 103.760 5 20.752 1.890 .100
Within Groups 1580.913 144 10.979
Total 1684.673 149

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Pokazalo se da s obzirom na dob postoji statisti¢ki znacajna razlika, ali na razini od 10%, u

odnosu na sklonost riziku, to¢nije da su s godinama ispitanici skloniji riziku. Oneway

ANOVA test — sklonost riziku s obzirom na stupanj obrazovanja prikazan je u tablici 22.

Tablica 22: Oneway ANOVA test — sklonost riziku s obzirom na stupanj obrazovanja

Descriptives
Rizik
N Mean Std. Std. 95% Confidence Minimu Maxim
Deviati Error Interval for Mean m um
on Lower Upper
Bound Bound
Osnovno 4 16.250 5.9090 2.9545 6.847 25.653 8.0 21.0
Srednjosk 47 13.936 2.9884 4359 13.059 14.814 8.0 21.0
olsko
Strucni 34 15.029 3.1955 .5480 13.914 16.144 8.0 21.0
studij
Preddiplo 21 15.238 3.9988 .8726 13.418 17.058 8.0 23.0
mski studij
Diplomski 35 14.543 3.3549 5671 13.390 15.695 11.0 24.0
studij
Magisterij 7 16.000 2.8868 1.0911 13.330 18.670 13.0 22.0
Doktorat 1 16.000 16.0 16.0
Total 149 14.685 3.3553 2749 14.141 15.228 8.0 24.0

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja
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Zanimljivo je da ispitanici sa zavrSenim osnovnoskolskim obrazovanjem i pojedinci koji
imaju zavrSen magisterij i doktorat imaju gotovo jednaku sklonost financijskom riziku (indeks

preko 16).

Tablica 23: Test homogenosti varijance

Test of Homogeneity of Variances

Rizik
Levene Statistic dfl df2 Sig.
1.317° 5 142 260
a. Groups with only one case are ignored in computing the test
of homogeneity of variance for rizik.

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja
Vidljivo je da je zadovoljen Levenov test (>5%), to¢nije da je zadovoljen uvjet homogenosti

varijanci. U tablici 24 prikazan je ANOVA test kojim se ispitivao utjecaj razine obrazovanja

na sklonost riziku.

Tablica 24: ANOVA test — utjecaj razine obrazovanja na sklonost riziku

ANOVA
Rizik
Sum of df Mean Square F Sig.
Squares
Between 61.150 6 10.192 .902 496
Groups
Within 1605.024 142 11.303
Groups
Total 1666.174 148

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

ANOVA test pokazao je da ne postoji statisticki znacajna razlika izmedu razine obrazovanja i
same sklonosti financijskom riziku. Napravljena su i preliminarna istrazivanja kako bi se
vidjelo utjecu li spol, dob, razina obrazovanja te status ispitanika na indeks financijske
pismenosti. Nazalost, sve varijable izuzev razine obrazovanja nisu dale nikakve statisticki
znacajne rezultate. U tablici 25 prikazan je Oneway ANOVA test kojim se ispitivao utjecaj

razine obrazovanja na kod ispitanika na njihovu financijsku pismenost.
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Tablica 25: Oneway ANOVA test — utjecaj razine obrazovanja na financijsku pismenost

Descriptives
Financijska pismenost
N Mean Std. Std. 95% Confidence Interval Minim Maxim
Deviation Error for Mean um um
Lower Upper
Bound Bound
Osnovno 4 2.250 1.7078 .8539 -.468 4.968 .0 4.0
Srednjosk 47 4.702 2.5188 3674 3.963 5.442 .0 10.0
olsko
Struéni 34 5.529 1.8947 .3249 4.868 6.191 1.0 9.0
studij
Preddiplo 21 6.048 2.3553 .5140 4.975 7.120 .0 9.0
mski
studij
Diplomski 35 5.800 1.9823 3351 5.119 6.481 .0 9.0
studij
Magisterij 7 6.143 2.9681 1.1218 3.398 8.888 2.0 10.0
Doktorat 1 6.000 . . . . 6.0 6.0
Total 149 5.349 2.3218 .1902 4973 5.725 .0 10.0

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Vidljivo je da su ispitanici koji su imali ve¢u razinu obrazovanja uglavnom imali i viSe

bodova iz financijske pismenosti. Ispitanici sa zavrSenim magisterijem i doktoratom imaju u

prosjeku po Sest tocnih odgovora, §to je porazavajuce jer se oCekuje da osobe s takvim

znanjem bez obzira na podruc¢je rada imaju vecu financijsku pismenost. Test homogenosti

varijanci prikazan je u tablici 26.

