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Recenzia na monografiu Ing. Ctibora Pilcha, PhD.

Pred zaiatkom nového akademického roka obohatila vedealgt skonomickych teorii nova
monografia “Behavioralne financie a spravanie it na finadnych trhoch” od autora Ctibora
Pilcha.

Z polradu slovenskéhocitate’a touto monografiou sa odkryva nepreskimana oblas
(ne)racionalneho uvazovania investora. O danejlpnaditike sa mozno ddat’ v niekd’kych
zahranénych tituloch a kratkyckilankoch z doméaceho prostredia, avSak suhrn nazoamerych
autorov a poradov z tejto oblasti na Slovensku takmer absentBjedovsetkym ide o komplexné
rozdelenie a zatriedenie jednotlivych odchylok adienalneho spravania s uvedenim konkrétnych
prikladov, ktorécitatela prindtia zamysli& sa nielen nad tym, ako sa spravaju investori na
finanénych trhoch ale ako sa sprava on sam v beznomezifoeba podotkni) Ze mnohé priklady
uvedené v publikécii sa premietaju do realnych thiych situacii a ovplysuju nasSe kazdodenneé
rozhodovanie.

Obsah predmetnej monografie ¢itle obohati odbornikov z oblasti ekonomickych tgori
marketingovych manazérov a poslizi aj ako vyboreélagogicka pomdcka precitelov a
Studentov nielen so zameranim na financie, barikbxa investovanie, ale mozno ju odpé&ituaj
ako pomécku pre zvySovanie fingrej gramotnosti a fin@gmého vzdelavania. Zrozumitey Styl
pisania a praktické ukazky jednotlivych typov spidia sa’ahko presvetla aj beZznéhgitate’a o
uzitotnosti tejto knihy.

Nie je to len vySSie spomenuta komplexnd sumamzactatriedenieio puta pozornascitatela.
PredovSetkym je to vlastny, nidkmrocny vyskum na Sirokej vzorke Studentov vysokych &Kol
ekonomickym zameranim ( spolu viac ako 1.300 redeotov, Studentov 4. &nika 2

slovenskych a jednejeskej univerzity s ekonomickym zameranim), ktoryveyil porovnavaciu



bazu pre podobné vyskumy zo zahéi Z tohto skimania vyplynulo, Ze reakcie, odpteva
vnimanie slovenskych &skych Studentov su si navzajon’mé podobné. Suvisi to zrejme aj s
tym, Ze naSe Staty aj po viac ako 28nmm samostatnom vyvoji su silne prepojené a ovppen
vyvojom z predchadzajuceho obdobia, a tak hodmopmstavenie, tolerancia k riziku, spravanie
sa v neistote vykazuju blizke hodnoty.

Uvedeny vyskum preukazal, Ze hoci uplynuli viac aRodesdrocia po nastoleni nového
spolatensko — politického usporiadania, niektoré vZitgkgy postoje sa menia len krai pomaly,
resp. pomalsim tempom ako v inych krajinach. N&jiepo dokazuj&isla o vySke priemerného
dlhu olzanov, resp. ochote zadlZzavaa do budulcnosti. Aj k& v&Sina dneSnej generacie
tridsiatnikov ma hypotéku na vlastnt nehriates’, miera zat¥enia a ich ochotgerpa’ dalSie
avery je tym vyerpana. Je to moznalaka vé&Sej zodpovednosti za svoje zavazky a vplyvu
vychovy v zmysle rozpravky O troch groSoch.

Pri porovnanim s podobnym vyskumom z druhej stratiantiku vidiet velké rozdiely.
Komparacia s americkym badanim ukézala, Ze sptetiebna Slovensku vykazuju vyrazne nizSiu
schopnog a vd@u zadlzovd sa. Tato vlastnds je vo vékej miere odzrkadlenim inych
spolatensko — socialnych podmienok, nastavenim Zivotrnyotinbt a vyvoja celej spalnosti.
Zostava len veti Ze kym na Slovensku vyprcha “Duch doby minuleyedomia si kompetentni,
Ze racionalne spravanie sa obyVatea zavisi aj od Urovne a obsahu vzdelavanialkoog
finanénej gramotnosti obyvalstva.

Ak by niekto namietal, Ze neracionalne rozhodovasdeda ®akava u obyvatéstva, avSak
investori, ktori sa touto problematikou zaoberpjofesionalne budld na tom lepSie, must by
sklamany vysledkami ich realneho spravania sasmeeskkom kapitalovom trhu. Vyskum tykajuci
sa investovania do piatich podielovych fondov \grmmej spravcovskej spdaioosti na
slovenskom trhu preukazal, Ze v sledovanom obdabivygnamnécas’ investorov spravala
neracionalne a nebolo to len vplyvom krizy. Ichaspmnie sa bolo rovnaké aj po nej. Naznaky
racionality boli zaznamenané len pri investovani Wmi malo rizikovych aktiv. Autor
predpoklada, Ze to boli Ve inStituciondlni investori, ktori zamestnavajinyi ekonomov a
analytikov a takéto ich racionalne spravanie sadenich priam dakavané. Pri individualnych
investoroch bola vSak situacia odliSna.

V monografii je na viacerych prikladoch preukazared spravanie sa investorov a obyVsiea

nemozno v mnohych pripadoch povazbya racionalne. Vplyvov, ktoré posobia a podne¢upli



k ne racionalnym rozhodnutiam je mnoho. Je potreigié vplyvy nalalej sledové a rozvija
uvedenu problematiku. Monografia “Behavioralne fio@ a spravanie investorov na fidagich
trhoch” od Ing. Ctibora Pilcha, PhD. Wyja ve’k(i medzeru na poli ekonomickych teérii a moze
posluzi ako zaklad pref'alSie odh#ovanie motivov spravania sa spotrefoig investorov a

podnietid’alSie skiimanie v tejto oblasti.



