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Behavioralni finance a chovani investora na finan¢nich trzich
Recenze na monografii Ing. Ctibora Pilcha, PhD.

V zéavéru roku 2013 byla vydana ve vydavatelstvi Fin Star (ISBN 978 -80 -970244 -7 -5)
nova monografie "Behavioralni finance a chovani investort na finan¢nich trzich" od
autora Ctibora Pilcha.

Z pohledu slovenského ¢tenafte se touto monografii odkryva pomérné malo prozkoumana
oblast neracionalniho uvazovani investora. O dané problematice se 1ze docist v nékolika
zahrani¢nich titulech a kratkych ¢lancich z doméciho prostiedi. V slovenskych i ceskych
podminkach se o této problematice publikuje velmi malo.

Obsah predmétné monografie obohati odborniky z oblasti ekonomickych teorii,
marketingovych manazeru a poslouZi 1 jako vyborna pedagogicka pomucka pro ucitele a
studenty nejen se zaméfenim na finance, bankovnictvi, investovani, ale 1ze ji doporucit i
jako pomucku pro zvySovani finanéni gramotnosti a finan¢niho vzdélavani. Srozumitelny
styl psani a praktické ukazky jednotlivych typi chovani se snadno presvédci 1 bézného

Ctenate o uzitecnosti této knihy.

Dutlezitd je zejména komplexni sumarizace a zafazeni jednotlivych odchylek od racionality.

Nemén¢ dulezity je vSak vlastni, nékolikalety vyzkum na Siroké vzorce studenti vysokych

Skol s ekonomickym zaméfenim (celkem vice nez 1.300 respondentd, studentt 4. rocniku

dvou slovenskych a jedné Ceské univerzity s ekonomickym zamétenim), ktera vytvorila

Sirokou zékladnu 1 pro porovnani s podobnymi vyzkumy v zahrani¢i. Z vyzkumu vyplynulo,

ze reakce, odpoveédi a vnimani slovenskych a Ceskych studentll jsou si navzijem velmi

podobné. Souvisi to ziejme 1 s tim, Ze nase staty 1 po vice nez 20 rocnim samostatném vyvoji

jsou silné propojené a ovlivnéné vyvojem z predchoziho obdobi, a tak hodnotové postaveni,

tolerance k riziku a také chovani v nejistoté vykazuji blizké hodnoty.
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Uvedeny vyzkum prokazal, Ze nékteré vzité zvyky a postoje se meéni jen velmi pomalu, resp.
pomalej$im tempem nez v jinych zemich. Nejlépe to dokazuji Cisla o vysi prumérného dluhu
obcantl, resp. ochoté zadluzovat se do budoucnosti. I kdyz vétSina dnesni generace tficatnika
ma hypotéku na vlastni nemovitost, mira zadluzeni a jejich ochota Cerpat dalsi Gvéry je tim
vycCerpana. Srovnani s americkym vyzkumem ukazala, ze spotiebitelé na Slovensku vykazuji
vyrazn¢ nizsi schopnost a viili zadluzovat se. Tato vlastnost je ve velké mife odrazem jinych
spolecensko - socialnich podminek, nastavenim zivotnich hodnot a vyvoje celé spolecnosti.
Zbyva jen vérit, ze toto raciondlnéjsi chovani obyvatelstva zavisi nejen od minulych
zkuSenosti a zvyklosti, ale 1 od urovné a obsahu vzdélavani a celkové financni gramotnosti
obyvatelstva.

Pokud by n¢kdo namital, Ze neracionalné rozhodovani se da ocekavat u obyvatelstva, ovsem
investofi, ktefi se touto problematikou zabyvaji profesionalné¢ budou na tom 1épe, musi byt
zklaman vysledky jejich redlného chovani na slovenském kapitdlovém trhu. Vyzkum tykajici
se investovani do péti podilovych fondli vyznamné spravcovské spolecnosti na slovenském
trhu prokazal, Ze ve sledovaném obdobi se vyznamna ¢ast investorti chovala neracionalné a
nebylo to jen vlivem krize. Jejich chovani bylo stejné i po ni. Naznaky racionality byly
zaznamenany pouze pii investovani do velmi malo rizikovych aktiv. Autor predpoklada, Ze
to byli velci institucionalni investofi, ktefi zaméstnavaji tymy ekonomu a analytikli a takové
jejich racionalni chovani je od nich pfimo ocekavané. U individudlnich investorech byla
ovSem situace odliSna.

V monografii je na n€kolika ptikladech prokazano, Ze chovani investorl a obyvatelstva nelze
v mnoha piipadech povazovat za raciondlni. Vlivi, které plsobi a podnécuji lidi k né
racionalnim rozhodnutim je mnoho. Je tfeba tyto vlivy nadéle sledovat a rozvijet uvedenou
problematiku. Monografie "Behavioralni finance a chovani investort na finan¢nich trzich" od
Ing. Ctibora Pilch, PhD. vypliiuje mezeru na poli ekonomickych teorii a mize poslouzit jako
zaklad pro dal$i odhalovani motivii chovani spotiebitelll, investor a podniti dal§i zkoumani

v této oblasti.

RNDr.Frantisek Camsky, CSc.

FOR FIN, Odborny mesacnik pre financie a investovanie,
Bratislava, Fin Star 2014, ISSN 1339-5416, November/2014