Tablica 26: Test homogenosti varijanci

Test of Homogeneity of Variances

Financijska pismenost

Levene Statistic

dfl

an Sig.

1.522*

5

142 187

a. Groups with only one case are ignored in computing the test
of homogeneity of variance for financijska pismenost.

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Pokazalo se da je zadovoljen Levenov test (>5%), tj. zadovoljen je uvjet homogenosti

varijanci. U tablici 27 prikazan je utjecaj razine obrazovanja kod ispitanika na financijsku

pismenost ANOVA testom.
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Tablica 27: ANOVA test — utjecaj razine obrazovanja na financijsku pismenost

ANOVA
Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Between Groups 81.392 6 13.565 2.689 .017
Within Groups 716.460 142 5.045
Total 797.852 148

Izvor: izracun studentice prema rezultatima anketnog istrazivanja

Vidljivo je da je signifikantnost ispod 5% (p=0,017). Prema tome, dokazano je kako
obrazovanje moze promijeniti financijsku pismenost te se moze zakljuciti da ispitanici s

viSom zavr§enom razinom obrazovanja imaju visu razinu financijske pismenosti.

4.5. Rasprava

Rezultati provedenog istrazivanja pokazali su da ne postoji povezanost izmedu financijske
pismenosti 1 tolerancije na rizik. Medutim, takvi rezultati nisu u skladu s raznim
istrazivanjima ¢iji rezultati upuéuju na zakljuak da financijska pismenost rezultira veCom
tolerancijom na rizik. Primjer su rezultati istrazivanja koje su provele Hermansson i Jonssson
(2021: 1) koje je pokazalo da su financijska pismenost i financijski interes povezani s viSom
tolerancijom na rizik. Rije¢ je o istrazivanju u kojem je sudjelovao poveci broj ispitanika,
tocnije 12.156 klijenata Svedske banke, a u svrhu istrazivanja kombinirani su podatci iz
bankovnog registra s anketnim podatcima. IstraZivanje koje je proveo Sabri (2016; Samsuria,
Ismiyantib i Narsa, 2019: 41) pokazalo je da pojedinci koji su financijski pismeni imaju vise
Sanse da Ce preuzeti rizik tijekom procesa donosenja investicijskih odluka. Odnosno, to znaci
da Sto je veca razina financijske pismenosti, to je veca tolerancija rizika. I istraZivanje koje su
proveli Bayar i sur. (2020: 10) pokazalo je da je razina financijske pismenosti pozitivho
utjecala na toleranciju financijskog rizika kroz olakSavanje kompliciranog postupka
donoSenja financijskih odluka. Osim toga, spomenuto istrazivanje Naciskasa i sur. (2013: 38)
pokazalo je da nepoznavanje temeljnih pojmova koji se odnose na financijsku pismenost
utjece na donoSenje odluka kod mladih osoba. Nadalje, rezultati istrazivanja koje su provela
Lusardi i Mitchell (2007: 205; 2011: 509) pokazali su da pojedinci koji posjeduju visoku
financijsku pismenost viSe razmisljaju kako osigurati svoju financijsku stabilnost u
buduénosti, a istrazivanje koje su proveli Sevim i sur. (2012: 573) da poboljSanje financijske

pismenosti moze utjecati na prevenciju prekomjernog zaduZzivanja.
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Rezultati provedenog istrazivanja pokazali su 1 da postoji statisticki znacajna razlika u
toleranciji prema riziku kod ispitanika s obzirom na njihov spol, ali da ne postoji statisticki
znacajna razlika medu ispitanicima u razini financijske pismenosti s obzirom na njihov spol.
Vlastito istrazivanje ukazuje na vecu sklonost riziku kod muskih ispitanika. I istrazivanje koje
su proveli Wagland 1 Taylor (2009: 13) pokazalo je da su Zene manje sklone financijskom
riziku i donoSenju odluka u odnosu na musSkarce. Medutim, to je istrazivanje pokazalo i da
postoje razlike izmedu muSkaraca i Zena s obzirom na njihovu financijsku pismenost,
odnosno da Zene imaju manje znanja o financijskim sredstvima, §to nije u skladu s rezultatima
istrazivanja prikazanog u radu. I istrazivanje Bayara i sur. (2020: 1) provedeno u Turskoj
pokazalo je da je spol jedna od demografskih karakteristika koja utjece na sklonost pojedinca
prema financijskom riziku. To¢nije, to je istrazivanje pokazalo da su muskarci skloniji
financijskim rizicima u usporedbi sa Zenama. I u istraZzivanju Anbara i Meleka (2010: 503)
pokazalo se da je spol jedan od ¢imbenika koji utjeCe na toleranciju na financijski rizik. I
istrazivanje Kundid Novokmet 1 sur. (2021: 634) provedeno u Republici Hrvatskoj pokazalo
je da je su muskarci skloniji preuzimanju rizika u odnosu na Zene.

