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Portfeljni poduzetnici: determinante nastanka i rasta poduzetnickog
portfelja

SAZETAK

UnatoC Cinjenici da su portfeljni poduzetnici, uz tradicionalne i serijske poduzetnike, vazni
pokretaci gospodarskog razvoja, u teorijskim i prakticnim raspravama jos uvijek nisu dovoljno
prepoznati. Dosada$nja istrazivanja primarno su bila usmjerena na definiranje koncepta
portfeljnog poduzetnistva i identifikaciju obiljezja portfeljnih poduzetnika (Westhead i drugi,
2003; Westhead i drugi, 2005; Ucbasaran i drugi, 2011; Spivack i drugi, 2014). Pritom su
istrazivac¢i uglavnom proucavali motive portfeljnih poduzetnika, razvoj poslovnih mreza i
timova te strategije orkestracije resursa medu poduzec¢ima unutar portfelja (Carter i Ram, 2003;
Westhead i drugi, 2005; Westhead i drugi, 2009; Morrish, 2009; Lechner i drugi, 2016).
Medutim, razumijevanje njihova ponasanja te procesa donoSenja odluka o nastanku i rastu
portfelja ostaje fragmentirano. U dosada$njim istraZivanjima posebno izostaje integrativni
pristup koji bi objedinio medudjelovanje individualnih, druStvenih i ekonomskih ¢imbenika,
dosad uglavnom promatranih odvojeno, a koji zajedno oblikuju prosudbe i odluke portfeljnih
poduzetnika o pokretanju i razvoju njihova poslovnog portfelja. Nastanak portfelja poduzeca
ne proizlazi samo iz osobnih ambicija poduzetnika, nego je uvjetovan i nizom drugih
¢imbenika: osobinama poduzetnika, izvorima motivacije za poduzetnicko djelovanje i
dostupnim heterogenim resursima s kojima poduzetnik raspolaze (individualni ¢imbenici), kao
1 obiljezjima konteksta, odnosno okruZenja i trzi$nih uvjeta u kojima portfeljni poduzetnici
djeluju (drustveni i ekonomski ¢imbenici). Budu¢i da je interakcija izmedu individualnih,
druStvenih 1 ekonomskih ¢imbenika izrazito vazna 1 odvija se u medusobnoj ovisnosti,
istrazivanje u sklopu ovog doktorskog rada usmjerit ¢e se na razumijevanje nacina na koji ti
¢imbenici oblikuju ponasanje i odluke portfeljnih poduzetnika pri nastanku i rastu njihovih
portfelja. Poseban naglasak bit ¢e stavljen na prepoznavanje izazova s kojima se portfeljni
poduzetnici suocavaju prilikom nastanka i rasta portfelja, a u okviru specifi¢nog nacionalnog i
institucionalnog konteksta. Cilj istraZivanja stoga je pruziti sveobuhvatan uvid u ¢imbenike 1
izazove koji oblikuju prosudbu hrvatskih portfeljnih poduzetnika te na temelju toga doprinijeti
razvoju teorijskog okvira i prakticnom razumijevanju procesa nastanka i rasta njihovih
portfelja. Time se nastoji pruZiti razumijevanje slozenosti poslovanja portfeljnih poduzetnika

te pruziti polaziste daljnjimistrazivanimaa u ovom podrudju.



U teorijskom dijelu istrazivanja proveden je bibliometrijsko-sustavni pregled literature.
Bibliometrijska analiza usmjerena je na identifikaciju klju¢nih autora, tema i radova u podrucju
istrazivanja portfeljnog poduzetni§tva, dok sustavni pregled literature pruza pregled
istrazivackih smjerova i identificira otvorena pitanja vazna za buduca istrazivanja. Empirijski
dio doktorskog rada temelji se na kvalitativnom istraZivanju u kojem se primjenjuje metoda
viSestruke studije slucaja. IstraZivanje obuhvaca namjerni uzorak od osam portfeljnih
poduzetnika iz razlicitih sektora koji djeluju na podru¢ju Republike Hrvatske, a podaci su

prikupljeni putem polustrukturiranih intervjua.

Rezultati empirijskog dijela istrazivanja pokazuju kako portfeljni poduzetnici na temelju
vlastite prosudbe integriraju individualne, drustvene i ekonomske c¢imbenike te koriste
dostupne resurse 1 informacije iz prethodnih poduzeca, kako bi donosili nove odluke o Sirenju
portfelja. Njihove odluke nisu isklju¢ivo rezultat pojedinacnih ¢imbenika, ve¢ proizlaze iz
njihove medusobne interakcije. Svaki novi poduzetnicki pothvat generira dodatne resurse,
znanja i odnose, koji zatim postaju temelj za nove odluke, ¢ime se potvrduje iterativna priroda
razvoja poduzetnickog portfelja. Na temelju dobivenih rezultata razvijen je konceptualni okvir
nastanka 1 rasta portfelja poduzeéa koji integrira individualne, druStvene i ekonomske
¢imbenike te objasnjava njihovo medudjelovanje u procesu prosudbe i donoSenja

poduzetnickih odluka.

Rezultati empirijskog dijela istrazivanja pruzaju uvid u ¢imbenike, procese i motive hrvatskih
portfeljnih poduzetnika koji su povezani s nastankom i rastom portfelja poduzeca, a koji
doprinose uspjehu poslovanja portfeljnih poduzetnika ili oteZavaju rast njihova portfelja.
Iskustva portfeljnih poduzetnika mogu pomo¢i u razumijevanju nacina na koji poduzetnici
donose odluke, rasporeduju resurse i prilagodavaju se izazovima koji prate razvoj viSe
poslovnih pothvata. Takve spoznaje mogu biti korisne poduzetnicima koji razmatraju daljnji
rast poslovanja, ali i kreatorima politika pri oblikovanju mjera prilagodenih specifi¢cnostima

portfeljnog poduzetnistva.

Klju¢ne rijeci: ¢imbenici poduzetnickog odlucivanja; nastanak i rast poduzetni¢kog portfelja;

poduzetnicka prosudba; portfetljni poduzetnici; portfeljno poduzetnistvo
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Portfolio entrepreneurs: determinants of the emergence and growth of the
entrepreneurial portfolio

ABSTRACT

Although portfolio entrepreneurs, alongside novice and serial entrepreneurs, are important
drivers of economic development, they remain insufficiently recognized in both theoretical and
practical discussions. Previous research has primarily focused on defining the concept of
portfolio entrepreneurship and identifying the characteristics of portfolio entrepreneurs
(Westhead et al., 2003; Westhead et al., 2005; Ucbasaran et al., 2011; Spivack et al., 2014).
Studies have mainly examined the motives of portfolio entrepreneurs, the development of
business networks and management teams, and resource orchestration strategies across firms
within entrepreneurial portfolios (Carter & Ram, 2003; Westhead et al., 2005; Westhead et al.,
2009; Morrish, 2009; Lechner et al., 2016). However, understanding of their behavior and the
decision-making processes underlying portfolio creation and growth remains fragmented.
Existing research particularly lacks an integrative approach that combines the interaction of
individual, social, and economic factors, which have predominantly been examined separately
but together shape portfolio entrepreneurs’ judgments and decisions regarding the

establishment and development of their entrepreneurial portfolios.

The creation of a portfolio of firms is not driven solely by entrepreneurs’ personal ambitions
but is also influenced by a range of other factors, including personal characteristics, sources of
entrepreneurial motivation, and the heterogeneous resources available to them (individual
factors), as well as contextual characteristics, institutional settings, and market conditions in
which portfolio entrepreneurs operate (social and economic factors. Given that the interaction
between individual, social, and economic factors is highly important and mutually
interdependent, this doctoral research seeks to understand how these factors shape the behavior
and decisions of portfolio entrepreneurs throughout the creation and growth of their
entrepreneurial portfolios. Particular attention is devoted to identifying the challenges portfolio
entrepreneurs encounter during portfolio creation and growth within a specific national and
institutional context. Accordingly, the aim of this research is to provide a comprehensive
understanding of the factors and challenges influencing the judgments of Croatian portfolio

entrepreneurs and, based on these findings, to contribute to the development of a theoretical
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framework and to a better practical understanding of the processes underlying portfolio
creation and growth. In doing so, the study seeks to deepen understanding of the complexity of

portfolio entrepreneurship and provide a foundation for future research in this field.

The theoretical part of the study employs a bibliometric-systematic literature review. The
bibliometric analysis identifies the most influential authors, research themes, and publications
in the field of portfolio entrepreneurship, while the systematic literature review synthesizes
existing research streams and identifies research gaps and directions for future studies. The
empirical part of the dissertation is based on qualitative research using a multiple case study
design. The study comprises a purposive sample of eight portfolio entrepreneurs operating in
different industries across the Republic of Croatia, with data collected through semi-structured

interviews.

The empirical findings indicate that portfolio entrepreneurs, based on their own entrepreneurial
judgment, integrate individual, social, and economic factors while simultaneously drawing on
resources and information accumulated through previous ventures to make decisions regarding
portfolio expansion. Their decisions are not determined by isolated factors but emerge from
the interaction of these factors. Each new entrepreneurial venture generates additional
resources, knowledge, and relationships, which subsequently become the foundation for future
entrepreneurial decisions, confirming the iterative nature of entrepreneurial portfolio
development. Based on these findings, a conceptual framework of entrepreneurial portfolio
creation and growth was developed, integrating individual, social, and economic factors and
explaining their interaction within the processes of entrepreneurial judgment and decision-

making.

The findings provide insight into the factors, processes, and motives of Croatian portfolio
entrepreneurs associated with the creation and growth of entrepreneurial portfolios,
highlighting those that contribute to successful portfolio development as well as those that
hinder portfolio growth. The experiences of portfolio entrepreneurs can provide valuable
insights into how entrepreneurs make decisions, allocate resources, and adapt to the challenges
associated with developing and managing multiple business ventures. Such insights may be
useful not only to entrepreneurs considering further business growth, but also to policy makers
in designing measures that reflect the specific characteristics and needs of portfolio

entrepreneurship.
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Keywords: factors influencing entrepreneurial decision-making; entrepreneurial portfolio
creation and growth; entrepreneurial judgment; portfolio entrepreneurship; portfolio
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1. UvOD

Poduzetnici prepoznaju poslovne prilike, donose odluke o njihovom iskoristavanju, pokrecu i
razvijaju poduzeca, te kroz svoje djelovanje doprinose stvaranju vrijednosti, inovacijama,
zapoSljavanju i razvoju zajednice u kojoj djeluju (Schumpeter i drugi, 2003; Bosma i drugi,
2018). S obzirom na njihovu vaznu ulogu Cesto Su U srediStu istrazivanja u podrucju
poduzetnistva. Medutim, poduzetnici nisu homogena skupina, iza zajedniCkog naziva
,,poduzetnik’* krije se niz razli¢itih podjela poduzetnika. Jedna od podjela je da se poduzetnici
razlikuju prema poduzetnickom iskustvu, broju poduzeca i vlasnickoj strukturi (MacMillan
1986; Pasanen, 2003; Westhead i drugi, 2005; Carbonara i drugi, 2020). Prema toj podjeli,
razlikuju se tradicionalni, serijski i portfeljni poduzetnici. Tradicionalni poduzetnici osnivaju,
kupuju ili nasljeduju jedno poduzece tijekom svoje poduzetnicke karijere te ostaju u njegovom
vlasnistvu i upravljanju bez promjene vlasnicke strukture ili prelaska na nove poslovne
pothvate (Westhead i drugi, 2005). Serijski poduzetnici uzastopno osnivaju, kupuju i/ili
nasljeduju vise poduzeca koja vode i razvijaju jedan za drugim (Westhead i Wright, 1998,
Westhead i drugi, 2005). Za razliku od njih, portfeljni poduzetnici istovremeno upravljaju s
dva ili vise poduzeca koja su novoosnovana, kupljena i/ili naslijedena (Westhead i drugi, 2005;

Balunywa, 2009; Morrish, 2009), stvarajuéi na taj na¢in poduzetnicki portfel;.

Dok su ranija istrazivanja u ve¢oj mjeri bila usmjerena na tradicionalne poduzetnike i razvoj
jednog poduzeca, novija istraZivanja sve vie istiCu vaznost poduzetnika koji istodobno
upravljaju ve¢im brojem poduzeca. U tom se kontekstu portfeljni poduzetnici promatraju kao
posebna skupina poduzetnika ¢ije odluke, iskustva i poslovanje treba razumjeti u odnosu na
okruzenje u kojem djeluju (Van der Westhuizen, 2017; Kisi, 2020; Morrish i Hamilton, 2022).

1.1. Vaznost istraZivanja portfeljnih poduzetnika

Podrucje portfeljnog poduzetniStva posljednja dva desetlje¢a privla¢i sve veci interes
istrazivaca (Westhead i Wright, 1999; Carter i Ram, 2003; Carter i drugi, 2004; Wiklund i
Shepherd, 2008; lacobucci i Rosa, 2010; Baert i drugi, 2016; Lechner i drugi, 2016; Cruz i
Justo, 2017; Morrish 1 Hamilton, 2022), no unato¢ tomu i dalje ostaje nedovoljno istrazeno

(Lechner i drugi, 2016; Carbonara i drugi, 2020; Santamaria, 2022).

1 S obzirom na nemoguénost postizanja dosljednosti u pisanju rodova, u ovom doktorskom radu pisat ¢e se u
muskom rodu koji je u literaturi uobicajen i podrazumijeva osobe svih spolova i rodova.



U usporedbi s poduzetnicima koji vode jedno poduzece, portfeljni poduzetnici istiu se S
sposobnos¢u stvaranja i istodobnog upravljanja ve¢im brojem poslovnih pothvata, zbog ¢ega
ih se u literaturi opisuje kao generatore poslovanja (Hall, 1995). Zahvaljuju¢i prethodnom
iskustvu, sposobnosti prepoznavanja poslovnih prilika i povezivanju resursa unutar portfelja,
portfeljni poduzetnici mogu ostvariti sinergijske u¢inke medu poduzeéima, smanjiti prosjecne

troskove poslovanja i jacati konkurentski polozaj na trzistu (Kisi, 2020).

Vaznost portfeljnog poduzetnistava vidljiva je i u mogucnosti upravljanja rizikom. Budu¢i da
portfeljni poduzetnici ne ovise samo o jednom poslovnom pothvatu ili jednom izvoru prihoda,
diversifikacija poduzeca unutar portfelja moze pridonijeti smanjenju ukupnog rizika
poslovanja. Istodobno, vodenje vise poduzeca donosi i posebne izazove povezane s
osnivanjem, rastom, koordinacijom i upravljanjem razli¢itim poslovnim pothvatima (Carter i

Ram, 2003).

Istrazivanje portfeljnih poduzetnika vazno je jer omogucuje bolje razumijevanje na¢ina na koji
prethodno poduzetni¢ko iskustvo, akumulirano znanje i ucenje iz ranijih pothvata utje¢u na
prepoznavanje i iskoristavanje novih poslovnih prilika (Morrish i Hamilton, 2022). Portfeljni
poduzetnici zbog steCenog iskustva Cesto razviju specificna operativna, marketinska i
financijska znanja §to ih ¢ini osobito relevantnima u poslovnom okruzenju koje zahtijeva
prilagodljivost, inovativnost i sposobnost upravljanja razli¢itim poslovnim izazovima (Rerup,

2005).

Osim toga, portfeljni poduzetnici mogu imati vazan doprinos konkurentnosti i razvoju
gospodarstva u kojem djeluju. Poput drugih poduzetnika, oni stvaraju vrijednost za kupce,
zaposljavaju radnike, pla¢aju poreze i doprinose drustvenom i ekonomskom blagostanju zemlje
(Storey, 1994; Thurik i Wennekers, 2004; Shane, 2009 prema Birch, 1987). Medutim,
istrazivanja pokazuju da portfeljni poduzetnici ¢esto vode poduzeca s visokim potencijalom
rasta u pogledu prihoda i zaposljavanja (Rosa i Scott, 1999; Westhead i1 drugi, 2003, Westhead
i drugi, 2005; Malfense Fierro i drugi, 2018). Zbog toga se u literaturi isti¢e da bi javne politike
usmjerene na poticanje poduzetnistva trebale posebnu pozornost usmjeriti na poduzetnike koji

imaju iskustva u vodenju vise poduzeca (Shane, 2009; Parker i van Praag, 2010; Bourne, 2016).

Razumijevanje ponasanja portfeljnih poduzetnika omogucuje jasnije razlikovanje njihova
poslovanja od poslovanja tradicionalnih i serijskih poduzetnika. Time se doprinosi
unaprjedenju postojecih teorijskih spoznaja, ali i razvoju prakticnih uvida u podrucju

poduzetnistva.



1.2. Istrazivacki problem i ciljevi istrazivanja

Portfeljno poduzetnis$tvo postaje sve rasireniji oblik poslovne prakse, no unato¢ tomu ostaje
nedovoljno istrazeno (Lechner i1 drugi, 2016; Carbonara i drugi, 2020; Santamaria, 2021),
osobito u nacionalnom kontekstu poput hrvatskog. Za razliku od vodenja jednog poduzeca,
vodenje vise poduzeca zahtjeva drugacije obrasce prosudbe, donoSenja odluka i upravljanja

dostupnim resursima.

Dosadasnja istrazivanja u podru¢ju poduzetnistva uglavnom su se bavila ¢imbenicima Kkoji
oblikuju poduzetni¢ke namjere pojedinca o pokretanju poduzeca (Krueger i drugi, 2000; Zhao
i drugi, 2005; Yurtkoru i drugi, 2015; Sahinidis, Vassiliou i Hyz, 2014) kao i ¢imbenicima koji
utjeCu na osnivanje, kupnju i/ili nasljedivanje prvog poduzeca (Delmar i Davidsson; 2000;
Shane i Venkataraman, 2000; Parker i van Praag, 2012; Omerzel Gomezelj i Kusce, 2013;
Castafio, Méndez i Galindo, 2015). Iako ti ¢imbenici mogu biti vazni i za portfeljne
poduzetnike, oni se ponajprije odnose na pokretanje prvog poduzeéa, ali ne nuzno i na odluke

povezane s osnivanjem ili preuzimanjem dodatnih poduzeca unutar portfelja.

Iskustvo 1 znanje steceno prilikom pokretanja prvog poduzeca, kao i okolnosti u kojima
portfeljni poduzetnici kasnije pokrecu ili preuzimaju nova poduzeca, mogu oblikovati njihovu
percepciju vanjskih prilika i1 koriStenja vlastitihn resursa na druk¢iji nacin nego kod
tradicionalnih poduzetnika koji vode jedan poslovni pothvat (Shane i Venkataraman, 2000;
Shepherd i DeTienne, 2005). To pretpostavlja da na pokretanje ili preuzimanje drugih
su utjecali na odluku o pokretanju ili preuzimanju prvog poduzec¢a. U tom smislu, istrazivanja
koja se bave poduzetni¢kim namjerama i ¢imbenicima koji poticu ulazak u poduzetni¢ku
aktivnost po prvi put predstavljaju teorijsko polaziste ovog doktorskog rada. Na temelju tih
istrazivanja moguce je identificirati individualne, drustvene i ekonomske ¢imbenike koji mogu
posluziti kao osnova za razumijevanje odluka portfeljnih poduzetnika o stvaranju i razvoju

poduzetnickog portfelja.

Medutim, ovaj doktorski rad polazi od stajaliSta da razumijevanje poduzetniStva zahtijeva
proucavanje ne samo onih poduzetnika koji prvi put pokrecu poslovni pothvat, ve¢ i onih koji,
nakon ulaska u prvi poduzetnic¢ki pothvat, nastavljaju osnivati, kupovati i/ili nasljedivati

dodatna poduzec¢a gradeci portfelj poduzeca.



Istrazivanje portfeljnih poduzetnika stoga treba obuhvatiti njihove karakteristike (Shane,
2003), ali i ¢imbenike koji oblikuju njihove prosudbe i odluke o stvaranju i razvoju
poduzetni¢kog portfelja (Westhead i Wright, 1998; Carter i Ram, 2003; Malfense Fierro i
drugi, 2018). Te se odluke oblikuju medudjelovanjem individualnih (ljudski i socijalni kapital,
motivacija za poduzetnicko djelovanje i osobni resursi poduzetnika), drustvenih (uzori i socio-
demografski ¢imbenici) 1 ekonomskih c¢imbenika (institucionalno okruzenje, dostupnost
resursa i fizicke infrastrukture te otvorenost domaceg trzista). Kako bi se stekla cjelovita slika
slozenosti poslovanja portfeljnih poduzetnika, uz analizu ¢imbenika, potrebno je razmotriti i
izazove s kojima se suoCavaju pri osnivanju i rastu portfelja kao i kontekst u kojem djeluju
(Isenberg, 2011, Thorgren i Wincent, 2015; Akhter i drugi, 2016). Stoga je istraZivanje u
ovome doktorskom radu usmjereno prema dubljem razumijevanju ¢imbenika koji oblikuju
prosudbe i odluke hrvatskih portfeljnih poduzetnika u vezi sa stvaranjem i rastom njihovog

portfelja, kao i na izazove s kojima se susrecu U tom procesu.

Medutim, mogucénosti za rast mogu biti ograni¢ene zbog neadekvatnih trzisSnih mehanizama u
kojima poduzetnici djeluju, a u takvom okruzenju poduzetnici rast jednog poduze¢a mogu
zamijeniti stvaranjem novih poduzeéa, osnivajuéi i gradeéi portfelj poduzeca. Pregledom
znanstvene literature i sekundarnih izvora podataka, utvrdit ¢e se kakvi trzi$ni uvjeti vladaju
na podruc¢ju Republike Hrvatske. Ispitivanjem ekonomskih ¢imbenika, ali uzevsi u obzir i
ostale ispitane ¢imbenike te gospodarsko okruzenje Republike Hrvatske, dobit ¢e se dublji uvid
jesu li ispitani hrvatski portfeljni poduzetnici osnovali svoje portfelje iz nuzde i zbog
neadekvatnih trznih mehanizama, ili je to pak bio rezultat ukazanih prilika za rast i razvoj novih

poduzeca.

Kako bi se unaprijedilo razumijevanje portfeljnih poduzetnika i doprinijelo razvoju teorijskih
spoznaja o portfeljnim poduzetnicima, a osobito hrvatskom kontekstu, glavni ciljevi ovog

doktorskog rada su sljedeci:

1. Analizirati cimbenike koji oblikuju odluku portfeljnih poduzetnika prilikom stvaranja i
rasta njihovog portfelja.
2. Analizirati izazove s kojima se portfeljni poduzetnici suocavaju prilikom stvaranja i

rasta njihovog portfelja.

S ciljem odgovora na postavljene ciljeve, proizlaze specifi¢na istrazivacka pitanja:



1. Koji individualni cimbenici oblikuju nastanak i razvoj poduzetnickog portfelja
hrvatskih portfeljnih poduzetnika?

2. Koji drustveni cimbenici oblikuju nastanak i razvoj poduzetnickog portfelja hrvatskih
portfeljnih poduzetnika?

3. Koji ekonomski cimbenici oblikuju nastanak i razvoj poduzetnickog portfelja hrvatskih
portfeljnih poduzetnika?

4. Na koji nacin poduzetnicki kontekst oblikuje iskustva hrvatskih portfeljnih poduzetnika
u procesu nastanka i rasta portfelja?

5. Kaoji su izazovi nastanka i rasta portfelja hrvatskih portfeljnih poduzetnika?

Kako bi se odgovorilo na postavljena istrazivacka pitanja i stekao dublji kontekstualni uvid u
odluke hrvatskih portfeljnih poduzetnika, u empirijskom dijelu rada primijenjena je

kvalitativna metodologija i metoda studije slucaja (engl. case study).

Ispitivanje individualnih, drustvenih i ekonomskih ¢imbenika koji su oblikovali odluku
portfeljnih poduzetnika o nastanku i rastu portfelja moze pridonijeti boljem razumijevanju
uvjeta u kojem nastaju i razvijaju se poduzetnicki portfelji. Portfeljni poduzetnici kroz iskustvo
vodenja vise poduzeca akumuliraju znanja i razvijaju prakti¢ne vjestine koje im pomazu u
prepoznavanju poslovnih prilika, donoSenju odluka i prilagodbi razli¢itim poslovnim
okolnostima. Analiza njihovih iskustva moze pruziti korisne uvide drugim poduzetnicima,
osobito u podru¢ju upravljanja rastom, oblikovanja poslovnih strategija i suoavanja s
izazovima u vodenju viSe poslovnih pothvata. Rezultati istrazivanja mogu pridonijeti boljem
razumijevanju uvjeta koji oblikuju portfeljno poduzetnisStvo u Hrvatskoj te posluziti kao
podloga za razvoj ucinkovitijih politika i poticajnih mjera usmjerenih na ovaj oblik

poduzetnicke aktivnosti.

1.3. Struktura rada

Doktorski rad podijeljen je na teorijski i empirijski dio te je strukturiran u deset poglavlja.
Uvodno poglavlje predstavlja predmet i ciljeve istrazivanja te obrazlaze vaznost istrazivanja
portfeljnog poduzetnistva. Drugo poglavlje definira pojmove portfeljnog poduzetnistva i
portfeljnog poduzetnika te pojasnjava razlike izmedu tradicionalnih, serijskih i portfeljnih

poduzetnika, ¢ime se postavlja konceptualna osnova za daljnju analizu.

Trece poglavlje usmjereno je na izradu bibliometrijsko-sustavnog pregleda literature s ciljem

znanstvenog mapiranja podrucja portfeljnog poduzetniStva te identificiranja istrazivackih
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praznina i1 koriStenih metodologija, Sto predstavlja temelj za razvoj teorijskog i empirijskog

dijela rada.

U cetvrtom poglavlju daje se teorijski pregled ¢imbenika koji oblikuju odluke pojedinca o
osnivanju 1/ili preuzimanju poslovnih pothvata, ukljucuju¢i individualne, drustvene i
ekonomske ¢imbenike, dok se u petom poglavlju analiziraju kljucni izazovi i ogranicenja s
kojima se poduzetnici susreéu pri osnivanju i/ili preuzimanju poslovnih pothvata. Sesto
poglavlje usmjereno je na analizu poduzetnickog okruzenja u Republici Hrvatskoj, ¢ime se
pruza institucionalni, ekonomski i drustveni kontekst koji oblikuje poduzetnicku aktivnost, a
posljedi¢no i portfeljno poduzetnistvo, ¢ime se dodatno objasnjava relevantnost istrazivackog

problema u nacionalnom okviru.

Sedmo poglavlje prikazuje metodologiju istrazivanja, ukljucujuci istrazivacki dizajn, odabranu
istrazivacku strategiju, uzorak te metode prikupljanja i analize podataka. U osmom poglavlju

predstavljeni su slu¢ajevi analizirani u okviru ovoga doktorskog rada.

Deveto poglavlje sadrzi raspravu dobivenih rezultata i njihovu interpretaciju u odnosu na
postojece teorijske spoznaje i prethodna istrazivanja. U desetom, zavr§nom poglavlju iznose se
zakljucci, znanstveni doprinosi rada, ograniCenja istrazivanja te preporuke za buduca
istrazivanja. Na kraju rada nalaze se popis koristene literature, popis tablica, slika i grafikona

te prilozi.



2. PORTFELJNO PODUZETNISTVO

Portfeljno poduzetnistvo najcesce se povezuje s rastom malih i srednjih poduzeca (Rosa i Scott,
1999; Pasanen, 2003; Hansen i Hamilton, 2011). Budu¢i da mala i srednja poduzeca imaju
vaznu ulogu u gospodarskom rastu i razvoju (Garcia-Martinez i drugi, 2023), istrazivanje

portfeljnog poduzetnistva doprinosi boljem razumjevanju razli¢itih oblika poduzetni¢kog rasta.

Radi boljeg razumijevanja ove vrste poduzetnika, u nastavku su pojasnjene razlike izmedu
tradicionalnih, serijskih i portfeljnih poduzetnika. Nakon toga prikazan je razvoj pojma

portfeljnog poduzetnika te je pojasnjena struktura poduzetni¢kog portfelja.

2.1. Vrste poduzetnika

U literaturi se poduzetnici razlikuju prema tome sudjeluju li tijekom svoje poduzetnicke
karijere u jednom ili viSe poslovnih pothvata te upravljaju li tim pothvatima uzastopno ili
istodobno (MacMillan 1986; Pasanen, 2003; Westhead i drugi, 2005; Carbonara i drugi, 2020).
Poduzetnici koji osnivaju, kupuju ili nasljeduju samo jedno poduzece tijekom svoje
poduzetnicke karijere te su u njegovom vlasniStvu tijekom cijelog razdoblja bez promjene
vlasnicke strukture ili prelaska na nove poslovne pothvate, nazivaju se tradicionalni
poduzetnici (Westhead i drugi, 2005). Poduzetnici koji uzastopno osnivaju, kupuju i/ili
nasljeduju te vode 1 razvijaju poslovne pothvate, jedan za drugim, ali ne ostaju dugoro¢no u
vlasnickoj strukturi tih poduzeca, nego ih prodaju ili zatvore prije nego $to udu u novi poslovni
pothvat nazivaju se serijski poduzetnici (Westhead i Wright, 1998; Westhead i drugi, 2005).
Serijski poduzetnici, dakle, tijekom vremena upravljaju 1 u vlasniStvu su samo jednog
poduzecéa. Poduzetnici koji pak istovremeno upravljaju sa dva ili vise poduzeca, nazivaju se
portfeljni poduzetnici. Oni paralelno posjeduju manjinske ili ve¢inske vlasnicke udjele u dva
ili viSe neovisnih poduzeca koja su osnovana, kupljena i/ili naslijedena (Westhead i drugi,

2005; Balunywa, 2009; Morrish, 2009), stvarajuci na taj na¢in portfelj poduzeca (Tablica 1).

MacMillan (1986) je medu prvima identificirao navedene vrste poduzetnika. Prvu vrstu
(tradicionalnih) poduzetnika naziva ,jednokratnim poduzetnicima®“ (engl. one-shot
entrepreneurs), koji su uspjesno izgradili jedno, prvoosnovano poduzeée u kojemu su na
poziciji izvrs$nih direktora, odnosno vlasnika-menadzera malih i srednjih poduzeca (MSP)
(Pasanen, 2003; Barnir, 2014). U literaturi se ovi poduzetnici nazivaju jo§ i samostalni
poduzetnici ili poduzetnici pocetnici (engl. novice) (Westhead i Wright; 1998a; Westhead i

Wright, 1998b). Medutim, izraz ,,poduzetnik poc¢etnik* moze izazvati nesporazume s obzirom



na to da ovi poduzetnici obi¢no imaju dugo iskustvo u poslovanju, stoga Pasanen (2003) uvodi
izraz vlasnik jednog poduzecéa (engl. single business owner). Kako taj izraz nema ustaljeni
prijevod u hrvatskoj znanstvenoj terminologiji, u ovom doktorskom radu koristi se izraz

tradicionalni poduzetnik.

Prema literaturi o viSestrukom poduzetniStvu, biti viSestruki poduzetnik podrazumijeva
posjedovanje vise poduzecéa (Pasanen, 2003). Medutim, Pasanen (2003) navodi kako je pojam
viSestrukog poduzetnika definiran na razli¢ite nacine S§to otezava komparativnu analizu.
MacMillan (1986), Donckels i drugi (1987) i Birley i Westhead (1994) medu prvima su
definirali viSestruke poduzetnike (engl. multiple business starters) kao viSestruke pokretace
poslovanja koji, nakon §to su osnovali svoje prvo poduzece, sudjeluju u osnivanju ili

samostalno osnivaju druga poduzeca.

Medutim, kako poduzetniStvo nije ograni¢eno samo na stvaranje novih poduzec¢a, definicija

viSestrukih poduzetnika se kroz vrijeme prosirila i nadopunila (Ucbasaran i drugi, 2003).

Westhead 1 Wright (1998a) viSestruke poduzetnike definiraju kao pojedince koji su tijekom
te se ponavljano ukljucuju u poduzetnicku aktivnost (engl. habitual). Prema MacMillan (1986),
poduzetnici na taj nacin grade ,.krivulju iskustva® jer se opetovno ukljucuju s problemima i
procesima povezanima s pokretanjem i1 razvojem poslovanja. Analiziranjem prethodnih
iskustava, uloZenih napora 1 pogreSaka, poduzetnici mogu uciti iz ranijih pothvata te steCena
znanja primijeniti u kasnijim poslovnim aktivnostima. Zbog toga istraZivanje viSestrukih
poduzetnika i1 njihova nacina poslovanja moZe pruziti vaznu podlogu za razumijevanje
poduzetni¢kog ucenja (MacMillan, 1986: 241).

U razlikovanju visestrukih poduzetnika napravljena je daljnja klasifikacija na one poduzetnike
koji posjeduju i upravljaju s vise od jednim poduzeéem uzastopno (serijski poduzetnici) i koji
posjeduju i upravljaju s vise od jednim poduzeéem istovremeno (vlasnici portfelja) (Hall, 1995;
Pasanen, 2003).

Serijskim poduzetnicima se smatraju poduzetnici koji su izasli iz prvog poslovnog pothvata
kada se smatralo da su poduzetnicke moguénosti iscrpljene (Wright i drugi, 1997), a zatim su
ga ili prodali ili bili prisiljeni zatvoriti (Hall, 1995), ali su kasnije naslijedili, osnovali ili kupili
drugo poduzece (Birley i Westhead, 1994; Westhead i Wright, 1998a; Westhead i drugi, 2005).

S druge strane, portfeljni poduzetnici posjeduju dva ili viSe poduzeca u isto vrijeme. To je, u

smislu vlasniStva, glavna razlika izmedu serijskih i portfeljnih poduzetnika. Wiklund i
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Shepherd (2008: 703) definiraju portfeljne poduzetnike kao one koji ,,otkrivaju i iskoristavaju
dvije ili viSe poslovne prilike®, a vlasniStvo nad viSe poduzeca predstavlja se kao strategija
poslovnog rasta (MacMillan, 1986; Alsos i Kolvereid, 1998; Rosa, 1998; Westhead i Wright,
1998a; Westhead i drugi, 2003).

Tablica 1. Vrste poduzetnika prema broju poslovnih pothvata koje posjeduju i njihovoj
vlasnickoj strukturi.

Vrsta poduzetnika Razvoj naknadnih poduzeéa

Tradicionalni poduzetnik

(engl. one-shot entrepreneurs (McMillan; 1986); engl. Osnc_’vam?/. POS_J-Edqui_ BE? pro"_‘jen?' i_ .

novice (Westhead i Wright, 1998; Pasanen, 2003; kupljeno ili upravlja sa prvim dalje posjeduje i Upravlja samo sa

Westhead, Ucbasaran, & Wright, 2005; Carbonara, Tran i [iEHIEsE{sN 3%} oshovanim upravlja samo sa prvim poduzecem.

Santarelli, 2020)) poduzede. poduzeéem. prvim poduzecem.

Visestruki poduzetnici Serijski poduzetnik

(engl. multiple business | (engl. serial entrepreneurs Osn‘f’van‘?/" Osniva/kupuije ili Uzastopno upravlja

starters) (Donckels, | (Westhead i Wright, 1998; kupljeno ili Zatvoreno prvo naslieduie novo sa samo iednim

Dupont i Michel, 1987); | Westhead i sur., 2005; EGERI|[sEleNela%e] poduzece. ! : , J,

engl. multiple venture | Morrish, 2009; Carbonara, poduzede. poduzece. poduzecem.

entrepreneurs  (Star i | Tran,i Santarelli, 2020))

Bygrave, 1991.); engl.

multiple business owners | Portfolio poduzetnik

(Rosa i Scott 1998; Carter,

1999);  engl.  expert | (engl. portfolio entrepreneurs Uz prvo

entrepreneur (Sarasvathy | (Westhead i Wright, 1998, poduzece, Moguce je dodatno .

2001): . . Osnovano/ X - . . Paralelno upravlja sa

); engl. habitual | Uchasaran i sur., 2008; Kupli i osniva/kupujeili  osnivanje/kupovina dva il vid

entrepreneurs (McMillan | Morrish i Hamilton, 2022); HPJEI’IOII nasljeduje ili nasljedivanje Va'IIVISE ~

1986; Donckels I sur. (1987 | engl.  parallel  business [IUESIESEIRIgTe : poduzeca, gradeci
, dodatno novog poduzeca R ,

Pasanen, 2003; Westhead, | founders (Alsos i Kolvereid, poduzece. .. . portfelj poduzeca.

) poduzece i tako unutar portfelja.
Ucbasaran, & Wright, | 1998)) X
2005; Carbonara, Tran i stvara portfelj.

Santarelli, 2020))

Izvor: izrada doktorandice (Ucbasaran i drugi, 2008)

2.2. Struktura poduzetni¢kog portfelja

Poduzeca unutar portfelja medusobno se mogu razlikovati u pogledu vlasnicke strukture,

veli¢ine poduzeéa i formuliranja strategije (Rosa, 2019; Kutzewski i drugi, 2020).

Dosadasnja istrazivanja su pokazala kako portfeljni poduzetnici ne favoriziraju nijednu
specificnu vrstu vlasniStva, mogu osnivati samostalna poslovna drustva sa zasebnim pravnim
statusom, ali 1 formirati poduzetnicke timove kroz zajednicka ulaganja (Iacobucci i Rosa, 2010;
Kutzewski i drugi, 2020: Carbonara i drugi, 2020). Veli¢ina poduze¢a koju vode portfeljni
poduzetnici moZze biti razlicita, od mikro, malih 1 srednjih poduzeca koja djeluju na lokalnim
trziStima do velikih poduzec¢a, konglomerata ili poslovnih grupa koja djeluju na globalnim

trziStima (Rosa, 2019).



Poduzetnici se mogu odluditi na unutarnji nacin rasta i restrukturirati sva poduzec¢a unutar
portfelja u jedno multi-divizijsko poduzeée (Morrish i Hamilton, 2022), ili pak na osnivanje,
kupnju i/ili nasljedivanje pravno neovisnih poduzec¢a (Wiklund i Shepherd, 2008: 702 prema
Davidsson, 2003) te graditi svoj portfelj kroz vanjski nacin rasta.

Ukoliko se portfeljni poduzetnici odluce svoj rast usmjeriti unutar ve¢ postoje¢eg poduzeéa,
takav se oblik rasta naziva organski rast (Wiklund i Shepherd, 2008, Morrish i Hamilton,
2022), a mnoge studije (Gong, 2021 prema Teece, 1998; McEwin, 2011; Gong, 2016) takvu
poslovnu organizaciju nazivaju multi-divizijskim poduzeéem s viSe proizvoda. Multi-divizijski
oblik poduzeca organizacijska je struktura koja dijeli poduzeée na pojedinacne divizije na
temelju lokacije ili proizvoda. Poduzece s vise odjela podijeljeno je na poluautonomne odjele
koji imaju vlastite jedinstvene strukture, a voditelji odjela odgovorni su za vlastitu proizvodnju
i za maksimiziranje profita u cijelom odjelu. Sjediste poduzeéa je zaduzeno za sveukupne
strateSke odluke kako bi se maksimizirao ukupni profit cijelog poduzeca (Gong, 2021: 49) i
njime upravlja portfeljni poduzetnik.

Nadalje, strategijom internacionalizacije (Davidsson i drugi, 2010) poduzetnik se moze odluciti
na ekspanziju svog poslovanja u druge zemlje, tako ¢ineci organski rast unutar svog poduzeca,
ili pak osnivanjem zasebnih poduzeca u drugim zemljama (vanjski nacin rasta) osnivajuéi ili
grade¢i portfelj poduzeca. Rast portfelja poduzeca moze biti povezan sa spajanjem i
akvizicijskim rastom putem kojih se poduzetnik odlucuje na preuzimanje drugih poduzeca
(Pasanen, 2007) ili koriste¢i strategije hibridnog rasta kao S§to su fran$iza, licenca ili pak
strateSko partnerstvo (McKelvie i Wiklund, 2010). Drugi istraziva¢i (Mazzarol i drugi, 2014
prema Street i Cameron, 2007; Alvarez i drugi, 2006) takoder isti¢u vaznost promatranja
strategije poslovnog rasta kroz osnivanje strateskih saveza, mreze ili partnerstva s drugim
sudionicima koji mogu podrzati poslovni rast i razvoj, ali s druge strane i opstanak poslovanja,
a 0sobito malih poduzec¢a (Larson, 1991). Resursi dobiveni izgradnjom takvih saveza mogu
pomoc¢i poduzetnicima u prevladavanju poslovnih izazova 1 ouvanju kontinuiteta poslovanja

(Drummond i drugi, 2018).

Portfeljno poduzetni§tvo moze se promatrati kao oblik poduzetniC¢kog rasta u kojem
poduzetnici Sire poslovanje ulaskom u razlicite poslovne pothvate ¢ime akumuliraju kapital 1
smanjuju ovisnost o jednom poduzecu (Rosa, 1998; Carter i drugi, 2004 prema Kibria, 1994
Santamaria, 2018). Ova strategija rasta diversifikacijom moze biti alternativa rastu u jednom

poduzecu koja se usmjerava na ogranicen raspon proizvoda i usluga unutar istog poduzeca.
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Kroz diversifikaciju proizvoda i disperziju rizika, portfeljni poduzetnici mogu smanjiti
ovisnost o uspjesnosti pojedinog poslovanja i povecati stabilnosti ukupnog portfelja. 1zgradnju
portfelja mogu usmijeriti prema novim pothvatima koji nadopunjavaju postojece poslovanje,
osobito kada medu njima postoji negativna kovarijanca prinosa, ¢ime se nastoji smanjiti ukupni
rizik poslovanja (Parker, 2014; Cruz i Justo, 2017; Carbonara i drugi, 2020). Ako poduzeca
unutar portfelja nisu snazno medusobno povezana, pad prinosa jednog dijela portfelja ne mora
nuzno negativno utjecati na ostale dijelove portfelja, koji 1 dalje mogu ostvarivati rast ili

zadrZati stabilne rezultate (Rosa i Scott, 1999; Cainelli i lacobucci, 2011).

Osim otvaranja, kupnje ili nasljedivanja drugih poduzeca unutar portfelja, portfeljni
poduzetnici u kasnim fazama svog portfelja pojedina poduzeca mogu spajati, zatvarati ili pak
prodati. Iako je ova tema nedovoljna istrazena, istrazivanje koje je provela Morrish (2009) je
pokazalo kako izlasci nisu nuzno povezani s neuspjehom. Ponekad se poduzetnici odluc¢uju na
strategiju izlaska svoga najuspjesnijeg poduzeca unutar portfelja kako bi ostvarili zaradu. Oni
nastavljaju dodavati i zatvarati poduzeca unutar portfelja kako se njihovi strateski ciljevi

mijenjaju, stoga razvoj portfelja ponajvise ovisi o ciljevima koje poduzetnik Zeli ostvariti.
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3. BIBLIOMETRIJSKO-SUSTAVNI PREGLED LITERATURE

Bibliometrijsko-sustavni pregled literature (engl. Bibliometric-Systematic Literature Review -
B-SLR) temelji se na bibliometrijskoj analizi, zatim slijedi prijelaz s bibliometrije na sustavni
pregled literature radi povezivanja postojeCih teorijskih spoznaja i razumijevanja naéina
razvijanja teorijskih okvira unutar ovog istrazivackog podrucja.

Takva analiza omogucuje istrazivanje i sintezu postoje¢e znanstvene literature, njihovu
kritiCku procjenu te uofavanje praznina i medupovezanosti odredene teme (Marzi i drugi,
2024). U podruéju poduzetnistva (Lingappa i Rodrigues, 2023), sve se ¢eS¢e koriste i dobivaju
na popularnosti bibliometrijske analize (Gartner i drugi, 2006; Schildt i drugi, 2006; Landstrom
i drugi, 2012) i sustavni pregled literature kao metode pregleda literature
(Lingappa i Rodrigues, 2023), a komplementarnost izmedu bibliometrijske analize i sustavnog
pregleda literature potaknula je istrazivace da sve ¢eS¢e kombiniraju te dvije metode.
Bibliometrijska analiza, koriste¢i kvantitativni pristup i znanstveno mapiranje, sluzi kako bi se
ispitalo kako su odredene discipline, podrucja, specijalnosti i pojedini radovi medusobno
povezani (Zupi¢ i Cater, 2015; Oztiirk i drugi, 2024) te ¢ini kombinaciju klasifikacije i
vizualizacije znanstvenog podrucja (Boyack 1 Klavans, 2013). Ona pruza objektivnost i
nepristranost u istrazivanju (Zupi¢ i Cater, 2015).

Bibliometrijskom analizom mjere se rezultati razlicitih znanstvenih stavki (autori, radovi,
kljuéne rijeci, Casopisi, institucije i zemlje) te se bavi ispitivanjem kako se intelektualna,
drustvena i konceptualna struktura odredenog znanstvenog polja razvijala tijekom vremena na
temelju odnosa i interakcija izmedu tih stavki (Zupic i Cater, 2015; Donthu i drugi, 2021). Na
taj na¢in moguce je sagledati strukturu podrucja, njegovu dinamiku i evoluciju te odnos izmedu
autora, radova i pojmova u promatranom znanstvenom podrucju iz Sire perspektive

(Oztiirk, 2021).

Bibliometrijska analiza obuhvaca pet glavnih tehnika znanstvenog mapiranja: analizu citata,
analizu ko-citiranja, bibliografsko povezivanje, analizu koautora i analizu su-pojavljivanja
pojmova, odnosno klju¢nih rije¢i. Navedene tehnike omoguéuju uvid u trenutno Stanje znanja
U odredenom znanstvenom podruéju, prepoznavanje povezanosti medu autorima, radovima i
istrazivaCkim temama te razumijevanja razvoja i strukture promatranog istrazivackog podrucja
(Tunger i Eulerich, 2018; Baker i drugi, 2020a; Donthu i drugi, 2021). Vizualizacija se potom

koristi za stvaranje vizualnog prikaza dobivenih odnosa i klasifikacije (Zupi¢ i Cater, 2015).
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Donthu i drugi (2021) naglasavaju kako na bibliometrijsku analizu ne treba gledati kao zamjenu
za druge konvencionalne metode preglede literature poput sustavnog pregleda literature, nego
je ona komplementarna u odnosu na njih.

Sustavni (poznat kao i,,strukturirani”’) pregled literature opisuje se kao istrazivacki pristup koji
se koristi za prikupljanje, sintezu i analizu prethodnih istrazivanja o odredenoj temi (Kraus i
drugi, 2020). Njegov je cilj da na temelju prethodnih dostupnih istrazivanja identificira
istrazivacke trendove i postojece spoznaje vezane uz temu koja se istrazuje te prepoznati i
odrediti buduce smjerove istrazivanja u tom podruéju (Briner i Denyer, 2012; Zupi¢ i Cater,
2015; Linnenluecke i drugi, 2017; Snyder, 2019; Linnenluecke i drugi, 2020; Kraus i drugi,
2020; Donthu i drugi, 2021). U drustvenim znanostima predstavlja jedan od najzastupljenijih
pristupa, a medu znanstvenicima se smatra zlatnim standardom pregleda literature (Davis i
drugi, 2014).

Sustavni pregled literature ima vaznu ulogu u izradi doktorskog rada jer omogucuje definiranje
pocetnog istrazivaCkog okvira, identificiranje istrazivackih praznina i oblikovanje istrazivackih
pitanja (Heath i Tynan, 2010; Kraus i drugi, 2020). U odnosu na tradicionalne preglede
literature, prednost sustavnog pregleda literature ogleda se u vecoj objektivnosti i
transparentnosti istrazivackog postupka. Buduéi da se provodi prema unaprijed definiranim
koracima, smanjuje se moguénost pristranosti istrazivaca te se i osiguravaju pouzdaniji nalazi
za donosenje zakljucaka (Moher i drugi, 2009; Fisch i Block, 2018; Kraus i drugi, 2020).
Sustavni pregledi literature ukljucuju analizu svih relevantnih istrazivanja, poput onih koja
podrzavaju postavke istrazivanja i postavljene hipoteze, ali ne zanemarujuci pritom istrazivanja
koja upucuju na suprotna stajalista. Time se omogucuje cjelovitije razumijevanje postojeceg
stanja znanstvenog podruéja te identificiranje teorijskih i metodoloskih praznina (Snyder,

2019). Razlike izmedu tradicionalnog i sustavnog pregleda literature prikazane su u Tablici 2.

Tablica 2. Usporedba izmedu tradicionalnog i sustavnog pregleda literature.

Tradicionalni pregled Sustavni pregled literature

literature

Identifikacija Tradicionalni pregledi su dio  Sustavni pregled ima smisla samo

potrebe za gotovo svakog rada. ako postoji stvarna potreba za njim.
preglednim radom
Razlozi za Postavljanje teorijskog okvira  Sustavno prikupljanje, analiziranje i

WAL GRS GBS | kontekstualizacija buduceg sintetiziranje postoje¢ih dokaza radi
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Izrada protokola

pregleda

Odabir relevantnih
istrazivanja

Evaluacija studija

Provodenje
ekstrakcije
podataka

Provodenje sinteze

podataka

UloZeno vrijeme /

troSak rada

empirijskog istrazivanja.
Svrha je pokazati postojece
spoznaje o temi i identificirati
istrazivacke praznine, a rjede
se objavljuje kao zaseban rad.
Nije uobicajeno kod
tradicionalnih pregleda
literature.

Subjektivan proces.

Autor odabire literaturu koja
podupire njegove hipoteze.

Vodeno intuicijom autora.

Nije nuzno; uglavnom
nalikuje sazetku postojece
literature.

Manje zahtjevno u usporedbi
sa sustavnim pregledom

literature.

Izvor: izrada doktorandice (Kraus i drugi, 2020)

odgovora na konkretno istrazivacko
pitanje. Takav pregled doprinosi
stvaranju objektivnih i provjerljivih
znanstvenih dokaza.

Kljuéno za objektivnost sustavnog

pregleda literature.

Strukturiran, ponovljiv i
transparentan proces.

Jasan i objektivan postupak odabira i
isklju¢ivanja radova.

Vodeno unaprijed definiranim

protokolom.

Utemeljeno na konceptu; srediSnji

dio sustavnog pregleda.

Vrlo zahtjevno i dugotrajno.

lako sustavni pregledi literature slijede unaprijed definirani protokol istrazivanja, Tranfield i

drugi (2003) upozoravaju da se takvi pregledi ¢esto oslanjaju na kvalitativnu tehniku analize

literature $to moze otvoriti prostor za odredenu razinu istrazivacke pristranosti. S druge strane,

bibliometrijska analiza temelji se na kvantitativnim tehnikama i moze pridonijeti smanjenju te

pristranosti. Zbog toga se u ovom se doktorskom radu kombiniraju bibliometrijska analiza i

sustavni pregled literature, s ciljem cjelovitijeg prikaza i sinteze dosada$njih istrazivanja o

portfeljnim poduzetnicima.

Ovaj dio doktorskog rada podijeljen je u nekoliko cjelina. Ponajprije se objasnjavaju smjernice

za primjenu metode bibilometrijsko-sustavnog pregleda literature, nakon cega se prikazuje
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proces njegove provedbe. U nastavku se iznose rezultati bibliometrijske analize i sustavnog

pregleda literature.

3.1. Koraci za izradu metode bibliometrijsko-sustavnog pregleda literature

Pri izradi metode bibilometrijsko-sustavnog pregleda literature u ovom doktorskom radu
slijede se smjernice koje su predlozili Marzi i drugi (2024).

Kako bi se osigurao transparentan i kvalitetan proces, na pocetku istrazivanja potrebno je
izraditi protokol pregleda literature koji sluzi kao temelj cijelog istrazivackog procesa
(Tranfield i drugi, 2003), a koji je prikazan na slici 1. Uz protokol, Mazi i drugi (2024) isticu
vaznost metodoloSkih kontrolnih tocaka, koje istrazivatima omogucuju provjeru donesenih
odluka tijekom razli¢itih faza pregleda literature. One sluZze za ponovno razmatranje
pretrazivackih nizova, kriterija ukljucivanja i isklju¢ivanja, dobivenih rezultata te zakljuc¢aka
istrazivanja. Takav iterativni pristup omogucuje kvalitetniju provedbu pregleda literature i

moze pridonijeti dobivanju dubljih uvida u promatrano istrazivacko podrucje.
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Slika 1. Protokol provodenja metode bibliometrijsko-sustavnog pregleda literature.
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Izvor: izrada doktorandice (Marzi i drugi, 2024)
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Za provodenje istrazivanja temeljenog na bibliometrijskoj analizi, koriste se sljedece faze:
definiranje istrazivackih pitanja i1 cilja istrazivanja, odabir baze podataka koja sadrzi
bibliometrijske podatke, filtriranje i izvoz podataka iz odabrane baze podataka, te analiza,
vizualizacija i interpretacija nalaza (Oztiirk i drugi, 2024), a koje su podijeljene u prvih Sest
koraka ovog procesa.

Prvi korak u ovom procesu je definiranje istrazivackih pitanja i ciljeva istrazivanja koji se
nastoje posti¢i provodenjem metode bibliometrijsko-sustavnog pregleda literature. U drugom
koraku odabire se specificna kombinacija rijeci (tj. kljucnih rije¢i) koje se u tre¢em koraku
unose u odabrane baze podataka u svrhu testiranja pretrazivackih nizova i dobivanja
relevantnih dokumenata. U ¢etvrtom koraku identificiraju se i provjeravaju radovi koji ¢e biti
ukljuceni u skup podataka. Faza provjere sastoji se od uklanjanja duplikata i neodgovarajuéih
radova. Pri tome istraziva¢i mogu razmotriti dodatne parametre ogranic¢enja kao $to su
vremenski obuhvat, vrsta dokumenta, kvaliteta izvora i jezik (Marzi i drugi, 2024).

U petom koraku za daljnje istrazivanje odabiru se radovi koji su u skladu s istrazivackim
pitanjem, uzimajuci u obzir ranije definirane kriterije uklju¢ivanja i isklju¢ivanja (Shea i drugi,
2017; Page i drugi, 2021a). Sesti korak je korak izrade bibliometrijske analize kroz znanstveno
mapiranje.

U znanstvenom mapiranju postoji pet glavnih bibliometrijskih metoda: analiza citiranja,
analiza ko-citiranja i bibliografsko povezivanje, analiza su-rijei i analiza koautorstava (Zupié

i Carter, 2015). Tablica 3 daje pregled svih metoda u znanstvenom mapiranju.

Tablica 3. Metode znanstvenog mapiranja.

Analiza citiranja Analizira odnose Rad, autor, ¢asopis Ime autora, broj

(el EUEWS ) I izmedu radova citata, naslov,
identificiranjem casopis, DOI, popis
najutjecajnijih referenci

radova, autora i
casopisa na temelju
stope citiranja u
odredenom
istrazivackom

podrudju.
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Analiza ko-
citiranja (Co-
citation analysis)

Bibliografsko
povezivanje
(Bibliographic

coupling)

Analiza su-rijeci

(Co-word analysis)

Na temelju Rad, autor, ¢asopis
zajednickih
pojavljivanja u
popisu literature,
povezuje radove,
autore ili ¢asopise
izmedu citiranih
radova kako bi se
razumio razvoj
temeljnih
istrazivackih tema u
odredenom
podrucju.

Povezuje radove, Rad, autor, ¢asopis
autore ili ¢asopise na
temelju broja
zajednickih
referenci. Analizira
odnose izmedu
radova koje citiraju
iste izvore, kako bi
Se razumio
trenutacni ili noviji
razvoj tema u
odredenom
istrazivackom
podrucju.

Povezuje kljucne Rijeci
rijeci kada se

pojavljuju u istom

naslovu, sazetku ili

popisu kljuénih

rijeci. Istrazuje

Reference

Ime autora, naslov,
¢asopis, DOI, popis

referenci

Naslov, sazetak,
autorske kljucne
rijeci, indeksne
kljucne rijeci,

cjeloviti tekst rada
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Analiza

koautorstva (Co-

authorship analysis)

postojece ili buduce
odnose izmedu tema
u istrazivackom
podrudju,
usmjeravajuci Se na
pisani sadrzaj rada.
Povezuje autore Autor(i), institucije
kada zajednicki

objavljuju rad.

Ispituje drustvene

Ime autora,
institucijska
pripadnost

(institucija i drzava)

interakcije ili odnose
medu autorima i
njihovim
institucionalnim
povezanostima, te
njihov utjecaj na
razvoj odredenog

istrazivackog

podrugja.
Izvor: izrada doktorandice (Zupié i Carter, 2015; Donthu i drugi, 2021)

U sedmom koraku, na temelju medusobnih veza izmedu radova i njihovih sjecista i preklapanja
klastera dobiva se uvid u teme koje se nalaze unutar svakog klastera iz prethodnog koraka
(Marzi i drugi, 2024). Odnosi unutar i izmedu klastera mogu se prikazati na razne nacine,
primjerice mreznim prikazom, prikazom gustoce ili prikazom preklapanja. Bliskost ili
preklapanje izmedu dobivenih klastera dobivenih provodenjem bibliometrijske analize
zahtijeva detaljnu analizu i refleksiju o medusobnim vezama izmedu radova, s ciljem
prosirivanja granica klastera, poticanja integracije znanja i prepoznavanja novih perspektiva
(Klarin, 2024). Vizualizacija gustoce istraziva¢ima pomaze utvrditi koliko su dobiveni rezultati
homogeni ili fragmentirani te identificirati glavne izvore literature i tema unutar klastera u
promatranom podruéju (Klarin, 2024). Vizualizacija slojeva (engl. overlay visualization) daje

uvid u promjene istrazivackog podruéja tijekom odredenog vremenskog razdoblja te pomaze u
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identificiranju tema i trendova Kkoji su u novije vrijeme zastupljeniji medu istrazivackim
pravcima (Fakhar-Manesh i drugi, 2021).

U ovom se koraku svakom klasteru dodjeljuje naziv koji odrazava dominantnu istrazivacku
temu unutar tog klastera. Ovaj korak zavr$ava izvozom datoteka u ,,.txt* formatu iz programa
VOSviewer u Microsoft Excel radi nastavka daljnje analize radova.

U osmom koraku se u svakom klasteru utvrduje redoslijed i uzorak radova koji se sistematizira
u idué¢em koraku. Stvara se popis rangiranih radova te se identificiraju teme prema kojima se,
u idu¢im koracima, provodi sustavni pregled literature.

Nakon osmog koraka provodi se metodoloska kontrolna tocka 2 — preliminarna procjena
rezultata s ciljem ponovne procjene dobivenih bibliometrijskih rezultata, pri ¢emu se naglasak
stavlja na dobivenu kvalitetu, utjecaj i znacajnost rezultata (Marzi i drugi, 2024).

Deveti korak odnosi se na provodenje sustavnog pregleda literature. Takva analiza pruza prikaz
u postojece spoznaje u odredenom podrucju, odnosno tematsku analizu odredenog podrucja te
daje temelje za ono $to je potrebno istraziti identificiranjem istrazivackih praznina (Post i drugi,
2020).

U devetom koraku provode se dvije vrste komplementarnih analiza: 1) holisticka analiza koja
ima za cilj identificirati medusobne povezanosti klastera i 2) analiza specifi¢na za svaki klaster
koja se usmjerava na sustavnu analizu znanja koje proizlazi iz svakog pojedinog klastera
(Marzi i drugi, 2024).

Sustavni pregled literature provodi se kako bi se sve studije unutar ove analize organizirale u
potkategorije, a podaci organizirali u tablicnom prikazu dokumenata po klasterima. Takav
prikaz ukljucuje klju¢ne elemente svakog rada poput istraZivackih pitanja, teorijskih okvira,
koristene metodologije, klju¢nih nalaza 1 implikacija ¢ime se olak§ava prepoznavanje odnosa i
razlika izmedu nalaza pojedinih radova (Marzi 1 drugi, 2024).

Analiza svake potkategorije predstavlja analizu pojedinog klastera, a koja ukljucuje narativni
opis i sintezu u kojoj se interpretiraju i sazimaju nalazi radova.

Deseti korak metode bibilometrijsko-sustavnog pregleda literature odnosi se na teorijsku
sintezu i interpretaciju dobivenih rezultata u svakoj potkategoriji, odnosno klasteru. U
posljednjem koraku razvija se teorijski doprinos ove analize koji ukljucuje pojasnjenje
postojeceg znanja u odredenom istrazivac¢kom podrucju te identifikaciju istrazivackih praznina
unutar postojece literature koje zahtijevaju daljnja istrazivanja (Marzi i drugi, 2024).

Nakon posljednjeg koraka provodi se metodoloska kontrolna tocka 3 - procjena doprinosa koja

sluzi za procjenu vlastitog doprinosa istrazivanju. Prema Marziju i drugima (2024), ovakav
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pregled literature omogucuje analizu podataka unutar odredenog istrazivackog podrudja,

identificirajuci obrasce, nalaze i trendove specifi¢ne za svaki klaster i/ili cjelokupnu literaturu.

3.2. Metodologija provodenje metode bibliometrijsko-sustavnog pregleda literature

Cilj ovog dijela rada je analizirati razvoj istrazivackog podrucja o portfeljnom poduzetniStvu.
Bibliometrijskom analizom nastoji se pruziti pregled najrelevantnijih radova, autora, koristenih
klju¢nih rijeci te Casopisa, institucija i zemalja u podrucju portfeljnog poduzetnistva, dok se
sustavnim pregledom literature nastoji razumjeti kako se ovo istrazivacko podrucje razvija u

pogledu metodologije i teorijskih okvira te prikazati smjernice za buduca istrazivanja.

Polazisna to¢ka i prvi korak za provodenje metode bibliometrijsko-sustavnog pregleda
literature bila je ¢itanje najcitiranijih autora i radova o temi portfeljnog poduzetnistva te su se
primjenjivali unazadni i unaprijedni postupci pregleda referenci kako bi se upoznalo s
literaturom 1 terminologijom koja se koristi u tom podrucju te se eventualno identificirali
relevantne istrazivacke praznine. Unazadni postupci se odnose na pregled referenci navedenih
u tim radovima, dok se unaprijedni postupci odnose na izvore koji su citirali taj rad (Marzi i
drugi, 2024).

Pregledom literature o portfeljnom poduzetniStvu identificirana su dva rada koja se bave
pregledom dosadasnjih istrazivanja u ovom podrucju.

Carter i Ram (2003) u svom radu Reassessing Portfolio Entrepreneurship pruzaju pregled
literature o malim poduze¢ima vodenih od strane portfeljnih poduzetnika te analiziraju
dosadasnja istrazivanja o portfeljnom poduzetni§tvu koja obuhvacaju razli¢ita tematska
usmjerenja i teorijske pristupe, ukljucujuc¢i ekonomsku sociologiju, kulturnu antropologiju i
poljoprivrednu ekonomiju. Carter i Ram (2003: 378) predlozili su tri smjera za buduca
istrazivanja: (1) redefiniranje jedinice analize, (2) usmjeravanje fokusa istraZivanja na kontekst
i (3) istraZivanje procesa razvoja portfeljnog poduzetnistva.

Nastavak tog istrazivanja, sedamnaest godina poslije, predstavlja rad Kutzewskog i drugih
(2020) Portfolio Entrepreneurship: A Multilevel Review of the Literature u kojem istrazivaci
provode sustavni pregled literature koriste¢i se bazama podataka Web of Science (WoS) i
Google Scholara, za razdoblje od 1980. do 2019. U svom pregledu identificiraju tri smjera
dosadasnjih istrazivanja: prvi se bavi pitanjem tko postaje portfeljni poduzetnik, drugi se
usmjerava na pitanje sto portfeljni poduzetnici rade, a tre¢i smjer istrazuje koji su ishodi
aktivnosti portfeljnih poduzetnika. Za svaki od navedenih smjerova istraziva¢i predlazu i

smjernice za buduca istrazivanja.
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Iako je istrazivanje Kutzewskog i drugih (2020) koristilo baze podataka Web of Science (WoS)

1 Google Scholara za kreiranje sustavnog pregleda literature o portfeljnom poduzetnistvu,

pregled literature u sklopu ovog doktorskog rada razlikuje se po tome $to ukljucuje i spaja

druge baze podataka kao §to su WoS i Scopus (Linnenluecke i drugi, 2020) te je nadopunjen

bibliometrijskom analizom. Prema saznanjima autorice, do sada nije provedeno bliometrijsko

istrazivanje o portfeljnom poduzetnistvu.

Istrazivacka pitanja, ciljevi i motivacija za istrazivanje prikazani su u Tablici 4.

Tablica 4. Pregled istrazivackih pitanja, ciljeva i motivacije istrazivanja.

Istrazivacko WGI[EIREEVAVETON]

pitanje 1 Casopisi vodeci u literaturi
o portfeljnim

poduzetnicima?

| eV VAT GBS Koje su zemlje najvise

pitanje 2 doprinijele u istrazivanju
portfeljnih poduzetnika, u
kojim zemljama se
provodilo istrazivanje o
portfeljnim poduzetnicima
te koje su kljuéne rijeci
najcesce koristene?
Istrazivacko

Koje su glavne

istrazivacke teme 1

pitanje 3

metodologije koriStene u
istrazivanjima o
portfeljnim

poduzetnicima?

Identificirati
najcitiranije autore i
klju€ne Casopise u
podrudju istrazivanja

portfeljnih poduzetnika.

Identificirati geografske
regije koje su najvise
istrazivale temu
portfeljnog
poduzetnistva.
Identificirati klju¢ne
rijeci povezane s temom

portfeljnih poduzetnika.

Pokazati koje teme su
do sada istrazene, u
kojim geografskim
podrucjima i
kontekstima, te
identificirati koriStene

metodoloske pristupe.

Istrazivacka pitanja Ciljevi Motivacija

Doprinijeti boljem
razumijevanju
najrelevantnijih i
najutjecajnijih autora,
¢asopisa i znanstvenih
publikacija u podrucju
portfeljnih poduzetnika.
Prikazati geografske regije
u kojima su se proucavali
portfeljni poduzetnici.
Prikazati klju¢ne rijeci u
literaturi kako bi se
shvatili najvazniji pojmovi
i koncepti povezani s

ovom temom.

Identificirati teme
znanstvenih istrazivanja u
ovom podrudju,
geografska podrucja i

koriStene metodologije.
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U kojim zemljama se
provodilo istrazivanje o
portfeljnim

poduzetnicima?

| EVAARIVIGEE Koje su istrazivacke Analizirati postojece Omoguciti jasniji uvid u

pitanje 4 praznine i potencijalni praznine u literaturi i postojece praznine u
smjerovi za buduca definirati potencijalne istrazivackom znanju, koji
istrazivanja u ovome smjerove za buduca mogu pomoci znanstvenoj
podrucju? istrazivanja. zajednici u definiranju

novih smjerova

istrazivanja.

Izvor: izrada doktorandice

Na prva dva istrazivacka pitanja odgovorit ¢e se provodenjem bibliometrijske analize, dok ¢e
se na druga dva odgovoriti sustavnim pregledom literature.

Analiza terminologije koja je primijenjena u prethodnom koraku bila je korisna za preciziranje
pretrazivackog niza. Kako je preporu¢eno u smjernicama za izradu metode bibilometrijsko-
sustavnog pregleda literature, razmotreni su alternativni pojmovi i koncepti koji se u literaturi
koriste za portfeljne poduzetnike, buduéi da je uobicajeno da razliiti pojmovi opisuju isto ili
sli¢no istrazivacko podrucje.

Kako bi se istrazilo podrucje portfeljnog poduzetnistva, pretrazeni su znanstveni radovi koji u
naslovu, sazetku ili klju¢nim rije¢ima sadrze sljede¢e pojmove te kombinacije tih pojmova:
(portfol* AND entrepren*) OR (multiple* AND business* AND starters*) OR (experienced*
AND business* AND founders*) OR (portfol* AND business*) OR (portfol* AND ventures*)
OR (habitual) OR (multiple AND owner*) OR (multiple AND ventures*) OR (habitual AND
entrepren*) OR ( multiple* AND owner* ) OR (portfol* AND owner*) OR (portfol* AND
business* AND owner*)) AND ABS((portfol* AND entrepren*) OR (multiple* AND
business* AND starters*) OR (experienced* AND business* AND founders*) OR (multiple
AND owner*) OR (portfol* AND business*) OR (portfol* AND ventures*) OR (multiple
AND ventures*) OR (habitual AND entrepren*) OR (habitual) OR (portfol* AND owner*)
OR (portfol* AND business* AND owner*) OR (multiple* AND business* AND starters*)
OR (experienced* AND business* AND founders*).
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IstrazivaCima se za preglede literature u poduzetnistvu preporucuje pretraga u razliitim

bazama podataka:

e ABI Inform/ProQuest

« EBSCO/Business Source Premier

e JSTOR

o Mendeley

e ScienceDirect

e Scopus

e SpringerLink

e Web of Science (Kraus i drugi, 2020).

Bramer i drugi (2017) navode kako bi istrazivaci trebali koristiti viSe od jedne baze podataka

radi obuhvacanja sto veceg broja relevantnih radova.

Najcesce koriStene baze podataka za provodenje bibliometrijske analize 1 sustavnog pregleda
literature su WoS i Scopus (Zupi¢ i Cater, 2015; Linnenluecke i drugi, 2020; Marzi i drugi,
2024) te su, iz tog razloga kao i zbog razli¢itih prednosti njihovog koristenja, u ovoj analizi
koriStene upravo te dvije baze podataka.

Web of Science (WOS) pruza podatke o radovima objavljenim u drustvenim znanostima i
citiranim referencama koje sadrze te bibliografske podatke za indeksirane radove, ukljucujuci
naslov rada, vrstu rada, autore, institucionalne pripadnosti autora, kljucne rijeci, sazetak, broj
citata, ime Casopisa, ime izdavaca 1 adresa, godinu objavljivanja, volumen, broj izdanja te popis
citiranih referenci (Zupi¢ i Cater, 2015).

Scopus baza podataka odabrana je jer je najveca baza citata i saZetaka recenziranih znanstvenih
radova te pruza najSiru pokrivenost objavljenih istrazivanja (Omorede, 2014; van Laar i drugi,
2017). Uz navedeno, Scopus sadrzi podatke o svim autorima u citiranim referencama, §to

bibliometrijsku analizu citiranja i ko-citiranja autora &ini preciznijom (Zupi¢ i Cater, 2015).

Kada se provode pregledi literature u podrucju poduzetniStva, Kraus i drugi (2020) preporucuju
da se u obzir uzmu iskljucivo znanstveni ¢asopisi u online bazama podataka. Mnogi istrazivaci
(Podsakoff i drugi, 2005; Kraus i drugi, 2020; Vlaci¢ i drugi, 2021; Lingappa i Rodrigues,
2023) predlazu da se iz ovakvih analiza iskljuce istrazivanja poput radnih verzija radova i
zbornika konferencija te su iz tog razloga zbornici konferencija, knjige, poglavlja u knjigama i

urednicke biljeske iskljuceni iz analize.
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U obzir su uzeti oni znanstveni radovi koji su objavljeni u akademskim ¢asopisima iz podrucja
Business Economics i Operation research management science u WoS bazi podataka te iz
podruc¢ja Business, Management and Accounting, Economics, Econometrics and Finance u
Scopus bazi podataka. Ukljuceni su recenzirani radovi, pisani na engleskom jeziku, objavljeni
u razdoblju od 1980. do 2024. godine.

Godina 1980. uzeta je kao pocetna godina zato §to, prema Kutzewskom i drugima (2020), nisu
pronadeni relevantni radovi prije toga razdoblja. Kao kriterij pretrazivanja dodano je
iskljuc¢ivanje radova koji se isklju¢ivo fokusiraju na serijske poduzetnike.

Filtriranjem vrsta znanstvenih radova, u tablici 5 prikazani su rezultati pretraga prema

pripadaju¢im bazama podataka.

Tablica 5. Dokumenti dobiveni pretrazivanjem baza podataka.

Baza
il Pretrazivacki niz Rezultati
podataka

(TITLE((portfol* AND entrepren*) OR (multiple* AND 298, pristupljeno
business* AND starters*) OR (experienced* AND 5. 3. 2025
business* AND founders*) OR (portfol* AND business*)

OR (portfol* AND ventures*) OR (habitual) OR (multiple

AND owner*) OR (multiple AND ventures*) OR (habitual

AND entrepren*) OR ( multiple* AND owner* ) OR

(portfol* AND owner*) OR (portfol* AND business*

AND owner*) OR (multiple* AND business* AND

starters*) OR (experienced* AND business* AND
founders*)) AND ABS((portfol* AND entrepren*) OR

(multiple* AND business* AND starters*) OR
(experienced* AND business* AND founders*) OR

(multiple AND owner*) OR (portfol* AND business*) OR

(portfol* AND ventures*) OR (multiple AND ventures*)

OR (habitual AND entrepren*) OR (habitual) OR

(portfol* AND owner*) OR (portfol* AND business*

AND owner*) OR (multiple* AND business* AND

starters*) OR (experienced* AND business* AND
founders*))) AND ( LIMIT-TO ( SRCTYPE,"j")) AND

25



( LIMIT-TO ( SUBJAREA,"ECON" ) OR LIMIT-TO (
SUBJAREA,"BUSI" ) ) AND ( LIMIT-TO (
LANGUAGE,"English" ) ) AND ( LIMIT-TO (
DOCTYPE,"ar" ) OR LIMIT-TO ( DOCTYPE,"re" ) )

(TITLE((portfol* AND entrepren*) OR (multiple* AND
business* AND starters*) OR (experienced* AND
business* AND founders*) OR (portfol* AND business*)
OR (portfol* AND ventures*) OR (habitual) OR (multiple
AND owner*) OR (multiple AND ventures*) OR (habitual
AND entrepren*) OR ( multiple* AND owner* ) OR
(portfol* AND owner*) OR (portfol* AND business*
AND owner*) OR (multiple* AND business* AND
starters*) OR (experienced* AND business* AND
founders*)) AND ABS((portfol* AND entrepren*) OR
(multiple* AND business* AND starters*) OR
(experienced* AND business* AND founders*) OR
(multiple AND owner*) OR (portfol* AND business*) OR
(portfol* AND ventures*) OR (multiple AND ventures*)
OR (habitual AND entrepren*) OR (habitual) OR
(portfol* AND owner*) OR (portfol* AND business*
AND owner*) OR (multiple* AND business* AND
starters*) OR (experienced* AND business* AND
founders*))) AND ( LIMIT-TO ( SRCTYPE,"j" ) ) AND
( LIMIT-TO ( SUBJAREA,"ECON" ) OR LIMIT-TO (
SUBJAREA,"BUSI" ) ) AND ( LIMIT-TO (
LANGUAGE,"English" ) ) AND ( LIMIT-TO (
DOCTYPE,"ar" ) OR LIMIT-TO ( DOCTYPE,"re"))

lzvor: izrada doktorandice

246, pristupljeno
5. 3. 2025

Upisom pretrazivackog niza u bazu podataka WoS identificirano je 298 radova, dok je u bazi
Scopus pronadeno 246 radova. Kako bi se potvrdilo da se radovi doista bave istrazivanjem
portfeljnog poduzetnistva, pregledani su rezultati pretrage te su eliminirani radovi bez jasne

povezanosti s istrazivackim pitanjima ove studije, $to je vidljivo iz njihovog naslova, sazetka
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ili sadrzaja. Nakon provedene provjere relevantnosti, u daljnju analizu ukljuceno je 60 radova

iz WoS baze i 63 rada iz Scopus baze podataka.

Opce karakteristike svakog odabranog rada poput koriStene metodologije, definiranog glavnog
istrazivackog problema i/ili hipoteza i klju¢nih nalaza zabiljezene su u Excel tablici, hakon

cega je provedeno detaljnije Citanje.

Radovi za daljnju analizu odabrani su na temelju kriterija prema kojem je istrazivanje moralo
biti usmjereno na portfeljne poduzetnike. U radovima Howorth i drugih (2005) i Morris i drugih
(2015) pojam portfeljni poduzetnik spominjao se samo marginalno te su oni iskljuceni iz
analize. Takoder, iz analize su isklju¢eni radovi koji pojam portfeljnog poduzetnika samo

marginalno spominju ili se, prema sazetku rada, ne bave temom portfeljnog poduzetnistva.

Iz analize su isklju¢ni radovi koji se opéenito odnose na visestruke poduzetnike, a pri tome nisu
napravili jasnu podjelu izmedu serijskih i portfeljnih poduzetnika ve¢ ih promatraju kao
homogenu skupinu. Rezultati takvih istrazivanja ne mogu se primijeniti isklju¢ivo na portfeljne
poduzetnike kao zasebnu skupinu. Iako su prema kljuénim rije¢ima iskljuceni radovi koji se
odnose isklju¢ivo na serijske poduzetnike, rezultati pretrage ipak su prikazali i takve radove
zbog Cega su naknadno iskljuceni iz analize. Nadalje, iz analize su iskljuceni radovi koji su kao
uzorak imali investitore ili menadZere, a ne portfeljne poduzetnike. lako postoje odredene
sliénosti, investitori i menadzeri se ne mogu smatrati portfeljnim poduzetnicima. Takoder, iz
analize su iskljuceni radovi koji su se bavili analizom portfelja, budu¢i da postojanje portfelja
ne znaci nuzno da je rije¢ o portfeljnom poduzetniStvu, odnosno o viSe poduzeca kojima

upravlja ista osoba.

Nakon daljnje filtracije, iz WoS baze iskljuceno je 28 radova, kao i 28 radova iz Scopus baze
zbog nepodudarnosti s postavkama istrazivanja i Cinjenice da uzorak radova nisu Cinili
portfeljni poduzetnici. Takoder, iskljuc¢ena su 24 rada koji su bili duplikati i koji su se
pojavljivali u obje baze, odnosno imala su iste naslove i sadrzaj. U kona¢nu analizu ukljué¢eno
je 40 radova, koji su izvezeni u odgovaraju¢im formatima (,,.txt“ formatu za podatke iz WoS-

ai,.csv” formatu za podatke iz Scopusa) u alat za vizualizaciju VOSviewer (verzija 1.6.20.)

Tijekom procesa provodenja metode bibilometrijsko-sustavnog pregleda literature, napravljena
je metodoloska kontrolna tocka 1 - konsolidacija podataka kako bi se jo§ jednom provjerili svi

kriteriji uklju¢ivanja 1 iskljucivanja te koristene kljucne rijeci u odabranim bazama podataka.
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U ovom koraku, prije ekstrakcije podataka u VOSviewer, ponovno su se razmotrili prethodni
koraci te su jo§ jednom pregledani radovi koji su ukljuceni u analizu kako bi se osigurala
dosljednost u odabiru radova i njihova uskladenost kriterijima i postavljenim istrazivackim

pitanjima.

Cilj ove kontrolne tocke je osigurati strogo¢u prethodno provedenih koraka te postaviti temelje
za daljnje korake prije provodenja bibliometrijske analize. U ovoj kontrolnoj tocki nisu
uklju¢ene dodatne kljuéne rije¢i u pretragu, niti su se mijenjali kriteriji ukljucivanja i

iskljucivanja iz analize.
3.3 Rezultati bibliometrijske analize

U ovom poglavlju prikazani su rezultati bibliometrijske analize podrucja portfeljnog
poduzetniStva. Analiza se temelji na bibliografskim podacima ukljucenih radova te je
usmjerena na prikaz razvoja znanstvenog podruéja i pripadajucih istrazivackih trendova.

S ciljem odgovora na prva dva istrazivacka pitanja postavljena u okviru bibliometrijsko-
sustavnog pregleda literature (tablica 4), u nastavku se prikazuju op¢e karakteristike ukljucenih
radova.

Bibliografski podaci za svaki rad ukljuéivali su autora(e), godinu objave, naslov rada, sazetak,
kljucne rijeci, naziv Casopisa, popis literature i druge relevantne informacije dostupne u
zapisima odabranih baza podataka. Ukljuceni radovi analizirani su prema trendu objavljivanja,
godini objave te distribuciji radova po vode¢im ¢asopisima.

Tako su u analizu ukljuéeni radovi od 1980. godine, prvi analizirani radovi objavljeni su od
1998. godine. Razlog tomu jest ¢injenica da su objavljeni radovi prije tog razdoblja uglavnom
bili dostupni u zbornicima konferencija ili kao poglavlja u knjigama. Osim toga, nije postojala
jasna razlika izmedu serijskih i portfeljnih poduzetnika, sto predstavlja jednu od glavnih kritika
upucenih tadasnjim istrazivanjima s obzirom nato da se serijski i portfeljni poduzetnici ne ¢ine
homogenu skupinu (Westhead i Wright, 1998a; Ucbasaran i drugi, 2003; Barnir, 2014).
Pregledom literature uoceno je kako su posljednjih godina istrazivanja o portfeljnim
poduzetnicima provedena na bazama podataka Global Entrepreneurship Monitor (GEM)
istrazivanja, §to upucuje na povecan interes za istrazivanje o portfeljnim poduzetnicima.
Medutim, unato€ ranije upuc¢enim kritikama, u takvim radovima nije jasno definirano radi li se
o serijskim ili portfeljnim poduzetnicima zbog Cega su takvi radovi takoder iskljuceni iz

analize. Slika 2 prikazuje broj radova uklju€enih u detaljnu analizu prema godini objave. Od
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2005. godine biljezi se povecan interes akademske zajednice za istrazivanje portfeljnih

poduzetnika.

Slika 2. Analizirani radovi prema godini objave.

