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ABSTRAKT

Bakalarska praca sa zaobera vyznamom psychologickych faktorov na finanéné
rozhodovanie jednotlivcov. Teoreticka Cast’ prace uvadza do problematiky behavioralnych
financii, vysvetluje rozdiely medzi racionalnym rozhodovanim a obmedzenou racionalitou.
V d’al$ej kapitole zdovodiiuje, preco je potrebné sa problematikou psychologickych faktorov
zaoberat. Posledna kapitola poskytuje prehlad jednotlivych mozZnosti zhodnocovania
finan¢nych prostriedkov, do ktorych méZzeme ako jednotlivci investovat’. Prakticka cast’ sa
zaobera vyhodnotenim dotaznikového Setrenia, ktorého cielom bolo zistit vyznam

psychologickych faktorov na finan¢né rozhodovanie jednotlivcov.

KIuacové slova: behavioralne financie, raciondlne rozhodovanie, obmedzena racionalita,

prospektova tedria, behavioralne predsudky, heuristika, investovanie, sporenie

ABSTRACT

The bachelor's thesis deals with the importance of psychological factors on the financial
decision-making of individuals. The theoretical part introduces the issue of behavioral
finance, explains the differences between rational decision-making and bounded rationality.
Next chapter explains the necessity to deal with the issue of psychological factors and the
last chapter provides an overview of the individual possibilities of capitalizing on funds in
which we can invest as individuals. The practical part deals with the evaluation of a
questionnaire survey, the aim of which was to find out the importance of psychological

factors on the financial decision-making of individuals.

Keywords: Behavioral finance, Rational decision-making, Bounded rationality, Prospect

theory, Behavioral biases, Heuristics, investing, saving
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UvVOD

Za posledné roky sme boli svedkami réznych kriz a svetovych udalosti, ¢i uz pandémie
Covidu - 19, vojny na Ukrajine alebo naslednej energetickej krizy. Jednym z désledkom
bolo enormné zvysenie inflacie. Mnohé firmy sa dostali do velkych problémov, ktoré
vyustili v niektorych pripadoch k prepistaniu zamestnancov. ZvySovanie nakladov
a zdraZenie cien pocitil kazdy jeden z nas. Preto nielen v tomto obdobi, ale vS§eobecne by
sme sa mali vediet starat’ o svoje financie. Mat' povedomie o zdkladoch financ¢nej
gramotnosti, vediet’ ako ochranit’ svoje peniaze by malo byt samozrejmostiou pre kazdé¢ho

jedného z nas.

Vyznat' sa v nespoéetnom mnozstve informacii tykajtcich sa financii vobec nie je lahké. Co
je vSak znepokojujtce, stale sa najdu jednotlivci, ktory sa o svoje financie vobec nezaujimaju
a ani nesnazia. Mnoho l'udi mé z financii strach. Je to oblast, ktorej nerozumeja. Je to az
moc vedecké, je to o matematike, vypoctoch a samozrejme o discipline, a teda celkom

logicky sa tejto oblasti vyhybaju.

Ale su financie len ¢isto matematicka disciplina? Ako sa vSak ukazuje posledné roky, do
popredia financii sa dostava novy smer, ktory so sebou prindsa novu myslienku, ¢i sa vSetci
jednotlivci spravame pri finanénom rozhodovani racionalne. Tymto novym a pomerne
mladym myslienkovym smerom s behavioralne financie, ktoré do oblasti financii prinasaja
prvky psycholégie a zdoraziujt individualitu kazdého jednotlivca. Co si ale pod tym mame
predstavit? Je mozné, Ze by ekondmia a psychologia, tak rozdielne dve vedné discipliny

mohli mat’ nieco spolocné a vzajomne sa prepajat’™? Aj o tom bude tato bakalarska praca.

Skusme sa zamysliet’ nad tym, ¢i sa v oblasti finan¢ného rozhodovania spravame vzdy
raciondlne. A nepristihli sme sa uz niekedy, Ze sme si naSe spravanie nevedeli vysvetlit? Je
tomu preto, ze kazdy jeden z nas je individualita a prave tato individualita nés predurcuje,
ze sa nerozhodujeme vSetci rovnako. Ovladaji nds prirodzené l'udské vlastnosti ako strach,
neistota, obavy, emocie, rozne psychologické predsudky, ktoré spOsobuji, Ze sa na
finan¢nych trhoch nespravaji jednotlivcei a investori vZdy za kazdych okolnosti raciondlne,
ale prave do istej miery kazdého z nas ovplyviiuju r6zne psychologické predsudky, ktorym
podliechame. Prave o tom, aké psychologické faktory a do akej miery na nas vplyvaju

pojednava tato bakalarska praca.
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CIELE A METODY SPRACOVANIA PRACE

Cielom bakalarskej prace je posudit vplyv psychologickych faktorov na finanéné
rozhodovanie jednotlivcov. Bakalarska praca je rozdelend na dve casti, teoreticku

a prakticku cCast’.

V teoretickej Casti su formou literarnej reserse spracované teoretické poznatky autorov, ktori
sa problematike behavioralnych financii venuji. Snahou autorky je uviest’ do problematiky
behaviordlnych financii azamerat sa na vyznam psychologickych poznatkov v

ekonomickych disciplinach, ktorou je napriklad aj finan¢né rozhodovanie.

