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Typologia osobnosti investora

Pokusy o systematickejSiu kategorizaciu typov itmes a analyzu rozdielov v ich spravani
mobzeme datovado 60. rokov 20. stota. UZ vtedy zainalo by jasné, Ze klasické vzdelavanie
a poradenstvo, ktoré je zaloZené na predstavei@anégdoom investorovi, ktory disponuje
potrebnymi informaciami a vie ich spravne vyhodtatia’, nezodpoveda realite. Ozyvali sa
hlasy mnohych finamych poradcov, ktori pdd svojho najlepSieho vedomia a svedomia radili
svojim klientom, no mnohi klienti, hoci za porademszaplatili nemalé sumy, sa tymito radami
neriadili. Tak ako vtedy, i dnes je tu badai® isth podobndss problémami lekarov, zubarov,
policajtov a podobne.

V typoldgii investorskych osobnosti saahk vyuziva’ poznatky psychometrie (niekedy
oznaovanej aj ako psychografia). Ide o subor metodsaypmyv , definujacich a klasifikujucich

I'udi poda ich poznatkov, schopnosti, pristupov k Zivotughmwychéit a vzorov spravania.

1. Model Marylin MacGruder Barnewallovej (MMB)

Jednym z prvych vyznamnych modelov typoldgie itmeskych osobnosti patri model Marylin
MacGruder Barnewallovej zo 60. rokov minulého at@. Jeho predndsu je fakt, Ze sa
zaklada na 30 tmej praxi a spolupraci s takmer 30 tisic klientami.

Model rozdéuje investorov na dve zakladné skupiny feotbho, akym spésobom nadobudli
majetoK.

»Pasivni investori“ zbohatli bez toho, Ze by naasebevzali véSie finartné riziko. Ako typické
priklady uvadza menSich Zivnostnikov, manazéraastnikov malych firiem, lekarov,
pravnikov, miestnych politikov a pod. Vo vSeobestinpoct’uju takito investori vySSiu potrebu
bezpeénosti neZ je ich tolerancia k rizikGim men3si majetok jednotlivec vlastni, tym
pravdepodobnejSie bude pétmedzi pasivnych ivestorov. Zvlastnu skupinu pagitin

investorov predstavuj ti, ktori nadobudlint$tmajetok dedistvom.Casto sa u nich prejavuje

nizke sebavedomie a zvySena nedbdvera. Pravdepodmian@eni z pocitu menejcennostiévo
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uspesnejSiemu predkovi. Désledkom je potom obastaylk a neochota riskovaZzvySena
neddvera je u de¢lbv znama aj z bezného Zivota. Je dand znamym jak@igvek, ktory néhle
nedobudol bohatstvo, ma zrazu mnoho novych gioatedoteraz malo zndmych pribuznych. A
ich motivacia byva&asto vémi ziStna. K tejto skupine model zdhge v&Sinu celej spolénosti.
Naproti tomu ,aktivni investori* zbohatli hlavneadtnym prtinenim, riskujic vlastny kapital za
GcelomdalSieho zbohatnutia. Maju vySSiu toleranciu k nigiktoréd vyplyva z vysSieho
sebavedomia. Z neho vyplyva i fakt, Ze chc’ k@ntrolu nad vlastnymi investiciami. Takito
investori zhroma&uju enormné mnoZzstvo informacii o invésej stratégii. Vlastna
angazovanas a pocit kontroly nad investiym procesom im dava pocit, zZe fikag rizika
obmedzili na minimum. ,Aktivny investor , ktory npdileZitog’ sa podiéat’ na rozhodovani o
vlastnych investicidch, ma pocitd&ej spokojnosti s dosiahnutymi vynosmi a v pripstiaty sa
snou skér zmieri. Aktivny investor je rad, Revie, kde su jeho peniaze. V skéosti je toto
vedomie len obsajnou iliziou®. Model MMB je teda vlastne zaloZeny na tom, Zéebeo

Gvahy osobnasklienta najma z pdtadu jeho kariéry. Déraz sa kladie na ,Zivotopisékta a aj
na jeho zaklade sa naznge, aky typ vEahu poradca s klientom nadviaze a aké produkty @u m
ponuknu’. Rozhodujuca je tloha tolerancie k rizikam. V t&®£.9 , ktorécleni klientov na
pasivnych a aktivnych, je vidi@yrazné rozdiely medzi niektorymi povolaniami jadoho ¢i

si to povolanie vyZzaduje viac vlastnej iniciati@yebo menejCi osoba berie na seba vy33iu
zodpovednaod alebo nie.