Broj radova

2024
2023
2022
2020
2018
2017
2016
2015
2014
2012
2011
2010

W Zbroj

:

=
[
%]
3%}
oY

lzvor: izrada doktorandice

Analiza radova obuhvaéenih u ovom istrazivanju pokazuje kako su istrazivanja o portfeljnim
poduzetnicima najcesée objavljivana u ¢asopisima Small Business Economics, zatim Strategic
Entrepreneurship Journal, Entrepreneurship & Regional Development i International Small
Business Journal. Tablica 6 prikazuje deset najzastupljenijih ¢asopisa u kojima se objavljuju

radovi o portfeljnim poduzetnicima.
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Tablica 6. Najzastupljeniji Casopisi prema broju objavljenih radova o portfeljnim
poduzetnicima

Casopis Faktor Radovi Broj Broj | Cvoriste

utjecaja objavljenih | citata | u mrezi

(engl. Impact radova

factor (2024.

godine)
Small Business . Carter i Ram (2003),
Economics lacobucci i Rosa
(2005), Westhead i
drugi (2005), Robson i
drugi (2012), Parker
(2014), Morris, i drugi
(2015), Carbonara i
drugi (2020)

Strategic 5.4 Sieger i drugi (2011), 3 273 27
Entrepreneurs Baert i drugi (2016),
hip Journal Akhter i drugi (2016)
Entrepreneurs [ lacobucci (2002), 3 168 15
hip & Regional Ucbasaran i drugi
Development (2003), Carter i drugi

(2004)
International 4.3 Westhead i drugi 3 219 12
Small Business (2009), Robson i drugi
Journal (2012), Thorgren i

Wincent (2015)
Entrepreneurs [W&: Wiklund i Shepherd 2 198 26
hip Theory and (2008), lacobucci i
Practice Rosa (2010)
Family 9.9 Sieger i drugi (2023), 2 2 11
Business Palm i drugi (2023)

Review
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Journal of 5.3 Westhead i drugi 2 293 14
Small Business (2005), Cruz i Justo

Management (2017)

Journal of 2.9 Lechner i drugi 2 24 10
Small Business (2016), Malfense

and Enterprise Fierro i drugi (2018)

Development

Journal of 7.7 Westhead i Wright 1 348 19
Business (1998a)

Venturing
Journal of 10.5 Rodgers i drugi (2022) 1 8 9

Business

Research

Izvor: izrada doktorandice

Casopis Small Business Economics ima najvise radova (7), najve¢i ukupni broj citata (494) te
snaznu povezanost (35) s drugim izvorima putem zajednickih referenci $to ga €ini najvaznijim
izvorom u mrezi radova. Svi ¢asopisi su usmjereni na podrucje poduzetnistva, na mala i srednja
poduzeca te obiteljska poduzeéa, a Sto odgovara tematici promatranih radova ukljué¢enih u
uzorku.

Na slici 3 prikazan je trend najzastupljenijih ¢asopisa prema godinama objave. Stariji izvori su
oznaceni tamnijim nijansama plave i ljubicaste boje, dok su noviji izvori oznaceni svjetlijim
nijansama zelene i zute boje. Casopisi Small Business Economics, Journal of Business
Venturing, International Small Business Journal, Journal of Small Business and Enterprise
Development su oznaceni ljubi¢astom i razli¢itim nijansama zelene boje i nalaze se u srediStu
mreze. Ti se Casopisi ve¢ duze vrijeme smatraju relevantnim izvorima u podrucju istrazivanja
portfeljnih poduzetnika, a radovi iz tih ¢asopisa Cesto se koriste zajedno u popisu referenci
drugih izvora. S druge strane, Casopisi kao $to su Family Business Review, Management
Scinece i Journal of Business Research oznaceni su Zutom bojom te ozna¢avaju nesto novije
casopise u kojima se posljednjih godina objavljuje u podruju istrazivanja portfeljnih

poduzetnika.
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Slika 3. Najzastupljeniji ¢asopisi prema godinama objave.
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A, vosviewer P:
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Izvor: izrada doktorandice pomocu alata VOSviewer

Kako bi se otkrili najutjecajniji radovi i istraziva¢i u podruju istrazivanja portfeljnih
poduzetnika, provedena je analiza citiranosti. Ukoliko se neki rad ¢esto citira, smatra se vaznim
u tom podrudju (Zupi¢ i Carter, 2014). Tablica 7 prikazuje deset najcitiranijih radova u

podrucju portfeljnog poduzetnika, te ukupnu citiranost ih radova.

Tablica 7. Prikaz deset najcitiranijih radova u podruéju portfeljnog poduzetnistva.

Novice, portfolio, and Westhead | Wright ~ Journal of Business

serial founders: are they [EEELE)) Venturing

different?

Decisions, Actions, and Westhead, Journal of Small 242
el glo gl B RN [eB8  Ucbasaran i Wright ~ Business Management
Serial, and Portfolio (2005)

Entrepreneurs Differ?
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on entrepreneurship and

economic development

Kuratko (2015)

Economics

Novice, Serial and Westhead, Small Business 136
Portfolio Entrepreneur Ucbasaran, Wrighti  Economics

Behaviour and Binks (2005)

Contributions

Experience and Westhead, International Small 129
Cognition: Do Novice, Ucbasaran i Wright ~ Business Journal:

Serial and Portfolio (2005) Researching

Entrepreneurs Differ? Entrepreneurship

Portfolio Wiklund i Shepherd  Entrepreneurship 123
Entrepreneurship: (2008) Theory and Practice
Habitual and Novice

Founders, New Entry,

and Mode of Organizing

Portfolio Sieger, Zellweger, Strategic 113
entrepreneurship in Nason i Clinton Entrepreneurship

family firms: a resource- [ReA0ikN Journal

based perspective

Portfolio Baert, Meuleman, Strategic 108
Entrepreneurship and Debruyne i Wright ~ Entrepreneurship

Resource Orchestration W@ Journal

Reassessing Portfolio Carter i Ram (2003)  Small Business 103
A longitudinal study of Ucbasaran, Entrepreneurship & 98
gl e iElo g I Westhead | Wright  Regional Development
starters and acquirers (2003)

A portfolio perspective Morris, Neumeyer i Small Business 94

Izvor: izrada doktorandice pomocu alata VOSviewer

Analiza najcitiranijih radova pokazala je da je najcitiraniji rad Novice, portfolio, and serial
founders: are they different? autora Westheada i Wrighta (1998a), koji se ujedno smatraju i

jednim od najcitiranijih autora ovog istrazivackog podrué¢ja. Analiza citiranosti prema autorima
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u podru¢ju istrazivanja portfeljnih poduzetnika pokazuje da su istrazivaéi Wright, M.,
Westhead, P. i Ucbasaran, D. najutjecajniji istrazivaci prema broju objavljenih radova, po
ukupnoj citiranosti i imaju najvecu snagu povezanosti (Tablica 8). Analiza ukazuje na to da se
ovi istrazivaci ¢esto pojavljuju zajedno u literaturi te da su njihove ideje i koncepti u sredistu
istrazivanja portfeljnih poduzetnika i imaju centralnu ulogu u istrazivackoj mrezi (Slika 4).
Istrazivaci koji se nalazi na periferiji rjede su citirani i specifi¢niji su po svojim temama
istrazivanja. Veli¢ina krugova pokazuje veli¢inu utjecaja u tom podrucju (vecéi krug predstavlja
veéi utjecaj i obrnuto), a boje kojom su oznaceni oznacavaju pripadnost pojedinom klasteru.
Istrazivaci oznaceni istim bojama istrazuju slicne teme 1 Cesto se zajedno citiraju u drugim

radovima te pripadaju istom klasteru.

Tablica 8. Lista deset najcitiranijih autora u podrucju portfeljnog poduzetnistva.

Broj Ukupna Snaga
objavljenih citiranost povezanosti

radova

8 1133 122
5 698 65
5 276 56
3 165 72
1 136 11
1 123 43
1 123 43
1 113 33

Izvor: izrada doktorandice pomocu alata VOSviewer
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Slika 4. Vizualni prikaz najcitiranijih autora.
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Izvor: izrada doktorandice pomocu alata VOSviewer

Analiza ko-citiranih autora (ACA) predstavlja intelektualnu strukturu znanstvenog podrucja
(Zupi¢ i Cater, 2014). Zupi¢ i Cater (2014) navode da analiza ko-citata prema autorima
pokazuje radove koji se Cesto zajedno citiraju i pojavljuju u popisu literature nekog drugog
rada te predstavljaju tematski sliéne radove (Donthu 1 drugi, 2021 prema Hjerland, 2013).
Takva mreZa ko-citata prikazana je na slici 5. Istrazivaci koji su oznaceni istom bojom cesto
objavljuju tematski slicne radove i ¢ine tematsku jezgru jednog podrucja. Veci broj linija
oznacava ja¢inu povezanosti izmedu istrazivaca pa tako veci broj linija znaci da su istrazivaci
¢eSce citirani zajedno 1 oznacava njihovu jacu povezanost, dok manji broj linija oznacava rjedu
povezanost izmedu istraZivaca. Veli¢ina ¢vora unutar pojedinog klastera prikazuje autora koji
je najéesce citiran u popisu literature drugih radova koji su uklju¢eni u ovu analizu. U analizi
ko-citiranih autora identificirano je sedam razli¢itih klastera koji predstavljaju razlicite

teorijske i istrazivacke pristupe u podrucju istrazivanja portfeljnog poduzetnistva, a koji su
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podijeljeni na dva istrazivacka pravca. Jedan je dominantan iako tematski razli¢it, dok je drugi

specifican i ¢ini posebnu podskupinu u istrazivanju portfeljnih poduzetnika.

U lijevom bloku nalazi se vise medusobno povezanih klastera, ali tematski razlicitih klastera.

U desnom bloku nalazi se manji klaster koji ¢ine istrazivaci koji tematski nisu povezani s

glavnom jezgrom istrazivanja unutar podrucja portfeljnih poduzetnika.

Slika 5. Analiza ko-citatiranih autora (ACA).
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Izvor: izrada doktorandice pomocu alata VOSviewer
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Provedena je analiza ko-autorstva medu autorima i zemljama koja prikazuje mrezu znanstvene

suradnje unutar ovog istrazivackog podrucja (slika 6 i 8).

Kako bi se vidjelo koji istrazivaci medusobno suraduju, napravljena je analiza ko-autorstva

prema autorima (Slika 6). Klasteri prikazuju autore koji medusobno suraduju, dok veli¢ina

¢vora oznacava broj objavljenih radova. Sto su istrazivaci blize jedan drugome i povezani s

vise linija, to viSe medusobno suraduju. Kako bi se dobio cjelovit uvid u strukturu ko-autorstva,

u vizualizaciju su ukljuceni 1 istrazivaci koji nisu medusobno povezani s drugima autorima.

Ukupno je identificirano 67 autora koji su podijeljeni u 25 klastera. Analiza pokazuje kako se

istraziva¢i najc¢esce drze jednog tima istrazivaca kojeg Cine od tri do Sest istrazivaca (12

klastera) ili piSu u paru (0sam klastera). Izolirani ¢vorovi ukazuju na samostalne istrazivace ili
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na radove koji nisu nastali suradnjom s ostalim autorima u promatranom podrucju (pet
klastera). Za autore koji nemaju izrazene veze u ovoj bazi podataka i nalaze se na periferiji
moze se pretpostaviti kako radove najce$ée objavljuju samostalno ili s autorima izvan ove
analizirane baze podataka. U ve¢em klasteru koji €ini Sest znanstvenika, ponovno se uocava
kako istrazivaci Wright, M., Westhead, P. i Ucbasaran, D. zauzimaju sredi$nju poziciju i vazni

su u koautorskoj mrezi.

Slika 6. Analiza ko-autora prema autorima.
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Izvor: izrada doktorandice pomocu alata VOSviewer

Analize ko-autorstva po zemljama provode se radi grupiranja znanstvenika koji skupa rade na
istrazivanju, a imaju za cilj dati uvid koliko su odredena znanstvena istrazivanja iz nekog
podrucja zastupljena u odredenoj regiji. Takvi uvidi mogu se Koristiti za opravdanje i poticanje
novih istraZzivanja medu znanstvenicima u nedovoljno zastupljenim regijama (Donthu 1 drugi,
2021).

Kako bi se dobio uvid u geografski doprinos istrazivaca u podrucju istrazivanja portfeljnog

poduzetniStva, napravljena je analiza ko-autorstva izmedu zemalja. Analiza pokazuje kako su
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se ovim podru¢jem istrazivanja najviSe bavili znanstvenici iz Engleske (devet radova) Kkoji
ujedno imaju i najvecu citiranost (835 citata) zatim iz Skotske (sedam radova), SAD-a (Sest

radova), te Italije (pet radova) i Ujedinjenog Kraljevstva (pet radova) (tablica 9).

Tablica 9. Analiza ko-autorstva prema zemljama.

Engleska 9 853

Ujedinjeno 5 589
Kraljevstvo
3 195

Belgija

Izvor: izrada doktorandice pomocu alata VOSviewer

Na mreznom prikazu (slika 7) prikazana je medusobna povezanost i suradnja medu pojedinim
zemljama. Zemlje oznaene istom bojom pripadaju istom klasteru, $to upucéuje na postojanje
suradnickih istrazivackih timova ili institucionalnih istrazivackih veza. Analiza ko-autorstva
po zemljama pokazuje da su istrazivaci iz Engleske najaktivniji medunarodni suradnici u
podrudju istrazivanja portfeljnih poduzetnika, povezani s brojnim istraziva¢ima iz europskih i
africkih drzava. Takoder, iako se istrazivanja o portfeljnim poduzetnicima dominantno provode
unutar Europe, vidljivo je da europski istrazivaci pripadaju razli¢itim klasterima te da su
povezani s istraZzivacima izvan Europe, $to ukazuje na postojanje viSe paralelnih i medunarodno
umrezenih istrazivackih zajednica. Ovom analizom identificirano je nekoliko regionalnih
klastera suradnje, dok su zemlje poput Singapura, Ujedinjenog Kraljevstva i Novog Zelanda
ostale izolirane, §to upucuje na manjak medunarodne suradnje ili njihovu ograni¢enu

ukljucenost u istrazivacku mrezu.
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Slika 7. Istrazivaéi iz zemlja koje se bave istrazivanjem portfeljnog poduzetnistva.
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Izvor: izrada doktorandice pomocu alata VOSviewer

Za razliku od analize ko-autorstva, analiza bibliografskog povezivanja govori u kojoj mjeri
istrazivaci iz pojedinih zemalja istrazuju sli¢ne teme citirajudi iste istrazivace (slika 8). Zemlje
oznaCene istom bojom u svojim istraZivanjima vjerojatno koriste slicnu literaturu i imaju
srodne istrazivacke fokuse. Istrazivaci iz zemalja koje su provodile istrazivanja o portfeljnim
poduzetnicima, tematski su grupirani u klastere na temelju sli¢nosti u istrazivac¢kom fokusu,

Sto je prikazano u Tablici 10.

Tablica 10. Klasteri zemalja na temelju sli¢nosti u istrazivatkom fokusu.

Klaster 1 (8) | Klaster 2 (5) | Klaster 3 | Klaster 4 | Klaster 5 | Klaster 6 (1)

() ©) ©)

Australija Belgija Kanada Finska Indonezija
Engleska Gréka SAD Nizozemska

Njemacka Gana Italija Zemlje iz Uganda

Singapur

Sjeverne
Afrike
Irska Ujedinjeno Novi Zeland

Kraljevstvo
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Norveska Skotska
Spanjolska

)74

Svicarska

Izvor: izrada doktorandice pomocu alata VOSviewer

Istrazivaci iz pojedinih zemlja poput Engleske 1 Belgije imaju znanstvene istrazivacke suradnje
s istraziva¢ima iz drugih zemalja i piSu o tematski bliskim istrazivanjima. Medutim, iako
postoji tematska sli¢nost izmedu istrazivaca pojedinih zemalja, to ne znac¢i nuzno da oni imaju
uspostavljenu znanstvenu suradnju. Primjerice, istrazivaéi iz Finske, Irske i Novog Zelanda
bave se istrazivackim temama kojima se bave iistrazivaéi iz Skotske, Italije, Gréke i Kanade,
ali nemaju uspostavljenu istrazivacku znanstvenu suradnju. S druge strane, istrazivadi iz
Njemacke imaju uspostavljenu znanstvenu istrazivacku suradnju s istrazivaéima iz Spanjolske,
Italije, Gréke i Skotske, medutim nemaju tematsku bliskost u istraZivanju portfeljnih
poduzetnika. Ovakva analiza pruza uvid u teme kojima se bave istrazivaci pojedinih zemalja
te moze potaknuti uspostavljanje zajedni¢ke suradnje izmedu istrazivaca i institucija iz
razli¢itih zemalja koji istrazuju slicne teme, ali jo§ nemaju uspostavljenju medunarodnu

suradnju.

Slika 8. Bibliografsko povezivanje - autori po tematici.

netheplands

england ghana

belgium
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Izvor: izrada doktorandice pomocu alata VOSviewer
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Kao i u analizi ko-citata i bibliografskog spajanja po zemljama, analiza su-rije¢i pretpostavlja
da rijeci koje se Cesto pojavljuju zajedno imaju tematski odnos.

Analiza klju¢nih rije¢i omogucuje uvid u najceSée koriStene pojmove u promatranom
istrazivackom podru¢ju te u njihove medusobne povezanosti. Na temelju zajednickog
pojavljivanja klju¢nih rije¢i mogucée je identificirati tematske klastere 1 dominantne
istrazivacke pravce unutar odredenog podrucja (Vallaster 1 drugi, 2019; Kraus 1 drugi, 2020).
U analizi kljucnih rije¢i postavljeno je ograni¢enje minimalnog broja pojavljivanja na dva, §to
znaci da je klju¢na rije¢ morala biti zastupljena najmanje dva puta u analiziranom skupu radova
kako bi bila ukljucena u daljnju analizu. Od ukupno 231 identificirane klju¢ne rijeéi, njih 60
zadovoljilo je navedeni kriterij. Izmedu ukljucenih kljucnih rije¢i utvrdeno je ukupno 490
poveznica, koje predstavljaju njihove medusobne veze na temelju zajedni¢kog pojavljivanja u
analiziranim radovima.

Analiza je provedena s ciljem utvrdivanja najzastupljenijih pojmova u literaturi o portfeljnom
poduzetniStvu 1 sagledavanja tematske strukture istrazivackog podruja. Deset najceSce
koriStenih klju¢nih rijeci prikazano je u Tablici 11.

Najveéi broj pojavljivanja biljezi kljucna rije¢ uspjesnost/izvedba (engl. performance) s 19
pojavljivanja. Ujedno ostvaruje i najve¢u ukupnu snagu povezanosti od 120, Sto upuéuje na
njezinu snaznu povezanost s ostalim kljuénim rije¢ima u analiziranoj literaturi. Slijedi
portfeljno poduzetnistvo (engl. portfolio entrepreneurship) s 13 pojavljivanja i ukupnom
snagom povezanosti 83. Pojam tradicionalni poduzetnik? (engl. novice) pojavljuje se 10 puta,

uz ukupnu snagu povezanosti 67,

Tablica 11. Popis deset najcesce koristenih kljuénih rijeci u istrazivanju portfeljnog
poduzetnistva.

Kljuéne rijeci Pojavljivanja Ukupna snaga

povezanosti
Portfeljno poduzetnistvo (engl. Portfolio
entrepreneurship)
Tradicionalni poduzetnici (engl. Novice

entrepreneurs)

2 Pojam novice entrepreneur u radu je dosljedno prevoden kao tradicionalni poduzetnik. Ipak, s obzirom na to
da se u bibliometrijskoj analizi pojavljuje izdvojena klju¢na rije¢ novice, nije moguce sa sigurnos¢u utvrditi
odnosi li se ona u svim slu¢ajevima na tradicionalnog poduzetnika ili na poduzetnika pocetnika.
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Rast (engl. Growth) 10 57

Visestruki poduzetnici (engl. Habitual 10 55

entrepreneurs)

Serijski poduzetnici (engl. Serial entrepreneurs) 9 61

Poduzetnistvo (engl. Entrepreneurship) 6 37

Diverzifikacija (engl. Diversification) 6 35
5 34

Poduzeca (engl. Firms)

Izvor: izrada doktorandice pomocu alata VOSviewer

U analizi su-rijeci, koja se temelji na sadrzaju radova, identificirano je pet tematskih klastera
temeljenih na zajedni¢koj pojavnosti klju¢nih rije¢i unutar analiziranih radova (slika 9).

Unutar svakog klastera prevladava odredena tematska usmjerenost. Rije¢i oznacene istom
bojom pripadaju istom tematskom klasteru, a $to su rije¢i medusobno blize, imaju jacu

povezanost u literaturi.

Slika 9. Analiza klju¢nih rijeci.
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Izvor: izrada doktorandice pomocu alata VOSviewer
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Rezultati provedene analize klastera, koji prikazuju ucestalost i ukupnu snagu povezanosti
klju¢nih rije¢i, prikazani su u tablici 12. Svakom Klasteru dodijeljen je naziv koji se temelji na
klju¢nim rije¢ima unutar klastera. Dodijeljeni nazivi sluze lakSem razumijevanju bibliografske

analize te identifikaciji tematskih pravaca.

Tablica 12. Klasteri prema klju¢nim rije¢ima.

Crveni: viSestruki poduzetnici, njihove karakteristike i obrasci ponasanja portfeljnih

poduzetnika

Kljuéne rijec¢i (16) Pojava Snaga povezanosti

Vlasnistvo poduzeca (engl. Business ownership) 2 13

Osnivaci (engl. Founders) 6 39
Rast (engl. Growth) 10 57
Visestruko poduzetnistvo (engl. Habitual 2 11
entrepreneurship)

Longitudinalno terensko istraZivanje (engl. 2 15

Longitudinal-field research)
Portfeljno poduzetnistvo (engl. Portfolio 13 83
entrepreneurship)
Rizik (engl. Risk) 2 16
Serijsko poduzetnistvo (engl. Serial 2 11
entrepreneurship)
Opstojnost / prezivljavanje (engl. Survival) 4 27
Zeleni: modeli djelovanja i uspjesnost portfeljnih poduzetnika

Kljuéne rijeci (12) Pojava Snaga povezanosti

Poljoprivreda (engl. Agriculture) 2 6
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Otkrice / pronalazak (engl. Discovery)

Zaposlenje / zaposljavanje (engl. Employment)
Poduzetnistvo /  poduzetnicki  duh  (engl.

Entrepreneurialism)

Perspektiva / pristup (engl. Perspective)
Visedjelatnost / bavljenje s vise djelatnosti (engl.
Pluriactivity)

Portfeljni poduzetnik (engl. Portfolio entrepreneur)

Portfeljno ulaganje (engl. Portfolio investment)

Kljuéne rijeci (12)
Poslovanje / poduzece (engl. Business)

Diverzifikacija / raznolikost poslovanja (engl.
Diversification)

TrziSta u nastajanju (engl. Emerging markets)

Poduzetnistvo (engl. Entrepreneurship)
Obitelj (engl. Family)
Farma / poljoprivredno gospodarstvo (engl. Farm)

Upravljanje / Kkorporativno upravljanje (engl.

Governance)

Inovacija (engl. Innovation)
Znanje (engl. Knowledge)
Vlasnistvo (engl. Ownership)

Resursi / sredstva (engl. Resources)

0 C

Veli¢ina (engl. Size)

Zuti: resursi i identifikacija prilika

Kljucne rijeci (11)

Spoznaja / kognicija (engl. Cognition)

N D D O DN

N N W N W

Pojava

16

34
18
67
120
14
13

11

Snaga povezanosti
15
35

16
37
9
9
16

25
13
24
12
15

Snaga povezanosti
9
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Gana (engl. Ghana) 2 14
Visestruki poduzetnici (engl. Habitual 10 55
entrepreneurs)

Ljudski kapital (engl. Human capital) 3 21
Prepoznavanje  poduzetnickih  prilika  (engl. 4 27
Opportunity identification)

Politika / javna politika (engl. Policy) 2 16
Portfeljni poduzetnici (engl. Portfolio entrepreneurs) 4 18
Serijski poduzetnici (engl. Serial entrepreneurs) 9 61
Subsaharska Afrika (engl. Sub-saharan Africa) 2 18
Ljubicasti: strategije i upravljanje portfeljem
Kljuéne rijeci (9) Pojava Snaga povezanosti
Socio-emocionalno bogatstvo (engl. Socioemotional 3 22
wealth)
Serijski osnivaci (engl. Serial founders) 4 27
Strategija (engl. Strategy) 3 16
Menadzment / upravljanje (engl. Management) 2 9
Orijentacija / usmjerenje (engl. Orijentation) 3 20
2 14

Samozaposljavanje (engl. Self-employment)

Izvor: izrada doktorandice pomocu alata VOSviewer

Analizom klju¢nih rije¢i moguce je uociti i tematske trendove tijekom godina. Ranija
istrazivanja o portfeljnim poduzetnicima tematski su bila usmjerenija na istrazivanja vezana uz
razloge i motivacije portfeljnih poduzetnika za pokretanjem poduzetnic¢kog portfelja. Uz to,
istrazivanja su bila usmjerena na poljoprivredna i obiteljska poduzeca kojima upravljaju
portfeljni poduzetnici. Novija su istrazivanja, pak, usmjerena na poslovnu izvedbu, strategije

rasta i upravljanje poduzetni¢kim portfeljem (Slika 10).
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Slika 10. Trend tematske usmjerenosti u podrucju istrazivanja portfeljnog poduzetnistva.
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Izvor: izrada doktorandice pomocu alata VOSviewer

Analiza citata i identifikacija broja referenci, kroz bibliografsko povezivanje, omogucuje
mjerenje sli¢nosti izmedu dva rada. Naime, pretpostavlja se da radovi koji dijele odredeni broj
istih referenci, pokazuju medusobnu povezanost te pripadaju istoj istrazivackoj skupini ili
tematskom podru¢ju (Vogel i Giittel, 2013; Bartolacci i drugi, 2019). Bibliografsko
povezivanje koristi se kada se Zele otkriti tematski pravei unutar istrazivackog podrucja
(Donthu i drugi, 2021). Za razliku od drugih metoda koje se provode u bibliometrijskoj analizi,
bibliografsko povezivanje provodi analizu na temelju referenci u radu. Budu¢i da se broj
referenci ne mijenja tijekom vremena (Zupi¢ i Carter, 2014), ova se metoda smatra prikladnom
za provodenje sustavnih pregleda literature (Caputo i drugi, 2018). U svrhu formiranja klastera
i izrade sustavnog pregleda literature provedena je analiza bibliografskog povezivanja. Od
ukupno 40 radova, njih 30 povezano je putem zajednickih referenci te je uklju¢eno u
bibliografsku mrezu. Preostalih 10 radova iskljuceno je iz analize kako bi se daljnje istrazivanje
usmjerilo samo na povezane radove. Na taj nacin dobiven je jasniji uvid u strukturu i dinamiku
istrazivackog podruc¢ja. Vizualizacijom analize sli¢nosti, temeljene na bibliografskom

povezivanju, identificirana su cetiri klastera koja su prikazana na slici 11.
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Slika 11. Bibliografsko povezivanje na temelju analize citata.
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Izvor: izrada doktorandice pomocu alata VOSviewer

Sljedeci korak, na temelju kojega se radi analiza sustavnog pregleda literature, obuhvacao je
detaljnu analizu dobivena cetiri klastera koji su prikazana u idu¢em poglavlju. U skladu s
metodom sustavnog pregleda literature, radovi su procitani i analizirani (Tranfield i
drugi, 2003; Pittaway i Cope, 2007) kako bi se osiguralo da radovi grupirani unutar istog
klastera doista istrazuju teme koje se mogu agregirati unutar odredenog istrazivackog smjera.
Analiza ovih radova omogucila je razumijevanje konteksta i prepoznavanje obrazaca $to je
rezultiralo s prijedlozima naziva za pojedine skupine radova, odnosno klastera. Na kraju ovog
koraka ponovno je napravljena metodoloska kontrolna tocka 2 kako bi se utvrdilo jesu li
odabrani radovi dobro grupirani i klasterizirani prema tematskom usmjerenju.

Svaki klaster predstavlja jedno tematsko usmjerenje. Klaster 1 (crvena boja) obuhvaca deset
radova koji su uglavnom istrazivali Obrasce ponasanja portfeljnih poduzetnika te su se bavili
istrazivanjem njihovih osobnih karakteristika i motiva. Klaster 2 (zelena boja) obuhvaca devet
radova Kkoji su istrazivali razli¢ite strategije i dinamiku portfelja portfeljnih poduzetnika, u
kontekstu obiteljskih poduzeca. Klaster 3 (plava boja) obuhvaca sedam radova koji su

istrazivali strategije rasta portfeljnih poduzetnika kroz poslovne grupe i strukturu portfelja
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kojim upravljaju portfeljni poduzetnici. Tematsko usmjerenje klastera 4 (Zuta boja) odnosi se
na istrazivanje uloge prethodnog poduzetnickog iskustva tradicionalnih, serijskih 1 portfeljnih
poduzetnika u prepoznavanju prilika, inovacijama i internacionalizaciji te obuhvaca Cetiri rada.
Svi klasteri medusobno su povezani, ¢ime se potvrduje ucinkovitost niza za pretrazivanje ovog
znanstvenog podrucja (Bartolacci i drugi, 2019). Granice izmedu klastera mjestimice su

nejasne jer pojedini radovi obuhvacaju viSe tema te mogu pripadati ve¢em broju klastera.

Klasteri dobiveni analizom klju¢nih rije¢i (tablica 11) razlikuju se od klastera dobivenih
analizom bibliografskog povezivanja (slika 11) koji su koriSteni kao osnova za provedbu
metode sustavnog pregleda literature. Razlog tomu jest Cinjenica da se klasteri dobiveni
analizom klju¢nih rije¢i temelje na u¢estalosti pojmova, dok se klasteri dobiveni bibliografskim
povezivanjem analize citata temelje na sadrzajnoj povezanosti radova. Primjerice, tematski
Kklaster ,,kontekst i struktura portfelja portfeljnih poduzetnika®“ obuhvaca radove koji se u
bibliometrijskoj analizi klju¢nih rije¢i mogu pojaviti u razli¢itim klasterima zbog raznolikih
kljuénih rije¢i. Medutim, svaki od tih radova je sadrzajno vjerojatno razli¢it i ne mora nuzno
pripadati istom tematskom klasteru dobivenom putem analize bibliografskog povezivanja. 1z
tog razloga vazno je ne samo prikazati rezultate bibliometrijske analize, nego i analizirati
radove primjenjujuc¢i metodu sustavnog pregleda literature. Potrebno je kombinirati ova dva
pristupa: bibliometrijska analiza pruza $iru sliku o terminoloskim obrascima i razvoju podrudja,
dok sustavni pregled literature omogucuje dublje razumijevanje sadrzajnih i teorijskih razlika

medu radovima.

Naposljetku, kreirana je Excel tablica u kojoj su tijekom ¢itanja svakog rada uneseni izdvojeni

relevantni dijelovi teksta radi sustavnije organizacije i lakse analize podataka.

3.4. Rezultati analize sustavnog pregleda literature

U cilju odgovora na trece i Cetvrto istrazivacko pitanje postavljeno u okviru bibliometrijsko-
sustavnog pregleda literature (tablica 4), napravljena je analiza geografskog konteksta
istrazivanja u podrucju portfeljnog poduzetnistva. Bibliografskom analizom utvrdeno je iz
kojih zemalja dolaze istrazivaci koji se bave istrazivanjem portfeljnih poduzetnika, dok je
sustavnim pregledom literature, prema uzorku istrazivanja, utvrdeno u kojim se zemljama i
geografskim kontekstima provodilo istrazivanje o portfeljnim poduzetnicima. Pri tome zemlja
iz koje dolaze istrazivac¢i ne mora nuzno biti i zemlja u kojoj su provedena istrazivanja.

Identificiranje geografskih regija pokrivenih istrazivanjem o portfeljnim poduzetnicima
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omogucuje uvid u zemlje i kontekste u kojima su provedena dosadasnja istrazivanja, ali i
prepoznavanje podrucja u kojima je potrebno provesti dodatna istrazivanja. Istrazivanja u
portfeljnom poduzetni$tvu provedena su unutar 27 zemalja. Veéina radova svoje istrazivanje
provelo je unutar jedne zemlje dok su tri rada istrazivanja provela u vise zemalja pri ¢emu je
jedno ukljucivalo sli¢ne geografske kontekste, a dva razli¢ite. Najveéi broj radova provelo je
istrazivanje na podruéju Europe, i to u Velikoj Britaniji i Italiji. Unato¢ tomu $to su provedena
istrazivanja o portfeljnim poduzetnicima u europskom kontekstu, nisu identificirana
istrazivanja provedena u podrucju istocne Europe niti posttranzicijskim zemljama. Na ostalim

kontinentima provedeno je najmanje jedno istrazivanje (Tablica 13).

Tablica 13. Zemlje u kojima se provodilo istrazivanje u podruéju portfeljnog poduzetnistva.

Kontinent/ | Zemlja/ geografski kontekst Broj istraZivanja
regija

Afrika Uganda (komparativna analiza izmedu 1
Ugande, Egipta i Maldiva)

Gana 2

Egipat 1

Azija Maldivi 1

Vijetnam 1

Pakistan 2

1

Europa Irska (komparativna analiza izmedu Irske,

Francuske, Ceske, Guatemale)

Ceska 1

Italija 3

Finska 3

Svedska 3
6
1
1
1

Velika Britanija

Belgija

Spanjolska

Australija, (komparativna analiza izmedu
Australije, Njemacke, i Svicarske)

Francuska

Amerika SAD
- Guatemala
AUELEUTESS Novi Zeland
- Tasmanija

lzvor: izrada doktorandice

SRR O SR SR SN
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Tablica 14 prikazuje metodologiju koriStenu u 30 analiziranih radova. U dosadas$njim
istrazivanjima u podru¢ju portfeljnog poduzetniStva primijenjene su razliite istrazivacke
metode, ukljucujuci kvantitativnu, kvalitativnu i kombiniranu (engl. mixed methods)
metodologiju. Kvalitativna metodologija, jedna je od najceS¢e koristenih pristupa u
istrazivanjima portfeljnog poduzetnistva. NajéeS¢e se temeljila na studijama slucaja,
ukljuéujuci pojedinacne, visestruke i longitudinalne studije slucaja te na intervjuima i panel
podacima.

Unutar kvantitativnih istrazivanja naj¢e$¢e je koriSten upitnik. Vecina Kkvantitativnih
istrazivanja temeljila se na istim bazama podataka, uz promatranje drugih varijabli, $to upucuje
na ograni¢en opseg kvantitativnih istraZivanja u ovom podru¢ju. Razlog tomu su poteskoce
povezane s prikupljanjem vecéeg broja podataka o portfeljnim poduzetnicima (Malfense Fierro
I drugi, 2018), odnosno nedostatak adekvatnih baza podataka koje bi omogucilo empirijsko

obuhvacanje takvog uzorka.

Tablica 14. Metodoloski pristup u podruéju istrazivanja portfeljnog poduzetnistva.

2

:
©)
12
)
:
11
1

Izvor: izrada doktorandice

U idu¢im poglavljima prikazana je tematska analiza promatranog podruc¢ja prema klasterima

dobivenih temeljem bibliometrijske analize primjenjuju¢i metodu bibliografskog povezivanja.

3.4.1. Rezultati tematske analize sustavnog pregleda literature

Svrha tematske analize je organizirati i prikazati sveobuhvatan pregled objavljenih radova o
portfeljnim poduzetnicima. Sljede¢i odlomci pregledavaju 1 analiziraju radove ukljucene u

svaku skupinu i raspravljaju o temi unutar Klastera.
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3.4.1.1. Klaster 1 (crveni Kklaster) — Obrasci ponaSanja portfeljnih poduzetnika

Tablica 15. Radovi ukljuceni u crveni klaster.

Barnir, 2014

Malfense Fierro,
Noble, Hatem i
Balunywa, 2018

Huovinen i Tihula,
2008

Morrish, 2009

Morrish, Levy i
Dong, 2009

Thorgren i Wincent,
2015

Gender Differentials in
Antecedents of Habitual

Entrepreneurship: Impetus Factors

and Human Capital

African portfolio entrepreneurship

and the creation of jobs

Entrepreneurial learning in the
context of portfolio

entrepreneurship

Portfolio entrepreneurs: an
effectuation approach to multiple

venture development

The Role of Property in the
Portfolio of Small and Medium
Enterprises

Passion and habitual

entrepreneurship

Rad istrazuje kako prethodno
iskustvo poduzetnika,
obrazovanje, samopouzdanje i
mentorstvo utjecu na
vjerojatnost pokretanja vise
poduzeca, osobito kod Zena.
Rad istrazuje kako portfeljni
poduzetnici doprinose stvaranju
radnih mjesta, razvoju novih
industrija i ekonomskom
razvoju.

Rad istrazuje kako prijaSnja
iskustva poduzetnika,
ukljucujuéi i neuspjehe,
doprinose u¢enju i omogucuju
ucinkovitije vodenje vise
poduzeca u isto vrijeme.

Rad istrazuje kako logike
efektuacije 1 kauzacije utje€u na
formiranje poduzetnickog
portfelja kroz razlicite faze
njegova razvoja.

Rad istrazuje stratesku ulogu
vlasnistva nad nekretninama
unutar portfelja MSP-ova.
Rad istrazuje razlike u
poduzetnickoj strasti izmedu
tradicionalnih, serijskih i
portfeljnih poduzetnika,
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oslanjajuci se na dvojni model
strasti.

Tihula i Huovinen, Incidence of teams in the firms Rad istrazuje koliko su

2010 owned by serial, portfolio and menadzerski i poduzetnicki

first-time entrepreneurs timovi zastupljeni u poduzeé¢ima
viSestrukih poduzetnika u
odnosu na tradicionalne
poduzetnike te utjece li ranije
zatvaranje poduzeca na sklonost
poduzetnika da rade samostalno
ili u timu.

Ol EEETEMA [ 888 A longitudinal study of habitual Rad istrazuje karakteristike i

Westhead, 2003 entrepreneurs: starters and poduzetni¢ko ponasanje serijskih
acquirers I portfeljnih poduzetnika.

WES L EEB R 88 Novice, Portfolio, and Serial Rad istrazuje sli¢nosti i razlike

1998a Founders: Are They Different? izmedu tradicionalnih, serijskih i

portfeljnih poduzetnika 1
njihovih osobnih karakteristika,
radnog iskustva, razloga za
osnivanje poduzeca te osobnih
stavova prema poduzetniStvu.
Na organizacijskoj razini
istrazuju se razlike u
financijskom i operativnom
poslovanju medu poduzeé¢ima u
vlasniStvu tradicionalnih,
serijskih i portfeljnih
poduzetnika.

WV R RS elp S e AN Portfolio Entrepreneurship: Rad istrazuje kako ljudski i

2008 Habitual and Novice Founders, socijalni kapital utje¢u na odluku
New Entry, and Mode of hoce li poduzetnici postati
Organizing portfeljnim poduzetnicima.

lzvor: izrada doktorandice
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Ovaj klaster obuhvaca 10 radova prikazanih u tablici 15., koji istrazuju ponasanje portfeljnih
poduzetnika, s naglaskom na razlike izmedu tradicionalnih, serijskih i portfeljnih poduzetnika
te na nacine na koje prepoznaju, organiziraju i razvijaju poslovne pothvate. Unutar ovog
klastera, radovi se mogu podijeliti na dva tematska usmjerenja. Prvo tematsko usmjerenje
obuhvaca istrazivanja koja se bave obiljezjima poduzetnika, njegovim prethodnim iskustvom,
procesima ucenja, motivacijom i donosenjem odluka, i odgovara na pitanje ,,tko je portfeljni
poduzetnik?“. Drugo tematsko usmjerenje obuhvaca istrazivanja usmjerena na resurse i
organizacijske aspekte portfeljnog poduzetnistva, ukljucujuéi financiranje, poslovne mreze,
menadzerske timove, nekretnine, zaposljavanje 1 druga organizacijska obiljezja portfeljnih
poduzeca, te odgovara na pitanje ,,cime raspolaze i kako portfeljni poduzetnik organizira razvoj
portfelja?*. Pritom pojedini radovi obuhvaéaju oba tematska usmjerenja jer istodobno istrazuju
obiljezja poduzetnika i resurse kojima raspolaze u razvoju poduzetnickog portfelja.

Jedno od prvih istrazivanja u okviru prvog tematskog usmjerenja proveli su Westhead i Wright
(1998a) usporedujuci tradicionalne, serijske 1 portfeljne poduzetnike prema osobnom profilu
(engl. personal background), karakteristikama, radnom iskustvu, razlozima za osnivanje
poduzeca i stavovima prema poduzetni$tvu. Ucbasaran, Wright i Westhead (2003) produbljuju
istrazivanje portfeljnih poduzetnika, razlikujuéi visestruke osnivace poduzeca (poduzetnike
koji su osnovali vise od jednog poduzeca) i visSestruke akvizitore (poduzetnike koji su kupili
viSe poduzeca) te ispituje nacin na koji traze informacije, iskoristavaju poslovne prilike i
koriste prethodno poduzetnicko iskustvo pri razvoju poduzetni¢kog portfelja. Rezultati ovih
istrazivanja pokazuju znacajne razlike izmedu tradicionalnih, serijskih 1 portfeljnih
poduzetnika u pogledu karakteristika obitelji iz koje dolaze, radnog iskustva, dobi pri osnivanju
prvog poduzeéa, razloga za osnivanje poduzeca i stavova prema poduzetnistvu (Westheada i
Wrighta, 1998a; Ucbasaran i drugi, 2003). Dobiveni rezultati sugeriraju da viSestruki
poduzetnici nisu homogena skupina, ve¢ da svaki tip poduzetnika ¢ini specifi¢nu skupinu koja
zahtijeva zasebna istrazivanja (Westhead i Wright, 1998a; Ucbasaran i drugi, 2003).

Vaznost ljudskog 1 socijalnog kapitala u razvoju poduzetnickog portfelja potvrduju 1 Wiklund
i Shepherd (2008) koji pokazuju da na prijelaz tradicionalnih poduzetnika u portfeljno
poduzetnistvo utjeCu obrazovanje i prethodno iskustvo pokretanja poduzeca te socijalni kapital
poduzetnika, odnosno poslovne mreze i veze s drzavnim agencijama za potporu. Sli¢no tomu,
Barnir (2014) istrazuje kako rodne razlike te elementi ljudskog kapitala, poput prethodnog
iskustva, obrazovanja, samopouzdanja i mentorstva, utjeu na serijske i portfeljne poduzetnike

pri iskoristavanju poslovnih prilika i pokretanju vise poduzeca, osobito kod Zena. Na vaznost
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prethodnog iskustva ukazuje i Morrish (2009), koja naglaSava da iskustva ste¢ena kroz ranije
poduzetni¢ke pothvate predstavljaju vazan temelj za razvoj novih pothvata. Rezultati
istrazivanja (Morrish, 2009; Barnir, 2014) upucuju na to da prethodno poduzetnicko iskustvo i
ucenje koje je proizaslo iz tog iskustva moze utjecati na resurse koje viSestruki poduzetnici
stjeCu 1 akumuliraju tijekom svoje poduzetni¢ke karijere. Istodobno, Morrish (2009) prva
povezuje teoriju efektuacije s portfeljnim poduzetni$tvom te promatra efektuaciju kao pristup
donosenju odluka pri formiranju poduzetni¢kog portfelja.

Rad Huovinena i Tihula (2008) temeljen na studiji slucaja ispituje poduzetnicko ucenje u
kontekstu portfeljnih poduzetnika. Istrazivaci pojasnjavaju na koji je na¢in moguce upravljati
s nekoliko poduzeca u isto vrijeme te pokazuje kako je uenje iz neuspjeha i iz prethodnog
iskustva poduzetnika utjecalo na nacin upravljanja portfeljem poduzeca. Ovaj rad pokazuje da
se poduzetnicko znanje razvija kroz iskustva i izazove s kojima se poduzetnici susrecu tijekom
svoje karijere, neovisno o tome jesu li ta iskustva povezana s uspjehom ili neuspjehom. Pritom
nacin na koji poduzetnici uce iz neuspjeha ovisi o njithovim osobnim obiljeZjima 1 nacinu na
koji tumace vlastita iskustva. Neuspjeh ne mora nuzno znaciti konacni neuspjeh u
poduzetnistvu. Stovise, neuspjeh moze, u najboljem sludaju, povecati poduzetni¢ku struénost
koja pomaze u razvoju novih poduzeca u buduénosti.

Novija istrazivanja proSiruju razumijevanje portfeljnog poduzetniStva ukljucivanjem
psiholoskih ¢imbenika u analizu poduzetnickog ponasanja. Thorgren i Wincent (2015) istrazuju
ulogu poduzetnicke strasti kod visestrukih poduzetnika te pokazuju da portfeljne poduzetnike,
zarazliku od serijskih, obiljezava istodobna prisutnost harmoni¢ne (engl. harmonious passion)
i opsesivne (engl. obsessive passion) strasti. Takvi rezultati upucuju na to da portfeljni
poduzetnici poduzetni¢ke aktivnosti ne dozivljavaju kao psiholoski pritisak vezan uz
izvrSavanje odredene aktivnosti, ve¢ se uklju€ivanje u aktivnosti temelji na fleksibilnosti 1
slobodnoj volji (Deci i Ryan, 2000). Ovakva percepcija strasti povezana je s istrazivanjem
Robsona i drugih (2012b) koje pokazuje da portfeljni poduzetnici uzivaju u razmisljanju 1
trazenju novih prilika te su sposobni pronac¢i nacine i resurse za njihovo iskoristavanje.

Drugo tematsko usmjerenje obuhvaca radove koji istrazuju resursne 1 organizacijske aspekte
portfeljnog poduzetnistva. U tom kontekstu, nekretnine ili poslovi povezani s nekretninama
imaju znacajnu vaznost u Sirenju poslovanja portfeljnih poduzetnika. One imaju strateSku
ulogu u poslovnim odlukama i Cesto odreduju smjer rasta pojedina¢nih poduzeca unutar

portfelja, ali time i portfelja u cjelini (Morrish i drugi, 2009).
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Na organizacijskoj razini, istrazuju¢i razlike u izvorima financiranja, broju zaposljavanja i
uspjesnosti poslovanja poduzeca izmedu tradicionalnih, serijskih i portfeljnih poduzetnika,
Westhead 1 Wright (1998a) pokazali su kako postoje razlike u koriStenim izvorima financiranja
tijekom faze pokretanja poduzeca te da portfeljni poduzetnici zaposljavaju vise ljudi od ostalih
vrsta poduzetnika. Medutim, autori nisu pronasli razlike u uspjesnosti poslovanja poduzeca
kojima upravljaju razli¢ite vrste poduzetnika. S obzirom na to da portfeljni poduzetnici u
odnosu na tradicionalne poduzetnike zaposljavaju vise ljudi, Malfense Fierro i drugi (2018)
navode kako takvi poduzetnici imaju znacajan utjecaj na rast i razvoj svojih gospodarstava i da
portfeljno poduzetniStvo moze biti vrlo u¢inkovit mehanizam za generiranje stabilnih radnih
mjesta, Sto pokazuju i druga istrazivanja u drugim klasterima (Robson i drugi, 2012b).
Portfeljno poduzetniStvo pokazalo se kao ucinkovita organizacijska strategija kojom
poduzetnici mogu iskoristiti poslovne prilike u zemljama u razvoju i tranzicijskim
gospodarstvima. Ucenje kroz prethodna iskustva jaca poduzetnicko znanje, a poduzetnici, s
vremenom, u svom poslovanju formiraju menadzerske timove, §to Huovinen i Tihula (2008)
zatvaranja prethodnih poduzeca povecava vjerojatnost ukljucivanja timova, odnosno smanjuje
mogucnost da poduzetnik samostalno vodi sljede¢e poslovanje (Tihula i Huovinen, 2010).
Razlog tomu je $to menadzerski timovi unose raznolikost znanja, mijenjaju nacin vodenja
poslovanja u odnosu na ranije pothvate te omogucuju poduzetniku da se fokusira na ono u
¢emu je najbolji. Menadzerski timovi stoga su prepoznati kao vazan ¢imbenik za uspjesnost
upravljanja portfeljem poduzeca i imaju vaznu ulogu u kontekstu portfeljnog poduzetniStva, a
uloga menadzerskih timova istrazena je i u radovima unutar drugih klastera (lacobucci i Rosa,
2010; Carbonara i drugi, 2020, Rodgers i drugi, 2022).

3.4.1.1.1. Preporuke za buduca istrazivanja (crveni klaster)

Istrazivanja iz ovog klastera dala su nekoliko preporuka za buduca istrazivanja, kako s
tematskog, tako i s metodoloSkog aspekta.

U pogledu tematskih preporuka, istrazivanja iz ovog klastera upucuju na potrebu dubljeg
razumijevanja ¢imbenika koji oblikuju razvoj portfeljnog poduzetniStva. Poseban naglasak
stavlja se na identificiranje i analizu individualnih, drustvenih i ekonomskih ¢imbenika koji
utjeCu na odluku pojedinca da postane portfeljni ili serijski poduzetnik, kao i na istrazivanje
¢imbenika koji pridonose uspjeSnom obavljanju poduzetnicke aktivnosti portfeljnih

poduzetnika (Westhead 1 Wright, 1998a; Morrish, 2009). Istraziva¢i pritom naglaSavaju
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vaznost istrazivanja usmjerenih na ucenja iz prethodnog poduzetni¢kog iskustva kako bi se
bolje razumio razvoj poduzetnickog portfelja (Morrish, 2009).

Posebna se pozornost usmjerava na ljudski kapital poduzetnika i njegovu ulogu u razvoju
poduzetni¢kog portfelja. Barnir (2014) navodi potrebu za dodatnim istrazivanjem rodnih
razlika medu razli¢itim tipovima poduzetnika osobito u pogledu procesa ucenja, strateSkih
ishoda i performansi. Sli¢no tomu, Ucbasaran i drugi (2003) preporucuju detaljnije proucavanje
pojedinih komponenti ljudskog kapitala te njihove uloge u razli¢itim fazama poduzetnickog
procesa, od trazenja i prepoznavanja prilika do njihova iskoristavanja i izlaska iz poslovanja
kako bi se utvrdilo jesu li odredene komponente ljudskog kapitala korisnije u nekoj od faza
poduzetni¢kog procesa U odnosu na druge faze (Ucbasaran i drugi, 2003).

Thorgren i Wincent (2015) navode kako bi buducéa istrazivanja trebala produbiti razumijevanje
izvora pritisaka na sve vrste poduzetnika (tradicionalne, serijske i portfeljne poduzetnike).
Osim toga, s obzirom na povezanost s harmoniziranom stra§¢u, vazno je istraziti imaju li
portfeljni poduzetnici vecu ravnotezu izmedu poslovnog i privatnog zivota od serijskih
poduzetnika te postoji li moguénost da ucinci strasti budu pozitivni za poduzecée, a negativni
za pojedinca i obrnuto.

Vazno podrucje buducih istrazivanja odnosi se i na poduzetnicko uc¢enje kroz iskustvo uspjeha
i neuspjeha. Huovinen i Tihula (2008) navode kako bi, u kontekstu visestrukog poduzetnistva
i poduzetni¢kog ucenja, bilo dobro ispitati na koji nacin obiteljsko okruzenje poduzetnika
utjeCe na percepciju neuspjeha. Morrish (2009) navodi kako je vazno istraziti koje vjeStine
posjeduju uspjesni viSestruki poduzetnici te koje su vjeStine razvili kroz prethodna
poduzetnic¢ka iskustva. Smatra kako bi takvo istraZivanje pridonijelo boljem razumijevanju
kompetencija potrebnih za upravljanje veé¢im brojem poduzeéa. S pragmatiéne strane,
identificiranje karakteristika koje posjeduju portfeljni poduzetnici omogucilo bi istraziva¢ima
i poslovnim mentorima pruzanje konkretnijih savjeta drugim poduzetnicima, poput
poduzetnika pocetnika, tradicionalnih i serijskih poduzetnika, ¢ime bi se potencijalno mogla
smanjiti ucestalost poslovnih neuspjeha (Morrish, 2009).

Iz organizacijske perspektive, buduca bi istrazivanja trebala produbiti razumijevanje ¢imbenika
i logike rasta poduze¢a unutar poduzetni¢kog portfelja, posebice razloga zbog kojih neka
poduzeca ostvaruju rast, dok druga unutar istoga portfelja ne rastu (Malfense Fierro i drugi,
2018). Morrish i drugi (2009) navode da bi buduca istrazivanja trebala ispitati ulogu resursa, a
osobito nekretnina koje posjeduju portfeljni poduzetnici te nacin na koji oni oblikuju
poslovanje i razvoj poduzetni¢kog portfelja. Vazno je ispitati i okolnosti i kontekst u kojima se

dogada odluka vezana uz poduzetnic¢ki angazman (Thorgren i Wincent, 2015).
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S metodoloskog aspekta, Westhead i Wright (1998a) i Ucbasaran i drugi (2003) naglasavaju
kako portfeljni poduzetnici nisu homogena skupina, stoga je u istraZivanju razlicitih vrsta
poduzetnika vazno uzeti u obzir heterogenost koju svaka vrsta ima. Takoder, posebnu paznju
usmjeravaju na jedinicu analize te navode kako pri analizi portfeljnih poduzetnika kao
primjerenu jedinicu analize treba uzeti portfeljne poduzetnika a ne poduzeca koja oni posjeduju
(Westhead i Wright, 1998a).

Radovi iz ovog klastera upuéuju na potrebu za provodenjem dodatnih kvantitativnih i
kvalitativnih istrazivanja (Huovinen i Tihula, 2008). Posebno se isti¢e potreba za ve¢im brojem
dubinskih longitudinalnih istrazivanja usmjerenih na razli¢ite vrste poduzetnika, kao i
kvantitativnih istrazivanja temeljenih na upitnicima koji bi omoguc¢ili dobivanje dodatnih
spoznaja i potvrdu rezultata kvalitativnih istrazivanja (Westhead i Wright, 1998a).

Malfense Fierro i drugi (2018) isticu kako se istrazivaci pri stvaranju studija o portfeljnim
poduzetnicima susrecu sa problemom nedostatka odgovarajuce baze podataka te se potencijalni
manjak istrazivanja o ovoj temi ogleda u problemu nedostatka kvantitativnih i kvalitativnih

baza podataka. Impliciraju, stoga, kako je potrebno ulagati u takve baze podataka.

3.4.1.2. Klaster 2 (zeleni klaster) — proces odlu¢ivanja portfeljnih poduzetnika u razli¢itim
fazama poduzetnickog djelovanja

Tablica 16. Radovi zelenog klastera.

If we can't have it, then no one  Rad istrazuje kako obiteljska

Akhter, Sieger i Chirico, should: Shutting down versus  poduzeca donose odluke o svom
2016 selling in family business poslovnom portfelju u
portfolios razdobljima pada performansi
kako bi osigurale njegovu
dugoro¢nu odrzivost.
Baert, Meuleman, Portfolio entrepreneurship and  Rad istraZzuje ulogu orkestracije
Debruyne i Wright, 2016 resource orchestration resursa u portfeljnom
poduzetnistvu, odnosno kako
poduzetnici strukturiraju i

rasporeduju resurse izmedu vise
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Carbonara, Tran i
Santarelli, 2020

Cruz i Justo, 2017

Palm, Diaz-Moriana i
Kammerlander, 2023

Parker, 2014

Rautiainen, Pihkala i
Ikavalko, 2010

Rodgers, Degbey,
Séderbom i Leijon, 2022

Determinants of novice,
portfolio, and serial
entrepreneurship: An

occupational choice approach

Portfolio Entrepreneurship as a
Mixed Gamble: A Winning Bet
for Family Entrepreneurs in
SMEs

Restructuring of Poorly
Performing Family-Owned
Portfolio Firms: The Role of
Socioemotional Wealth
Who become serial and

portfolio entrepreneurs?

Family business in family
ownership portfolios

Leveraging international R&D
teams of portfolio

entrepreneurs and

poduzeca radi prepoznavanja i
iskoristavanja poslovnih prilika.
Rad istrazuje i empirijski testira
teorijski model koji objasnjava
pod kojim okolnostima
poduzetnici ostaju tradicionalni ili
postaju visestruki poduzetnici.
Rad istrazuje zasto 1 pod kojim
uvjetima obiteljski poduzetnici
odlucuju pokrenuti dodatne
poduzetnicke pothvate (ukljuditi
se u portfeljno poduzetnistvo)
promatrajuci tu odluku kao
»mjesovitu okladu“ (engl. mixed
gamble) koja ukljucuje financijske
i socioemocionalne dobitke i
gubitke.

Rad istrazuje kako obiteljska
poduzeca unutar svog portfelja
restrukturiraju poduzeca s losSim
poslovanjem.

Rad istrazuje i razvija teorijski
model koji objasnjava zasto neki
poduzetnici ostaju tradicionalni, a
drugi postaju serijski ili portfeljni
poduzetnici.

Rad istrazuje kako obiteljska
poduzeca upravljaju svojim
poslovnim portfeljem.

Rad istrazuje kako se algoritamski
pristupi, ukljuc¢ujuéi umjetnu

inteligenciju, mogu Koristiti za
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management controllers to objasnjenje procesa donosenja
innovate: Implications of odluka portfeljnih poduzetnika.
algorithmic

decision-making

Sieger, Zellweger, Nason i Portfolio Entrepreneurship in Rad istrazuje kako se proces
Clinton, 2011 Family Firms: A Resource- portfeljnog poduzetnistva odvija u

Based Perspective obiteljskim poduzecima.

Izvor: izrada doktorandice

U tablici 16. prikazani su radovi koji pripadaju zelenom Kklasteru. Sredi$nja tema koja se proteze
kroz devet radova u zelenom klasteru jest istrazivanje nacina i procesa donoSenja odluka
portfeljnih poduzetnika, primarno u kontekstu obiteljskih poduze¢a.

Iznimku predstavljaju radovi Parkera (2014) i Carbonare i drugih (2020), koji portfeljno
poduzetniStvo promatraju Sire te analiziraju razlike izmedu tradicionalnih, serijskih i
portfeljnih poduzetnika. Rezultati bibliometrijske analize putem bibliografskog spajanja na
temelju kojih su se dobili tematski klasteri, temelje se na referencama iz promatranih radova,
stoga je za pretpostaviti da se ta dva rada nalaze u ovom klasteru zato $to se u popisu literature
referiraju na obiteljska poduzeca.

Radovi dolaze iz razli¢itih teorijskih i kontekstualnih okvira, ali ih povezuje usmjerenost na
proces odlucivanja kao srediSnju temu poduzetni¢kog djelovanja.

Ovaj klaster se dijeli na tri podklastera koji istrazuju na koji na¢in portfeljni poduzetnici donose
odluke kroz sve faze poduzetnickog procesa - prilikom ulaska u poslovni pothvat, kroz fazu
rasta te prilikom rekonstrukcije i/ili zatvaranja obiteljskih portfelja.

Radovi u prvom podklasteru, polaze¢i od teorije socio-emocionalnog bogatstva (engl.
Socioemotional Wealth - SEW), analiziraju tradicionalne, serijske i portfeljne poduzetnike u
kontekstu obiteljskih 1 neobiteljskih poduzeca te financijskih i nefinancijskih aspekata
poslovanja. Na taj nacin nastoje objasniti zasto i kako pojedinci ulaze u portfeljno
poduzetnistvo. Carbonara i drugi (2020) razvijaju i empirijski testiraju model koji, na temelju
individualnih vjesStina poduzetnika i uspjesnosti poduzeéa koja vode, objasnjava pod kojim
uvjetima poduzetnici ostaju tradicionalni poduzetnici, a pod kojim pak prelaze u visestruke
poduzetnike (serijske ili portfeljne). Istrazivanje Carbonare i drugih (2020) nadovezuje se na
kvalitativno istrazivanje Huovinena i Tihula (2008) iz crvenog klastera, koje je bilo usmjereno

na portfeljne poduzetnike. Carbonara i drugi (2020) rezultate tog istrazivanja prvi put testiraju
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kvantitativno te analizu proSiruju i na serijske poduzetnike. Rezultati njihova istrazivanja
pokazuju da su poduzetnici s visom razinom ljudskog kapitala, osobito s razvijenim
poduzetni¢kim vjestinama, skloniji razvoju serijskog ili portfeljnog poduzetniStva nego
ostajanju na jednom poduzecu. Autori takoder isti¢u da serijski 1 portfeljni poduzetnici nemaju
uvijek iste motive za ulazak u nove poslovne pothvate. Dok serijski poduzetnici ¢eSée traze
inovativne prilike za rast, portfeljni poduzetnici dodatna poduzeca Cesto pokrecu radi
diversifikacije poslovanja, smanjenja rizika i povecanja stabilnosti ukupnog portfelja.
Portfeljni poduzetnici su, u odnosu na tradicionalne i serijske poduzetnike, manje skloni
preuzimanju rizika, sto je potvrdio Parker (2014) koji je istrazivao u¢inke meduzavisnosti
poduzetnickih prilika i razli¢itih sklonosti prema riziku. Predstavljaju¢i koncept mjesovite
oklade (engl. mixed gamble) i promatrajuci obiteljska poduzeéa u kontekstu malih i srednjih
poduzeca, Cruz i Justo (2017) istrazili su zasto i kako obiteljska poduzecéa ulaze u portfeljno
poduzetni§tvo. Prema tom Kkonceptu, obiteljski poduzetnici pri ulasku u portfeljno
poduzetnistvo ne promatraju samo financijske koristi i rizike, nego i moguce posljedice za
obitelj i dugoro¢no blagostanje obitelji. Drugim rije¢ima, oni procjenjuju §to mogu dobiti, a §to
mogu izgubiti ulaskom u novi poslovni pothvat. Ako procijene da koristi nadmasuju moguce
gubitke, mogu se odluciti na Sirenje poslovanja i razvoj poduzetnickog portfelja (Cruz i Justo,
2017).

Drugi podklaster u zelenom Klasteru svoje tematsko usmjerenje gradi na procesu rasta i
orkestraciji resursa unutar portfelja. Kako bi doprinijeli razumijevanju ponasanja portfeljnih
poduzetnika, Baert 1 drugi (2016) istrazuju procese orkestracije resursa izmedu vise poduzeca
unutar portfelja. Istrazivaci identificiraju osam potprocesa orkestracije resursa unutar portfelja
(pristupanje, umnazanje, preraspodjela, inkubacija, razdvajanje, uskladivanje, redukcija 1
dopunjavanje) koji omogucuju poduzetniku uc¢inkovitije prepoznavanje 1 iskoriStavanje novih
poslovnih prilika. Potprocesi su grupirani u tri objedinjena procesa orkestracije resursa koji se
odvijaju medu poduzeé¢ima unutar portfelja: dijeljenje (engl. sharing), transformacija (engl.
transforming) i uskladivanje (engl. harmonizing). Istrazivanje je pokazalo kako resursi nisu
staticni ve¢ se aktivno preusmjeravaju izmedu poduzeéa, pri ¢emu orkestracija resursa
omogucuje portfeljnom poduzetniku stvaranje i iskoriStavanje sinergije radi uocavanja i
iskoriStavanja novih poslovnih prilika. Rautiainen i drugi (2010) koriste¢i se longitudinalnom
studijom slucaja kroz 50 godina, opisuju dinamiku jedne obitelji i njezinih obiteljskih poduzeca
unutar portfelja. Kljuéan doprinos rada jest promatranje portfelja kao medusobno povezane
mreze poduzeca i ¢lanova obitelji, unutar koje su poslovni i obiteljski odnosi medusobno

isprepleteni. Prema Rautiainenu i drugima (2010) promjene u jednom dijelu sustava nuzno
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utjeCu na ostale dijelove sustava pa tako i na samu strukturu portfelja. Analiza pokazuje da
razvoj obiteljskog poduzec¢a ukljuéuje i kolektivno i individualno promisljanje te donosenje
odluka povezanih s kontrolom i odgovornos¢u nad poslovanjem. Odluke o osnhivanju,
odvajanju i prodaji poduzeca unutar portfelja dogadaju se sukladno s promjenama unutar
obitelji. Sieger i drugi (2011) koriste teoriju resursa (engl. Resource-Based View - RBV) kako
bi objasnili nastanak i Sirenje portfelja unutar obiteljskih poduzeca. Analizom cetiri dubinske
longitudinalne studije slucaja obiteljskih poduzeca iz Europe i Latinske Amerike, istrazivaci
usporeduju razlicita okruzenja i kontekste u kojim djeluju portfeljni poduzetnici. Identificiraju
Sest razliCitih kategorija resursa koji su relevantni za proces portfeljnog poduzetnistva, pri cemu
se vaznost pojedinih resursa (ljudskog, socijalnog, reputacijskog kapitala) mijenja kroz
razli¢ite faze razvojnog procesa. Rodgers i drugi (2022) se u kontekstu internacionalne
ekspanzije i razvoja portfelja fokusiraju na istrazivanje specificnih vrsta timova viSeg
menadzmenta, odnosno timova sastavljenih od portfeljnih poduzetnika i menadZerskih
kontrolora. Primjenjujuci algoritamski model donoSenja odluka, studija analizira kako timovi
donose optimalne strateske odluke povezane s internacionalnom ekspanzijom i razvojem
poduzetnickih pothvata. Rezultati pokazuju kako timovi imaju razliite misaone obrasce pri
procjeni odrzivih inovacijskih pristupa za postojece poslovanje i buduce Sirenje putem
akvizicija, isticu¢i vaznost konteksta za razumijevanje izazova s kojima se suocavaju.

Posljednji podklaster ¢ine radovi Akhtera i drugih (2016) i Palm i drugih (2023) te istrazuju
kako obiteljski poduzetnici restrukturiraju portfelj radi loSeg poslovanja te kako koriste
strategije izlaska iz poduzeca unutar obiteljskih portfelja. Zatvaranje poduzec¢a umjesto
njegove prodaje radi ostvarivanja financijske koristi za cijelu obitelj predstavlja ¢estu strategiju
izlaska u obiteljskim portfeljima (Akhter i drugi, 2016). Motivi koji stoje iza takve odluke
pronalaze se u zastiti obiteljskog identiteta i emocionalne povezanosti s poslovanjem te zbog
zelje za potencijalnim recikliranjem resursa, odnosno moguénosti ponovnog pokretanja
poduzec¢a u buduénosti. Palm i drugi (2023) proveli su kvalitativnu studiju sluéaja na Sest
obiteljskih poduzeca koja posjeduju portfelj poduzeca, pri cemu pojedina poduzeca unutar
portfelja ostvaruju slabije poslovne rezultate. Polaze¢i od perspektive socio-emocionalnog
bogatstva i literature o eskalaciji predanosti, autori istrazuju kako vlasnici obiteljskih portfelja
restrukturiraju poduzeca koja posluju neuspjesno. Rezultati pokazuju da vlasnici obiteljskih
portfelja poduzeca u pocetku pokazuju suzdrzanost prema restrukturiranju slabije uspjesnih
poduzeca unutar portfelja. Medutim, s nastavkom loSeg poslovanja, njihova se predanost tim
poduze¢ima postepeno povecava. TO se najprije ocituje kroz dodatna ulaganja s ciljem

spaSavanja poduzeca, a zatim i kroz premjestanje imovine s ciljem zastite socio-emocionalnog
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bogatstva povezanog s pojedinim poduze¢em. U nekim slu¢ajevima takav pristup moze ublaziti
poslovne probleme, dok se u drugima oni nastavljaju ili produbljuju. Kada vlasnici procijene
da dugotrajno lose poslovanje jednog poduzeta ugrozava ne samo socio-emocionalno
bogatstvo povezano s tim poduzecem, veé i socio-emocionalno bogatstvo cijelog portfelja,
smanjuju svoju predanost tom poduzecu i odlucuju se na dezinvestiranje, odnosno na prodaju
ili pak likvidaciju. U takvim situacijama prednost se daje ocuvanju portfelja kao cjeline, ¢ak i

po cijenu izlaska iz pojedinog poduzeca.

3.4.1.2.1. Preporuke za buduca istrazivanja (zeleni klaster)

Autori radova u zelenom klasteru predlazu nekoliko smjerova za buduca istrazivanja. Parker
(2014) navodi kako bi istraziva¢i mogli promatrati razli¢ite vrste poduzetnika te ispitati logiku
koju koriste pri donoSenju odluka. Vazno je ispitati kako ucenje iz prethodnog iskustva oblikuje
proces donoSenja odluke te potice prijelaze izmedu tradicionalnog, serijskog 1 portfeljnog
poduzetnistva.

Beart i drugi (2016) buduca istraZivanja usmjeravaju prema analizi procesa orkestracije resursa
u razli¢itim organizacijskim oblicima, osobito u strateSkim savezima, lancima vrijednosti i
integraciji nakon akvizicije.

Rodgers 1 drugi (2022) daju preporuku za daljnje istrazivanje usmjereno na timske procese
odluc¢ivanja u drugim poslovnim kontekstima kako bi se utvrdile sli¢nosti ili razlike u putevima
odlu¢ivanja timova sastavljenih od portfeljnih poduzetnika i timova sastavljenih od
menadzerskih kontrolera (engl. management controllers). Prema njima, vazno je detaljno
proucavati timske procese odlucivanja tijekom specifi€nih poduzetnickih aktivnosti, poput
procjene prilika, odluka o iskoriStavanju prilika 1 odluka o ulasku na trziste.

Cruz 1 Justo (2017) smatraju da bi buduca istrazivanja trebala identificirati inicijatore novih
poduzeca unutar obiteljskog portfelja, odnosno utvrditi radi li se o prvom osnivacu ili
nasljedniku. Takvo razumijevanje moglo bi pridonijeti shvacanju dinamike i motivacije u
obiteljskom portfeljnom poduzetnistvu.

Akhter i drugi (2016) poticu istrazivanja koja bi analizirala kako su motivacije portfeljnih
poduzetnika povezane s ekonomskim ¢imbenicima i kontekstom okruzenja u kojemu djeluju.
Carbonara i drugi (2020) te Akhter i drugi (2016) predlazu buduca istrazivanja usmjerena na
poslovni neuspjeh i razloge zbog kojih se poduzetnici odlucuju na strategije izlaska iz
poslovanja, odnosno za zatvaranje i prodaju poduzeca, recikliranje resursa te ponovno

pokretanje poduzeca unutar portfelja. Istrazivaci isticu potrebu za daljnjim istrazivanjima
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okolnosti i uvjeta pod kojima ekonomski ili emocionalni razlozi prevladavaju u donoSenju
odluka u obiteljskim poduzeéima.

Pojedini radovi (Cruz i Justo, 2017; Palm i drugi, 2023) unutar Klastera upozoravaju na
kontekst u kojima su istrazivanja provedena, stoga poti¢u njihovo repliciranje u razli¢itim
okruzenjima. Cruz i Justo (2017) navode kako je vazno istraziti zaSto i kako obiteljski
poduzetnici u kontekstu malih i srednjih poduzeca ulaze u portfeljno poduzetnistvo. Istrazivaci
takoder naglasavaju potrebu za dodatnim istrazivanjima kako bi se bolje razumio potencijalni
utjecaj spola na vjerojatnost ukljucivanja obiteljskih poduzetnika u portfeljno poduzetnistvo.
Palm i drugi (2023) napominju da su njihova istrazivanja provedena u njemackom govornom
podruc¢ju Europe te isticu vaznost istrazivanja na¢ina na koji vlasnici obiteljskih portfelja
poduzeca restrukturiraju poduzeca s losim poslovanjem u drugim kulturnim, institucionalnim
I ekonomskim kontekstima. Istrazivaci (Cruz i Justo, 2017; Palm i drugi, 2023) navode kako
su potrebna dodatna istraZivanja koja bi replicirala istrazivanja u razli¢itim kulturama i
institucionalnim okvirima.

S metodoloskog aspekta, poti¢u se kvalitativna istrazivanja koja se temelje na odabiru
informacijski bogatih slucajeva kako bi se portfeljno poduzetnistvo moglo razumjeti u
specificnom kontekstu u kojem se odvija (Akhter i drugi, 2016). Osim kvalitativnih, Sieger i
drugi (2011) isticu vaznost provodenja kvantitativnih studija radi testiranja rezultata dobivenih
kvalitativnim istrazivanjima. Osim toga, pozivaju i na poticanje daljnje medunarodne
istrazivacke suradnje, jer se kroz nju mogu dobiti jedinstveni podaci i uvidi u razli¢ite kontekste
te doprinosi razumijevanju moguéih razlika u rezultatima istrazivanja u razli¢itim geografskim

regijama (Sieger i drugi, 2011).

3.4.1.3. Klaster 3 (plavi klaster) - Strategije rasta portfeljnih poduzetnika i struktura portfelja

Tablica 17. Radovi iz plavog klastera.

Carter, 1998 The economic potential of Rad istrazuje kako vlasnici vise

portfolio poduzeca, posebno u
entrepreneurship: Enterprise  poljoprivrednom sektoru,
and employment doprinose stvaranju novih
contributions of multiple poduzeca i zaposlenosti.

business ownership
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Carter, 1999

Carter i Ram, 2003

Carter, Tagg i

Dimitratos, 2004

lacobucci, 2002

lacobucci i Rosa, 2005

Multiple business ownership
in the farm sector: assessing
the enterprise and
employment contributions of
farmers in Cambridgeshire

Reassessing Portfolio
Entrepreneurship

Beyond portfolio
entrepreneurship:
multiple income sources in

small firms

Explaining business groups
started by habitual
entrepreneurs in the Italian

manufacturing sector

Growth, Diversification, and
Business Group Formation in

Entrepreneurial Firms

Rad istrazuje kako vlasnici
farmi u Cambridgeshireu koji
imaju vise poduzeca doprinose
razvoju poduzetni$tva i
stvaranju zaposlenosti u

ruralnom podrucju.

Rad istrazuje zaSto 1 kako
poduzetnici ulaze u portfeljno

poduzetnistvo.

Rad istrazuje kako vlasnici
malih poduzeéa u Ujedinjenom
Kraljevstvu ostvaruju prihode
iz viSe razliCitih izvora te
pokazuje da portfeljne
aktivnosti nisu uvijek povezane
samo s rastom 1 zeljom za
maksimizacijom profita.

Rad istrazuje nastanak
poslovnih grupa koje osnivaju
viSestruki poduzetnici u
talijanskom proizvodnom
sektoru.

Rad istrazuje kako 1 zasto
poduzetnici osnivaju vise
povezanih poduzeca, s
fokusom na smjer rasta i
diverzifikaciju, te odnos
izmedu strategija
diverzifikacije i formiranja

poduzetni¢kog portfelja.
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Tl o e NN ORI The Growth of Business Rad istrazuje kako viSestruki
Groups by Habitual poduzetnici razvijaju poslovne
Entrepreneurs: The Role of grupe putem poduzetnickih
Entrepreneurial Teams timova, osobito kroz
ukljuc¢ivanje bivsih zaposlenika
I drugih suradnika kao
manjinskih suvlasnika u novim

poduzeéima.

Izvor: izrada doktorandice

Ovaj klaster ¢ini sedam radova koji su povezani sa strategijama rasta portfeljnih poduzetnika
gradeé¢i portfelj poduzeca, a prikazani su u tablici 17. Klaster se moze podijeliti na dva
podklastera, a svi istrazivaci unutar tih podklastera istrazuju isto tematsko usmjerenje.

Tri rada autorice Carter (Carter, 1998; Carter, 1999; Carter i Ram, 2003) stavljaju naglasak na
portfeljne poduzetnike u ruralnom i poljoprivrednom kontekstu, referirajuéi se na ranije radove
koji ukazuju kako je portfeljno poduzetnistvo Siroko rasprostranjen oblik poduzetniStva u
poljoprivrednom sektoru, od najmanjih obiteljskih farmi do najvecih industrijskih
poljoprivrednih poduzeca (Bouquet, 1985; Friedmann, 1986; Gasson i drugi, 1988; McInerney
i Turner, 1991).

Istrazivanja Carter (Carter, 1998; Carter, 1999) temelje se na proudavanju strategije rasta
portfeljnih poduzetnika kroz visestruko vlasni§tvo malih poduzeca u poljoprivrednim
poduze¢ima. Farmeri koji posjeduju vise poduzecéa znacajno doprinose lokalnom zaposljavanju
i osnivanju novih poduzeca. Visestruko vlasnis§tvo nad poduze¢ima i osnivanje portfelja
interpretira se kao strategija lateralnog rasta (Carter, 1998; Carter, 1999) koja se manifestira
kroz osnivanje dodatnih poduzeca, naglasavajuci pri tome kako u malim poduze¢ima rast ne
mora nuzno biti unutar istog poduzecéa kako se to do sada smatralo. Visestruko vlasnistvo nad
poduzeé¢ima cCesto se koristi kao odgovor na trziSna ogranicenja i sluzi kao strategija
diversifikacije rizika, stoga portfeljno poduzetni§tvo postaje sve vaznija strategija rasta u
sektoru malih poduzeca (Carter, 1998; Carter, 1999). Istrazivanje Carter (1998) je pokazalo
kako su farmeri diversificirali svoje poslovne aktivnosti sa dodatnim poslovima koji nisu nuzno
povezani s poljoprivrednom proizvodnjom. Naime, u svoj su portfelj ukljucivali vlasniStva nad
dodatnim (nepoljoprivrednim) poduze¢ima, bavili su se iznajmljivanjem zemljiSta i objekata
vanjskim (nepoljoprivrednim) poslovnim subjektima ili su pak diversificirali aktivnosti unutar

farme. Fizicka imovina u obliku zemljiSta i zgrada vazan je resurs za Sirenje i rast (Carter,
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1999), a sto je potvrdeno i1 rezultatima istrazivanja Morrish 1 drugih (2009) iz crvenog klastera.
Pregledni rad Carter i Rama (2003) pokazuje da procesi unutar portfeljnog poduzetnistva mogu
varirati ovisno o motivaciji i dostupnim resursima te da imaju razli¢ite funkcije za poduzetnike
u razli¢itim okolnostima i kontekstima.

Rad Carter i drugih (2004) mijenja srediste istrazivanja sa viSestrukog vlasniStva na visestruke
izvore prihoda medu vlasnicima malih poduzeca, a rezultati istrazivanja pokazuju da vise od
Cetvrtine svih ispitanih vlasnika poduzec¢a ima dodatne izvore prihoda. U smislu motivacije
poduzetnika, ostvarivanje prihoda iz viSe izvora moze proizlaziti iz razli¢itih razloga. Kod
nekih poduzetnika ono predstavlja strategiju rasta kroz stvaranje poduzetnickog portfelja radi
postizanja dugoroc¢nosti i stabilnosti te kao mehanizam za Sirenje poslovanja, dok kod drugih
izvori prihoda mogu biti vazni za odrzavanje i opstanak poslovanja.

Drugi podklaster ¢ine tri rada Iacobuccija (lacobucci, 2002) i lacobuccija i Rose (lacobucci i
Rosa 2005; Iacobucci i Rosa, 2010) koja svoja istrazivanja usmjeravaju na analiziranje
strategije rasta portfeljnih poduzetnika kroz poslovne grupe u sektoru malih poduzeca u Italiji.
Poslovna grupa predstavlja skup poduzeca koja su pravno odvojena, ali pripadaju istoj osobi
ili skupini osoba. Iacobucci i Rosa (2010) pojmove ,,portfeljni poduzetnik® i ,,poslovna grupa“
definiraju kao vrlo slicne pojmove, promatrane iz razliitih perspektiva. Pojam poslovne grupe
definiraju kao skup poduzeéa koji su u vlasnistvu istog poduzetnika (ili vise medusobno
povezanih poduzetnika), dok pojam portfeljni poduzetnik podrazumijeva osobu koja posjeduje
viSe poduzeca.

Poslovne grupe uglavnom su rezultat rasta poduzeca, ¢esto putem horizontalnog Sirenja u
sli¢nim djelatnostima (Iacobucci, 2002). Dakle, osnivanje novih poduzeca unutar poslovne
grupe uglavnom je usmjereno na osiguranje strateSke 1 operativne autonomije u tim novim
aktivnostima. Novi pothvati i realizacija novih poduzetnickih aktivnosti pritom se ne odvija
unutar postojeceg pravnog entiteta, nego unutar poslovne grupe (lacobucci, 2002; lacobucci i
Rosa, 2005), ¢ak 1 kad obavljaju aktivnosti koje su naizgled slicne onim unutar ve¢ postojecih
poduzeca. Vodenje viSe poduzeca od strane istog poduzetnika nije iskljucivo rezultat
geografskog Sirenja poslovanja, moze biti rezultat strateske diferencijacije usmjerene na
zadovoljenje razlicitih trziSnih segmenata unutar istog sektora.

Rad Iacobuccija i Rose (2010) proSiruje istraZivanja usmjerena na ostvarivanje rasta portfeljnih
poduzetnika kroz poslovne grupe te dodaje ljudski aspekt i dinamiku timova kao vaznu
komponentu rasta. Istrazivanje pokazuje kako je jedan od glavnih razloga za formiranje i
Sirenje poslovnih grupa potreba za stvaranjem poduzetnickog tima. To se postize tako da se

kroz suvlasnistvo i/ili dodjeljivanje manjinskih udjela u nove poslovne pothvate unutar
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poslovne grupe ukljucuju kljuéne i vazne osobe pri ¢emu su te osobe najcesce bivsi zaposlenici.
Formiranjem novog tima, ¢iji su ¢lanovi motivirani suvlasnickim udjelom u razvoju novog
poslovnog pothvata, moze pridonijeti unosenju nove energije, znanja i vece posvecenosti
uspjehu tog poduzecéa. Time se stvara pravna autonomija koja omogucuje bolje usmjeravanje
resursa i pracenje rezultata ¢ime se povecava prostor za rast i diversifikaciju poslovanja koja
je pod kontrolom portfeljnih poduzetnika bez ugrozavanja vlasnicke kontrole nad cjelokupnom
poslovnom grupom. Takav model pravnog organiziranja strukture poslovne grupe i raspodjele
kontrole pokazao se uspjesnijim i ucinkovitijim u odnosu na one poslovne grupe koje su

zadrzale strogu kontrolu nad svim novim poduze¢ima unutar grupe.

