Recenzny posudok
na monografiu: Bozena Chovancova, Peter Arendas, Jana Kotlebova, Ctibor Pilch:
Analyzy na akciovych trhoch. Praha, Wolters Kluwer 2017, s. 343. ISBN 978-80-7552-796-
7.

Problematika, ktora je obsahom skiimania predkladanej monografie je potrebna
a vysoko aktualna. Vyvoj a ekonomické troven ekonomik jednotlivych krajin sa prejavuje
a odraza, okrem iného, aj na akciovych trhoch. Ulohou odbornikov — analytikov, ktori sa
zaoberaju touto problematikou je nielen vysvetlit minulost’ a sucasny stav na akciovych
trhoch, ale predovSetkym odhadnat’ aurobit progndézu vyvoja na akciovych trhoch
do buducnosti. Na to, aby to bolo mozné, sa pouziva cely rad analyz a matematicko —
Statistickych metdd, prostrednictvom ktorych sa analytici snazia s va¢$im, alebo menSim
uspechom odhadnut’ situdciu na tychto trhoch.

Autori monografie zvolili metodu vykladu uvedenej problematiky na zaklade,
v ekonomickej teorii a praxi najpouzivanejSich pristupov — fundamentalnej, technickej
a psychologickej analyzy.

Monografiu rozdelili do dvadsiatich kapitol, pricom su tieto kapitoly tematicky a
logicky usporiadané v ramci fundamentalnej analyzy, mikroekonomickej , technickej, analyzy
cenovych formacii a psychologickej analyzy. Vo svojom vyklade skumaju tiez teoretické
predpoklady Standardnej financnej tedrie a jej nedostatky a venuju sa tiez behavioralnym
financidm a odchylkam od racionality.

Problematika, ktord je zaradena do casti Fundamentidlna analyza je Siroko
koncipovand, s mnozstvom teoretickych informacii a kvantitativnych udajov. Spracovana je
problematika vztahu akciového trhu a redlnej ekonomiky, problematika penazi, ich ponuka
aich vztah k akciovym trhom, urokové sadzby a problematika devizovych intervencii vo
vztahu k akciovym trhom, nerovnovaha v menovej oblasti ajej vplyv na akciové trhy,
fiskalna politika a vplyv ostatnych faktorov na akciovy trh. Tento tematicky celok je
ukonceny odvetvovou analyzou a mikroekonomickou analyzou, tykajucou sa firiem.

Obsahom tematickej Casti Technicka analyza st odpovede na otazky, ktoré potrebuju
poznat' investori ato otdzky tykajice sa trhovych cien aktiv na kapitadlovych trhoch
a mikroekonomické a makroekonomické indikatory, ktoré maji na ne vplyv. Autori do tejto
Casti zaradili problematiku technickej analyzy, analyzy cenovych formadcii, matematicko-
Statistické indikatory a kalenddrne anomalie.

Poslednou tematickou ¢astou monografie je problematika psychologickej analyzy
a behavioralnych financii. Subjektivne spravanie sa investora je spojené s kazdym jeho
investicnym a obchodnym rozhodnutim. Teoretici zaoberajuci sa psychologickou analyzou
skiimaju predovsetkym spravanie sa investorov na trhoch. Stipenci tejto teorie neskimaja
samotné cenné papiere alebo iné aktiva, ale svoju pozornost’ sustred’'ujii na impulzy, ktoré
vedu investorov k tomu, preCo sa na trhu sprévaju tak, ako sa spravaju. Tieto tedrie su
vychodiskom behavioralnych financii, stipenci ktorych hovoria, Ze na to, aby sme pochopili
niektoré javy, mézeme pouzit’ modely v ktorych sa castnici spravaji nie Uplne racionalne.
Stcastou tejto kapitoly je problematika tedrie behavioralnych financii, odchylok od
racionality, kognitivnych, emo¢nych a kombinovanych odchylok. Poslednou kapitolou je
typoldgia osobnosti investora z pohl'adu behaviordlnych financii.

S takouto Struktirou prace mozno suhlasit’, nakol'’ko odréza sucasnu urovenn poznania
skimanej problematiky.

Monografia obsahuje vel'ké mnozstvo Statistickych a faktografickych udajov, vhodne
usporiadanych do textu, tabuliek a grafov.
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Jednotlivé kapitoly st napisané na zaklade najnovsSich poznatkov z uvedenej oblasti.
Autori monografiu napisali na zdklade velkého mnozstva, predovSetkym zahranicnej
literatiry a vV neposlednom rade na zaklade svojej dlhoro¢nej praxe vysokoskolskych ucitel'ov
a aj praxe vedeckych pracovnikov.

Treba ocenit’ snahu a odvahu autorov napisat’ uvedenu monografiu. Je to prva,
komplexna praca takéhoto druhu na KBaMF. Monografia bude zaiste vhodnym materidlom
na Stadium pre posluchaCov univerzit, inSpirujucim materidlom pre doktorandov
aVvneposlednom rade pre vsetkych, ktorych zaujima problematika investovania na
kapitalovych trhoch.

Bratislava 8. 11. 2017

doc. Ing. Dana Tké&cova, PhD.
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