(Markantny je rozdiel medzi chirurgami a ostatnyekiarmi, resp. zubnymi chirurgami o

ostatnymi zubarmi.)
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TaburPka ¢.9 Investori pokha aktivity

Spolu| Aktivni| Pasivn
Manazéri a riaditelia 2500 20% 80 %
Majitelia malych firiem 14000 50 % 50 %
Lekari chirurgovia 1 00( 90 % 10 %
Ostatni lekari 1500 20% 80 %
Zubni chirurgovia 700 90 % 10 %
Ostatni zubéri 1600 20% 80 %
Sukromni @tovnici 1200 90 % 10 %
Uctovnici zamestnanci 2000 10% 90 %
Sukromni pravnici 1200 90% 10 %
Pravnici zamestnanci 2000 10% 90 %
Podnikatelia 1500 100 % 0%

Spracované pdd BARNEWALL,M.M. 1987.Psychological characteristics of the individual @storIn
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ekondmie a financgiBratislava: VEDA, 2009, 499 s. ISBN 978-80-22823

2. Model BBK

Tento model zroku 1973 charakterizuje investoradl’p dvoch hlavnych osi — stig
sebadbvery a pdid spésobu konania. Stupsebaddvery sa netyka len invésfich rozhodnuti,
ale i celkového pristupu k Zivotu vratane kariézgravia a pod. Tato emocionalna dahos
rozhoduje o tomg¢i investor bude déverovadanému rozhodnutiu, aleli® sa nebude snazi
rozhodnutie Uzkostlivo prehodnocava

Druhd linia popisuje postup investora prii uskitovani rozhodnuti. Konanie moéze tby
metodické, starostlivo zvazene, resp. zaloZené &alych impulzoch, intuiciici dalSich
emaociach.

Tieto dve linie sa vzajomne kombinuja v piatichlaélkkych typoch investordv

3 Poda BAILARD,T.E.,- BIEHL,D.L.,- KAISER,R.W. 198&ersonal money managemgbth ed.
Chicago : Science research Associates, If86.18 BALAZ,V. 2009 Riziko a neistota - Uvod do
behavioralnej ekondémie a finanddratislava: VEDA, 2009, 499 s. ISBN 978-80-22823



. Dobrodruh .TaZko si necha poratjiméa vysoky stupesebaddvery. Typicka je vysoka
tolerancia k riziku.Casto stavi ,v3etko na jednu kartu“. SU to nestdienti, ¢asto menia
poradcov.

. Celebrita. Je vzdy v centre diania. Malokedy ragéine uvazuje. Sudacnymi klientami
poradcov s drahymi fingnymi produktami.

. Individualista. Usiluje sa starostlivo planovanvestovanie a rozhodowao svojom
investovani. SU metodicky zaloZertiasto perfekcionisti. Spravidla su vlastnikmi malyah
strednych podnikov, sukromnymi pravnikmi a lekarBaju si poradi a rad sa aj drzia.

. Strazca. Sem patriaudia s averziou k riziku. Su alergicki na stratpravidla im chyba
sebaistota pri investovani @&@sto aj vedomosti o fungovani finaaych trhov. Tato skupina
investorov je najptetnejSia.

. Vyvazeny typ. Ide o priemerného klienta s priemarntoleranciou kriziku a
S priemernymi potrebami.

Obidva uvedené modely (MMB i BBK) maju svoje presdtioi nedostatky. Predntsu je
jednoduchot a praktické vyuZzitie na zaklade dlhodobo sledgeanempirickych poznatkov.
Vychadzaju s praxe figaého poradenstva a Z@thuju hlavne toleranciu investorov
k finantnému riziku. Jednoduchtgychto modelov je siasne aj ich nevyhodou. Ide o to, Ze

neumo#uju uskuténit’ hibSiu analyzu preferencii a motivov invés&ho konania klientov.

3.Indikator MBTI

Konanie investorov vSak ovpliiuje viac faktorov, nez len averzid,tolerancia k riziku, alebo
stupa sebaddvery investora. Je preto celkom logickés@edali pouziva techniky, mapujuce
r6zne psychologické odliSnosti medzidmi. K takymto technikam patri i Myersov-Briggsovej
indikator (MBTI)* Tento indikator je vlastne osobny dotaznik¢emy na identifikacia
psychologickych rozdielov medud'mi na zaklade typologie osobnosti pagsycholdéga Carla
Gustava Junga. Je zaloZeny na predstave zaklagsychologickych typov, ktoré nadvazuju na
skuta@nog’, Zeludia uprednosiuju ukity typ myslenia a konania pred inymi. MBTI rozoxaa
Styri z&kladné protichodné typy spravania investpidoré sa potom kombinuju v Sestnastich

réznych kombinaciach.