3.4.1.3.1. Preporuke za buducéa istrazivanja (plavi klaster)

Radovi iz plavog klastera daju nekoliko preporuka za buduca istrazivanja, a koja se nadovezuju
na preporuke iz ranije analiziranih klastera.

Istice se potreba za daljnjim istrazivanjem motivacije za ulazak u portfeljno poduzetnistvo i
mehanizama koje poduzetnici koriste za rast poslovanja (Carter, 1999; Carter i Ram, 2003).
Posebno se naglasava vaznost istrazivanja portfeljnog poduzetnistva u razli¢itim geografskim
i gospodarskim kontekstima (Carter, 1999; Carter i Ram, 2003; Carter i drugi, 2004; lacobucci
I Rosa, 2010). Takav pristup omogucio bi bolje razumijevanje povezanosti izmedu okruzenja,
obiljezja portfeljnih poduzetnika i strategija koje koriste u razvoju poslovanja (Cartrer, 1999).
Istrazivaci istiCu potrebu za istrazivanjem ¢imbenika i procesa koji oblikuju nastanak i razvoj
poduzetnickog portfelja. U tom kontekstu vazno je razumjeti portfeljno poduzetnistvo kao
strategiju rasta poslovanja, ali i analizirati konkretne strategije koje poduzetnici koriste pri
osnivanju, preuzimanju i razvoju novih poduzecéa (Carter i Ram, 2003). Posebnu pozornost
pritom treba posvetiti ulozi drustvenih mreza poduzetnika, obiteljskih i rodbinskih veza te
profesionalnim i poslovnim mrezama, kao i resursima koje poduzetnici putem tih mreza mogu
mobilizirati (npr. znanje i kapital) (Carter i Ram, 2003).

Tacobucci 1 Rosa (2005) navode kako je potrebno istraziti zasto poduzetnici preferiraju
upravljanje grupom poduzeca, umjesto da th organiziraju unutar jedne pravne strukture. Vazno
je istraziti kako na proces stvaranja novih poduzeca i poslovnih grupa utjecu vanjski ¢imbenici,
poput trziSne potraznje, tehnoloskih promjena u sektoru ili institucionalnog okvira u kojem
poduzeca djeluju. Pritom je vazno promatrati cijelokupni obrazac rasta portfelja, ne samo
najnovije pokrenute pothvate, jer poduzeca unutar portfelja mogu biti medusobno povezana.
S metodoloskog aspekta, radovi iz plavog klastera (Carter, 1998; Carter, 1999; Iacobucci i

Rosa, 2005; Iacobucci i Rosa 2010) dovode u pitanje dosadasnju uporabu poduzeca kao
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srediSnje jedinice analize u istrazivanjima koja su se bavila poslovnim grupama i ruralnim
poljoprivrednim poduzecima. Istrazivaci (Carter, 1998; Carter, 1999; lacobucci i Rosa, 2005;
lacobucci 1 Rosa 2010) napominju kako bi se za jedinicu analize trebao uzeti portfeljni
poduzetnik. Kao i u prethodnim klasterima, radovi iz ovog klastera (Carter, 1998; Carter, 1999;
lacobucci i Rosa, 2005) naglasavaju kako je vazno provesti dublja, kvalitativna, longitudinalna

istrazivanja.

3.4.1.4. Klaster 4 (zuti klaster) — Uloga prethodnog poduzetnickog iskustva

Tablica 18. Radovi iz zutog klastera.

McGaughey,
2007

Robson,
Akuetteh,
Westhead i
Wright, 2012

Robson,
Akuetteh,
Westhead i
Wright, 2012b

Westhead,
Ucbasaran i
Wright, 2009

Hidden ties in international
new venturing:

The case of portfolio
entrepreneurship

Exporting intensity, human
capital and business

ownership experience

Innovative opportunity
pursuit, human capital and
business ownership
experience in an emerging
region: Evidence from Ghana
Information Search and
Opportunity Identification:
The Importance of Prior
Business Ownership

Experience

lzvor: izrada doktorandice

Rad istrazuje kako se portfeljno
poduzetnistvo razvija tijekom
vremena u kontekstu medunarodnog

poduzetnistva.

Rad istrazuje kako ljudski kapital
serijskih i portfeljnih poduzetnika i
njihovo prethodno poduzetni¢ko
iskustvo utjecu na razinu izvozne
aktivnosti poduzeca koja vode.

Rad istrazuje kako ljudski kapital
serijskih i portfeljnih poduzetnika i
njihovo prethodno poduzetnicko
iskustvo utjecu na razinu inovacija u
poduzec¢ima koja vode.

Rad istrazuje pronalaze li viSestruki
poduzetnici s prethodnim
poduzetnickim iskustvom viSe
poslovnih prilika i koriste li pritom
razlicite nacine prikupljanja
informacija u odnosu na tradicionalne
poduzetnike.
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Ovaj klaster je najmanji klaster i obuhvaca Cetiri rada koja kroz usporedbu razli¢itih vrsta
poduzetnika (tradicionalnih, serijskih i portfeljnih) istrazuju kako steceno, prethodno
poduzetnicko iskustvo utjece na poduzetnicke ishode i to kroz: identifikaciju poslovnih prilika
(Westhead i drugi, 2009), provodenje inovativnih aktivnosti (Robson i drugi, 2011) i izvozne
aktivnosti (McGaughey, 2007; Robson i drugi, 2012b), kako je prikazano u tablici 18.

Tri rada (Westhead i drugi, 2009; Robson i drugi, 2012; Robson i drugi, 2012b) primarno su
istrazivala specificni ljudski kapital koji proizlaze iz prethodnog poduzetnickog iskustva
(Gimeno i drugi, 1997). Portfeljni poduzetnici, zahvaljuju¢i prethodnom poduzetnickom
iskustvu, mogu eksperimentirati s poslovnim prilikama zato §to se mogu koristiti resursima iz
svojih poduzeéa unutar portfelja (Westhead i drugi, 2009). Westhead i drugi (2009) pokazali
su da su portfeljni poduzetnici identificirali znatno vise poslovnih prilika od tradicionalnih i
serijskih poduzetnika. Robson i drugi (2012; 2012b) prosiruju istrazivanje Westheada i drugih
(2009) te uz specifi¢ni ljudski kapital (koji se odnosi na prethodno iskustvo u poduzetnistvu),
u obzir uzimaju i op¢i ljudski kapital (koji se odnosi na demografske karakteristike
poduzetnika, poduzetni¢ke uzore i rad s poslovnim partnerima) te njegovu ulogu u kontekstu
inovacija. Promatrajuci tri vrste poduzetnika, upravo su portfeljni poduzetnici pokazali vecu
sklonost poticanju i iskoriStavanju inovacijskih aktivnosti (Robson i drugi, 2012), dok oni
poduzetnici koji imaju partnere ili uzore, neovisno o vrsti poduzetnika, pokazuju manju
sklonost inoviranju. Robson i drugi (2012) naglasavaju vaznost uloge portfeljnih poduzetnika
u jacanju lokalnih zajednica u kojima djeluju, a koja se ogleda kroz otvaranje novih radnih
mjesta i razvoj inovativnih proizvoda i usluga. Rad Robsona i drugih (2012b) je na
demografskim karakteristikama poput dobi i spola analiziralo izvoznu orijentaciju tri vrste
poduzetnika. Demografske karakteristike se nisu pokazale statisticki znacajnim, medutim,
rezultati su pokazali kako su portfeljni poduzetnici imali viSu razinu izvoznog intenziteta u
odnosu na tradicionalne poduzetnike. U tome im pomazu vlasnicke veze izmedu poduzeca koje
omogucuju prijenos 1 iskoriStavanje resursa izmedu poduzeca, poput financijskih,
organizacijskih i fizi¢kih resursa te radi dijeljenja znanja i pozitivne reputacije. Medutim,
izvozne aktivnosti imaju i ograni¢enja na poslovanje portfeljnih poduzetnika u pogledu
menadzerske pristranosti, zaguSenja koriStenja vaznih resursa unutar portfelja te ponekad

otezanog prijenosa znanja medu ljudima unutar poduzeca u portfelju (McGaughey, 2007).

69



3.4.1.4.1. Preporuke za buduca istrazivanja (Zuti klaster)

Kao preporuke za buduca istrazivanja, Robson i drugi (2012b) navode potrebu za dodatnim
razmatranjem socijalnog kapitala portfeljnih poduzetnika. Buduc¢a istrazivanja mogla bi
ukljuciti 1 varijable povezane s tehnoloskim, trziSnim i poduzetnickim znanjem poduzetnika,
kao 1 ¢lanova vlasnickog tima poduzeca, kako bi se dobio cjelovitiji uvid u resurse koje
portfeljni poduzetnici akumuliraju i koriste u razvoju poslovanja (Robson i drugi, 2012).
Potrebno je detaljnije istraziti aspiracije, resurse i ponaSanja poduzetnika koji su neuspjesno
pokusali provesti inovacije, kao 1 onih koji su imali mjeSovita iskustva, odnosno kombinaciju
uspjes$nih i neuspjesnih inovacijskih aktivnosti, kako bi se bolje razumjele prakse koje mogu
dovesti do neuspjeha. S druge strane, analize profila poduzetnika koji su uvijek uspjesno
uvodili inovacije mogle bi pomo¢i u prepoznavanju najboljih praksi (Robson i drugi, 2012).
McGaughey (2007) navodi kako je vazno istraziti procese u smislu internacionalizacije
poduzeca unutar portfelja poduzeca te kako se njima moze upravljati. Vazno je istraziti kako
se kroz portfeljno poduzetnistvo doprinosi identifikaciji medunarodnih poslovnih prilika te
kako zalihe i tokovi razli¢itih vrsta resursa unutar portfelja poticu ili ometaju uspjesno
medunarodno poduzetnistvo.

Westhead 1 drugi (2009) kao smjernice za buduca istraZivanja preporucuju istraZivanje
povezanosti izmedu informacija kojima raspolazu portfeljni poduzetnici i procesa
prepoznavanja poslovnih prilika uzimajuci u obzir da razli¢iti izvori informacija mogu pruzati
razli¢ite koristi. Autori takoder predlazu istrazivanja prirode i kvalitete poslovnih prilika koje
prepoznaju tradicionalni i viSestruki poduzetnici (Westhead i drugi, 2009).

Sto se ti¢e metodologkih preporuka, istrazivanja unutar ovog klastera navode kako su potrebna
kvalitativna, longitudinalna istrazivanja (McGaughey, 2007; Westhead 1 drugi, 2009) za
istrazivanje uzro¢nih veza izmedu odabranih varijabli. Fenomenoloski pristup mogao bi biti
koristan u istrazivanjima usmjerenim na pitanja kako i zasto, osobito kada su poduzetnici ili
poslovne prilike jedinice analize (Westhead i drugi, 2009). McGaughey (2007) navodi kako se
prilikom istrazivanja portfeljnih poduzetnika kao jedinicu analize trebalo promatrati

poduzetnika, a ne poduzece.

3.5. Integracija spoznaja iz B-SLR analize i razvoj teorijskog okvira istrazivanja

Na temelju rezultata bibliometrijsko-sistematskog pregleda literature te analize radova

objavljenih u razdoblju od 1998. do 2024. godine, utvrdeno je da se istrazivanja portfeljnog
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poduzetnistva najcesce oslanjaju na teoriju resursa i teoriju ljudskog kapitala kao temeljne
teorijske okvire, dok su 1 kvalitativni 1 kvantitativni istrazivacki pristupi zastupljeni
podjednako.

Teorija ljudskog kapitala u srediste istrazivanja stavlja pojedinca, odnosno njegova znanja,
vjestine 1 sposobnosti koji se oblikuju tijekom Zzivota i radnog iskustva (Becker, 1975;
Davidsson i Honig, 2003; Parker, 2009; Farouk i drugi, 2014; Dileo, 2019). Teorija ljudskog
kapitala polazi od pretpostavke da su poduzetnikova znanja, vjestine i sposobnosti vazni
¢imbenici poduzetnickog opstanka i uspjeha (Unger 1 drugi, 2011). Obrazovanje i prethodno
poduzetnicko iskustvo mogu pomoci portfeljnim poduzetnicima u prepoznavanju novih
poslovnih prilika 1 pronalazenju nacina za ukljucivanje novih poduze¢a u postoje¢i portfel;
(Wiklund i Shepherd, 2008; Carbonara i drugi, 2020). Znanja i stru¢nost steceni kroz prethodne
poduzetnicke pothvate pritom se mogu primijeniti u razvoju buduéih poduzeéa unutar portfelja
(Carbonara i drugi, 2020). Na taj nacin ljudski kapital portfeljnim poduzetnicima pruza osnovu
za donoSenje poslovnih odluka, u¢inkovito koriStenje postojecih resursa te stjecanje novih
resursa potrebnih za pokretanje ili preuzimanje novih poslovnih pothvata unutar portfelja (Cruz
i drugi, 2012).

Radovi koji su do sada koriSteni u proucavanju portfeljnih poduzetnika, oslanjaju¢i se na
teoriju ljudskog kapitala (Westhead 1 Wright, 1998a; Ucbasaran i drugi, 2003; Westhead i
drugi, 2009; Robson i drugi, 2012; Robson i drugi, 2012b), proucavali su tko su portfeljni
poduzetnici 1 njihove opce karakteristike bez daljnjeg razmatranja kako je ljudski kapital
povezan s odlukama o nastanku i rastu portfelja. Teorija ljudskog kapitala govori kako znanje,
vjestine 1 iskustva pojedinaca znacajno utjeu na njihovu sposobnost prepoznavanja, procjene
1iskoriStavanja poduzetnickih prilika u konkurentnom okruzenju (Unger 1 drugi, 2011; Marvel
1 drugi, 2016). Budu¢i da ljudski kapital utjeCe na sposobnost prepoznavanja, procjene 1
iskoriStavanja poduzetnickih prilika, u poduzetnickim istraZivanjima teorija ljudskog kapitala
se Cesto nadopunjuje sa pristupom temeljenom na prosudbi (engl. Judgment-Based View)
(Marvel 1 drugi, 2016). Slijedeci pristup temeljen na prosudbi (Foss 1 Klein, 2012), promatra
se kako resursi s kojima poduzetnik raspolaze, zajedno s njegovom prosudbom, oblikuju
odluku o poduzimanju poduzetnic¢ke aktivnosti.

Pristup temeljen na prosudbi gleda na poduzetniStvo kao eksperimentalan proces i definira
poduzetnike kao pojedince koji, pod neizvjesnoscu, nastoje koordinirati i rasporedivati
heterogene resurse (uz njegova znanja, vjestine i sposobnosti, u obzir se uzimaju i svi drugi
resursi koje poduzetnik posjeduje poput zaposlenika, fizi¢kih resursa, kapitala i sli¢no) u svrhu

zadovoljavanja buducih preferencija / potreba kupaca / potroSaca i radi ostvarivanja profita
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(Foss 1 Klein, 2012; Foss 1 drugi, 2019). Prosudba je kognitivna sposobnost koju pojedinci
koriste pri donoSenju odluka u situacijama u kojima nije moguce jasno identificirati ili
primijeniti unaprijed definirani model ili pravilo odluc¢ivanja. U takvim okolnostima
poduzetnici odluke donose na temelju vlastite prosudbe, a ne isklju¢ivo racionalne analize
(Foss 1 drugi, 2019 prema Grandori, 2011). Ovaj pristup polazi od pretpostavke da prosudba
(uvjerenje) vodi do odluke, a odluka do rezultata (Foss 1 drugi, 2019). Poduzetnicka prosudba
temelji se na subjektivnim obiljezjima pojedinca, poput njehovih preferencija, uvjerenja,
prethodnih iskustava i ciljeva koje Zele ostvariti u budu¢nosti. Na temelju vlastite procjene
poduzetnici razmatraju sposobnosti kojima raspolazu, dostupne resurse, trziSte u kojem djeluju,
potrebe potrosaca i moguce ishode svojih odluka poput dobiti, rasta poduzeca ili osobnog
ispunjenja (Foss i drugi, 2019). Budu¢i da se prosudba temelji na subjektivnoj procjeni
pojedinca, pristup temeljen na prosudbi ne promatra poduzetnicke odluke odvojeno od
konteksta u kojem se donose. OkruZenje u kojem poduzetnik djeluje mozZe stvarati odredena
ograni¢enja, ali na¢in na koji ¢e ta ogranicenja utjecati na odluku ovisi i o tome kako ih
poduzetnik razumije, tumaci i povezuje sa svojim budu¢im poslovnim ciljevima. Kada se
okruzenje u kojem poduzetnik djeluje mijenja, primjerice kroz promjene institucionalnih ili
politi¢kih praksi, poduzetnici ne reagiraju samo na stvarne promjene u okruZenju. Oni reagiraju
1 na nacin na koji te promjene razumiju, procjenjuju i povezuju s moguéim dugorocnim
posljedicama za svoje poslovanje (Foss i drugi, 2019).

Ovo istrazivanje temelji se na teoriji ljudskog kapitala (Becker, 1975) koja se nadopunjuje sa
pristupom temeljenim na prosudbi (Foss i Klein, 2012). Polazi od pretpostavke da individualni,
drustveni i ekonomski ¢imbenici, zajedno s heterogenim resursima kojima poduzetnik
raspolaze, mogu oblikovati njegove prosudbe, a zatim i odluke o nastanku i razvoju
poduzetnic¢kog portfelja. Odluke poduzetnika mogu se promatrati u odnosu na ciljeve koje Zeli
ostvariti i rezultate koje postize. Ti rezultati mogu ukljucivati financijske pokazatelje
uspjesnosti, ali i subjektivni osjecaj ostvarivanja osobnih ili drustvenih ciljeva (Foss i drugi,
2019). Nakon ostvarenih rezultata slijedi faza prilagodbe, u kojoj poduzetnik uci iz prethodnih
odluka i iskustava te na temelju toga planira buduce poslovne poteze. Takav proces ucenja
moze ponovno utjecati na razvoj njegova ljudskog kapitala (Unger i drugi, 2011).

Brojne su implikacije koje ukazuju na potrebu proucavanja ¢imbenika koji oblikuju prosudbu
i odluku poduzetnika o stvaranju portfelja.

Westhead i Wright (1998a), Carter i Ram (2003), Morrish (2009) i Malfense Fierro i drugi
(2018) isticu da je u buduéim istrazivanjima vazno utvrditi ¢imbenike koji utjecCu na odluku

poduzetnika da postane portfeljni poduzetnik. Posebno se naglasava potreba za
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razumijevanjem uloge individualnih, drustvenih i ekonomskih ¢imbenika u tom procesu
(Westhead i Wright, 1998a).

Nadalje, potrebno je istraziti koje vjestine posjeduju uspjesni visestruki poduzetnici te koje su
kompetencije razvili kroz svoje poduzetnicko iskustvo (Shane, 2003; Morrish, 2009). Takoder,
vazno je ispitati na koji nacin uéenje iz prethodnog iskustva oblikuje proces donosenja odluke,
te potice prijelaze izmedu tradicionalnog, serijskog 1 portfeljnog poduzetnistva (Parker, 2014).
Buduca istrazivanja trebala bi ukljuciti dodatne varijable vezane uz trziSno i poduzetni¢ko
znanje poduzetnika (kao i svih ¢lanova poduzetnikovog tima, bilo da je rije¢ o poslovnim
partnerima ili zaposlenicima), kako bi se dobila cjelovitija slika o resursima koji su akumulirani
i iskoriSteni (Robson i drugi, 2012). Osim toga, U 0bzir treba uzeti i vrste resursa (npr. znanje
i kapital) koje poduzetnici traze putem mreza te utjecaj drustvenih varijabli (zajednice, obitelji,
i sl.) na njihovu sposobnost da te resurse mobiliziraju (Carter i Ram, 2003). Vazno je prouciti
i ostale vrste resursa koje mogu utjecati na odluku portfeljnih poduzetnika pri stvaranju
portfelja, a osobito materijalnih resursa i nekretnina koje posjeduju portfeljni poduzetnici te
kako 1 zaSto one utjecu na poslovanje portfeljnih poduzetnika (Thorgren i Wincent, 2015).
Robson i drugi (2012b) navode kako je potrebno provesti daljnja istrazivanja uzimajuci u obzir
socijalni kapital portfeljnih poduzetnika osobito nacina na koji druStvene mreze poduzetnika,
obiteljske i rodbinske veze te profesionalne i poslovne mreze utjeCu na proces Stvaranja
portfelja (Carter i Ram, 2003; Robson i drugi, 2012b). Buduca istrazivanja trebala bi istraziti
motivacije za ulazak u portfeljno poduzetnistvo (Carter, 1999; Carter i Ram, 2003), a Akhter i
drugi (2016) dodatno poticu istraZivanja koja bi analizirala kako se motivacije portfeljnih
poduzetnika preklapaju s ekonomskim ¢imbenicima i kontekstom okruZenja u kojemu djeluju.
Vazno je istraziti kako na proces stvaranja novih poduzeca utjecu vanjski ¢imbenici, poput
trziSne potraznje ili institucionalnog okvira u kojem djeluju (Iacobucci i Rosa, 2005). Potrebna
su dodatna istraZivanja kako bi se bolje razumjelo na koji nacin institucionalni ¢imbenici poticu
ili ograni¢avaju poduzetnistvo u razli¢itim gospodarstvima (Smallbone i Welter, 2020).
Tacobucci i Rosa (2005) napominju kako je u proucavanju portfeljnih poduzetnika vazno fokus
usmjeriti ne samo na najnovije pothvate unutar portfelja, ve¢ na ukupni obrazac rasta, jer
pothvati unutar portfelja mogu biti medusobno povezani.

Unato¢ postojanju istrazivanja usmjerenih na portfeljne poduzetnike, radovi koji se bave
analizom ¢imbenika Cesto se fokusiraju samo na pojedinacne aspekte, bez jasne definicije na
koje se ¢imbenike tocno istrazivanja odnose. Istrazivanja vezana uz portfeljne poduzetnike
bavila su se njihovim osobnim karakteristikama (Westhead i Wright, 1998a; Ucbasaran i drugi,
2003; Westhead i drugi, 2003; Morissh, 2009; Thorgren i Wincent, 2015) i njihovim motivima
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koji mogu biti raznoliki, ukljucujuéi zZelju za osobnim razvojem i vecim utjecajem u zajednici
(Scheinberg i MacMillan, 1988; Birley i Westhead, 1994; Westhead i Wright, 1998a; Morrish,
2009) s jedne strane te zeljom za minimiziranjem oporezive dobiti i agresivnim poreznim
planiranjem s druge strane (Rosa, 1998; Rosa i Scott, 1999), ovisno o stupnju razvijenosti
zemlje u kojoj portfeljni poduzetnici djeluju. Dodatno, dosadasnja istrazivanja o portfeljnim
poduzetnicima odnosila su se na razvoj poslovnih mreza i timova portfeljnih poduzetnika
(Wiklund i Shepherd, 2008; Huovinen i Tihula, 2008) te orkestracijom resursa izmedu
poduzeca unutar portfelja (Lechner i drugi, 2016).

Ova istrazivanja nisu jasno definirala pripadnost odredenih ¢imbenika individualnim,
drustvenim ili ekonomskim kategorijama. Tako je ono $to je u jednom istrazivanju definirano
kao individualni ¢imbenik, u drugom je promatrano kao dio drustvenih ¢imbenika i obrnuto.
Zbog medusobne isprepletenosti tih aspekata, javlja se potreba za integriranim pristupom koji
bi omogucio sveobuhvatnije razumijevanje Cimbenika koji oblikuju odluke portfeljnih
poduzetnika i njihove medusobne povezanosti.

S metodoloskog aspekta, iako se istrazivanja u podrucju portfeljnog poduzetnistva podjednako
provode koriStenjem kvalitativnih i kvantitativnih metoda, kvantitativni radovi se pretezno
oslanjaju na istu bazu podataka. To ukazuje na nedostatak relevantnih izvora podataka o
portfeljnim poduzetnicima (Malfense Fierro i drugi, 2018). Naime, postojece baze najéesce su
usmjerene na prikupljanje informacija o poduzeé¢ima, dok ne pruzaju dovoljno podataka o
samim vlasnicima poduzeca Sto oteZava identifikaciju 1 analizu portfeljnih poduzetnika
(Pasanen, 2003). Prema dostupnim saznanjima autorice ovog doktorskog rada te uvidom u
javno dostupne registre, u Hrvatskoj ne postoji jedinstvena baza podataka koja bi omogucila

sustavno prepoznavanje 1 pracenje portfeljnih poduzetnika.
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4. CIMBENICI

Poduzetnici svojim djelovanjem pozitivno utje¢u na gospodarski rast i razvoj, doprinose
razvoju novih znanja te poti¢u zaposljavanje otvaranjem novih radnih mjesta (Dileo i Pereiro,
2019). Poduzetnicki nac¢in razmisljanja omogucuje pojedincima prepoznavanje i iskoristavanje
poslovnih prilika, aktivno sudjelovanje u poslovnim aktivnostima i zadovoljavanje potreba

trziSta (Shane i Venkataraman, 2000).

Prepoznavanje poslovnih prilika i donosenje odluka o njihovom iskoristavanju predstavlja
pocetne korake u procesu pokretanja poduzetnickog pothvata (Shane i Venkataraman, 2000).
Medutim, uspjeh poduzetnickog pothvata ne ovisi samo kvaliteti poslovne prilike, nego 1 o
poduzetniku, njegovim individualnim obiljezjima te kontekstu i okruzenju u kojem djeluje
(Shane i Venkataraman, 2000; Welter, 2011). Poduzetni¢ke odluke rezultat su medudjelovanja
individualnih ¢imbenika, koji ukljucuju ljudski kapital, socijalni kapital, ostale resurse
poduzetnika i motivaciju te vanjskih ¢imbenika koji proizlaze iz drustvenog i ekonomskog
okruzenja (Ajzen, 1991; Zhao i drugi, 2009; Brandstitter, 2011; Vliamos 1 Tzeremes, 2012;
Zahra, 2014; Kirkley, 2016; Dileo 1 Pereiro, 2019).

Slijedom navedenoga, odluka o ulasku u poduzetni¢ku aktivnost ne moze se promatrati kao
potpuno izoliran individualni izbor, nego kao rezultat medudjelovanja individualnih,
drustvenih i ekonomskih ¢imbenika (Dileo i Pereiro, 2019). Njihov se utjecaj moZze razlikovati
tijekom razlicitih faza Zivotnog ciklusa poduzetnickog pothvata (Shane, 2003; Vliamos i
Tzeremes, 2012), zbog Cega suvremena istrazivanja sve vise naglaSavaju potrebu za njihovim
sustavnim 1 kontekstualnim razmatranjem (Wang 1 drugi, 2010; Fayolle 1 Lifidn, 2014;
Schlaegel 1 drugi, 2021). Istodobno, precizno odredivanje uloge pojedinih ¢imbenika
predstavlja izazov jer su oni medusobno povezani i ¢esto djeluju istodobno (Castafio i drugi,

2015).

Dosadasnja istrazivanja naj¢esce su se bavila ¢imbenicima koji oblikuju poduzetnicke namjere
pojedinca za pokretanje poduzeca (Krueger i drugi, 2000; Autio i drugi, 2001; Lifian i Chen,
2009; Sahinidis, 2013; Schlaegel i Koenig, 2014), kao i ¢imbenicima Kkoji utjeCu na
tradicionalne poduzetnike pri osnivanju, kupnji i/ili nasljedivanju prvog poduzeéa (Zellweger
i drugi, 2011; Block i drugi, 2012; Parker i van Praag, 2012; Castafio i drugi, 2015).

Medutim, istrazivanja poduzetni¢kih namjera ne mogu Se izravno primijeniti na portfeljne
poduzetnike jer se primarno odnose na namjeru pokretanja prvoga poduzeca, a ne na stvarno

poduzetni¢ko ponaSanje. Za razliku od potencijalnih poduzetnika koji mogu ostati na razini
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namjere, portfeljni poduzetnici aktivno pokrecu, kupuju, nasljeduju i upravljaju s vise
poslovnih pothvata. Time dolazi do izrazaja jaz izmedu poduzetnicke namjere i1 stvarnog
poduzetni¢kog djelovanja, Sto dodatno potvrduje vaznost istrazivanja stvarnog ponasanja

poduzetnika (Akter i drugi, 2020).

Istrazivanja koja se bave odlukama tradicionalnog poduzetnika o osnivanju, kupnji ili
nasljedivanju prvog poduzeca, mogu se djelomi¢no primijeniti i na portfeljne poduzetnike, ali
prvenstveno u kontekstu ulaska u prvi poslovni pothvat. Prvoosnovani poduzetni¢ki pothvat
portfeljnom poduzetniku predstavlja platformu za ucenje kroz koju stjece nova znanja, iskustva
1 resurse koji mogu promijeniti nacin na koji prepoznaje poslovne prilike i donosi odluke o
daljnjem razvoju poduzetnickog portfelja (Barnir, 2014). Znanje i iskustvo steceno kroz prvo
poduzece, kao i te okolnosti u kojima portfeljni poduzetnik pokreée ili preuzima druga
poduzeca i razvija svoj poduzetni¢ki portfelj mogu rezultirati drugacijim videnjem poslovnih
prilika i nacina iskoriStavanja vlastitih resursa u odnosu na tradicionalne poduzetnike (Shane i
Venkataraman, 2000; Shepherd i DeTienne, 2005). To upucuje na pretpostavku da razvoj

ili preuzimanju prvog poduzeca.

U tom kontekstu, postojeca istrazivanja poduzetni¢kih namjera i ¢imbenika koji utje¢u na
pokretanje ili preuzimanje poduzetnickih pothvata daju teorijsku podlogu ovom istrazivanju.
Na temelju dosadasnjih spoznaja identificiraju se individualni, drustveni i ekonomski
¢imbenici koji mogu oblikovati odluke portfeljnih poduzetnika pri stvaranju i razvoju
poduzetnickog portfelja. Budu¢i da se poduzetnicke odluke donose u konkretnom
institucionalnom, druStvenom i gospodarskom okruZzenju, istrazivanje se posebno usmjerava
na specifi¢nosti poduzetnickog okruzenja u posttranzicijskoj zemlji poput Hrvatske (EBRD,
2024), polazeci od pretpostavke da razvoj poduzetnickih portfelja treba promatrati u kontekstu
u kojem poduzetnici djeluju. Prepoznavanje i razumijevanje ¢imbenika koji oblikuju odluku
portfeljnih poduzetnika klju¢no je za razvoj poticajnog poduzetnickog okruzenja. Stoga je ovaj
doktorski rad usmjeren na analizu individualnih, drustvenih i ekonomskih ¢imbenika Kkoji
oblikuju odluke portfeljnih poduzetnika o nastanku i razvoju poduzetnickog portfelja. Pri tome
se individualni ¢imbenici, uklju¢ujuéi ljudski kapital, socijalni kapital, ostale resurse
poduzetnika i motivaciju promatraju zajedno s drustvenim i ekonomskim ¢imbenicima iz

okruzenja.
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U ovom se poglavlju daje pregled teorijskih pristupa, relevantne literature i dosadasnjih
istrazivackih nalaza koji se odnose na ¢imbenike povezane s poduzetni¢kim odlukama. Polazi
se od istrazivanja usmjerenih na tradicionalne poduzetnike i ¢imbenike koji oblikuju odluke o
pokretanju i razvoju prvog poduzetni¢kog pothvata, a pregled se zatim proSiruje istrazivanjima
koja se specificno bave portfeljnim poduzetnicima. Premda su u prethodnim poglavljima
analizirani radovi indeksirani u bazama WoS 1 Scopus, ovo je poglavlje dodatno proSireno
ukljuc¢ivanjem relevantnih istrazivanja o portfeljnim poduzetnicima identificiranih putem

drugih izvora, ukljucujuc¢i Google Scholar.

Na temelju analize relevantne literature, u tablici 19 sintetizirani su ¢imbenici povezani S

odlukom o osnivanju i/ili kupnji prvog poduzeca.

Tablica 19. Cimbenici koji potiéu osnivanje i/ili kupnju poduzeca.

Individualni Prethodno Osobine

Ljudski

Obrazovanje Vjestine

¢imbenici

(Bates, 1995;
Venkatarama
n, 1997,
Delmar i
Davidsson,
2000;
Davidsson i

iskustvo
(Stuart i
Abetti; 1990;
Lee i Tsang,
2001;
Davidsson i
Honig, 2003;
Ucbasaran i

(Northouse
, 2007;
Brandstatt
er, 2011;
Salmony i
Kanbach,
2021)

(Katz, 1955;
Barab i
Plucker,
2002;
Markman,
2007; Cho i
drugi, 2016)

Honig, 2003; | drugi, 2003;

Arenius i | Kirkley,

Minniti, 2005; | 2°%6)

Souitaris i

drugi, 2007,

Van der Sluis i

drugi, 2008;

Martin i drugi,

2013; Parker i

Van Praag,

2012; Vliamos

i Tzeremes,

2012)
Socijalni kapital (Gibb i Ritchie, 1982; Aldrich i Zimmer, 1986; Kolvereid,
1996; Briiderl i1 Preisendorfer, 1998; Shane i Venkataraman, 2000;
Davidsson i Honig, 2003; De Carolis i Saparito, 2006; Smith i Lohrke, 2008;
Wang i drugi, 2010; Edelman, i drugi, 2016; Turalja i drugi, 2020; Haque i
drugi, 2025)
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Drustveni
¢imbenici

Ekonomski
¢imbenici

Ostali resursi poduzetnika (Wright i drugi, 2001; Parker, 2009; Dileo i
Pereiro, 2019; Gibson i drugi, 2021)

Motivacija za poduzetni¢ko djelovanje (Begley i Boyd, 1987; Jenssen i
Kolvereid, 1991; Rosa, 1998; Westhead i Wright, 1998; Bandura i drugi,
2001; Ucbasaran i drugi, 2001, Carter i Ram 2003; Shane i drugi, 2003;
Murnieks i drugi, 2019)

Uzori 1 stavovi i miSljenja onih ljudi koje poduzetnik smatra
relevantnima (Dunn i Holtz-Eakin, 2000; Van Auken i drugi, 2006;
Dombrovsky i Welter, 2006; Fairlie i Robb, 2007; Van Gelderen i drugi,
2008; Parker, 2009; Engle i drugi, 2011; Bosma i drugi, 2012; Chlosta i
drugi, 2012; Abbasianchavari i Moritz, 2021)

Socio-demografski Socijalni trendovi koji  Demografske
&imbenici (Dollinger, 2005; se odnose ha usvajanje  promjene u
Kirkley, 2016) odredenih proizvoda populaciji
i/ili usluga
Institucionalno okruZenje Porezni Administrat  Pravosudni
(Dubini, 1989; Baumol, sustav ivna  sustav (Baker
1990; Verheul i drugi, 2002; (Klapper i regulativai idrugi, 2005;
Soobel, 2008; Welter 1 drugi, 2006; vIa(_jl_ne VLT .Ste“ _
) . politike drugi, 2007;

Smallpone, 2011, Acemoglg Van_ Stel i prema i
i Robinson, 2012; Castafio i drugi, 2007; poduzetnist  drugi, 2007;
drugi, 2015; Stephan i drugi, Dileo I vu Aidis i drugi,
2015; Chowdhury i drugi, Pereiro, (Gnyawali i 2008; Sobel,
2018; Dileo i Pereiro, 2019; 2019) Fogel, 2008; Wang i
Carbonara i drugi, 2020) 1994; drugi, 2010;

Geiger i Castafo 1

Hoffman, drugi, 2015)

1998;

Heckelman,

2000; Fogel

I Zapalska,

2001;

Verheul i

drugi, 2002;

Levie i

drugi,

2008)

Dostupnost resursa (financijski resursi, fizicka, profesionalna i
komercijalna infrastruktura) (Alvarez i Busenitz, 2001; Levine, 2005;
Reynolds i drugi, 2005; Beck i drugi, 2006; Audretsch i drugi, 2006; Stam,
2015; Eniola, 2020; Li i drugi, 2020)

Pristup trZiStu (otvorenost domaceg trzista) (Schumpeter, 1934; Das i
Teng, 2000; Beck i drugi, 2005; Alvarez i drugi, 2006; Porter, 2008; Levie
i Autio, 2008; Emami i drugi, 2022, Suchek i Franco, 2024)

Izvor: izrada doktorandice
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4.1.Individualni ¢imbenici

Prilikom razmatranja individualnih ¢imbenika koji utje¢u na odluku poduzetnika o osnivanju
ili preuzimanju prvog poduzeca u obzir se uzimaju ljudski i socijalni kapital, ostali resursi
kojima raspolaze te njegova motivacija (Parker, 2009; Farouk i drugi, 2014; Dileo i Pereiro,
2019). Iako se svaki od navedenih ¢imbenika moze analizirati zasebno, u procesu
poduzetnickog odlucivanja oni djeluyju medusobno povezano te =zajednicki oblikuju
prepoznavanje prilika, poduzetni¢ku prosudbu i donosenje odluka o osnivanju ili preuzimanju
poduzeca (Alvarez i1 Busenitz, 2001; Davidsson i Honig, 2003; Robles i Cordero-Guzman,
2007; Dana i Morris, 2007; Castafo i drugi, 2015).

4.1.1. Ljudski kapital

Ljudski kapital odnosi se na individualne karakteristike (Shane i Venkataraman, 2000) koje
obuhvacaju skup vjestina, znanja i iskustava koje pojedinci stjecu tijekom svog zivota i radnog
iskustva (Becker, 1975; Davidsson i Honig, 2003; Parker, 2009; Farouk i drugi, 2014; Dileo,
2019). Budu¢i da se znanje oblikuje kroz obrazovanje i prethodna iskustva, ono predstavlja
temelj ljudskog kapitala te moze pridonijeti pozitivnim ishodima poduzetnickog djelovanja
(Hormiga i Garcia-Almeida, 2016: 433). U kontekstu poduzetni¢kog djelovanja stoga vaznu
ulogu imaju obrazovanje i radno iskustvo poduzetnika, ukljucujuéi iskustvo ste¢eno u ranijim
poduzetni¢kim pothvatima, koje utjece na nacin identifikacije i evaluacije prilika, kao i radno
iskustvo steCeno zaposlenjem u organizacijama koje nisu bile u njegovom vlasnistvu (Lee i
Tsang, 2001, Marvel i Lumpkin, 2007, Ucbasaran i drugi, 2009). Prema GEM istrazivanjima
(2019; 2021), individualni uspjeh u poduzetniStvu u velikoj mjeri ovisi o steenim znanjima,
vjeStinama i sposobnosti pojedinca da prepozna prilike i pretvori ih u uspjesne poslovne
pothvate te njima uspjesno upravlja kroz sve faze rasta poslovanja. Wiklund i Shepherd (2008)
analizirali su pokretanje novih poslovnih pothvata tijekom Sestogodi$njeg razdoblja (1994. -
2000.), na uzorku od 2253 $vedska poduzetnika, medu kojima su bili tradicionalni, serijski i
portfeljni poduzetnici. IstraZivanje je pokazalo kako portfeljni poduzetnici imaju razvijeniji
ljudski kapital u odnosu na tradicionalne poduzetnike. Obrazovanje i iskustvo u poslovanju
pomazu portfeljnim poduzetnicima u prepoznavanju novih poslovnih prilika i pronalazenju
nacina za ukljucivanje novih poduzeca u svoj portfelj. Sli¢ne rezultate pokazalo je i istraZivanje
Carbonare i drugih (2020) koje je obuhvatilo desetogodisnje razdoblje (2002. - 2011.) i
analiziralo vijetnamske poduzetnike na uzorku od 4508 tradicionalnih, serijskih i portfeljnih
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poduzetnika. Istrazivanje je pokazalo kako serijski i portfeljni poduzetnici imaju snaznije
razvijen ljudski kapital, odnosno viSu razinu znanja, razvijenije vjestine i viSe poslovnog
iskustva u odnosu na tradicionalne poduzetnike (Carbonara i drugi, 2020). Prema istim
autorima, iskustvo i stru¢nost ste¢eno kroz prvo poduzece primjenjuju se i na buduce pothvate

unutar portfelja.

lako im ljudski kapital pomaze u osnivanju i razvoju portfelja, nema razlike u performansi i
uspjesnosti izmedu poduzeéa koja vode tradicionalni, serijski i portfeljni poduzetnici (Sandberg
i Hofer, 1987; Birley i Westhead, 1994; Kolvereid i Bullvag, 1993; Westhead i Wright, 1998a;
Westhead i Wright, 1999; Ucbasaran i drugi, 2006).

Ljudski kapital poduzetnika, koji obuhvaca steCeno obrazovanje, prethodno radno iskustvo,
znanje i vjestine (ukljucujuéi sposobnost prepoznavanja prilika) (Lee i Tsang, 2001, Shane,
2003, Farouk i drugi, 2014) pruza portfeljnim poduzetnicima osnovu za donoSenje odluka,
efikasno koristenje dostupnih resursa te stjecanje dodatnih resursa koji im mogu pomoci u
pokretanju ili preuzimanju novih poslovnih pothvata unutar svog portfelja (Wiklund i drugi,
2008; Cruz i drugi, 2012; Baert i drugi, 2016).

4.1.1.1. Obrazovanje

Obrazovanje moze pozitivno utjecati na spremnost pojedinca da pokrene poduzetnicki pothvat
(Bates, 1995; Venkataraman, 1997; Delmar i Davidsson, 2000; Davidsson i Honig, 2003;
Arenius i Minniti, 2005; Souitaris i drugi, 2007). Osobe s visokom razinom obrazovanja ¢esto
pokazuju vecu sklonost prema osnivanju novih poduzeca i razvoju poslovanja jer im
obrazovanje pruza znanja i alate koji su potrebni za prepoznavanje trzi$nih prilika, procjenu
poslovnih moguénosti i donoSenje odluka o pokretanju novih poduzetnickih pothvata
(Venkataraman, 1997; Shane, 2000; Davidsson i Honig, 2003; Van der Sluis i drugi, 2008;
Parker i Van Praag, 2012; Vliamos i Tzeremes, 2012; Martin i drugi, 2013; Barreneche, 2014).

Uz vi$i stupanj formalnog obrazovanja Cesto se povezuju vece kognitivne sposobnosti,
analiti¢nost, znatizelja i sposobnost rjesavanja slozenih problema (Marvel i drugi, 2016). S
druge strane, nedostatak relevantnog znanja i razvijenih analitickih sposobnosti moze
ogranic¢avati poduzetnikove sposobnosti u prepoznavanju novih poslovnih prilika, $to moze
rezultirati propustenim moguénostima za rast poslovanja (Shane, 2000; McMullen 1 Shepherd,

2006).
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Medutim, istrazivanja su pokazala da veca razina obrazovanja utje¢e na poduzetnika samo u
pocetnoj fazi njegove poduzetni¢ke karijere te nije uvijek odluc¢ujuéi ¢imbenik pri odluci o

rastu poslovanja (Davidsson i Honig, 2003, Van der Sluis i drugi, 2008, Arend i drugi, 2025).

Brojna istrazivanja (Gimeno i drugi, 1997; Westhead i Wright, 1998a; Wiklund i Shepherd,
2008; Carbonara i drugi, 2020) ukazuju na to da formalno obrazovanje nije posljedica
osnivanja vise poduzeca nego je najCeSce steCena ranije. Isti autori navode kako vecina
portfeljnih poduzetnika ima visoku razinu formalnog obrazovanja, sto potencijalno predstavlja

vazan resurs koji poti¢e odluku o ulasku u portfeljno poduzetnistvo.

Polazec¢i od navedenih teorijskih postavki, u ovom ¢e se doktorskom radu istraziti koju razinu
obrazovanja imaju ispitani hrvatski portfeljni poduzetnici te smatraju li da je njihova

obrazovanje oblikovalo odluku o nastanku i razvoju poduzetni¢kog portfelja.

4.1.1.2. Prethodno iskustvo

Istrazujuéi individualne ¢imbenike koji utje¢u na odluku poduzetnika za osnivanjem poduzeca,
Farouk i drugi (2014) isti¢u kako je upravo prethodno radno iskustvo ste¢eno kroz zaposlenje,
a osobito iskustvo steCeno osnivanjem i vodenjem poduzeca bio jedan od najvaznijih i
najznacajnijih ¢imbenika (Stuart i Abetti; 1990; Lee i Tsang, 2001; Kirkley, 2016), te moze
biti dobar prediktor pokretanja sljede¢ih poslovnih pothvata (Davidsson i Honig, 2003;
Ucbasaran i drugi, 2003).

Kroz svoja prethodna iskustva poduzetnici stjecu specificna znanja i razvijaju vjestine koje su
im potrebne za pokretanje ili preuzimanje novog poduzeca Sto je osobito korisno ako
poduzetnik nastavlja djelovati u istoj industriji u kojoj je ve¢ ranije poslovao (Shane, 2000;
Helfat i Lieberman, 2002; Wadhwa i drugi, 2009). S obzirom na to da su poduzetnici upoznati
s na¢inom funkcioniranja industrije, s trziStem, te tehnologijama potrebnim za poslovanje
takvo prethodno steceno iskustvo olakSava odluku o novom pothvatu u istoj industriji te im
pomaze u identificiranju klju¢nih resursa potrebnih za razvoj poslovanja (Westhead i Wright,
1998; Ucbasaran 1 drugi, 2006). Medutim, iako prethodno iskustvo u industriji moze imati
snaZan utjecaj na nove prilike koje poduzetnici vide u istoj toj industriji, mnogi poduzetnici
takoder vide 1 traze uspjesSne prilike u industrijama i na trziStima u kojima nemaju prethodno

steCenog iskustva (Nikiforou i drugi, 2019).

Istrazivanja u podrucju portfeljnog poduzetnisStva pokazala su kako se portfeljni poduzetnici
koriste znanjima i vjestinama ste¢enih kroz svoja prethodna iskustva (Davidsson i Honig, 2003;

Ucbasaran 1 drugi, 2003), a koja im pruzaju stru¢nost u vodenju poduzeca. Pomocu njih
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portfeljni poduzetnici mogu procijeniti relevantne informacije i ubrzati proces poboljSanja
ucinka poslovanja (Davidsson i Honig, 2003), te ih mogu iskoristiti i primijeniti u narednim
pothvatima (Baron, 2006, Barnir, 2014).

Njihovo iskustvo im moze pomo¢i pri odabiru poslovnih partnera i dobavljaca (Hart i drugi,
1995) te im pruziti korisne uvide o razvoju i financiranju novih organizacija, upravljanju i

zaposljavanju ljudi i privlacenju i zadrzavanju kupaca (Ucbasaran i drugi, 2006).

Prema Ucbasaran i drugima (2003) poduzetnici koji imaju prethodnog iskustva u poslovanju,
bilo da se radi o serijskim ili portfeljnim poduzetnicima, mogu razviti koristan ljudski kapital
koji ukljucuje znanje o poslovnoj taktici, kanalima distribucije te o tome kako zaposliti i
otpustiti ljude. Takoder, pomaze im i za izlazak iz poslovanja (Ucbasaran i drugi, 2003), bilo

da je rije¢ o prodaji ili zatvaranju.

U okviru doktorskog rada istrazit ¢e se kako je prethodno radno i poduzetnicko iskustvo
oblikovalo strategijske odluke hrvatskih portfeljnih poduzetnika o formiranju i Sirenju njihovog
portfelja poduzeca. Takoder, istrazit ¢e se djeluju li portfeljni poduzetnici u industrijama u
kojima su ve¢ stekli radno i poduzetnicko iskustvo ili se odlucuju za ulazak u djelatnosti u

kojima nemaju stecenog iskustva.

4.1.1.3. Osobine

Osobine su urodene karakteristike osobe, dok se vjestine kroz vrijeme mogu steci 1 razvijati
(Northouse, 2007). One utjeCu na poduzetnicko ponaSanje kroz sve faze poduzetnickog
procesa, od namjere do stvarnog pokretanja poslovanja (Brandstitter, 2011), oblikuju
ponasanje pojedinca i1 utjecu na donosenje odluka u poslovanju te u kona¢nici mogu utjecati na
uspjeh poslovanja (Ahmetoglu i drugi, 2011, Leutner i drugi, 2014; Cao i drugi, 2022). lako
istrazivanja osobina poduzetnika nisu uspjela identificirati jasan psiholoski profil uspjeSnog
poduzetnika (Gartner, 1989; Mitchell 1 drugi, 2002), istraZivanje koje su proveli
Salmony i Kanbach (2021), a koje se bavilo sustavnim pregledom literature o poduzetni¢kim
osobinama, identificiralo je osobine koje su se kroz razdoblje od 1985. do 2020. smatrale
karakteristi¢nima za poduzetnike. Te osobine su potreba za postignu¢em (McClelland, 1961;
Rauch i Frese, 2007; Stewart i Roth, 2007; Smith i drugi, 2014), poduzetnicka
samoucinkovitost (Miao i drugi, 2017; Newman i drugi, 2019), interni lokus kontrole (Jennings
i Zeithaml, 1983; Smith i drugi, 2014), sklonost preuzimanju rizika (Stewart i Roth, 2001;
Smith i drugi, 2014) i inovativnost (Kerr i drugi, 2018).
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Samoucinkovitost, definirana kao vjerovanje osobe u vlastitu sposobnost obavljanja odredenog
zadatka (Cassar 1 Firedman, 2009; Byrne i Shepherd, 2013) moZe pozitivno utjecati na
percepciju pojedinca o stvaranju novih pothvata i uocavanje poslovnih prilika (Caliendo i
drugi, 2023).

Nadalje, ljudi s viSim internim lokusom kontrole bit ¢e skloniji preuzeti rizik i razviti uspjesna
poduzecéa (Gurol i Atsan, 2006). Kada se govori da je poduzetnik sklon preuzimanju rizika,
vazno je naglasiti kako on preuzima rizik pod kontroliranim okolnostima, stoga se ponasanje
poduzetnika pri preuzimanju rizika smatra promisljenim preuzimanjem rizika (Brockhaus,
1980). Pri donosenju odluka o ulasku u poduzetni¢ki pothvat u uvjetima neizvjesnosti,
subjektivna procjena poduzetnika i njegova intuicija imaju vaznu ulogu. Poduzetnici ¢e biti
oprezniji i skloniji izbjegavanju rizika ako nisu uvjereni u moguénost postizanja zeljenih

rezultata nekog pothvata (Simon i drugi, 2000).

Strast i upornost identificirane su kao osobine poduzetnike koje im pomazu pri suo¢avanju s
izazovnim situacijama. Naime, strast prema radu i ljubav prema poslu poti¢e poduzetnike da
se suoce s neizvjesnoS¢u i nedostatkom resursa (Timmons 1 drugi, 2003) te im pomaze

prevladati financijske barijere (Baum i Locke, 2004; Obschonka i drugi, 2019).

Istrazivanja koja su se bavila usporedbom osobina izmedu tradicionalnih, serijskih i portfeljnih
poduzetnika pokazala su kako su portfeljni poduzetnici inovativniji (Donckels i drugi, 1987,
Ucbasaran i drugi, 2003; Westhead i drugi, 2005), kreativniji (Westhead i Wright, 1998;
Westhead i drugi, 2005) i ambiciozniji (Morrish, 2009) u odnosu na druge poduzetnike.
OStroumni su i odlu¢ni iako rade s visokim stupnjem senzibiliteta, poStenog poslovanja,
integriteta i eti¢kih standarda (Morissh, 2009). Takoder ih se opisuje kao strastvene (Thorgren
i Wincent, 2015), samouvjerene, disciplinirane i uporne osobe (Westhead i drugi, 2003;
Morissh, 2009).

Sto se ti¢e preuzimanja rizika, portfeljni poduzetnici su skloni preuzeti rizik, ali ga najéesce
dijele s partnerom. Osim toga, portfeljni poduzetnici, iako s jedne strane preuzimaju rizik
poslovanja ulaskom u nove poslovne pothvate, s druge strane smanjuju rizik svog ukupnog
poslovanja. Razli¢iti pothvati unutar portfelja omogucuju poduzetniku raspodjelu rizika, jer
neuspjeh jednog pothvata unutar portfelja ne znaci nuzno i kraj ukupnog poslovanja
poduzetnika ukoliko mu drugi pothvati unutar portfelja 1 dalje biljeZze pozitivne poslovne
rezultate. Disperzijom rizika na razli¢ite poslovne aktivnosti smanjuje se ovisnost o jednom

izvoru prihoda te se povecava stabilnost poslovanja (Rosa, 1998).
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U okviru doktorskog rada analizirat ¢e se koje osobine hrvatski portfeljni poduzetnici smatraju
da posjeduju 1 kako te osobine oblikuju njihovo donosenje odluka o osnivanju i razvoju

poduzetnickog portfelja.

4.1.1.4. Vjestine

Uspjeh pojedinaca u razvijanju poslovnih aktivnosti, rjeSavanju problema, donoSenju
financijskih odluka i privlacenju klijenata ovisi o njihovim vjestinama i sposobnostima (Cho 1
drugi, 2016). Vjestine su osobne kvalitete koje pojedinac stjeCe kroz obuku, iskustvo i
obrazovanje, a predstavljaju i rezultat interakcije izmedu pojedinca i njegovog okruzenja
(Barab 1 Plucker, 2002). One se mogu usavr$avati kroz vrijeme, a pomazu u izvrSavanju
odredenih zadataka i postizanju ciljeva (Proctor i Dutta 1995; Le Deist i Winterton, 2005;
Green, 2013). VjeStine podrazumijevaju sposobnost koriStenja znanja, prepoznavanje
trenutaka kada ih treba primijeniti te njihovo automatsko primjenjivanje (Le Deist i Winterton,
2005).

Prema Katzu (1955) vjestine se mogu kategorizirati na tehnicke, konceptualne i1 socijalne
vjestine. Katzov model vjestina pruzio je temelj za razumijevanje razlicitih vjestina koje su
potrebne za uspjesno upravljanje i vodenje, Sto predstavlja vaznu komponentu poduzetnickog

djelovanja.

Markman (2007) takoder dijeli vjestine na tehnicke vjestine koje ukljucuju znanje i prakti¢no
iskustvo; konceptualne vjestine koje se odnose na prepoznavanje i procjenu prilika ili pracenje
trendova u industriji ili na trzistu; 1 socijalne vjestine, kao Sto su upravljanje odnosima unutar
1 izvan pothvata, vodenje i motiviranje drugih te vjeStine umreZavanja (Chell, 2013 prema

Markman, 2007).

Tehnicke vjestine obuhvacaju tzv. know how, $to su konkretna znanja, steceno iskustvo i
vjestine potrebne za izvrSavanje poslova u odredenoj industriji. To podrazumijeva znanja koja
su potrebna za ucinkovito upravljanje operacijama poduzeca poput nadzora i upravljanja
proracunima i financijama, vodenja zaposlenika te upravljanja lancima opskrbe (Chaurasia,
2023). Poduzetnikovo znanje smatra se jednim od glavnih pokretaca ulaska u novi poslovni
pothvat zato §to doprinosi prepoznavanju i iskoriStavanju poslovnih prilika (Westhead i drugi,
2009).

Konceptualne vjeStine obuhvacaju vjeStine strateSkog planiranja, preuzimanja rizika,
ucinkovitog vodenja i rjeSavanja problema kao i1 sposobnost prepoznavanja prilika (Harrison i

drugi, 2018; Wei 1 drugi, 2019). Prepoznavanje prilike predstavlja pocetnu tocku
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poduzetni¢kog procesa (Baron, 2007) zbog Cega se ta vjestina smatra jednom od najvrjednijih

vjestina uspjesnog poduzetnika (Shane i Venkataraman, 2000; Ardichvili i drugi, 2003).

Socijalne vjesStine obuhvacaju Sirok spektar sposobnosti koje omogucuju poduzetnicima
uspjesnu komunikaciju 1 interakciju s drugima. One su klju¢ne za izgradnju uspjesSnih odnosa
s klijentima, stvaranje mreze podrSke te ostvarivanje ucinkovite suradnje s razliitim
dionicima. Socijalne vjestine podrazumijevaju visoku razinu empatije, timskog rada i vjestine
uvjeravanja. VjesStine uvjeravanja posebno su vazne jer pomazu poduzetnicima promijeniti
necije misljenje o idejama, stavovima, namjerama, motivima ili ponasanjima, a najcesée su
vezane uz prodaju. Empatija omoguéuje poduzetnicima dublje razumijevanje potreba klijenata
i partnera, a timski rad ukljucuje sve potrebne vjestine za uspjesnu suradnju s drugima i vodenje

timova prema zajednickim ciljevima (Chaurasia, 2023).

Iako su tehnicke vjestine, odnosno stru¢na znanja i prakti¢no iskustvo jako vazni, za u¢inkovito
upravljanje one same nisu dovoljne. Uz njih, potrebno je imati vjestine za uspjesno
komuniciranje 1 medusobno suradivanje, upravljanje timovima, kao i vjeStine potrebne za
stvaranje vizije i strateSkog planiranja (Northouse, 2007). To znaci da je za uspjeh poslovanja

potrebna kombinacija razli¢itih tehnickih, konceptualnih i socijalnih vjestina lidera.

Dosadasnja istrazivanja koja su se bavila ispitivanjem vjeStina portfeljnih poduzetnika
pokazala su kako, osim §to osjecaju uzbudenje i izazov prilikom ulaska u novi poslovni pothvat
(MacMillan, 1986: 242), portfeljni poduzetnici posjeduju sposobnost brze prilagodbe i
agilnosti u svom poslovanju. To im omogucava da uspjesno odgovore na razliCite izazove koji

se pojavljuju u poslovnom okruzenju (McGrath i MacMillan, 2000).

Portfeljne poduzetnike karakteriziraju razvijene liderske sposobnosti 1 sposobnost u¢inkovitog
timskog rada. Pokazuju snaZzan interes i Zelju za pronalaskom poslovnih prilika za koje
smatraju da mogu dati najviSe vrijednosti (Ucbasaran i drugi, 2003; Westhead i drugi, 2005,
Westhead 1 drugi, 2009, Carbonara i drugi, 2020). Razlog tomu mozZe biti §to su dobri u
prikupljanju 1 sistematizaciji kompleksnih informacija koje ih okruzuju (Ucbasaran i drugi,
2003; Ucbasaran i drugi, 2003), ali i prethodno radno iskustvo u pokretanjui vodenju poduzeca
(Davidsson i Honig, 2003; Ucbasaran i drugi, 2003).

Istrazivanje kljucnih vjesStina koje posjeduju portfeljni poduzetnici vazno je, ne samo za
razumijevanje uspjeSnog vodenja poslovanja, nego 1 za kreatore politika 1 prakticare. Ono
omogucuje dublje razumijevanje specificnih potreba i izazova s kojima se suocavaju

tradicionalni, serijski i portfeljni poduzetnici te doprinosi u¢inkovitijem usmjeravanju resursa
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1 oblikovanju mjera potpore prilagodenih njihovim obiljezjima 1 razvojnim potrebama
(Westhead 1 drugi, 2005). Takve spoznaje mogu pridonijeti prilagodbi obrazovnih programa,
financijskih potpora, mentorstava i drugih oblika potpore kako bi se portfeljnim poduzetnicima

osigurali resursi i alati potrebni za uspjesno poslovanje.
4.1.2. Socijalni kapital

Niz studija (Aldrich 1 Zimmer, 1986; Briiderl i Preisendorfer, 1998; Shane 1 Venkataraman,
2000; Davidsson i Honig, 2003; De Carolis i Saparito, 2006; Smith i Lohrke, 2008; Wang i
drugi, 2010; Baron i Henry, 2011) istaknulo je vaznost socijalnog kapitala, pri ¢emu
poduzetnikova poznanstva i mreze kontakata predstavljaju jedan od klju¢nih ¢imbenika Kkoji
poti¢u prepoznavanje prilika i rast poduzeta. Razlog tomu je $to upravo mreze odnosa
poduzetnicima omogucuju pristup informacijama, znanjima i drugim resursima koji mogu

oblikovati njihove odluke o ulasku u nove poslovne pothvate.

Socijalni kapital obuhvaca resurse koji proizlaze iz odnosa koje poduzetnik gradi s drugim
ljudima (Burt, 2000; Gedajlovic i1 drugi, 2013), a njegova se vaznost ocituje u razli€itim
aspektima poduzetni¢kog djelovanja. Prvenstveno, socijalni kapital omoguéuje pristup
kljuénim informacijama i trziSnim trendovima Sto poduzetnicima pomaze U prepoznavanju
poslovnih prilika (Stam i drugi, 2014). Nadalje, kroz odnose koje razvijaju s razli¢itim ljudima
i organizacijama poduzetnici ostvaruju podrsku i suradnju te dobivaju pristup informacijama o
dobavljacima, kupcima 1 financijskim ulagac¢ima, kao 1 preporukama za pouzdane zaposlenike
(Briiderl 1 Preisendorfer, 1998). Takvi odnosi omogucuju im ucinkovitije koriStenje resursa
kojima ve¢ raspolazu za razvoj novih projekata i pothvata. Naposljetku, socijalni kapital
pridonosi vecoj prepoznatljivosti poduzetnika medu razli¢itim dionicima te izgradnji njegova
ugleda u poslovnoj zajednici, Sto moZe olakSati privlacenje novih poslovnih prilika 1
ostvarivanje suradnje s potencijalnim klijentima, partnerima i investitorima (Stam i drugi,
2014).

Socijalni kapital razvija se kroz formalne i neformalne poslovne mreze izmedu pojedinaca koji
dijele zajednicke norme i vrijednosti, posebice normu reciprociteta, 0dnosno uzajamne pomoci
(Patsy 1 Tracy, 2000 prema Wallis, 1998). Kroz drustvene interakcije i medusobno
umrezavanje poduzetnik postupno gradi mrezu ljudi spremnih na suradnju, pruzanje podrske
te razmjenu informacija (Anderson i drugi, 2007). Upravo zbog resursa i koristi koje proizlaze

iz takvih mreZa i odnosa, poslovne mreze smatraju se jednim od najvrjednijih resursa kojim
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poduzetnik raspolaze jer mu pomazu u prepoznavanju poslovnih prilika, privlacenju ljudskih i

financijskih resursa te u stjecanju legitimiteta (Lechner i Dowling 2003; Stam, 2010).

Kroz aktivnosti unutar poslovne mreze, poduzetnik moze ostvariti pristup dvama vaznim
oblicima kapitala: 1) financijskog koji predstavlja pristup nov¢anim sredstvima, investicijama
ili drugim financijskim resursima dostupnih putem poslovnih veza i 2) ljudskog kapitala koji
se odnosi na koriStenje znanja, vjestina i iskustava drugih ¢lanova unutar mreze (Burt, 1992;
Tihula i Huovinen, 2010). Na taj na¢in medu ¢lanovima mreze stvaraju se zajednicki interesi i

medusobne koristi.

Koristi koje proizlaze iz socijalnog kapitala o€ituju se i kroz razli¢ite oblike podrske koju
poduzetnik moze dobiti od osoba iz svojega poslovnog i privatnog okruzenja (Akter i drugi,
2020). Istrazivanja (Gibb i Ritchie, 1982; Kolvereid, 1996; Edelman i drugi, 2016; Turalja i
drugi, 2020; Haque i drugi, 2025) su pokazala kako podrska obitelji, prijatelja, kolega i
suradnika moze pozitivno utjecati na poduzetnikovu odluku o ulasku u nove poslovne pothvate.
Obitelj poduzetniku moze pruziti moralnu i financijsku podrSku, pomo¢i mu u prevladavanju
poslovnih izazova i emocionalne tjeskobe uzrokovane financijskim potesko¢ama poslovanja te
mu pruziti relevantne informacije, vrijedne kontakte i pomo¢ pri financiranju poslovanja
(Donckels i drugi, 1987; Haque i drugi, 2025). Kada pojedinci imaju podrsku obitelji, osjecaju
se sigurnije 1 motiviraniji su za ulazak u poduzetni¢ke aktivnosti i ostvarivanje poslovnih
ciljeva (Haque i drugi, 2025). Osobe koje nemaju podrsku obitelji, takvu podrsku mogu
kompenzirati podrSkom kolega poduzetnika i prijatelja (Akhter i Sumi, 2014). Kolege
poduzetnici i prijatelji mogu pozitivno utjecati na poduzetnikovu odluku o ulasku u novi
pothvat, spremnost na preuzimanje rizika i1 razinu inovativnosti, a ¢ak i kroz neformalne
razgovore potaknuti ga na nove poslovne aktivnosti i rast poduzeca (Falck i drugi, 2012; Akhter
i Sumi, 2014; Lingappa i drugi, 2020). Prijatelji i drugi neformalni kontakti svojom podrskom
takoder mogu pridonijeti uspjehu novoga poslovanja (Soelaiman, 2023). Uz navedene oblike
podrske, poduzetnici koji kupuju postoje¢e poduzee nerijetko se mogu osloniti 1 na
prethodnog vlasnika kao savjetnika, osobito kada je rije¢ o Clanu obitelji ili drugoj bliskoj
osobi. Medutim, neovisno o njithovom medusobnom odnosu, prethodni vlasnik moze
poduzetniku pruziti vrijednu podrsku te olaksSati preuzimanje 1 vodenje kupljenog poduzeca u

pocetnim fazama poslovanja (Kuhn i drugi, 2016).

Portfeljni poduzetnici tijekom razvoja svojih poslovnih pothvata postupno izgraduju svoje

poslovne mreze ¢ime stjeCu znacajan socijalni kapital (Wiklund i Shepherd, 2008).
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Uspostavljanjem odnosa s razli¢itim dionicima, poput dobavljaca, kupaca, investitora i
regulatora, stvaraju kontakte koje kasnije mogu iskoristiti za prepoznavanje novih proizvoda,
ulazak na nova trzista i pronalazenje novih izvora financiranja (Rerup, 2005). Dosadasnja
istrazivanja (Kolvereid i Bullvag, 1993; Birley i Westhead, 1994; Birley i Westhead, 1994a;
Westhead i Wright, 1998a; Westhead i drugi, 2005; Tihula i Huovinen, 2010; Lechner i drugi,
2016) pokazala su da veéina poduzeca koja osnivaju portfeljni poduzetnici imaju dva ili vise
poslovnih partnera ili suvlasnika te dobro razvijene poslovne mreze s investitorima,
dobavlja¢ima, kupcima i drugim vaznim dionicima. Posebna se vaznost pritom pripisuje
Clanovima obitelji, osobito braci i sestrama, jer portfeljni poduzetnici ¢esto dijele vlasniStvo
nad poduzec¢ima unutar svojega portfelja upravo s ¢lanovima obitelji te s njima ostvaruju

dugoroc¢ne partnerske odnose (Tihula i Huovinen, 2010; Cruz i Justo, 2017).

Empirijski dio istraZivanja ima za cilj ispitati na koji naéin socijalni kapital, u interakciji s
ostalim individualnim c¢imbenicima, oblikuje prosudbu i odluke hrvatskih portfeljnih
poduzetnika tijekom procesa nastanka i rasta poduzetnickog portfelja, s posebnim naglaskom
na ulogu poslovnih mreza, poslovnih partnera i razli¢itih oblika podrske koje poduzetnici
ostvaruju kroz odnose s obitelji, prijateljima, kolegama poduzetnicima i drugim relevantnim

dionicima.
4.1.3. Ostali resursi poduzetnika

Kada razmiSljaju o pokretanju, kupnji ili nasljedivanju poslovnog pothvata, poduzetnici
procjenjuju razlicite resurse s kojima raspolazu. Medu njima se isticu financijski, materijalni,

organizacijski i nematerijalni resursi.

Medu financijskim resursima posebno se isticu prihodi kuc¢anstva i osobna financijska situacija,
koji mogu utjecati na odluku o ulasku u novi poduzetnicki pothvat (Parker, 2009; Dileo 1
Pereiro, 2019; Malnar i Sirec, 2023). Visi prihodi poduzetnicima mogu olaksati pristup
razli¢itim poslovnim prilikama jer im osiguravaju resurse potrebne za pokrivanje pocetnih
troskova poslovanja i podrsku u ranim fazama razvoja poduzetnickog pothvata (Dunn i Holtz-

Eakin, 2000; Bokhari, 2022).

Poduzetnik moze financirati rast drugih poduzeéa unutar portfelja vlastitim sredstvima,
odnosno prihodima ostvarenim u ranije osnovanim pothvatima. Na taj se nafin smanjuje
financijski pritisak 1 strah od financijskog rizika poslovanja u odnosu na koristenje drugih

izvora financiranja poput zajmova koji zahtijevaju brzi povrat ulozenoga kapitala ili oblika
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financiranja koji u zamjenu traze ustupanje vlasni¢kih udjela (Wright, 2017). Prema Wrightu
(2017), koriStenje vlastitih financijskih sredstava omogucuje poduzetniku vecéu fleksibilnost u
donosenju dugoroénih poslovnih odluka i razvoj portfelja bez pritiska redovitih mjese¢nih
otplata zajmova i rizika povezanih s moguénoscéu neotplad¢ivanja duga u slucaju poslovnih

poteskoca.

S druge strane, iako se oslanjanje na vlastite izvore financiranja moze smatrati nacinom za
zadrZavanje kontrole i izbjegavanja zaduzivanja, on0 moze imati i odredene nedostatke.
Ukoliko se poduzetnik odlu¢i na samofinanciranje i pritom prekomjerno optereti vlastite
financijske resurse, moze se suociti S poteSkocama koje mogu ograniciti rast poslovanja ili, u
krajnjem slucaju, dovode do financijske nestabilnosti i bankrota (Wright, 2017). Osim toga,
oslanjanjem iskljuc¢ivo na vlastite izvore financiranja poduzetniku mogu biti uskra¢ena znanja
i resursi koje bi mogao dobiti kroz suradnju s vanjskim investitorima. Investitori rizi¢nog
kapitala i poslovni andeli ne donose samo financijsku potporu, nego i specifi¢no znanje unutar
industrije u kojoj djeluju, poslovne kontakte i mentorsku podrsku (Wright, 2017; Bonini i
drugi, 2019; Pelucco i Vismara 2025 prema Hellmann i Thiele, 2019).

Prema istrazivanju Daniels i drugih, (2016) gotovo 93 % poduzetnika u SAD-u barem je
djelomi¢no financiralo svoje poslovanje vlastitim sredstvima. Istrazivanje Kovsce i drugih
(2024) pokazuje kako se poduzetnici malih i srednjih poduzeca u Hrvatskoj u pocetnoj fazi
poslovanja najées$¢e financiraju vlastitim izvorima sredstava, dok kao drugi najces¢i oblik
financiranja koriste bankarske kredite ili zajmove. Manji broj poduzetnika koristi donacije ili
vladine programe. Kada je rijec o fazi rasta poduzeca, istrazivanje Kolakovica i drugih (2019)
navodi kako poduzetnici najc¢eSce koriste bankarske kredite 1 zajmove. Kao sljede¢i najcesci
oblik financiranja koriste se hipoteke, potom drzavne potpore, dok se samo manji broj
poduzeca financira putem vlasni¢kog i rizi€nog kapitala te drugih oblika privatnog kapitala.
Ovi rezultati upucuju na to da poduzetnici lakSe dolaze do financiranja u kasnijim fazama
razvoja poduzeca, jer se poduzeca u pocetnim fazama poslovanja smatraju rizi¢nijima zbog

nedostatka proizvodnih kapaciteta i ograni¢ene prisutnosti na trzistu (Kolakovi¢ i drugi, 2019).

Medutim, nacin financiranja portfeljnih poduzetnika moze se razlikovati od tradicionalnih
poduzetnika. Iako osnivaju ili preuzimaju nova poduzeca koja su unutar portfelja nova i nalaze
se u pocetnim fazama rasta i razvoja, istovremeno unutar portfelja posjeduju druga, stabilnija
poduzeca. S obzirom na to da ve¢ imaju iskustva u vodenju poduzeca i moguénost koriStenja

resursa prethodno razvijenih poduzeca, postavlja se pitanje na koji na¢in financiraju pothvate
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unutar svog portfelja. Portfeljni poduzetnici kroz prethodno razvijena poduzec¢a mogu steci

povjerenje investitora te koristiti razlicite oblike financiranja novih poslovnih pothvata.

Osim financijskih resursa, portfeljni poduzetnici pri razvoju novih poslovnih pothvata mogu
se osloniti i na druge resurse dostupne kroz postoje¢a poduzeca unutar portfelja. Zahvaljujuci
prethodno razvijenim poslovnim aktivnostima, oni mogu raspolagati razli¢itim materijalnim,
organizacijskim i nematerijalnim resursima koji mogu olaksSati pokretanje i razvoj novih

poduzeca (Westhead i drugi, 2005; Carter i Ram, 2003; Lechner i drugi, 2016).

Materijalni resursi obuhvacaju postrojenja, opremu, sirovine i drugu poslovnu imovinu kojom
poduzetnik raspolaze (Collis i Montgomery, 1995). Za razliku od tradicionalnih poduzetnika,
portfeljni poduzetnici mogu dio materijalnih resursa postojecih poduzeca koristiti i prilikom
osnivanja ili razvoja novih poduzeéa unutar portfelja, ¢ime se postojec¢i resursi stavljaju u

funkciju razvoja novih poslovnih pothvata.

U tom kontekstu posebnu vaznost mogu imati zemljista i nekretnine te poslovi povezani s
njima, jer takvi fizicki resursi mogu utjecati na odluke o Sirenju poslovanja te usmjeravati
razvoj pojedinih poduzec¢a unutar portfelja, ali i portfelja u cjelini (Carter, 1999; Morrish i
drugi, 2009).

Za daljnji razvoj poslovanja portfeljni poduzetnici mogu Koristiti razli¢ite organizacijske
resurse dostupne kroz postojeca poduzeca, kao 1 kroz odnose s dioniCarima, partnerima,
kupcima, dobavlja¢ima i zaposlenicima. Pri tome se mogu koristiti upravljackim i tehnickim
resursima svojih dioni¢ara ili partnera te se, oslanjajuci se na prethodno iskustvo i kontakte,
koristiti kapitalom dobivenim od kupaca, dobavljaca (Westhead 1 Wright, 1998) i zaposlenika
(Ucbasaran i drugi, 2003).

U tom kontekstu vaznu ulogu ima tim na koji se poduzetnik moze osloniti prilikom pokretanja
novog poslovnog pothvata ili razvoja postojeceg poslovanja. Kvalitetan menadZerski i
operativni tim smatra se jednim od vaznih preduvjeta za uspjeSnu realizaciju portfeljnog
poduzetnistva (Huovinen i Tihula, 2008; Carbonara i drugi, 2020). Portfeljni poduzetnik unutar
vlastitog tima moze pronaci kvalificirane osobe koje doprinose generiranju i razvoju novih
poslovnih ideja, u€inkovitom provodenju planiranih aktivnosti te suoCavanju s razli¢itim
poslovnim izazovima (Kirkley, 2016). Ulaganje u takav tim omogucuje ucinkovitije
upravljanje raznolikim poslovnim aktivnostima unutar portfelja, olakSava implementaciju
novih strategija te omogucuje brzu prilagodbu promjenama u pojedinom poduzecu (Carbonara

i drugi, 2020). Osim toga, znanja i stru¢nost ¢lanova operativnog tima mogu se koristiti u vise
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poslovnih pothvata unutar poduzetnikova portfelja, ¢ime se povecava ukupna ucinkovitost

portfelja i ostvaruju sinergijski ucinci.

Uz navedene resurse, vaznu ulogu u razvoju poduzeca imaju i nematerijalni resursi. Medu
njima se posebno isti¢e reputacija podueztnika i poduzeca koja moze predstavljati vazan izvor
konkurentske prednosti jer utjece na percepciju kupca, investitora, poslovnih partnera i drugih
dionika (Shane i Cable, 2002; Fischer i Reuber, 2007). Akumulirano znanje poduzetnika,
sposobnosti upravljanja poduzecem i ostvarivanje poslovnih rezultata smatraju se jednim od
klju¢nih ¢imbenika izgradnje reputacije (Hormiga i Garcia-Almeida, 2016). Zbog novosti na
trzistu, ograniCenih resursa i nedostatka poslovne povijesti, nova poduzeca na trzistu ¢esto
imaju poteskoce u izgradnji reputacije te u signaliziranju kvalitete svojh proizvoda i usluga
kupcima i drugim dionicima (Deutsch i Ross, 2003). U takvim situacijama reputacija
poduzetnika moze smanjiti neizvjesnot i povecati povjerenje kupaca te potencijalnih partnera

u novonastalo poduzece (Shane i Cable, 2002).

Pozitivna reputacija temelji se na karakteristikama koje poduzeéu omogucuju diferencijaciju i
prepoznatljivost u odnosu na konkurente (Zaichkowsky i drugi, 2010). Ona se moze razvijati
kroz uspjesne prethodne poduzetnicke pothvate, profesionalni ugled, ostvarene poslovne
rezultate te kvalitetne odnose s razliCitim dionicima. Portfeljni poduzetnici u tom pogledu
mogu imati odredenu prednost jer kroz upravljanje veéim brojem poduzeca akumuliraju ne
samo reputacijski kapital, nego i iskustva i poslovne rezultate koji pridonose njegovoj
izgradnji. Reputacija ste¢ena kroz prethodne poslovne pothvate moze se prenositi na nova
poduzeca unutar poduzetnikova portfelja te olakSati pristup resursima, privlacenje poslovnih
partnera i izgradnju povjerenja na trziStu. Kod portfeljnih poduzetnika reputacija ima posebno
znacenje jer se ne razvija isklju€ivo na razini pojedinog poduzeca, ve¢ se moze akumulirati
kroz vise prethodnih pothvata i prenositi na buduce poslovne aktivnosti. Stoga se reputacijski
kapital moZe promatrati kao vazan nematerijalni resurs portfeljnih poduzetnika koji moze

pridonijeti odluci o pokretanju i razvoju novih poslovnih pothvata.

Portfeljni poduzetnici mogu koristiti i kombinirati razlicite resurse postojeéih poduzeca unutar
portfelja za osnivanje i razvoj drugih poduzeca te ih po potrebi preraspodjeljivati medu
poduzec¢ima. Na taj nacin poduzetnici koriste postojeca znanja i iskustva unutar svog portfelja
(Carter i Ram 2003; Lechner i drugi, 2016), dok istovremeno ostvaruju sinergijske ucinke,
smanjuju troskove ukupnog poslovanja poduzetnickog portfelja i jacaju konkurentsku

prednost. Kombiniranjem financijskih, materijalnih, organizacijskih i nematerijalnih resursa
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mogu se stvoriti strateski vrijedni resursi koji mogu pridonijeti ukupne vrijednosti i poslovne

ucinkovitosti poduzetnickog portfelja (Gibson i drugi, 2021).

Kroz empirijski dio istrazivanja ispitat ¢e se kako su financijski, materijalni, organizacijski i
nematerijalni resursi koje poduzetnik ima na raspolaganju oblikovali odluke hrvatskih
portfeljnih poduzetnika o stvaranjui rastu poduzetni¢kog portfelja. Posebna ¢e se pozornost
posvetiti nacinu financiranja novih poslovnih pothvata te koriStenju i preraspodjeli resursa

izmedu postojecih 1 novih poduzeca u procesu razvoja poduzetnickog portfelja.
4.1.4. Izvori motivacije za poduzetnic¢ko djelovanje

Motivacija poduzetnika klju¢an je ¢imbenik pri donosenju odluke o osnivanju ili preuzimanju
poduzeca jer utjeCe ne samo na pocetne faze poslovanja, ve¢ i1 na dugorocni opstanak i
uspjesnost poduzeca (Birley i Westhead, 1994 prema McClelland, 1961; Begley i Boyd, 1987;
Jenssen i Kolvereid, 1991; Shane i drugi, 2003). Motivacija pojedinca da postane
poduzetnikom odnosi se na ¢imbenike koji poticu pojedinca na ostvarivanje poduzetnickih
ciljeva i pokretanje novog poslovanja (Shane i drugi, 2003; Baron i Henry, 2011). Ciljevi i
motivacija poduzetnika razlikuju se od osobe do osobe (Rauch i Frese, 2000; Shane i drugi,
2003; Dunkelberg i drugi, 2013), a motivacija poduzetnika mijenja se ovisno o fazi zivotnog

ciklusa poduzec¢a (Murnieks i drugi, 2019).

Jedan od primarnih motiva koji poticu poduzetnike na djelovanje u pocetnim fazama
poslovanja jest Zelja za stjecanjem bogatstva (Rauch i Frese, 2000; Amit i drugi, 2001).
Medutim, istrazivanja pokazuju kako osobni ciljevi i moguénost razvoja mogu biti snazniji
poticaji od financijskih razloga. Tako istrazivanja (Carter i drugi, 2003; Van Gelderen i Jansen
2006; Farouk, 2014) isti¢u da su vazni poduzetni¢ki motivatori Zelja za autonomijom i
neovisnosc¢u, sloboda u donoSenju odluka i upravljanju vlastitim vremenom, osobni uspjeh,
napredak i zadovoljstvo te ostvarivanje vlastitih poslovnih ciljeva. Kod nekih poduzetnika
motivacija proizlazi iz mogucnosti stvaranja dodatne koristi za zajednicu ili drustvo u kojemu
djeluju, primjerice zaposljavanjem lokalnog stanovniStva i poboljsanjem kvalitete zivota U
zajednici. Motivacija moze proizaci i iz Zelje za stvaranjem pozitivnog ugleda koji rezultira
priznanjima, poStovanjem unutar i izvan zajednice te stjecanjem pozitivnog drustvenog statusa

(Farouk, 2014).

Osim pozitivnin motiva koji mogu utjecati na poduzetnikovu odluku o poduzimanju

poduzetni¢ke aktivnosti, vaznu ulogu mogu imati i negativna iskustva. Tako frustracije s
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trenuta¢nim radnim okruzenjem ili ¢ak gubitak posla mogu biti snazni motivacijski ¢imbenici
(Omerzel Gomezel 1 Kusce, 2013). Takoder, strah od neuspjeha u poduzetnickom procesu ne
djeluje isklju¢ivo demotivirajuc¢e. U odredenim okolnostima moze potaknuti poduzetnike na

djelovanje, odnosno na osnivanje ili preuzimanje poduzeca (Cacciotti i drugi, 2016).