Nadalje, rezultati pokazuju da s obzirom na dob ispitanika postoji statisticki znacajna razlika
(na razini od 10%) u toleranciji prema riziku te da ne postoji statisticki znacajna razlika medu
ispitanicima u njihovoj razini financijske pismenosti s obzirom na njihovu dob. Takvi
rezultati u skladu su sa nekim istrazivanjima ¢iji su rezultati istaknuti u teorijskom dijelu rada.
Odredeni dio istrazivanja pokazao je da dob ispitanika utjeCe na sklonost ispitanika prema
financijskom riziku. Tako je istrazivanje koje su proveli Bayar i sur. (2020: 1) pokazalo da
medu ispitanicima (a u istrazivanju su sudjelovali pripadnici sveuciliSnog osoblja) postoje
razlike u toleranciji prema riziku. Tocnije, to je istraZivanje pokazalo da su mladi ispitanici
skloniji preuzimanju viSe financijskih rizika u odnosu na starije ispitanike, dok je u vlastitom
istrazivanju potvrdeno suprotno.

Kada je rije¢ o stupnju obrazovanja, pokazalo se da se ne moze utvrditi postojanje statisticki
znacajne razlike u toleranciji prema financijskom riziku s obzirom na stupanj obrazovanja
ispitanika, ali da postoji statisticki znacajna razlika u financijskoj pismenosti s obzirom na
stupanj obrazovanja. Takvi su rezultati u skladu s rezultatima nekih drugih istrazivanja koja
su takoder pokazala da obrazovanje pozitivno utjeCe na financijsku pismenost. Tako su
rezultati istraZivanja koje su proveli Volpe 1 sur. (1996: 86) pokazali kako formalno
obrazovanje doprinosi financijskoj pismenosti. Medutim, neka su istrazivanja pokazala i da
obrazovanje utjeCe na pojedincevu sklonost prema financijskom riziku, $to je suprotno od

rezultata istrazivanja predoc¢enih u ovom radu. Primjerice, istraZzivanje koje su proveli Bayar 1
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sur. (2020: 1) pokazalo je da je stupanj obrazovanja jedan od ¢imbenika koji utjeCe na
sklonost pojedinca prema financijskom riziku. Toc¢nije, pokazalo se da razina visokog
obrazovanja takoder pozitivno utjece na toleranciju rizika jer viSa razina obrazovanja takoder

omogucuje pojedincima da donose ucinkovitije financijske odluke.

4.6. Ogranicenja istraZivanja

Provedeno istrazivanje ima i odredena ograni¢enja. Tako je istrazivanje provedeno na
relativno malom uzorku ispitanika, pa uzorak nije reprezentativan te se njegovi rezultati ne
mogu primijeniti na cijelu populaciju. Nadalje, s obzirom na to da je istrazivanje provedeno
online, postoji moguc¢nost da ispitanici nisu razumijeli sva pitanja u anketnom upitniku. Takav
oblik istrazivanja rezultira smanjenom moguénoséu pruzanja dodatnih objasnjenja
ispitanicima koji sudjeluju u istrazivanju. Nedostatak zbog fizicke odvojenosti istrazivaca i
ispitanika tijekom provodenja istrazivanja jest 1 nemogucnost istrazivaca da kontrolira
ispitanika, odnosno da utvrdi njegovu usredotocenost na istrazivanje (primjerice, obavlja li
ispitanik dok ispunjava anketni upitnik i neku drugu radnju koja mu odvlaci njegovu punu
pozornost od ispunjavanja anketnog upitnika). Konacno, financijska pismenost je

pojednostavljeno mjerena komponentom financijskog znanja.
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5. ZAKLJUCAK

U radu je analizirana financijska pismenost kao odrednica tolerancije prema riziku.
Financijska pismenost podrazumijeva kombinaciju vjeStina, informacija, znanja, stavova i
ponasanja koji su pojedincu potrebni kako bi mogao donijeti ispravne financijske odluke. U
struénoj literaturi navode se razli¢ite definicije financijske pismenosti, ali se u svim tim
definicijama navodi poznavanje temeljnih financijskih koncepata, razumijevanje financijskih
proizvoda 1 usluga te u¢inkovito upravljanje osobnim financijama i koriStenim financijskim
proizvodima i uslugama. Istrazivanja provedena u svijetu pokazala su da je financijska
pismenost jedan od ¢imbenika (uz osobnost pojedinca, odredene socio-demografske znacajke
kao $to su dob, spol, mjesecna primanja te razina obrazovanja) koji utjece na toleranciju
pojedinca prema financijskom riziku.