4 MYERS,I., - McCAULLEY,M. 1989Manual : A guide to the development and use of\lyers-Briggs
Type IndicatarConsulting psychological presk989.



Zakladné protiklady potom 3t

Extraverzia (Extraversion - E)  --- IntroverZlatroversion — I)
Zmysly (Sensing - S) --- Intuicia (Intomi — N)
Myslenie (Thinking - T) --- Citenie (Feeling — F)
Usudzovanie (Judging - J) --- Vnimanie (leering — P)

Potom typE (extraverzia) sa orientuje na svet okolo sebdepue akciu pred reakciou. Typ
(intraverzia) skér opme. TypS (zmysly) charakterizuje jedinca, spoliehajuceama
informacie ziskané zmyslami, ma zmysel pre fakitsla a detaily. Naproti tomu tyy

(intuicia) uprednosuje informacie, ziskan&sto pri ,nahlych vzplanutiach mysle*“.

Typ T (myslenie) sa snazi rozhoddvaa zaklade logickych pravidiel a kauzalnosti.

Typ F (citenie) naproti tomu vyuzZiva empatiu slom dosiahntlakisi harmoniu , vyvazenos

a zoladnenie potrieb aj ostatnythdi. TypJ (usudzovanie) chce ri¢gproblém rychlo a len
jednym spésobom, o ktorom je vnatorne pregeed a ktory je spolkensky akceptovany.
Naproti tomu typP (vnimanie) uprednostje svoje vlastné pravidla a ponechéava si viaceré
moznosti rieSenia. Kombinaciou tychto zakladnycarakteristik vznika 16 rdoznych typov
osobnosti. Potom napr. tNFP° informacie ziskava a spracovava skor heuristickymi
postupmi, rozhodnutia prijima skor na zaklade maciteZ racionalnym uvazovanim,
uprednostuje flexibilné rieSenia, suvisiace s meniacimi sdrpienkami.

Sk&asna verzia MBTI obsahuje viac ako 80 otazokigoni skimana osoba si pri kazdej z nich
vybera iba jednu z moznosti. Odpovede reprezeopgné preferencie. Priklad moZznosti, ktoré
Uc¢astnici prieskumu krazkuju, je v talke ¢.10. V prospech modelu MBTI hovori fakt, Ze méze
generové obrovské mnozstvo Udajov. Napr. v USA kaZzdosotakyto test podstupi do 2
miliénov respondentov. Vysledky dotaznika sa vyafipri vybere povolania, priprave
manazérov a zamestnancov, v manzelskom porademgive. Nedostatkom pdé mojho

nézoru je , Ze otazky su niekedy zavadzajuce, vigblen z dvoch moZznosti, z ktorych ani jedna
nemusia Uplne vyhovovajednotlivci sa uz pdé spésobu kladenych otazok sami mézu zaradi
do skupiny, ktora je pda ich nazoru najlepsia, resp.najziadanejsia. Vagioph, kedy sa tento

model pouzival pri tvorbe profilu investora, bolEm o zistenie wahu medzi toleranciou

® BALAZ,V. 2009.Riziko a neistota - Uvod do behavioréalnej ekonéaniimancii Bratislava: VEDA,
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k riziku u vSetkych 16 typov. Zistila sa napr. &ldcia medzi vySSou toleranciou K riziku na
jednej strane a preferovanim extraverzie, mysléniaicie a vnimania na strane druhej.
Rovnako sa zistila pozitivha korelacia medzi paitebkonomickej istoty a preferovanim
extraverzie, zmyslov, citenia a usudzovaniésledné tudie tieto vysledky v&ak jednémnea
nepotvrdili. Zakladna myslienka o povahe rozhodéstaprocesov a ich vplyve na rozhodovanie

'udi je nesporne zaujimava, model vSak pre potmmsiovania je malo spahlivy.