Motivacija poduzetnika se mijenja tijekom vremena i izmedu razli¢itih pothvata, pa tako svaki
zapoceti pothvat moze biti voden drugim motivima (Balunywa, 2009). Rosa (1998) je uocio
kako motivi poduzetnika nisu trajni ni jednaki. Oni se razlikuju ne samo medu razli¢itim
poduzetnicima, ve¢ se mijenjaju i kod istog poduzetnika tijekom vremena. Motivi portfeljnih
poduzetnika pri pokretanju prvog poduzeca te prilikom osnivanja ili preuzimanja drugih
poduzeca, odnosno Sirenja portfelja mogu se razlikovati (Westhead i drugi, 2005; Westhead i
drugi, 2009; Morrish, 2009). Istrazivanja (Donckels i drugi, 1987; Westhead i Wright, 1998)
pokazuju kako su portfeljni poduzetnici prilikom osnivanja prvog poduzeéa cesée bili
motivirani teznjom za neovisno$¢u, dok je razvoj drugih poduzeca unutar portfelja bio vise

usmjeren na ostvarivanje materijalnih ciljeva.

Portfeljni poduzetnici $ire svoj portfelj radi teZnje za rastom, stvaranjem bogatstva (Carter i
drugi 2004 prema Rosa 1998, Westhead i Wright, 1998; Ucbasaran i drugi, 2001; Carter i Ram
2003), kako bi generirali dodatne izvore prihoda (Carter i drugi 2004 prema Greenfield i drugi,
1979; Granovetter, 1995), ali i zbog Zelje za vi$im drustvenim statusom (Ward, 1993; Rosa i
Scott, 1999).

Prema Morissh (2009), poduzetnici nerijetko dio financijskih sredstava preusmjeravaju u
dobrotvorne svrhe, pomo¢ zajednici u kojoj djeluju, na mentoriranje poduzetnika pocetnika ili
pak za obrazovanje ¢lanova obitelji, pri ¢emu obi¢no ne ocekuju materijalnu korist kao $to su

nagrade ili zarada.

Osnivanje portfelja moze proizadi iz nastojanja da se odrzi obiteljska tradicija odnosno zelje
da se ,slijede uzori i karijerni put roditelja (Westhead i Wright, 1998). Takoder, poduzetnici
se odlucuju za razvoj portfelja kako bi osigurali znacajnu poslovnu imovinu koja ¢e njihovoj
obitelj pruziti sigurniju buduc¢nost. Na taj nacin, portfeljni poduzetnici svojim potomcima
omogucéuju zaposljavanje u poduzec¢ima unutar portfelja kao i priliku za nasljedstvo i
medusobnu podjelu poslovanja medu ¢lanovima obitelji (Donckels i drugi, 1987; Carter i Ram,
2003). Osim motiva za stjecanjem bogatstva i dodatnih izvora zarade, vazan motiv predstavlja

I potreba za sigurnos$¢u i stabilno$¢u poslovanja (Rosa, 1998). Portfeljni poduzetnici se
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odlucuju na razvoj portfelja kako bi disperzijom poslovanja medu razli¢itim poduze¢ima

smanjili ukupni rizik poslovanja.

Drugi motivi poput samopostignuc¢a i zadovoljstva poslom smatraju se vaznim pokreta¢ima
novih pothvata unutar portfelja. Portfeljni poduzetnici ponekad upravljaju s vise poduzeca jer
ih pokrece zelja za radom na razliCitim projektima, u razliCitim okruzenjima, uz razli¢ite
izazove, umjesto da se ograni¢e na jedan poslovni pothvat, pri ¢emu istovremeno zadrzavaju
vlasni§tvo 1 kontrolu nad izvornim poduze¢em (Carter i Ram, 2003). Osim navedenih
nematerijalnih razloga, znacajnim su se istaknuli i Zelja za ve¢im osobnim razvojem i utjecajem
u zajednici te sloboda u donosenju odluka i neovisnost (Scheinberg i MacMillan, 1988; Birley
i Westhead, 1994; Westhead i Wright, 1998).

Osim unutarnjih motiva, na poduzetnicku motivaciju utjecu i brojni ¢imbenici iz njihove
okoline. Obiteljsko porijeklo, okruZenje, druStveni kontakti, socioekonomski status, razina
obrazovanja, iskustvo i zivotni stil mogu utjecati na preferencije pojedinaca i na njihovo
donosenje odluka o izboru karijere (Gibb i Ritchie, 1982; Bandura i drugi, 2001; Arquisola i
Muanar, 2019). Ti ¢imbenici mogu utjecati i na dugoro¢ni opstanak i rast novoosnovanih

poduzeca.

Kombinacija navedenih ¢imbenika moze oblikovati odluku pojedinaca da nakon ulaska u prvi
poduzetni¢ki pothvat nastave osnivati ili preuzimati druga poduzeca. Motive nije moguce
promatrati izolirano, nego ih je potrebno analizirati u Sirem kontekstu poduzetnikovog
okruzenja, §to je i polaziste ovog doktorskog rada. Cilj rada je, stoga, analizirati i razumjeti
glavne motive zbog kojih se hrvatski portfeljni poduzetnici odluCuju na nastanak i rast

portfelja.

4.2. Drustveni ¢imbenici

Postupci 1 odluke poduzetnika Cesto su rezultat utjecaja razli¢itih vanjskih ¢imbenika u
njegovoj okolini (L1 1 drugi, 2008; Dileo 1 Pereiro, 2019), pri ¢emu odluka o novom pothvatu
zahtijeva pristup odredenim vanjskim resursima i informacijama (Omerzel Gomezelj i Kusce,
2013). Stoga se prilikom razmatranja ¢cimbenika koji oblikuju odluke portfeljnih poduzetnika
o nastanku 1 rastu portfelja u obzir treba uzeti 1 druStveno okruZenje poduzetnika. Na
poduzetnikovu odluku o osnivanju ili preuzimanju poduzeca i daljnjem rastu mogu utjecati
uzori i stavovi i misljenja onih ljudi koje poduzetnik smatra relevantnima (Dunn i Holtz-Eakin,

2000; Van Auken i drugi, 2006; Dombrovsky i Welter, 2006; Fairlie i Robb, 2007; Van
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Gelderen i drugi, 2008; Parker, 2009; Engle i drugi, 2011; Bosma i drugi, 2012; Chlosta i drugi,
2012; Abbasianchavari i Moritz, 2021) te socio-demografski ¢imbenici (Dollinger, 2005;
Kirkley, 2016).

U ovome radu u obzir ¢e se uzeti drustvene norme, stavovi i percepcija o poduzetnis$tvu kao
izboru karijere onih ljudi koje poduzetnik smatra relevantnima, koji su mu bliski i koje smatra

uzorima te socio-demografski ¢cimbenici koji se odnose na promjene u drustvenim trendovima.

4.2.1. Uzori 1 stav okruZenja prema poduzetnistvu

Izbor zanimanja, ukljucujuéi i odluku o ulasku u poduzetni¢ku aktivnost, moze biti oblikovan
utjecajem uzora, pri ¢emu mnogi poduzetnici tvrde da su upravo uzori imali klju¢nu ulogu u
njihovoj odluci da udu u poslovni pothvat (Dunn i Holtz-Eakin, 2000; Van Auken i drugi, 2006;
Dombrovsky i Welter, 2006; Fairlie i Robb, 2007; Van Gelderen i drugi, 2008; Parker, 2009;
Engle i drugi, 2011; Bosma i drugi, 2012; Chlosta i drugi, 2012; Abbasianchavari i Moritz,
2021). Uobicajeno je smatrati uzorima pojedince koji predstavljaju pozitivne primjere i koji
mogu potaknuti druge na donosenje odluka koje ih mogu usmjeriti prema ostvarivanju ciljeva
(Shapiro i drugi, 1978; Bosma i drugi, 2012).

Prilikom pokretanja novog pothvata i rasta poslovanja, za poduzetnike vaznu ulogu mogu imati
1 ¢lanovi obitelji, odnosno roditelji ili brace ili sestre koji su i sami poduzetnici (Dombrovsky
1 Welter, 2006; Chlosta 1 drugi, 2012). Uzore poduzetnici mogu pronaci i u mentorima (Shapiro
i drugi, 1978; Barnir, 2014) koji im mogu pruziti relevantne informacije, usmjeravati ih i dijeliti
s njima svoje iskustvo. Poduzetnici na taj nacin aktivno sudjeluju u procesu ucenja te kroz
promatranje postupaka svog mentora mogu dobiti korisne informacije, usvajati nove ideje i
stjecati nova znanja i iskustva. Mentorstvo poduzetnicima moze pruziti smjernice i podrsku pri
ulasku u novi pothvat, kao i tijekom procesa rasta i razvoja novih pothvata (Wilbanks, 2013;
Memon i drugi, 2015), te im moZe pomoci u prevladavanju poslovnih izazova i smanjivanju

pogreSaka u poslovanju (St-Jean, 2011; Prastyaningtyas i drugi, 2023).

Osim uzora, na odluku o poduzimanju poduzetnicke aktivnosti mogu utjecati misljenja 1
stavovi o poduzetniStvu onih referentnih skupina koje osoba smatra vaznima, poput obitelji,
prijatelja, kolega poduzetnika, mentora i poslovnih partnera (Cooney, 2012; Omerzel Gomezelj
1 KuSce, 2013; Dileo i Pereiro, 2019; Meoli 1 drugi, 2020).

Ukoliko je pojedinac okruzen s osobama koje pozitivno gledaju na poduzetnistvo, njihovi

stavovi ga mogu potaknuti na pokretanje novog i/ili rast postoje¢eg poduzeca (Van Gelderen i
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drugi, 2008; Moriano i drugi, 2012), sto ¢e se, u sklopu doktorskog rada, ispitati i u kontekstu
hrvatskih portfeljnih poduzetnika.

4.2.2. Socio-demografski ¢imbenici

Poduzetnici, neovisno o tome radi li se o tradicionalnim, serijskim ili portfeljnim
poduzetnicima, prilikom odluke o novom pothvatu razmatraju socio-demografske ¢imbenike,
a koji ukljucuju dvije komponente, i to: 1) socijalne trendove povezane s usvajanjem odredenih
proizvoda i/ili usluga (npr. promjene preferencija potrosaca) i 2) demografske promjene u

populaciji (npr. starenje stanovnistva) (Dollinger, 2005).

Socijalni, odnosno drustveni trendovi odnose Se na nacine na koje ljudi Zive, oblikuju svoje
zivotne stilove, donose potrosacke odluke i organiziraju svakodnevni zivot. Oni ukljucuju
promjene u ukusima, navikama, preferencijama, nacinu upravljanja financijama te izboru
proizvoda i usluga (Dollinger, 2005). Budu¢i da se takve navike i preferencije mijenjaju
tijekom vremena i pod utjecajem su Sirih drustvenih promjena (Mathur i drugi, 2006), njihovo
razumijevanje moze pomoci poduzetnicima u prepoznavanju novih trendova i prilagodbi

poslovanja promjenama u okruzenju.

Globalizacija i brzi razvoj tehnologije dodatno su prosirili moguénosti za stvaranje novih
poduzetni¢kih pothvata (Kirkley, 2016) i rast poslovanja (Jones i drugi, 2015). Jedan od
drustvenih trendova koji je u suvremenom poslovanju izrazito prisutan, a rezultat je brzog
razvoja tehnologije, jest pojava drustvenih medija. Platforme drustvenih medija poput
Facebooka, X-a (bivseg Twittera), TikToka, Instagrama, LinkedIna i YouTubea su postale
sastavni dio svakodnevnog Zivota ljudi diljem svijeta (Kaplan i Haenlein, 2010; Brahma i
Dutta, 2020; Bengtsson i Johansson, 2022). Poduzetnici ih sve ¢e$¢e koriste ne samo za
promociju poslovanja, nego i za privla¢enje kupaca iz cijelog svijeta, pracenje promjena i
trendova na trziStu i bolje razumijevanje potreba svojih potrosaca (Kaplan i Haenlein, 2010).
Na taj na¢in druStveni mediji mogu pridonijeti prilagodbi proizvoda i usluga promjenjivim
potrebama trzista (Sheth, 2020).

Demografske promjene odnose se na promjene u veli¢ini populacije i strukturi, ukljucujuci
dobne skupine, geografsku rasprostranjenost, etnicki i rasni sastav te distribuciju dohotka i
bogatstva (Dollinger, 2005). Takve promjene mogu stvarati nove poduzetni¢ke prilike u

okruzenju u kojemu poduzetnik djeluje (Drucker, 1985).
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Iskoristavanje prilika koje donose demografske promjene rezultat je analize i razumijevanja
karakteristika svake demografske skupine, poput starosti, spola, obrazovanja i zivotnih stilova.
Na temelju tih informacija poduzetnici mogu razviti ciljane marketinske kampanje, prilagoditi
proizvode i usluge te stvoriti ponudu koja odgovara potrebama razlicitih trzisnih segmenata.
Fleksibilnost i inovativnost u poslovnim strategijama kljucni su za uspjeSno odgovaranje na
promjenjive potrebe potrosaca i za iskoriStavanje trziSnih prilika. Istrazivanja o portfeljnim
poduzetnicima pokazala su kako ih karakterizira prilagodljivost i inovativnost, Sto im
omogucuje prepoznavanje i iskoristavanje prilika za rast i razvoj kroz prosirenje svog portfelja

(Robson i drugi, 2011).

Empirijski dio doktorskog rada usmjeren je na razumijevanje drusStvenih trendova i
demografskih promjena koji oblikuju odluke hrvatskih portfeljnih poduzetnika o nastanku i

razvoju poduzetnickog portfelja.

4.3. Ekonomski ¢imbenici

Poduzetnicka aktivnost rezultat je interakcije poduzetnika s ekonomskim okruzenjem, pri ¢emu
razli¢iti ekonomski ¢imbenici u poduzetnikovom okruzenju i povoljni ekonomski uvjeti u
zemlji mogu izravno i neizravno utjecati na poduzetnikovu odluku o rastu postojeceg poduzeca
ili osnivanju novog poduzetni¢kog pothvata (Dubini, 1989; Castano i drugi, 2015; Kirkley,
2016; Chowdhury i drugi, 2018).

Pritom se ekonomski uvjeti odnose na institucionalno okruzenje, ukljucujuci vladine politike i
zakonodavstvo, dostupnost vanjskih izvora financiranja, dostupnost resursa i razvijenost
fizicke infrastrukture, koji mogu potaknuti ili ograni¢iti poduzetni¢ku aktivnosti (Oviatt i
McDougall, 1994; Cooney, 2012; Stenholm i drugi, 2013; Eniola, 2020). Ako su navedeni
uvjeti povoljni, to moze pozitivno utjecati na poslovnu izvedbu i rast, dok nepovoljni uvjeti

mogu ograniciti poslovanje i njegov daljni razvoj (Kirkley, 2016).

Mogucénosti za rast mogu biti ograni¢ene zbog neadekvatnih trziSnih mehanizama u kojima
poduzetnici djeluju. U takvom okruzenju poduzetnici, umjesto kroz Sirenje postojeceg
poslovanja mogu ostvarivati rast osnivanjem novih poduzeca i razvojem portfelja (Kolvereid i
Bullvag, 1993). Institucionalno okruzenje neke zemlje oblikuje prilike na trziStu 1 utjece na
razinu poduzetnicke aktivnosti (Schlaegel i drugi, 2021) zbog ¢ega postoji potreba za dodatnim
istrazivanjima kako bi se bolje razumjelo na koji nacin institucionalni ¢imbenici poticu ili

ograni¢avaju poduzetnistvo u razli¢itim gospodarstvima (Smallbone i Welter, 2020).
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4.3.1. Institucionalno okruzenje

Institucionalno okruzenje i poduzetnicki ekosustav imaju vaznu ulogu u oblikovanju
poduzetnickog ponasanja u tranzicijskim ekonomijama, stoga mogu izravno ili neizravno
oblikovati odluku pojedinca pri ulasku u poduzetni¢ki pothvat (Dubini, 1989; Verheul i drugi,
2002; Welter i Smallbone, 2011; Acemoglu i Robinson, 2012; Stephan i drugi, 2015;
Chowdhury i drugi, 2018, Carbonara i drugi, 2020).

Institucionalni ¢imbenici, poput zakonodavstva, politickih sustava, regulatornih tijela,
poreznog sustava, administrativne regulative i pravosudnog sustava (Baumol, 1990; Sobel,
2008; Castafio i drugi, 2015; Dileo i Pereiro, 2019) postavljaju okvir unutar kojeg se odvija
poslovanje i1 oblikuje poduzetnicko ponaSanje, a oni mogu imati utjecaj na poduzetnicke
aktivnosti unutar neke zemlje (Welter 1 Smallbone, 2011). Poduzetnicke se aktivnosti stoga
poticu ili obeshrabruju ovisno o pozitivnoj ili negativnoj strukturi institucija unutar te zemlje
(Acemoglu 1  Robinson, 2012; Stephan i drugi, 2015; Chowdhury i drugi, 2018).
Institucionalno okruzenje predstavlja cimbenik koji ima vaznu ulogu u svim fazama
poduzetni¢kog procesa (Bruton i drugi, 2010; Estrin 1 drugi, 2013; Klyver i drugi, 2013;
Yousafzai i drugi, 2015). S jedne strane moZe poticati i ubrzati stvaranje novih poduzeca i
poduzetnic¢kih inicijativa, dok s druge strane, nekvalitetno institucionalno okruzenje moze
ograniciti njihov razvoj (Méndez-Picazo 1 drugi, 2012; Stephan 1 drugi, 2015; Chowdhury 1
drugi, 2018; Carbonara i drugi, 2020). Fu i drugi (2018) naglasavaju vaznost ukljuc¢ivanja
institucionalnog okruzenja u analizu okoline poduzetnika kada se promatra odluka pojedinca o
poduzimanju poduzetnic¢ke aktivnosti, bilo da se radi o tradicionalnim, serijskim ili portfeljnim
poduzetnicima. Poticajno institucionalno okruZenje unutar zemlje moze pozitivno utjecati na
poduzetni¢ku aktivnost, odnosno povoljni uvjeti poslovanja pospjeSuju gospodarski rast i
utjecu na otvaranje radnih mjesta, poticu trZiSnu aktivnost i ublazavaju posljedice ekonomskih
Sokova (Acemoglu i Robinson, 2012). Gospodarstva bi trebala raditi na poboljSanju svojih
institucionalnih okvira kao §to su zakoni, pravila i institucije kako bi se potaknula poduzetnicka
aktivnost unutar zemlje 1 postigao veci gospodarski rast (Sobel, 2008; Chowdhury 1 drugi,

2018).

4.3.1.1. Porezni sustav
Prema Klapper i1 drugima, (2006) jedna od klju¢nih varijabli institucionalnog okruzZenja koja

utjeCe na odluku poduzetnika o rastu poslovanja je porezni sustav, a vazna odrednica tog
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sustava je stupanj porezne slobode koju poduzetnik moze ostvariti. Porezna sloboda odnosi se
na razinu slobode koju poduzetnik moze ostvariti od poreznih opterecenja koja su mu

nametnuta od strane vlade, a odnosi se na sve vrste poreza koje poduzetnik placa.

Veca porezna sloboda oznacava odsutnost visokih poreza i visokih javnih rashoda te je usko
povezana s ekonomskim razvojem, kvalitetom regulatornog sustava i lak§im pristupom

financiranju (Klapper i drugi, 2006).

S druge strane, prekomjerno porezno oporezivanje moze negativno utjecati na poduzetnicke
aktivnosti (Dean i McMullen, 2007; Bowen i De Clercq, 2008). Povecanje poreznog
opterecenja Cesto dovodi do rasta javnog sektora, a Sto moze stvoriti okruzenje u kojem javni
sektor ograniCava aktivnosti 1 razvoj privatnog sektora kroz vece regulacije (Estrin i drugi,
2013). Poduzecéa tako mogu naici na vise prepreka u poslovanju, Sto moze smanjiti poticaje za

pokretanje novih poduzeca ili rast postoje¢ih (McMullen i drugi, 2008).

U situacijama u kojima regulatorni sustav neucinkovito primjenjuje pravila i propise, $to u
konacnici moze rezultirati veCom kompleksnoS¢u ili brojnoS¢u samih pravila, porezno
optereéenje obicno postaje izrazenije, a osobito u pocetnim fazama razvoja poduzeca
(Kanniainen i Vesala, 2005). Tako prekomjerna regulacija i kreiranje novih pravila ¢esto
predstavljaju prepreke za potencijalne, ali i ve¢ postojece poduzetnike. Naime, poduzetnici se
moraju nositi s kompleksnim i nepreglednim pravilima i veéim poreznim optereCenjem, a $to
moze otezati njihovo poslovanje (Gnyawali i Fogel, 1994; Djankov i drugi, 2002) te djelovati
demotivirajue za poduzimanjem poduzetnicke aktivnosti, ali 1 na rast poslovanja

(Baliamoune-Lutz i Garello, 2014).

Klapper i drugi (2006) te Van Stel i drugi (2007) ukazuju na vaznost smanjenja poreznog
opterecenja, a utvrden je i pozitivan odnos izmedu manjeg poreznog optereCenja 1 vece
poduzetnicke aktivnosti (Dileo i Pereiro, 2019). Manje porezno opterecenje 1 pravedan porezni
sustav moze djelovati kao poticaj za osnivanje poduzeca (Klapper i drugi, 2006), moze pomoci
u suzbijanju izbjegavanja pla¢anja poreza i stupnju korupcije (Dileo i Pereiro, 2019), a
gospodarski rast i zapoSljavanje mogu se potaknuti poreznim reformama (Arnold i drugi,
2011).

Medutim, ne slazu se svi istrazivaci da jedino manje porezno opterec¢enje dovodi do rasta. Kako
bi smanjili svoje porezne obveze i odgovorili na smanjenu dobit uzrokovanu visokom stopom
poreznog opterecenja poduzetnici se mogu osloniti na strategije prilagodbe postojecih

poslovnih modela ili osnivanja novih poduzeca. Time nastoje smanjiti svoje porezne obveze i
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potaknuti rast poslovanja (Lougui 1 Nystrom, 2014). U nekim slucajevima, suoCeni s
ogranicenjima financijskog rasta zbog visokog poreznog opterecenja, portfeljni poduzetnici
pribjegavaju agresivnom poreznom planiranju. Osnivanjem formalno registriranih poduzeca
bez stvarnog poslovanja (engl. shell company) unutar portfelja radi izbjegavanja placanja
poreza (Rosa, 1998), poduzetnici mogu iskoristiti porezne olaksSice (Balunywa, 2009 prema
Donckels i drugi, 1987; Gray 1993) i smanjiti porezne obveze (Rosa i Scott, 1999., Carter i
drugi, 2004.). Medutim, prema istrazivanjima, ovakav nacin razvoja portfelja povezan je s
manipulacijom pravnog sustava i ostvarivanjem poreznih pogodnosti, S$to je posebno
zastupljeno u tranzicijskim zemljama u kojima prevladavaju neadekvatni trzisni uvjeti (Carter

i drugi, 2004; Lechner i Leyronas, 2009; Kumar i drugi, 2012).

Prema dosadasnjim istrazivanjima, u slu¢ajevima kada je rast pojedinog poduzeca ogranicen,
primjerice zbog fiskalnih razloga ili obiljezja sektora u kojem poduzece posluje, poput
ogranicene veli¢ine trziSta, zasi¢enosti konkurencijom ili slabih moguénosti Sirenja, vlasnistvo
nad viSe poduzeéa moze posluziti kao mehanizam za postizanje rasta kroz razvoj

poduzetnickog portfelja (Scott i Rosa, 1996; Rosa, 1998).

U empirijskom dijelu rada ispitat ¢e se kako porezno opterecenje i percepcija ekonomskih
uvjeta oblikuju odluke hrvatskih portfeljnih poduzetnika te razvijaju li svoj portfelj
prvenstveno radi ublazavanja poreznih opterecenja i odrzavanja stabilnosti poslovanja ili zbog

prepoznavanja mogucnosti za trzi$no $irenje, inovacije i razvoj poslovnih aktivnosti.

4.3.1.2. Administrativna regulativa

Administrativna regulativa odnosi se na regulativni okvir koji propisuje drZava te stupanj
krutosti birokracije s kojom se poduzetnik suocava (Serensen, 2007), a ovisno o njezinoj
kvaliteti moZze pozitivno ili negativno utjecati na poduzetnicke aktivnosti unutar neke zemlje.
Kako bi se utvrdila kvaliteta administrativne regulative, analizira se koliko je tesko, slozeno ili
opterecujuce za poduzetnike ispunjavati i pridrzavati se razli¢itih zakonskih i administrativnih
zahtjeva koji se odnose na njihovo poslovanje. S jedne strane, ukoliko su administrativni
zahtjevi niski 1 jednostavni, poduzetnicima ¢e biti lakSe pridrzavati se propisa bez prevelikog
opterecenja. Pojednostavljenje administrativnih postupaka s kojima se poduzetnici susrecu
tijekom razli¢itih faza poduzetnickog razvoja moze djelovati motiviraju¢e za poduzimanje

poduzetnicke aktivnosti (Heckelman, 2000).

S druge strane, visi stupanj administrativnih zahtjeva moze stvoriti nepotrebne poteskoce,

odnosno otezati poslovanje i djelovati demotivirajuce na ulazak u poduzetnistvo (Gnyawali i
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Fogel, 1994; Geiger 1 Hoffman, 1998; Fogel i Zapalska, 2001). Dugotrajni neucinkoviti
administrativni procesi mogu predstavljati optereCenje za poduzetnika jer povecavaju
financijske troskove, oduzimaju vrijeme i zahtijevaju dodatne napore (Verheul i drugi, 2002;
Levie i drugi, 2008). Sto administrativni postupci zahtijevaju vie vremena i resursa od
poduzetnika, to se poduzetniStvo kao izbor karijere ¢ini manje privlaénim (Djankov i1 drugi,
2002). Levie i drugi (2008) potvrduju navedeno isticu¢i da broj potrebnih dokumenata, kao 1
kasnjenja 1 ogranicenja uzrokovana administrativnim regulativama dodatno smanjuju

poduzetnikovu zelju za bavljenjem poduzetnistvom.

S obzirom na to da Hrvatska ve¢ godinama biljeZi nepovoljnu situaciju povezanu s
administrativnim regulativama, u empirijskom dijelu rada ispitat ¢e se jesu li administrativne

regulative bile povezane s odlukama portfeljnih poduzetnika o nastanku i rastu portfelja.

4.3.1.3. Pravosudni sustav

Vladavina prava kolektivno se odnosi na zakone, propise, vladine politike i programe unutar
neke zemlje (North, 1992). DrZzave u kojima postoji kvalitetna i snazna vladavina prava imaju
jasno definirane zakone, primjenjuju ih dosljedno, pravedno i jednako na sve gradane, postoji
postivanje prava i sloboda gradana, a pravosudni organi djeluju neovisno i transparentno (Fogel
i drugi, 2009). Takve drzave posjeduju ¢vrste politicke institucije ukljuc¢ujuéi vladu, parlament
i druga politicka tijela te snazan, neovisan i uéinkovit pravni sustav. Drzave s kvalitetnim
vladavinama prava omogucuju aktivnosti kao §to su izbori te imaju gradane koji su spremni
prihvatiti postojece institucije, sudjelovati u demokratskim procesima i postivati i pridrzavati
se zakona (Oxley i Yeung, 2001). Kvalitetna vladavina prava pridonosi stvaranju poslovnog
okruZenja u kojemu je zajamcena zaStita vlasni¢kih prava nad imovinom, idejama, ili
intelektualnim vlasnistvom (Haggard i drugi, 2008). U drzavama u kojima je vladavina prava
kvalitetnija i bolje razvijena, pojedinci imaju vise vjere u pravni sustav, prepreke za pokretanje
1 vodenje poslovanja su smanjene S$to moze rezultirati veim intenzitetom poduzetnicke
aktivnosti u odnosu na drzave sa slabijom vladavinom prava (Castafio 1 drugi, 2015). Razina
zaStite poslovanja koja ukljuCuje zastitu vlasnickih prava, prava radnika, dobavljaca,
vjerovnika i1 kupaca te zaStitu intelektualnog vlasniStva (patenata) vazna je za stvaranje i
iskoriStavanje poslovnih prilika (Baker i drugi, 2005), ali i za motivaciju za poduzimanjem
poduzetnicke aktivnosti (Sobel, 2008; Wang i drugi, 2010).

Vlada putem mjera javne potro$nje moze utjecati na razinu poduzetnicke aktivnosti u zeml;ji

(Gnyawali i Fogel, 1994; McMullen i drugi, 2008). Ove mjere ukljuCuju porezne poticaje,
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programe javne nabave, javne ugovore, zaStitu prava intelektualnog vlasniStva, ulaganje u
obrazovanje 1 istrazivanje i razvoj te pruzanje specificne podrSke poduzetnicima od strane

vladinih agencija (Campbell i Mitchell, 2012).

Pokazalo se da ucinkovit i transparentan pravosudni sustav takoder ima vaznu ulogu u
poticanju poduzetni§tva, 1 to kroz osiguranje okruzenja koje pogoduje lokalnom
poduzetni¢kom razvoju (Aidis i1 drugi, 2008), inovacijama (Chaudhry i Garner, 2007), rastu i
razvoju poslovanja (Aidis, 2005), privlatenju stranih izravnih investicija (Meyer, 2001; Ali i

drugi, 2010) te ekonomskom rastu i razvoju (North, 2005).

Razli¢iti zakoni i pravne regulative koji se, izmedu ostaloga, odnose na zakone o trzistu rada,
mogu utjecati na poduzetnikove odluke o pokretanju novog posla i iskoristavanju poslovnih
prilika (La Porta i drugi, 1998; La Porta i drugi, 2000; Djankov i drugi, 2003; Desai i drugi,
2005). Zakoni o trziStu rada reguliraju uvjete zaposljavanja i mogu utjecati na troSkove
zaposljavanja. Strogi propisi trzista rada koji se ogledaju u rigidnosti zaposljavanja i radnog
vremena imaju negativan ucinak na poduzetni¢ke aktivnosti (Van Stel i drugi, 2007) jer
sprjeCavaju rast poduzeca i otvaranje novih radnih mjesta (Henrekson i drugi, 2010). S druge
strane, povecana regulatorna fleksibilnost, barem kratkorocno, moze djelovati poticajno na
otvaranje radnih mjesta (Boeri i Garibaldi, 2007), povecanje produktivnosti i u¢inkovitije

poslovanje poduzeca (Bassanini i drugi, 2009).

Nasuprot tomu, ukoliko vladavina prava i pravosudni sustav nisu kvalitetni, poduzeéima je
oteZano ucinkovito poslovanje. Ono se ogleda u slaboj provedbi zakona 1 zastiti intelektualnog
vlasniStva, nedostatku propisa o objavljivanju financijskih podataka te slaboj provedbi
ugovora, $to stvara praznine na trziStu proizvoda povecavajuc¢i oportunizam i neizvjesnost, a
Sto u konacnici dovodi do visokih troskova u bilo kojoj transakciji (Kumar i drugi, 2012: 178
prema Khanna i Rivkin, 2001). Ove institucionalne praznine poti¢u osnivanje poslovnih grupa
kao dio strategije rasta poduzetni¢kog portfelja. Na taj na¢in omogucéava se stvaranje internog
trziSta kapitala, rada 1 proizvoda kroz vertikalnu i horizontalnu diversifikaciju i dijeljenje
resursa medu poduzec¢ima unutar grupe (Kumar 1 drugi, 2012). Poduzeca unutar grupe mogu
zaobi¢i neucinkovito vanjsko trziSte provode¢i medusobnetransakcije. Poduzetnik, dakle,
moze povezati svoja poduzeca unutar poslovne grupe i tako moze izbje¢i neadekvatne trziSne

mehanizme.

Razlozi za nastanak i rast poduzetni¢kog portfelja mogu biti povezani s nastojanjem

poduzetnika da se prilagodi zahtjevima i ograni¢enjima radnog zakonodavstva (Balunywa,
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2009 prema Donckels i drugima, 1987; Gray, 1993). Odredbe Zakona o radu stupaju na snagu
samo iznad odredenog broja zaposlenika, stoga kako bi minimalizirali ograniCenja, portfeljni
poduzetnici mogu usvajati one pravne strukture koje im omogucuju fleksibilnost u poslovanju,
pogotovo u smislu zaposljavanja (Westhead i Wright, 1998). Dakle, oni mogu zaposljavati
osobe unutar jednog poduzeéa sve do one granice do koje se odredeni zakoni o radu ne
primjenjuju, zadrzavajuc¢i pritom fleksibilnost poslovanja i nize troskove svog ukupnog

poslovanja.

Institucije, poput vlade ili pravosudnog sustava, imaju klju¢nu ulogu u stvaranju poticajnog
okruzenja za produktivno poduzetnistvo. Kada su poduzetnicima osigurana sigurna vlasnicka
prava, dosljedna provedba ugovora te ako pravosudni sustav funkcionira pravedno i u¢inkovito,
okruzenje poti¢e poduzetnike na rast poduzetniStva i poslovanja. Nasuprot tomu, u zemljama
gdje institucije nisu uspjele osigurati ova tri elementa, poduzetnici mogu biti demotivirani za
poduzetnicke aktivnosti ili pak mogu biti skloniji koristiti politi¢ke ili pravne manipulacije

kako bi ostvarili svoje ciljeve (Sullivan i drugi, 2007).

U ovom radu istrazit ¢e se kako hrvatski portfeljni poduzetnici percipiraju ucinkovitost
pravosudnog sustava i institucionalnih mehanizama te oblikuje li takva percepcija njihovu

motivaciju i odluku za kreiranje i razvoj portfelja poduzeca..
4.3.2. Dostupnost resursa

Dostupnost resursa moze biti vazan ¢imbenik koji oblikuje poduzetnikovu odluku o stvaranju

novih pothvata i iskoriStavanju prilika za poduzetnicke aktivnosti (Alvarez i Busenitz, 2001).

Dostupna financijska sredstva mogu biti klju¢na za poduzetnike prilikom odluke o osnivanju
ili preuzimanju poduzeca jer bez tih sredstava mogu imati poteSkoca pri realizaciji svojih
poslovnih ideja. Poduzetnik moze koristiti svoje osobne prihode i ustedevinu za financiranje
osnivanja, preuzimanja i/ili rasta poslovanja. Medutim, ponekad poduzetnik ne Zeli koristiti
vlastita sredstva ili je iznos potreban za rast ve¢i od onoga §to moze osigurati iz vlastitih izvora
ili putem osobnih kontakata (Eniola, 2020), zbog ¢ega se Cesto odlucuje na koristenje vanjskih
izvora financiranja. Istrazivanje Eniole (2020) istaknulo je vaznost vanjskih izvora financiranja
kao ¢imbenika koji pozitivno utjecu na osnivanje, a posebno na rast poduzeca. Vanjski izvori
financiranja poduzetnicima osiguravaju pristup resursima kojima se moze financirati rast, a
mogu posluziti 1 kao dobar signal ulagac¢ima 1 privu¢i dodatna ulaganja, §to dodatno potice rast

poduzeca (Conti i drugi, 2013).
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Brojni su vanjski izvori kapitala iz kojih poduzetnik moZe financirati svoje poslovanje, a
obuhvacaju razli¢ite formalne, institucionalne i neformalne financijske izvore koje poduzetnik
moze koristiti u svrhu financiranja tek osnovanog poduzeéa, ili pak za rast ve¢ postojeceg
poslovanja. Vanjski izvori financiranja ukljucuju bankarske kredite, rizi¢ni kapital, neformalne
investicije poput grupnog financiranja (engl. Crowdfundinga) i poslovnih andela (Gartner,
1985), a poduzetnici mogu koristiti i drzavne potpore (Dahlqvist i drugi, 2000). U posljednje
vrijeme, poduzetnici na raspolaganju imaju i neSto modernije oblike financiranja kao $to su
prikupljanja sredstava putem kripto valuta i kampanja baziranih na blockchainu (Kovsca i
drugi, 2024). Ovisno o tehnologijama koje koriste, poduzetnici biraju razli¢ite izvore
financiranja za rast i razvoj svojeg poslovanja. Istrazivanje Bollingtoft i drugih (2003) pokazalo
je kako su poduzetnici koji koriste manje inovativne tehnologije svoje poslovanje financirali iz
osobnih resursa, dok su poduzetnici koji koriste inovativnije tehnologije CeS¢e Koristili

financiranje banaka ili investitora rizi¢nog kapitala.

Razvijen financijski sustav i povoljni uvjeti financiranja mogu djelovati motivirajue na
poveéanje gospodarske aktivnosti (Levine, 2005; Beck i drugi, 2006). Poduzetnici Kkoji
posjeduju manja poduzec¢a mogu imati poteSkoc¢a pri dobivanju financijske podrske. Razlog
tomu je Sto najcesce financijeri malih poduzeca kao Sto su banke 1 investitori rizi€nog kapitala
postavljaju visoke standarde i selektivno pristupaju odobravanju financiranja. Kako bi
prevladali ove poteskoce, vlasnici malih poduzeca se ponekad oslanjaju na javna sredstva koja,
osim $to osiguravaju dodatna financijska sredstva, mogu djelovati kao signal kvalitete 1 olakSati
pristup privatnim izvorima financiranja, a osobito za one projekte koji se ne mogu lako
financirati iz drugih tradicionalnih izvora (Meuleman i De Maeseneire, 2012). Mladim
poduzetnicima je tesko dobiti financiranje od investitora rizi¢nog kapitala i investicijskih
fondova (Wright, 2017), a razlog tomu moze biti nepovjerenje prema mladim poduzetnicima
zbog ogranicenog iskustva u poslovanju. Portfeljni poduzetnici ¢esto zapoc¢inju poduzetnicku
karijeru u mladoj zivotnoj dobi, odnosno u tridesetima (Huovinen i Tihula, 2008 prema
Kolvereid i Bullvag, 1993; Westhead i Wright, 1998). Medutim, za razliku od tradicionalnih
poduzetnika, imaju viSe poslovnog iskustva zbog prethodnog osnivanja i vodenja vise

poduzeca stoga se navedene prepreke ne moraju nuzno odnositi i na portfeljne poduzetnike.

Nedostatak financijske sposobnosti poduzetnika zna¢ajno ograniCava njegove mogucénosti

vodenja poslovanja, osobito na duzi rok (Cho i drugi, 2016 prema Holzmann i drugima, 2013).
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Osim dostupnosti financijskih i drugih resursa kojima poduzetnik raspolaze, dostupnost fizicke
infrastrukture moze pozitivno utjecati na njegovu odluku da osnuje ili kupi poduzece. Kada su
osnovni infrastrukturni resursi lako dostupni, oni signaliziraju povoljne uvjete za poslovanje,
§to moze potaknuti pojedinca na ulazak u poduzetnicku aktivnost. To ukljucuje sustave koji
olaksavaju fizicki transport roba 1 ljudi, zemljiste 1 infrastrukturne objekte poput industrijskih
zona ili poslovnih prostora, razvijena sredstva komunikacije i stabilno napajanje elektricnom
energijom (Audretsch i drugi, 2006; Stam, 2015).

Lokacija poslovanja ima vaznu ulogu jer moze znacajno utjecati na razlicite aspekte poslovanja
(Lafuente i drugi, 2010). Primjerice, dobar odabir lokacije moze poboljsati pristup kupcima,
smanjiti troskove logistike, privuci kvalitetne zaposlenike i omoguditi lakSu suradnju s
dobavljac¢ima. S druge strane, loSa lokacija poslovanja moZe povecati troskove poslovanja,
otezati pristup trzitu i negativno utjecati na produktivnost. Odabir poslovne lokacije moze biti
vazan ¢imbenik koji odreduje hoce li poduzece biti uspjesno ili neuspjesno (Lechner 1 Dowling,

2003).

Postoje razlike u dostupnosti resursa medu razli¢itim geografskim lokacijama. To ukljucuje
razliCite razine pristupa resursima i infrastrukturi, kao $to su pristup potrebnim sirovinama za
proizvodnju, dostupnost kvalificirane radne snage, dobre prijevozne veze za transport
proizvoda, komunikacijske infrastrukture te pristup ciljnom trzistu (Audretsch i drugi, 2004;
Stam, 2015). Ovisno o lokaciji, poduzeée moze imati razliite moguénosti i ogranicenja

vezanih uz rast poslovanja, §to moze oblikovati odluku pojedinca o Sirenju svojeg poslovanja.

Uz razvijenost fizi€ke infrastrukture, dobro razvijena komercijalna 1 profesionalna
infrastruktura smatra se znac¢ajnom za poduzetnicki uspjeh (Reynolds i drugi, 2005; Li i drugi,
2020). Kada u zemlji postoji razvijena mreza poslovnih inkubatora 1 tehnoloskih parkova,
poduzetnici mogu potraZiti stru¢nu i operativnu podrsku, Sto dodatno potice rast poduzetnicke
aktivnosti. Takvi inkubatori ¢esto pruzaju Siri spektar usluga, od umreZavanja i kapitalne
podrske do edukacijskih programa, ¢ime stvaraju povoljnije okruZenje za pokretanje i razvoj
poduzeca (Li1 drugi, 2020). Kada su poslovne konzultantske usluge, financijski servisi, pravna
1 raCunovodstvena podrska lako dostupni, poduzetnicima je jednostavnije pokrenuti i razvijati
poslovanje (Reynolds i drugi, 2005).

U doktorskom radu istrazit ¢e se dostupnost i uloga financijskih resursa te fizicke,
profesionalne i komercijalne infrastrukture, kao i jesu li navedeni resursi oblikovali odluke

hrvatskih portfeljnih poduzetnika o nastanku i1 razvoju poduzetnickog portfelja. Posebna ¢e se
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paznja usmjeriti na analizu i razumijevanje nacina na koji hrvatski portfeljni poduzetnici

financiraju rast svojeg poslovanja.
4.3.3. Otvorenost trzista i percepcija poslovne prilike

Dinamika trziSta i konkurencija predstavljaju vazne ¢imbenike koji oblikuju poduzetnicke
odluke, §to je jo§ 1934. godine istaknuo Schumpeter. Dinamika trziSta odnosi se na stupanj
promjena koje se dogadaju na trzistu na kojemu poduzetnik zeli poslovati, a ulazak na trziste
moze se objasniti razinom trziSnog natjecanja i konkurentskih uvjeta. Ukoliko poduzetnik zeli
djelovati u sektoru u kojem se dogada mnogo promjena, to moze biti prilika za pronalazak
trzi¥ne nide ili poslovne prilike, §to moZe potaknuti stvaranje novih poduzeéa. Sto su manje
barijere za ulazak 1 izlazak na odredenom trzistu, ve¢e su mogucnosti za pronalaskom niSe u
kojoj se moze razviti novi posao (Levie i Autio, 2008). Konkurentno poslovno okruzenje s
niskim ulaznim barijerama moze znacajno utjecati na razvoj malih i srednjih poduzeca (Beck i
drugi, 2005). S druge strane, povecanje dinamike trziSta moze biti povezano sa smanjenjem
percepcija prilika na trziStu, stvarajuci prijetnje novom poslovanju (Vidal-Sufi¢ i Lopez-
Panisello, 2013). Poduzetnici mogu imati osjecaj da je ulazak na takvo trZiSte otezan te da je
tesko uspostaviti konkurentnu poziciju s novim proizvodom ili uslugom.

U danasnjem konkurentnom poslovnom okruzenju, poduzeca se suoCavaju se s razli¢itim
izazovima poput ogranienih resursa, intenzivne konkurencije i brzih trziSnih promjena
(McMullen i Shepherd, 2006).

Trzisna konkurencija ima vaznu ulogu u razvoju novih poduzeca unutar odredenih industrija.
Visoka razina konkurencije na odredenom trzistu takoder moze dovesti do zasicenja trzista te
usporiti rast 1 razvoj novih poduzeca, dok trziSta s nizim intenzitetom konkurentskih pritisaka
mogu pruZzati povoljnije uvjete za ulazak i razvoj novih poduzetnickih pothvata (Porter, 2008).
Privlaenje 1 zadrZavanje kupaca klju¢ni su za novonastala, mala i srednja poduzeca kako bi
generirala prihode, izgradila lojalnu bazu kupaca 1 odrZala dugoroc¢ni rast. Podjednako je vazno
zadrzavanje postojecih kupaca kao i privlaenje novih. Bliski odnosi s kupcima omogucéuju
poduzetnicima da se diferenciraju od konkurencije i odrze vjernost svojih kupaca (Gilmore 1
drugi, 2001).

Poduzetnici mogu razviti strateSka partnerstva s kupcima, ali 1 s drugim poduzecima,
dobavljac¢ima 1 industrijskim mreZama radi pristupa resursima, znanju 1 trziStima (Suchek 1

Franco, 2024). StrateSka partnerstva s drugim poduzeima mogu omoguditi stvaranje
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vrijednosti za partnere i zajednice, smanjenje rizika i troSkova poslovanja te poboljSanje
ugleda poduzeca i njegova drustvenog ucinka (Suchek i Franco, 2024).

Strateska partnerstva s dobavljacima uspostavljaju se radi u¢inkovitijeg upravljanja rizicima i
ostvarivanja vece vrijednosti iz odnosa s dobavlja¢ima, pri ¢emu poduzeée ne promatra samo
pojedinacne dobavljace, ve¢ upravlja cijelim portfeljem dobavljaca (Wagner 1 Johnson, 2004).
Strateska partnerstva s dobavljaCima odnose se na dugorocni odnos izmedu poduzetnika i
njegovih dobavljaca, a koji je usmjeren na ostvarivanje strateskih i operativnih koristi.
Uspostavljanje dobrih odnosa s dobavljatima moze donijeti brojne koristi. Kroz suradnju i
timski rad, partneri zajedno sudjeluju na rjeSavanju problema 1 aktivnostima stvaranja
vrijednosti kao $to su istrazivanje i razvoj novih proizvoda i razvoj marketinskih aktivnosti, pri
¢emu zajedno dijele ostvarene poslovne rezultate (Gunasekaran i drugi, 2004, Maheshwari i
drugi, 2006, Saber i drugi, 2014).

StrateSka partnerstva mogu pruZziti poduzeéima pristup resursima, stru¢nim znanjima i
prilikama za rast poslovanja te Sirenje na nova trziSta. Poduzetnici moraju identificirati
potencijalne strateSke partnere koji nadopunjuju njihove snage, popunjavaju praznine u
njihovim sposobnostima, omogucuju pristup novim trzistima i distribucijskim kanalima (Das i
Teng, 2000; Alvarez 1 drugi, 2006), pritom odabiruci one strateSke partnere za koje procjenjuju
da ¢e im osigurati najvece koristi u poslovanju.

Razvijeniji odnosi s dobavljac¢ima i kupcima mogu pridonijeti uo¢avanju i iskoristavanju novih
poslovnih prilika u istim ili razli¢itim industrijama u kojima poduzetnici djeluju, Sto
posljedicno moze povecati njihov trzi$ni udio. Ve¢i trzi$ni udio poduzetnicima omogucuje bolji
poloZzaj u odnosu na konkurente, u¢inkovitije koriStenje resursa, optimizaciju poslovanja i
ostvarivanje ekonomije razmjera, $to u konacnici moze dovesti do boljih poslovnih rezultata
(Porter, 2008; Emami 1 drugi, 2022). S obzirom na to da se poduzec¢a unutar portfelja portfeljnih
poduzetnika ¢esto razvijaju u istoj industriji kao 1 prvoosnovano poduzece (Westhead 1 Wright,
1998), upravljanje ve¢im brojem poduzeca mozZe im omoguciti povecanje trziSnog udjela 1
jacanje konkurentske pozicije. Pritom se moZe pretpostaviti da dijeljenje resursa ili
preusmjeravanje kupaca izmedu poduzeca potencijalno pridonosi ostvarivanju sinergijskih
ucinaka te vecoj fleksibilnosti u prilagodbi trziSnim promjenama. Osim osnivanja novih
poduzeca, poduzetnici se mogu odluciti i na akviziciju postojecih poduzeca kao nacin Sirenja
poslovanja. Prilikom takvih odluka, poduzetnici procjenjuju karakteristike poduzeca koje Zele
kupiti, ukljucujuéi njegovu trzisSnu poziciju, postojece odnose s kupcima i dobavlja¢ima te

mogucénosti integracije s postojec¢im poslovanjem (Graebner i drugi, 2010).
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Pri tome, poduzetnici ne reagiraju samo na trziSne uvjete unutar odredene industrije u kojem
djeluju, nego je vazan i naCin na koji ih interpretiraju i percipiraju. Subjektivna percepcija
skupa sa objektivnim trziSnim uvjetima doprinose prepoznavanju poduzetnickih prilika i
identifikaciju trzi$nih praznina (Renko i drugi, 2012). Poduzetnicke prilike predstavljaju jedan
od najvaznijih elemenata poduzetnickog procesa, stoga je konstantno skeniranje okoline u
kojoj djeluju 1 Zele djelovati kljucno za poduzetnike jer im pomaze u identificiranju poslovnih
prilika (Shane i Venkataraman, 2000).

Budu¢i da u literaturi o portfeljnim poduzetnicima nema dovoljno izravnih istrazivanja o ulozi
otvorenosti trzista 1 percepcije poslovne prilike, u empirijskom dijelu rada ispitat ¢e se kako
razli¢iti elementi otvorenosti trziSta, poput razine ulaznih barijera, stupnja konkurentnosti te
dostupnosti dobavljata i1 potencijalnih kupaca oblikuju odluke hrvatskih portfeljnih
poduzetnika o nastanku i rastu poduzetni¢kog portfelja. Posebna ¢e se paznja usmjeriti na nacin
na koji hrvatski portfeljni poduzetnici percipiraju trziSne praznine i atraktivnost poslovnih

prilika pri ulasku u nove poduzetnicke pothvate i Sirenju poduzetnickog portfelja.
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5. 1ZAZOVI U POSLOVANJU PODUZETNIKA

Brojni su izazovi s kojima se poduzetnik susrece prilikom poslovanja. Mogu se podijeliti na
unutarnje i vanjske, odnosno na one koji proizlaze iz osobnih i psiholoskih karakteristika
poduzetnika (Baron, 2008; Cooney, 2012; Allinson i drugi, 2013; Chadwick i Raver, 2020),
one Kkoji se odnose na organizacijske i operativne aspekte njegova poduzeca (Robson i Obeng,
2008; Uy i drugi, 2013; Lougui i Nystrom, 2014; Pathak i Varshney, 2017) te one koji dolaze
iz vanjskog okruzenja, poput nepovoljnih trzi$nih uvjeta ili regulatornih okvira (Fogel i drugi,
2008; Robson i Obeng, 2008; Murisa i Chikweche, 2013; Lougui i Nystrom, 2014; Pathak i
Varshney, 2017) (slika 12).

Slika 12. 1zazovi rasta poduzetnika.

.o *Psiholoski ¢imbenici
*MenadZerske i organizacijske sposobnosti
eNedovoljna potraznja/nedostatak narudzbi

Unutarnji
. . eNedostatna kvaliteta proizvoda ili usluge
I Za ZOVI eOgraniceni prodajni i marketinski kapaciteti

eOgranicen pristup operativnim, ljudskim i financijskim resursima

Va nJ S kl eZakonski i administrativni zahtjevi

eTrziSna struktura i intezitet trziSnog natjecanja

1 1 eVladine politike i regulatorni okvir
I z a ZOV I eGospodarsko okruzenje

Izvor: izrada doktorandice prema Cooney (2012)

Osobni izazovi s kojima se poduzetnik moZe suociti je nedostatak specificnog upravljackog ili
tehnickog znanja te nedostatak vizije (Cooney, 2012; Allinson i drugi, 2013). Nedostatak
znanja i vjeStina za rjeSavanje problema te informacija za donoSenje odluka mogu otezati

pronalazak optimalnih rjeSenja, prevladavanje prepreka te prepoznavanje poslovnih prilika.

Psiholoski izazovi koji utjecu na poduzetnika odnose se na povecanu razinu stresa, osjecaja
preplavljenosti, nedostatak podrske te Zelju za odustajanjem (Baron, 2008; Chadwick i Raver,
2020).
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Organizacijski izazovi o€ituju se u potrebi za istovremenim obavljanjem viSe zadataka, a time
i U raspodjeli ograni¢enog vremena izmedu upravljanja postoje¢im pothvatima i iskoriStavanja
novih prilika (lacobucci i Rosa, 2010; Uy i drugi, 2013). Osim definiranja prioritetnih
poslovnih aktivnosti, poduzetnici se Cesto suofavaju s neravnotezom izmedu poslovnog i
privatnog zivota (Lorrain i Laferté, 2006; Pareek i Bagrecha, 2017) te osjecajem gubitka
kontrole (Cooney, 2012).

Osobni, psiholoski 1 organizacijski izazovi medusobno su povezani te, ako se njima ne upravlja

ucinkovito, mogu negativno utjecati na mentalno zdravlje i opéu dobrobit poduzetnika.

Jedno od najozbiljnijih operativnih ograni¢enja s kojima se poduzetnik suocava odnosi se na
poteskoce u pristupu vanjskom financiranju, poput kredita (Beck i drugi, 2006; Lougui i
Nystrom, 2014; Bourne, 2016), §to moze znacajno ometati razvoj i rast poslovanja. Osim
financijskih, poteskoce se ogledaju i u pristupu ostalim vrstama resursa koje ukljucuju ljudske,

informacijske i tehnoloske resurse (Lougui i Nystrom, 2014).

Ljudski resursi odnose se na kvalificiranu radnu snagu, a poduzetnici se ¢esto suocavaju s
nedostatkom stru¢nih radnika (Pellegrino, 2018). Pronalazak kvalificiranih zaposlenika
izazovan je proces koji ne podrazumijeva samo regrutaciju vec i stvaranje timskog okruzenja,
razvoj vjestina i poticanje suradnje uskladene s ciljevima poduzetnika i poduzeca. Pri tome je
vazno pronaci osobe Cije kompetencije nadopunjuju karakteristike poduzetnika i ostalih
¢lanova poduzetni¢kog tima, §to je nuzno za izgradnju uspjesnog poslovanja (Kamm i drugi,
1990; Unger i drugi, 2011).

Operativni izazovi obuhvacaju i nestasicu sirovina, nedostatnu infrastrukturu te ograni¢enu
primjenu nove tehnologije (Fogel i drugi, 2008; Pellegrino, 2018). Izazove u poslovanju mogu
predstavljati i nepredvideni troSkovi kao Sto su neocekivane tuzbe, nepredvidive vladine
politike, nemogucnost isplate placa, neplaceni racuni i porezi, neocekivani odlazak osoblja,
dugovanja od strane kupaca, gubitak udjela na trzistu, smanjenje radnog kapitala te nedovoljno
zaliha ili inventara §to u kona¢nici moze znacajno narusiti financijsku stabilnost poduzecéa

(Lougui 1 Nystrom, 2014).

Nadalje, izazovi se mogu pojaviti 1 iz vanjskog okruZenja poduzetnika. Medu njima se isticu
razne regulative, porezi i krutost trzista rada koje poduzetnici Cesto dozivljavaju kao prepreku
osnivanju i rastu poduzeca, a ne kao poticaj i podrsku u njthovom razvoju (Levie 1 Autio, 2008;

Kirkley, 2016). Stupanj regulatornog opterec¢enja varira ovisno o industriji u kojoj poduzetnici
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djeluju pa se oni koji djeluju u visoko reguliranim industrijama, poput tehnoloske ili

prehrambene, suoc¢avaju s ve¢im izazovima u poslovanju (Kirkley, 2016).

Dodatni izazovi proizlaze i iz promjenjivih trzi$nih uvjeta. Promjena trendova moze djelovati
motivirajuce, ali i kao izazov na koji se poduzetnik mora pravovremeno pripremiti (Alfaiza i
drugi, 2025). Stoga poduzetnici trebaju biti svjesni dinamike trzista i spremni prilagoditi svoje

poslovanje kako bi ostali konkurentni i odrzivi.

Navedeni izazovi identificirani su u kontekstu tradicionalnih poduzetnika, medutim vazno je
identificirati s kojim se sve izazovima susre¢u portfeljni poduzetnici u Hrvatskoj, $to ¢e biti

razradeno u empirijskom dijelu doktorskog rada.
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6. ANALIZA PODUZETNICKOG OKRUZENJA U REPUBLICI HRVATSKOJ

Na odluku portfeljnog poduzetnika o osnivanju i rastu portfelja poduzeéa moze utjecati niz
medusobno povezanih ¢imbenika; od individualnih obiljezja i iskustava, preko drustvenih
utjecaja pa sve do ekonomskih okolnosti. Medutim, u kojoj mjeri pojedini ¢imbenici utje¢u na
odluku pojedinca, ¢esto ovisi o specificnom kontekstu u kojem poduzetnici djeluju. Upravo
zato, kako bi se razumjele odluke portfeljnih poduzetnika te izvukli valjani zakljuccei koji se
odnose na njih, nuzno ih je promatrati unutar konkretnog okruzenja u kojem stvaraju i razvijaju
svoje poslovne pothvate, a posljedi¢no i stvaraju poslovne portfelje. Buduci da se ovim
doktorskim istrazivanjem obuhvacaju hrvatski portfeljni poduzetnici, paznju je potrebno
usmjeriti na analizu nacionalnog i institucionalnog konteksta koji oblikuje njihove odluke i

obrasce ponasanja.

Na temelju sekundarnih izvora podataka, u nastavku je dan pregled hrvatskog poduzetnickog
okruzenja od 2014. do 2024. godine. Navedeno razdoblje odabrano je zato Sto ¢e se u
empirijskom dijelu istraZivanja ispitivati portfeljni poduzetnici koji su svoj portfelj osnovali ili
razvijali od 2014. godine nadalje. Ujedno, 2014. godina predstavlja prvu cjelovitu godinu
nakon pristupanja Republike Hrvatske Europskoj uniji, ¢ime su se poduzetnicima otvorile
dodatne moguénosti poslovanja na unutarnjem trzistu EU-a te pristupa sredstvima iz europskih
fondova (MVEP RH, 2014; Europska komisija, 2023).

6.1. Percepcija poduzetnickih prilika

Poduzetnicka aktivnost, koja se u GEM istraZivanju prati kroz pokretanje poslovnog pothvata
I njegov razvoj, temelji se na procesu koji pocinje puno prije samog pokretanja poslovanja. Taj
pocetni dio procesa ¢esto se zanemaruje, iako je klju¢an za izgradnju poduzetnickih kapaciteta,
a ukljucuje stjecanje obrazovanja, relevantnog iskustva, umrezenost poduzetnika te interakciju

s poduzetnickim eko-sustavom (Singer i drugi, 2015).

Prema GEM istrazivanjima za Hrvatsku, individualni uspjeh u poduzetnistvu uvelike ovisi 0
znanjima, vjestinama i sposobnostima pojedinca da prepozna poslovne prilike, razvije ih u
odrzive poslovne pothvate te njima uspjesno upravlja tijekom razlicitih faza rasta (Singer i
drugi, 2019; 2021). Obrazovaniji pojedinci ¢eS¢e prepoznaju poslovne prilike, imaju vece
samopouzdanje u vlastite sposobnosti za pokretanje poslovnih pothvata, bolje su povezani s
poduzetniCkom mrezom te ¢eS¢e planiraju pokretanje vlastitih poduzetni¢kih pothvata u

buducnosti. GEM istrazivanja ve¢ niz godina ukazuju na povezanost razine obrazovanja i
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poduzetnicke aktivnosti u Hrvatskoj, pri ¢emu je sli¢an obrazac prisutan i u skupini zemalja u

Europskoj uniji s visokim bruto doma¢im dohotkom po stanovniku (Singer i drugi, 2021).

Na sposobnost i spremnost pojedinca da se uklju¢i u poduzetnic¢ku aktivnost utjece i naéin na
koji ta osoba prepoznaje poslovne prilike u svom okruzenju. GEM istrazivanje stoga prati dvije
vrste percepcija koje utjeCu na poduzetnicku aktivnost: percepciju dostupnih prilika za
pokretanje poslovnog pothvata u okolini u sljedecih Sest mjeseci (tablica 20) te percepciju
vlastitih vjeStina i znanja potrebnih za pokretanje poslovnog pothvata (Singer 1 drugi, 2020)
(tablica 21).

Tablica 20. Percepcija o prilikama za pokretanje poslovnog pothvata, u svojoj okolini - % od
odrasle populacije.

Godina | Hrvatska EU Grupa zemalja po razvojnom
Prosjek/najvisi Rang Prosjek Rang Hrvatske
Hrvatske**

34,8 22/23 42,4

34,8 18/21 40,9 28/29
- 70,2 Svedska

36,7 19/22 42,5 30/32
- 78,5 Svedska

42,6 13/18 43,8 22/26
- 79,5 Svedska

442 14/17 46,6 26/31
- 81,6 Svedska

52,1 5/16 52,7 12/33
- 87,28 Poljska

40,5 5/14 46,6 15/30
- 62,5 Svedska

515 5/18 55,9 15/31
- 79,6 Svedska

47,3 5/17 51,9 11/34
- 76,7 Svedska
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2023. 64,1 49,2 4/18 53,7 8/32
- 73,6 Poljska

2024, 67,28 52,03 1/18 55,32 3/32
- 73,81 Hrvatska

*do 2017. godine Hrvatska je bila svrstana u razvojnu fazu gospodarstva temeljenog na
efikasnosti, u 2018. se svrstava u kategoriju visoke razine bruto domaceg dohotka po

stanovniku

**rang Hrvatske/broj zemalja ukljuc¢enih u GEM istrazivanje

Izvor: izrada doktorandice prema Singer i drugima (2016; 2018; 2020; 2023; 2024), Global
Entrepreneurship Monitor (GEM) Hrvatska

Podaci prikazani u tablici 20 pokazuju kako je tijekom promatranog razdoblja u Hrvatskoj
doslo do znacajnog porasta percepcije poslovnih prilika medu odraslim stanovnistvom. Dok je
2014. godine svega oko 18 % ispitanika smatralo da u svojoj okolini prepoznaje dobre prilike
za pokretanje poslovnog pothvata, $to je Hrvatsku svrstalo na posljednje mjesto medu
promatranim zemljama, u 2024. godini taj je udio porastao na 67,28 %. Time je Hrvatska
zauzela 1. mjesto medu 18 zemalja Europske unije uklju¢enih u GEM istraZivanje te 3. mjesto

medu 32 zemlje s visokim bruto domac¢im dohotkom po stanovniku.

U razdoblju od 2019. do 2024. godine Hrvatska je kontinuirano biljezila visu razinu percepcije
poslovnih prilika u odnosu na prosjek zemalja Europske unije uklju¢enih u GEM istrazivanje.
lako je tijekom pandemijske 2020. godine zabiljezen pad ovog pokazatelja, percepcija
poslovnih prilika i dalje je ostala iznad europskog prosjeka. Takvi rezultati upucuju na to da se
u Hrvatskoj tijekom posljednjeg desetljeca povecéala percepcija dostupnosti poslovnih prilika,
$to moZe znacajno utjecati na spremnost pojedinca za uklju€ivanje u poduzetnicke aktivnosti.

Tablica 21. Percepcija 0 osobnim sposobnostima za pokretanje poslovnog pothvata - % od
odrasle populacije.

Godina | Hrvatska EU Grupa zemalja po razvojnom
kriteriju*

Prosjek/najvisi  Rang Prosjek Rang Hrvatske
Hrvatske**

2014. 45,9 42,3 10/23 54,9 24/31
54,4 Slovacka
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2015. 47,5 43,1 6/21 52,4 19/29
- 55,9 Poljska

2016. 50,2 43,7 4/22 54,6 19/32
- 60,2 Poljska

2017. 50,8 44,0 3/18 53,5 14/26
- 53,3 Slovenija

2018. 52,3 44 4 2/17 46,6 9/31
- 53,3 Slovacka

2019. 71,2 52,7 1/16 54,8 6/33
- 71,2 Hrvatska

2020. 75,0 55,2 1/14 57,2 2/30
- 75,0 Hrvatska

2021. 71,7 50,9 1/18 53,6 2/31
- 71,7 Hrvatska

2022. 73,6 50,8 1/17 54,3 3/34
- 73,6 Hrvatska

2023. 73,6 52,0 1/18 56,6 4/32
- 73,6 Hrvatska

2024. 73,81 52,03 1/18 55,32 3/32
- 73,81 Hrvatska

* do 2017. godine Hrvatska je bila svrstana u razvojnu fazu gospodarstva temeljenog na
efikasnosti, u 2018. se svrstava u kategoriju visoke razine bruto domaceg dohotka po

stanovniku

**rang Hrvatske/broj zemalja uklju¢enih u GEM istraZivanje

Izvor: izrada doktorandice prema Singer i drugima (2016; 2018; 2020; 2023; 2024), Global
Entrepreneurship Monitor (GEM) Hrvatska.

Prema podacima prikazanim u tablici 21, Hrvatska se u razdoblju od 2019. do 2024. godine
prema pokazatelju percepcije o vlastitim sposobnostima za pokretanje poslovnog pothvata
nalazila na prvom mjestu medu drzavama ¢lanicama Europske unije obuhvaéenim GEM
istrazivanjem. Usporedba podataka iz tablica 20 i 21 pokazuje da je tijekom promatranog
razdoblja u Hrvatskoj percepcija vlastitih sposobnosti za pokretanje poslovnog pothvata bila

viSa od percepcije dostupnih poslovnih prilika. Tako je 2014. godine 45,9 % odraslog
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stanovniStva smatralo da posjeduje potrebna znanja i vjeStine za pokretanje poslovnog
pothvata, dok je samo 18,4 % prepoznavalo poslovne prilike u svojem okruzenju. U 2024.
godini oba su pokazatelja bila znatno viSa, pri ¢emu je 73,81 % stanovniStva pozitivno
procjenjivalo vlastite poduzetnicke sposobnosti, a 67,28 % prepoznavalo poslovne prilike.
Navedeni podaci pokazuju da su se tijekom promatranog razdoblja povecale obje percepcije,
dvaju pokazatelja. Percepcija poslovnih prilika i vlastitih sposobnosti za pokretanje poslovnog
pothvata predstavlja vazan ¢imbenik ukljuéivanja pojedinca u poduzetni¢ku aktivnost.
Medutim, poduzetni¢ka aktivnost na individualnoj razini proizlazi iz slozene interakcije
pojedinca i njegova okruzenja (Singer i drugi, 2018). Pojedine komponente poduzetnicke
okoline mogu djelovati poticajno na poduzetnicko djelovanje, neovisno o fazi zivotnog ciklusa
poduzeca, dok druge mogu predstavljati ogranicenja za pokretanje i razvoj poslovnih pothvata.

O tim ¢e se komponentama detaljnije raspravljati u nastavku analize poduzetnic¢ke okoline.

6.2. Poduzetnicka okolina

Poduzetnicka okolina obuhvaca razliite komponente, koje zajedno s makroekonomskim
politikama zemlje, oblikuju kontekst specifi¢an za svaku nacionalnu ekonomiju, a unutar kojeg
se odvijaju poduzetnicke aktivnosti (Singer i1 drugi, 2015). Jedno od najznacajnijih istrazivanja

koje se bavi ocjenom kvalitete poduzetnicke okoline u Hrvatskoj jest GEM istraZivanje.

Razinu raspolozivosti 1 kvalitete poduzetniCke okoline u GEM istrazivanjima procjenjuju
nacionalni eksperti, medu kojima su praktiCari, znanstvenici koji se istrazivacki bave
poduzetniStvom, predstavnici vladinih institucija te strucnjaci iz financijskog, obrazovnog,
nevladinog sektora i1 podru¢ja infrastrukture (Singer i drugi, 2015). Ovakvo istraZivanje
omogucuje komparativnu analizu obiljeZja poduzetni¢ke okoline medu zemljama uklju¢enima
u istrazivanje, ali 1 pracenje promjena unutar pojedine zemlje tijekom vremena (Singer i drugi,

2015).
Prema GEM istrazivanju, poduzetni¢ka okolina sastoji se od devet komponenti:

e pristup novcima

e vladine politike prema poduzetniStvu
e vladini programi za poduzetnistvo

e poduzetnicko obrazovanje

e transfer istrazivanja i razvoja
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e profesionalna i komercijalna infrastruktura
e otvorenost domaceg trzista
e fizicka infrastruktura

e kulturne i drus$tvene norme.

U tablici 22 prikazane su ocjene svih komponenti poduzetnicke okoline u Hrvatskoj u razdoblju

od 2014. do 2024. godine.
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Tablica 22. Kvaliteta poduzetnickog ekosustava u Hrvatskoj.

2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. | 2023.| 2024.

3,74

Pristup novcima

Vladine politike
prema
poduzetnistvu
(prioriteti i

podrske)

Vladine politike
prema
poduzetniStvu

(porezi i

regulativa)

Vladini
programi za

poduzetniStvo

Ocjena
Prosjek
EU

Ocjena

Prosjek

EU

Ocjena

Prosjek

EU

Ocjena

Prosjek
EU

2,7

2,2

2,7

1,6

2,4

2,3

2,8

2,7

2,7

4,5

4,7

4,7

4,6

4,7

4,6

4,3

3,7

4,7

3,9

5,0

34

4,3

4,7

4,3

4,8

4,3

3,5

3,9

4.4

3,9

4,7
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Poduzetni¢ko Ocjena 2,4 2,3 3,3 3,4 3,8 4 3,3

o o

(tercijarno Prosjek 2,8 2,7 2,8 4,7 4,8 4,6 4,6 4,6 4,6 4,8 4,5

obrazovanje) EU

Transfer Ocjena 2,0 3,3 3,4 34 3,5 3

st i e

razvoja Prosjek 2,6 2,5 2,5 4,2 4,2 4,2 4,3 4,5 4,2 4,2 4
EU

HOIESOIEREYEE Ocjena 2,9 4,7 5 4,7 4,3

sl i o i i s

infrastruktura [N 33 52 5,2 52 53 54 5,8 58 57 55 53
EU

Otvorenost Ocjena 3,4 3,6 55 5,8 51 55 5,3 5,8 6,5 6,4 6,3

domaceg trzista (S 3,0 2,9 4,8 4,8 4,5 51 4,9 4,8 52 53 53

(dinamicénost EU

promjena)

Otvorenost Ocjena 4 3,6
domaceg trzista
(EIECHIES CV Prosjek 2,0 2,7 4,6 4,2 4,6 4,6 4,5 4,8 4,7 4,6 4,5

EU
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Fizicka Ocjena 3,7 3,8 6,2 58 5,6 6,3 6,3 6,0 55 S S
ES Ol Prosjek 3,9 3,8 6,8 6,6 6,6 6,7 6,4 6,6 6,3 6,4 6,3

EU
Kulturne i Ocjena 2,0 1,6 34 3,2
ot s s o i
Prosjek 2,7 2,6 4,2 4,5 44 4,6 4,5 4,7 4,5 4,6 4,5
EU

Izvor: izrada doktorandice prema Singer i drugima (2016; 2018; 2020; 2023; 2024), Global Entrepreneurship Monitor (GEM) Hrvatska
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Podaci prikazani u tablici 22 upucuju na to da su uvjeti za pokretanje i razvoj poduzetnicke
aktivnosti u Hrvatskoj 1 dalje nezadovoljavaju¢i. Veéina promatranih komponenti
poduzetni¢kog okruZenja ocijenjena je ispod prosjeka zemalja Europske unije, pri ¢emu je
Hrvatska u pojedinim godinama i komponentama bila najlosije ocijenjena medu promatranim
drzavama. Nova i rastu¢a poduzeca pritom se suocavaju s brojnim administrativnim, pravnim
i regulatornim zahtjevima, nekonzistentnom i teSko predvidivom poreznom politikom te
sustavom javne nabave Kkoji ne pogoduje ulasku novih poduzeca na trziste (Singer i drugi,
2023). Posebno su izrazeni nedostaci u podru¢jima kao §to su poduzetnicko financiranje,
vladine politike, fizicka infrastruktura te poduzetnicko obrazovanje i obuka. To potvrduju i
Horvat i drugi (2017) koji isti¢u kako hrvatski obrazovni sustav nedovoljno doprinosi razvoju
poduzetnickih i menadzerskih kompetencija te povezivanju obrazovnog i gospodarskog
sektora.

Unato¢ nepovoljnim ocjenama odredenih komponenti poduzetnickog okruzenja, rezultati
GEM istrazivanja za Hrvatsku pokazuju da domace trziSte ne predstavlja prepreku razvoju
poduzetnistva. Drugim rije¢ima, poduzetnici domace trziste ne percipiraju kao ograni¢avajuci

¢imbenik poduzetnicke aktivnosti u Hrvatskoj (Pfeifer i drugi, 2021).

Sli¢éni nalazi vidljivi su i u posljednje objavljenom Izvjes¢u o globalnoj konkurentnosti, za koje
su dostupni podaci zakljuéno s 2019. godinom (World Economic Forum, 2019). Prema tom
izvjes¢u, Hrvatska se suocava s nizom ogranic¢enja koja se ponajprije odnose na institucionalni

okvir, regulatorno opterecenje 1 u€inkovitost javnog sektora.

Medu najcesce isticanim ograni¢enjima hrvatskog gospodarstva navode se neuc¢inkovita javna
uprava, nedovoljno u¢inkovito upravljanje drzavnom imovinom, Sporost pravosudnog sustava,
porezna optereéenja te veliki broj parafiskalnih davanja koja povecéavaju troskove poslovanja
(Horvat i drugi, 2017). Dodatne izazove predstavljaju visoka razina javnog duga,
vanjskotrgovinski deficit te percepcija korupcije, koji zajedno negativho utjeCu na
konkurentnost gospodarstva i privlacenje inozemnih ulaganja (Horvat i drugi, 2017,

Transparency International, 2024).

Navedeni razlozi ¢ine dio poslovnog okruZenja u kojem djeluju hrvatski poduzetnici, a koji
mogu otezati pokretanje, vodenje i razvoj poslovanja. Zbog toga ¢e se u ovom doktorskom
radu analizirati kako takvo okruzenje oblikuje odluke portfeljnih poduzetnika o osnivanju i
razvoju viSe poduzeca. Posebna pozornost usmjerit ¢e se na pitanje predstavljaju li

poduzetnicki portfelji odgovor na ogranicenja hrvatskog poslovnog okruzenja ili su
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prvenstveno rezultat prepoznavanja novih poslovnih prilika i moguénosti stvaranja dodatnih
izvora prihoda. U nastavku rada detaljnije se analiziraju odabrani segmenti hrvatskog

gospodarstva.
6.2.1. Vladini programi i politike

Analiza GEM podataka prikazanih u tablici 22 upuéuje na to da su u Republici Hrvatskoj
vladini programi za poduzetniStvo percipirani povoljnije u odnosu na vladine politike
usmjerene na poduzetnistvo. Ipak, obje su komponente u svim promatranim godinama i dalje
ispod prosjeka zemalja Europske unije uklju¢enih u GEM istrazivanje. Usprkos nesto
povoljnijoj percepciji vladinih programa za poduzetnistvo, poduzetnici se i dalje susrecu s
poteskocama pri njihovu koriStenju, osobito zbog sloZene birokracije pri dobivanju poticaja

(Singer i drugi, 2020).

Vecina vladinih programa provodila se u okviru strateSkih dokumenata koji su vrijedili do
2020. godine. Jedan od takvih programa bio je Strategija razvoja poduzetni$tva u Republici
Hrvatskoj 2013. - 2020. godine, s kojom se nastojao ojacati poduzetnic¢ki potencijal i unaprediti
kultura poduzetniStva s obzirom na to da je ta komponenta poduzetnickog okruzenja ve¢ dugi

niz godina jedna od najslabije ocjenjenih u RH (Vlada Republike Hrvatske, 2013).

U okviru ove Strategije naglasava se vaznost pruzanja kvalitetne financijske podrske putem
razli¢itih institucija te su razvijeni programi za bespovratna sredstva za poduzeca, obrte i

lokalne vlasti.

Vlada Republike Hrvatske (2013) u Strategiji razvoja poduzetniStva Republike Hrvatske 2013.
- 2020., bila je usmjerena na pet strateskih ciljeva:

e poboljSanje ekonomske uspjesnosti

e poboljsanje pristupa financiranju

e promociju poduzetniStva

e poboljSanje poduzetnickih vjestina

e poboljSanje poslovnog okruzenja.
Nakon toga, u razdoblju od 2020. do 2022. godine, na snazi je bio Strateski plan Ministarstva
gospodarstva, obrta i poduzetnistva, kojim se nastojalo stvoriti jednostavnije uvjete poslovanja,
poticati digitalizaciju gospodarstva, podupirati inovacije te omoguciti bolji pristup unutarnjem
trzistu Europske unije (MINGPO, 2019).
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U istom razdoblju, provedene su i odredene promjene u radnom zakonodavstvu. Od sredine
2014. godine, Zakon o radu u RH postao je fleksibilniji, osobito u podruc¢ju kolektivnih otkaza,
I zaposljavanja na neodredeno vrijeme (Europski parlament, 2019). Tomi¢ (2020) navodi da su
reforme zakonodavstva o radu iz 2013. i 2014. godine potaknule rast privremenog
zaposljavanja, S$to je poduzetnicima moglo olaksSati prilagodbu broja zaposlenih prema

poslovnim potrebama.

Promatraju¢i razdoblje od 2014. do 2024. godine, jedan od glavnih ciljeva Vlade definiran
Nacionalnom razvojnom strategijom RH do 2030. bio je smanjiti porezno optere¢enje kako za
poduzetnike tako i za gradane s ciljem povecanja konkurentnosti, potrosnje, gospodarskog

rasta, a posljedi¢no i veeg zaposljavanja (Vlada RH, 2021).

Od 2016. do 2024. dogodilo se nekoliko poreznih rastere¢enja definiranih Nacionalnim
programima reformi Republike Hrvatske (Vlada RH, 2016-2024). Osim smanjenja stope
poreza na dodanu vrijednost na neke proizvode i smanjenja stope poreza na dobit pravnih
osoba, uz povecanje praga za ulazak u sustav PDV-a, ve¢ina promjena dogodila se u

oporezivanju osobnog (radnog) dohotka (Vlada RH, 2016-2024).

2016. godine ukinute su i restrikcije na mogucnost pausalnog oporezivanja obrtnika. Vlada je
uvela snizene stope doprinosa za mirovinsko osiguranje i zdravstvene doprinose za osobe koje
obavljaju djelatnosti na temelju ugovora o djelu, autorskog ugovora, studentskog ugovora ili

ugovora o stru¢nom osposobljavanju (World Bank Group, 2020).

2018. godine Vlada je uvela daljnje promjene u oporezivanju dohotka, koje ukljucuju uvodenje
neoporezivog dohotka porezne osnovice od 24 % odnosno 36 %, uz neoporezive troskove
smjesStaja 1 hrane za sezonske radnike. U 2019. godini, medu ostalim promjenama, dodatno je
povecan prag za primjenu vise stope poreza na dohodak s ciljem privlacenja 1 zadrZavanja
struénih radnika u gospodarstvu. Takoder, u svrhu zadrzavanja i zapoSljavanja mlade
populacije uvedeno je smanjenje porezne obveze za 100 % za osobe do 25 godinai 50 % za
osobe izmedu 26. i 30. godine, jer je ta dobna skupina u RH najsklonija migraciji (Europski
parlament, 2019). Zakonom o poticanju zaposljavanja iz 2012. godine uvedene su porezne
olaksice za poslodavce koji zaposljavaju mlade. Od 2015. godine prema Zakonu o doprinosima
za mirovinsko osiguranje poslodavac koji zaposli osobu mladu od 30 godina na ugovor na
neodredeno vrijeme u razdoblju do pet godina duzan je obracunavati samo doprinos iz osnovice

(Europski parlament, 2019). Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje (HZMO) navodi kako
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je broj osoba koji su koristili ovu moguénost za zaposljavanje porastao s nesto vise od 10 000

u ozujku 2015. na vise od 121 000 u kolovozu 2019. godine (World Bank Group, 2020).

Porezne promjene koje su stupile na snagu od 2020. do 2024. godine ogledaju se u smanjenju
stopa poreza na dohodak s 24 % na 20 % odnosno s 36 % na 30 % a koje se primjenjuje pri
oporezivanju godis$njih i kona¢nih dohodaka, te pausalnog oporezivanja djelatnosti (Porezna

uprava RH, 2024).

UnatoC postojanju navedenih programa i strateskih dokumenata, vladine politike prema
poduzetni§tvu promatrane kroz prioritete i podrSku poduzetni§tvu te poreznu politiku i
regulatorni okvir ve¢ se godinama ubrajaju medu najslabije ocjenjenim komponentama

poduzetni¢kog okruzenja u Hrvatskoj (tablica 22).
6.2.2. Pravosudni sustav

Ucinkovitost pravosudnog sustava jedan je od ¢imbenika koji utje€u na kvalitetu poslovnog
okruzenja jer pravodobno i predvidljivo rjeSavanje sporova smanjuje pravnu nesigurnost i
olaksava poslovno odlucivanje. Ranija medunarodna izvje$¢a upucivala su na izraZene slabosti
hrvatskog pravosuda (World Bank Group, 2018). Prema Izvje$¢u o globalnoj konkurentnosti
za 2017. - 2018. godinu, Hrvatska je prema u¢inkovitosti pravnog okvira u rjeSavanju sporova
rangirana na 135. mjesto od ukupno 137 promatranih gospodarstava (World Economic Forum,
2017). U usporedbi s ostalim ¢lanicama Europske unije, uc¢inkovitost hrvatske javne uprave i
kvaliteta regulatornog okruzenja takoder su ocijenjene medu najnizim (World Economic
Forum, 2017). Prema podacima Svjetske banke, Hrvatska je 2018. godine zauzela 24. mjesto
medu 28 drzava c¢lanica Europske unije prema ucinkovitosti Vlade te 26. mjesto prema
regulatornoj kvaliteti, koja mjeri percepciju o sposobnosti Vlade da formulira i provede politike

i propise koji omogucuju i potiu razvoj privatnog sektora (World Bank Group, 2020).