U zavrSnom radu provedeno je empirijsko istraZivanje kako bi se ispitao utjecaj financijske
pismenosti na sklonost prema financijskom riziku kod pojedinaca. Istrazivanje je bilo anketno
te je kao mjerni instrument koristen anketni upitnik kreiran posebno za potrebe zavr$nog rada.
Anketni upitnik podijeljen je ispitanicima putem drustvenih mreza nakon S$to je kreiran u
Google obrascu. U istraZivanju su sudjelovali punoljetni ispitanici. Istrazivanje je bilo
anonimno, te je u njemu sudjelovalo ukupno 150 ispitanika. Pokazalo se da sklonost riziku
nije odredena financijskom pismenos¢u. Isto tako, pokazalo se da postoji statisticki znacajna
razlika u toleranciji prema riziku kod ispitanika s obzirom na njihov spol, pri ¢emu su
muskarci skloniji riziku, ali da takva razlika nije pronadena kada je rije¢ o financijskoj
pismenosti. Rezultati istrazivanja pokazali su da postoji statisticki znaCajna razlika u
toleranciji prema riziku s obzirom na dob ispitanika te da ne postoji statisticki znacajna
razlika medu ispitanicima u njihovoj financijskoj pismenosti s obzirom na njihovu dob. Isto
tako, pokazalo se da ne postoji statisticki znacajna razlika u toleranciji prema financijskom
riziku s obzirom na stupanj obrazovanja ispitanika, ali da postoji statisticki znacajna razlika u
financijskoj pismenosti s obzirom na stupanj obrazovanja ispitanika, pri ¢emu su oni

obrazovaniji i financijski pismeniji.
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SAZETAK

Predmet je zavrSnog rada financijska pismenost kao odrednica tolerancije prema riziku. Za
potrebe zavr$nog rada provedeno je istrazivanje u kojem se utvrdivao utjecaj financijske
pismenosti na sklonost prema riziku, i to financijskom riziku kod pojedinaca. Provedeno je
anketno istrazivanje te je kao mjerni instrument koriSten anketni upitnik kreiran posebno za
potrebe zavr$nog rada. U istrazivanju je sudjelovalo 150 ispitanika. Rezultati su pokazali da
financijska pismenost ne utjeCe na pojedinCevu toleranciju prema riziku. Pokazalo se i da
postoji statisticki znacajna razlika u toleranciji prema riziku kod ispitanika s obzirom na
njihov spol, ali da ne postoji razlika u financijskoj pismenosti. Rezultati su pokazali i da
postoji statisticki zna¢ajna razlika u toleranciji prema riziku s obzirom na dob ispitanika te da
ne postoji statisticki znacajna razlika medu ispitanicima u njihovoj financijskoj pismenosti s
obzirom na njihovu dob. Osim toga, pokazalo se da postoji statisticki znacajna razlika u

financijskoj pismenosti s obzirom na stupanj obrazovanja ispitanika.

Kljuéne rije€i: financijska pismenost, financijski rizik, sklonost riziku.

SUMMARY

The subject of this paper is financial literacy as a determinant of risk tolerance. For the
purpose of this paper, a study was conducted to determine the impact of financial literacy on
risk tolerance, namely financial risk of individuals. A survey was conducted and a survey
questionnaire created specifically for this paper was used as a measuring instrument. The
survey involved 150 respondents. The results of the research showed that financial literacy
doesn't affect an individual's tolerance to risk. Research also showed that there is a
statistically significant difference in the risk tolerance of respondents with regard to their
gender, but that there is no difference in financial literacy. The results also showed that there
is a statistically significant difference in risk tolerance with respect to the age of the
respondents and that there is no statistically significant difference between the respondents in
their financial literacy with respect to their age. In addition, it was shown that there is a
statistically significant difference in financial literacy with regard to the level of education of

the respondents.

Key words: financial literacy, financial risk, risk propensity.
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