Tabtlka ¢.10  Vyhatok z osobného dotaznika MBTI

Extroverzia (E) Introverzia (1)
Som rad centrom pozornosti Nechcend bgntrom pozornosti
Vel'a rozpravam a menej fivam Viac poéuvam, nez rozpravam
Rad komunikujem sud'mi Nerad komunikujem
Zmysly (E) Intuicia (1)
Verim tomu,o vidim a¢o je dokazane Casto sa spolieham na in3piraciu
Spolieham sa na vlastny rozum a Uprednosiujem vlastna fantaziu
na logiku
Vyjadrujem sa strtne a jasne Vyjadrujem sa vSeobecne a v obrazoch
Myslenie (S) Citenie (N)
Viem sa odosobiii Vzivam sa do pocitov inych

Cenim si pravo, pravidla platia pre¢  Uznavam empatiu a vynimky z pravidiel
vSetkych rovnako

Som dostaténe kriticky Rad vyhoviem ostatnym
Usudzovanie (J) Vnimanie (F)
Rad prijimam jasné rozhodnutia VZdy si nechavamretvych viac
moznych rieSeni
Uzn&vam heslo najprv praca, potom Rad sa zabdvam
zabava
Vzdy chcem vedi& doc¢oho idem Rad sa prisp6ésobujem novym situagiam

Upravené autorom pdd In BALAZ,V. 2009.Riziko a neistota - Uvod do behavioralnej
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4.Metdéda Pompian —Longo

Vzhlradom na to, Ze institacie, zaoberajuce sa profgsijmesp.osobnym poradenstvom, si za
spracovanie jedného dotaznikduji namalé peniaze, vyskum Michaela Pompiana aaloh
Longa v roku 2004 pouZzil skratenu verziu dotaznlBTI na vzorke 100 len skutaych
investorov. Okrem toho respondenti uygvali aj dotaznik, zamerany na racionalitu a jej
pripadné odchylky Na zaklade &tatistického #ivania rozdelili 16 typov do skupin pitad
tolerancie k riziku a siasne navrhli aj prideliportfélio s roznym podielom akcii

a urokovych aktiv (Tabdka¢.11).

TabuPka ¢.11  Navrh na alokaciu aktiv podta typu osobnosti

(Udaje v percentach zo sledovanej vzorky)

MuZi MuZi Zeny Zeny
Typ podra Akcie Urokové Akcie Urokové
MBTI aktiva aktiva
INFJ 333 66,6 100 0
ENFJ 50 50 16,6 83,3
INFP 50 50 16,6 83,3
INTJ 50 50 16,6 83,3
ISFP 50 50 16,6 83,3
ENFP 66,6 33,3 33,3 66,6
ENTJ 66,6 333 333 66,6
INTP 66,6 33,3 33,3 66,6
ISTJ 66,6 333 333 66,6
ISFP 66,6 333 333 66,6
ESFJ 66,6 333 333 66,6
ENTP 83,3 16,6 50 50
ESTJ 83,3 16,6 50 50
ISTP 83,3 16,6 50 50
ESFP 83,3 16,6 50 50
ESTP 100 0 66,6 333

Spracované péd POMPIAN, M.M, - LONG, J.M, 2004. Aplication o€bhavioal finance : Creating
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Rozdelenie nazrdo aj d'al'Sie skut@énosti, ako napr. Ze Zeny su o 30 % menej tolerantné
k riziku nez muziDalSim zaujimavym zistenim bolo napr. aj Ze typilrituskér prizna stratu
ako typ Zmysly. Typ Zmysly je o polovicu menej t@etny k riziku ako typ Intuicia.

Typ Usudzovanie je o tretinu menej tolerantny kkrizako typ Vnimanie.

Muzi sleduju svoje portféligastejSie a ochotnejSie priznavaju stratu.

Nevyhodou tohoto modelu je mala sledovana vzorkigpoBEania sice zoFadiuju toleranciu
k riziku, ale neberu do uvalialSie dolezité faktory ako su vek, rodinné pomaltgvyse
sledovana vzorka nie je typickou vzorkou sgalasti. Tento vemi struény pretfad vyuzivania
psycholdgie pri zostavovani profilu investora vgoenstve stasne ma za dienaznéit, Ze ide
vlastne o novu disciplinu, ktora je malo prebad&tedostatkom je neexistencia nastroja

v zjednoduSenej a pristupnej forme, ktory by methlizit’ aj osoby (napr.poradcovia) bez
nalezitého vzdelania v psychometrii. Neexistujstrgg, ktory by spbahlivo zistil odchylky od
racionality. Spomenuté modely rieSili len parciatnézky, Ziada sa komplexnejsi pristup a
vaSia a reprezentativnejSia vzorka , ktora by zahéglzpepd’ahlivog” metéd finadnej

psychometrie.

Pokrasovanie.