Na izazove u funkcioniranju pravosuda ukazuju i rezultati Eurobarometra za 2024. godinu,
prema kojima je 63 % poduzec¢a negativno ocijenilo neovisnost sudova i sudaca u Hrvatskoj
(Europska Komisija, 2024). Rezultati upucuju na izrazeno nepovjerenje dijela poslovnog
sektora u neovisnost pravosuda, pri ¢emu se medu razlozima negativnih ocjena navode moguci

politicki 1 gospodarski utjecaji te polozaj sudaca.

Nepovjerenje u pravosude dodatno je povezano s dugotrajnim i skupim sudskim postupcima te

neizvjesnoscu pravnih ishoda, osobito u gradanskim i trgovackim sporovima. lako Hrvatska
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ima jedan od vecih brojeva sudaca po stanovniku, ti problemi i dalje ostaju vazan izazov za
pravosudni sustav i mogu negativno utjecati na poslovno okruzenje i poduzetni¢ku aktivnosti

u Hrvatskoj (World Bank Group, 2020).

Sli¢ne zakljucke pruza i GEM istrazivanje, prema kojem se Hrvatska ve¢ godinama nalazi
medu slabije ocjenjenim ¢lanicama zemalja Europske Unije po pitanju olakSavanja poslovanja
i smanjenja birokratskih prepreka za poduzetnike (Singer i drugi, 2021). Nova i rastuca
poduzeca Cesto se suocavaju sa slozenim administrativnim postupcima, pravnim procedurama
i regulatornim zahtjevima koje otezavaju svakodnevno poslovanje i usporavaju rast. Dodatno,
probleme predstavljaju i Ceste promjene poreznih propisa i politika te njihova nepredvidljivost,
zbog Cega je poduzetnicima teze dugoro¢no planirati poslovanje i ulaganja (Singer i drugi,
2023). Na slozenost poslovnog okruzenja upucuje i Izvjesce o globalnoj konkurentnosti (engl.
Global Competitiveness Report), prema kojem se Hrvatska 2019. godine nalazila na 106.
mjestu prema vremenu potrebnom za osnivanje poduzeca te na 69. mjestu prema troskovima
pokretanja poslovanja, medu ukupno 141 promatranim gospodarstvom (World Economic
Forum, 2019).

Navedeni nalazi pokazuju da se hrvatski poduzetnici i dalje suo¢avaju s izazovima povezanim
s administrativnim i regulatornim preprekama koje otezavaju pokretanje, vodenje i rast

poduzeca.
6.2.3. Dostupnost resursa

Rezultati GEM istraZzivanja pokazuju da je pristup financijskim sredstvima u Hrvatskoj
relativno zadovoljavaju¢i u odnosu na druge komponente poduzetnickog okruzenja (Singer i
drugi, 2022). Posljednjih godina poduzeca su za financiranje poslovanja i rasta najcesce
koristila bankarske kredite. Rije¢ je o tradicionalnom izvoru financiranja, koji je zbog
smanjenja kamatnih stopa postao dostupniji i malim i srednjim poduzeé¢ima (Kovsca i drugi,
2024).

Ipak, veca dostupnost bankarskih kredita ne zna¢i nuzno da je takav oblik financiranja
prikladan za sve poduzetnike. Bankarski krediti Cesto su manje prikladni za rizi¢nije
poduzetni¢ke pothvate, 0Sobito novim i rastu¢im poduzec¢ima koja nemaju dugu poslovnu
povijest, stabilne prihode ili dovoljno imovine za osiguranje kredita. GEM istrazivanje
pokazalo je kako hrvatski poduzetnici na raspolaganju imaju razli¢ite izvore financiranja, ali

da se izazovi Cesto pojavljuju U postupcima dobivanja tih sredstava (Singer i drugi, 2022).
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Dodatni problem predstavlja nedovoljna razvijenost alternativnih izvora financiranja koja bi
mogla koristiti rastu¢a poduzeca (Singer i drugi, 2022). Financiranje putem bankarskih kredita
i dalje je znatno dostupniji oblik financiranja u usporedbi s drugim izvorima financiranja poput
investicijskog kapitala ili javnih ponuda dionica. Prema Izvjesc¢u o globalnoj konkurentnosti,
dostupnost financiranja putem investicijskog kapitala u Hrvatskoj je godinama niska, a
Hrvatska se 2019. godine prema tom pokazatelju nalazila na 106. mjestu od ukupno 141
promatrane zemlje (World Economic Forum, 2019). Noviji podaci upucuju na odredeno
poboljsanje u dostupnosti rizi€nog kapitala. Prema Europskoj ljestvici uspjeha u inoviranju za
2024. godinu, ulaganja rizicnog kapitala u Hrvatskoj znatno su porasla te su prema tom
pokazatelju dosegnula 35,5 % iznad prosjeka Europske unije. Unato¢ tome, nedovoljna
raznolikost izvora financiranja i dalje otezava pristup financiranju hrvatskim poduze¢ima

(Europska komisija, 2024).

Uz financijske resurse, vazan dio poduzetnickog okruzenja ¢ini poslovna i komercijalna
infrastruktura. Prema podacima iz tablice 22, ta je komponenta u Hrvatskoj ve¢ dugi niz godina
ocijenjena losije u odnosu na druge drzave c¢lanice Europske unije uklju¢ene u GEM
istrazivanje (Singer i drugi, 2021). lako u Hrvatskoj postoje institucije za podrsku
poduzetniStvu poput centara za poduzetniStvo, razvojnih agencija, poduzetnickih inkubatora,
akceleratora, poslovnih parkova i znanstveno-tehnoloskih parkova, one medusobno rijetko
suraduju 1 nisu dovoljno povezane. Njihova podrska Cesto je usmjerena na poduzetnike koji
prvi put pokrecu poslovanje, primjerice kroz pruzanje informacija o nacionalnim i europskim
programima potpore te savjete o osnivanju poslovnog pothvata. S druge strane, slabije su
razvijene usluge usmjerene poduzetnicima na rast poduzeca i jacanje inovativnosti §to moze

predstavljati prepreku za razvoj poduzetnistva u Hrvatskoj.

Podaci prikazani u tablici 22 pokazuju da je, za razliku od profesionalne i komercijalne
infrastrukture, fizicka infrastruktura jedna od najbolje ocijenjenih komponenti poduzetni¢kog
okruzenja u Hrvatskoj. Ona ukljuc¢uje prometnice, komunalne usluge i telekomunikacijsku
infrastrukturu, a njezina kvaliteta i dostupnost podupiru poduzetni¢ke aktivnosti (Singer i
drugi, 2022). Na to upucuje i izvjes¢e Europske banke za obnovu i razvoj, prema kojemu je
kvaliteta cestovne infrastrukture u Hrvatskoj visoka (Europska banka za obnovu i razvoj,
2023).
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6.2.4. Drustvena percepcija poduzetnistva

U okviru GEM istrazivanja, kroz Nacionalni ekspertni upitnik (NES), promatraju se kulturne i
drustvene norme povezane s poduzetniStvom. Ova komponenta procjenjuje u kojoj mjeri
drustvo podrzava poduzetnic¢ke inicijative, kako vrednuje poduzetnike te smatra li se

poduzetnis$tvo pozeljnim karijernim izborom (Singer i drugi, 2016; 2022).

Promatraju¢i GEM podatke za Hrvatsku u razdoblju od 2014. do 2024. godine, prikazane u
tablici 22, moze se uociti negativan trend u percepciji poduzetniStva kao pozeljnog izbora
zanimanja. Istodobno, rezultati pokazuju da uspjesni poduzetnici u Hrvatskoj nemaju visok
drustveni status (Singer i drugi, 2016; 2022). Ako drustvo ne vrednuje uspjesne poduzetnike,
manja je vjerojatnost da ¢e pojedinci dozivjeti poduzetnistvo kao privlacan i pozeljan Karijerni
put (Singer i drugi, 2016; 2022).

Takvi nalazi upucuju na potrebu ja¢anja drustvenog okruzenja koje podrzava poduzetnistvo te

nacin kako drustvo gleda i podrzava poduzetni¢ku aktivnost.

U kontekstu ovog doktorskog rada drustvena percepcija poduzetniStva vazna je jer pruza uvid
u Sire drustveno okruzenje u kojem djeluju hrvatski portfeljni poduzetnici. lako GEM promatra
kulturne i drustvene norme kao jedinstvenu komponentu poduzetnickog okruzenja, empirijski
dio rada usmjeren je na percepciju portfeljnih poduzetnika o stavovima okoline prema

poduzetnistvu.

Time se ovaj dio analize ne usmjerava na kulturu kao zaseban predmet istraZivanja, nego na
drustvenu percepciju poduzetnistva kao dio okruzenja u kojem hrvatski portfeljni poduzetnici

donose poslovne odluke.

6.2.5. Otvorenost domaceg trziSta

Otvorenost domaceg trzista odnosi se na razinu konkurentnosti i moguénost ulaska novih
poduzeca na trziSte. U GEM istrazivanjima prati se kroz dvije povezane komponente:

dinami¢nost trzista i razinu trzi$nih barijera (Singer i drugi, 2024).

U razdoblju od 2014. do 2024. godine Hrvatska je, u usporedbi sa zemljama Europske unije
ukljuc¢enima u GEM istrazivanje, ostvarila iznadprosjecne ocjene u podrucju dinamicnosti
trzista, ali ispodprosjecne ocjene kada je rijec o trzistu bez barijera (tablica 22). To znaci da se
na hrvatskom trzistu dogadaju promjene i otvaraju nove poslovne prilike, ali da ulazak novih 1

rastu¢ih poduzeca i dalje otezavaju odredene prepreke.
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Visoka dinami¢nost trziSta moze poticati stvaranje novih poslovnih pothvata i povecati
privlacnost hrvatskog trziSta za domace i strane ulagace. S druge strane, trziSne barijere,
osobito one povezane s regulatornim okvirom, mogu smanjiti otvorenost trzista i demotivirati

potencijalne investitore na ulaganje (Singer i drugi, 2021; 2024).

U razdoblju od 2015. do 2018. godine, nepostene poslovne prakse postojecih poduzecéa bile su
istaknute kao jedna od najvaznijih prepreka ulasku novih i rastuc¢ih poduzeca na domace trziste
(Singer i drugi, 2019).

Na razinu trzi$nih barijera utjecu razli¢ita regulatorna rjeSenja, zbog ¢ega njihovo smanjenje
ovisi 0 vladinim politikama usmjerenima na pobolj$anje poslovnog okruzenja. lako su ocjene
ove komponente jo§ uvijek ispod prosjeka zemalja Europske unije ukljuéenih u GEM
istrazivanje, podaci za 2024. godinu prikazani u tablici 22 upuc¢uju na odredeno poboljsanje.
Pri oblikovanju regulatornog okvira vazno je uzeti u obzir kako administrativne procedure,
troskovi i regulatorni zahtjevi utje¢u na mogucnost ulaska i Sirenja postoje¢ih poduzeéa (Singer
1 drugi, 2018). Visoke trziSne barijere otezavaju lojalnu trziSnu utakmicu, ¢ime smanjuju

mogucénosti ulaska novih poduzeca (Singer 1 drugi, 2023).

6.3. Zaklju¢na razmatranja

Analiza poduzetni¢kog okruZenja u Republici Hrvatskoj za razdoblje od 2014. do 2024. godine
pokazuje da su pojedine komponente okruzenja ocijenjene povoljnije od drugih, dok ukupna
slika 1 dalje upucuje na postojanje znacajnih institucionalnih 1 trziSnih ogranicenja za razvoj
poduzetnisStva. lako Hrvatska posljednjih godina biljezi visoku razinu percepcije vlastitih
poduzetnic¢kih sposobnosti medu stanovniStvom, brojni Cimbenici otezavaju pretvaranje

poduzetnickih namjera u odrZive poslovne pothvate.

Medu najizrazenijim izazovima istiCu se vladine politike prema poduzetnistvu, regulatorni
okvir 1 ulinkovitost institucija, koji su ve¢ niz godina medu najslabije ocijenjenim
komponentama poduzetnickog okruzenja. Dodatna ogranicenja proizlaze iz sloZenih
administrativnih procedura, dugotrajnih sudskih postupaka i1 visoke razine birokracije, Sto

poduzetnicima otezava pokretanje, vodenje i razvoj poslovanja.

Pristup financiranju u Hrvatskoj ocijenjen je povoljnije u odnosu na ve¢inu ostalih komponenti

poduzetnickog okruzenja. Medutim, rastu¢a poduzeca i dalje se suoCavaju s izazovima
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povezanim s dostupno$¢u alternativnih izvora financiranja te zahtjevima koje financijske

institucije postavljaju pri odobravanju financijskih sredstava.

S druge strane, fizi¢ka infrastruktura jedna je od bolje ocijenjenih komponenti poduzetnickog
okruZenja i pruza osnovu za obavljanje poduzetni¢ke aktivnosti. Medutim, profesionalna i
komercijalna infrastruktura i dalje je slabije razvijena, osobito u dostupnosti kvalitetnih

poslovnih i struénih usluga te podrske novim i rastu¢im poslovnim subjektima.

Rezultati GEM istrazivanja pokazuju da druStvena percepcija poduzetnistva u Hrvatskoj ostaje
nepovoljna. To znaci da se poduzetniStvo jos uvijek ne percipira dovoljno snazno kao karijerni
izbor. Promatrano u cjelini, poduzetni¢ko okruzenje u Hrvatskoj obiljeZzeno je istodobnim

postojanjem poduzetnickih prilika i1 brojnih institucionalnih ogranicenja.

Navedene karakteristike poduzetni¢kog okruzenja vazno je imati na umu pri analizi portfeljnih
poduzetnika u Hrvatskoj. Budu¢i da oni djeluju unutar istog institucionalnog, regulatornog i
trziSnog okvira kao i ostali poduzetnici, moze se ocekivati da ¢e pojedini elementi
poduzetni¢kog okruzenja oblikovati njihove odluke vezane uz osnivanje, razvoj i upravljanje
portfeljem poduzeéa. Upravo ¢e percepcija tih obiljezja okruzenja, kao i njihova uloga u
procesu osnivanja i razvoja poduzetni¢kih portfelja biti predmet analize u empirijskom dijelu

ovog rada.
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7. METODOLOGIJA EMPIRIJSKOG ISTRAZIVANJA

U ovom poglavlju prikazan je metodoloski okvir koriSten u doktorskom radu, a polaziste za
njegovo oblikovanje cCine definirani ciljevi istrazivanja 1 istrazivacka pitanja. Ciljevi
istrazivanja u ovome doktorskom radu usmjereni su prema dubljem razumijevanju ¢imbenika
koji oblikuju prosudbe i odluke hrvatskih portfeljnih poduzetnika u procesu stvaranja i rasta
poduzetni¢kog portfelja te analiziranju izazova s kojima se pritom susrecu. Integriranjem
razli¢itih ¢imbenika koji oblikuju prosudbe i odluke hrvatskih portfeljnih poduzetnika s jedne
strane te izazova s druge, nastoji se dobiti cjelovitiji uvid u slozenost poslovanja portfeljnih

poduzetnika.
U skladu s ciljevima rada, definirana su sljedeca istrazivacka pitanja:

1. Koji individualni cimbenici oblikuju nastanak i razvoj poduzetnickog portfelja
hrvatskih portfeljnih poduzetnika?

2. Koji drustveni cimbenici oblikuju nastanak i razvoj poduzetnickog portfelja
hrvatskih portfeljnih poduzetnika?

3. Koji ekonomski cimbenici oblikuju nastanak i razvoj poduzetnickog portfelja
hrvatskih portfeljnih poduzetnika?

4. Na koji nacin poduzetnicki kontekst oblikuje iskustva hrvatskih portfeljnih
poduzetnika u procesu nastanka i rasta portfelja?

5. Koji su izazovi nastanka i rasta portfelja hrvatskih portfeljnih poduzetnika?

Na temelju postavki istraZivanja, u nastavku poglavlja detaljnije se obrazlaZe istraZzivacki
proces, odnosno izbor istrazivackog pristupa, metoda i tehnika koriStenih u empirijskom
istrazivanju. Njihov odabir predstavlja osnovu za oblikovanje nacrta istrazivanja i razvoj
konceptualnog okvira. Poglavlje zavrSava prikazom metodoloskih ograni¢enja i zaklju¢nim

razmatranjima.

7.1. Proces istrazivanja

IstraZivacki proces u ovom doktorskom radu temelji se na modelu istrazivackog luka koji su
razvili Saunders 1 drugi (2019). Model se sastoji od Sest povezanih faza i prikazuje nacin na
koji se razli¢iti elementi istrazivanja postupno dovode do konacnog istrazivackog dizajna (slika
13). Metodologija istrazivanja osigurava uskladenost izmedu istrazivacke filozofije, odabranih

metoda, koriStenih tehnika 1 nacina prikupljanja podataka (Saunders i1 drugi, 2012; 2019).
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Pritom je vazno istaknuti da faze istrazivackog dizajna nisu odvojene, nego medusobno

povezane i ovisne jedna o drugoj.

Slika 13. Model istrazivackog luka (engl. The research process ‘onion’).
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Izvor: prijevod prema Saunders i drugima (2019); Zrni¢ (2022); Unuki¢ (2024)

U ovom doktorskom radu model istraZzivackog luka koristi se kao okvir za prikaz odabranog

metodoloskog pristupa.
7.1.1. Istrazivacka filozofija

Prva faza istrazivackog procesa odnosi se na istrazivacku filozofiju, koja predstavlja sustav
vjerovanja i pretpostavki o znanju i nacinu njegova razvoja (Saunders i drugi, 2019). Buduci
da istrazivacke filozofije odreduju temeljne pretpostavke na kojima se istrazivanje zasniva,
njihovo poznavanje vazno je za odabir odgovarajuceg istrazivackog pristupa 1 metoda
istrazivanja (Cash 1 drugi, 2022). Prema Saundersu i drugima (2019) razlikuju se sljedece
istrazivacke filozofije: pozitivizam, kriticki realizam, interpretivizam, postmodernizam 1i
pragmatizam. U ovom doktorskom radu primijenjena je interpretivisticka istrazivacka

filozofija.
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Interpretivizam je usmjeren na razumijevanje ljudskog ponasanja i na¢ina na koji ljudi tumace
irazumiju dogadaje i kontekst u kojem djeluju (Eriksson i Kovalainen, 2015). Prema Saundersu
i drugima (2019) cilj interpretivistickog istrazivanja jest razviti dublje razumijevanje i
tumacenje drustvenih pojava i znacenja koja im ljudi pridaju. Polazi se od pretpostavke da
stvarnost nije jednaka za sve pojedince, ve¢ se njezino tumacenje moze razlikovati ovisno o
osobnim iskustvima, druStvenom okruzenju 1 kontekstu. Filozofija interpretivizma uzima u
obzir kompleksnost, bogatstvo i moguénost visestrukih tumacenja istih situacija ili dogadaja te
nastoji omoguciti dublje razumjevanje pojedinih dogadaja. Stoga interpretivizam uvazava
sloZzenost druStvenih pojava, moguénost visestrukih tumacenja iste situacije te vaznost
subjektivnih iskustava sudionika istrazivanja (Rashid i drugi, 2019).

Interpretivisticki istrazivaci nastoje uzeti u obzir sve sloZenosti prilikom prikupljanja podataka
od ispitanika, a izazov za istrazivace koji primjenjuju ovu filozofiju je u¢i u svijet ispitanika i
razumjeti taj svijet s njihova stajaliSta (Saunders i1 drugi, 2019). Interpretivisti analiziraju
subjektivnu stvarnost ispitanika i usmjereni su na razumijevanje njihovih motiva, postupaka i
namjera (Saunders i drugi, 2003). Ovaj doktorski rad istrazuje individualne, druStvene i
ekonomske ¢imbenike koji oblikuju prosudbu i odluku portfeljnih poduzetnika o stvaranju i
rastu portfelja poduzeca. Pritom se posebna pozornost posvecuje individualnim ¢imbenicima,
odnosno razumijevanju nacina na koji portfeljni poduzetnici tumace vlastita iskustva, prilike,
izazove 1 kontekst u kojem djeluju. Zbog toga interpretivizam predstavlja prikladnu

istrazivacku filozofiju za ostvarivanje ciljeva ovog istrazivanja.

7.1.2. Pristup istrazivanju

Druga faza istraZivackog procesa odnosi se na odabir pristupa istraZivanju koji usmjerava nacin
povezivanja podataka, teorije i zakljucaka istrazivanja (Saunders i drugi, 2019). U druStvenim
znanostima razlikuje se induktivni, abduktivni 1 deduktivni pristup istrazivanju. Dok
deduktivni pristup polazi od postojece teorije radi provjere hipoteza, a induktivni od
empirijskih podataka radi razvoja nove teorije, abduktivni pristup podrazumijeva kontinuirano
kretanje izmedu teorije i empirijskih podataka s ciljem razvijanja ili prilagodbe konceptualnog
objaSnjenja istrazivanog fenomena (Saunders i drugi, 2019).

U ovom doktorskom radu primjenjuje se abduktivni pristup istrazivanju jer se istraZivanje nije
temeljilo iskljuc¢ivo na postojecoj teoriji niti je teorijski okvir razvijan isklju¢ivo iz prikupljenih
podataka (Suddaby, 2006). Polaziste istrazivanja Cinila je analiza relevantne znanstvene

literature na temelju koje je razvijen pocetni konceptualni okvir ¢imbenika koji mogu
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oblikovati odluke hrvatskih portfeljnih poduzetnika o nastanku i1 razvoju poduzetnickog
portfelja. Nakon provedbe polustrukturiranih intervjua empirijski podaci analizirani su
usporedo s postoje¢im teorijskim spoznajama, pri ¢emu su identificirani novi obrasci i odnosi
koji nisu bili u potpunosti objasnjeni postojeCom literaturom. Dobiveni nalazi doveli su do
ponovnog razmatranja teorijskih polazista te dorade konceptualnog okvira istrazivanja. Takav
iterativni proces kretanja izmedu teorije 1 empirijskih podataka obiljezje je abduktivnog

pristupa istrazivanju (Saunders i drugi, 2019).
7.1.3. Metodoloski pristup

Kvalitativno istrazivanje usmjereno je na razumijevanje prirodnog okruzenja ili svakodnevnog
zivota promatranih sudionika istrazivanja, pri ¢emu omogucuje razumijevanje konteksta u
kojemu oni djeluju (Neergaard 1 Ulhei, 2007). Takav pristup prikladan je za ovo istraZivanje
jer omogucuje dublji uvid u odluke hrvatskih portfeljnih poduzetnika o osnivanju i razvoju

poduzetnickog portfelja.

VaZnost kvalitativnih istrazivanja u proucavanju portfeljnih poduzetnika istaknuta je i u ranijim
istrazivanjima ovog podruc¢ja (Westhead i Wright, 1998; Carter, 1998; Carter, 1999; Pasanen,
2003; Tacobucci i Rosa, 2005; McGaughey, 2007; Huovinen i Tihula, 2008; Westhead i drugi,
2009; lacobucci 1 Rosa, 2010; Akhter 1 drugi, 2016).

Kvalitativne metode istraZivanja omogucuju istraZivacu izravan pristup poduzetnicima kroz
razgovor, ¢ime se stvara prostor za dublje razumijevanje njihova nacina razmiSljanja,
donoSenja odluka i djelovanja (Neergaard 1 Ulhei, 2007). Saunders 1 drugi (2019) navode da se
kvalitativno istrazivanje temelji na razumijevanju iskaza sudionika, znacenja koja im pridaju
te odnosa medu njima, uz primjenu razli¢itih tehnika prikupljanja i analize podataka. Prednost
kvalitativnog pristupa ogleda se u fleksibilnosti jer se pitanja i tijek istrazivanja mogu

prilagodavati tijekom interakcije sa sudionicima.
7.1.4. Strategija istraZivanja

Cetvrta faza istrazivatkog procesa odnosi se na odabir strategije istraZivanja. Strategija
istrazivanja predstavlja plan kojim se istraziva¢ vodi kako bi odgovorio na postavljena
istrazivacka pitanja (Saunders i drugi, 2019). Prema Schwandtu (2001) strategije istrazivanja
odnose se na postupke, alate 1 tehnike istrazivanja. Neke od glavnih strategija koje se koriste u

kvalitativnom istrazivanju prema Eriksson 1 Kovalainen (2015: 6) su sljedece:
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e studija slucaja (engl. case study research)

e ctnografsko istrazivanje (engl. ethnographic research)

e akcijska istrazivanja (engl. action research)

o fokus grupe (engl. focus group research)

e metoda utemeljene teorije (engl. grounded theory research)

e narativna istrazivanja (engl. narrative research)

e diskurzivno teorijsko istrazivanje (engl. discourse theoretical research)
o kriticka istrazivanja (engl. critical research)

o feministicka istrazivanja (engl. feminist research)

e vizualno istrazivanje (engl. visual research).

U ovome doktorskom radu koristi se strategija studije slucaja. Studija sluc¢aja omogucuje
prepoznavanje bitnih ¢imbenika, procesa i odnosa (Rashid 1 drugi, 2019). Whittington (1996)
isti¢e da je studija slucaja prikladna metoda za dobivanje uvida u proces donosSenja odluka
(Ebneyamini i drugi, 2018), bolje razumijevanje odredenog problema ili situacije te istrazivanje
uzro¢nih veza (Anderson, 1993; Yin, 1997; Baharein i Noor, 2008). Pritom ova metoda
omogucuje ispitivanje ponasanja, osobina, postupaka i interakcija pojedinaca (Brewer 1 Hunter,
1989) te istrazivanje suvremenih fenomena unutar stvarnog zivotnog konteksta (Ebneyamini i

drugi, 2018 prema Yin, 2003).

Prema Yinu (2009) studija slu¢aja moze se razlikovati prema dvije dimenzije:
» jedan slu¢aj naspram viSe slucajeva

* holisti¢ki slu¢aj naspram ugradenog slucaja.

Pojedinacni slucaj koristi se kada se Zeli prikazati jedan jedinstveni, ekstremni slucaj, odnosno
slu¢aj za koji se smatra da je vrijedan istraZivanja, a karakterizira ga kriticnost, neuobicajenost,
uobicajenost, otkrivanje neceg novog ili pak longitudinalnost (Yin, 2014). S druge strane,
viSestruka studija slucaja koristi se kada se isti fenomen promatra kroz vise slucajeva, Sto
omogucuje usporedbu i prepoznavanje sli¢nih ili razlicitih obrazaca medu njima (Saunders 1
drugi, 2019). Potonji pristup moZe povecati uvjerljivost i pouzdanost nalaza jer omogucuje
uklanjanje pogreSaka i predrasuda u prikupljanju podataka (Yin, 2014 prema Herriott i
Firestone, 1983; Priya, 2021). Baharein i Noor (2008) navode kako se kod primjene viSestruke

studije slucaja ocekuje pojava sli¢nih rezultata u razli¢itim slucajevima. Ako se sli¢ni obrasci i
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nalazi ponavljaju u razli¢itim slucajevima, potvrduje se replikacija, ¢ime se povecava
pouzdanost rezultata.

Yinova druga dimenzija, holisticka naspram ugradene, odnosi se na jedinicu analize. Holistic¢ki
pristup promatra slucaj kao cjelinu, dok ugradeni pristup ukljucuje u analizu jednu ili vise
zasebnih jedinica unutar istog slucaja. Jedinica analize u studiji sluc¢aja moze biti pojedinac,

obitelj, zajednica, organizacija, dogadaj ili odluka (De Vaus, 2001: 220).

Metoda studije slucaja smatra se jednom od najcesce koriStenih metoda u kvalitativnim
istrazivanjima (BasSkarada, 2014), njezina primjena preporucuje se kada se zeli razumjeti
priroda slucaja kao Sto su povijesni kontekst, fiziCko okruzenje i drugi institucionalni i politic¢ki
kontekstualni ¢imbenici (Feagin i drugi, 1991). U takvim okolnostima prikladno je provesti
holisticko, dubinsko istrazivanje. S ciljem dobivanja dubljeg uvida u ¢imbenike koji su
oblikovali odluku portfeljnih poduzetnika o nastanku i rastu portfelja te kako bi se bolje
razumjeli izazovi s kojima se ova skupina poduzetnika suocava u doktorskom radu koristi se
viSestruka studija slucaja s holistickim pristupom.

U istrazivanjima portfeljnog poduzetnis$tva brojni autori naglasavaju da je za razumijevanje
odluka koje dovode do nastanka, rasta i razvoja poduzetnickog portfelja vazno promatrati
poduzetnika, a ne pojedino poduzece (Westhead 1 Wright, 1999; Carter i Ram, 2003; Westhead
i drugi, 2005; McGaughey, 2007; Rosa, 2019; Carbonara i drugi, 2020). U skladu s time,
jedinicu promatranja u ovom doktorskom radu ¢ini portfeljni poduzetnik, dok se jedinica
analize odnosi na ¢imbenike koji su oblikovali prosudbu i odluku poduzetnika o nastanku 1
rastu poduzetnickog portfelja te na izazove s kojima se portfeljni poduzetnici susrecu pri

osnivanju i rastu portfelja poduzeca.

7.1.4.1. Uzorak

Prilikom primjene metode studije slucaja potrebno je odabrati prikladnu veli¢inu uzorka.
Studije slucaja najceS¢e se temelje na manjim uzorcima i usmjerene su na istrazivanje

fenomena iz stvarnog Zivota, a ne na donosenje statistickih zaklju¢aka (Wilson, 2015).

Prilikom odabira uzorka, predlaze se koristenje dijagrama za odabir uzorka (Saunders i drugi,

2003) prikazanog na slici 14.
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Slika 14. Dijagram odluc¢ivanja za odabir uzorka.

Odluka o razmatranju
uzorkovanja
| 2 Nema potrebe za
uzorkovanjem
Je li stha
Mogu li se podaci Da SR A = =
S T B prikuplianja Da  Uzorkovanje metodom
prikupiti iz Fx;]'ele . iskljuivo > SRR
Populzcije? istrazivacka?
Ne Ne . Konstite metodu , Gruda
! I snijega*
Moraju li biti ) Ne Je li tesko Da TS
doneseni statistickd Ne  Morali uzorak biti | identificirat neobiéno/posebno
zakljucci na t:melju . reprezentativan? POJWC‘}’E »  Uzorak ekstremnih
uzorka? slucajeve? slutajeva
Da N
Da IR Fokus na kljutne teme
Neizvjesnost kako I Uzorkovanje
¢e uzorak biti N heterogenih shi¢ajeva
reprezentativan Hode li izabrani
Ne ! uzorak biti mali?
= Ne Fokus na dubinu sluéaja
E > Uzorkovanje
homogenth slucajeva
Jesu li dostupne Da
g matajne kvote v
varijabli? Koristite namjemi Fokus na vaznost
uzorak s odgovarajuteg — ,  slucaja Uzorkovanje
fokusa kxitiénih sluéajeva
Da
Ponowno Fokus na ilustrativnosti
postavite ! »  Uzorkovanje tipiénih
\ pitanje izmad? slutajeva
Je li dostupan Ne Ne  Postojilimalo Da s
prikladan okvir za vanjacijau —»  Prigodni uzorak
uzorkovanje? populaciji?
> Kvotni uzorak
Da
Koriitenje

” reprezentativnog uzorka

Izvor: preuzeto prema Mezuli¢ Juric (2020), prema Saunders, Lewis i Thornhill (2003).

U kvalitativnim istrazivanjima naj¢eS€e se koriste tehnike uzorkovanja bez vjerojatnosti
(Saunders 1 drugi, 2019), pri c¢emu se uzorak odabire svjesno na temelju unaprijed odredenih
kriterija. Takvo uzorkovanje primjenjuje se u istrazivanjima kojima je cilj dublje razumjeti
iskustva, stavove i1 percepcije sudionika. Budu¢i da kvalitativno uzorkovanje trazi bogatstvo
informacija (Crabtree 1 Miller, 1999), odabir slucajeva je svrhovit, a ne slucajan (Perry, 1998).
Eisenhardt (1989) takoder isti¢e da slucajni odabir slu¢aja u ovakvim istrazivanjima nije nuzan

ni pozeljan. Namjerno uzorkovanje provodi se s jasnom svrhom i istraziva¢kim fokusom

(Punch, 2005: 187).

U ranijim poglavljima ve¢ je istaknuto da je populaciji portfeljnih poduzetnika teSko pristupiti

s obzirom na to da ne postoji adekvatna baza podataka koja ih objedinjuje. 1z tog razloga, u
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ovom istrazivanju koristi se namjerni uzorak, a ispitanici su odabrani metodom ,,snjezne
grude* (engl. snowball sampling). Ova metoda primjenjuje se kada je rijec¢ o teSko dostupnim
ili specificnim populacijama te kada se sudionici identificiraju putem preporuka prethodno

ukljucenih ispitanika (Saunders i drugi, 2019).

Kriterij za odabir uzorka bio je da ispitanici budu hrvatski mikro, mali i srednji portfeljni
poduzetnici definirani kao poduzetnici koji paralelno upravljaju manjinskim ili vec¢inskim
vlasni¢kim udjelima u dva ili visSe medusobno pravno neovisna poduzeca koja su osnovana,
kupljena 1/ili nasljedena (Morrish, 2009), te su na taj nacin osnovali i1 Sirili poduzetnicki
portfelj. Uzorak ¢ine portfeljni poduzetnici koji djeluju u razli¢itim sektorima na podrucju

Republike Hrvatske.

Buduéi da se jedno istrazivacko pitanje bavi ispitivanjem ekonomskih ¢imbenika koji su
oblikovali odluku poduzetnika o nastanku i rastu portfelja poduzetnika, a oni se ponajvise
odnose na ispitivanje politickog i gospodarskog okruzenja u kojemu je poduzetnik djelovao u
trenutku osnivanja ili prosirenja portfelja, ispitat ¢e se samo oni portfeljni poduzetnici koji su
od 2014. godine osnovali svoj portfelj. Razlog tomu je Sto prema GEM podacima (Singer i
drugi, 2022) od 2014. godine nadalje u Hrvatskoj su sli¢na obiljezja poduzetnickog okruzenja.
Na taj nacin nastojat ¢e se ispitati poduzetnici koji su djelovali u istim ekonomskim i politickim

uvjetima.

Kako bi se geografski ravnomjerno obuhvatili portfeljni poduzetnici koji djeluju na podrucju
Republike Hrvatske, uzorak je distribuiran prema klasifikaciji HR NUTS 2. Klasifikacija
prema NUTS-u primjenjuje se od pristupanja Republike Hrvatske Europskoj uniji i u skladu je
s Nacionalnom klasifikacijom prostornih jedinica za statistiku (DrZavni zavod za statistiku,
2021). Drugu razinu NUTS 2 klasifikacije ¢ine Cetiri neupravne jedinice nastale grupiranjem
zupanija kao upravnih jedinica nize razine. Prema NUTS 2 klasifikaciji, Hrvatska se dijeli na
Panonsku Hrvatsku, Jadransku Hrvatsku, Grad Zagreb i Sjevernu Hrvatsku (Narodne novine,
2019).

Pri odredivanju broja slu¢ajeva u uzorku, potrebno je uzeti u obzir logiku replikacije prema
kojoj se broj slucajeva ogranic¢ava do trenutka kada dodatni slucajevi vise ne donose znacajne
nove uvide u istraZivani fenomen (Yin, 1993). Kod metode studije slucaja broj slucajeva
najcesce se krece od Cetiri do deset (Eisenhardt, 1989; Yin, 2014), dok Perry (1998) navodi da

prihvatljiv raspon moze biti od dva do Cetiri slu¢aja kao minimum te do deset, dvanaest ili
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petnaest slucajeva kao maksimum. Kod dubinskih intervjua prikladnim se smatra raspon od

pet do dvadeset i pet slucajeva (Saunders 1 drugi, 2012).

U skladu s navedenim, u ovom doktorskom radu koristi se namjerni uzorak od osam slucajeva.
Uzorak obuhvaca po dva portfeljna poduzetnika iz svake regije definirane prema NUTS 2

.....

Hrvatske.
7.1.5. Odredivanje vremenskog horizonta

Peta faza istrazivackog procesa odnosi se na odredivanje vremenskog horizonta istrazivanja
koje moze biti longitudinalno ili transverzalno. Longitudinalno istrazivanje podrazumijeva
provodenje istrazivanja tijekom duljeg vremenskog razdoblja, ¢ime se omogucuje pracenje
promjena i razvoja promatrane pojave kroz vrijeme. Takva istrazivanja ukljucuju pracenje iste
skupine ispitanika ili istih varijabli tijekom odredenog razdoblja. Suprotno tomu, transverzalno
istrazivanje provodi se jednokratno i usmjereno je na prikupljanje podataka u odredenom
trenutku (Saunders 1 drugi, 2019). Ovaj doktorski rad temelji se na transverzalnom istrazivanju

jer su podaci prikupljeni jednokratno.
7.1.6. Prikupljanje i analiza podataka

Sesta faza odnosi se na prikupljanje i analizu podataka. U metodi studije slu¢aja mogu se
koristiti razli¢ite tehnike prikupljanja podataka poput intervjua, upitnika, promatranja
sudionika, analize dokumenata (bilo da se radi o knjigama, arhivskim zapisima ili
audiovizualnim zapisima) 1 fizickih artefakata (Yin, 1994; Priya, 2021). Mnoge studije slucaja
pritom koriste viSe izvora podataka kako bi se dobio potpuniji uvid u istraZzivani fenomen i

povecala vjerodostojnost nalaza (Tellis, 1997; Yin, 2009).

Kori$tenje viSestrukih izvora podataka naziva se triangulacija. Ona podrazumijeva povezivanje
razli¢itih vrsta izvora ili tehnika prikupljanja podataka unutar istog istrazivanja kako bi se
osigurala vjerodostojnost, dosljednost 1 pouzdanost istrazivackih nalaza (Saunders i1 drugi,
2019). U studiji slucaja triangulacija je posebno vazna jer omogucuje provjeru i dopunjavanje
podataka prikupljenih iz razli¢itih izvora (Tellis, 1997; Yin, 2009). Razlog koriStenja

triangulacije je eticka potreba kojom se nastoji potvrditi valjanost istrazivanja (Tellis, 1997).
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Triangulacija se koristi kako bi se smanjila moguénost pogresnog tumacenja podataka i ublazile
pristranosti koje mogu nastati oslanjanjem na samo jedan izvor ili jednu metodu prikupljanja
podataka (Stake, 2000; Mishra i Rasundram, 2017).

Yin (2003) pritom naglasava da viSestruki izvori dokaza pridonose jacanju valjanosti

konstrukta jer omogucuju promatranje istog fenomena iz vise perspektiva.

Denzin (1984) razlikuje Cetiri vrste triangulacije:
e triangulacija izvora podataka
e triangulacija istrazivaca

e triangulacija teorije

metodoloska ili metodska triangulacija.

Od navedenih vrsta triangulacije, Yin (2014) predlaze kako je metodu studije slucaja
najprikladnije koristiti kombiniranjem viSe izvora podataka. Prema njemu, to se postize tako
Sto se kreira baza podataka studije slucaja, a potom se odrzava lanac dokaza.

Triangulacija izvora podataka odnosi se na koriStenje razli¢itih izvora podataka kako bi se
ojacali zaklju€ci dobiveni istrazivanjem 1 kako bi se smanjio rizik od neto¢nih tumacenja
(Mishra i Rasundram, 2017).

Podaci se mogu prikupiti iz primarnih izvora odnosno kada istraziva¢ sam prikuplja podatke,
te iz sekundarnih izvora odnosno kada su podaci prikupljeni iz ve¢ postojecih izvora podataka.
U tablici 23 prikazani su primarni i sekundarni izvori podataka koji se mogu koristiti u metodi

studije slucaja, u okviru interpretivistickog istrazivackog pristupa.

Tablica 23. Primarni i sekundarni izvori podataka koji se mogu koristiti u metodi studije
slu¢aja.

Primarni izvori podataka Sekundarni izvori podataka

e intervjui i transkripti intervjua e javno dostupne ankete i upitnici

e upitnici i ankete e javno dostupne baze podataka i
e fokusne grupe izvjeScéa

o terenske biljeske i opazanja e dokumenti - godiS$nja izvjesca, biljeske sa
e dnevnici sudionika sastanaka, statisticki podaci, dopisi, e-
o digitalni zapisi - elektronicka posta, ili mailovi

zapisi razgovora.
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medijski tekstovi - isjecci iz novina ili
Casopisa, brosure, reklame.

fotografije, videozapisi i audiozapisi
grafikoni, tablice i dijagrami nastali
tijekom istrazivanja

dokumenti nastali tijekom

istrazivanja

knjige, znanstveni ¢lanci, novine i
casopisi

arhivski zapisi - zapisi o uslugama,
organigrami, budzeti

web stranice, blogovi i drustvene mreze
medijski sadrzaj (tv, radio, video,
audio)

postoje¢i dnevnicki zapisi - osobni
dnevnici, memoari ili dnevnici dostupni u

arhivima ili objavljeni u publikacijama

Izvor: Saunders, Lewis i Thornhill (2011); Papachroni i Lochrie (2015)

U kvalitativnim studijima koja koriste metodu studije sluc¢aja Cesto se kombiniraju primarni 1
sekundarni izvori podataka. Primarni izvori najéeS¢e ukljucuju strukturirane ili
polustrukturirane intervjue, dok se sekundarni izvori mogu odnositi na interne dokumente
poduzeca, arhivske podatke i biljeske ispitanika (Neergaard i Ulhei, 2007).

U ovom doktorskom radu podaci su prikupljeni iz viSe izvora, putem polustrukturiranih
intervjua, ¢ime je omoguéena provjera i dopuna prikupljenih informacija te povecana
vjerodostojnost istrazivackih nalaza.

Intervjui se smatraju jednim od najvaznijih izvora podataka u metodi studije slucaja jer
omogucuju uvid u uvjerenja, stavove i iskustva ispitanika o istraZivanoj temi (Rutledge i Hogg,
2020). Prema stupnju strukturiranosti, intervjui mogu biti nestrukturirani, polustrukturirani i
strukturirani, a razlika medu njima odnosi se prema stupnju strukturiranost pitanja, odnosno
unaprijed definiranih pitanja 1 slobode ispitanika u davanju odgovora (Wilson, 2014). U ovom
doktorskom radu koriSteni su polustrukturirani intervjui jer se temelje na unaprijed
pripremljenim pitanjima, ali ispitanicima ostavljaju dovoljno prostora da iznesu vlastita
iskustva, stavove 1 misljenja (Wilson, 2014).

Intervjui su bili usmjereni na razumijevanje ¢imbenika koji su oblikovali odluku portfeljnih
poduzetnika za nastanak i rast poduzetnickog portfelja. Trajali su od 60 do 125 minuta, a
provedeni su u razdoblju od 24. veljace do 5. ozujka 2026. godine. Na pocetku svakog intervjua
ispitanicima je ponovno predstavljen cilj istrazivanja te im je zajamcena anonimnost i
povjerljivost podataka. Iako su pitanja sluzila kao vodi¢ za razgovor, tijekom intervjua

postavljana su i dodatna potpitanja radi pojaSnjenja odgovora i dobivanja cjelovitog uvida u
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istrazivanu temu. Pitanja koriStena kao vodi¢ za provedbu polustrukturiranih intervjua

prikazana su u prilogu doktorskog rada (prilog 1).

Intervjui su provedeni uzivo i online. Online intervjui provedeni su putem platforme Google
Meet. Uz pristanak ispitanika, razgovori su snimani kako bi se osigurala vjerodostojnost i
preciznost prikupljenih podataka. U jednom slucaju ispitanik nije pristao na snimanje, pa je
razgovor rucno biljezen. Svi snimljeni razgovori transkribirani su putem platforme Whisper
Al nakon Cega su transkripti ponovno usporedeni sa snimkama i pregledani radi utvrdivanja
tocnosti. Podaci dobiveni intervjuima dopunjeni su sekundarnim izvorima, ukljucujuci javno
dostupne dokumente, biljeske s terena, arhivske zapise, interne evidencije i mrezne stranice

poduzeca.

Sazeti prikaz dizajna istraZivanja ovog doktorskog rada prikazan je na slici 15.
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Slika 15. Dizajn istraZivanja

IstraZivacka
filozofija

Interpretivizam

Pristup
istrazivanju

Abdulktivm

Strategija
istrazivanja

Studija slucaja

Vremenszki
horizont

Transverzalno

Prikupljanje i
analiza podataka

Ve ~, e ™
Sekundami izvori podataka
Primarni izvori podataka javni dokumenti, arhivski
polusts ukturirani intervjui ZApIsL, inteme ¢y idencije i
| ] | mreine stranice poduzeda
N A S

Izvor: izrada doktorandice prema slici 13.

Cilj ovog istrazivanja nije statisticka generalizacija rezultata, nego dublje razumijevanje
procesa nastanka i1 razvoja poduzetniC¢kog portfelja, kao 1 stvaranje osnove za daljnja
istrazivanja ovog podrucja.

Prilikom koriStenja metode studije slu€aja, uz triangulaciju podataka vaZzno je osigurati
pouzdanost 1 validnost empirijskog dijela istrazivanja. Yin (1994; 2009; 2014) istice da se
pouzdanost studije slucaja odnosi na dosljednost istrazivatkog postupka i mogucnost
ponavljanja nalaza studije slu¢aja, a jedan od nacina njezina osiguravanja jest razvoj protokola

studije slucaja, koji se smatra osobito vaznim kod provedbe viSestruke studije slucaja (Yin,
2014).
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Yin (1984) naglasava kako je prije pocetka istrazivanja potrebno razviti protokol studije slucaja
te definira klju¢ne korake koje je potrebno poduzeti kako bi se studija slucaja mogla valjano

provesti. Ti koraci prikazani su na slici 16.

Slika 16. Koraci u provedbi metode studije slucaja.

Izvor: izrada doktorandice prema Yinu (1984)

U skladu s navedenim, za potrebe ovog doktorskog rada razvijen je protokol studije slucaja
koji se nalazi u prilogu rada (prilog 2).

Prema Wilson (2014) proces obrade kvalitativnih podataka odvija se kroz Cetiri koraka:

* prepisivanje podataka

« ¢itanje 1 generiranje kategorija, tema i obrazaca

* tumacenje nalaza

* pisanje izvjesca.

U ovom doktorskom radu primijenjen je pristup slican onome koji su koristili Rosa (1998) te
Lechner i Leyronas (2009), pri ¢emu je analiza zapocela ¢itanjem svakog transkripta kako bi
se stekao uvid u cjelinu pojedinog slucaja.

Za kodiranje 1 analizu kvalitativnih podataka koriSten je softver MAXQDA. Softver je
primijenjen u vise faza analize. U pocetnoj fazi sluzio je za kodiranje transkripata intervjua i
strukturiranje podataka, ¢ime je omoguéen sustavan uvid u svaki pojedinacni slucaj. Proces
kodiranja temeljio se na kombinaciji induktivnog i deduktivnog pristupa. Pocetni kodovi

definirani su na temelju teorijskih polazista istrazivanja, dok su tijekom analize transkripta
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intervjua, na temelju prepoznatih tema i obrazaca u iskazima sudionika, razvijeni dodatni
kodovi. Konac¢ni popis kodova prikazan je u prilogu 4.

Kodiranje je provedeno iterativno, pri ¢emu se tijekom analize kontinuirano vracalo na
prethodno kodirane transkripte kako bi se provjerila dosljednost primjene kodova, doradila

njihova znacenja te osigurala ujednacena interpretacija podataka u svim slu¢ajevima.

Uz kodiranje podataka koristeni su i memo zapisi, kojima su tijekom analitickog procesa
biljezena istrazivacka opazanja, mogué¢i odnosi medu kodovima te refleksije o znacenju
pojedinih nalaza. Memo zapisi sluzili su kao potpora razvoju kategorija i tema te su pridonijeli

identificiranju ¢imbenika povezanih s odlukama o nastanku i razvoju poduzetnickog portfelja.

Nakon zavrSetka procesa kodiranja izradeni su prikazi pojedinacnih slucajeva. Eriksson i
Kovalainen (2015) isticu da analiza studije slucaja zapoCinje detaljnom analizom svakog
pojedinacnog slucaja, nakon cega slijedi usporedba slucajeva radi prepoznavanja sli¢nosti i
razlika. Slijedom toga, u sljedecoj fazi analize podaci su dodatno sistematizirani u Excel
tablicama kako bi se identificirali ¢imbenici unutar svakog slucaja te omogucila njihova

medusobna usporedba.

U fazi usporedbe i interpretacije nalaza koriStene su analiticke funkcije softvera MAXQDA.
Funkcija Code Matrix Browser omogucila je usporedbu zastupljenosti pojedinih kodova medu
slu¢ajevima te identifikaciju obrazaca i razlika izmedu portfeljnih poduzetnika. Funkcija Code
Relations Browser koriStena je za analizu istovremene pojavnosti i medusobnih odnosa kodova,
¢ime su identificirane povezanosti medu ¢imbenicima koji su oblikovali odluke o nastanku 1
rastu poduzetnickog portfelja.

Rezultati analize pojedinacnih slucajeva 1 njihove medusobne usporedbe predstavljali su
osnovu za razvoj konceptualnog okvira istrazivanja, prikazanog u idu¢im poglavljima ovog
doktorskog rada.

Konceptualni okvir razvijan je iterativno, povezivanjem empirijski utvrdenih kategorija i
njihovih medusobnih odnosa te njthovom usporedbom s teorijskim polazi$tima istrazivanja.
Primjena navedenih analitickih postupaka pridonijela je transparentnosti i sustavnosti analize
kvalitativnih podataka te osigurala sljedivost izmedu izvornih podataka, kodova, kategorija 1
konaénih zakljucaka. Time je povecana vjerodostojnost interpretacije 1 pouzdanost rezultata

istrazivanja.
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7.2. Razvoj prijedloga konceptualnog okvira

Na temelju rezultata sustavnog pregleda literature, teorijsko polaziste ovog doktorata Cini
teorija ljudskog kapitala, koju nadopunjuje pristup temeljen na prosudbi. Teorija ljudskog
kapitala pruza okvir za razumijevanje uloge individualnih obiljezja poduzetnika, dok pristup
temeljen na prosudbi objasnjava nacin na koji poduzetnici procjenjuju informacije i donose
odluke u procesu razvoja poduzetnickog portfelja. Pritom se pretpostavlja da medudjelovanje
individualnih, drustvenih 1 ekonomskih ¢imbenika moze oblikovati prosudbu portfeljnih
poduzetnika, a posljedi¢no i njegovu odluku o nastanku i razvoju poduzetnickog portfelja (slika
17).

Odluke o osnivanju i/ili kupnji novih poduzeéa poduzetnici procjenjuju u odnosu na ciljeve
koje Zele ostvariti i rezultate koje postizu. Ti rezultati mogu ukljucivati financijske pokazatelje
uspjesnosti, ali i subjektivni osjecaj ostvarenja osobnih ili drustvenih ciljeva (Foss i drugi,
2019). Ishodi odluka, bilo pozitivni ili negativni, zajedno s novim informacijama i dostupnim
resursima oblikuju iskustvo portfeljnih poduzetnika. Takvo iskustvo moze pridonijeti razvoju
njihova ljudskog kapitala (Unger 1 drugi, 2011) koji se zatim, u medudjelovanju s druStvenim
i ekonomskim ¢imbenicima, ponovno ukljucuje u proces prosudbe i donosenja novih odluka o
razvoju portfelja.

Na temelju identificiranih istrazivackih praznina i pregleda relevantne literature oblikovan je
inicijalni konceptualni okvir istrazivanja. Taj okvir prikazan je na slici 17 i sluzi kao polaziste

za provedbu studije slucaja.
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Slika 17. Prijedlog konceptualnog okvira

Unutarnji €imbenici

Informacije + resursi

Individualni éimbenici «

Ishod (uspjeh/neuspjeh) moZe mjenjati sljedecu prosudbu

Teorija ljudskog \
kapitala

Vanjski ¢imbenici

Prosudba +1 i
(novo poduzede) 3
l Poduzetnik osniva/ Kre'rar:lfel.'l rast
kupuje poduzece portiela
Odluka

Pristup temeljen na
prosudbi
Drustveni éimbenici

Ekonomski €éimbenici

Izvor: izrada doktorandice

Konceptualni okvir polazi od pretpostavke da su odluke portfeljnih poduzetnika o nastanku i
razvoju poduzetniCkog portfelja rezultat medudjelovanja individualnih, drustvenih 1
ekonomskih ¢imbenika. Takav pristup omogucuje cjelovitije razumijevanje sloZenosti
poslovanja portfeljnih poduzetnika, jer se odluke poduzetnika ne mogu objasniti djelovanjem

samo jedne skupine ¢imbenika.

U okviru individualnih ¢imbenika promatraju se elementi ljudskog kapitala, socijalnog
kapitala, raspoloZivih resursa poduzetnika i motivacije za poduzetni¢ko djelovanje. Pritom se
smatra da prethodna znanja, iskustva, mreZa kontakata, raspolozivi resursi i osobni ciljevi
mogu oblikovati na¢in na koji poduzetnici procjenjuju poslovne prilike i donose odluke o
osnivanju 1 kupnji novih poduzeca (Rosa, 1998; Davidsson i Honig, 2003; Parker, 2009;
Kirkley, 2016).

Postupci 1 odluke poduzetnika Cesto su rezultat utjecaja razlicitih ¢imbenika iz njegove okoline.
Drustveni ¢imbenici predstavljaju Siri kontekst u kojem poduzetnik djeluje (Li 1 drugi, 2008;
Dileo i1 Pereiro, 2019), a koji mogu oblikovati odluke o nastanku i razvoju poduzetnickog
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portfelja. U ovom radu oni su promatrani kroz uzore, stavove 1 misljenja osoba koje poduzetnik
smatra vaznima (Dunn i Holtz-Eakin, 2000; Van Auken i drugi, 2006; Dombrovsky 1 Welter,
2006; Fairlie i Robb, 2007; Van Gelderen i drugi, 2008; Parker, 2009; Engle i drugi, 2011;
Bosma i drugi, 2012; Chlosta i drugi, 2012; Abbasianchavari i Moritz, 2021), kao i kroz socio-
demografske ¢imbenike (Dollinger, 2005; Kirkley, 2016), pri ¢emu su se u radu promatrale
obje dimenzije: 1) socijalni trendovi povezani s usvajanjem odredenih proizvoda i/ili usluga
(npr. promjene preferencija potrosaca) i 2) demografske promjene u populaciji (npr. starenje

stanovnistva) (Dollinger, 2005).

Pri donoSenju poslovnih odluka poduzetnici uzimaju u obzir ekonomske uvjete u zemlji u kojoj
djeluju. Ekonomski ¢imbenici odnose se na institucionalno i trziSno okruzenje koje ukljucuje
vladine politike 1 zakonodavstvo, dostupnost izvora financiranja, resurse, infrastrukturu i
trziSne uvjete (Cornelissen i1 Clarke, 2010). Ti c¢imbenici mogu oblikovati odluku o
poduzimanju poduzetnicke aktivnosti (Oviatt 1 McDougall, 1994; Cooney, 2012; Stenholm i
drugi, 2013; Eniola, 2020). Povoljni uvjeti mogu poticati poslovnu izvedbu i rast, dok
nepovoljni uvjeti mogu ograniciti poslovanje i razvoj poduzeca (Kirkley, 2016).

Mogucnosti rasta mogu biti ogranic¢ene zbog neadekvatnih trziSnih mehanizama koji ovise o
nacionalnom kontekstu. U takvim okolnostima poduzetnici rast jednog poduzeéa mogu
zamijeniti osnivanjem novih, ¢ime stvaraju svoj portfelj (Kolvereid i Bullvag, 1993). Medutim,
ono §to za jednog poduzetnika moZze predstavljati poticajni ¢imbenik za nastanak 1 rast
portfelja, za drugog moZe predstavljati izazov koji ograni¢ava njegov razvoj. Primjerice,
izazovi se mogu odnositi na nedostatak specifi¢nog operativnog znanja, manjak potrebnih
vjestina ili psiholoske prepreke, Sto proizlazi iz individualnih obiljezja poduzetnika (Baron,
2008; Robson 1 Obeng, 2008; Cooney, 2012; Allinson 1 drugi, 2013; Uy i drugi, 2013; Lougui
1 Nystrom, 2014; Pathak 1 Varshney, 2017; Chadwick 1 Raver, 2020). Osim osobnih izazova,
portfeljni poduzetnici se mogu suociti i s operativnim izazovima, poput ograni¢enih kapaciteta
1 financijskih resursa, ali 1 izazovima iz vanjskog okruzenja kao $to su nepovoljni trzi$ni uvjeti
ili regulatorni okvir (Fogel 1 drugi, 2008; Robson 1 Obeng, 2008; Murisa 1 Chikweche, 2013;
Lougui i Nystrom, 2014; Pathak i Varshney, 2017). Razumijevanje tih izazova vazno je
cjelovitije sagledavanje poslovanja portfeljnih poduzetnika i okolnosti u kojima donose odluke

o nastanku i razvoju poduzetnickog portfelja.
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7.3. Metodoloska ograniCenja i zaklju¢ak

Prilikom oblikovanja empirijskog dijela istrazivanja vazno je prepoznati moguc¢a metodoloska
ograniCenja. Jedan od najveéih izazova u primjeni studije slucaja odnosi se na oCuvanje
objektivnosti istrazivaca i smanjenje mogucénosti da njegova ocekivanja ili predrasude utjeu
na ispitanike, analizu podataka ili interpretaciju rezultata (Yin, 2004). Budu¢i da se u ovom
radu istrazuju portfeljni poduzetnici i ¢imbenici koji su u proslosti oblikovali njihove odluke,
posebna pozornost posvecena je mogucoj pristranosti ispitanika i istrazivaca.

Pristranost se moZe pojaviti na dvije razine. S jedne strane, istrazivac tijekom intervjua moze
nenamjerno usmjeravati odgovore ispitanika. S druge strane, ispitanici Cesto Zele predstaviti
najbolju verziju sebe te mogu vlastite odluke, iskustva i1 postupke prikazivati na nacin koji
smatraju drustvenim prihvatljivim (Grimm, 2010).

Kako bi se taj rizik smanjio, tijekom istrazivanja primijenjena je refleksivnost istrazivaca koja
podrazumijeva stalno preispitivanje vlastitih uvjerenja, ocekivanja 1 pretpostavki tijekom
prikupljanja i analize podataka (Giddens i Sutton, 2014). Dodatno, vjerodostojnost iskaza

ispitanika nastojala se ojacati triangulacijom izvora podataka (Saunders i drugi, 2019).

Drugo ogranicenje proizlazi iz retrospektivnog pristupa istrazivanju. Buduéi da uzorak ¢ine
portfeljni poduzetnici koji su svoj portfelj osnovali nakon 2014. godine, postoji moguénost da
se pojedini ispitanici ne prisjecaju svih dogadaja, okolnosti i razloga svojih odluka s jednakom
razinom toc¢nosti. U tom smislu moZe se pojaviti selektivno ili neto€no prisjecanje ispitanika,
odnosno lazno sjecanje.

Unato¢ tom ograni¢enju, ranija istraZivanja upucuju na to da se putem intervjua moze postici
visoka razina vjerodostojnosti 1 dosljednosti podataka, osobito kada se ispitanicima omoguci
dovoljno prostora da vlastitim rije¢ima opiSu dogadaje 1 okolnosti koje istrazivanje nastoji
razumjeti (Hollingworth 1 Miller, 1996; Morse, 2011). Keightley (2010) navodi da su intervjui
prikladni za istraZivanja koja se oslanjaju na sjecanje jer omogucuju dobivanje detaljnih 1
kontekstualno bogatih podataka. U ovom istraZivanju zato su koriSteni polustrukturirani
intervjui, koji su ispitanicima omogucili slobodnije iznoSenje iskustava, uz istodobno

zadrzavanje tematskog fokusa istrazivanja.

Kako bi se umanjio rizik povezan s retrospektivnim prisje¢anjem, iskazi ispitanika

usporedivani su s podacima iz sekundarnih izvora, ukljucujuéi javno dostupne dokumente,
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mrezne stranice poduzeca, arhivske podatke i1 druge dostupne materijale. Takva triangulacija
izvora podataka omogucila je provjeru 1 dopunu dobivenih informacija, pridonijela je
vjerodostojnosti interpretacije nalaza (Keightley, 2010) te stvorila osnovu za dublje
razumijevanje odluka hrvatskih portfeljnih poduzetnika o nastanku i razvoju poduzetnickog

portfelja.
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8. PRIKAZ ODABRANIH SLUCAJEVA HRVATSKIH PORTFELJNIH
PODUZETNIKA

U prethodnom poglavlju predstavljena je metodologija koristena u ovom doktorskom radu te
postupak odabira uzorka. U ovom poglavlju prikazuju se slucajevi portfeljnih poduzetnika koji

djeluju u Republici Hrvatskoj, a koji ¢ine predmet empirijskog dijela rada.

U uzorak su ukljuceni mikro, mali i srednji portfeljni poduzetnici koji su drugo i svako sljedece
poduzece u svom portfelju osnovali ili kupili. Odabrana su po dva poduzetnika iz Panonske
Hrvatske, Jadranske Hrvatske, Grada Zagreba i Sjeverne Hrvatske te su slu¢ajevi prikazani tim
redoslijedom. Svi analizirani poduzetnici svoje su poduzetnicke portfelje osnovali i razvijali
od 2014. godine.

Svaki slucaj prikazuje osnovne informacije o poduzetniku, njegov poduzetni¢ki put,
ukljucujuéi razvoj prvog poduzeca te kasniji nastanak i razvoj poduzetnickog portfelja, kao i
klju¢ne poslovne odluke. Pri tome, poseban naglasak je stavljen na identifikaciju individualnih,
drustvenih 1 ekonomskih ¢imbenika koji su prethodili donoSenju odluka o ulasku u nove

poslovne aktivnosti i razvoj poduzetni¢kog portfelja.

8.1. Slucaj A

8.1.1. Razvoj poduzetni¢kog portfelja poduzetnika A

Poduzetnik A do kraja 2024. godine u svom sadasnjem portfelju ima tri poduzeca. Dva
povezana poduzeca djeluju u poljoprivrednoj industriji, dok trece djeluje u industriji logistike

i distribucije, kako je prikazano u tablici 24. Prije razvoja sadasnjeg poduzetnickog portfelja,

poduzetnik A stekao je prvo poduzetnicko iskustvo u IT industriji.

Tablica 24. Struktura poduzetni¢kog portfelja poduzetnika A.

Poduzece | Godina osnivanja Industrija Djelatnost Vlasnistvo

/ preuzimanja | ulaska

poduzeca
Al 2015., zatvoreno Osnivanje IT industrija ~ Razvoj digitalne  Suvlasnistvo s
kolegama s
2017. novog platforme fakulteta
poduzeéa
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2015. Osnivanje Poljoprivreda  Proizvodnja Suvlasni$tvo s

novog jabuka i krusaka  ocem,
poduzeca obiteljsko
poduzece
2018. Osnivanje Poljoprivreda, Prodaja Samostalno
novog prerada I preradevina, web  vlasni$tvo
poduzeca trgovina trgovina i

maloprodaja

proizvoda iz

vlastite

proizvodnje

A4 2021. Akvizicija Logistika i Paketna Suvlasnistvo s

fransize distribucija distribucija bratom

Izvor: izrada doktorandice

Prije ulaska u poduzetnistvo, poduzetnik A studirao je na diplomskom studiju te istodobno
radio u poduzec¢u u IT industriji, gdje se bavio programiranjem. Jo$ tijekom studija, zajedno s
kolegama s fakulteta prijavio se na poduzetni¢ki kamp na kojem su predstavili ideju koju su
kasnije razvili u svoj prvi poduzetnicki pothvat. Poduzeée Al bavilo se razvojem digitalne
platforme, a pri odluci o njegovu osnivanju, vaznu su ulogu imala znanja stecena tijekom
studija i radom u IT sektoru: ,,Fakultet mi je najvisSe pomogao za osnivanje prvog poduzeca
Al. Na fakultetu su me zanimali informaticki kolegiji, a pomoglo mi je i to §to sam naucio

vezano uz poslovne planove.“

Nakon zavrsetka studija, u dobi od 24 godine, poduzetnik A je, paralelno s radom na razvoju
digitalne aplikacije u prvom poduzecu, zajedno s obitelji odlucio uéi u drugi poslovni pothvat,
poduzece A2. Time se njegov poduzetni¢ki put poceo Siriti iz IT industrije prema
poljoprivrednoj djelatnosti. Poduzece A2 bavilo se proizvodnjom jabuka i krusaka. Kao jedan
od glavnih razloga za ulazak u ovaj pothvat istice Zelju za proizvodnjom zdrave hrane: ,,VVazna
mi je bila ta zdrava hrana. Znam $§to proizvodim, znam §to jedem, s ¢ime Spricam. Znam da je

sigurno za jesti.*

Poduze¢e Al prodano je dvije godine nakon osnivanja, nakon c¢ega je poduzetnik odlucio

usmijeriti vrijeme i resurse prema daljnjem razvoju poljoprivrednog poslovanja: ,,Nisam se vise

151



htio baviti time, nego smo odluc¢ili prodati aplikaciju sa svim licencama i certifikatima jo§ dok
je islo.*

Iako pri ulasku u poduzeée A2 nije imao prethodno iskustvo u poljoprivrednoj djelatnosti,
odluku o ulasku u taj pothvat temeljio je na drugim znanjima i resursima. Posebno vaznim

pokazalo se njegovo znanje u pisanju projektnih prijava za sredstva iz fondova Europske unije,

jer je mogucnost takvog financiranja bila jedan od klju¢nih ¢imbenika pri osnivanju voénjaka.

,,Poduzece A2 financirano je 20 % iz kreditnih sredstava, a 80 % iz sredstava EU fondova.

Vodio sam se EU fondovima, da nije bilo njih, nikada ne bih osnovao voénjak.*

Uz mogucénost financiranja iz fondova Europske unije, vaznu ulogu imala je podrska obitelji,
osobito oca. Otac je osigurao pocetna financijska sredstva za kupnju voénjaka, dok je
poduzetnik A preuzeo aktivnosti vezane uz pripremu projekata, suradnju i razvoj poslovanja.
Postepeno je preuzimao operativno vodenje poduzeca i nastavio $iriti poslovanje geografski i
asortimanski: ,,Otac je osigurao sredstva, dok sam ja radio projekte i sadio voée. Kada sam
zavr$io fakultet, samostalno sam preuzeo ulogu direktora i voditelja cijelog poduzeca. Kasnije

sam kupio i voénjak u Dardi i nastavio se Siriti, $§to geografski, $to asortimanom.*.

Nedostatak pocetnog operativnog znanja u poljoprivredi nadoknadivao je uc¢enjem kroz praksu
1 suradnju sa stru¢njacima, tehnolozima i drugim poduzetnicima u industriji. Kroz te je odnose
postupno razvio struénost u tom podrucju, kao i poslovna partnerstva koja su mu kasnije bila
vazna za daljnji razvoj poduzeca A2 i osnivanje poduzeéa A3. Obitelj je pritom ostala vazna

podrska tijekom cijelog njegovog poslovnog puta.

Pri odluci o ulasku u poduzece A2, vazan ¢imbenik bio je izbor lokacije vo¢njaka, buduéi da
je kvaliteta tla izravno utjecala na moguénost uspjesne proizvodnje. Daljnju priliku za razvoj
poduzec¢a A2 poduzetnik A je prepoznao u nedovoljnoj ponudi jabuka i krusaka na trzistu.
Zbog toga se odlucio povecati proizvodne kapacitete kupnjom dodatnih voénjaka, koji su
postali vazan resurs za rast poslovanja i kasniji razvoj poduzetni¢kog portfelja: ,,U to vrijeme
bila je nestaSica jabuka i kruSaka pa sam zato uSao u proizvodnju tog voca, odlu¢io sam

povecati hektrazu.*

Nakon Sirenja poslovanja i kupnje dodanih voénjaka koja su pripadali poduzeéu A2,
poduzetnik je dio aktivnosti usmjerio prema izravnoj prodaji proizvoda i preradevina nastalih

iz vlastite proizvodnje. Kako bi odvojio prodaju na veliko 1 prodaju na malo, te omogucio
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jednostavniji plasman vlastitih proizvoda i preradevina krajnjim kupcima, 2018. godine

osnovao je obiteljsko poljoprivredno gospodarstvo (OPG), odnosno tre¢e poduzece A3.

»Razlog je taj Sto sam htio prodavati proizvode proizvedene u svom voénjaku. U OPG-u
prodajem svu preradu: sokove, jabucni ocat, Cips, namaze, dzemove. Preko poduzeca A2
prodajem na veliko, a preko poduzeca A3, odnosno OPG-a, prodajem na malo i putem web

shopa.*

Podjela prodajnih kanala izmedu poduzeca A2 i poduzeca A3 nije se odnosila isklju¢ivo na
veleprodaju i maloprodaju nego i na razli¢ite zakonske i administrativne zahtjeve povezane s
pojedinim oblikom poslovanja. U tom smislu, osnivanje OPG-a poduzetniku A je
pojednostavilo prodaju krajnjim kupcima, osobitu prodaju preradevina, prodaju putem web

shopa te izravnu prodaju na prodajnom mjestu.

,Razlog ulaska u OPG bio je upravo zbog zakonskih regulativa. Kao OPG imao sam
jednostavnije uvjete za prodaju na Standu, online prodaju i prodaju preradevina nego $to bih

imao kroz d. 0. 0.*

Na odluku o osnivanju OPG-a utjecale su i promjene u preferencijama potroSaca. Poduzetnik
A je uocio rast potraznje za domacim i zdravim proizvodima, osobito medu mladim kupcima:
,»Mladi se sve viSe okre¢u zdravim proizvodima. Gledaju deklaraciju, Zele hrvatske i zdrave

proizvode. To sam primijetio nakon $to sam posadio voénjak.*.

Iako je kroz OPG uspio je kanalizirati odredenu koli¢inu proizvoda do kupaca, kljucan izazov
poljoprivrednog poslovanja i dalje je bio plasman proizvoda. Taj problem je djelomi¢no uspio
rijesiti uspostavljanjem suradnje s poljoprivrednom zadrugom, ¢ime je 0sigurao stabilniji otkup
proizvoda: ,,Nije problem bila proizvodnja, problem je bila prodaja. Na taj nacin (s

uspostavljenim partnerstvom) sam rijesio veliki dio tereta.*

Nakon $to je stabilizirao poslovanje poduzeca A2 i A3 i postavio potrebne organizacijske
procese, poceo je razmisljati o novim mogucnostima razvoja poslovanja: ,,Kad sam postavio

sve na noge 1 poslozio organizaciju, po¢eo sam istraZivati Sto dalje..

Tijekom pandemije uzrokovane virusom COVID-19, uocio je znacajne promjene u ponasanju
potrosaca, osobito rast online kupnje i potrebe za dostavom proizvoda. Istodobno je pratio
razvoj logisticke distribucije i rast vodecih svjetskih kompanija u podrucju paketne distribucije:

,»Kako je dosla korona 1 svi su poceli sve viSe narucivati online.*.
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»(-..) Pratio sam Amazon 1 gledao sam koja branSa najbrze rasla. Uoc¢io sam da je paketna

logistika bila medu najbrze rastu¢ima, pa sam krenuo istrazivati trziste.*

Kombinacija promjena u potrosackim navikama, prepoznatog trziSnog potencijala i stabilnosti
postojec¢ih poslovanja potaknula ga je na ulazak u novi poslovni pothvat. Tako se 2021. godine
odlu¢io na kupnju poduzeéa A4, franSizu u podruéju paketne distribucije: ,,Bila mi je
zanimljiva ta paketna distribucija, vidio sam da raste (...) i da postoji prilika za ulazak na to

trziste.*.

Pri donoSenju odluke o kupnji franSize, vaznu ulogu je imalo uvjerenje poduzetnika A da
hrvatsko trziste jo$ uvijek nije bilo dovoljno razvijeno u segmentu logisticko-distribucijskih

centara (engl. Fulfilment centar®).

,Primijetili smo da nema tih fulfilment centara u Hrvatskoj. Bilo nam je vazno da budemo

medu prvima i da zauzmemo §to veci dio trzista.*

U ovaj pothvat usao je zajedno s bratom s kojim dijeli vlasniStvo nad poduzecem. Partnerstvo
mu je bilo vazno zbog podjele poslovnog i financijskog rizika, ali i zajednickog donoSenja
odluka: ,,Nisam htio sam ulaziti u tu pricu. Sa bratom sam se konzultirao i zajedno smo odlucili
udi u franSizu. (...) Najvaznije je bila podjela rizika, jer smo obojica ulagali vlastita sredstva i

financijski sudjelovali pola-pola.*.

Uz brata kao poslovnog partnera, u razvoju ovog poduzeca od velikog znacaja bila mu je 1
podrska oca 1 supruge. Otac mu je pomogao u procjeni financijskih pokazatelja, dok je podrska
supruge bila vazna zbog razumijevanja dodatnih obveza i vremena koje je novo poduzece
zahtijevalo. Ta podrSka dala mu je ohrabrenje 1 poticaj za ulazak 1 kupnju ovog poslovnog
pothvata: ,,Stav obitelji bio je jako pozitivan. Rekli su mi: ako si siguran, samo idi. Otac je
pogledao knjige, prihode i troskove (...) Imao sam podrsku cijele obitelji, od oca i brata, ali i

supruge, koja je imala puno razumijevanja.*.

Pri odluci o kupnji franSize, vaZzan ¢imbenik bila je dostupnost neiskoriStenog skladista u
obiteljskom vlasnistvu. Budu¢i da je skladi$ni prostor bio klju¢an za poslovni model logisti¢ko-

distribucijskog centra, njegova dostupnost je zna¢ajno smanjila troSkove ulaska u ovaj pothvat.

3 Logisticko-distribucijski centar (engl. Fulfilment centar) je logisti¢ki objekt u kojem se za potrebe e-trgovine
obavljaju aktivnosti zaprimanja, skladiStenja, obrade, pakiranja i otpreme pojedinacnih narudzbi krajnjim
kupcima (International Transport Forum, 2022).
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,,Odluc¢io sam se za fulfilment centar jer sam imao vlastiti prostor i skladiste (...) Da nisam

imao to skladiste, bilo bi mi puno teZe, nisam sigurna bih li uSao u tu pricu.*

Osim skladista, koristio je 1 druge osobne resurse poput automobila 1 laptopa, dok vrijeme
smatra svojim najvaznijim i najkorisnijim resursom koji rasporeduje izmedu poduzeca. Pri
donoSenju odluke o kupnji poduzeca A4, vazna mu je bila i lokacija poslovanja. Iako se
razmatrala moguénost poslovanja u Zagrebu, poduzetnik A je prednost dao Slavoniji zbog nizih
troSkova rada i poslovanja, §to mu je omogucilo konkurentniju cijenu usluge, a bila mu je vazna
i razvijena infrastruktura na kojoj moze obavljati djelatnost poduzeca: ,.Za poduzeée A4
razmisljali smo 1 o Zagrebu, ali nam je bilo bolje ostati u Slavoniji zbog jeftinije radne snage i

jeftinijeg poslovanja, pa u kona¢nici moze§ ponuditi i jeftiniju uslugu.*.

Iako u pocetku poduzece A4 nije promatrao kao izravno povezano sa prethodnim poduzecima,
tijekom poslovanja prepoznao je mogucnost koriStenja njegovih resursa u poljoprivrednoj
djelatnosti unutar poduzetnickog portfelja. Na taj nacin je povezao logisticku djelatnost
poduzeca A4 s prodajom i distribucijom proizvoda iz poduzeéa A3 te smanjio ukupne troskove

poslovanja.

»Kako sam viSe ulazio u poslovanje poduzec¢a A4, vidio sam da mogu rijesiti distribuciju

sokova poduzeca A3.“

Portfeljni pristup omogucio mu je dijeljenje poslovnih partnera izmedu razli¢itih djelatnosti.
Naime, partneri s kojima je ranije suradivao u poljoprivrednom poslovanju, kasnije su postali
korisnici logistickih usluga poduze¢a A4, ¢ime se dodatno povezalo poslovanje unutar

portfelja.

,»Suradujem sa istim partnerima u poduze¢ima A3 i A4. Ranije sam s njima radio zastitu bilja

u poduzecu A3, a danas im preko poduzeca A4 prevozim pakete i robu.*
8.1.2. Obiljezja poduzetnika A i izazovi u upravljanju portfeljem

Poduzetnik A istice kako su njegove odluke o ulasku u druga poduzeéa ponajprije bile

potaknute Zeljom za stvaranjem vlastitog poslovnog identiteta i prepoznatljivosti na trzistu.

,Primarna motivacija mi je bila da sam htio stvoriti neSto svoje. Nikada mi nije bila vazna
iskljucivo financijska zarada, nego stvaranje necega poput branda K (unutar poduzeca A3).

Kada ga vidim u ponudi u jednom od najvecih lokalnih hotela, ba§ mi bude drago.*
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Na njegove odluke o razvoju i rastu poduzetni¢kog portfelja znacajno je utjecala stabilnost
prethodnih poslovanja i uspostavljeni operativni procesi. Uz takve uvjete, mogao se posvetiti
razvoju novih poslovnih projekata: ,,Kad rijesim neke stvari i kad vidim da imam vremena, da

mi je mirno, da mogu biti slobodan, idem nesto drugo raditi..

Svojim najveéim sposobnostima smatra operativna znanja ste¢ena kroz zaposlenje te znanja
stecena na fakultetu, a koja su mu bila od velike koristi pri ulasku u poduzetnistvo. Takoder,
od svojih vjestina isti¢e kreativnost, snalazljivost, volju za u¢enjem, brzinu i spretnost. Svojom
vjestinom smatra 1 mogucénost prilagodbe trendovima koji su trenutno aktualni. Tijekom
vremena i kroz vodenje vise poduzeca, razvio je organizacijske i komunikacijske vjestine te

vjestine vodenja ljudi.

Poduzetnik A smatra da ima umjerenu sklonost preuzimanju rizika. Taj rizik preferira podijeliti
s osobom od povjerenja, osobito s ¢lanom obitelji. Navodi kako odluke o ulasku u poslovne
pothvate nije donosio nepromisljeno i intuitivno, nego na temelju izracuna i kalkulacija: ,,Samo
Excel tablica i izracun. Zapravo u pocetku su bili vazni i poslovni planovi, a kasnije samo

kalkulacije, razlika u cijeni i sli¢no.*.

Kao najznacajniji izazov s kojim se susreo pri rastu poslovanja bio je pronalazak kvalificirane

radne snage, Sto je, prema njegovoj percepciji, povezano s lokacijom na kojoj posluje.

,»Najveci problem je sa pronalaskom radne snage. U DPakovu, u poduzecu A2, jo$ ima ljudi 1
zele raditi, ali u Dardi je problem $to su svi na socijali, ili u mirovini. I onda, kada je sezona,

povlacim ljude od kolege (...).

Poteskoce u poslovanju bile su povezane i1 s naplatom potrazivanja, osobito u pogledu
neplacanja poslovnih kupaca. Zbog toga je poduzetnik A u pocetnim fazama razvoja poduzeca
A2, dok poduzece nije bilo financijski stabilno, iz vlastitih izvora podmirivao troSkove

poslovanja.

,Problem su bili kupci 1 njihovo neplacanje. To je bilo najteZe izdrzati. Osim toga, znao sam u
pocetku poslovanja poduze¢a A2, dok poduzece jo$ nije stalo na noge, vlastitim novcima

isplacivati nadnice zaposlenicima.*

Osim operativnih i financijskih izazova, poduzetnik A kao vaznu prepreku u poslovanju istice
1 administrativno opterecenje. Prema njegovom misljenju, umjesto na rad u poduzeéu, razvoj
poslovanja i svakodnevne operativne aktivnosti, znacajan dio vremena odlazi na ispunjavanje

administrativnih i birokratskih zahtjeva: ,,Za vo¢njak ima jako puno papirologije i nelogi¢nosti
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koje oduzimaju dosta vremena, a koju sam morao ishoditi. (...) Za sve se morala voditi

evidencija. (...) Moram neke stvari raditi duplo, a koje ve¢ piSu na drugim dokumentima.*.

Uz opseznu administraciju, poduzetnik A kao izazov istiCe i Ceste inspekcijske nadzore,
promjene propisa te neujednacena tumacenja regulatornih zahtjeva. Pritom naglasava da mu je
jedan od najvecih izazova pratiti sve promjene kako bi izbjegao pla¢anje mogucih kazni.
Poseban problem imao je kod deklariranja proizvoda u poduzeéu A3, pri cemu nije dobio jasne
upute, nego je sam morao tumaciti propise 1 na kraju angazirati vanjsku agenciju: ,,Najveci
problem imao sa deklaracijama na proizvodima (u poduzecu A3) gdje sam slao ministarstvu
upite, a oni mi samo posalju link od Narodnih novina koji ima nekoliko stranica i mora$ sam
shvatiti Sto se trazi. Na kraju sam nasao agenciju koja mi je napravila deklaraciju i sve $to treba

pisati..

Poduzetnik A takoder napominje za svako poduzece mora imati davanja u smislu plac¢anja
vlastitih doprinosa iako je vlasnik vise poduzeca: ,,imam i firmu i OPG, pla¢am doprinose za

oba poduzeca, drugi dohodak i sva ostala davanja.«.

Uz navedeno, zbunjujuci i dvojaki propisi su isto jedan od obeshrabrujuéih i negativnih utjecaja
na poslovanje poduzetnika stoga stav poduzetnika prema poduzetnickom okruzenju u kojem

djeluje nije zadovoljavajuéi.
8.1.3. Kratki interpretativni saZetak slucaja A

U slucaju poduzetnika A razvoj portfelja oblikovan je osobnim motivima, obiteljskom
podrSkom, dostupnim resursima 1 prepoznatim trziSnim prilikama. Ulazak u poljoprivrednu
djelatnost bio je potaknut Zeljom za proizvodnjom zdrave hrane i mogucnos$c¢u koristenja
sredstava iz fondova Europske unije, dok je kasnije Sirenje portfelja proizlazilo iz potrebe za
boljim plasmanom vlastitih proizvoda, prilagodbe regulatornim zahtjevima te pracenja trzisnih

trendova, osobito rasta online kupnje i paketne logistike.

Vaznu ulogu imala je obitelj, osobito otac kao pocetna financijska i poduzetnicka podrska, brat
kao partner u logistickom pothvatu te supruga kao izvor svakodnevne podrske. Pri ulasku u
nove pothvate vazni su bili stabilnost prethodnih poduzeca, razvijeni poslovni kontakti i

dostupni fizicki resursi, posebno skladi$ni prostor u obiteljskom vlasniStvu.

Poduzetnika A obiljeZavaju snalaZljivost, sposobnost uc¢enja i pracenje trziSnih trendova, dok

se medu glavnim izazovima isticu nedostatak kvalificirane radne snage, naplata potrazivanja
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te administrativno 1 regulatorno optere¢enje. UnatoC tomu, portfeljni pristup omogucio mu je
povezivanje proizvodnje, prodaje 1 distribucije, smanjenje trosSkova 1 ostvarivanje sinergijskih

ucinaka medu poduzeéima.
8.2. Slucaj B

8.2.1. Razvoj poduzetnickog portfelja poduzetnika B

Poduzetnik B potjece iz obitelji u kojoj su roditelji karijeru gradili kao zaposlenici, a
poduzetnistvo se nije smatralo pozeljnim karijernim izborom. Ni stavovi njegove Sire okoline
takoder nisu bili poticajni prema poduzetni$tvu kao izboru karijere. Medutim, iako je u pocetku
bilo tako, s razvojem poduzetnickog portfelja stav okoline prema poduzetniStvu je postao
poticajniji.

,,Bilo je rijeci da je poduzetnistvo bio nekakvi bauk i nepoznanica. Od ranih dana najvaznije je
bilo zavrsiti fakultet 1 dobiti stabilan posao. (...) Mojima je bilo nepojmljivo da ja zelim imati

firmu. Ali kasnije, kada su shvatili moj izbor, bili su ponosni, pogotovo tata.*

Slucaj B prati poduzetnicki put poduzetnika B, osjeckog poduzetnika koji je u svom portfelju

ima Cetiri poduzeca prikazanih u tablici 25.

Tablica 25. Struktura poduzetni¢kog portfelja poduzetnika B.

Poduzeée | Godina Industrija | Djelatnost Vlasnistvo

osnivanja / | ulaska
preuzimanja

poduzeca

Kupnja IT industrija  Razvoj softvera Samostalno

postojeéeg vlasnistvo, ali

poduzeca naknadno
ukljucuje
poslovnog
partnera

2023. Osnivanje Poslovno Konzultantske i Samostalno
novog savjetovanje savjetodavne vlasnistvo
poduzeca nT usluge
industrija
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2024. Osnivanje IT industrija  Razvoj digitalnog  Suvlasnistvo s

novog proizvoda poslovnim
poduzeca partnerom
2024. Kupnja Prehramben  Proizvodnja Suvlasnistvo s

vlasnic¢kog aindustrija  gotovih zdravih poslovnim

udjela obroka partnerom

Izvor: izrada doktorandice

Ispitanik B poduzetni¢ku karijeru zapoceo je 2019. godine. Prije ulaska u poduzetnistvo,
zavr$io je prijediplomski studij racunarstva na Fakultetu elektrotehnike, racunarstva i
informacijskih tehnologija u Osijeku gdje je stekao temeljna znanja iz podrucja informacijskih
tehnologija. Nakon zavrSetka studija, profesionalno i radno iskustvo stjecao je u IT industriji
gdje je obavljao razliCite poslove i postepeno napredovao prema visim, odgovornijim
pozicijama. Naposljetku je radio kao voditelj projekta u multinacionalnoj kompaniji, $to mu je
omogucilo razvoj operativnih i organizacijskih znanja vaznih za kasniji ulazak u poduzetnistvo.
Uz stalno zaposlenje, suradivao je sa nekoliko drugih poduzecéa iz IT sektora, kojima je, na
temelju steCenog znanja 1 iskustva, pruzao operativna rjeSenja i savjetodavnu podrSku. Nakon
nekoliko uspjesno zavrSenih projekata na kojima je radio kao zaposlenik, poduzetnik B
prepoznao je priliku za daljnjim razvojem svoje karijere: ,,Nakon par odredenih projekata, iako
sam znao da je to puno veca odgovornost, vidio sam priliku da nastavim svoj rast. (...) U
poduze¢u gdje sam radio sam doSao do nekakve zadnje stepenice, nisam mogao viSe
napredovati u Osijeku. Bila je moguénost da se preselim u Zagreb pa da tamo napredujem, ali

mi to nije odgovaralo.*.

Iz tog razloga, 2019. godine je vlastitim sredstvima kupio poduzece Bl ¢ija je primarna
djelatnost bila razvoj softvera i izrada razli¢itih tehnickih rjesenja. Pri donosenju odluke o
kupnji vaznu su ulogu imala znanja 1 iskustvo ste¢eni u prethodnom zaposlenju, ali 1 baza
klijenata koju je izgradio radeci kao projekt menadzer. S dijelom tih klijenata ostvario je
razliCite partnerske sporazume u novom poduzecu, a s kojima se, rade¢i na zajednickim
projektima unutar ovog poduzeca, aplicirao na dobivanje financijskih sredstava od strane

Europske unije.

Nakon Sest mjeseci poslovanja, poduzetnik B se odlucuje na osnivanje partnerskog odnosa sa
osobom stru¢nom za izradu softvera u koju je imao povjerenje. Takvu odluku objaSnjava

procjenom da ¢e podjela vlasniStva dugorocno imati vece vrijednosti za rast poduzeca, nego
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samostalno vodenje cijelog poslovanja: ,,Ja sam to mogao i sam, ali sam jednostavno prosudio
da mi je bolje i¢i ovim putem. Da ¢e u nekom budu¢em periodu, s rastom poduzeca, ovih
podijeljenih 50 % vrijediti puno vise nego mojih 100 % samostalno. Uvijek sam gledao okruziti

se pametnim, kvalitetnim, sposobnim ljudima.*.

Kroz poslovanje poduzeca B1, poduzetnik B zadrzao je dobre odnose sa klijentima iz postojece

baze klijenata, ali je istodobno razvijao i suradnju s novim klijentima.

Uz pruzanje usluga iz primarne djelatnosti poduze¢a Bl, poduzetnik je, temeljem vlastite
ekspertize steCene kroz prethodno radno iskustvo, klijentima dodatno pruzao savjetodavne i
konzultantske usluge. Kako se opseg primarnog poslovanja postupno Sirio, poduzetnik B poc¢eo
je razmatrati moguénosti doregistracije dodatnih djelatnosti unutar poduzeca B1 kako bi se
mogao naplatiti: ,,Razlog tomu bio je to §to sam ja, uz sve aktivnosti firme, dosta stvari radio
dodatno kao pojedinac. Stalno su mi se pruzali dodatni poslovi, a koji nisu bili u opisu

dogovorenog posla.®.

Medutim, s obzirom na to da je u poduze¢u B1 imao poslovnog partnera s kojim bi morao
dijeliti prihode ostvarene od pruzanja vlastitih konzultantskih i savjetodavnih usluga, 2023.
godine, u dobi od 32 godine, odlucio je osnovati zaseban obrt, poduzeée B2, usmjereno na
pruzanje konzultantskih i1 savjetodavnih usluga. Za osnivanje poduzeca B2 vaznu je ulogu
imala ve¢ postojeca baza klijenata, stecena reputacija i povjerenje klijenata iz prvog poduzeca,
B1l. Motivacija za osnivanje poduzeéa B2 bila je ostvarivanje dodatnih izvora prihoda kroz

usluge poslovnog savjetovanja.

,,Htio sam ostvariti dodatne materijalne koristi, zato sam otvorio obrt za poslovno savjetovanje.

To sam radio da bih dodatno zaradio, da imam dodatni izvor prihoda.*

Razvoj poduzetni¢kog portfelja nastavlja se 2024. godine, kada je poduzetnik B, djeluju¢i u IT
industriji, kroz istrazivanje trzista uoc¢io potrebu za razvojem novog digitalnog proizvoda. Kako
bi mogao aplicirati za financijsku potporu iz fondova Europske unije namijenjenih inovacijama
1 novoosnovanim poduzecima, iz administrativnih 1 organizacijskih razloga, odlucuje se na

osnivanje novog poduzeca B3 sa sjediStem u Zagrebu.

,»Vidjeli smo kako na trziStu postoji potreba za tim, prijavili smo se i dobili smo taj projekt.
Projekt je uspjesno zavrsen prije par mjeseci, a trenutno je firma zapocela s novim inovativnim

projektom.
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Poduzece B3 osnovao je s partnerom s kojim dijeli jednak vlasnicki udio. Iako s tom osobom
nije suradivao u ranijim poduzetni¢kim pothvatima, partner je imao klju¢nu ulogu u odluci o
osnivanju poduzeéa B3 zbog svog znanja i strucnosti, iskustva, potrebnih resursa u smislu
ljudskih resursa te svoje mreze kontakata. U ovom partneru poduzetnik B je prepoznao
suradnika i mentora koji nije bilo vazan samo za razvoj poslovne ideje, nego i za njegovo

vlastito uc¢enje i daljnji poduzetnicki razvoj.

Iste godine ispitanik B donosi odluku o ulasku u jo$ jedan poduzetnicki pothvat, poduzece B4.
Ovu odluku znacajno su oblikovale promjene koje je poduzetnik B uocio u IT industriji, osobito
nakon pandemije uzrokovane virusom COVID-19. lako je upravo u toj industriji posjedovao
najvise znanja i iskustva, kroz razvoj razli¢itih tehnic¢kih i digitalnih rjeSenja u ranijim
poduzetni¢kim pothvatima uocio je kako bi ljudski rad mogao biti zamijenjen umjetnom

inteligencijom i razli¢itim digitalnim proizvodima kreiranih u ovoj industriji.

,Mogli smo napraviti bilo koju stvar u 3D ili kao 3D video. Radili smo na razvoju raznih

protipa koji bi mogli zamijeniti ¢ovjeka.*

Prema njegovoj procjeni, intenzivan rast IT industrije tijekom pandemijskog razdoblja nije bio
dugoroc¢no odrziv. Uocio je da bi se trzisni trendovi mogli promijeniti, §to se kasnije ocitovalo
1 u smanjenju potraznje za radnom snagom u IT sektoru: ,,Usli smo kad je bila korona, tada je
bio najveci rast te industrije. Zaposljavao se veliki broj ljudi. Primijetio sam da bi se u nekom
skorijem vremenu taj trend mogao promijeniti, a §to je 1 bio slu¢aj. Dogodilo se da su u IT

industriji ljudi znali izgubiti posao preko noci.*.

Brze promjene na trZiStu, osobito u podrucju inovacija i tehnoloskih rjeSenja, potaknule su ga
na razmatranje ulaska u djelatnosti izvan IT industrije, s ciljem diversifikacije poduzetnickog
portfelja. Pri tome je razmatrao poslovne aktivnosti povezane s fizickim proizvodima i
uslugama: ,,Zato sam gledao da moj idu¢i pothvat bude nesto u smjeru $to AI ne moze lako

ugroziti. Htio sam se prebaciti na nekakve stvari koje su fizi¢ki proizvodi i fizi¢ke usluge.*.

Prilika za ulazak u novi poslovni pothvat pojavila se kroz pruzanje konzultantskih usluga u
okviru poduzeca B2. Jedan od klijenata je zatrazio dodatnu stru¢nu pomo¢ u razvoju poslovnog

rjeSenja u podrucju proizvodnje gotovih zdravih obroka.

,Razmisljao sam o realizaciji jedne druge poslovne ideje (...) I slucajno se dogodilo da su mi
se javili u poduzeéu B2, jedan start-up koji je trebao moje konzultacije i usmjeravanje, firma

koja se bavila proizvodnja gotovih zdravih obroka.*
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Poduzetnik B je zatim samostalno proveo istrazivanje trziSta te prepoznao rastuci trend
potraznje za zdravim 1 gotovim obrocima. Posebno je uocio promjene u potrosackim navikama
na inozemnim trzi$tima, gdje potrosaci sve ¢es¢e biraju gotove obroke kao alternativu kuhanju

u vlastitom domu.

,Pogotovo sam vidio da su na zapadu ti gotovi obroci veliki trend. Ljudi su bili spremni vise

raditi i zaraditi nego trositi vrijeme na pravljenje obroka.*

Unato€ izrazenoj konkurenciji u ovoj industriji, poduzetnik B se odlucio za razvoj poduzeca
B4 te je vlastitim sredstvima kupio polovicu vlasni¢kog udjela. Iako nije imao specifi¢na
operativna znanja vezana za proizvodnju gotovih obroka niti je poznavao industriju, u ovaj
pothvat unio je znanja i iskustvo steeno kroz razvoj i1 upravljanje vlastitim poduze¢ima. S
druge strane, njegov partner, ujedno i osniva¢ poduzeca, imao je potrebnog iskustva i znanja
iz te industrije. Prema rijeCima poduzetnika B, upravo su ih razlicita, ali medusobno

komplementarna znanja ucinila dobrim timom.

Pri donoSenju odluke o lokaciji poslovanja vaznu je ulogu imala procjena troskova i dostupnost
radne snage. Kuhinja za proizvodnju gotovih obroka smjestena je na ruralnoj lokaciji zbog
nizih troskova poslovanja, ponajprije najma prostora ali i troSkova placa zaposlenika. Osim
toga, lokacija je strateski odabrana i zbog dostupnosti radne snage potrebne za svakodnevno

poslovanje poduzeca.
8.2.2. Obiljezja poduzetnika B i izazovi u upravljanju portfeljem

Poduzetnik B navodi da su osnivanje 1 rast poduzetnickog portfelja bili motivirani teZznjom za

financijskom stabilno$¢u i1 povecanjem prihoda.

Poduzetnik B sebe percipira detaljnom, odlu¢nom i upornom osobom. Isti¢e razvijene vjestine
rada s ljudima 1 vodenja timova te pregovaracke vjeStine koje smatra vaznima u razvoju

poslovnih odnosa i partnerstava.

Navodi da je u ranim fazama poduzetnicke karijere bio spremniji na preuzimanje rizika, dok je
s vremenom postao oprezniji. Iz tog razloga, zbog podjele operativnih i financijskih rizika

poslovanja, razvijanje partnerskih odnosa mu je bilo od velike vaznosti.

,»Rekao bih da sam u pocetku bio skloniji riziku. A s vremenom sam postao oprezniji, kako je
ulog bio ve¢i, radio sam procjenu rizika. Tu mi je puno pomoglo partnerstvo u smislu smanjenja

rizika.*
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Kao svoje najvaznije resurse, poduzetnik B isti¢e znanje 1 sposobnosti koje je razvijao tijekom
studija, zaposlenja i poduzetnicke karijere. Uz osobna znanja 1 iskustvo, vaznu ulogu imao je i
razvijeni socijalni kapital, odnosno mreza poslovnih kontakata i poslovnih odnosa. Prema
njegovim navodima, upravo su postoje¢a poznanstva i profesionalne veze Cesto otvarali nove
prilike za ulazak u nove poduzetnicke pothvate te su imali zna¢ajnu ulogu u razvoju pojedinih

poduzeca unutar portfelja.

Medu glavnim izazovima s kojima se poduzetnik B suo¢ava u vodenju vise paralelnih pothvata
istice nedostatak vremena i1 povecanu razinu stresa. Uz navedeno, dodatni izazov mu
predstavlja stalna dostupnost za klijente i zaposlenike, kao i potreba za aktivnim sudjelovanjem

u operativnom funkcioniranju poduzeca.

,» 10 je ogromna zrtva. Moras biti stalno dostupan, niSta ne moze$ ostaviti jer ako ostavis nesto,
sam sebi StetiS. Koliko sam samo godi$njih odmora svega proveo radeci. Velika odgovornost,

rizik 1 stres.

Unato¢ navedenim izazovima, poduzetnik B prednost portfeljnog poduzetniStva vidi u
moguénosti koriStenja prethodno razvijenih poslovnih odnosa te u postojanju vise izvora
prihoda. Dodatnu sigurnost i stabilnost cijelog poslovanja mu pruza ¢injenica da poduzeca
unutar portfelja djeluju u razlic¢itim industrijama, ¢ime smanjuje ovisnost o jednom trzistu ili

djelatnosti.

Poduzetnicko okruzenje u Hrvatskoj opisuje kao nepoticajno, pri ¢emu isti¢e velik broj
administrativnih prepreka i visoko porezno opterecenje. Smatra i kako su visoki troskovi placa

zaposlenika: ,,Tu je opet taj omjer, bruto i neto place, visoki su troskovi na place zaposlenika.*.

Smatra kako postoje razli¢ite nelogi¢nosti u institucionalnom i poreznom sustavu, koje

smanjuju likvidnost poduzetnika.

,Ja trebam placati porez na dobit, za dobit koji nisam ostvario. Platam dobit unaprijed za
godinu jer je logika da ¢u ja ostvariti toliko dobiti npr. ove godine. I onda, ako slucajno ne
ostvarim tu dobit, onda ¢e se meni vratiti novci. To je suludo. Vazniji mi je novac sada za

poslovanje.*

Usporedujuci svoje iskustvo sa iskustvom inozemnih klijenata, poduzetnik B smatra da su
uvjeti za razvoj poduzetnickih pothvata na hrvatskom trzistu destimuliraju¢i. Kao dodatni

izazov navodi oteZan pristup bankarskim zajmovima za male poduzetnike. lako ima iskustva u
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vodenju drugih poduzeca, smatra kako banke nisu u dovoljnoj mjeri uzimale u obzir njegovo

prethodno poduzetni¢ko iskustvo.

,Kada sam trebao dobiti nekakav taj zajam, da neke stvari ne moram sam financirati, bilo je

poteskoca. Nazalost, za kredit u banci ne gledaju nista, ni iskustvo ni druga poduzeca, nista.*
8.2.3. Kratki interpretativni sazetak slu¢aja B

U slucaju poduzetnika B razvoj portfelja oblikovan je kombinacijom financijskih motiva,
prethodnog iskustva, razvijene poslovne mreze i prepoznatih promjena na trzistu. lako stav
okoline na pocetku njegove poduzetnicke karijere nije bio izrazito podrzavajuéi, poduzetnik B
odlucio se na ulazak u poduzetnistvo, pri ¢emu su financijski razlozi imali vaznu ulogu. Kasnije
Sirenje portfelja bilo je povezano s uofenim promjenama u industriji, trziSnim trendovima 1i

navikama potrosaca.

Kao najvaznije resurse isti¢e vlastita znanja, sposobnosti i razvijeni socijalni kapital, odnosno
mrezu poslovnih kontakata. Poduzetnika B obiljeZzavaju upornost, odlu¢nost i ambicioznost, uz
umjerenu sklonost riziku. S vremenom i ste¢enim poduzetnickim iskustvom postao je oprezniji
u donosenju poslovnih odluka, zbog ¢ega su partnerstva imala vaznu ulogu u podjeli rizika i

razvoju novih pothvata.

Medu glavnim izazovima istiCe preoptereCenost operativnim poslovanjem i zahtjevnost
istodobnog vodenja viSe poduzeca. Poduzetnicko okruZenje u Hrvatskoj dozivljava kao
nedovoljno poticajno, osobito zbog administrativnih, institucionalnih i poreznih prepreka koje,

prema njegovu misljenju, otezavaju poslovanje i razvoj poduzetnickih aktivnosti.

8.3. Slucaj C

8.3.1 Razvoj poduzetnickog portfelja poduzetnika C

Slucaj C opisuje niz poduzetnickih odluka koje su u razdoblju od 2014. do 2024. godine
rezultirale osnivanjem Cetiriju pravno neovisnih poduzeca. Poduzeca djeluju u razlicitim

djelatnostima, ukljucuju¢i proizvodnju, usluge, trgovinu i intelektualne usluge, prikazana u

tablici 26.
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Tablica 26. Struktura poduzetnickog portfelja poduzetnika C

Poduzeée | Godina osnivanja | Naé¢in Industrija Djelatnost Vlasnistvo
/ preuzimanja ulaska
poduzeca
C1 2014. Ulazak u Kozmeticka  Proizvodnja Suvlasnistvo u
suvlasnistvo  / kozmetike obiteljskom
/ osnivanje farmaceutska poduzecu
poduzeca industrija
C2 2016. Osnivanje Kozmeticka Prodaja i Samostalno
novog industrija distribucija vlasnistvo
poduzeca proizvoda
C3 2017. Osnivanje Trgovina / Specijalizirana  SuvlasniStvo s
novog kozmeticka  poslovnica za ¢lanom obitelji
poduzeca industrija prodaju vlastitih
i drugih
proizvoda
4

@ 2021. Osnivanje Poslovno Konzultantske, = Samostalno
novog savjetovanje edukacijske i vlasnistvo
poduzeca / savjetodavne

intelektualne usluge
usluge

Izvor: izrada doktorandice

lako poduzeca u portfelju nisu povezana istom osnovnom djelatnoscu, poduzetnik C istic¢e kako
su nastala kao rezultat njegova prethodnog iskustva u razli¢itim podrucjima poslovanja: ,,Ja
trebam znati cijeli taj opskrbni lanac: od proizvodnje, distribucija, marketinga, prodaje itd. U

razli¢itim periodima Zivota sam radio razli¢ite stvari.®.

Poduzetnik C ima 38 godina i doktor je znanosti iz podrucja druStvenih znanosti, polja
ekonomije. Osim $to je poduzetnik, radi i kao predava¢ na prestiznim visokim uciliStima u

Hrvatskoj.

Dolazi 1z poduzetnicke obitelji u kojoj je poduzetniStvo predstavljalo uobiCajen nacin
profesionalnog djelovanja. Prema njegovim rijeCima, obiteljsko okuzenje znacajno je

oblikovalo njegov nacin razmisljanja o samozaposljavanju i daljnjem rastu poslovanja: ,,Kod
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mene je na moj naéin razmisljanja utjecala isklju¢ivo familija. Nisu mi bili uzor koliko su mi
definirali na¢in na koji razmiSljam. Kod nas je normalno posjedovati firme, kod nas je

normalno graditi, proizvoditi, kupovati, prodavati.*

Prije ulaska u poduzetniStvo, poduzetnik C je 5 godina radio na poziciji direktora u
farmaceutskoj industriji. To iskustvo imalo je vaznu ulogu u oblikovanju njegovog kasnijeg
poduzetni¢kog odlucivanja i djelovanja: ,,Preduvjet svega je da ima$ znanje, da imas iskustva,

da si taj dio posla nekada odradivao.*.

Poduzetnicku karijeru zapoceo je 2014. godine, kada je presao sa pozicije direktora na poziciju
vlasnika poduzeéa u istoj industriji. S Obzirom na ste¢eno iskustvo, znanje i know-how u
industriji u kojoj je stekao prethodno radno iskustvo, u poduzeéu C1 ostvario je suvlasnicki
udio od jedne trecine. VaZan poticaj za ulazak u poduzetniStvo bila je promjena regulatornog
okvira nakon pristupanja Hrvatske Europskoj uniji. Poduzetnik C uocio je poslovnu priliku u
prilagodbi proizvoda novim pravilima unutar industrije te je odlucio zapoceti karijeru kao
poduzetnik baveci se proizvodnjom kozmetike: ,,Odlucio sam da bih mogao zaraditi novce tako
da osnujem jednu firmu koja ¢e se baviti proizvodnjom kozmetike. (...) Vise nije mogla biti

kozmetika s posebnom namjenom, nego je bila ili samo kozmetika ili samo lijekovi.*.

Kao jedan od primarnih razloga za pocetak poduzetnicke karijere isti¢e i Zelju za ostvarivanjem
prihoda kojom bi mogao financirati nastavak obrazovanja, odnosno doktorski studij iz podrucja
drustvenih znanosti. Poduzetnik C navodi: ,,Nisam imao novaca da platim doktorat. Tada su

bili doktorati nekih 150 000 kuna, morao sam sam zaraditi novce (...)".

Poduze¢e C1 omogucilo mu je stjecanje prvog poduzetnickog iskustva te uspostavljanje i
razvoj dobrih odnosa s klju¢nim dobavlja¢ima i1 kupcima. Tijekom rada u toj industriji, prateci
trendove 1 potrebe trziSta, poduzetnik C je uocio promjene u potroSackim navikama, osobito
rast interesa za organsku kozmetiku i proizvode usmjerene na stariju populaciju. Prema
njegovoj percepciji, dogadaju se promjene u sastavu stanovnistva: ,,Europa postaje sve starija,
sve bolezljivija, bit ¢e vise ljudi u mirovini, onda Zeli§ razvijati proizvode koji ciljaju tu

terapijsku skupinu..

Uz nisku razinu konkurencije i jos uvijek nezasi¢eno trziste, navedeni su trendovi oblikovali

njegovu odluku da sredinom 2016., u dobi od 28 godina, samostalno osnuje poduzec¢e C2.
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»Zamijetio sam taj trend u preferencijama potrosaca, to je bilo jako aktualno od 2016. pa sve
do COVID-a. U ljekarnama ima jako malo organske kozmetike. Tu sam vidio da bih mozda

mogao naci neku svoju nisu i onda sam odluc¢io osnovati poduzeée C2.*

Drugo poduzece u portfelju, C2, bavi se prodajom i distribucijom proizvoda na regionalnom
trziStu te djeluje u istoj industriji kao prvo poduzece, u kojoj je poduzetnik ve¢ stekao

relevantna znanja i iskustvo.

Pri donosenju odluke o osnivanju poduzec¢a C2, vaznu su ulogu imala uspostavljena stabilna
strateSka partnerstva s dobavlja¢ima razvijena kroz poduze¢e C1. Buduéi da dobavljaci u ovoj
trzisnoj niSi moraju zadovoljavati stroge standarde kvalitete i regulatorne zahtjeve, za
poduzetnika C je bila iznimno vazna dugoro¢na suradnja temeljena na povjerenju. Postojeca
strateSka partnerstva omogucila su poduzetniku konkurentsku prednost kroz pruzanje
kvalitetnih sirovina, a koja su ve¢ bila prepoznata od strane kupaca poduzeca C1. Prilikom
donosenja odluke o osnivanju poduze¢a C2, poduzetnik je pretpostavio da moze ra¢unati na
ste¢enu reputaciju koja mu je bila od velikog znacaja jer je smatrao da ¢e postojeca baza kupaca
nastaviti kupovati proizvode iz novog asortimana i istodobno privuci nove kupce, $to se u

konacnici pokazalo to¢nim.

,,Puno mi je pomoglo to §to sam preko poduzeca C1 ve¢ imao pristup kupcima. Koristio sam
prepoznatljivost branda i reputacijski ugled koji je poduzece C1 ostvarilo pa mi je ulistavanje

drugih proizvoda i brandova bilo puno jednostavnije.*

Za osnivanje poduze¢a C2, uz razvijene odnose s dobavlja¢ima i kupcima, vazni su bili i
kompetentni zaposlenici koje je mogao dijeliti izmedu prvog i drugog poduzeca. Bez njih se,
kako kaze, ne bi odlucio na osnivanje drugog poduzeca C2. Cilj mu je bio ostvariti sinergijske

ucinke povezivanjem resursa iz poduzeca C1 s novim poduzeé¢em C2.

Uz navedene resurse, poduzetnik C posebno istice stabilnost poslovanja prvog poduzeéa, C1,
kao klju¢an preduvjet za ulazak u drugi poslovni pothvat. Budu¢i da nije bio sklon preuzimanju
vecih financijskih rizika, stabilan izvor prihoda iz poduze¢a C1 omogucio mu je osnovu za
daljnje Sirenje portfelja. Jedan od najvaznijih koriStenih osobnih resursa smatra osobna

financijska sredstva.

,Ja nisam nikada bio sklon financijskim rizicima. Klju¢no je da ima$ stabilan jedan izvor
prihoda i onda to kao temelj koristi§ za sve drugo. Da nema poduze¢a C1 i da nisam imao

stabilan izvor prihoda, ne bih nikad usao u drugo poduzece.*

167



Stabilnost poslovanja prethodno osnovanih poduzeca u smislu pruzanja sigurnih izvora prihoda
bila je od presudne vaznosti 1 prilikom donosenja odluke o daljnjem Sirenju portfelja. Godinu
dana poslije osnivanja poduzeca C2, poduzetnik je u dobi od 29 godina sa ¢lanom obitelji i
osobom od povjerenja osnovao trece poduzece, C3. Kao i prethodna dva poduzece, osnivanje
poduzeca C3 bilo je financirano osobnim sredstvima poduzetnika. Uz financijsku stabilnost,
vazan ¢imbenik pri odluci o osnivanju tre¢eg poduzeca bila je podrska bliskih osoba, osobito
obitelji.

Poduze¢e C3 osnovano je kao specijalizirana poslovnica usmjerena na prodaju proizvoda iz
vlastite proizvodnje, ali i drugih proizvoda koja nisu bila dio njegove proizvodnje unutar
farmaceutske industrije. Time je poduzetnik nastojao ostvariti sinergijske ucinke izmedu

postojec¢ih poduzeca te dodatno povezivati proizvodnju, distribuciju i prodaju.

,,Tu sam prodavao svoje proizvode, koristio sam vertikalnu integraciju. Kad gledamo ukupan
promet, oni su bili moji proizvodi u nekih 20 %, dok 80 % ¢ine drugi proizvodi koji nisu nasi.
Ali da, uvijek sam gledao neke sinergijske ucinke, gdje mogu mozda ustedjeti, gdje mozda

mogu nesto up-sellati, i tako dalje.

Za razliku od poduzec¢a C2, poduzeée C3 nije koristilo iste operativne resurse, zaposlenike ni
kupce, ali je ostalo povezano s postoje¢im poslovanjem C1 kroz prodajnu funkciju i moguénost
plasiranja vlastitih proizvoda. Pri odluci o osnivanju poduzeca, vaznu ulogu imalo je prethodno
iskustvo poduzetnika, poznavanje industrije i izbor lokacije poslovanja. Poduzeée C3
osnovano je na turistickoj lokaciji sa sezonskim karakterom koje je radilo samo tijekom ljetnih
mjeseci. S obzirom na to da je poduzetnik porijeklom iz tog mjesta te je u djetinjstvu Cesto
ljetovao na toj lokaciji, iskustvo boravka i kontakt s lokalnim okruzenjem oblikovali su njegovu

odluku da upravo na toj lokaciji otvori svoje tre¢e poduzece.

Nakon dugogodiSnjeg rada u istoj industriji, stjecanja doktorata znanosti i paralelnog rada na
visokoskolskim ucili§tima, poduzetnik C je 2021. godine osnovao cetvrto poduzece C4. Za
razliku od prethodnih poduzeca, poduzece C4 osnovano je u podrucju poslovnog savjetovanja,
kao nastavak obrazovnog, istrazivaCkog i1 predavaCkog iskustva poduzetnika. Ideja za
osnivanjem proizasla je iz prepoznate trziSne potrebe za edukacijskim i savjetodavnim

uslugama, osobito u podrucju upravljanja i medugeneracijske radne snage.

,Nakon 16 godina rada u ovoj industriji, odlu¢io sam da mi treba neka promjena. Tako da sam

otvorio poduzece C4 2021. (...) Dobio sam ponudu za konzulting, pa sam se dogovorio s
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jednom firmom da radim konzulting za menadzZere, gdje sam osmislio module na temelju

iskustva i obrazovanja koje imam.*

Osnivanjem poduze¢a C4 Kkoje posluje u razli¢itoj industriji od dosada$njih poduzeca unutar
portfelja, poduzetnik je smanjio ovisnost o jednoj industriji i diversificirao je svoje poslovanje.
Kao i kod prethodnih poduzeca, vaznu ulogu pri osnivanju poduzeca C4 imalo je
poduzetnikovo profesionalno i poduzetnicko iskustvo. Stecene kvalifikacije, predavacko
iskustvo i iskustvo u vodenju poduzeca omogucili su mu ulazak u djelatnost poslovnog

savjetovanja.

Razlog za osnivanjem trenutno posljednjeg poduzeca u portfelju pronalazi u zelji za kreiranjem
nefeg novog, a §to mu pruza osjecaj uzitka i pronalaska smisla u onome $to radi: ,,Moje
obrazovanje je isklju¢ivo povezano s time da mi je bas uzitak raditi kao profesor, kao predavac.

I to mi je u ovom trenutku nekakav hobi koji radim za svoj gust.”.
8.3.2. Obiljezja poduzetnika C 1 izazovi u upravljanju portfeljem

Odluke poduzetnika C o osnivanju poduzeca bile su oblikovane razli¢itim intrinzi¢nim
motivima, medu kojima se posebno isti¢u teznja prema stvaranju, postignucu i izgradnji vlastite
vrijednosti na trziStu. Poduzetnistvo za poduzetnika C ne predstavlja samo nacin ostvarivanja
prihoda, nego i prostor u kojemu moze razvijati nove proizvode, usluge i poslovne koncepte:
»Najbolja stvar, uz to da ne moras raditi za nikog drugog, je da nesto stvara$ svojim rukama.
Ako voli§ kreirati, stvoriti novu ljekarnu, nove module za obrazovanje menadzera, brand

organske kozmetike ili proizvod, to stvaranje je bas dobra nagrada.*.

Vazan motiv predstavlja 1 moguénost samostalnog organiziranja vremena, §to mu pruza osjecaj
slobode i neovisnosti: ,,Vazno mi je da ne moram za nikog drugog raditi, nego za sebe. To je

najveca prednost. Slobodan si i jako je zanimljivo.*

Medu svojim kljuénim sposobnostima isti¢e znanja stecena kroz iskustvo 1 rad u podrucjima u
kojima posluje: ,,Dobro je $to puno stvari znam raditi. (...) Vazna je vjera da moze§ sve sam
raditi, da ne moras biti neciji zaposlenik. Taj unutarnji locus kontrole je jako bitan. Da imas
osjecaj da je zivot u tvojim rukama i da moze$ posti¢i sve Sto zeliS. A onda ide$ gurati u
smjerovima gdje imas iskustva. (...) Imam jako veliku vjeru u vlastite sposobnosti da mogu

nesto dizajnirati i kreirati i da mislim da se to moZe prodati na trzistu.*.
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UnatoC izrazenoj razini povjerenja u vlastite sposobnosti 1 kompetencije, ispitanik je oprezan

po pitanju financijskih rizika: ,,imam izuzetno veliku averziju prema financijskim rizicima.*.

Poduzetnika C obiljezavaju kreativnost, sposobnost strateSkog promisljanja i kontinuirano
prilagodavanje trziSnim potrebama. Kroz svoje dosadasnje poduzetni¢ko iskustvo razvio je
sposobnost sagledavanja Sire slike te brzog rjesavanja problema u poslovanju. Uz navedeno,
naucio je kako povezati asortimane proizvoda koje nudi i uskladiti ih sa potraznjom na trzistu
u kojem djeluje. Poduzetnistvo promatra kao proces kontinuiranog ucenja i konstantnog

prilagodavanja potrebama na trzistu.

,,Mislim da je najbitnija sposobnost rjeSavanja problema. Stalno nesto iskace i moras znati brzo
reagirati. S vremenom nauci$ 1 Sire razmiSljati, vidjeti gdje se pojedini proizvodi uklapaju u

cijelu sliku.*

Iz danasnje perspektive, poduzetnik C isti¢e kako u pocetnim fazama poduzetnicke karijere
nije imao dovoljno razvijenu sposobnost nosenja s poslovnim neuspjehom. Kroz iskustvo
steCeno u vise poslovnih pothvata razvio je vecu otpornost, koju smatra jednom od najvaznijih

poduzetnickih osobina.

,,Ono §to sam naucio iz svih ovih godina je kako se nositi sa neuspjehom. U pocetku, kada si
mlad, to ti jako teSko pada. Utjece na samopouzdanje, privatan Zivot, u principu na sve. Kasnije
to manje uzmes k srcu. Probas, ne uspije, pokusas$ shvatiti zasto 1 nesSto nauciti. Mislim da je

jako bitna ta otpornost na neuspjeh, a moze se nauciti.*

Medu izazovima s kojima se susrece pri vodenju vise poduzeca istiCe stres, nedostatak vremena
1 potrebu za stalnim odredivanjem prioriteta. Budu¢i da svakom poduzecu ne moze posvetiti

jednaku razinu paznje i energije, mora odluciti koje aktivnosti imaju prednost.

,,Problem sa vodenjem viSe poduzeéa u isto vrijeme je taj §to se mora$ odluciti to ¢e§ Zrtvovati,
odnosno moras$ donijeti prioritete, §to ti je bitnije od ¢ega. U mom slu¢aju se pokazalo da radim
puno stvari u isto vrijeme, da nemam podjednaku razinu motivacije za sva poduzeca. I onda

neminovno nesto pati.*

Dodatni izazov proizlazi iz €injenice da su poduzec¢a u njegovu portfelju mikro 1 mala
poduzeca, zbog Cega je kao vlasnik i dalje snazno ukljucen u njihovo svakodnevno operativno
funkcioniranje. Takva ukljucenost oteZava jasno odvajanje vlasnicke i menadzerske uloge te
zahtijeva znacajno vrijeme i energiju. Uz to, u pojedinim djelatnostima isti¢e 1 problem visoke

fluktuacije zaposlenika te poteskoce u pronalasku odgovarajuéeg kadra.
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Kao vazan izazov, poduzetnik C navodi i ograniCenja rasta koja proizlaze iz trzista 1 industrije
na kojima posluje. Prema njegovom iskustvu, manja poduze¢a mogu ostvariti uspjeh u uskim
trziSnim niSama, ali daljnji rast izvan te niSe postaje zahtjevan zbog ograni¢enog broja kupaca,

etablirane konkurencije i visokih troskova ulaska te ulaznih barijera.

,Ono s ¢im ja muku mucim zadnjih pet godina je izlazak iz inicijalne trziSne niSe. Najveca
vjerojatnost je da ¢e$ uspjeti u nekoj mikro nisi koja velikima nije interesantna. Uspijes u toj
mikro nisi, postane§ dominantan na trzistu, ali ne mozes$ vise rasti. Prelazak u druge nise je

tezak jer su tamo ve¢ etablirani konkurenti, a za ulazak treba jako puno novaca.*

Dodatni izazovi povezani su sa specificnostima farmaceutske industrije, u kojoj nekoliko
dominantnih veletrgovaca znacajno oblikuje uvjete poslovanja. Poduzetnik C posebno istice
kako njihova vertikalna integracija i velika pregovaracka mo¢ otezavaju manjim poduze¢ima

pristup pojedinim prodajnim kanalima.

,»Veliki problem farmacije je Sto Cetiri dominantna veletrgovca imaju svoje ljekarne, znaci
vertikalno su integrirani. Ako ne radis$ s jednom veletrgovinom, nece te pustiti u ljekarnu i tako

se zatvara trzi$te. (...) Kupci nisu prije imali toliku moé¢, a sada imaju sve vecu i ve¢u mo¢.*

S druge strane, infrastrukturne uvjete na lokacijama na kojima posluje ocjenjuje
zadovoljavaju¢ima, osobito u pogledu prometne i komunikacijske povezanosti te stabilne

opskrbe elektri¢cnom energijom.

Stav poduzetnika C prema poduzetnickom okruZenju nije izrazito negativan, a ni izrazito
pozitivan. Smatra da postoje pozitivni aspekti 1 interes za poduzimanjem poduzetnicke

aktivnosti, no istodobno istice da bi porezno opterecenje trebalo biti nize.
8.3.3. Kratki interpretativni saZetak sluc¢aja C

U slucaju poduzetnika C razvoj portfelja oblikovan je prethodnim iskustvom u industriji,
vlastitim financijskim resursima, strateSkim partnerstvima i motivacijom za stvaranjem nove
vrijednosti. Pocetni ulazak u poduzetni$tvo bio je povezan s financijskim motivima i zeljom za
ulaganjem u vlastiti profesionalni razvoj, dok su kasnije odluke o Sirenju portfelja vise
proizlazile iz Zelje za osobnim i profesionalnim postignu¢em, stvaranjem novih proizvoda i

iskoriStavanjem trzi$nih prilika.

Sva poduzeca financirao je vlastitim kapitalom jer nije sklon zaduZzivanju ni preuzimanju

visokih financijskih rizika. Prethodno znanje 1 iskustvo u industriji smatra klju¢nim
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preduvjetima za ulazak u nove pothvate jer su mu omogucili bolje razumijevanje trzista i

operativnih procesa te smanjenje neizvjesnosti pri donosenju odluka.

Vaznu ulogu imala su strateska partnerstva s dobavljacima, postojeca baza kupaca 1 reputacija
razvijena kroz prvo poduzece. Ti su mu resursi olaksali razvoj novih poduzeca, uvodenje novih
proizvoda i izgradnju prepoznatljivosti na trzistu. Poduzetnika C obiljezavaju kreativnost,
snazna vjera u vlastite sposobnosti i usmjerenost na rjeSavanje problema. Medu glavnim
izazovima isticu se stres, operativna ukljucenost, upravljanje vise poduzeca, ogranicenja rasta

unutar trzi$nih nisa te regulatorni i trzis$ni pritisci u industriji u kojoj posluje.

8.4. Slucaj D

8.4.1. Razvoj poduzetnickog portfelja poduzetnika D

Slu¢aj D prikazuje istarskog poduzetnika D, koji trenutno u portfelju ima tri poduzeca. Jedno

poduzece djeluje u podrucju vinogradarstva, drugo se bavi prodajom alkoholnih pi¢a, dok je

tre¢e povezano s poslovanjem nekretnina (tablica 27).

Tablica 27. Struktura poduzetni¢kog portfelja poduzetnika D.

Poduzeée | Godina osnivanja/ | Na¢in Industrija Djelatnost Vlasnistvo
preuzimanja ulaska
poduzeca
D1 2014. Ulazak u Poljoprivredna Proizvodnja Suvlasnistvo -
vlasnic¢ku industrija, vina iz vlastitin ~ 10% udjela;
strukturu vinogradarstvo vinograda ostatak obitelj
postojeceg I vinarstvo i inozemni
poduzeca partneri
D2 2021. Osnivanje Trgovina Prodaja i Suvlasnistvo
novog alkoholnim distribucija sa suprugom
poduzeca pi¢ima alkoholnih pica,
vlastitih i drugih
proizvoda

D3 2024. Osnivanje Industrija Razvoj i Suvlasnistvo
novog nekretnina upravljanje sa suprugom
poduzeca poslovnim i
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skladi$nim
p rostorom

Izvor: izrada doktorandice

Poduzetnik D dolazi iz poduzetnicke obitelji, u kojoj su svi ¢lanovi obitelji poduzetnici koji
djeluju u razli¢itim djelatnostima i industrijama. Obiteljsko okruzenje imalo je vaznu ulogu u
oblikovanju njegova stava prema poduzetniStvu, a roditelje isti¢e kao uzore u razvoju vlastitog

poduzetnickog puta.

Nakon zavrsetka fakulteta, njegova karijera bila je povezana s obiteljskim poduzeéima i
vodec¢im operativnim pozicijama unutar njih. Kako navodi, profesionalno iskustvo nije stjecao
radom za druge poslodavce nego kroz razne oblike ukljucenosti u poslovanje obiteljskih
poduzeca: ,,Nakon zavrSetka fakulteta, nikad radio za nikog drugoga, uvijek to je bilo povezano

kroz rad u nasim obiteljskim firmama.*.

Prije razvoja sadas$njeg poduzetnickog portfelja, poduzetnik D je djelovao kao serijski
poduzetnik. Nakon zavrSetka studija na Ekonomskom fakultetu u Zagrebu, poduzetnicku
karijeru zapoceo je 2005. godine u industriji nautike, preuzimajuci vlasnic¢ki udio u obiteljskom

poduzecu, koje nakon financijske krize 2009. godine prestaje s poslovanjem.

Nakon toga, poduzetnik D preuzima ulogu direktora u drugom obiteljskom poduzecu,
osnovanom 1995. godine, koje se bavilo distribucijom i prodajom bezalkoholnih i alkoholnih
pica. Vlasnici poduzeca bili su njegov otac i inozemni poslovni partneri. Rad u ovom poduzecu
omoguc¢io mu je bolje razumijevanje funkcioniranja industrije te razvoj mreZe poslovnih

kontakata.

Poduzetnicki put ponovno nastavlja 2014. godine uklju€ivanjem u poslovanje i vlasni¢ku
strukturu poduzeca D1, koje se bavilo proizvodnjom vina iz vlastitih vinograda. Proizvedeno
vino distribuiralo se i prodavalo putem postojeceg obiteljskog poduzeca. Vlasnistvo poduzeca
D1 bilo je podijeljeno izmedu inozemnog partnera i obitelji poduzetnika D, pri ¢emu je

poduzetnik D udio dijelio s ocem u omjeru 10:40.

Drugo poduzece u sadasnjem portfelju, D2, poduzetnik D u dobi od 43 godine osniva zajedno
sa suprugom, usmjeravajuci poslovanje na prodaju i distribuciju iskljucivo alkoholnih pica.
Osnivanje poduzec¢a financirano je kombinacijom vlastitih sredstava, obiteljske pozajmice i
bankarskog zaduZenja, pri ¢emu je najveci udio financiranja osiguran putem kredita. Odluci o

osnivanju poduzeca D2 prethodilo je vise medusobno povezanih ¢imbenika.
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Otac poduzetnika 1 ostali partneri u vlasnickoj strukturi odlucili su se povu¢i iz poslovanja te
prodati obiteljsko poduzece drugom poslovnom subjektu. Buduéi da je novi vlasnik nakon
preuzimanja promijenio primarnu djelatnost tog poduzeca, poduzetniku D otvorio se prostor
za osnivanjem novog poduzec¢a u podrucju koje je najbolje poznavao: ,,To je segment koji sam

ja najbolje poznao. I nisam previse htio eksperimentirati, ni ulaziti u nepoznata podrucja.*.

Pri osnivanju poduzec¢a D2 poduzetnik D se oslanjao na znanja i iskustvo koje je stekao radom
u toj industriji, ali i na resurse razvijene kroz prethodno poslovanje obiteljskog poduzeca. Kao
kljucne resurse istiCe nastavak suradnje s postoje¢im dobavlja¢ima i kupcima, preuzimanje
zaposlenika iz obiteljskog poduzeca, dijela radnih procesa, opreme i softverskih rjeSenja te

reputaciju koju je ve¢ imao u industriji.

,Promijenila se firma, ali ja sam ja. Dobavljaci me nisu promatrali kao nekog nepoznatog, ve¢
kao Covjeka s kojim ve¢ deset godina suraduju, samo kroz novu firmu. Najveéi benefit bio je
to S§to sam poznao to trziste, i nabavu i prodaju. (...) Kako je prethodno poduzeée prodano,

preuzeo sam i zaposlenike u svoju novu firmu.*

Odluka o specijalizaciji poslovanja na prodaju alkoholnih pi¢a povezana je i s ranijim
profesionalnim iskustvom poduzetnika D. Tijekom rada na poziciji direktora u obiteljskom
poduzecu zagovarao je usmjeravanje poslovanja prema uzoj ponudi i ja¢em fokusu na vino iz
vlastitih vinograda, procjenjujuci da bi takav pristup mogao omoguciti racionalizaciju troSkova
1 ostvarivanje ve¢ih marzi. Medutim, tadasnji vlasnici nisu prihvatili njegove prijedloge:
»Pozivao sam da se prestanemo baviti klasicnom prodajom pica, nego da se fokusiramo
iskljucivo na alkohol i na nasa vina, jer je to posao gdje se moze ostvariti bolje marze, s manje

troskova, ljudi, vozila i drugih resursa. Nisam dolazio do razumijevanja vlasnika.*.

Specijalizacijom na prodaju alkoholnih pi¢a, omogucila je poduzetniku D povezivanje novog
poduzeéa D2 s proizvodnjom vina iz poduzeca D1 te zadrZavanje prodaje vina iz vlastite

proizvodnje.

Iako je poduzec¢e D2 osnovano u partnerskom odnosu sa suprugom, poduzetnik D navodi da je
takva vlasnicka struktura uspostavljena ponajprije zbog bra¢ne imovine, a ne zbog podjele
operativnog posla. Naime, bilo mu je vazno da u poduzecu D2 osigura autonomiju u donosenju
poslovnih odluka, a koju nije imao u poduze¢u D1 niti na poziciji direktora u obiteljskom

poduzecu.
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Dodatni poticaj za osnivanje poduze¢a D2 predstavljale su promjene u trziSnom okruzenju,
ukljucujuéi promjene u potrosackim navikama tijekom pandemije uzrokovane virusom
COVID-19, kada dolazi do rasta online kupnje alkoholnih pi¢a. U tom razdoblju razvijen je i
web-prodajni kanal, pri ¢emu se poduzetnik mogao osloniti na ve¢ prepoznatljiv trzi$ni brand

1 odnose s postojec¢im kupcima.

Poduzetnik zatim donosi odluku o Sirenju poslovanja kroz ulaganje u obiteljski skladisni i
poslovni prostor. Budu¢i da mu je jedan od najvecih troSkova poslovanja predstavljao najam
skladiSta za obavljanje primarne djelatnosti, odlucio je kupiti gradevinsko zemljiste za
izgradnju vlastitog objekta. Poduzece D3 takoder je osnovano zajedno sa suprugom, pri cemu
kao razloge takve vlasnicke strukture navodi mogucnost koriStenja poticaja namijenjenih
Zzenama poduzetnicama, dosadasnju uspjeSnu suradnju sa suprugom i Zelju za razvojem
zajednickog poslovnog pothvata. Uz vanjske izvore financiranja, dio ovog poslovanja

financirao se i iz vlastitih izvora sredstava poduzetnika D.

U trenutku provodenja intervjua za potrebe ovog doktorskog rada, zemljiste je kupljeno, dok
je projekt izgradnje skladiSnog i poslovnog objekta u fazi planiranja. Predvideno je da objekt
obuhvati skladi$ni prostor, poslovne urede namijenjene najmu, kako vlastitim poduze¢ima tako
i drugim poslovnim subjektima te prodajni prostor za distribuciju alkoholnih pic¢a i vina iz

vlastite proizvodnje.

Odluka o ulaganju bila je povezana s nastojanjem da se smanje dugoro¢ni troskovi najma,
poveca kontrola nad logistiCkim procesima te stvore dodatni izvori prihoda kroz najam
poslovnih prostora i izravnu prodaju proizvoda. Na taj na¢in poduzetnik D nastojao je smanjiti
ovisnost o0 osnovnoj djelatnosti i dio poslovnog rizika raspodijeliti na druge aktivnosti unutar

portfelja.
8.4.2. Obiljezja poduzetnika D i izazovi u upravljanju portfeljem

Motivacija za razvojem poduzetnickog portfelja poduzetnika D proizlazi iz teznje za
autonomijom pri donoSenju odluka, promjena u poslovnom okruzenju, dostupnosti klju¢nih

resursa i Zelje za nastavkom obiteljskog poslovanja.

Poduzetnik D sebe opisuje kao upornu, marljivu, strastvenu i kreativnu osobu. lako se smatra
ambicioznom osobom, naglasava : ,,Dovoljno sam ambiciozan da bih volio imati materijalnu
sigurnost u Zivotu, ali ne pucam na milijune eura ili na jahte. Zelimo imati dovoljno za

Skolovanje djece 1 vrijeme za obitel}.*.
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Smatra se rezerviranom osobom, introvertom te nepovjerljivim prema drugim ljudima. Kao
svoju slabosti navodi poteSko¢e u postavljanju granica prema svojim suradnicima i

zaposlenicima. Poslovne odluke donosi promisljeno, na temelju izracuna i kalkulacija.

Kao jedan od najvecih izazova u vodenju vise poduzeca istiCe stres, iscrpljenost i nedostatak
slobodnog vremena. Posebno naglaSava da mu znacajan dio vremena oduzima operativno
vodenje poslovanja i upravljanje zaposlenicima: ,,Sve ja upravljam, to je prokletstvo tih malih
firmi. Ne postoji piramida upravljanja. Ljudi su u pravilu dosta nesamostalni i dnevno se trosi
dio radnog vremena na telefonske pozive ili razgovore koji su nepotrebni. (...) Vrijeme je

resurs koji nepovratno curi.”.

Uz vremensko opterecenje i stres, jedan od izazova predstavlja i kasnjenje naplate potraZivanja

od strane kupaca, a §to negativno utjece na likvidnost ukupnog poslovanja.

Dodatne poteskoce proizlaze iz poduzetniCkog okruzenja u Hrvatskoj, koje poduzetnik D
povezuje s parafiskalnim nametima, regulatornim zahtjevima i neplaniranim troskovima
poslovanja: ,,Doslo je rjeSenje Hrvatske gospodarske komore za pla¢anje ¢lanarine. Do sada je
bilo dobrovoljno, a sada prema njihovoj evidenciji postajem obveznik ¢lanarine. To je oko

1350 EUR godisnje, neplanirani tro$ak. Ima puno takvih nameta.”.

Kao primjer dodatnih troS§kova navodi i obvezu plac¢anja pristojbi povezanih s koriStenjem
radija u sluzbenim vozilima, Sto dozivljava kao joS$ jedan oblik financijskog 1 administrativnog
opterecenja. Osim navedenih prepreka u poslovnom okuzenju, poduzetnik D isti¢e 1 dodatne
regulatorne zahtjeve karakteristicne za industriju distribucije 1 prodaje alkoholnih pica.

Posebno naglasava troSarine 1 viSestruko oporezivanje proizvoda unutar distribucijskog lanca.

,»Sva roba koju mi uvozimo spada u trosarinsku robu. Osim poreza na dodanu vrijednost, nasa
roba ima 1 troSarinu. Ona nije vezana za vrijednost proizvoda, nego za volumen i alkohol
proizvoda. MoZe$ imati bocu koja koSta 1 EUR 1 bocu koja kosta 200 EUR, a troSarina je ista.

Mislim da bi bilo pravednije da se, osim alkohola, uzme u obzir i vrijednost proizvoda.

Poduzetnik D kao jedan od vaZnih izazova u poslovanju istice rast troSkova rada i poteskoce u
pronalasku kvalificiranih zaposlenika. lako navodi da nastoji zadrzati dobre uvjete rada i
konkurentne plac¢e zaposlenika, smatra da se troskovi rada povecavaju brze od profitabilnosti

poslovanja, Sto dodatno opterecuje poslovanje malih poduzeca.

»Radna snaga je najveci problem, fali radne snage. Za dobrog radnika svi se bore. TroSak radne

snage se povecao, a profitabilnost se nije povecala ni priblizno u istoj mjeri.*
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Uz navedeno, poslovanje u distribuciji alkoholnih pi¢a podlijeze Cestim inspekcijskim
nadzorima i regulatornim zahtjevima. Poduzetnik D pritom ne problematizira samu potrebu za
nadzorom, nego vrijeme koje inspekcijski postupci i inventure oduzimaju u svakodnevnom
poslovanju. Ipak, kao pozitivan primjer istice uvodenje sustava e-carina, koji je olakSao protok

robe preko granica.

Dodatno ogranic¢enje u ovoj bransi vidi u smanjenju mogucnosti oglaSavanja alkoholnih piéa,
jer su marketinSke aktivnosti za ovu vrstu proizvoda ogranic¢ene: ,,Mi ne mozemo reklamirati
naSe proizvode, alkoholna pi¢a. Jo$ uvijek se mozemo preko Mete oglasavati, ali Google ne
dopusta, lokalne novine ne dopustaju, ne smije$ na televiziju. Ograni¢eni smo po tim

stvarima.*.

Izazovi poslovanja ocituju se i u promjenama konkurentskog okruzenja. Posljednjih godina
poduzetnik D primjecuje porast broja novih sudionika na trzistu distribucije alkoholnih piéa,
Cesto bez prethodnog iskustva i s ograni¢enim kapitalom. Takva konkurencija, prema

njegovom misljenju, pojacava cjenovno nadmetanje, osobito u B2B poslovanju.

,,U zadnje vrijeme puno je novih sudionika uslo u nasu bransu. Pojavili su se oni koji nemaju
kapitala, nabave robu i spustaju cijene kako bi preuzeli kupce. Ako zeli§ rasti na trzistu, nekome

mora$ kupca uzeti, ali nacin na koji se to radi nije uvijek korektan.*

Osim izazova u distribuciji alkoholnih pi¢a, poduzetnik D isti¢e prepreke s poljoprivrednom
djelatno$¢u i vinarstvom (D1). Problem vidi u administrativnim zahtjevima povezanima s
koriStenjem potpora i razvojnih sredstava. Tijekom nekoliko godina pokuSavao je prijaviti
projekt izgradnje vinskog podruma na natjecaje financiranih iz europskih fondova, pri ¢emu su
u pripremu projektne dokumentacije uloZena znacajna financijska sredstva. Budu¢i da projekti
nisu odobreni, takvo iskustvo utjecalo je na njegovu percepciju dostupnosti potpora u sektoru

poljoprivrede.

Kao dodatni izazov navodi regulatorne promjene i nedosljednost u provedbi pravila. Prema
njegovom iskustvu, promjene nadleznih osoba i tijela ¢esto dovode do izmjena pravilnika i

procedura, §to otezava dugoro¢no planiranje u poljoprivredi i vinarstvu.

,»Svaki novi ministar poljoprivrede, kad dode na poziciju, mijenja ono §to je njegov prethodnih
radio 1 krece iz po€etka. Onda se donese novi pravilnik pa opet dode novi ministar i sve tako u

krug. To je Suma propisa, ne zna$ po ¢emu se ravnati.*
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Posebno istiCe 1 izazove povezane s regulacijom poljoprivrednog zemljista. Prema njegovom
misljenju, postoje administrativne prepreke koje otezavaju koriStenje zemljista, iako postoji
interes poduzetnika za njegovu obradu: ,,Zakon o poljoprivrednim zemljistima je uzasan. Ima
jako puno kvalitetnog poljoprivrednih zemljista koje je zapuSteno i neobradeno jer ljudi koji

ga zele raditi ne mogu dobiti zeleno svjetlo..
8.4.3. Kratki interpretativni sazetak slucaja D

U slucaju poduzetnika D razvoj portfelja oblikovan je zeljom za veCom autonomijom u
poslovnom odlucivanju, prethodnim iskustvom u industriji, dostupnim resursima i nastojanjem
povezivanja postoje¢ih poslovnih aktivnosti. Pri osnivanju drugog poduzeéa vaznu su ulogu
imali njegovo poznavanje industrije, reputacijski kapital, odnosi s dobavljacima i kupcima te
moguénost preuzimanja zaposlenika, procesa, opreme i softverskih rjeSenja iz prethodnog

poslovanja.

Sirenje portfelja bilo je usmjereno na povezivanje proizvodnje vina i distribucije alkoholnih
pi¢a, smanjenje troSkova poslovanja i jacanje prodajnih kanala. Dodatni poticaj predstavljale
su promjene u potroSackim navikama tijekom pandemije, osobito rast online kupnje alkoholnih
pica. Daljnje Sirenje u podrucje nekretnina bilo je povezano s potrebom smanjenja dugoroc¢nih

troskova najma, povecanja kontrole nad logistickim procesima i disperzijom poslovnog rizika.

Vaznu ulogu u razvoju portfelja imala je supruga, s kojom poduzetnik dijeli vlasniStvo u
poduze¢ima D2 i D3, pri ¢emu je takva vlasni¢ka struktura bila povezana s obiteljskom
imovinom, ali 1 mogucénoS¢u koriStenja potpora namijenjenih Zenama poduzetnicama.
Poduzetnika D obiljezavaju upornost, marljivost, kreativnost i promisljeno donoSenje odluka

na temelju izracuna 1 kalkulacija.

Medu glavnim izazovima istiu se stres, iscrpljenost, nedostatak vremena, operativno
optereéenje, kasnjenje naplate potrazivanja i poteskoce u pronalasku kvalificirane radne snage.
Vanjski 1zazovi posebno su izrazeni kroz parafiskalne namete, troSarine, viSestruko
oporezivanje, regulatorne zahtjeve, inspekcije, ograni¢enja oglasavanja alkoholnih pica te
povecanu konkurenciju. U poljoprivredi i vinarstvu dodatne prepreke predstavljaju sloZzeni
postupci koriStenja potpora, Ceste promjene propisa i problemi povezani s regulacijom

poljoprivrednog zemljista.
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8.5. Slucaj E

8.5.1. Razvoj poduzetnickog portfelja poduzetnika E

Slu¢aj E pokazuje zagrebackog poduzetnika koji je sudjelovao u razvoju cCetiri poduzeca u
usluznim 1 proizvodnim djelatnostima u prehrambenoj industriji prikazanih u tablici 28. Uz

poduzeca koja djeluju na podrucju Hrvatske, u njegovu se portfelju nalazi i jedno inozemno

poduzece.

Tablica 28. Struktura poduzetni¢kog portfelja poduzetnika E.

Poduzeée | Godina Nacin ulaska | Industrija Djelatnost Vlasnistvo
osnivanja/preuzimanja
poduzeca

2019. Osnivanje Prehrambena Proizvodnja  Samostalno
novog industrija sokova od vlasnistvo

poduzeéa voca i povréa

E2 2022. Akvizicija i Prehrambena Proizvodnjai Suvlasnistvo
objedinjavanje industrija razvoj s bratom i
dvaju prehrambenih partnerom
brandova proizvoda (investitorom
unutar novog rizicnog
poduzecéa kapitala)

E3 2023., zatvoreno 2024.  Osnivanje Prehrambena Djelatnosti Suvlasnistvo
novog industrija / keteringa S bratom i
poduzeca ugostiteljstvo dva poslovna

partnera

E4

2024. Osnivanje Poslovno Savjetovanje  Samostalno
novog savjetovanje  uvezis vlasnistvo
poduzecéa / poslovanjem

intelektualne i ostalim
usluge upravljanjem

lzvor: izrada doktorandice

Poduzetnik E dolazi iz poduzetnicke obitelji u kojoj su se poduzetni§tvom bavili njegovi

roditelji, a kasnije i brat. Roditelje isti¢e kao vazne uzore, dok odrastanje u poduzetnickom
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okruZenju prepoznaje kao jedan od ¢imbenika koji su oblikovali njegovu Zelju za izgradnjom
poduzetnicke karijere. Poduzetni$tvo je u njegovom obiteljskom okruzenju bilo predstavljeno
kao poznat i poticajan oblik profesionalnog djelovanja: ,,To je dobra stvar kada dodes iz
poduzetnicke klime. Najblizi ljudi, najbitniji, bili su jako otvoreni, poduzetni§tvo uopce nije

bilo nesto apstraktno. Jednostavno je to bila poznata realnost i pozitivan utjecaj na mene.*.

Njegov poduzetnicki put zapoceo je radom u obiteljskoj trgovini, gdje je ve¢ u ranoj fazi zivota
bio ukljucen u operativne aktivnosti poduzec¢a. Tijekom rada u trgovini stekao je osnovne
prodajne vjestine 1 iskustvo rada s kupcima, koje je kasnije prepoznao kao vazne za ulazak u
poduzetni$tvo. Radio je u okruZenju u kojem se dio prehrambenih proizvoda kraéeg roka
trajanja zbog kvarljivosti ili odredenih nedostataka morao otpisati, §to je stvaralo dodatne
troSkove. Takva situacija potaknula ga je na razmisljanje o moguénosti njihove prerade i

stvaranje nove trziSne ponude.

Prateci trziSne trendove, osobito promjene u ponaSanjima i navikama potrosaca vezanih uz
zdravu prehranu, poduzetnik E u dobi od 19 godina donosi odluku o ulasku u prvi poslovni
pothvat E1: ,,Shvatio sam da jabuka moze imati malu nesavrSenost, ali je i dalje dobra. Maknes
taj dio 1 napravi§ smoothie. (...) To je bio na¢in da pove¢amo prihode i spasimo voce koje bi
se inace bacilo. Spojio sam taj problem s trendom zdravih sokova i iz trgovine je nastao prvi

brand, moje prvo poduzec¢e E1°.

S poduzec¢em E1 poduzetnik je razvio prepoznatljiv brand na hrvatskom trzistu, dok je njegov
brat paralelno razvijao svoj brand. Tijekom pandemije uzrokovane virusom COVID-19 obojica
su uocila promjene u prehrambenim navikama ljudi i promjene u Zivotnim stilovima potroSaca,
osobito rast interesa za proizvode povezane sa zdravljem i regulacijom tjelesne teZine. To ih je
potaknulo na povezivanje dvaju zasebnih brandova i razvoj poslovanja usmjerenog na
rjeSavanje prehrambenih i zdravstvenih problema ljudi te poticanje pozitivnih promjena u

njihovu nacinu Zivota.

Poduzetniku E partnerstvo s bratom bilo je vazno jer im je omogucilo povezivanje prethodnog
poduzetnickog iskustva, znanja o trzistu 1 ve¢ izgradenih prepoznatljivih brandova. Braca su se
2022. godine odlucila na akviziciju dvaju brandova i njihovo objedinjavanje unutar novog
poduzeca E2 sa sjediStem u Sloveniji. Odluka o osnivanju poduzeca u Sloveniji temeljila se na
nekoliko ¢imbenika. Jedan od klju¢nih ¢imbenika bio povezan s interesom za privlacenje
stranih investitora i laksi razvoj poslovanja na medunarodnom trzistu. Kontakti s investitorima

ostvareni su putem prethodno razvijenih poslovnih poznanstava. Poduzeé¢e E2 osnovano je uz
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sudjelovanje partnera rizicnog kapitala, s kojim poduzetnik E i njegov brat, dijele vlasniStvo.
Ukljucivanje investitora omogucilo je veéi pocetni kapital i brzu realizaciju poslovnih
aktivnosti u ranoj fazi razvoja poduzeca, ukljucujuéi zaposljavanje, razvoj proizvoda i izlazak
na trziste. lako je investicijski kapital imao vaznu ulogu u ubrzavanju razvoja poduzeéa E2,
poduzetnik E smatra da bi pothvat bio realiziran i bez njega, ali sporije i uz vece oslanjanje na

vlastite financijske i organizacijske resurse.

Stabilnost poduzec¢a E1 koje je poslovalo u Hrvatskoj nije bio odlucujuc¢i ¢imbenik pri
osnivanju poduzeca E2. Poduzetniku E i njegovom bratu u toj fazi razvoja poduzeca bilo je
vaznije ostvariti brzi rast i skaliranje poslovanja, dok je stabilnost promatrana kao cilj kojem
¢e se posvetiti u kasnijim fazama razvoja: ,,U pocetku nam stabilnost nije bila najvaznija jer

nismo htjeli stabilnost. Htjeli smo prvo brzo narasti, a kasnije se brinuti o stabilnosti.*.

Drugi vazan ¢imbenik odluke o osnivanju poduzeéa E2 u Sloveniji bio je povezan s
percepcijom poduzetnika E o povoljnijem poduzetnickom okruzenju u Sloveniji. Poduzetnik E
navodi da je Slovenija u odnosu na Hrvatsku bila privla¢nija zbog povoljnijeg okruzenja za
razvoj novih poduzetnic¢kih pothvata, jednostavnijeg odnosa prema investitorima, poreznih
razloga te ¢injenice da su on i brat imali slovensko drzavljanstvo: ,,Procijenili smo da ¢e zbog
birokracije, start-up ekosustav i percepcije investitora biti atraktivnije da je poduzete u
Sloveniji. Uz to, stopa poreza je bila manja, a brat i ja imamo drZavljanstvo pa je bilo

jednostavno otvoriti kompaniju.*.

Pri razvoju poduzecéa E2 braci je bilo vazno zadrzati kvalitetu proizvoda i nastaviti suradnju s
lokalnim obiteljskim gospodarstvima, od kojih su u pocetku poslovanja nabavljali veéinu
sirovina. Kvalitetu proizvoda promatrali su kao temelj za izgradnju prepoznatljivosti i
reputacije, osobito jer je reputacijski kapital ve¢ bio razvijen kroz poslovanje na hrvatskom
trziStu. Kao najvaznije resurse koje je prenio iz prvog u drugo poduzece, poduzetnik E istice

znanje i iskustvo ste¢eno kroz prethodno poslovanje.

Lokacija poslovanja bila je vrlo vazna i zbog infrastrukture, organizacije opskrbnog lanca i
troskova poslovanja. Iako je poduzece E2 osnovano u Sloveniji, znacajan dio poslovanja ostao

je vezan uz Hrvatsku, osobito kroz ured u Zagrebu i zaposljavanje hrvatskih zaposlenika.

,Lokacija je bila vaZzna na razini cijelog opskrbnog lanca 1 infrastrukture. Imamo ured u
Hrvatskoj, u Zagrebu, 1 zapoSljavamo 95 % Hrvata. Hrvatske pla¢e nesto su povoljnije od
slovenskih. (...) Kod dobavljaca sirovina i drugih proizvodaca uvijek gledamo omjer cijene i

kvalitete, Sto je isplativije.*
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Osnivanje poduzec¢a u Sloveniji nije znacilo napustanje poslovanja na hrvatskom trzistu, nego
Sirenje poslovanja i povezivanje resursa iz poduzeca koja posluju u obje zemlje. Usporedno s
razvojem poduzeéa E2, poduzetnik E promijenio je primarnu djelatnost izvornog poduzeca E1
u Hrvatskoj te ga usmjerio prema skladiSno-logistickim aktivnostima koje podupiru poslovanje
slovenskog poduzec¢a. Time su povezana oba poduzeca, rijesen je problem skladistenja vlastitih

proizvoda, a dijeljenjem resursa izmedu poduzeca smanjeni su ukupni troskovi poslovanja.

Godinu dana nakon osnivanja poduzeca E2, ispitanik E je zajedno s bratom i dva poslovna
partnera osnovao novo poduzece E3, takoder u prehrambenoj industriji, ali u drugacijem
segmentu poslovanja. Za razliku od ranijih pothvata koji su bili usmjereni na proizvodnju
prehrambenih proizvoda, poduzeée E3 bilo je fokusirano na ugostiteljstvo. Odluku o
ponovnom ulasku u prehrambenu industriju poduzetnik E povezuje sa ¢injenicom da je rije¢ o
podrucju koje poznaje, razumije i koje ga osobno zanima: ,,Razlog zasto sam uvijek u istoj

industriji je jer mi je poznata. To je neSto oko ¢ega sam strastven, nesto $to razumijem. .

Vaznu ulogu u osnivanju poduzeca E3 imali su poslovni partneri koji su identificirani kroz
mrezu kontakata razvijenu u ranijim poslovnim pothvatima. Njihovo iskustvo i poznanstva u
ugostiteljskoj djelatnosti olaksali su pristup trzistu, osobito kroz veé uspostavljene odnose s
platformama za dostavu hrane: ,Imali smo dobar setup, u smislu da smo imali dobra

poznanstva 1 uvjete u Woltu i Glovu $to je olaksSalo pristup na trzistu.*.

Posebno vaznim pokazalo se ukljucivanje osobe s iskustvom u vodenju ugostiteljskog objekta,
koju je poduzetnik E poznavao od ranije i u koju je imao povjerenja. Budu¢i da se ni jedan od
osnivaca nije mogao svakodnevno operativno baviti poslovanjem, pouzdani voditelj objekta

bio je kljucan za funkcioniranje poduzeca.

,»Nas ¢etvero koji smo to osnovali, svi imamo svoje kompanije. Nitko se nije time operativno
bavio, ali to je dobro funkcioniralo zato §to smo imali odli¢nog voditelja, naSeg starog kuhara

Jjo§ iz maminog restorana®.

Osim povjerenja u ukljucene osobe, vazan resurs za ulazak u ovaj pothvat bio je i postojeci
prostor koji se mogao iskoristiti za potrebe ovog poslovanja: ,,Imali smo jedan prostor, kuhinju

koja je bila neiskoristena, pa nam je to bila ujedno i lokacija poslovanja.*

Poduze¢e E3 financirano je vlastitim sredstvima osnivaca. Pri odluci o ulasku u pothvat,

poduzetniku E bila je vaZna i stabilnost poslovanja E2 koje je pruzalo stabilan izvor prihoda.
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Nakon priblizno dvije godine poslovanja, poduzeée E3 je zatvoreno zbog nedostatka vremena

svih poduzetnika ukljuéenih u njegovo osnivanje.

Nakon zatvaranja poduzeca E3, poduzetnik osniva pausalni obrt, poduzeée E4. Za razliku od
prethodnih pothvata u portfelju, odluka o osnivanju obrta donesena je ponajprije iz
pragmati¢nih razloga. Obrt mu je omogucio jednostavniju administraciju i zadrzavanje
fleksibilnosti ukupnog poslovanja poduzetnickog portfelja. Obrt je sluzio za pruzanje usluga i
fakturiranje poslovnih aktivnosti koje nisu bile dio osnovnih djelatnosti trgovackih drustva u

portfelju, te radi naplate takve vrste usluga.

,,Ako trebam fakturirati nekome nesto za nesto, onda mi to ide preko E4. Napravim neku
uslugu, izdam fakturu s obrta i onda mi oni plate na obrt. A s obrta mogu raspolagati sredstvima

kao vlastitim.*

8.5.2. Obiljezja poduzetnika E i izazovi u upravljanju portfeljem

Osim financijskih razloga i ambicije za skaliranjem poslovanja, poduzetnik E naglaSava da su
njegove odluke o razvoju poduzetni¢kog portfelja bile oblikovane i zeljom za rjeSavanjem
konkretnih problema potrosaca. U razvoju brandova unutar pojedinih poduzeca, kroz pracenje
promjena u zivotnim i prehrambenim navikama potroSaca, nastojao je osmisliti proizvode 1
rjeSenja koji daju odgovor na uoéene potrebe trziSta: ,,Postoje problemi koji bi se trebali
rjeSavati, a mi zelimo bit kompanija koja ¢e rjeSavati razli¢ite probleme sa prehranom. Isto

vrijedi 1 za druge proizvode koje razvijamo. Uzimamo u obzir to rjeSavanje problema.*.

Intrinzi¢nu motivaciju pronalazi u uzitku, uzbudenju i strasti prema onome §to radi, osobito
kada vidi da proizvodi stvaraju pozitivne ucinke za potrosace: ,,Meni je to neka prirodna strast.

Uzbudljivo je, radi§ nesto dobro za ljude 1 vidiS na njima rezultate.*.

Poduzetnik E sebe opisuje kao osobu s jasnom vizijom, smatra da ima sposobnost holistickog
sagledavanja poslovanja i ima visoku razinu povjerenja u vlastitu prosudbu i sposobnosti. Od
osobina isti¢e ambicioznost, kreativnost, upornost 1 sposobnost prilagodbe razliitim

situacijama.

,Mislim da je velika stvar to §to nemam puno limitacija, u smislu da mislim da je sve moguce.

Ako imas takav stav i istovremeno ambiciju, onda samo guras i ide$ prema cilju.*

Osim toga, smatra kako je dobar u radu s ljudima, ima izrazene komunikacijske sposobnosti i

sposobnosti vodenja ljudi. Isti¢e 1 dobre pregovaracke sposobnosti 1 prodajne vjestine.
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,Mislim da sam jako dobar u komunikaciji sa ljudima i da imam razvijenu socijalnu

inteligenciju. Prilagodavam svoj stil komuniciranja ovisno o slusatelju.*

Poduzetnik E smatra da je sklon impulzivnom donos$enju odluka i eksperimentiranju, ali uz
umjerenu razinu prihvacéanja rizika. Kroz poduzetnicko iskustvo najviSe je naucio biti strpljiv

te je naucio razliCita operativna i tehni¢ka znanja potrebna za vodenje poslovanja.

Smatra kako je ga je svako poslovno iskustvo oblikovalo kao osobu koja je danas. Iz poduzeca
E3 koje je zatvorio, naucio je kako je vazno svjesno usmjeravati energiju i paZznju na sve

projekte.

,,Moja lekcija iz toga je da gdje ide fokus, ide i energija. Ako nesto radi$ bez pravog fokusa, to

nece rasti.*

Jedan od najvecih izazova upravljanja veéim brojem poduzeca vidi upravo u nedostatku
vremena i nemoguénosti ravnomjernog usmjeravanja paznje na sve projekte. Uz to, navodi
operativne i administrativne izazove, osobito kada su poduze¢a medusobno povezana:

,2Administracija postaje kompleksnija, pogotovo izmedu dvije povezane firme..

S druge strane, kao vaznu prednost portfelja isti¢e moguénost povezivanja djelatnosti izmedu
poduzeca i ostvarivanja sinergijskih ucinaka. To se ocituje kroz dijeljenje infrastrukture,
sustava 1 ustaljenih procesa, softverskih rjeSenja, zaposlenika 1 mreze poslovnih kontakata.
Poduzetnicki portfelj, pritom, metaforicki usporeduje s vise povezanih Zivih organizama, pri
¢emu postojeca infrastruktura jednog poduzeéa moze podupirati razvoj drugoga: ,,Svaka firma
je Zivi organizam za sebe, kao da imas$ troje djece umjesto jednog. Mozda je postojeca
infrastruktura kao da jedno dijete pricuva drugo. To se sada dogada kod nas, ljudi koji rade u

jednom poduzec¢u, pomazu drugom.*

Poduzetnik E poduzetnicko okruzenje u Hrvatskoj dozivljava kao ogranic¢avajuce, ponajprije
zbog poreznog opterecenja te administrativnih 1 birokratskih prepreka. Usporedujuc¢i Hrvatsku
sa Slovenijom, isti¢e da porezne razlike mogu biti destimulirajuce za poduzetnike, osobito za

one koji nastoje razvijati i skalirati poslovanje.

,,Ako posluje§ u Hrvatskoj, taj porez je bas sulud. U Sloveniji je 9,5 % (...) i naravno da je

destimuliraju¢e za poduzetnike, pogotovo kad uzmes u obzir taj visoki porez i administraciju.*

184



8.5.3. Kratki interpretativni sazetak slucaja E

U slucaju poduzetnika E razvoj portfelja oblikovan je poduzetni¢kim obiteljskim okruzenjem,
ambicijom za rastom, razvijenim socijalnim kapitalom i prepoznavanjem promjena u
prehrambenim navikama potroSaca. Obitelj, osobito roditelji, predstavljala mu je vazan izvor
podrske i poduzetnicki uzor, dok je poticajan stav bliskog okruzenja dodatno ohrabrio njegov

ulazak u poduzetnistvo.

Uz financijske motive i1 zelju za skaliranjem poslovanja, poduzetnik E isti¢e 1 intrinzicnu
motivaciju povezanu s rjeSavanjem konkretnih problema potrosaca. Odluke o novim
pothvatima temeljio je na pracenju trziSnih trendova, promjenama u zivotnim stilovima i
prehrambenim navikama. Osnivanje poduzeca u inozemstvu bilo je povezano s povoljnijim
poreznim 1 administrativnim okruzenjem, ali i moguénos¢u privlacenja vanjskih investitora za

brzi rast poslovanja.

Vaznu ulogu u razvoju portfelja imalo je partnerstvo s bratom, kao i1 mreza poslovnih
kontakata, partnera i suradnika razvijena kroz prethodne pothvate. Kao najvaznije resurse istice
vlastito znanje, iskustvo u poduzetnistvu i sposobnost povezivanja trzisnih prilika s konkretnim
poslovnim rjeSenjima. Poduzetnika E obiljezavaju ambicioznost, kreativnost, upornost i visoka

razina povjerenja u vlastitu prosudbu.

Medu glavnim izazovima isticu se nedostatak vremena, nemoguénost ravnomjerne
posvecenosti svim poduzecima te administrativna sloZzenost vodenja vise povezanih poduzeca.
Hrvatsko poslovno okruZenje smatra ograniCavajuéim zbog poreznog optereenja i
birokratskih prepreka. Unato¢ tome, portfeljni pristup omoguéio mu je ostvarivanje
sinergijskih ucinaka, dijeljenje resursa medu poduzecima, razvoj komplementarnih djelatnosti

1 smanjenje ukupnih troskova poslovanja.

8.6. Slucaj F

8.6.1. Razvoj poduzetnickog portfelja poduzetnika F

Slucaj F prikazuje poduzetnika F koji je izgradnju poduzetnickog portfelja zapoceo 2024.
godine akvizicijom dodatnih poduzec¢a. Sva poduzeéa u portfelju posluju unutar IT industrije,
Sto je poduzetniku F omogucilo koriStenje prethodno stecenih industrijskih znanja, stru¢nog

iskustva 1 razumijevanja trziSta pri daljnjem Sirenju poslovanja. Poduzetnicki portfel]

poduzetnika F prikazan je u tablici 29.
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Tablica 29. Struktura poduzetnic¢kog portfelja poduzetnika F.

Poduzeée | Godina osnivanja/ | Nacin Industrija Djelatnost Vlasnistvo
preuzimanja ulaska
poduzeca
F1 2018. Preuzimanje IT industrija  Razvoj IT Suvlasnistvo s
obiteljskog proizvoda i bratom
poduzeca usluga
F2 2024. Kupnja IT industrija  Racunalno Suvlasnistvo s
postojeceg programiranje bratom
poduzeca /
akvizicija
F3 2024. Kupnja IT industrija  Racunalno Suvlasnistvo s
postojeceg savjetovanje i bratom
poduzeca / djelatnosti
akvizicija upravljanja
racunalnom
opremom

Izvor: izrada doktorandice

Obiteljsko poduzetnicko okruZenje imalo je vaznu ulogu u oblikovanju njegova poduzetnickog
puta. Poduzetnik F navodi da je odrastanje u takvom okruzenju utjecalo na njegov izbor karijere
poduzetnika, pri ¢emu svoje roditelje isti¢e kao vazne uzore: ,,Kad ¢ovjek odraste u obiteljskom
biznisu, onda ga to definitivno oblikuje. Ja sam cijelo vrijeme sluSao o poslu, o tome $to se

dogada, cijelo vrijeme si ukljucen. Na kraju nesto od toga po¢ne rezonirati s tobom.*

Poduzetnik F zavrSio je Prirodoslovno-matematicki fakultet te specijalisticki studij na
Ekonomskom fakultetu u Zagrebu. Profesionalnu karijeru zapoceo je u obiteljskom poduzecu
gdje je obnasao funkciju prokurista, pri ¢emu je stekao operativna i stru¢na znanja u podrucju
razvoja IT proizvoda i usluga. Nakon toga, karijeru je nastavio u poduzecu iz bankarskog

sektora, a 2018. godine vratio se u obiteljsko poduzece.

Odluka o ulasku u poduzetni$tvo i preuzimanju poslovanja poduzec¢a F1 bila je povezana s
postupnim povlacenjem roditelja iz aktivnog upravljanja obiteljskim poduzecem i njihovim

odlaskom u mirovinu. U tom su razdoblju poduzetnik F i njegov brat, tada u ranim tridesetim
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godinama, zajednicki preuzeli vodenje poduzeca F1. Obojica imaju tehni¢ku pozadinu, $to je

bilo osobito vazno s obzirom na djelatnost poduzeca i poslovanje unutar IT industrije.

Preuzimanje obiteljskog poslovanja poduzetnik F promatra kao logi¢an nastavak vlastitog
profesionalnog puta, temeljen na prethodnom radnom iskustvu, poznavanju industrije

moguénosti daljnjeg razvoja obiteljskog poduzeca.
Poduzec¢e F1 ima sjediSte u Hrvatskoj te podruznicu na inozemnom trzistu, u Srbiji.

U dobi od 34 godine poduzetnik F, zajedno sa bratom, donosi odluku o kupnji drugog poduzeca
u portfelju, poduzeéa F2 koje posluje u srodnoj djelatnosti kao i mati¢no poduzece F1. Odluka
o kupnji nije donesena naglo, nego je rezultat viSegodiSnjeg promisljanja 1 istrazivanja

mogucnosti povezivanja s drugim poduze¢ima u industriji.

Na odluku o kupnji poduzeéa F2 utjecalo je nekoliko medusobno povezanih ¢imbenika. Jedan
od klju¢nih preduvjeta bila je stabilnost mati¢nog poslovanja F1, kako u financijskom tako i u
organizacijskom smislu. Poduzetnik F isti¢e da se bez stabilnih prihoda, uredenih poslovnih
procesa i jasno podijeljenih odgovornosti unutar prvog poduzec¢a F1 ne bi odlucio na kupnju
dodatnog poduzeca: ,,To je bilo izuzetno bitno. Ne samo u smislu priljeva i odljeva, nego
stabilnost u smislu poslovnih procesa. Mi smo dobro podijelili odgovornosti unutar maticne
kompanije pa se puno toga odradi bez inputa vlasnika. Da smo organizacijski bili na nizoj

razini, to bi bilo neusporedivo tesko.*

Uz stabilnost mati¢nog poduzeca, vaznu ulogu imale su i promjene u IT industriji. Prateci
tehnoloske trendove i dinamiku trzista, poduzetnik F procijenio je da stagnacija poslovanja
predstavlja veéi rizik od daljnjeg Sirenja poslovanja. Zbog toga je odluka o rastu bila usmjerena

na djelatnost koju poznaje, umjesto na ulazak u potpuno novu industriju.

»Kada smo realno sagledali trziSte, ucinilo nam se da je vec¢i rizik ne mijenjati niSta. Medutim

ako se niSta ne mijenja, sigurno je da Ce te pregaziti.”

Kupnju poduze¢a F2 poduzetnik F nije promatrao kao povecanje rizika, nego kao nacin jacanja
stabilnosti ukupnog poslovanja. Akvizicijom je nastojao osigurati dodatne izvore prihoda,
prosiriti ponudu usluga i aktivnosti koje su ponudene radom prvog poduzeéa F1, povezati
znanja, tehnologije i na¢in rada dvaju poduzeca. Pritom je bilo vazno da se djelatnosti poduzeca

F1 i F2 medusobno nadopunjuju, a ne predstavljaju konkurenciju jedno drugome.
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,,Prvenstveno je bila vazna podjela know-how-a. U F2 su postojala tehni¢ka znanja, dobavljaci
i tehnologije koje mi nismo imali, a s druge strane mi smo imali uspostavljene organizacijske

prakse i procese, HR prakse i sli¢no. Nismo jedni drugima bili direktni konkurenti.*

Pri donoSenju odluke o ulasku u novi poslovni pothvat, poduzetnik F je procjenjivao
neizvjesnosti povezene s trziStem, potraznju za proizvodima i uslugama te dostupnost
kvalificiranih zaposlenika. U tom kontekstu, kupnju ve¢ postojeceg poduzeca smatrao je manje
rizitnom od osnivanja novog poduzeca, jer je poduzece F2 ve¢ imalo klijente, zaposlenike,
menadzere 1 uspostavljene poslovne procese. Uz stabilnost poduzeca F1, bila mu je vazna i
stabilnost poduzeca koje se kupuje. Smatrao je da takva poduzeéa omogucuju laksi nastavak

poslovanja i stabilniji rast u odnosu na pokretanje aktivnosti od pocetka.

,,Pretpostavka je bila da postoje klijenti. To nije bio start-up koji tek treba nastati, nego postoje
kupci i zaposlenici koji ve¢ desetak godina rade u firmi, postoji menadzment. Zato nam je ideja

bila da je rizik manji.*

Posebno vaznima smatrao je zadrzavanje postojecih klijenata i kvalitetnih zaposlenika, koje je
prepoznao kao kljucne u razvoju poslovanja. Akvizicija je, osim Sirenja ponude usluga,
omogucila i pristup novim kupcima koji bi bez povezivanja dvaju poduzeca bili teze dostupni.
Na taj je nacin poduzece F2 predstavljalo nadopunu u resursima i poboljSanje trziSne pozicije

mati¢nog poduzeca F1.

Vaznu ulogu u razmatranju akvizicije imala je preporuka osobe od povjerenja, koja je povezala
dva poduzeca i dala inicijalni signal da bi povezivanje moglo biti korisno za oba poduzeca.
Poduzetnik F pritom se oslanjao na Siru mrezu kontakata, ukljucujuci ¢lanove obitelji, mentore
i druge poduzetnike s kojima je kroz neformalne razgovore razmjenjivao iskustva: ,,Postojala
je zajedniCka osoba koja je bila u kontaktu s obje strane. Djelovalo je da ono $to nama nedostaje

mozemo dobiti kroz ovo spajanje, a i obrnuto. (...) To je djelovalo kao dobar dogovor.*.

Pri kupnji poduzeéa F2, osobito vazan bio je odnos s bratom, s kojim dijeli vlasnis§tvo i
upravljanje mati¢nog poduzeca. Njihovo partnerstvo omogucilo je podjelu rizika 1
odgovornosti, ali i donoSenja kvalitetnijih odluka: ,,Vazno je imati partnera kojem vjerujes, to
je preduvjet da bi iSta iSlo dalje. Obojica se trudimo, nekad se slazemo, nekad se ne slazemo,

ali rekao bih da donosimo bolje odluke skupa nego da je svatko sam.*.

U procesu razmatranja akvizicije poduzetnik F oslanjao se i na vanjsku mentorsku podrsku te

razmjenu iskustava s drugim poduzetnicima. Sudjelovao je u mentorskom programu
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organiziranih od strane Centra za politiku razvoja malih i srednjih poduzeca i poduzetnistva
(CEPOR) te na radionicama iz podru¢ja menadzmenta i liderstva. Takvi oblici podr§ke pomogli

su mu u promis$ljanju odluke o kupnji poduzeca F2.

,B10 sam osobno na jednom mentorskom programu, a brat i ja smo iSli na 2 radionice za
menadzment i liderstvo. Razmjenjujemo komunikaciju s drugim poduzetnicima. U dijelu

obiteljskog prijenosa poslovanja imamo zajednicke ljude s kojima suradujemo.*

Iste godine, uz poduzece F2, poduzetnik F kupio je i poduzeée F3 od istog vlasnika. Za razliku
od F2, poduzece F3 nije imalo zaposlenike ni postojecu bazu klijenata, nego je za poduzetnika
predstavljalo dodatnu mogucénost Sirenja kroz djelatnosti povezane s poslovanjem F2. U ovom
slu¢aju klju¢nu ulogu nije imala Sira mreza poslovnih kontakata, nego ve¢ uspostavljeni odnos

povjerenja s biv§im vlasnikom F2, koji je nakon akvizicije ostao poslovni partner.

,» 10 poduzece nema zaposlenih, nema klijenata. U kontekstu Sirenja poslovanja relevantniji je
F2, dok je F3 bila kompanija u vlasnistvu bivseg direktora i vlasnika F2, ali koja nije bila
narocito poslovna aktivna. (...) Neki manji dio posla povezan je kroz tu firmu, imaju povezane

djelatnosti.*

Obje akvizicije financirane su iz tekuce likvidnosti mati¢énog poduzeéa F1. Nakon kupnje
poduzeca, poduzetnik F je koristio 1 kreditna sredstva, ponajprije radi ouvanja likvidnosti,
budu¢i da su transakcije privremeno opteretile nov€ane tokove 1 tekucu likvidnost mati¢nog

poslovanja.

8.6.2. Obiljezja poduzetnika F i izazovi u upravljanju portfeljem

Primarnu motivaciju za kupnjom poduzeca F2 i F3 poduzetnik F pronalazi u §irenju poslovnih
aktivnosti, proSirivanju proizvodnog i usluznog asortimana te smanjenju rizika ukupnog
poslovanja. Budu¢i da nije sklon preuzimanju pretjeranog rizika, poslovanje nastoji Siriti

unutar industrije koju poznaje i u kojoj posjeduje relevantna znanja i iskustvo.

Poduzetnik F sebe opisuje kao inovativnu osobu s jasnom vizijom razvoja poslovanja. Posebno

istiCe vjestine rada s ljudima, vodenja zaposlenika i upravljanja timovima.

Poslovne odluke ne donosi impulzivno, nego promisljeno, uz konzultacije sa bratom kao
poslovnim partnerom i ¢lanovima izvr$snog menadzmenta u maticnom poduzecu: ,,Imamo

izvr$ni menadzment u F1 od Cetiri osobe, kolegicu koja je u firmi dvadesetak godina, kolegu
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koji je petnaest godina u firmi, brata i mene. Vecinu odluka prokomentiramo medusobno, tako

da odluke nisu impulzivne.*.

Kao jedan od najvecih izazova s kojim se susrece u vodenju vise poduzeca navodi povecanu
razinu stresa i nedostatak vremena sto smatra klju¢nim za uspje$no vodenje poduzeca. Poseban
izazov predstavlja raspodjela paznje izmedu mati¢nog i novog poduzeca, jer akvizicija zahtjeva

intenzivan operativni angazman i prilagodbu postojec¢ih nacina rada.

,Operativno je puno posla, puno brige, puno stresa. Vremenski je zahtjevno, a tesko je mijenjati
nacine rada kod ljudi. Vise se posveti§ toj novoj firmi, a istodobno mora$ pratiti i procese u

mati¢noj firmi.*

Dodatni izazov poduzetniku predstavljalo je i privlacenje adekvatne radne snage te upravljanje
zaposlenicima u oba poduze¢a. Smatra kako je ovaj potonji izazov osobito prisutan prilikom
akviziranja poduzeca, jer su zaposlenici navikli raditi u jednoj poslovnoj okolini, a sa

promjenom vodstva moraju se prilagoditi novoj organizaciji poslovanja.

,Firmu smo kupili prije nesto vise od godinu dana i to je proces u kojemu su napravljene
odredene izmjene u poslovanju. Bilo je vrlo zahtjevno jer se mijenjala kultura i nacini rada u

firmi koja ve¢ dugo vremena posluje.*

Izazovi akvizicije nisu se odnosili samo na zaposlenike kupljenog poduzeca, nego i na tim
zaduzen za provedu akvizicije unutar maticnog poduzeéa. U tom pogledu izdvaja
uspostavljanje razli¢itih procesa poslovanja te standardizaciju poslovanja u oba poduzeca.
Poduzetnik F pritom navodi da je dio znanja 0 samome procesu akvizicije morao razvijati kroz
vlastito iskustvo, jer mu je nedostajala prakti¢na podrska u tom podruéju: ,,Tesko je doéi do
realnog iskustva. Recimo, kako akvizirati firmu, kako pregovarati, na koje stvari paziti. Puno

toga smo morali nauciti iz vlastitog iskustva.*.

Poslovanje na razlic¢itim lokacijama i trziStima sa Sobom donosi i izazove povezane s razli¢itim
nacionalnim regulatornim okvirima. Poduzetnik F isti¢e da poslovanje u vise zemalja zahtijeva
zasebnu racunovodstvenu, pravnu i savjetodavnu podrSku. Smatra kako bi poslovanje na
inozemnom trzi$tu olakSalo ujednacene standardne procedure 1 pravilnici, a koji su trenutno

specifi¢ni za poslovanje u svakoj zemlji ponaosob.

,»Ako je jedno poduzece u Hrvatskoj, a drugo u Srbiji, postoji niz izazova. Mora$§ imati

racunovodstvo u jednoj 1 drugoj zemlji, revizora, savjetnika i zasebnu pravnu podrsku. Hrvatski
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pravnik ne moze pomoc¢i oko ugovora u radu u Srbiji. Bilo bi lak$e da su procedure

standardizirane.*

Poduzetnik F hrvatsko poslovno okruzenje ne smatra izrazito negativno, nego smatra da prilike
za poslovanje i dalje postoje. Ipak istiCe da postoji prostor za unaprjedenje, osobito u podrucju
poreznog opterecenja i troskova rada. Zbog toga je poslovanje njegova poduzeéa u veéoj mjeri
usmjereno prema inozemnim klijentima: ,,Kao i uvijek, ima prostora za unaprjedenje. Mislim
da negativna klima koja trenutno vlada, nije sasvim ispravna. Prilike i dalje postoje, poslovi

postoje. Medutim, mi smo se primarno fokusirali na inozemne klijente.*.

Kao jedno od ograni¢enja poslovanja u Hrvatskoj navodi visoko porezno opterecenje, osobito
u dijelu troskova placa zaposlenika. Istodobno, pozitivnim smatra postojanje neoporezivijih
isplata, poput boZi¢nica, uskrsnica, darova za djecu i nagrada za poslovne rezultate, koje

poslodavcima omogucéuju smanjenje ukupnog troska rada.

,Ima dosta neoporezivih isplata koje su dosta povecane. Ako ¢ovjek pazi i vodi brigu, moze tu
napraviti odredene ustede, primjerice kroz bozi¢nicu, uskrsnicu, darove za djecu, nagrade za
poslovne rezultate. (...) Problem je $to je inflacija rasla brze nego te pogodnosti, ali opet, nije

to zanemarivo kada Covjek dobije isplatu krajem godine.*
8.6.3. Kratki interpretativni sazetak slucaja F

U sluc¢aju poduzetnika F razvoj portfelja oblikovan je obiteljskim poduzetni¢kim okruZenjem,
prethodnim iskustvom u IT industriji, pra¢enjem tehnoloskih trendova 1 nastojanjem smanjenja
rizika ukupnog poslovanja. Roditelji su mu predstavljali vazan uzor i izvor podrske, dok je
preuzimanje obiteljskog poduzeca bilo povezano s njegovim stru¢nim znanjima i mogucnoscu

daljnjeg razvoja poslovanja.

Odluka o akvizicijama bila je potaknuta procjenom da stagnacija u IT industriji predstavlja
vedi rizik od Sirenja. Vazan preduvjet bila je stabilnost mati¢nog poduzeca, kao i moguénost
financiranja akvizicija iz tekuce likvidnosti. Pri kupnji poduzeéa vazni su bili stabilnost i
vrijednost ciljanog poduzeca, komplementarnost djelatnosti, postojeci klijenti, zaposlenici,

poslovni procesi te povjerenje izmedu poduzetnika i bivseg vlasnika.

U procesu odluc¢ivanja vaznu su ulogu imali brat kao poslovni partner, mentori, drugi
poduzetnici i razvijena mreza kontakata. Poduzetnik F nije sklon preuzimanju velikog rizika ni

eksperimentiranju, zbog ¢ega poslovanje $iri unutar industrije koju poznaje 1 u kojoj moze
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koristiti postojeca znanja, iskustvo i resurse. Obiljezavaju ga inovativnost, jasna vizija razvoja

1 sposobnost vodenja zaposlenika.

Medu glavnim izazovima istiCu se stres, nedostatak vremena, raspodjela fokusa izmedu
poduzeca, upravljanje preuzetim zaposlenicima i standardizacija poslovnih procesa nakon
akvizicije. Dodatne izazove predstavljaju visoko porezno optereé¢enje u Hrvatskoj, nedostatak
jasne institucionalne podrSske u procesu akvizicije te poslovanje na inozemnom trzistu

povezano s razli¢itim regulatornim i pravnim okvirima.
8.7. Slucaj G

8.7.1. Razvoj poduzetni¢kog portfelja poduzetnika G

Slucaj G prikazuje poduzetnika G iz sjeverne Hrvatske, koji u svom portfelju ima dva poduzeca

prikazana u tablici 30.

Tablica 30. Struktura poduzetni¢kog portfelja poduzetnika G.

Poduzeée | Godina osnivanja / | Nadin Industrija Djelatnost Vlasnistvo

preuzimanja

poduzeca
Gl 2018. Osnivanje Ugostiteljstvo Restoran Suvlasnistvo s
novog prijateljem
poduzeéa
G2 2021. Osnivanje Ugostiteljstvo  Ugostiteljski Suvlasnistvo s
novog I rekreacija objekt i dva poslovna
poduzeca rekreativne partnera

skvos dvorane

Izvor: izrada doktorandice

Poduzentnik G zavrsio je srednju strukovnu skolu i ne dolazi iz poduzetnicke obitelji. Njegov
poduzetnicki put zapoceo je 1996. godine kada se, uz stalno zaposlenje u banci, odlucio skupa
sa prijateljem osnovati poduzece ¢ija je primarna djelatnost bila povezana s poslovanjem banke
u kojoj je stjecao radno iskustvo. S vremenom se ta djelatnost mijenjala i nadogradivala u

skladu s uo¢enim prilikama na trzistu.

»Radio sam U banci, ali sam s prijateljem vodio 1 mjenjacnicu. Bila je videoteka u sklopu,

kasnije jo$ neSto drugo. Uvijek smo se snalazili prema potrebi trzista i prilagodavali.*
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Nakon prelaska u drugu banku, poduzetnik G bio je primoran prodati svoj vlasni¢ki udio

poslovnom partneru s kojim je osnovao to poduzece.

Kasnije napusta stalno zaposlenje u banci te se 2018. godine ponovno odlucuje na ulazak u
poduzetni$tvo osnivanjem poduzeéa G1 u ugostiteljskoj djelatnosti. Odluka o osnivanju
poduze¢a G1 bila je povezana s njegovom dugotrajnom zeljom ponovno otvoriti vlastito
poduzece, ali i s uo¢enom poslovnom prilikom nakon otvaranja trgovackog centra u gradu.
Procijenio je da bi takvo okruzenje moglo biti pogodno za pokretanje ugostiteljskog objekta,
pa zajedno s prijateljem odlucuje osnovati restoran temeljen na tradicionalnim receptima.
Odluka o pokretanju pothvata G1 bila je potaknuta zeljom za novim poslovnim izazovom, ali
I uvjerenjem u potencijal same poslovne ideje: ,,Kroz to cijelo vrijeme razmisljao sam o tome
da se opet nesto napravi, da radi§ nesto za sebe. Ukazala se prilika, otvarao se trgovacki centar

1 uspjeli smo dobiti prostor.*.

Kao vazan ¢imbenik realizacije ovog pothvata istice se i lokacija poslovanja. Odabir djelatnosti
djelomicno je bio uvjetovan karakteristikama prostora i zahtjevima najmodavca vezanima uz
sadrzaj koji se u njemu mogao razvijati, Sto je dodatno usmjerilo poduzetnika prema

ugostiteljskoj djelatnosti.

Poduzetnik G navodi kako je odredeno iskustvo u ugostiteljstvu stekao 1 ranije, $to mu je
omogucilo osnovno razumijevanje djelatnosti. Ipak, pri ponovnom ulasku u poduzetnistvo,
vaznim je smatrao partnerstvo s dugogodiSnjim prijateljem, osobom od povjerenja, a koja je
raspolagala komplementarnim znanjima relevantnima za poslovanje. Osim komplementarnosti

znanja, jedan od razloga za formiranje partnerstva bila je i podjela poslovnog rizika.

,USao sam sa prijateljem koji je viSe bio u nabavi. Jedan je bolji u jednome, a drugi u drugome,
pa to (poduzece) lakse uspije. Financijski je manji trosak i rizik je manji. Naravno, i zarada je
manja, ali je i rizik manji.*

Osnivanje poduzeé¢a G1 manjim je dijelom financirano vlastitim sredstvima poduzetnika, dok

je veci dio financiranja osiguran bankarskim kreditom.

Nakon osnivanja poduzec¢a G1, poduzetnik u dobi od 50 godina nastavlja razvijati svoj

poduzetnicki portfelj, pokretanjem novog poslovnog pothvata G2 2021. godine.

Poduzece G2 povezano je s postojeCem poslovanjem kroz ugostiteljsku djelatnost, ali
istodobno uvodi novu poslovnu aktivnost vezanu uz upravljanje rekreativnim skvos

dvoranama.
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Pri donoSenju odluka o osnivanju poduze¢a G2 poduzetnik je prepoznao mogucnost
povezivanja nove aktivnosti s postoje¢im poslovanjem. Smatrao je da samostalno poslovanje
skvos dvorana ne bi bilo dovoljno odrzivo zbog visokih investicijskih i operativnih troSkova

pa je poslovni model od pocetka zamisljen kao kombinacija sportskog i ugostiteljskog sadrzaja.

,Nije bilo smisla otvarati samo skvo$ dvorane. Znali smo od pocetka da samo dvorana nema

smisla, preskupo je, ne mozemo se naplacivati samo od dvorane.*

Osim poslovnog modela, vaznu ulogu u odluci o ulasku ovaj pothvat imali su i1 partneri s kojima
je ulazio u poslovanje. U pothvat je usao zajedno s dugogodisSnjim prijateljem i poslovnim
partnerom s kojim je ve¢ osnovao poduzece G1, ali i s tre¢im partnerom Koji je posjedovao
specifi¢na znanje 1 iskustvo vezana uz sport skvosa. Poduzetniku G je bilo vazno imati partnere
od povjerenja te osobe s komplementarnim znanjima. Isti¢e kako se bez takvog partnerstva
vjerojatno ne bi odlucio na ulazak u ovaj poslovni pothvat. Vlasnicka struktura poduzeca

podijeljena je na tri jednaka dijela.

,»S kolegom s kojim imam G1 poznajem se ve¢ 30 godina, sa strancem ne bih ulazio u takav
posao. (...) Samostalno ne bih uSao u ovaj pothvat jer je investicija bila prevelika. Prijatelji su

dosli s idejom 1 tako smo se odlucili na zajednicki ulazak.*
Poduzetnik G navodi nekoliko razloga zasto se odlucio za ulazak u poduzece G2.

Ponajprije, poslovanje poduzeca G2 mogao je povezati sa poslovanjem poduzeca G1 s obzirom
na to da se radi o srodnim djelatnostima poslovanja. Dio resursa razvijenih kroz poslovanje
poduze¢a G1 mogao je prenijeti na novo poduzece. To se odnosilo na postojece odnose s
dobavljacima i poslovnim partnerima, ali 1 na koriStenje pojedinih operativnih resursa poput
racunovodstvenih usluga, marketinskih aktivnosti i odredenih softverskih rjeSenja. Takvo

povezivanje omogucilo je ostvarivanje sinergijskih uc¢inaka i smanjenje troSkova poslovanja.

,,OlakSalo nam je to $to smo ve¢ imali odredene kontakte i bolje uvjete nabave. Bolje uvjete
dobili smo ve¢ na pocetku poslovanja novog poduzeca jer su dobavljaci i poslovni partneri
znali s kim imaju posla. (...) Sve §to smo mogli povezati izmedu poduzeca, povezali smo. Bilo
je jednostavnije prenijeti ono s ¢ime smo ve¢ bili zadovoljni u G1, poput racunovodstva,

softvera za blagajnu i drugih rjeSenja, nego traziti nova rjeSenja.

Prema navodima ispitanika G, vaznu ulogu u odluci imala je i lokacija poslovanja. Odabrana
lokacija omogucavala je kombiniranje ugostiteljske ponude 1 rekreativnog sadrzaja, ¢ime se

poslovni koncept razlikovao od klasicnog ugostiteljskog objekta te ostvarivao odredenu
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konkurentsku prednost: ,.Lokacija je takoder bila vazna. Nije dovoljno samo otvoriti kafic,

potrebno je imati i dobru lokaciju kako bi poslovanje moglo funkcionirati.*.

Prema procjeni ispitanika, trziSte ugostiteljstva bilo je izrazito konkurentno i zasi¢eno. S druge
strane, u segmentu rekreativnog skvosa na lokalnom trzistu nije postojala izravna konkurencija,
jer su ranije postojece dvorane prestale s radom. Time je na lokalnom trzistu nastao nedostatak
ponude, iako je, prema procjeni ispitanika, potraznja za takvim oblikom rekreacije i dalje

postojala.

,Kad smo otvarali G1, u to vrijeme se zatvorila skvo§ dvorana. Prodala se, a novi su vlasnici

prenamijenili prostor u nesto drugo.*

Odluka o osnivanju poduzeéa G2 bila je povezana sa uofenim promjenama u Zivotnim
navikama potrosaca. Poduzetnik G uocio je kako sve veci broj pojedinaca trazi razli¢ite oblike

rekreativnih aktivnosti, $to je dodatno potaknulo njegovu odluku o ulasku u ovaj pothvat.

,»ove vise ljudi trazi neki oblik rekreacije. Promijenile su se navike ljudi i na¢in zivota ljudi.

(...) osobito onih koji rade sjedilacke poslove.*

Dodatni poticaj za pokretanje poslovnog pothvata G2 proizlazio je i u osobnom interesu za

skvos, jer su se poduzetnik i njegovi poslovni partneri i sami rekreativno bavili ovim sportom.

,Dobra je prica, napravljena je iz ljubavi prema skvosu. Bilo je interesa i od drugih prijatelja
koji su to nekad igrali, ali i nama je to najviSe falilo. Nije bila samo nesto od ¢ega se covjek

zeli obogatiti.*

Poduzetnik G ovaj je pothvat promatrao kao dugoro¢nu investiciju, a ne kao poslovanje od
kojega se o¢ekuje brzi povrat ulaganja. Prije ulaska u pothvat, izradio je financijske kalkulacije

kako bi procijenio odrzivost poslovanja i ulaganja.

,»Nije jeftina prica, ali nakon nekoliko godina sigurno ¢e se isplatiti. Nije samo Cista ljubav,

nego i osobni gust, ali opet gleda$ dugoro¢no. To poduzece mi je viSe za mirovinu.*

Poduzece G2 financirano je kombinacijom vlastitih sredstava i bankarskog kredita, pri ¢emu
su dvije tre¢ine investicije osigurali poduzetnici ukljuceni u projekt, dok je preostala tre¢ina

financirana kreditom.

Pri dobivanju kreditnih sredstava vaznu je ulogu imala prethodna poslovna aktivnost
poduzetnika G. Naime, prvo poduzece iz njegovog portfelja, G1, sudjelovalo je kao suduznik

kredita, a banka je pri odobravanju financiranja uzimala u obzir ukupno poslovanje i
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financijske rezultate postoje¢eg poduzeca. Stoga je za odluku o ulasku u ovu poduzetnicku

aktivnost od velikog znacaja bila 1 stabilnost prethodnog poslovanja.

U donosenju odluka o ulasku u nove poslovne pothvate vaznu ulogu imala je podrska supruge,
koju ispitanik isti¢e kao znacajan poticaj. Ispitanik navodi da odluke o pokretanju novih
poslovnih pothvata ne donosi samostalno, ve¢ ih prethodno razmatra i donosi u dogovoru sa
suprugom. Istice kako tijekom svoje poduzetni¢ke karijere nije imao izrazene poduzetnicke
uzore, a stav Sire okoline prema poduzetniStvu kao izboru karijere nije bio u potpunosti

podrzavajuci.
8.7.2. Obiljezja poduzetnika G i izazovi u upravljanju portfeljem

Poduzetnik G navodi da su njegove odluke bile oblikovane i ekstrinzi¢nim i intrinzi¢nim
motivima. lako je ostvarivanje financijske koristi bilo vazno, snazniji motiv pronalazi u zelji
za sigurno$c¢u i stvaranju boljih uvjeta za obitelj. Pri ulasku u poduzeée G2 dodatnu ulogu imali

su osobno zadovoljstvo i ljubav prema hobiju.

,Vodilica je ta da imas nesto svoje i da osiguras svojoj obitelji viSe nego su tvoji roditelji tebi

mogli priustiti.*

Od vjestina isti¢e dobre komunikacijske vjestine i sposobnost rada s ljudima. Sebe opisuje kao
promisljenu osobu koja ne donosi impulzivne odluke i nije osobito sklona eksperimentiranju.
U kontekstu rizika naglaSava kako je sklon njegovoj podjeli, Sto mu omogucuje raspodjelu

odgovornosti, a $to je i razlog zbog kojeg se u nove poslovne pothvate odlucuje na partnerstvo.

»Svaki posao je rizik, ali ako ga mozes vidjeti, posloziti, ako mozes na nesto utjecati, onda je
to prihvatljivo. Ne vodim se time da bez obzira na sve moramo nesto napraviti. (...) Najvise

volim sigurnost.*

Osim podjele financijskog rizika, partnerstva omogucuju i raspodjelu operativnih zadataka te
laksi kontinuitet poslovanja u situacijama odsutnosti jednog od partnera. Prednosti portfeljnog
pristupa vidi u smanjenju ukupnih troSkova poslovanja te moguénosti povezivanja srodnih

djelatnosti unutar poduzetni¢kog portfelja.

S druge strane, kao jedan od glavnih izazova vodenja viSe poduzeca isti¢e povecanu razinu
stresa 1 zahtjevnost istodobnog upravljanja s viSe poduzeca. Posebno naglasava da je u
pocetnim fazama paralelnog vodenja viSe poduzeca najveci izazov bio uspostaviti operativne

procese poslovanja.
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Jedan od najizrazenijih izazova u poslovanju, prema percepciji ispitanika, odnosi se na
nedostatak adekvatne radne snage. Navodi kako se ve¢ dulje vrijeme suocCava s poteSko¢ama u
pronalazenju zaposlenika, sto povezuje s odlaskom radne snage na bolje plaéena trzista, ali i

promjenama u radnim preferencijama mladih generacija zaposlenika.

,Veliki je problem s radnom snagom. Ve¢ neko vrijeme imamo problem s pronalaskom ljudi.
Blizina Slovenije dodatno utjece na to jer ljudi mogu otiéi raditi za vece place, a promijenio se

1 nacin razmisljanja mladih ljudi. Fleksibilniji su, ¢es¢e mijenjaju posao.*

Dodatni izazov proizlazi iz rasta troskova rada, koji poduzetnik G tesko moze u potpunosti

prenijeti na cijene usluga u sektoru u kojem posluje.
,Place su viSe narasle nego cijene u naSem sektoru pa je to tesko pratiti.*

Poduzetnik G kao jedan od izazova poslovanja isti¢e institucionalno i regulatorno okruzenje.
Prema njegovoj percepciji, porezna i parafiskalna optere¢enja u Hrvatskoj relativno su visoka,
pri ¢emu posebno naglaSava visoku stopu poreza na dodanu vrijednost te opterecenje troskova

rada kroz doprinose i poreze na place.

,Nameti su preveliki, pogotovo PDV koji je stvarno visok. (...) Mislim da su preveliki i nameti

na place.*

Osim razine fiskalnih opterecenja, problem vidi 1 u ¢estim promjenama regulatornog okvira.
Prema njegovu iskustvu, propisi i pravila poslovanja ¢esto se mijenjaju, §to oteZzava dugoro¢no

planiranje 1 pracenje administrativnih zahtjeva.

Dodatni izazov predstavlja i nestabilnost cijena na trzistu, osobito u razdoblju nakon uvodenja
eura: ,,Nakon uvodenja eura cijene su naglo rasle i to nismo mogli pratiti u ugostiteljstvu.
Cijene hrane 1 pi¢a mijenjale su se iz dana u dan, a u ugostiteljstvu ne mozes mijenjati cijene

na mjesecnoj bazi.*

Unato¢ navedenim izazovima, poduzetnik G istiCe 1 odredene pozitivne aspekte
institucionalnog okruzenja u kojem posluje. Prema njegovu iskustvu, u dijelu Hrvatske u kojem
djeluje, administrativni postupci vezani uz izdavanje razli¢itih dozvola su u¢inkoviti: ,,Kad smo
radili dvoranu za skvos, relativno brzo smo dobili gradevinsku dozvolu. Koliko imam iskustva
privatnog dolje na moru, gdje se ¢eka godinama gradevinska, to tu nema. U Medimurju se to

brzo rjesava, gruntovnica funkcionira i taj dio stvarno dobro rade.*.
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8.7.3. Kratki interpretativni sazetak slucaja G

U slucaju poduzetnika G razvoj portfelja oblikovan je prepoznatom trziSnom prilikom,
osobnim interesom za skvos, prethodnim iskustvom u ugostiteljstvu 1 zeljom za podjelom
poslovnog rizika. Odluka o osnivanju drugog poduzeca proizlazila je iz uocene potraznje za
rekreativnim sadrzajima, promjenama u zivotnim navikama potrosaca i nedostatka izravne

konkurencije na lokalnom trzistu.

Buduc¢i da je ulaganje u skvos dvorane bilo financijski zahtjevno, poslovni model prosiren je
ugostiteljskom djelatno$éu u kojoj je poduzetnik ve¢ imao iskustvo, razvijene odnose s
dobavlja¢ima i reputacijski kapital. Vaznu ulogu imala su partnerstva s osobama od povjerenja,
koja su omogucila podjelu financijskog i poslovnog rizika, komplementarna znanja te laksu

raspodjelu operativnih zadataka.

Poduzetnika G obiljezavaju promisljenost, opreznost, razvijene komunikacijske vjestine i
sposobnost rada s ljudima. Prednosti portfeljnog pristupa vidi u povezivanju srodnih
djelatnosti, koriStenju zajednickih resursa i smanjenju troskova poslovanja, osobito kroz

dijeljenje racunovodstvenih, marketinskih i softverskih rjesenja.

Medu glavnim izazovima istiCe stres, operativnu zahtjevnost vodenja viSe poduzeca,
nedostatak kvalificirane radne snage, rast troSkova rada i nestabilnost trziSta. Od vanjskih
prepreka posebno naglasava porezna i parafiskalna opterecenja, Ceste regulatorne promjene i
administrativne zahtjeve. lako poslovno okruZenje u Hrvatskoj ne smatra osobito poticajnim,

pozitivnim izdvaja ucinkovitost lokalnih administrativnih postupaka u sjevernoj Hrvatskoj.

8.8. Slugaj H

8.8.1. Razvoj poduzetnickog portfelja poduzetnika H
Poduzetnica H u svom portfelju trenutno ima dva poduzec¢a koja djeluju u razlic¢itim sektorima,
prikazanima u tablici 31. Prvo poduzeée H1 bavi se proizvodnjom i prodajom namjestaja od

prirodnih materijala, pri ¢emu je veci dio poslovanja usmjeren na izvoz, osobito na trZiSta

Europske unije. Drugo poduze¢e H2 povezano je sa nekretninskim poslovanjem.
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Tablica 31. Struktura poduzetni¢kog portfelja poduzetnika H.

Poduzeée | Godina osnivanja/ | Nacin Industrija Djelatnost Vlasnistvo
preuzimanja ulaska
poduzeca
H1 2016. Osnivanje Proizvodna  Proizvodnja Suvlasnistvo
novog industrija ostale gradevne  sa sestrom
poduzeca stolarije i
elemenata
H2 2019. Osnivanje Industrija Iznajmljivanje i  Suvlasnistvo
novog nekretnina upravljanje sa sestrom
poduzeca vlastitim

nekretninama ili
nekretninama
uzetim u zakup
(leasing)

lzvor: izrada doktorandice

Nakon zavrsetka Ekonomskog fakulteta u Zagrebu, poduzetnica H zaposlila se u bankarskom
sektoru, gdje je stekla prvo radno iskustvo. Smatra da su joj steCena znanja tijekom studija, ali
i nacin razmisljanja, snalazenje i sposobnosti rjesavanja zadataka razvijeni kroz obrazovanje

znac¢ajno pomogli u kasnijim radnim i1 poduzetnickim iskustvima.

,,U pocetku, kada se zaposlite, vidite da jako malo znate 1 mislite da vam moZda fakultet nije
dao onoliko koliko ste oc¢ekivali. Medutim, ulaskom u procese, pohvatate sve vrlo brzo jer ste
naucili razne nacdine razmisljanja kroz fakultet. Nisu vazne samo brojke, nego i snalaZenje i

nacin razmisljanja. To vam fakultet najviSe daje.*

Nakon dvije godine rada u Zagrebu, na poziv oca vratila se u Cakovec te se ukljuéila u rad
obiteljskog poduzeca s ciljem njegova daljnjeg razvoja. Iskustvo rada u banci bilo joj je korisno
jer je dolazilo iz strukturiranog i organiziranog sustava, $to je kasnije nastojala prenijeti u
poslovne procese obiteljskih poduzeca, a kasnije i vlastita poduze¢a. U tom kontekstu navodi:
,»Radila sam u banci koja ima dosta poslozen sustav, a onda sam dosla u privatnu tvrtku gdje

morate apsolutno sve raditi 1 sve posloziti.*.

Taj prijelaz iz formalnog sustava u poduzetnicko okruzenje za nju je predstavljao profesionalni

izazov, ali 1 priliku da steena znanja primjeni u obiteljskom poslovanju. U okviru obiteljskih
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poduzeca preuzimala je menadzerske uloge i sudjelovala u upravljanju viSe povezanih

poslovnih subjekata, ¢ime je dodatno razvijala poduzetnicke i upravljacke kompetencije.

Poduzetnica H dolazi iz poduzetnicke obitelji, a rana izloZenost poduzetnistvu, zajedno s
iskustvom rada u obiteljskim poduze¢ima i moguénoscéu aktivnog sudjelovanja u donoSenju
poslovnih odluka, prema misljenju poduzetnice, znacajno su oblikovali njezinu odluku o
pokretanju vlastitog poduzetni¢kog pothvata H1. Godine 2016., zajedno sa sestrom, osnovala
je poduzece H1 u kojem obje imaju jednak suvlasni¢ki udio. Djelatnost poduzeé¢a H1 bila je
povezana s podru¢jem u kojem je ve¢ imala radno iskustvo kroz obiteljska poduzeca, a

osnivanje je financirano vlastitim sredstvima.

Primarni razlog za osnivanjem poduze¢a H1 bila je potreba za daljnjim razvojem zasebne
poslovne cjeline unutar postojecih aktivnosti obiteljskog poslovanja, u kojoj je poduzetnica
prepoznala znacajan potencijal rasta: ,,Jedan dio naSeg odjela koji se bavio drvetom bio je na

manufakturnoj, amaterskoj razini. Mi smo ga odvojili i tako zapoceli razvijati tvrtku®.

Na taj nacin nastalo je poduze¢e HI1, koje se postupno razvilo u samostalno i1 trZiSno
prepoznatljivo poduzece. Istodobno, poduzetnica H je nastavila obnasati menadzerske funkcije
u drugim poduzec¢ima unutar obiteljskog portfelja te aktivno sudjelovala u njihovu razvoju i

upravljanju.

Pri odabiru djelatnosti, vaznu ulogu je imala procjena trzi$nih prilika. Poduzetnica H navodi
kako je rije¢ o specificnoj i zahtjevnoj proizvodnji koja zahtijeva visoku razinu stru¢nosti,
individualiziran pristup i prilagodbu svakom projektu. Upravo zbog takvih karakteristika
konkurencija nije bila izrazena, dok je istodobno postojala stabilna trziSna potraznja: ,,Nije rije¢

0 masovnoj proizvodnji. Morate imati visoko educirane ljude i svaki je projekt poseban®.

Konkurenciju pritom ne doZivljava kao prijetnju, nego kao poticaj za kontinuirani razvoj i
unaprjedenje poslovanja: ,,Svaka konkurencija je zdrava i tjera vas da budete bolji, da se

razvijate 1 brze donosite odluke.*.

Dodatni motiv za ulazak u ovu djelatnost predstavlja njezina kompleksnost i izazovnost. U
usporedbi sa drugim poslovnim aktivnostima u kojima je sudjelovala, upravo je u ovom
podrucju vidjela najveci prostor za profesionalni razvoj i stvaranje nove vrijednosti: ,,Usla sam

u najteze. Volimo izazove, to nas potice.*.
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Sklonost prema novim izazovima bila je jedan od ¢imbenika koji su oblikovali odluku o ulasku
u novi poslovni pothvat. Paralelno s upravljackim ulogama u obiteljskim poduze¢ima te
razvojem poduzeéa H1, poduzetnica je 2019. godine, u dobi od 48 godina, zajedno sa sestrom
osnovala poduze¢e H2 koje posluje u sektoru nekretnina. Poduzece se bavi upravljanjem i
iznajmljivanjem nekretnina, pri ¢emu se dio nekretnina koristi za potrebe povezanih poduzeca

unutar obiteljskog portfelja, dok se dio iznajmljuje tre¢im stranama.

Primarni razlog osnivanja poduze¢a H2 bio je izdvajanje nekretnina od proizvodnih aktivnosti
u zasebnu poslovnu cjelinu. Time je svako poduzece dobilo jasniju ulogu i fokus poslovanja,
dok je istovremeno omogucena diversifikacija poslovanja i smanjenje ukupnog poslovnog

rizika.

,Htjeli smo napraviti zasebno poduzece od postojecih poduzeca koja su pretezno usmjerena na

proizvodne djelatnosti, da imamo cistu nekretninsku firmu koja se bavi iznajmljivanjem.*

Iako djeluje u drugoj djelatnosti, poduzece H2 ostalo je povezano s ostalim poduze¢ima unutar
obiteljskog portfelja. Dio nekretnina koristi se za potrebe povezanih poslovnih subjekata,
ukljucujuéi izlozbeno-prodajni prostor u kojem se prezentiraju proizvodi poduzeca H1 i drugih
poduzecéa u vlasniStvu obitelji. Time se ostvaruje integracija proizvodnje i prodaje unutar
poduzetnic¢kog portfelja, odnosno povezivanje prethodno odvojenih poslovnih aktivnosti, cime
nastaju sinergijski u¢inci izmedu poduzeca unutar portfelja, te dolazi do spajanja poslovanja

izmedu dva zasebna portfelja unutar iste obitelji.

Glavni motiv za ulazak u djelatnost nekretnina bila je diversifikacija poslovanja i smanjenje
ukupnog rizika. Poduzetnica H istiCe kako osnivanjem ovog poduzeta omoguéuje i
smanjivanje ukupnog troska poslovanja, jer sva poduzec¢a unutar obiteljskog portfelja koriste

odredene zajednicke funkcije poput raCunovodstva 1 marketinga.

Kao 1 u prethodnim poduzetni¢kim pothvatima, vlasni$tvo nad poduzecem dijeli sa sestrom,
pri cemu isti¢e vaznost njihove medusobne komplementarnosti u donosenju poslovnih odluka:
»3a sestrom je puno lakSe. Imamo razlicite karaktere i1 nafine razmiSljanja, ali zajedno

donosimo bolje odluke*.

Osim podrske sestre, vaznu ulogu u njezinu poduzetnickom razvoju imao je 1 otac, kojeg smatra
uzorom. Njegovo iskustvo i savjeti pruzili su joj podrsku pri donosenju odluka o pokretanju

vlastitih poslovnih pothvata. lako prije osnivanja poduze¢a H2 nije imala izravno iskustvo u
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sektoru nekretnina, smatrala je da raspolaze potrebnim upravljackim i poduzetnickim znanjima

steCenim kroz dugogodisnji rad u obiteljskim poduzec¢ima i na rukovodecim pozicijama.
8.8.2. Obiljezja poduzetnika H i izazovi u upravljanju portfeljem

Kao jedan od klju¢nih motiva za osnivanje vlastitih poduzeca i daljnji razvoj poduzetnickog
portfelja, poduzetnica H isti¢e slobodu u donosenju poslovnih odluka i moguénost aktivnog
usmjeravanja razvoja poslovanja. Upravo ta mogucnost utjecaja na razvoj poduzeca bila je
vazna u njezinom prelasku u obiteljsko poduzece, a kasnije 1 pri odluci o pokretanju vlastitog

poduzetni¢kog pothvata.

,» 10 je razlika u odnosu na situaciju kada ste samo zaposlenik i ne moZete utjecati na odredene
procese. Ovdje imate puno viSe izbora i mogucénosti odlucivanja, brzi ste, fleksibilniji i donosite

odluke u realnom vremenu.*

lako navodi kako financijski motivi nisu zanemarivi, poduzetnica H naglaSava da oni nisu
primarni pokreta¢ njezine poduzetnicke aktivnosti. Vaznijima smatra dugoro¢ni razvoj
poduzeca, kontinuirana ulaganja i stvaranje nove vrijednosti, pri ¢emu istice: ,,Ne razmisljate

o vlastitoj koristi, nego o koristi poduzeca. Mi jako puno investiramo..

Vaznim pokretacem za poslovnim aktivnostima smatra zelju za novim izazovima, napretkom
I postizanjem novih ciljeva: ,,Osim financijskog, mora vas nesto drugo gurati, neka zelja i borba

da joS nesSto ostvarite.*.

Poduzetnicu H karakteriziraju upornost, ambicioznost 1 izraZzene komunikacijske vjestine, kao
I sposobnost rada s ljudima i upravljanja timovima. Sebe pritom opisuje kao osobu vise
usmjerenu na analiti¢ki i financijski dio poslovanja: ,Ja sam vise taj back-up analitiCar,

financijski dio podrske i investicija.*.

Kada je rije¢ o sklonosti riziku, poduzetnica H navodi kako nije sklona eksperimentiranju, dok
njezina sestra pokazuje vecu otvorenost prema preuzimanju rizika. Upravo zato njihovu
medusobnu razli¢itost vidi kao prednost u poslovanju jer doprinosi kvalitetnijem donoSenju
odluka. NaglaSava kako Zene u poslovanju ¢esto imaju drugaciji pristup odlu¢ivanju, isticuci

vecu razinu promisljenosti i empatije.

,»Mi kao zene imamo mozda neke malo drugacije poglede i drugacije donosimo odluke nego

muskarci. Zene su puno empaticnije, vise razmisljaju o svojim postupcima.
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Poduzetnica H navodi kako se tijekom razvoja 1 vodenja viSe poduzeca suocavala s nizom
izazova. Jedan od najizraZenijih bio je stres povezan s istodobnim upravljanjem vise razli¢itih

poslovnih aktivnosti.

Promatraju¢i ih iz osobne perspektive, posebno isti¢e izazov uskladivanje poslovnih obveza s
obiteljskim zivotom i maj¢instvom. Razdoblje u kojem su joj djeca bila mala opisuje kao fizicki
1 organizacijski zahtjevno, ali istodobno ispunjavajuce: ,,Bilo je jako teSko, mogu reé¢i dosta

fizicki tesko i izazovno, ali bih opet ponovila.*.

Osim osobnih izazova, poduzetnica istie i operativne izazove vodenja viSe poduzeéa. Za
razliku od upravljanja jednim veéim sustavom s razvijenom hijerarhijom, u njezinom sluc¢aju
rijeC je o viSe poduzeca s manjim, pli¢im menadzerskim strukturama. Takav oblik poslovanja
zahtijeva vecu ukljuéenost u svakodnevne operativne aktivnosti i stalno prebacivanje fokusa
izmedu razli¢itih poduzeéa: ,,Ovdje imate za svako poduzece plitki dio menadzmenta. I onda
vam je to puno teze. Puno radite, ima puno vi$e operativnih stvari. (...) Stalno se saltate i

razmiSljate malo o jednom, malo o drugom.*.

Kao vazne prepreke u poslovnom okruzenju navodi administrativna opterecenja koja otezavaju
poslovanje i porezni sustav. Posebno se osvrnula na oporezivanje reinvestirane dobiti te smatra
kako bi reinvestirana dobit trebala biti oslobodena oporezivanja kako bi se potaknula daljnja

ulaganja 1 rast poduzeca, dok bi se oporezivanje trebalo vise odnositi na isplatu dobiti.

»Svaka reinvestirana dobit ne bi trebala biti oporezivana. (...) Svaka isplata dividende bi se
trebala oporezivati pa neka se oporezuje jos 1 viSe. Ali svaka reinvestirana dobit ne bi se smjela

uopce oporezivati.*

Dodatno isti¢e visoko porezno opterec¢enje rada kao jedan od klju¢nih problema okruzenja u
kojem djeluje, naglaSavajuci pritom potrebu za rastere¢enjem troskova rada. Kao jedan od
najvecih operativnih izazova navodi i nedostatak kvalificirane radne snage, pri ¢emu ograni¢en
izbor radnika utjece na produktivnost i kvalitetu poslovanja, jer su poduzeca Cesto primorana

prilagoditi uvjete rada i zaposlenja bez obzira na razinu kompetencija zaposlenika.

Unato¢ izazovima, poduzetnica H smatra da poduzetnistvo, a osobito portfeljno poduzetnistvo
otvara razli¢ite mogucnosti i nove poslovne prilike. Smatra kako lokalno okruzenje predstavlja
vazan ¢imbenik koji pozitivno utje¢e na razvoj poduzetnickih aktivnosti. Medimurje opisuje

kao izrazito poduzetnicki orijentiranu regiju s dugom tradicijom obiteljskog poduzetniStva,
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gdje je ukljucivanje u rad obiteljskog poduzeca uobicajena i drustveno prihvacena praksa. Istice
kako su brojne obitelji razvijale poslovanje kroz generacije, pri ¢emu se poduzeca prenose na

drugu i trecu generaciju.

8.8.3. Kratki interpretativni sazetak slucaja H

U sluc¢aju poduzetnice H razvoj portfelja oblikovan je prethodnim iskustvom u obiteljskim
poduze¢ima, podrskom obitelji, Zeljom za autonomijom u odludivanju te potrebom
ucinkovitijeg upravljanja postoje¢im resursima. Osnivanje poduzeca H1 proizlazilo je iz
prepoznatog potencijala za razvoj zasebne poslovne cjeline u djelatnosti povezanoj s
dotadas$njim obiteljskim poslovanjem, dok je poduzeée H2 osnovano radi izdvajanja

nekretnina iz proizvodnih aktivnosti, jasnije organizacije poslovanja i diversifikacije rizika.

Vaznu ulogu u njezinu poduzetnickom razvoju imali su otac kao poduzetnic¢ki uzor i izvor
podrske te sestra kao poslovna partnerica s kojom dijeli vlasni$tvo i odluke unutar portfelja.
Poduzeca su financirana vlastitim sredstvima, a razvoj portfelja temelji se na koriStenju
postojecih resursa, povezivanju proizvodnih aktivnosti i upravljanje nekretninama te

ostvarivanju dodatnih prihoda kroz najam dijela nekretnina tre¢im stranama.

Poduzetnicu H obiljezavaju upornost, ambicioznost, razvijene komunikacijske vjestine,
sposobnost rada s ljudima 1 upravljanja timovima te izrazena empatija. lako nije sklona
eksperimentiranju ni preuzimanju visokog rizika, razli¢itost u nacinu razmisljanja izmedu nje

1 sestre doprinosi kvalitetnijem donoSenju poslovnih odluka.

Medu glavnim izazovima isticu se stres, stalno prebacivanje fokusa izmedu razlicitih poslovnih
aktivnosti, operativna ukljuéenost i uskladivanje poslovnih obveza s obiteljskim zivotom. Od
vanjskih izazova posebno naglasava administrativna optere¢enja, porezni sustav, oporezivanje
reinvestirane dobiti, visoko optere¢enje rada i nedostatak kvalificirane radne snage. Unato¢
tome, lokalno okruZenje Medimurja vidi kao poticajno zbog izrazene poduzetnicke tradicije 1

drustveno prihvacenog obiteljskog poduzetnistva.
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9. REZULTATI ISTRAZIVANJA I RASPRAVA

Nakon prikaza pojedina¢nih slucajeva portfeljnih poduzetnika, u ovom poglavlju pristupa se
integraciji 1 interpretaciji dobivenih nalaza. Cilj rasprave je prikazati klju¢ne obrasce i
razumjeti ¢imbenike koji oblikuju razvoj poduzetnickih portfelja kao i izazove s kojima se

portfeljni poduzetnici u Hrvatskoj pritom suoc¢avaju.

Radi preglednosti i sustavne usporedbe slucajeva, identificirani ¢cimbenici iz svih analiziranih

slu¢ajeva prikazani su u tabliénom obliku koji se nalazi u prilogu doktorskog rada (prilog 5).

9.1. Individualni ¢imbenici

Rezultati istrazivanja ukazuju da individualni ¢imbenici, a osobito ljudski kapital, imaju
kljuénu ulogu u razvoju poduzetnickog portfelja, kako u fazi nastanka tako i u fazi rasta

portfelja.

U uzorku prevladavaju portfeljni poduzetnici s visokoSkolskim obrazovanjem (A, B, C, D, F,
H), iako su zastupljeni i ispitanici sa srednjoskolskim obrazovanjem (E, G). Vecina ispitanika
dolazi iz poduzetnickih obitelji (A, C, D, E, F, H). U trenutku ulaska u portfeljno poduzetnistvo,
ispitanici su bili u razli¢itoj zZivotnoj dobi. Dio ispitanika bio je u dvadesetim godinama Zivota
(A, C, E), dio u tridesetim (B, F), dok su pojedini ispitanici u portfeljno poduzetnistvo usli u

Cetrdesetim ili pedesetim godinama (D, G, H).

U svim analiziranim slu¢ajevima isti¢e se vaznost prethodnog znanja i iskustva poduzetnika,
pri ¢emu poduzetnici u fazi nastanka portfelja najceS¢e ulaze u djelatnosti u kojima ve¢
posjeduju odredena znanja i iskustva. To potvrduju i druga istraZivanja (Davidsson i Honig,
2003; Ucbasaran 1 drugi, 2003) koja naglasavaju vaznost ljudskog kapitala, a osobito prethodno

stecenih znanja 1 iskustava koja mogu biti snazan prediktor za buduce poslovne pothvate.

Medutim, rezultati ukazuju na razliku izmedu faze nastanka i faze rasta portfelja. Dok je u
pocetnoj fazi nastanka portfelja (ulazak u drugi poduzetnicki pothvat) naglasak na koristenju
znanja 1 iskustava ste¢enih kroz zaposlenje ili prvi poduzetnicki pothvat, u fazi rasta (ulazak u
treci 1 daljnje poduzetnicke pothvate) poduzetnici pokazuju vecu spremnost na ulazak u nove,
njima nepoznate industrije u kojima nemaju ste¢enog znanja ni iskustva (A, B, E, G). U takvim
situacijama, nedostatak specifi¢nih znanja nadoknaduju suradnjom s partnerima koji posjeduju

komplementarna znanja i s kojima su spremniji podijeliti rizik poslovanja.
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Uz formalno obrazovanje i1 iskustvo, rezultati istrazivanja ukazuju na vaznost odredenih
osobina i vjeStina koje posjeduju portfeljni poduzetnici. Kada je rije¢ o osobinama, poduzetnici
najcesce istiCu upornost, kreativnost, ambicioznost, proaktivno ponasanje te potrebu za
autonomijom. IstiCu se i osobine poput inovativnosti, strasti prema poslu, vjere u vlastite
sposobnosti i istodobno razvijen interni lokus kontrole, koje prethodna istrazivanja (Jennings i
Zeithaml, 1983; Westhead i Wright, 1998; Westhead i drugi, 2005; Morrish, 2009; Smith i
drugi 2014; Thorgren i Wincent, 2015) identificiraju kao obiljezja karakteristicna za sve vrste
poduzetnika, bilo da je rije¢ o tradicionalnim, serijskim ili portfeljnim poduzetnicima. U
jednom slucaju pojavljuje se i osobina poput introvertiranosti, koja se u literaturi rjede povezuje

s poduzetnicima.

Ispitani portfeljni poduzetnici takoder navode kako imaju sposobnost prilagodbe i agilnost
ovisno o situaciji u kojoj se nalaze. lako poduzetnici nove pothvate dozivljavaju kao izazove i
privlace ih takve situacije, nalazi istodobno ukazuju da veéina portfeljnih poduzetnika iskazuje
izrazenu averziju prema riziku, osobito financijskom. Ipak, u pojedinim sluc¢ajevima prisutna
je umjerena spremnost na preuzimanje rizika, ali prvenstveno u kontroliranim uvjetima.
Ispitanici isticu kako odluke donose na temelju analize, izracuna i dostupnih informacija,
izbjegavaju impulzivno odlu¢ivanje Manji broj slucajeva pokazuje Zelju za
eksperimentiranjem, no i u takvim situacijama su usli u partnerski odnos. Nacin na koji donose

poslovne odluke potvrduje racionalni i promisljen pristup portfeljnih poduzetnika.

Vjestine koje posjeduju portfeljni poduzetnici u uzorku mogu se podijeliti na tehnicke,
konceptualne 1 socijalne vjestine. TehniCke vjeStine se ponajprije odnose na specifi¢na znanja
i iskustvo u industriji u kojoj djeluju, uklju¢ujuéi operativna i struéna znanja ste¢ena kroz

obrazovanje, radno iskustvo ili poduzetnic¢ku karijeru.

Konceptualne vjestine koje su prisutne kod portfeljnih poduzetnika iz uzorka su sposobnost
strateSkog razmisljanja, sagledavanja Sire slike, rjeSavanja problema te definiranja jasne vizije

razvoja poslovanja, a koje su osobito vazne pri planiranju i razvoju daljnjeg poslovanja.

Od navedenih vjestina, poduzetnici isti€u kako imaju najvise razvijene socijalne vjestine, pri
¢emu naglasavaju komunikacijske i1 organizacijske vjestine, pregovaracke i prodajne vjestine,
kao 1 vjestine vodenja zaposlenika i upravljanje timovima. U jednom slucaju istice se vaznost

empatije, koja je prisutna kod Zene poduzetnice.

Rezultati istrazivanja pokazuju kako poduzetnicko iskustvo razvija i dodatne kompetencije kod

portfeljnih poduzetnika, a koje oblikuju njihove buduce odluke. Medu njima se isticu
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sposobnost nos$enja s neuspjehom, povecana razina strpljenja te ve¢a opreznost pri preuzimanju
rizika. Ovi nalazi upucuju na to da se kompetencije poduzetnika razvijaju kroz iterativni proces
ucenja, pri cemu prethodna iskustva znacajno oblikuju prosudbu poduzetnika i oblikuju buduce

poduzetnicke odluke.

Uz ljudski kapital, kao vazan individualni ¢imbenik u razvoju poduzetnickog portfelja istice se
i socijalni kapital poduzetnika. Socijalni kapital odnosi se na mrezu osobnih i poslovnih odnosa
kroz koje poduzetnik moze pristupiti informacijama, podrsci i drugim resursima vaznima za
poduzetni¢ko djelovanje (Aldrich i Zimmer, 1986; Briiderl i Preisendorfer, 1998; Shane i
Venkataraman, 2000; Davidsson i Honig, 2003; De Carolis i Saparito, 2006; Smith i Lohrke,
2008; Wang i drugi, 2010). U skladu s time, rezultati istrazivanja pokazuju da su poslovni
partneri, obitelj i profesionalne mreze imali vaznu ulogu tijekom nastanka i rasta
poduzetni¢kog portfelja. Pri tome poduzetnici poslovne partnere najceS¢e pronalaze unutar

obitelji (A, B, C, D, F, G, H).

Kod poduzetnika koji ne dolaze iz poduzetnickih obitelji, poslovni partneri najcesée su osobe
s kojima su prethodno ostvarili profesionalnu ili osobnu suradnju. U takvim odnosima
povjerenje se pokazuje kao kljucan kriterij za ulazak u zajednicki pothvat, $to je u skladu s
prethodnim istrazivanjima koja pokazuju da portfeljni poduzetnici Cesto dijele vlasniStvo nad
poduzec¢ima s ¢lanovima obitelji ili osobama od povjerenja (Tihula i Huovinen, 2010; Cruz i
Justo, 2017). Rezultati takoder ukazuju na razliku izmedu faze nastanka i faze rasta portfelja.
Dok se u fazi njegova nastanka partneri naj¢esc¢e pronalaze unutar obitelji, u kasnijim fazama
razvoja portfelja poduzetnici Sire mreZu partnera izvan obitelji na osobe s kojima su prethodno
suradivali ili koje posjeduju specificna znanja i resurse Koji su vazni za razvoj poduzeca. U tom
kontekstu, naglasak se stavlja na komplementarnost znanja i vjestina, pristup partnerovoj mrezi

kontakata i resursima te podjelu poslovnog rizika.

Osim partnerskih odnosa, vazan element socijalnog kapitala predstavlja i podrska okruzenja u
kojem poduzetnici djeluju. Ponovno se posebno istice uloga ¢lanova obitelji poput roditelja, a
osobito oca (A, B, H), brace i sestara (A, E, F, H), te supruznika (A, D, G), koji su najcesce i
sami odabrali poduzetni$tvo kao svoju karijeru. Dobivena podrska pokazala se vaznom u svim
analiziranim slu¢ajevima, a poduzetnici isti¢u i njezinu savjetodavnu i financijsku ulogu. Takve
nalaze potvrduju i druga istrazivanja (Donckels i drugi, 1987; Haque i drugi, 2025) koja
naglaSavaju vaznost obiteljske podrske koja pruza izvor sigurnosti i ohrabruje pojedinca na

ulazak u poduzetnicke aktivnosti.
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Uz obitelj, vazna je | podrska drugih poduzetnika (F), poslovnih mentora i prethodnog vlasnika
poduzeca ukoliko je rijec o akviziciji (F). Oni su imali savjetodavnu ulogu u procesu donosenja
odluka o ulasku u novi poslovni pothvat te su olakSali prijenos poslovanja, a Kuhn i drugi
(2016) navode kako je to osobito vazno u pocetnim fazama poslovanja prilikom procesa
akvizicije.

Uz ljudski i socijalni kapital, vaznu ulogu u nastanku i rastu poduzetni¢kog portfelja imaju i
ostali resursi kojima poduzetnici raspolazu, pri ¢emu je njihova uloga posebno izraZzena u fazi
nastanka portfelja. Poduzetnici pri tome koriste sredstva i kapacitete iz postoje¢ih poduzeca,

koji predstavljaju vazan temelj za ulazak u novi poduzetnicki pothvat.

Empirijski rezultati pokazuju kako se u fazi nastanka, ali i rasta portfelja, kao najvazniji resurs
isticu osobna financijska sredstva kojima poduzetnici najceS¢e financiraju nove poslovne
pothvate (A, B, C, D, E, F, G, H). Uz to, kljuénim se pokazuje i stabilnost prethodnog
poslovanja, bilo da je rije¢ o prvom ili drugom poduzecu unutar portfelja, odnosno sposobnost
postojeceg poduzeca da samostalno operativno funkcionira. Navedeni resursi predstavljaju
temeljni preduvjet za daljnji razvoj portfelja, jer poduzetnicima osiguravaju financijsku

sigurnost i osnovu za pokretanje novih pothvata.

U pojedinim slucajevima vaZnu ulogu imali su 1 materijalni resursi, osobito nekretnine 1
zemljiSta (A, E, H), koji su predstavljali vrijednu imovinu i1 vaZan preduvjet za

operacionalizaciju poslovanja novog poduzeca.

Uz financijske 1 materijalne resurse, znacajnu ulogu imaju i organizacijski resursi, poput
kvalitetnih zaposlenika (A, D, E), postoje¢ih poslovnih procesa, kao i podrzavajuce
infrastrukture, ukljucujuéi softverska rjesenja, opremu, marketing i racunovodstvo (D, E, G,
H). Poduzetnici takve resurse mobiliziraju i dijele izmedu poduzeéa, ¢ime ostvaruju ustede u
poslovanju. Identificirani resursi predstavljaju jedan od vaznih pokretaca novih poslovnih

pothvata te su povezani s motivima poduzetnika za ulazak u nove poslovne aktivnosti.

Medu nematerijalnim resursima posebno se isti¢u razvijeni odnosi s kupcima i dobavljac¢ima
(C, D, E, G), lojalna baza klijenata (B, C, G) te reputacijski kapital koji poduzetnici grade kroz
prethodno poslovanje (B, C, D, E). Takvi resursi olaksavaju ulazak u nove poslovne pothvate
I Smanjuju neizvjesnost povezanu s njihovim pokretanjem. Poduzetnici takoder istiu vaznost
vlastitog vremena kao resursa kojim raspolazu prilikom razvoja i upravljanja poslovnim

pothvatima.
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Rezultate istrazivanja potvrduju i druga istrazivanja koja navode kako se portfeljni poduzetnici
koriste razli¢itim nematerijalnim (Wright i drugi, 2001) i materijalnim resursima (Collis i
Montgomery, 1995). Mobilizacijom i dijeljenjem razli¢itih resursa izmedu svojih poduzeca
ostvaruju sinergijske u¢inke, smanjuju troskove i povecavaju ué¢inkovitost ukupnog poslovanja

(Carter i Ram 2003; Lechner i drugi, 2016).

Uz ljudski i socijalni kapital te ostale resurse poduzetnika, vaznu ulogu medu individualnim
¢imbenicima imaju 1 motivi koji poti¢u poduzetnike na ulazak u nove poslovne pothvate te
daljnji razvoj poduzetni¢kog portfelja. Uoceni motivi mogu se podijeliti na ekstrinzi¢ne i
intrinzi¢ne. Rezultati istrazivanja ukazuju kako se motivi za nastanak i rast portfelja razlikuju
ovisno o fazi razvoja portfelja. U fazi nastanka portfelja, najve¢em broju promatranih slu¢ajeva
(B, D, E, F, G, H) dominantan motiv predstavlja ostvarivanje financijske koristi. Uz financijske
motive, istiCu se i strateSki motivi poput zelje za Sirenjem i razvojem poslovanja, kao i

ostvarivanje sinergijskih u¢inaka kroz povezivanje postojecih i novih poslovnih aktivnosti.

Uz ekstrinzi€nu motivaciju, intrinzicnu motivaciju ¢ine motivi povezani s autonomijom i
samostalno$¢u, kao i Zeljom za stvaranjem neceg novog te izgradnjom osobne i poslovne
reputacije. Portfeljni poduzetnici navode kako su uzbudenje i izazovi povezani s pokretanjem
novog pothvata medu glavnim motivima za pokretanje iduceg poslovnog pothvata. Pojedini
portfeljni poduzetnici navode i motive povezane sa Zeljom za poboljSanjem okruzenja u kojem

djeluju ili stvaranjem kvalitetnog proizvoda (A, E).

Kod dijela ispitanika koji dolaze iz poduzetnickih obitelji, kao dodatni motiv pojavljuje se i

nastavak obiteljske tradicije (D, F, H).

U fazi rasta portfelja, dominiraju strateski motivi povezani s daljnjim Sirenjem poslovanja i
ostvarivanjem sinergijskih u¢inaka, koji se javljaju u najve¢em broju slucajeva (A, C, D, E, F,
G, H). Takvim pristupom poduzetnici nastoje povezati postojece poslovne aktivnosti i smanjiti
ukupne troskove poslovanja. Kao 1 u fazi nastanka portfelja, u fazi rasta se istiu financijski

motivi, kao 1 zZelja za povecanjem fleksibilnosti poslovanja.

Motivi za ulazak u nove poslovne aktivnosti mogu biti povezani s uocenim trendovima na
trzistu pri ¢emu se portfeljni poduzetnici odlucuju na diversifikaciju poslovanja i disperziju

rizika. Tako je ovaj motiv prisutan i u fazi nastanka portfelja, izraZeniji je u fazi njegova rasta.

Uz navedeno, prisutni su i intrinzini motivi, poput osobnog interesa, izazova i Zelje za

stvaranjem neceg novog.
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U pojedinim slucajevima, razlozi za ulazak u novi poslovni pothvat povezani su s ekonomskim
¢imbenicima, koji se ocituju kroz dostupnost vanjskih izvora financiranja, potrebu za ve¢om

fleksibilnos¢u poslovanja te odgovor na administrativne barijere i regulatorna ogranicenja.

Rezultati istrazivanja upucuju na to da motivacija portfeljnih poduzetnika nije staticna, vec se
razvija tijekom razvoja portfelja. Motivi se pritom ne zamjenjuju, nego se medusobno
napopunjuju, pri ¢emu se kasnije odluke sve CeSce proizlaze iz kombinacije prethodnog

iskustva, postojecih resursa 1 procjene mogénosti daljnjeg razvoja poslovanja.

Dobiveni rezultati u skladu su s prethodnim istrazivanjima koja naglasavaju vaznost
financijskih motiva (Carter i drugi 2004 prema Rosa 1998, Westhead i Wright, 1998;
Ucbasaran i drugi, 2001; Carter i Ram 2003). Takoder, motivi vezani uz diversifikaciju i
smanjenje rizika potvrduju nalazi Rose (1998), koji pokazuju kako portfeljni poduzetnici
razvijaju viSe poslovnih pothvata kako bi raspodijelili rizik i poveéali stabilnost ukupnog
poslovanja. Druga istrazivanja (Scheinberg i MacMillan, 1988; Birley i Westhead, 1994;
Westhead i Wright, 1998) potvrduju intrinziéne motivatore kao $to je zelja za pobolj$anjem

okruzenja u kojem djeluju, sloboda u donosSenju odluka i neovisnost.

9.2. Drustveni ¢imbenici

Rezultati empirijskog istrazivanja pokazuje da drustveni ¢imbenici imaju vaznu ulogu u
oblikovanju odluka portfeljnih poduzetnika, a isti¢e se uloga uzora i stavova okruzenja prema

poduzetnistvu kao izboru karijere te utjecaj socio-demografskih ¢imbenika.

U vecini analiziranih slu¢ajeva, portfeljni poduzetnici koji dolaze iz poduzetnicke obitelji isticu
kako su uzore pronalazili unutar obitelji, konkretno u roditeljima koji su i sami bili poduzetnici
(D, E, F, H), §to je u skladu s istrazivanjima (Dombrovsky i Welter, 2006; Chlosta i drugi,
2012) koja naglasavaju da poduzetnici mogu pronaci uzore u svom bliskom okruzenju, osobito

u obitelji koja je poduzetnicki orijentirana.

U svim promatranim sluc¢ajevima ispitanici isticu kako je njihovo okruZenje, a osobito obitelj,
imalo pozitivan 1 poticajan stav prema poduzetniStvu kao izboru karijere, pri ¢emu je
poduzetnistvo predstavljalo uobiCajen nacin razmisljanja i djelovanja. Prema njihovim
iskazima (A, C, D, E, F, H), odrastanje u takvom okruZenju nije utjecalo samo na odluku o
ulasku u poduzetni$tvo, nego i na kasnije odluke povezane s razvojem 1 Sirenjem

poduzetnickog portfelja.
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Drugi vazan aspekt druStvenih ¢imbenika odnosi se na socio-demografska obiljezja koja
podrazumijevaju promjene u drustvenim trendovima i demografskoj strukturi populacije
(Dollinger, 2005). Razumijevanje promjena u zivotnim stilovima, ukusima, navikama i
preferencijama potrosaca vazno je jer poduzetnicima omogucuje prepoznavanje novih trziSnih

potreba i razvoj proizvoda ili usluga koji se mogu prilagoditi zahtjevima kupaca (Sheth, 2020).

Rezultati empirijskog dijela doktorskog rada pokazuju da su pojedini portfeljni poduzetnici
odluke o ulasku u nove pothvate temeljili na demografskim promjenama, poput starenja
stanovniStva (C), kao i na promjenama u zivotnim stilovima, navikama i preferencijama
potrosaca (A, B, C, D, E, G). Navedeni ¢imbenici oblikovali su njihove odluke u fazi nastanka

I u fazi rasta poduzetnickog portfelja.

Promjene u navikama potroSaca, poput okretanja potrosaca prema zdravijim stilovima zivota,
gotovim prehrambenim rje$enjima, online kupovini ili rekreativnim aktivnostima, portfeljni
poduzetnici su prepoznali kao poslovne prilike. Primjerice, u slu¢aju G promjene u zivotnim
navikama, sjedilacki nac¢in rada i veca potreba za rekreacijom potaknuli su ulazak u poslovni
pothvat povezan sa sportskim sadrzajem, dok je u nekim sluc¢ajevima prepoznat rast interesa
za zdravu prehranu (A, E), kao i gotove prehrambene proizvode (B, E). Uocene promjene
djelovale su kao poticaj za razvoj novih poslovnih aktivnosti, pri cemu su portfeljni poduzetnici
nove trziSne potrebe povezivali s resursima i kompetencijama steCenima kroz prethodne

poslovne pothvate.

9.3. Ekonomski ¢imbenici

Ekonomski ¢imbenici imaju vaznu ulogu u oblikovanju odluka portfeljnih poduzetnika o
nastanku i rastu poduzetni¢kog portfelja. Rezultati istrazivanja pokazuju da se u okviru
ekonomskih ¢imbenika posebno istiCu elementi institucionalnog okruzenja poput poreznog
sustava, administrativnih procedura i pravnih zahtjeva. Ti su ¢imbenici oblikovali odluke 0
ulasku u nove poslovne pothvate, odabiru pravnog oblika poslovanja i lokaciji poslovnih
aktivnosti.

Porezna opterecenja i regulatorne razlike izmedu hrvatskog 1 inozemnog trZista utjecale su na
odabir lokacije poslovanja. Naime, povoljniji uvjeti poput nize porezne stope, jednostavnijeg
regulatornog okvira i vece privlacnosti za investitore, djelovali su poticajno za organizaciju
poslovanja izvan Hrvatske (E). Ovi nalazi su u skladu sa prethodnim istrazivanjima koja

ukazuju kako visoko porezno optere¢enje moze djelovati ograni¢avajuée na poduzetni¢ku
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aktivnost i rast poslovanja (Klapper i drugi, 2006; Van Stel i drugi, 2007; Baliamoune-Lutz i
Garello, 2014, Dileo i Pereiro, 2019).

U pojedinim su slucajevima administrativni i regulatorni razlozi bili izravno povezani s
izborom pravnog oblika poslovanja. Primjerice, u slu¢aju A zakonske regulative vezane uz
prodaju proizvoda iz voénjaka utjecale su na odluku o osnivanju OPG-a, jer postojeéi pravni
oblik nije omoguc¢avao prodaju proizvoda bez dodatnih tehnickih i administrativnih zahtjeva.
Osnivanje obrta bilo je povezano s potrebom za pojednostavljenjem administracije te
zadrzavanjem fleksibilnosti unutar ukupnog portfelja (E). Takvi nalazi ukazuju da portfeljni
poduzetnici institucionalne zahtjeve ne dozivljavaju samo kao ogranicenje, nego na njih

odgovaraju prilagodbom organizacijske i pravne strukture poslovanja.

Osim institucionalnog okruZenja, vaznu ulogu u donoSenju odluka 0 osnivanju i rastu
poduzetni¢kog portfelja imaju i resursi iz okruzenja u kojem poduzetnici djeluju, poput
dostupnih vanjskih izvora financiranja, infrastrukture i lokacije poslovanja. U pojedinim
slucajevima uvjeti financiranja utjecali su na odluku o osnivanju novog poduzeca unutar
portfelja. To se odnosilo na moguénost koristenja bankarskih kredita (A, D, E, G), ulaganja
investitora rizi¢nog kapitala (E) te razlicitih oblika potpora, primjerice prijava na EU fondove
(A, B) ili potpora namijenjenih Zenama poduzetnicama (D). Ovi nalazi u skladu su s
istrazivanjima koja naglaSavaju vaznost pristupa financijskim resursima za rast i razvoj

poduzetni¢kog pothvata (Eniola, 2020; Conti i drugi, 2013).

Lokacija poslovanja takoder se pokazala kao vazan ¢imbenik (A, E, G), osobito u kontekstu
nizih troSkova rada, dostupnosti resursa, kvalitete tla, atraktivnosti lokacije i specifi¢nih
karakteristika trziSta. Ispitani portfeljni poduzetnici birali su lokaciju poslovanja ovisno o svrsi
poslovnog pothvata, pri cemu je lokacija bila povezana i s percepcijom poslovnih prilika na
odredenom trzistu. Uz lokaciju, vaZznom se pokazala dostupnost razvijene prometne, logisticke
i energetske infrastrukture. Takvi nalazi u skladu su s prethodnim istrazivanjima koja
naglaSavaju vaznost lokacijskih 1 infrastrukturnih ¢cimbenika za razvoj poduzetnickih aktivnosti

(Lechner i Dowling, 2003; Audretsch i drugi, 2004; Stam, 2015).

U fazama nastanka i rasta portfelja, ispitani poduzetnici isticu vaznost prepoznavanja poslovnih
prilika na trziStu. Ulazak u nove pothvate Cesto je bio potaknut percepcijom da trziSte nije

zasi¢eno, da postoji niska razina konkurencije ili da su ulazne barijere relativno niske (A, B, C,

F, G).
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Poslovne prilike portfeljni poduzetnici su prepoznali kroz procjenu trziSne atraktivnosti,
tehnoloske promjene i potencijal za rast pojedinih djelatnosti. U pojedinim slucajevima
prethodno uspostavljeni odnosi s kupcima i dobavlja¢ima olaksali su ulazak na nova trzista i
jacanje trziSne pozicije poduzecéa (A, C, D, G). Kroz takve odnose, portfeljni poduzetnici su
osigurali ve¢u sigurnost poslovanja, pristup potrebnim kanalima distribucije, smanjili rizik

ulaska u novo poduzece te ojacali trziSnu poziciju svojih poduzeca.

Nadalje, pojedini portfeljni poduzetnici odluke o kupnji novog poduzeca temeljili su na
procjeni njihove trzisne atraktivnosti, potencijala rasta i mogucnosti konkurentske prednosti.
Takvi nalazi u skladu su s istrazivanjima koja akvizicije prepoznaju kao jedan od nacina ja¢anja

trzine pozicije i ostvarivanja rasta poduzeca (Graebner i drugi, 2010).

Rezultati istrazivanja ukazuju da ekonomski ¢imbenici ne djeluju izolirano, ve¢ u interakciji s
individualnim resursima i drustvenim ¢imbenicima oblikuju odluke portfeljnih poduzetnika o

ulasku u nove poslovne pothvate.

9.4. Percepcija ispitanika o poduzetni¢kom okruzenju u Republici Hrvatskoj

Percepcija ispitanih portfeljnih poduzetnika o poduzetni¢kom okruzenju u kojem djeluju krece
se od neutralne pa do izrazito negativne. lako samozaposljavanje uglavnom smatraju pozeljnim
karijernim izborom, poslovno okruzenje opisuju kao ograni¢avajuce ili nedovoljno poticajno.
Najcesce istiCu visoko porezno opterecenje, parafiskalne namete, administrativne i birokratske

prepreke te Ceste promjene zakonske regulative.

Istodobno, pojedini ispitanici (G, H) navode i pozitivne aspekte okruzenja. To se odnosi na
ispitanike iz sjeverne Hrvatske, koji administrativne postupke, poput izdavanja dozvola,
smatraju ucinkovitima. Takvi nalazi upuéuju na postojanje regionalnih razlika u kvaliteti

institucionalnog okruzenja.

Usporeduju¢i Hrvatsku S inozemnim trzistima, pojedini ispitanici smatraju da su uvjeti
poslovanja u Hrvatskoj nepovoljniji, osobito u pogledu administrativhog i poreznog
opterecenja. To je kod jednog poduzetnika (E) oblikovalo odluku o osnivanju poslovanja izvan

Republike Hrvatske.

lako su u razdoblju od 2016. do 2024. godine provedene brojne porezne reforme usmjerene na
rasterecenje gospodarstva, ukljuujuéi smanjenje stopa poreza na dohodak, poreza na dobit te

povecéanje praga za ulazak u sustav PDV-a (Vlada RH, 2016-2024), rezultati empirijskog
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istrazivanja ukazuju na to da poduzetnici navedene reforme ne percipiraju nuzno kao dovoljno
znacajno poboljSanje poslovnog okruzenja. Naime, unato¢ formalnom smanjenju poreznog
opterecenja, ispitani portfeljni poduzetnici porezni sustav i dalje dozivljavaju kao prepreku

poslovanju i rastu.

Rezultati ovog istrazivanja potvrduju nalaze prethodnih studija koje ukazuju da institucionalna
nestabilnost, slozenost administrativnih procedura te niska ucinkovitost javne uprave i
pravosuda znacajno doprinose percepciji nesigurnosti i nepredvidivosti poslovnog okruzenja
(World Economic Forum, 2017; Horvat i drugi, 2017; World Bank Group, 2020; Europska
komisija, 2024).

Osim institucionalnih ¢imbenika, vaznu ulogu u razvoju poduzetniStva ima i drustveni
kontekst. lako GEM istraZivanja (Singer i drugi, 2016; 2022) ukazuju na to da je drustveni stav
prema poduzetniStvu kao izboru karijere jedna od najlosije ocijenjenih komponenti
poduzetni¢ke okoline, lokalna zajednica i obiteljska podrska mogu djelovati poticajno na
razvoj poduzetnickih aktivnosti. Jedna ispitanica (H) istice kako je lokalno okruzenje u kojem
djeluje izrazito poduzetnicki orijentirano, s dugom tradicijom obiteljskog poduzetnistva, Sto
prema njezinom misljenju pozitivno utjece na razvoj poduzetni¢kih aktivnosti. Takvi nalazi
potvrduju vaznost drustvenog okruzenja, osobito obitelji, u oblikovanju poduzetnickog

ponasanja.

Vecina ispitanika koristila je kombinaciju vlastitih sredstava, obiteljskog kapitala, kredita ili
sredstva iz fondova Europske unije. Ipak, pojedini ispitanici ukazali su na slozenost procedura
i zahtjeve financijskih institucija, a §to je u skladu s GEM istrazivanjem (Singer i drugi, 2022),
koje pokazuje da hrvatski poduzetnici imaju na raspolaganju razli¢ite izvore financiranja, no
kljucni izazov leZi u procedurama potrebnim za njihovo ostvarivanje. Banke i druge financijske
institucije Cesto zahtijevaju kolateral ili dodatna jamstva, Sto dodatno otezava pristup

financiranju.

Unato¢ postojanju konkurencije i visokih ulaznih barijera, poduzetnici su ulazili u industrije i
djelatnosti u kojima su takve prepreke bile izrazene. Medutim, dio poduzetnika percipira
prisutnost nelojalne konkurencije i nepostenih trziSnih praksi, koje su identificirane kao
znacajna prepreka za ulazak novih i rastu¢ih poduzeca na domace trziste (Singer i drugi, 2019).
Razvijenost fizicke infrastrukture poduzetnici percipiraju kao zadovoljavajucu, Sto je takoder

u skladu s GEM istrazivanjima (Singer i drugo 2016; 2024).
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9.5. lzazovi ispitanika prilikom nastanka i rasta poduzetni¢kog portfelja

Empirijski dio doktorskog rada pokazuje kako se ispitani portfeljni poduzetnici suocavaju s
nizom unutarnjih i vanjskih izazova u procesu nastanka i rasta poduzetni¢kog portfelja. Za
razliku od prethodnih poglavlja koja su bila usmjerena na ¢imbenike koji oblikuju razvoj
portfelja, ovo poglavlje analizira izazove s kojima se portfeljni poduzetnici suoc¢avaju tijekom

tog procesa.

Unutarnji izazovi ponajprije se odnose na osobne, psiholoske i operativne zahtjeve vodenja
vise poduzeca istodobno. Kao najizrazenije izazove poduzetnici navode povecanu razinu stresa
(B, C, D, F, G, H), iscrpljenost i teSko¢e u ravnomjernoj raspodjeli fokusa i energije izmedu
poduzeca (B, C, D, E, F, H) kao i nedostatak vremena (B, D, E, F). Kod pojedinih slucajeva
prisutni su i psiholoski pritisci, ukljuc¢ujuéi zelju za odustajanjem (H), kao i izazov uskladivanja
poslovnog i privatnog zivota. Ovaj je aspekt osobito izrazen kod jedne poduzetnice koja je
istodobno uskladivala majCinstvo i poslovne obveze (H), §to potvrduju i prethodna istrazivanja
(Baron, 2008; Pareek i Bagrecha, 2017; Chadwick i Raver, 2020). Neki portfeljni poduzetnici
navode kako za vodenje pojedinih poduzec¢a nisu imali potrebna stru¢na znanja, medutim taj
su izazov najcesce prevladavali suradnjom s partnerima koji su imali komplementarna znanja
(B, E, H).

Vazan unutarnji izazov predstavlja i visoka razina uklju¢enosti u svakodnevno operativno
poslovanje. Buduci da ispitanici upravljaju s mikro, malim i srednjim poduzecima, nerijetko
isti¢u stalnu potrebu za aktivnim sudjelovanjem u svakodnevnim poslovnim aktivnostima, kao
Sto su operativno upravljanje, dostupnost klijentima i zaposlenicima te upravljanje ljudskim
resursima. Taj izazov osobito je izrazen kod poduzetnika koji su akvizirali poduzeca, gdje je
uz preuzimanje poslovanja bilo potrebno uskladiti organizacijsku kulturu, standardizirati

procese poslovanja i prilagoditi zaposlenike novim nacinima rada.

Dodatni izazov predstavlja upravljanje poduze¢ima koja posluju na razli¢itim lokacijama,
posebice na inozemnim trziStima, gdje je potrebno osigurati jednaku razinu kvalitete
poslovanja te uskladiti sve regulatorne i pravne okvire. Uz navedeno, pojedini poduzetnici
isti¢u poteskoce u podjednakoj posveéenosti razvoju svih poduzeca u portfelju, Sto posljedicno

utjeCe i na razinu njihove motivacije za upravljanje pojedinim poduze¢ima.

Medu operativnim izazovima posebno se istice nedostatak kvalificirane radne snage (A, G, H),

otezano privlacenje i1 zadrzavanje zaposlenika (B, D, F, G, H), $to potvrduju i prethodna
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istrazivanja (Pellegrino, 2018). Jedan ispitanik navodi i poteSkoce s naplatom potrazivanja od
kupaca (A), $to negativno utjece na likvidnost poslovanja. Taj nalaz je i u skladu s nalazima

istrazivanja Lougui i Nystrom (2014).

Vanjski izazovi najceS¢e proizlaze iz institucionalnog, regulatornog i trziSnog okruzenja.
Ispitanici isti¢u administrativne prepreke i birokraciju (A, B, E, H), kao i razlicite inspekcijske
nadzore (A, D), sloZene regulatorne zahtjeve (E, F) te Ceste promjene propisa i zakonodavnog
okvira (A, G). Poduzetnici naglaSavaju da takve promjene oteZavaju dugoro¢no planiranje,
povecavaju administrativno opterecenje i1 stvaraju osjecaj nepredvidivosti poslovanja. Kao
posebno izrazen izazov navodi se i visoko porezno opterecenje (B, C, E, F, G, H), ukljucujuci
oporezivanje reinvestirane dobiti (H), visoke troskove rada i pla¢a zaposlenika (B, D, F, G, H),
parafiskalne namete (D) te nelogi¢nosti u institucionalnom i poreznom sustavu koje smanjuju
likvidnost poduzetnika (B). U pojedinim sluc¢ajevima problem predstavlja i obveza plac¢anja
doprinosa u vlastito ime kroz viSe poduzeca (A), Sto dodatno povecava ukupno financijsko
optere¢enje upravljanja portfeljem poduzeca. Takve izazove potvrduju i istrazivanja (Levie i
Autio, 2008; Kirkley, 2016), koja isticu da poduzetnici takvo okruzenje percipiraju kao

prepreku poslovanju.

Pojedini poduzetnici navode i otezano dobivanje financijskih sredstava od banaka (B), sto
ograni¢ava mogucnosti ulaganja i daljnjeg razvoja portfelja. Takoder, isti¢e se nestabilnost

cijena na trzi$tu na kojem posluju, osobito nakon uvodenja eura (QG).

Dio izazova proizlazi iz specifi¢nosti industrija u kojima poduzetnici djeluju. U poljoprivredi
i vinarstvu institucionalno okruzenje dodatno je optere¢eno slozenim pravilnicima i
procedurama vezanima uz KoriStenje potpora i razvojnih sredstava (D, G). U pojedinim
industrijama javljaju se i specificni regulatorni zahtjevi, primjerice u distribuciji 1 prodaji
alkoholnih pi¢a (D), ukljuujuéi probleme troSarina, viSestrukog oporezivanja unutar
distribucijskog lanca te ograni¢ene moguénosti oglasavanja proizvoda (D). Dio poduzetnika
isti¢e izrazenu konkurenciju i ogranicene mogucénosti daljnjeg rasta unutar postojece trziSne
niSe (C, D). Jedan od ispitanika navodi kako je hrvatsko farmaceutsko trziSte izrazito
koncentrirano, zbog ¢ega poduzeca nakon dostizanja odredene veli¢ine tesko ostvaruju daljnji
rast (C). Empirijski dio ovog doktorskog rada pokazuje da izazovi portfeljnih poduzetnika
proizlaze iz istodobnog djelovanja unutarnjih i vanjskih ¢imbenika. Unutarnji izazovi vezani
su uz osobno optere¢enje, operativno vodenje 1 koordinaciju viSe poduzeca, dok vanjski

proizlaze iz institucionalnog, poreznog, regulatornog i trZiSnog okruzenja. Takvi nalazi
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upucuju na to da rast poduzetni¢kog portfelja povecava slozenost upravljanja, zahtijeva visu
razinu osobnog angazmana poduzetnika te istodobno povecava izlozenost operativnim i

institucionalnim izazovima.

9.6. Sinteza rezultata istrazivanja i prijedlog konceptualnog okvira

Na temelju empirijskih nalaza i rasprave 0 individualnim, druStvenim i ekonomskim
¢imbenicima oblikovan je konceptualni okvir, prikazan na slici 18. Konceptualni okvir
prikazuje objedinjene skupine c¢imbenika koji oblikuju proces nastanka i razvoja
poduzetnickog portfelja, dok su specifi¢ni ¢imbenici unutar svake skupine detaljno obrazlozeni

u prethodnim dijelovima.

Slika 18. Konceptualni okvir.

Unutarn)i éimbenici

Individualni &imbenici: Informacije+ resursi
- Ljudski kapital <
- Sacijalni kapital

- Ostali resursi poduzetnika
- Motivacija

Ishad (uspjeh/neuspjeh) moZe mjenjati sljedecu prosudbu

Teorija ljudskog
kapitala

Vanjski ¢imbenici

Drustveni éimbenici:
- Stav okruZenja
- Socio-demografski cimbenici

Ekonomski éimbenici:
- Institucionalno okruZenje
- Dostupnost resursa
- Otvorenost trzista i percepcija
poslovne okoline

T

Izvor: izrada doktorandice

Prosudba

v

Odluka

Pristup temeljen na
prosudbi

+1

(novo poduzede)
— ARt >

Poduzetnik
osnivalkupuje poduzece

Kreiranje / rast
portfelja

1zlazni resursi:
- Iskustvo
- Razvijene osobine i viestine
- Financijska sredstva
- Baze klijenata
- Operativna stabilnost
- Reputacija
- Drugi materijalni i
nematerijalni resursi poduzeca
- Socijalni kapital

Rezultati istraZivanja pokazuju da odluke portfeljnih poduzetnika o ulasku u nove poslovne
pothvate nisu rezultat djelovanja pojedinacnog ¢imbenika, ve¢ proizlaze iz medudjelovanja
individualnih, drustvenih i ekonomskih c¢imbenika. Konceptualni okvir prikazuje da

medudjelovanje tih ¢imbenika oblikuje prosudbu poduzetnika o poslovnim prilikama,
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mogucnostima razvoja poslovanja i ograni¢enjima s kojima se mogu suociti, ¢ime se usmjerava

odluka o osnivanju ili kupnji novog poduzeca.

U skladu s teorijom ljudskog kapitala (Becker, 1975), vaznu ulogu u tom procesu imaju
prethodno steCena znanja, iskustva i vjestine poduzetnika. Medutim, rezultati istrazivanja
pokazuju da se prosudba ne temelji iskljuc¢ivo na ljudskom kapitalu. U skladu s pristupom
temeljenom na prosudbi (Foss i Klein, 2012), na procjenu poslovnih prilika utjecu i poslovne
mreze, reputacija, financijski resursi, operativna stabilnost postoje¢ih poduzeca te materijalni i
organizacijski resursi. Ta obiljeZja i resursi predstavljaju vaznu osnovu za prepoznavanje i
procjenu novih poslovnih prilika. Istodobno, poduzetnici ne donose odluke izolirano od
okruzenja u kojem djeluju. Drustveni ¢imbenici, poput stavova okruzenja prema poduzetnistvu
1 promjena u potrebama 1 navikama potroSaca, kao i1 ekonomski c¢imbenici, poput
institucionalnih uvjeta, dostupnosti resursa i otvorenosti trzita, predstavljaju vazan dio

konteksta u kojem se oblikuje poduzetnicka prosudba.

U skladu s pristupom temeljenim na prosudbi (Foss i Klein, 2012), poduzetnici na temelju
raspolozivih resursa, vlastitih ciljeva i okolnosti u kojima djeluju procjenjuju poslovne prilike
i moguénosti razvoja poslovanja. Takva prosudba potom usmjerava odluku o ulasku u novi

poslovni pothvat.

Konceptualni okvir sugerira da je nastanak i razvoj poduzetni¢kog portfelja iterativan proces.
Ulaskom u novi poslovni pothvat poduzetnici ne ostvaruju samo financijske rezultate, vec
istodobno razvijaju nova znanja i iskustva, poslovne mreze, reputaciju, bazu klijenata te
organizacijske i operativne resurse. Navedni resursi i iskustva zatim postaju polaziste i ulazni

resursi za novu prosudbu i donosenje buducih poduzetnickih odluka.

Ishodi prethodnih poduzetnickih pothvata takoder imaju vaznu ulogu u tom procesu. Uspjesi i
neuspjesi predstavljaju izvor ucenja koji oblikuje buducu prosudbu poduzetnika i na¢in na koji
pristupa novim poslovnim prilikama. PredloZeni konceptualni okvir stoga prikazuje razvoj
poduzetni¢kog portfelja kao kontinuiran proces u kojem prethodno iskustvo, raspolozivi resursi

1 promjene u okruzenju oblikuju buduce poduzetnicke odluke.
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10. ZAKLJUCNA RAZMATRANJA

Vecina portfeljnih poduzetnika ne pokrece prvi poduzetnicki pothvat s unaprijed oblikovanom
namjerom da postanu portfeljni poduzetnici. Ta se odluka najces¢e razvija postupno, kao
rezultat prethodnih iskustava, izazova, prepoznatih prilika i postignutih uspjeha u dosada$njem

poslovanju.

lako su u ovom doktorskom radu c¢imbenici analizirani kroz kategorije individualnih,
drustvenih i ekonomskih ¢imbenika, nalazi pokazuju da oni u praksi djeluju medusobno
povezano. Upravo je ta povezanost prikazana konceptualnim okvirom razvijenim na temelju
rezultata istrazivanja (slika 18). Okvir prikazuje da individualni, drustveni i ekonomski
¢imbenici oblikuju prosudbu, a posljedi¢no i odluku portfeljnih poduzetnika o poslovnim

prilikama, mogu¢nostima razvoja poslovanja i ulasku u nove poduzetnicke pothvate.

Rezultati istrazivanja takoder ukazuju na to da razvoj poduzetni¢kog portfelja nije linearan
proces, ve¢ se odvija iterativno. Svaki novi poduzetnicki pothvat generira iskustva, znanja,
poslovne kontakte, reputaciju i druge resurse koji mogu posluziti kao temelj za daljnje
poduzetni¢ke aktivnosti. Drugim rije¢ima, resursi ste¢eni razvojem jednog poduzetni¢kog
pothvata postaju ulazni resursi koji oblikuju prosudbu poduzetnika i predstavljaju osnovu za

razvoj sljedeéeg poduzetnickog pothvata.

10.1. Doprinosi doktorskog rada

Znanstveni doprinos ovog doktorskog rada proizlazi iz sveobuhvatnog pregleda literature,
metodoloskih okvira 1 rezultata postojecih istraZivanja u podrucju portfeljnog poduzetnistva.
Provodenjem bibliometrijsko-sustavnog pregleda literature identificirali su se klju¢ni trendovi
1 istrazivacke praznine te su preporuceni smjerovi za buduca istrazivanja u ovom podrucju.

Teorijski doprinos dodatno se ocituje u nadopunjavanju postoje¢ih teorijskih okvira
poduzetnistva kroz pomak istraZivackog fokusa s tradicionalnih poduzetnika, koji su do sada
dominantno analizirani u literaturi, na portfeljne poduzetnike. Znanstveni doprinos ogleda se u
izradi konceptualnog okvira koji objaSnjava proces nastanka 1 razvoja poduzetnickog portfelja
kroz medudjelovanje individualnih, drustvenih i ekonomskih ¢imbenika te naglasava iterativnu
prirodu tog procesa. Time se proSiruje razumijevanje poduzetnickog ponasanja u kontekstu
vodenja viSe poduzeca istovremeno, odnosno portfeljnog poduzetniStva kao specificnog 1

nedovoljno istrazenog oblika poduzetnickog djelovanja.
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Dodatno, rad integrira teoriju ljudskog kapitala (Becker, 1975) i pristup temeljen na prosudbi
(Foss 1 Klein, 2012) u analizi odluka portfeljnih poduzetnika. Iako su obje teorije zasebno ve¢
koriStene u istrazivanju poduzetnistva, njihova primjena u kontekstu portfeljnog poduzetnistva
do sada nije bila zastupljena, $to predstavlja doprinos razvoju teorijske podloge. Takva teorijska
integracija omogucuje bolje razumijevanje nacina na koji se iskustvo, znanje i vjestine (ljudski
kapital) povezuju s procesima percepcije, evaluacije i odlucivanja (prosudba) u poduzetnickom
djelovanju, a posebno u slozenijim okolnostima vodenja vise poduzeca. Integracija navedenih
teorijskih perspektiva posluzila je kao temelj za razvoj konceptualnog okvira nastanka i rasta
poduzetnickog portfelja, koji prikazuje medudjelovanje individualnih, drustvenih 1
ekonomskih ¢imbenika te iterativnu prirodu razvoja poduzetnickog portfelja. Time rad ne samo
da popunjava prazninu u postojecoj literaturi, ve¢ postavlja i ¢vrstu osnovu za buduca
istrazivanja koja ¢e se baviti specifi¢nostima portfeljnog poduzetnistva. Primjena triangulacije
podataka (polustrukturirani intervjui, arhivski podaci, interni dokumenti poduzeca) i

refleksivnosti istrazivaca dodatno jaca vjerodostojnost dobivenih nalaza.

Aplikativni doprinos ovog doktorskog rada ogleda se u pruzanju smjernica kreatorima
politika, financijskim institucijama, investitorima i samim poduzetnicima.

Empirijski rezultati istraZzivanja nude uvid u ¢imbenike koji poticu, ali i ograni¢avaju nastanak
i razvoj portfelja portfeljnih poduzetnika, ¢ime stvaraju osnovu za oblikovanje ciljanih politika
usmjerenih na podrSku poduzetnicima s iskustvom vodenja vise poduzeca. Takve mjere mogu
ukljucivati administrativno rastere¢enje poduzetnika koji upravljaju vec¢im brojem poslovnih
subjekata, jednostavnije 1 brze postupke prijave na programe potpore, razvoj savjetodavnih i
mentorskih programa za poduzetnike u fazi Sirenja portfelja, laksi pristup kapitalu za rast i
akvizicije te politike koje poticu reinvestiranje dobiti 1 ucinkovitije koriStenje postojecih
resursa. Time bi se moglo pridonijeti boljem iskoriStavanju poduzetnickog potencijala 1
smanjenju prepreka u nastanku i razvoju poduzetnickog portfelja.

Rezultati istraZzivanja mogu biti korisni financijskim institucijama i1 investitorima, jer pruzaju
uvid u nacine na koje portfeljni poduzetnici prepoznaju poslovne prilike, procjenjuju rizik 1
koriste prethodno iskustvo pri donosenju odluka o novim ulaganjima. Takve spoznaje mogu
pridonijeti kvalitetnoj procjeni investicijskih prilika, kreditnih sposobnosti i razvojnog
potencijala poduzetnika koji ve¢ imaju iskustva u vodenju vise poduzeca.

Osim toga, istrazivanje pruza vrijedne spoznaje samim poduzetnicima jer im pokazuje kako
iskustva, znanja, poslovne mreze i drugi resursi steCeni kroz prethodne pothvate mogu

predstavljati vaznu osnovu za razvoj novih poslovnih aktivnosti. Dobiveni nalazi mogu pomo¢i
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poduzetnicima da prepoznaju vlastite razvojne potencijale, postojece resurse 1 prilike za rast te
da ih ucinkovitije iskoriste u razvoju novih poslovnih aktivnosti i Sirenju poduzetnickog
portfelja. Istodobno, istrazivanje pruza uvid u najéesc¢e unutarnje i vanjske izazove s kojima se
portfeljni poduzetnici suocavaju tijekom nastanka i rasta portfelja. Takvi nalazi mogu posluziti
kao koristan izvor informacija poduzetnicima koji razmatraju razvoj vise poslovnih pothvata.

Dobiveni rezultati mogu se koristiti kao podloga za bolje razumijevanje potreba portfeljnih
poduzetnika, oblikovanje ciljanih mjera podrske te prepoznavanje uvjeta koji olakSavaju ili

otezavaju rast portfeljnog poduzetnistva.

10.2. Ogranicenja istrazivanja

U uzorku su pretezno zastupljeni muski portfeljni poduzetnici, Sto predstavlja ograni¢enje u
pogledu rodne zastupljenosti Uzorak obuhvaéa poduzetnike iz razli¢itih industrija, pa je
moguée da specificnosti pojedinih sektora utjeCu na njihove motive, poslovne prilike i
ograni¢enja s kojima se susre¢u. Budu¢i da cilj ovog rada nije bio usporedivati razlike medu

sektorima, taj aspekt nije zasebno analiziran.

Istrazivanjem su obuhvaceni iskljuéivo portfeljni poduzetnici koji su osnivali, kupovali ili
naslijedili poduzeca, dok nisu obuhvaceni oni koji u portfeljno poduzetnistvo ulaze kroz
investiranje u druga poduzeca ili putem razli¢itih neformalnih oblika vlasniStva i upravljanja

portfeljem poduzeca.

S obzirom na mali i namjerni uzorak od osam ispitanika, rezultati istrazivanja ne mogu se
generalizirati na Siru populaciju portfeljnih poduzetnika. Cilj istraZivanja nije bio statisti¢ka

reprezentativnost, ve¢ dubinsko razumijevanje fenomena portfeljnog poduzetnistva.

lako se tijekom istrazivanja nastojala minimizirati pristranost prisjecanja te je ispitanicima kroz
polustrukturirane intervjue dana sloboda izraZzavanja, postoji moguc¢nost da su neki ispitanici
svjesno izostavili osjetljive teme ili odredene aspekte svog poslovanja. Takoder, odluke i

iskustva poduzetnika mogu biti djelomi¢no racionalizirana retroaktivno.

Istrazivanjem su identificirani ¢imbenici koji omogucuju ulazak u portfeljno poduzetnistvo i
njegovo Sirenje, no nije moguce zakljuciti doprinose li ti isti ¢imbenici 1 dugoro¢noj odrzivosti
portfelja. Bududi da istrazivanje nije longitudinalnog karaktera te nisu analizirani pokazatelji

dugoro¢ne uspjesnosti poduzeca unutar portfelja, ova dimenzija ostaje izvan dosega rada.
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Dobiveni rezultati specifi¢ni su za hrvatski institucionalni i ekonomski kontekst te se ne mogu
izravno generalizirati na zemlje s drugacijim poduzetnickim ekosustavima, regulatornim

okvirom i poreznim sustavima.

Konacno, analiza kvalitativnih podataka nuzno ukljucuje interpretativnu komponentu

istrazivaca te, iako je koristena triangulacija podataka, potpuna objektivnost nije moguca.

10.3. Preporuke za buduca istrazivanja

Buduca istrazivanja mogla bi biti usmjerena na daljnju razradu i provjeru konceptualnog okvira
razvijenog u ovom doktorskom radu. Time bi se moglo dodatno unaprijediti razumijevanje
procesa nastanka i1 razvoja poduzetni¢kih portfelja te uloge individualnih, druStvenih i
ekonomskih ¢imbenika u tom procesu. Preporucuje se i provedba kvantitativnih istrazivanja

radi testiranja odnosa identificiranih u ovom radu na ve¢im uzorcima poduzetnika.

Buduc¢a istrazivanja mogla bi detaljnije ispitati osobine portfeljnih poduzetnika iz
bihevioristicke i psiholoske perspektive, kako bi se bolje razumjeli motivi i obrasci donosenja
odluka u portfeljnom poduzetnistvu. Posebnu paznju potrebno je posvetiti i Zenama portfeljnim
poduzetnicama te istraziti moguce razlike izmedu muskih 1 Zenskih portfeljnih poduzetnika,

osobito u kontekstu motiva, percepcije rizika i procesa donosenja odluka.

Korisno bi bilo provesti i usporedna istrazivanja izmedu portfeljnih, serijskih poduzetnika i
tradicionalnih poduzetnika koji upravljaju jednim poduzecem, kako bi se bolje razumjele

razlike u obrascima ponasanja i donosenja poduzetnic¢kih odluka.

S obzirom na to da vecina portfeljnih poduzetnika u ovom istrazivanju potjece iz poduzetni¢kih
obitelji, buduca istraZivanja trebala bi detaljnije ispitati ulogu obiteljskog okruZenja u nastanku
i razvoju portfeljnog poduzetniStva. Posebno bi bilo korisno istraziti nac¢in na koji se
poduzetnic¢ke vrijednosti i prakse prenose unutar obitelji te prenose li portfeljni poduzetnici

poduzetnicki na¢in razmisljanja i djelovanja na sljedec¢e generacije unutar obitelji.

Takoder, buduca istrazivanja mogla bi se usmjeriti na specifi¢nosti portfeljnog poduzetnistva
unutar pojedinih industrija, s ciljem prepoznavanja industrijski specifi¢nih ¢imbenika koji

poticu ili ogranicavaju razvoj poduzetni¢kog portfelja.

Posebnu pazZnju trebalo bi posvetiti neuspjesima unutar poduzetnickog portfelja, razlozima
gasenja ili prodaje pojedinih poduzeca te njihov utjecaj na daljnje poduzetnicke odluke. Uz to,

preporucuje se istrazivanje faza Zivotnog ciklusa poduzetni¢kog portfelja, ukljucujuéi razloge
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i okolnosti izlaska poduzetnika iz pojedinih poduzeca, kao i prijelaze izmedu faza rasta i

konsolidacije.

S obzirom na to da ovo istrazivanje nije longitudinalnog karaktera, buduca bi istrazivanja
trebala pratiti procese nastanka, razvoja i Sirenja poduzetnic¢kih portfelja kroz vrijeme. Osim
daljnjih znanstvenih istrazivanja, bilo bi korisno razmotriti i uklju¢ivanje pitanja povezanih s
portfeljnim poduzetniStvom u postojeca istrazivanja poduzetnistva, poput GEM-a. Time bi se
omogucilo sustavnije pracenje zastupljenosti, obiljezja 1 razvojnih obrazaca portfeljnih

poduzetnika te bolje razumijevanje ove vrste poduzetnistva u Sirem poduzetnickom okruZenju.
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Prilozi
Prilog 1: Polustrukturirani vodic za intervju

Zamoliti poduzetnika da se ukratko prestavi (odakle dolazi, dob), te da pomogne poputniti
podatke u pripremljenoj Excel tablici (vlasnicki udio u poduzec¢ima, industrije u kojima
posluje, te provjeriti vjerodostojnost ranije popunjenih podataka o ispitaniku i poduzecéu iz
dostupnih baza i drugih izvora)

1. Uvodni dio - osobni i poslovni kontekst
*  Mozete li ukratko opisati svoj poduzetnicki put?
» Kada ste se odlucili pokrenuti drugo (i svako dodatno) poduzeée?

» Kako biste opisali odnose medu tim poduzecima - jesu li povezana ili djeluju neovisno?

2. Individualni ¢imbenici

* Koju ulogu ima vase prethodno obrazovanje, iskustvo i znanje u tim odlukama?

» Koje biste klju¢ne vjestine i/ili iskustva izdvojili, a koji su Vam pomogli u Sirenju portfelja?

« Sto Vas je najvise motiviralo da pokrenete drugo (i svako iduée) poduzeée? Kako se Vasa
motivacija mijenjala tijekom vremena?

* Koje biste resurse izdvojili kao najvaznije pri Sirenju poslovanja?

» Imate li partnere, mentore ili savjetnike s kojima redovito suradujete?

« Koristite li iste resurse (npr. zaposlenike, opremu, prostor) u vise poduzeca?

» Koliko su Vam pomogle poslovne mreze, partneri ili obitelj u pokretanju drugih, dodatnih
poduzeca?

» Kako ste financirali osnivanje svojih poduzeéa?

3. DrusStveni ¢imbenici

« Jeste li se pri pokretanju i razvoju svojih poslovnih pothvata imali uzore?

» Kakva je percepcija poduzetniStva kao izbora karijere u Vasoj okolini? Je 1i ta percepcija i
drustveni stavovi utjecala na Vase odluke za ulazak u nove poslovne pothvate?

» Jesu li i kako uo€ene promjene u navikama potrosaca i promjene u demografskoj strukturi

stanovniStva utjecale na odluke o ulasku u nove poslovne pothvate?

4. Ekonomski ¢imbenici
« Kako ocjenjujete porezni sustav, administrativne propise, pouzdanost pravnog sustava,

zakonske okvire i infrastrukturu za poslovanje u Hrvatskoj?
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* Na koji su nacin navedeni ¢imbenici, kao 1 op¢a ekonomska situacija u Hrvatskoj, utjecali
na Vase odluke o ulasku u nove poslovne pothvate? Jesu li navedeni ¢imbenici djelovali
poticajno ili ograni¢avajuce na Vase odluke 0 ulasku u nove poslovne pothvate?

» Kako biste opisali trziSne uvjete u kojima poslujete, uzimajuéi u obzir konkurenciju,
potraznju i trziSne trendove?

« Jesu li navedeni trzi$ni uvjeti utjecali na Vasu odluku o ulasku u nove poslovne pothvate

ili osnivanju novih poduze¢a? Ako jesu, na koji nacin?

5. Proces odlucivanja
* Mozete li opisati konkretnu situaciju u kojoj ste odlucili na novi poslovni pothvat?

«  Sto je bilo presudno da donesete tu odluku?

6. lzazovi nastanaka i rasta portfelja

» Koje biste izazove izdvojili kao najznacajnije pri ulasku u novi poslovni pothvat?

» Koje biste izazove izdvojili kao najznacajnije pri istodobnom vodenju viSe poduzeca?

» Kako upravljate vremenom, zaposlenicima i rizicima izmedu razli¢itih poslovnih pothvata?
7. Zavrsni dio

* Postoji li joS neSto Sto smatrate vaznim za ovu temu, a Sto tijekom razgovora nismo

obuhvatili?

Hvala Vam na vremenu 1 otvorenosti. Postoji li mogu¢nost da Vas kontaktiram kasnije radi

dodatnog pojasnjenja?
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Prilog 2: Protokol za provodenje studije slucaja u svrhu provedbe empirijskog dijela
doktorskog rada ,, Portfeljni poduzetnici: Determinante nastanka i rasta poduzetnickog

portfelja“

Protokol istrazivanja opisuje procedure koje ¢e biti provedene u terenskom dijelu istrazivanja
za svaki pojedinacni slucaj u okviru visestruke studije slucaja hrvatskih portfeljnih
poduzetnika. Cilj protokola je osigurati konzistentnost prikupljanja podataka, povecati

pouzdanost istrazivanja te omoguditi sustavnu analizu podataka.
a) Pripreme prije terenskog dijela istraZzivanja (provodenja intervjua)

Potencijalnim sudionicima istrazivanja bit ¢e poslan e-mail Pozivno pismo za sudjelovanje u

istrazivanju u kojemu su napisani ciljevi istraZivanja i svrha rada (Prilog 3).

Nakon nekoliko dana, poduzetnici ¢e biti kontaktirani telefonskim putem radi potvrde

sudjelovanja u istrazivanju.

Svaki identificirani portfeljni poduzetnik predstavlja jednu studiju slucaja, a intervju ¢e se

provoditi s vlasnikom/ osniva¢em poduzetnickog portfelja.

Prije provodenja intervjua prikupljat ¢e se 1 analizirati sekundarni izvori podataka koji se
odnose na poduzetnika, poslovne pothvate unutar njegovog poduzetnickog portfelja te

institucionalno i trzisno okruzenje u kojem poduzetnicki portfelj djeluje.

Sekundarni izvori podataka ukljucivat ¢e javno dostupne poslovne i financijske informacije iz
relevantnih baza podataka, kao $to su Fina Info.BIZ, Poslovna.hr i CompanyWall, koje
omogucuju uvid u vlasnicku strukturu, financijske pokazatelje, povijest poduzeca i povezane

osobe.

Za razumijevanje Sireg konteksta 1 poduzetnickog djelovanja koristit ¢e se 1 informacije
dostupne na sluzbenim internetskim stranicama poduzeca, kao i objave u poslovnim i stru¢nim
medijima poput Poslovnog dnevnika, Lidera, Forbesa Hrvatska i drugih relevantnih
internetskih portala. Nadalje, prikupljat ¢e se podaci o institucionalnom okruzenju iz sektorskih
analiza, izvjeS¢a nadleZnih institucija te dostupnih publikacija drZzavnih 1 javnih tijela.
Prikupljeni sekundarni podaci sluzit ¢e kao podloga za pripremu intervjua, kontekstualizaciju
dobivenih odgovora te produbljivanje razumijevanja specifi¢nih okolnosti u kojima portfeljni

poduzetnici donose odluke o nastanku i razvoju poduzetni¢kog portfelja.
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b) Prikupljanje podataka u sklopu terenskog dijela istraZivanja (provodenje
intervjua)

Na pocetku intervjua ispitanik ¢e biti upoznat sa svrhom istrazivanja, nac¢inom provodenja

intervjua te mjerama osiguravanja povijerljivosti i anonimnosti podataka.

Podaci ¢e se prikupljati putem polustrukturiranih dubinskih intervjua, ¢ija je svrha
omoguciti ispitanicima da slobodno opiSu vlastito iskustvo portfeljnog poduzetnistva, dok

istraziva¢, prema potrebi, postavlja dodatna potpitanja.
Tematske cjeline prikupljanja podataka:

1. Nastanak i razvoj poduzetnickog portfelja

2. lzazovi portfeljnog poduzetnika

3. Kontekst (okruzenje) u kojem portfeljni poduzetnik djeluje

1. Nastanak i razvoj poduzetnickog portfelja

Kroz polustrukturirani intervju prikupljat ¢e se podaci o procesu nastanka i razvoja
poduzetnickog portfelja iz perspektive samog portfeljnog poduzetnika. Istrazivanje ce
obuhvatiti okolnosti i motive koji su prethodili osnivanju prvog poslovnog pothvata, kao i
razloge i poticaje za pokretanje i/ili preuzimanje dodatnih pothvata unutar portfelja. Intervjuom
¢e se ispitat se uloga individualnih, drustvenih i ekonomskih ¢imbenika u donosenju odluka o
nastanku 1 Sirenju portfelja, pri Cemu ¢e se nastojati razumjeti kako poduzetnici interpretiraju
ulogu 1 vaznost vlastitih resursa, iskustava i okruZenja na razvoj portfelja. Cilj ove tematske
cjeline je dobiti cjelovit prikaz razvoja poduzetni¢kog portfelja te uvid u dinamiku i logiku
odlu¢ivanja portfeljnih poduzetnika. Ovom tematskom cjelinom nastojat ¢e se dati odgovori

na prvo, drugo 1 trece istrazivacko pitanje.
2. lzazovi portfeljnog poduzetnika

U ovoj tematskoj cjelini istrazivanja poseban naglasak stavit ¢e se na analizu i razumijevanje
izazova s kojima se portfeljni poduzetnici susre¢u u procesu nastanka i rasta poduzetnickog
portfelja, te upravljanja poduzetnickim portfeljom. Kroz polustrukturirani intervju ispitat ¢e se
1zazovi nastanka 1 rasta poduzetni¢kog portfelja, te kako poduzetnici dozivljavaju i rjeSavaju
izazove povezane s istovremenim upravljanjem vise poslovnih pothvata. Uz poslovne aspekte,

razmotrit ¢e se i osobni i profesionalni izazovi, ukljucuju¢i opterecenje poduzetnika, te
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ravnotezu izmedu poslovnog i privatnog zivota. Cilj ove cjeline je analizirati specifi¢ne izazove
portfeljnog poduzetnistva te razumjeti strategije 1 mehanizme kojima se poduzetnici koriste

kako bi ih prevladali. Ovom cjelinom pruzit ¢e se odgovor na peto istrazivacko pitanje.
3. Kontekst (okruzenje) u kojem portfeljni poduzetnik djeluje

Kroz kombinaciju primarnih i sekundarnih izvora podataka prikupiti ¢e se informacije o
institucionalnom, regulatornom 1 trziSnom okruzenju u kojem portfeljni poduzetnik djeluje, s
ciljem razumijevanja nafina na koji taj kontekst oblikuje iskustva, odluke i strategije
portfeljnog poduzetnika u procesu nastanka i rasta poduzetnickog portfelja. Poseban naglasak
stavit ¢e se na percepciju institucionalnog i regulatornog okvira, dostupnost financijskih i
nefinancijskih resursa, razinu konkurencije te postojanje ulaznih barijera na trziStima na kojima
posluje portfeljni poduzetnik. Tijekom intervjua ispitat ¢e se kako ispitanici dozivljavaju
navedene elemente okruzenja, te kako su ti ¢imbenici oblikovali odluke o razvoju, strukturi i
dinamici poduzetnickog portfelja, te ¢e se nastojati dobiti odgovor na Cetvrto istrazivacko

pitanje.
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Prilog 3: Pozivno pismo za sudjelovanje u istrazivanju

NEFOS

Ekoncmeki inkuttet u Osijal

Faculfy of Econow nd Business In Osifek

Pozivno pismo za sudjelovanje u istrazivanju

Podtovani,

u sklopu Medunarodnog medusveuéilifnog poslijediplomskog interdiseiplinarnog doklorskog studija
PODUZETNISTVO 1 INOVATIVNOST provodi se istraZivanje za potrebe izrade doktorskog rada
Lortfelini poduzetici: Determinante nastanka | rasta poduzetnickog portfelja” doktorandice
studentice Rufice Stanié. Ovim doktorskim radom nastoji se doprinijeti razumijevanju koncepta
portfeljnog poduzetnidtva, s posebnim naglaskom na ¢imbenike koji utjefu na nastanak i rast
poduzetniékog portfelja, IstraZivanje je usmjereno na analizu poduzetnika koji istodobno upravljaju
s vide poslovnih pothvata, s ciljem dubljeg razumijevanja njihovih odluka, resursa i konteksta
kojima razvijaju svoje poduzetniéke portfelje.

Vade poduzelnitko iskustvo identificirano je kao relevanino za potrebe ovog istraZivanja, te Vas ovim
putem pozivamo na sudjelovanje. Osim znanstvenog doprinosa razvoju literature o portfeljnom
poduzetnidtvy, cilj istraZivanja je i ostvariti praktiéni doprinos, kroz bolje razumijevanje imbenika
koii potidu direnje poduzetnidkih aktivnosti, izazova s kojima se porifeljni poduzetnici susrecu, kao i
obrazaca donoenja odluka u procesu izgradnje i upravljanja poduzetnitkim portfeljem.

U okviru istraZivanja bit ée osigurana stroga povjerljivost svih prikupljenih podataka. Identitet osoba

i poduzeca ukljufenih u istrafivanje, kao i relevanimi poslovni podaci, bit ée anonimizirani i
prilagodeni kako bi se osigurala zadtita privatnosti i diskrecija sudionika istraZivanja.

Ukoliko ste zainteresirani za sudjelovanje u ovom istraZivanju, molimo Vas da se javite putem e-
maila ruzica.stanici@efos.hr, kako bismo se dogovorili oko odgovarajuéeg termina za provedbu
intervjua,

Zahvaljujemo Vam na izdvojenom vremenu i razmatranju ove suradnje.

3 podtovanjem,

RuZica Stanic, univ, mag. oec
Prof. dr. sc. Julia Perié

U Osijeku, 2012026,

. - e D
SElr2ies Aic wke S JOAC

s fe— e . r; ~ —t T ==
JRuzica Stanic, univ. mag. occ. / prof, dr. sc. Julia Perié
Trg Ljudevita Gajo 7 Tel: +385 (D)5 224 400 QB 52778515544
3000 Osijak Fox: <585 (0031 200 604 MB: 03021445
www eTosumios. hr E-mpil: efosgeios hr IBAM: HRRL240200&TD07T0F44,

Erste&ireisrmarkische Bank dd
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Prilog 4: Popis kodova koristenih u softveru MAXQDA

Q ¢

s Codes
» hadin donoéenja odluka
demografski podaci
b » dolazi iz poduzetnicke obitelji
podetak poduzetnistva
» ulazak u porteljno poduzetnistvo
rast portfelja
» prednosti porftelja
~ e izazovi
o osobni izazovi
» operativni izazovi
~ o ckonomski cimbenici
otvorenost trZista, ulazne barijere
v » dostupnost resursa i vanjsko financiranje, lokacija
» vanjsko financiranje
o lokacija
v » insitucionalno okruZenje
» pravesudni sustav
» administrativne regulative
b # porezi
~ » drugtveni dimbenici
» stav okruZenja prema poduzetnistvu
& uzor
» socio-demografski cimbenici
~ » individualni dimbenici
A4 osobni resursi
financiranje - osobna sredstva
v metivacija i razlozi
@ Mmotivacija za rast portfelja
» motivacija za ulazak u poduzentistvo
sinergija
W o ljudski kapital
» ucenje iz iskustva
v » sccijalni kapital
e podrika
karakteristike
» radno iskustvo zaposlenika

cbrazovanje

145
a7
13

15
55

20

14

40

19

161
15
28
37
23
28

13
41
22
43
25
12
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Prilog 5: Identificirani ¢cimbenici iz analiziranih slucajeva

Slucaj Faze [N I:d:ividualni Simbenici Druttveni Simbenici [ Izlazni resursi el e
iz 1. poduzeca ¢imbenici prilika
Poslovna partnerstrva
i razvijen socijalni
Ljudski kapital: znanje o pisanju kapital, kupci, resursi
EU projekata; Dostupnost i poduzeca (voénjak,
2 | Stav okruzenia socijalni kapital: podrska obitelji, kori$tenje vanjskih automobil, prijenosno
S ! partnerstvo s ¢lanom obitelji; . . izvora financiranja racunalo), znanje i
2 prema e : Poticajan stav blizeg X -
g oduzetnistvu motivacija: proizvodnja zdrave okruzenja (obitelji) (EU sredstava i iskustvo rada u
e Eio i hrane, proizvodnja vlastitih rema Jod zetnigtv bankarski kredit); industriji, osobna
8 otijc aian proizvoda, Zelja za poboljsanjem p pocu Y| vaznost lokacije financijska sredstva,
E P I okruzenja u kojem djeluje, zelja za poslovanja zbog operativna
) stvaranjem novoga kvalitete tla poslozenost i
8 stabilnost poduzeca,
A razvijene dodatne
o kompetencije
Slucaj A Ljudski kapital: znanje i iskustvo
rada u industriji;
socijalni kapital: podrska obitelji;
resursi poduzetnika: voénjak iz Oerativna
prethodnog poduzeca, 0sobna Poticajan stav blizeg c?sloienos ‘i
o financijska sredstva, okruzenja (obitelji) ?inanci'ska stabilnost Uocena prilika
§ operativna poslozenost prethodnog | prema Zakonske regulative; oduz ejéa osobna povezana s
g poduzeca; poduzetnistvu; stratesko partnerstvo ?inanci'sk’a sredstva promjenama u
) motivacija: prodaja preradenih uocene promjene U sa zadrugom S teéenijkon takii ' navikama
8 proizvoda iz prvog poduzeca, rast preferencijama i razviiene do datr’le potroSaca
3] poslovanja, spajanje poslovanja, navikama potroSaca ! ..
N AT S kompetencije
=) ostvarivanje sinergije, Zelja za
8 kreiranj_em neceg novog, zelja za
) stvaranjem
on
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4. PODUZECE (kupnja fransize)

Ljudski kapital: nedostatak
prethodnog iskustva rada u
industriji;

socijalni kapital: podrska obitelji
(osobito oca, brata i supruge),
partnerstvo s bratom i djeljenje
poslovnog rizika;

resursi poduzetnika: skladiste u
obiteljskom vlasnistvu,
automobil;prijenosno racunalo,
vrijeme;

motivacija: financijska dobit,
zanimljvost poslovnog pothvata,
dozivljaj pothvata kao svojevrsnog
izazova, operativna poslozenost
prethodnog poduzeca

Poticajan stav blizeg
okruzenja (obitelji)
prema
poduzetnistvu;
promjene u
navikama potros$aca

Niske trzisne
barijere;
nezasicenost trzista;
niska razina
konkurencije;
vaznost lokacije
poslovanja zbog
niskih troskova
radne snage;
razvijena
infrastruktura

Sinergija izmedu
poduzeca i dijeljenje
resursa poduzeca,
starteSka partnerstva,
ostvarena osobna
financijska sredstva,
razvijene dodatne
kompetencije

Prepoznata
trzi$na prilika i
rast industrije u
kojoj djeluje

Slugaj B

2. PODUZECE (kupnja)

Znanje
steceno U
industriji,
razvijen
socijalni
kapital i mreza
poznanstava,
baza klijenata,
reputacijski
kapital i
povjerenje
postojecih
klijenata, stav
okruzenja
prema
poduzetnistvu
nije bio
poticajan ali je
postao
poticajan.

Ljudski kapital: znanje steceno
kroz rad kao zaposlenik i kroz
poduzetnicko iskustvo;

socijalni kapital: mreza
poznanstava; ograni¢enja proizasla
iz partnerskog odnosa bila su
poticaj za ulazak u novu
poduzetnicku aktivnost (problem
raspodjele prihoda), podrska
obitelji, osobito oca;

resursi poduzetnika: reputacijski
kapital i povjerenje Kklijenata iz
prethodnog poduzeca, baza
klijenata stecena kroz prethodno
poslovanje te iskustvom rada kao
zaposlenik, osobni financijski
resursi;

motivacija: Sirenje poslovanja,
ostvarivanje financijskih koristi,
postizanje autonomije

Poticajan stav blizeg
okruzenja (obitelji)
prema poduzetniStvu

Osobni financijski
resurs; razvijena baza
novih klijenata,
razvijene dodatne
kompetencije, ponuda
za novi poslovni
pothvat od strane

klijenta (povezana s 4.

poduzecem),
reputacijski kapital

Potreba za
oshivanjem
pravno neovisne
poslovne
aktivnosti radi
mogucénosti
raspodjele dobiti
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Ljudski kapital: znanje ste¢eno
kroz rad kao zaposlenik i kroz
poduzetnicko iskustvo;

socijalni kapital: ponovni ulazak u
partnerski odnos (s drugom osobom
koju poznaje iz prvog poduzeca), a
koju je smatrao osobom od
povjerenja, znanje, stru¢nost,
iskustvo i mreza kontakata
poslovnog partnera, razvijeni
mentorski odnos sa partnerom,
podrska obitelji, osobito oca;

Poticajan stav blizeg
okruzenja (obitelji)
prema poduzetniStvu

Postojanje potrebe
na trzistu;
administartivni
uvjeti povezani s
dobivanjem vanjskih

Osobni financijski
resursi, razvijene
dodatne kompetencije

Prepoznata

trzi$na prilika za

razvoj novog
digitalnog

o resursi poduzetnika: reputacijski : : A .
§ kapital i povjerenje Klijenata iz izvora financiranja proizvoda
= . . putem EU fondova
g prethodnog poduzeca, osobni
S financijski resursi;
8 motivacija: Sirenje poslovanja,
ﬁ ostvarivanje financijskih koristi,
) moguénost prijave za vanjske
8 izvore financiranja putem EU
A~ fondova
on
Ljudski kapital: znanje ste¢eno
kroz poduzetnicko iskustvo, Promjene na trzistu
nedostatak specifiénog znanja i specificne za
iskustva u novoj industriji industriju; brze
nadomjesten znanjem poslovnog tehnoloske Promjene u
partnera; Poticajan stav blizeg | inovacije, rastuca potro$ackim
socijalni kapital: ponovni ulazak u | okruzenja (obitelji) potraZnja za zdravim navikama,
o partnerski odnos s klijentom iz prema obrocima; visoka Osobni financijski percipcija
§ prethodnog poduzeca, poduzetnistvu,; razina konkurencije | resursi, razvijene prijetnje
2 komplementarnost znanja i iskustva | promjene u u Hrvatkoj; odabir dodatne kompetencije | poslovanjau IT
=) poslovnih partnera, podrska obitelji, | preferencijama i ruralne lokacije industriji zbog
8 osobito oca; navikama potroSaca | proizvodnje zbog razvoja umjetne
5 resursi poduzetnika: reputacijski nizih troskova inteligencije
) kapital, osobni financijski resursi; poslovanja (najam
8 motivacija: diverzifikacija prostora i troskovi
A~ poslovanja, disperzija rizika pla¢a zaposlenika)
<
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Slucaj C

Ljudski kapital: znanje i iskustvo

3. PODUZECE (osnivanje)

strateSka partnerstva s
dobavljacima, osobna financijska
sredstva, stabilnost prvog
poslovanja, operativna uredenost
prethodnog poduzeca,

motivacija: zelja za Sirenjem
poslovanja, ostvarivanje
sinergijskih u¢inaka, povezivanje
poslovanja s pretodnim poduzeéem

okruzenja (obitelji)
prema poduzetniStvu

strateSka partnerstva
s dobavljadima;
dostupnost razvijene
i stabilne
infrastrukture

Uspostavljeni | rada u industriji ste¢eno kao
dobri odnosi s | zaposlenik i kao poduzetnik, dolazi
kupcima i iz poduzetni¢ke obitelji;
dobavlja¢ima, | socijalni kapital: podrska obitelji, | Poticajan stav blizeg Stablinost prvog i
zaposlenici, resursi poduzetnika: ste¢ena okruzenja (obitelji) drugog poslovanja,
R S . . o Prepoznata
) iskustvo rada | reputacija i ugled, dobri odnosi s prema . ste¢eno dodatno o
= . L L . e L Nezaicenost trzista, - . trziSna prilika
g u industriji kupcima i dobavlja¢ima, lojalna poduzetnistvu; . : iskustvo u industriji,
S . o - . niska razina . . povezana s
5 kao zaposlenik | baza kupaca, kvalitetni zaposlenici, | promjene u Konkurenciie udenje kroz iskustvo, trendom starenia
8 i kao osobna financijska sredstva, navikama potrosaca; ! razvijene dodatne " )
~ . . . - . stanovnistva
8 poduzetnik, stabilnost prvog poslovanja; trend starenja kompetencije, osobna
M poticajan stav | motivacija: samostalnost i stanovni$tva financijska sredstva
S okruzenja autonomnost, zelja za stvaranjem,
8 prema ostvarivanje sinergije izmedu
& | poduzetnistvu | poslovanja i dijeljenje resursa
N izmedu poduzeéa
Ljudski kapital: znanje i iskustvo
rada u industriji ste¢eno kao
zaposlenik i kao poduzetnik;
socijalni kapital: podrska obitelji, Prepoznata
partnerstvo s ¢lanom obitelji i Atraktivnost lokaciie poslovna prilika
osobom od povjerenja; oslovania: ! povezana sa
resursi poduzetnika: steena posiovanja, . . senzonalnoscéu
S " . o .y razvijena stabilna Osobna financijska .
reputacija i ugled, razvijena stabilna | Poticajan stav blizeg ponude i

sredstva, ucenje kroz
iskustvo, razvijene
dodatne kompetencije

atraktivnoséu
lokacije, koja je
rezultirala
otvaranjem
poslovnice na
moru
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4. PODUZECE (osnivanje)

Ljudski kapital: znanje ste¢eno
kroz iskustvo rada u
industriji,ste¢ena akademska znanja
i kvalifikacije;

socijalni kapital: podrska obitelji;
resursi poduzetnika: razvijena
stabilna strateSka partnerstva s
dobavlja¢ima, osobna financijska
sredstva, stabilnost prvog
poslovanja, operativna uredenost
prethodnih poduzeca;

motivacija: Zelja za
diverzifikacijom poslovanja i
promjenom, Zelja za kreiranjem
neceg novog, a §to mu pruza osjecaj
uzitka i pronalaska smisla u onome
Sto radi

Poticajan stav blizeg
okruzenja (obitelji)
prema poduzetniStvu

Prepoznata
prilika za razvoj
edukativnih i
savjetodavnih
usluga
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Sluéaj D

2. PODUZECE (osnivanje)

Asortiman
vina iz prvog
poduzeca,
znanje i
iskustvo rada
u industriji
ste¢eno kao
zaposlenik i
poduzetnik,
poduzetnicki
uzori u
roditeljima,
steCena
reputacija,
poticajan stav
okruzenja
prema
poduzetnistvu

Ljudski kapital: znanje i iskustvo
rada u industriji ste¢eno kao
zaposlenik i kao poduzetnik, dobro
poznavanje djelatnosti;

socijalni kapital: ulazak u
partnerski odnos sa suprugom,
podrska obitelji (0sobito supruge),
novc¢ana pozajmica od obitelji;
resursi poduzetnika: osobna
financijska sredstva, preuzimanje
zaposlenika iz prethodnog
poduzeca, nastavak suradnje s
postoje¢im dobavlja¢ima i kupcima,
djelomiéno preuzimanje poslovnih
procesa, opreme i softverskih
rjesenja, prodaja vlastitog
asortimana proizvoda, steCena
reputacija;

motivacija: autonomija u
odlucivanju, racionalizacija i
smanjenje troskova, ostvarivanje
ve¢ih marzi, suZavanje asortimana i
jacanje fokusa na prodaju vina iz
vlastitih vinograda iz prvog
poduzeca odnosno povezivanje
poslovanja dva poduzeca

Promjene u
potrosackim
navikama tijekom
pandemije bolesti
COVID-19, osobito
rast internetske
kupnje alkoholnih
pica; poticajan stav
blizeg okruzenja
(obitelji) prema
poduzetnistvu;
poduzetnicki uzori u
roditeljima koji su
bili poduzetnici

Dostupnost vanjskih
izvora financiranja
putem bankarskih
kredita; stratSka
partnerstva s
dobavljac¢ima i
kupcima

Osobna financijska
sredstva, reputacija,
razvijene dodatne
kompetencije

Prepoznata
moguénost
povezivanja
djelatnosti dvaju
poduzeca uz
ostvarivanje
veée autonomije
u odlucivanju
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3. PODUZECE (osnivanje)

Socijalni kapital: ulazak u
partnerski odnos sa suprugom,
podrska obitelji (0sobito supruge);
resursi poduzetnika: osobna
financijska sredstva;

motivacija: autonomija u
odluc¢ivanju, racionalizacija i
smanjenje troSkova, povezivanje
poslovanja izmedu poduzeca,
disperzija rizika, Sirenje poslovanja
na druge djelatnosti koje nisu
izravno povezane sa proizvodnjom i
prodaom alkoholnih pica,
ostvarivanje dodatnih izvora
prihoda

Poticajan stav blizeg
okruzenja (obitelji)
prema
poduzetnistvu;
poduzetnicki uzori u
roditeljima

Moguénost
ostvarivanja olaksica
pri sufinanciranju
poslovnog pothvata
namjenjenih zenama
poduzetnicima

Osobna financijska
sredstva, u€enje kroz
iskustvo, razvijene
dodatne kompetencije

Prepoznata
prilika za
smanjenjem
oprativnih
troskova i
rjeSavanje
nedostatka
skladisnog
prostora

283



Slugaj

2. PODUZECA (akvizicija)

Znanje
steceno U
industriji,
razvijena
mreza
poznanstva,
poduzetnicki
uzpriu
roditeljima,
poticajan stav
okruzenja
prema
poduzetnistvu

Ljudski kapital: znanje i iskustvo
rada u industriji ste¢eno kroz
poduzetnicko iskustvo;

socijalni kapital: podrska obitelji,
partnerstvo s ¢lanom obitelji
(bratom), razvijeni socijalni kapital i
mreza konakata, ostvarena
partnerstva s investitorima;

resursi poduzetnika: vlastito
vrijeme, dobavljaci i kvaliteta
sirovina kroz suradnju s lokalnim
poljoprivrednim gospodarstvima,
softverska rjesenja, zaposlenici,
raspolozivost skladi$nog prostora
nakon prenamjene djelatnosti prvog
poslovnog pothvata;

motivacija: pomoci ljudima u
rjeSavanju problema pretilosti,
proizvodnja kvalitetnog proizvoda i
izgradnja reputacije na novom
(slovenskom) trzi$tu, skaliranje
poslovanja, strast i uzbudenje
povezani s poslovnom aktivnoscu,
ostvarivanje sinergijskih u¢inaka i
povezivanje poslovanja dvaju
poduzeca, smanjenje ukupnih
troskova poslovanja

Poduzetnicki uzori

u roditeljima (koji
su bili poduzetnici);
poticajan stav blizeg
okruzenja (obitelji)
prema
poduzetnistvu;
promjene u
prehrambenim
navikama; promjene
u zivotnim
stilovima potrosaca

Dostupnost vanjskih
izvora financiranja
kroz privladenje
stranih investitora;
razlike u pravnim,
poretnim i
administrativnim
uvjetima na
slovenskom i
hrvatskom trzistu;
niZa porezana stopa
na slovenskom
trzistu; lokacija
poslovanja u
Hrvatskoj zbog nizih
troskova radne snage

Reputacijski kapital,
razvijena mreza
kontakata (koje
iskoristava za
partnerstvo u idu¢em
poduzecu),
ostvarivanje
sinergijskih u¢inaka i
smanjenje ukupnih
troskova poslovanja,
dijeljenje resursa
izmedu poduzeca
(zaposlenici, poslovni
procesi, softverska
rjeSenja), Sirenje na
nova trzista i rast
poslovanja, osobni
financijski resursi,
razvijene dodatne
kompetencije

Prepoznata
moguénost
privlacenja
stranih
investitora na
inozemnom
trzistu
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Ljudski kapital: znanje i iskustvo
rada u industriji, nedostatak
prethodnog iskutva u vodenju
restorana i ugostiteljskoj djelatnosti
nadomjesten znanjem i iskustvom
poslovnih partnera;

socijalni kapital: podrska obitelji,
partnerstvo s bratom i drugim
poslovnim partnerima ostvarenima
kroz mrezu kontakata iz prethodnog
poduzeca, suradnja sa osobama od
povjerenja, iskustvo i poznanstva
poslovnih partnera u ugostiteljskoj
djelatnosti, razvijeni kontakti

Poduzetnicki uzori
u roditeljima (koji
su bili poduzetnici);
poticajan stav blizeg
okruzenja (obitelji)

Osobni finansijki
resursi, razvijen
socijalni kapital,
razvijene dodatne

povezani s platformama Wolt i prema kompetencije
) Glovo; poduzetnistvu
= . . oo
S resursi poduzetnika: zaposlenik iz
g obiteljskog poduzeca s potrebnim
2 operativnim znanjima, kuhinja,
8 osobna financijska sredstva,
E stabilnost prethodnog poslovanja;
=) motivacija:osobni interes i strast
8 prema djelatnosti, ulazak u djelatnost
A~ koju poznaje i razumije
o
O Motivacija: ostvarivanje financijske | Poticajan stav Pg_t:(ajtr)% sZthI'en'em
& koristi, povecanje fleksibilnosti blizeg okruzenja 2 dﬁn et \/Jnir{ Osobni financijski
N . 5 _ .
= ukupnog poslovanja (obitelji) prema zahteva: visoke resursi
Ne) poduzetnistvu
< & porezne stope
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Slucaj F

Znanje i
poznavanje
indistrije,
znanje ste¢eno
formalnim
obrazovanjem,
poduzetnicki
uzori u
roditeljima
(koji su bili
poduzetnici),
poticajan stav

Ljudski kapital: znanje i isksutvo
rada u industriji povezano sa
zavr$enim obrazovanjem;
socijalni kapital: ulazak u
partnerski odnos s bratom koji
posjeduje relevantna tehnicka
znanja, osoba od povjerenja kao
posrednik pri akviziciji poduzeca,
podrska ¢lanova obitelji, mentori i
drugi poduzetnici;

resursi poduzetnika: osobni
financijski resursi, financijska i
organizacijska stabilnost mati¢nog

Poduzetnicki uzori u
roditeljima (koji su
bili poduzetnici);
poticajan stav blizeg
okruzenja (obitelji)

Tehnoloski trendovi
i promjene na
trzi$tu; nuznost
pracenja tehnoloskih
i trzi$nih trendova
radi odrzavanja

Osobni financijski
resursi

Prepoznata
prilika za
povezivanje s
drugim
poduzeéima i
daljnji rast
poslovanja,
atraktivnost
prilike temeljena
na specifi¢énim
karakteristikama

3. PODUZECE (kupnja)

poslovni odnosi s prethodnim
vlasnikom poduzeéa;

resursi poduzetnika: osobni
financijski resursi koristeni za
financiranje kupnje poduzeca,
financijska i organizacijska
stabilnost mati¢nog poslovanja;
motivacija: potreba za daljnjim
Sirenjem poslovanja, Sirenje
poslovanja u srodnu djelatnost

Poduzetnicki uzori u
roditeljima (koji su
bili poduzetnici);
poticajan stav blizeg
okruzenja (obitelji)
prema poduzetnistvu

Moguénost pristupa
novim trzistima

=)
‘5| blizeg o - konkurentnosti i .
RN | okruZenia poslovanja; prema poduzetni§tvu opstanka mikro akviziranog
E rema ) motivacija: potreba za daljnjim 2 duzeéa poduzeca,
= P o Sirenjem poslovanja, Smanjenje p odluka o
poduzetnistvu .. .. i
8 odréka " | rizika povezanog sa stagnacijom akviziciji
ﬁ gbitel'i poslovanja, Sirenje na nove donesena nakon
2 stabiI:]c')st poslovne aktivnosti, prosirenje visegodisnjeg
8 asortimana proizvoda i usluga, razmatranja
£ | prvog : . o
' oslovania osiguravanje dodatnih izvora
o P ) prihoda
Ljudski kapital: znanje i iskustvo
rada u industriji;
socijalni kapital: uspostavljeni Prepoznata

prilika za daljnje
Sirenje na nova
trzista i
nadopunu
postojecih
poslovnih
aktivnosti
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Slucaj G

2. PODUZECE (osnivanje)

Znanje i
poznavanje
industrije,
kontakti i
resursi iz
prvog
poduzeca,
poticajan stav
okruzenja
prema
poduzetnistvu,
stabilnost
prvog
poslovanja,
podrska
supruge,
uspostavljeno
parnerstvo s
osobom od
povjerenja,
reputacijski
kapital

Ljudski kapital: znanje i isksutvo
rada u industriji, nedostatak
specificnog znanja i iskustva
povezanog sa skvoSem nadomjesten
znanjem i iskustvom poslovnog
partnera;

socijalni kapital: ulazak u
partnerski odnos s dugogodi$njim
prijateljem i poslovnim partnerom
iz prethodnih poduzetnickih
pothvata te s partnerom Kkoji
posjeduje specificno znanje i
iskustvo povezano sa djelatnoséu
poduzeca, odnosi od povjerenja s
poslovnim partnerima, podrska
supruge i obitelji;

resursi poduzetnika: kontakti i
resursi razvijeni kroz prethodno
poslovanje, reputacijski kapital,
koristenje postojeéih operativnih
usluga (raGunovodstvo, marketing,
softverska rjeSenja), osobna
financijska sredstva, stabilnost
prvog poslovanja;

motivacija: povezivanje
poslovanja, ostvarivanje
sinergijijskih u¢inaka, smanjenje
ukupnih troskova poslovanja,
ljubav prema sportu i osobni
interes, poslovna aktivnost
proizasla iz hobija, ostvarivanje
financijske koristi iako ona nije bila
primarni motiv oshivanja

Poticajan stav blizeg
okruzenja (obitelji)
prema
poduzetnistvu;
promjene u zivotnim
navikama i
preferencijama
potroSaca, rast
interesa mladih za
ovakav oblik
sportske aktivnosti,

Nedostatak ponude
ovakvog sadrzaja i
postojanje trzi§ne
potrebe; atraktivnost
lokacije poslovanja;
razvijena stabilna
strateSka partnerstva
s dobavljadima;
niske ulazne barijere
za pokretanje
dvorana za skvos;
dostupnost vanjskih
izvora financiranja

Prepoznata
trzi$na prilika za
pokretanje
dvorane za
skvos zbog
nedostatka takve
ponude i
postojanje
trzisne potrebe
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Sludaj H

2. PODUZECE (osnivanje)

Paticajan stav
okruzenja
prema
poduzetnistvu,
poduzetnicki
uzor u ocu
(koji je
poduzetnik),
osobna
financijska
sredstva,
dijeljenje
usluga
marketinga i
raCunovodstva
izmedu
poduzeca

Ljudski kapital: znanje i iskustvo
steceno kroz poduzetnicko
djelovanje i rad na rukovode¢im
pozicijama, nedostatak specifi¢nog
znanja i iskustva vezanog uz novu
djelatnost;

socijalni kapital: partnerstvo sa
sestrom, podrska obitelji, osobito
oca i sestre koje su takoder
poduzetnici;

resursi poduzetnika: osobni
financijski resursi, djeljenje usluga
marketinga i raCunovodstva izmedu
poduzeca, nekretnine u vlasnistvu
postojeceg poduzecéa kao resurs za
izdvajanje zasebne poslovne
jedinice;

motivacija: ostvarivanje
financijskih koristi, sklonost
izazovima, reorganizacija
poslovanja kroz izdvajanje zasebne
poslovne jedinice uz zadrzavanje
povezanosti djelatnosti,
diverzifikacija poslovanja,
smanjenje ukupnog rizika
poslovanja

Poduzetnicki uzor u
ocu (koji je bio
poduzetnik);
poticajan stav blizeg
okruzenja (obitelji)
prema poduzetnistvu
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intelektualnih usluga. Uz poduzetnic¢ku aktivnost,
angaziran je kao predavac na visokim uciliStima.
Prethodno je stekao radno iskustvo kao
zaposlenik u industriji u kojoj je potom osnovao
prvo poduzece.

financijskom), sposobnost
sagledavanja Sire slike, stratesko

razmi§ljanje, sposobnost
rjeSavanja problema, sposobnost
nosenja s poslovnim neuspjehom.

razina konkurencije, ograni¢ene moguénosti izlaska iz
trziSne mikroniSe, specifi¢nosti industrije povezane s
velikim kupcima i rastom njihove pregovaracke moci.

Slu¢aj | O poduzetniku Karakteristike poduzetnika Izazovi _
Muskarac, Panonska Hrvatska. Poduzetni¢ki
portfelj poceo je graditi u dobi od 24 godine. . . . Poduzetni¢ko okruzenju u
ht o e Opereativna znanja, znanja - S
Dolazi iz poduzetni¢ke obitelji i ima . ; - kojem djeluje ocjenjuje kao
. . . . . ste¢ena formalnim obrazovanjem, . e
visokoskolsko obrazovanje. Trenutacno ima tri opee o - - nedovoljno poticajno. Posebno
oduzeca u portfelin. od koiih su dva povezana i snalazljivost, spremnost na Nedostatak kvalificirane radne snage, administartivni istice broine birokratske
Slucai g'elu'u u 0113.0 riereano' ; anustri'i d (Fk trede udenje, brzina i spretnost, zahtjevi i birokracija, inspekcijske kontrole i zahtjevi, reoreke Jko'e sahtievaiu
A ) dJ'eIuJ'e " & dJu slsri'i transjorta : IoJi;tike prilagodljivost, umjerena sklonost |  ugestale promjene propisa i zakona, razlicite i nejasne znart)nopvri'emeji oteiajwa' 111 rast
Pjrethjo 4no ie ra diJo Kao zpa osolengi]k u I.IL sektoru preuzimanju rizika, zakonske regulative, obveza placanja doprinosa u vise osIova% 2 kao i neia ane :

o Je  <ao zap ' organizacijske i komunikacijske poduzeca. pos! 13, ! Ja .
nakon ¢ega je s prijateljima 0snovao prvo Ao e e R razli¢ito tumacene propise koji
poduzece. Djelatnost prvog poduzeéa bila je viestine, vjestine vodenja ljudi, negativno utjeu na
povezana sa znanjima ste¢enima tijekom kreativnost. poslovanje.
obrazovanja i prethodnim radnim iskustvom.

Poduzetnicko okruzenje u
Muskarac, Panonska Hrvatska. Poduzetni¢ki Nedostatak potrebnih operativnih i stru¢nih znanja za neHc:;i;S.I;gj Ogjﬁgj ul!i?ekgtc))o
portfelj poceo je graditi u dobi od 32. godine. Ima | Teneljitost, odluénost, upornost, pojedine djelatnosti (npr. za posljednje poduzeée u velirl)<o bJr o'é g dmijr?is’grativn?h
visokoskolsko obrazovanje. Trenutaéno ima tri razvijene vjestine rada s ljudima i portfelju) nadomjesten znanjem poslovnih partnera, re r%ka \J/ isokod DOrezno
poduzeca u portfelju od kojih se svaka bavi vodenja timova, pregovaracke povecana razina stresa, nedostatak vremena, potreba za op tefeéen',a ; ViSOEiE troékoga
Slucaj | razli¢itom djelatnoséu; pruzanjem konzultantskih vjestine, S Vremenom izraZenija stalnom dostupnosc¢u Klijentima i zaposlenicima, visoka fa da UsJ oreduingi domade
B usluga i dizajnerskih usluga, te djelatnosc¢u opreznost pri preuzimanju rizika, | ukljucenost u operativno poslovanje poduzeca, veliki broj uv'eté s porezniJm obvezama
povezanu sa hranom. Prethodno je radio kao usmjerenost na razvoj partnerskih administrativnih prepreka, visoko porezno optereéenje, S vjo'ih ir?ozemnih Kliienata
zaposlenik u IT sektoru, gdje je razvio socijalni odnosa radi podjele operativnih i visoki troSkovi rada, nelogi¢nosti u institucionalnog i Joslovno okruienj'e u ’
kapital i stekao znanja koja je potom Koristio pri financijskih rizika poslovanja. poreznog sustava koje negativno utje¢u na likvidnost, P Hrvatskoj smatrja
kupnji i poslovanju prvog poduzeca. otezan pristup bankarskom financiranju destimulirajuéim za
poduzetnicku aktivnost.
Muskarac, Jadranska Hrvatska. Poduzetnicki rSaIZ)\e/?} ch;?elZl?l?élliz ?;nglrl;:ir\lfjri ;1
portfelj poceo je graditi u dobi od 28 godina. Ima Vi 1 operatt Poduzetnicko okruzenje u
) o . . e znanja povezana s djelatnostima u . . . , S
visokoskolsko obrazovanje (dr. sc.) i dolazi iz koiima posluie. razviien intemi Stres povezan s upravljanjem veé¢im brojem poduzeca, Hrvatskoj ocjenjuje
poduzetnicke obitelji. Trenutac¢no ima cCetiri IOkiJ s koﬁ trol eJ I,<reati \inost viera ogranic¢ena moguénost jednakog angazmana u svim prosje¢nim, odnosno ni
Slugai poduzeca u portfelju koja djeluju u proizvodnim, . ' L ) poduze¢ima, visoka ukljuéenost u operativno poslovanje izrazito pozitivnim ni
ucaj L S . " u vlastite sposobnosti, izrazena NPT R - . o o .
usluznim i trgovackim djelatnostima te podrucju " . - pojedinih poduzeéa, visoka fluktuacija radne snage, visoka | negativnim. Isti¢e pozitivne
C averzija prema riziku (osobito

aspekte i interes ljudi za
poduzimanjem poduzetnicke
aktivnosti, ali smatra da bi
porezne stope mogle biti nize.
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Sluéaj

Muskarac, Jadranska Hrvatska. Poduzetnicki
portfelj poceo je graditi u dobi od 43 godine. Ima
visokoskolsko obrazovanje i dolazi iz
poduzetnicke obitelji. Trenutacno ima tri
poduzeca u portfelju, od kojih se jedno bavi
vinogradarstvom, drugo prodajom alkoholnih
pica, a trece poslovanjem s nekretninama.
Prethodno je imao iskustvo u serijskom
poduzetnistvu te je radio kao zaposlenik u
obiteljskim poduzeéima.

Upornost, marljivost, strast prema
poslu, kreativnost,
introvertiranost, izrazena
nepovijerljivost prema drugima,
poteskoce u postavljanju jasnih
granica prema zaposlenicima,
analiti¢nost i racionalnost u
donosenju odluka.

Stres, nesanica i iscrpljenost, povremena zelja za
odustajanjem, nedostatak slobodnog vremena, zahtjevnost
operativnog vodenja poslovanja i upravljanja
zaposlenicima, ka$njenje naplate potraZivanja i posljedi¢ni
pritisak na likvidnost poslovanja, otezano privlacenje
kvalitetne radne snage, velik broj parafiskalnih nameta i
dodatnih troSkova, regulatorni zahtjevi specifi¢ni za
distribuciju i prodaju alkoholnih pi¢a, trosarine i viSestruko
oporezivanje proizvoda unutar distribucijskog lanc, visoko
porezno optereéenje troskova rada, ucestale kontrole i
inspekcije, ogranicenja oglasavanja alkoholnih proizvoda,
poveéana konkurencija u industriji alkoholnih piéa,
administrativne i institucionalne prepreke pri koristenju
potpora i razvojnih sredstava u poljoprivredi i vinarstvu,
ucestale promjene zakonodavnog okvira, pravilnika i
nadleznih tijela koje otezavaju dugoro¢no planiranje,
problemi povezani s regulacijom poljoprivrednog
zemljiSta.

Poslovno okruzenje ocjenjuje
kao neatraktivno za
poslovanje. Istice brojne
izazove specificne za pojedine
industrije u kojima djeluje,
kao i brojne institucionalne,
regulatorne i administrativne
prepreke koje otezavaju
poslovanje i dugoro¢no
planiranje.

Slucaj

Muskarac, Grad Zagreb. Poduzetnicki portfelj
poceo je graditi u dobi od 21 godine. Dolazi iz
poduzetnicke obitelji i ima srednjoskolsko
obrazovanje. Trenuta¢no ima Cetiri poduzeca u
portfelju koja djeluju u usluznim i proizvodnim
djelatnostima u prehrambenoj industriji, medu
kojima je i jedno inozemno poduzece. Radno
iskustvo stekao je kroz rad u obiteljskim
poduzec¢ima, nakon ¢ega je samostalno osnovao
prvo poduzeée. Pri njegovu osnivanju koristio se
resursima i sirovinama iz maj¢ine trgovine, u
kojoj je prethodno radio kao zaposlenik.

Jasna vizija zeljenih ciljeva,
sposobnost sagledavanja Sire slike
i razmisljanja izvan uobicajenih
okvira, razvijene prodajne,
komunikacijske i pregovaracke
vjestin, razvijene vjestine rada s
ljudima i njihova vodenja,
ambicioznost, kreativnost,
upornost, prilagodljivost, sklonost
impulzivnijem donos$enju odluka i
eksperimentiranju uz umjerenu
spremnost na preuzimanje rizika,
razvijena strpljivost, steGena
operativna i tehnicka znanja
povezana s industrijama u kojima
djeluje.

Nedostatak vremena, nemoguénost ravnomjernog
usmjeravanja paznje na sva poduzeéa i poslovne projekte,
operativni izazovi povezani s upravljanjem ve¢im brojem

poslovnih aktivnosti, porezne, pravne i administrativne
prepreke koje otezavaju poslovanje na hrvatskom trzistu.

Poduzetnicko okruzenje u
Hrvatskoj ocjenjuje kao
izrazito ogranicavajuce za
poslovanje. Posebno istice
visoko porezno optere¢enje u
usporedbi s drugim drzavama
Europske unije te
administrativne i birokratske
prepreke kao vazne ¢imbenike
koji otezavaju poslovanje u
Hrvatskoj.

Sluéaj

Muskarac, Grad Zagreb. Poduzetnicki portfelj
poceo je graditi u dobi od 34 godine. Ima
visokoskolsko obrazovanje i dolazi iz
poduzetnicke obitelji. Trenuta¢no ima tri
poduzeca u portfelju koja posluju unutar IT

Inovativnost, jasna vizija Zeljenih
ciljeva, razvijene vjestine rada s
ljudima, osobito vodenja
zaposlenika i timova,
promisljenost u donosenju odluka,

Stres, nedostatak vremena, nemoguénost podjednakog
usmjeravanja paznje na sva poduzeca, privlacenje
odgovarajuce radne snage, upravljanje zaposlenicima,
osobito zaposlenicima preuzetima akvizicijom poduzeca,
standardizacija poslovnih procesa, izazovi povezani s

Poslovno okruzenje u
Hrvatskoj ocjenjuje kao
uglavnom povoljno, uz prostor
za unapredenje. Kao jedan od
njegovih nedostataka isti¢e
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industrije. Prethodno radno iskustvo stekao je
radeci u obiteljskim poduzecima i kao zaposlenik
u banci.

izbjegavanje impulzivnog i
ishitrenog odlucivanja,
konzultativni pristup donosenju
odluka uz ukljucivanje poslovnog
partnera i izvr§nog menadzmenta.

procesom akvizicije, operativno upravljanje poslovanjem
na udaljenoj lokaciji i inozemnom trzistu, razlike u
pravnim i regulatornim okvirima medu drzavama,
neujednacenost standardnih procedura i pravilnika medu
nacionalnim trzi§tima, visoko porezno opterecenje u
Hrvatskoj, osobito povezano s placama zaposlenika.

visoko porezno opterecenje,
osobito ono povezano s
plac¢ama zaposlenika.
Pozitivnim smatra moguénost
koriStenja neoporezivih isplata
zaposlenicima.

Muskarac, Sjeverna Hrvatska. Poduzetnicki
portfelj poceo je graditi u dobi od 50 godina. Ima

Razvijene komunikacijske
vjestine 1 vjestine rada s ljudima,
promisljenost i opreznost u
donosenju odluka, izbjegavanje

Povecana razina stresa, zahtjevnost istodobnog upravljanja
vec¢im brojem poduzeca, izazovi uspostavljanja operativnih
procesa u pocetnim fazama paralelnog upravljanja
poduzecima, nedostatak radne snage i poteskoce u
pronalazenju zaposlenika, promjene u radnim

Poslovno okruzenje u
Hrvatskoj ocjenjuje kao
pretezito neatraktivno za
poslovanje zbog brojnih
institucionalnih i regulatornih
nedostataka. Unato¢ tome,

Slu¢aj | srednjoskolsko obrazovanje i trenuta¢no dva impulzivnog i ishitrenog preferencijama mladih generacija zaposlenika, nepovoljni | prepoznaje i odredene
G poduzeca u portfelju ¢ije su djelatnosti odludivania. niska sklonost institucionalni i regulatorni uvjeti, visoko porezno i pozitivne aspekte
djelomi¢no povezane, ali pripadaju razli¢itim K uctvanja, Tiss donogen; parafiskalno opterecenje, 0s0bito visoka stopa poreza na | institucionalnog okruzenja te
industrijama. eksperimentiranju u donosenju dodanu vrijednost i optereéenje troskova rada porezima i | istie uéinkovitost
poslovnih odluka, sklonost Lo ¥ . ! . s S
dijeljenju rizika. dvoprl.nOSIma, cev:ste promjene r.egulfltoynog 01.<V.1ra kQJe . admlnlst_ratl\{nlh pos_tupaka
otezavaju dugoro¢no planiranje i pracenje administrativnih | povezanih s izdavanjem
zahtjeva, nestabilnost cijena na trzistu. razli¢itih dozvola u dijelu
Hrvatske u kojem posluje.
Zena, Sjeverna Hrvatska. Poduzetni¢ki portfel] Regiju u kojoj posluje opisuje
pocela je graditi u dobi oq 48 godina. Img ' kao izrazito poduzetnicki
Z;Z(:ll;gsizgﬁor;:ﬁg;;’i}g e’sﬁz:;?ilsossl: iJOJ Upornost, ambicioznost, razvijene Stres povezan s istodobnim upravljanjem ve¢im brojem orijgn_t_i ranu, s du_gom
sposob’nos fi rjesavanja prc;blema razvijeni tijekom komunikacijske Vje_§tir_1e, _ vpoduzec’a, u'svkl'adiva'nje po'sl'ovnil} QbY§za S obit'elj skim tradICIJomvoblteljslfog‘ ‘
studija znacajno koristili u kasnijim radnim i Sposob_no_st I'jclda S_I judima i ) Zivotom, fizicki z'ahgevalrl‘l 1scrp'1]uju01 posl(?vnl tempo, - poduzetmst'va.' ‘Ukljuélvanje
Slucaj | poduzetnickim iskustvima. Dolazi iz upravljanja timovima, empatijau | zahtjevnost upravljanja ve¢im brojem poduz_ec_:a s manjim i ¢lanova obitelji u rad
o . A donosenju odluka i vodenju pli¢im menadZerskim strukturama, administrativna obiteljskih poduzeca smatra
H poduzetnicke obitelji. Trenutacno ima dva

poduzeca u portfelju. Primarna djelatnost prvog
poduzeca je proizvodnja i prodaja namjestaja od
prirodnih materijala, uz izraZzenu izvoznu
orijentaciju, osobito prema trzistima Europske
unije, dok drugo poduzece djeluje u podrucju
nekretnina.

poslovanja, analiti¢ka i
financijska usmjerenost, niska
sklonost eksperimentiranju i
preuzimanju financijskog rizika.

opterecenja koja otezavaju poslovanje, porezno
opterecenje, osobito oporezivanje reinvestirane dobiti,
visoko porezno opterecenje rada i potreba za rastere¢cenjem
troskova rada, nedostatak kvalificirane radne shage.

uobicajenom i drustveno
prihvaéenom praksom.
Lokalno okruzenje percipira
kao vazan ¢imbenik koji
pozitivno utjece na razvoj
poduzetnickih aktivnosti.
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