Teoretickd cCast’ je rozdelend do Styroch kapitol. Prva kapitola uvedie do problematiky
behaviordlnych financii. V tejto kapitole je vysvetlend ich podstata a vyznam, a taktiez

s predstavené vyznamné osobnosti, ktoré sa o rozvoj behavioralnych financii zasluzili.

Druha kapitola je zamerand na predpoklady finanéného rozhodovania. Spomenuté su
rozdiely medzi tradiénym, raciondlnym rozhodovanim a obmedzenou racionalitou, ktorej

podstatou je prave vplyv psychologie na nase rozhodovanie.

Cielom tretej kapitoly je predstavit’ a vysvetlit zakladné psychologické faktory, ktoré
z pohl'adu autorky mézu mat’ vplyv na finanéné¢ rozhodovanie jednotlivcov. Niektoré

vybraté predsudky su d’alej rozpracované v praktickej Casti.

Posledna stvrtd kapitola upriamuje pozornost na financni gramotnost, ktord je
neoddelitenou sucast'ou finanéné¢ho rozhodovania. Predstavené a vysvetlené su zakladné
moznosti ako zhodnotit’ svoje volné finanéné prostriedky, ako aj rady, na Co si pri

investovani davat’ pozor.

V praktickej Casti su formou dotaznikového Setrenia analyzované vybrané psychologické
predsudky. V prvom kroku bolo stanovenych pat’ vyskumnych otazok, na zéklade ktorych
boli zostavené dotaznikové otazky. Data ziskané z dotaznikového Setrenia su analyzované
dvoma sposobmi. V prvej Casti st charakterizovani respondenti, ktori sa dotazniku zic¢astnili
aich nazor na behavioralne financie, ich postoj k riziku ¢i ich doterajSie skusenosti
s investovanim. Druhd cast' analyzuje vybrané psychologické predsudky a formou

Statistického overovania potvrdzuje alebo zamieta stanovené vyskumné hypotézy.

Zaverom su zhrnuté vysledky, ktoré boli zistené na zdklade vykonaného Setrenia

a zhodnoteny vyznam psychologickych faktorov na finanéné rozhodovanie jednotlivcov.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

11

I. TEORETICKA CAST
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1 UVOD DO PROBLEMATIKY BEHAVIORALNYCH FINANCII

1.1 Podstata, vyznam a vznik behavioralnej ekonomie

O vyznamnosti psycholdgie a jej prepojeni do vSetkych oblasti 'udského zivota uz dnes niet
pohyb. Je zname, Ze psychologia ako samostatnd vedna disciplina sa postupne vyvijala a
zacala prenikat’ aj do oblasti ekondmie, financie samozrejme nevynimajuc. Preco je tomu
tak? Do popredia v oblasti financii sa dostdva otazka racionality ¢loveka pri finanénom
rozhodovani. KedZe ¢lovek ako jedinec, kazdy je individudlny, tak aj premyslanie,
zmySlanie a rozhodovanie kazdého Cloveka je vel'mi individudlne. Otdzkou teda ostava, ¢i
sa vzdy l'udia rozhoduju racionalne alebo ich ovplyviiuju rozne psychologické faktory, ktoré

im bréania v racionalnom rozhodovani a do akej miery? (Vesela a Neubauerova, 2012).

Definicii o rozhodovani je nespofetne mnoho. Z manazérskeho pohl'adu je rozhodovanie
proces vyberu variant spravania sa veduceho k naplneniu urc¢itého konkrétneho ciela
(Blazek, 2014). Kazdy ¢lovek sa musi v zivote rozhodovat’. Niekedy st rozhodovania I'udi
jednoduché, inokedy naopak vel'mi zlozité a vyzaduju si vel’a Gsilia v snahe ndjst’ najlepsie
mozné riedenie. Castokrat jednotlivcov ovplyvituje mnozstvo psychologickych faktorov,
ktoré¢ ako bolo zistené, pozmenuju ich raciondlne spravanie. To potvrdzuje aj psychologické
hl'adisko, ktoré zdoraziuje individualitu jedinca pri rozhodovani a vnésa do rozhodovacieho
procesu subjektivny pohl'ad na konkrétny problém. Prave subjektivita v rozhodovani,
povaha cloveka, emocie, skiisenosti a mnoho d’alSich faktorov st vel'mi diskutované
amnohi psychologia sa nimi snazia vysvetlit problematiku racionality v rozhodovani

(Stupavsky, 2016).

1.2 Behavioralne financie ako podkategoria behavioralnej ekonomie

Behavioralna ekondmia ako veda (z anglického slova behaviour = spravanie ) sa teda
zaoberd spravanim jednotlivcov v rdznych oblastiach. Jej poznatky je moZzné ndjst
v Sirokom uplatneni, napriklad v marketingu (napr. vyskumy zamerané na skimanie tychto
psychologickych faktorov na ndkupné chovanie jednotlivcov),v manazérskom rozhodovani,
vo verejnej sprave a v mnoho inych oblastiach ako aj v oblasti financii. (John R. Nofsinger,

2019)
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V odbornej literattre je vznik behavioralnych financii datovany do obdobia 70 tych az 80-
tych rokoch 20. storoCia. Predstavuje ekonomicky smer zaoberajuci sa a popisujuci
psychologické faktory vplyvajuce na rozhodovanie jedincov a investorov a popisuju ich
kognitivne (rozumové) a emocné predsudky, ktoré¢ brania uz spominanému racionalnemu
uvazovaniu (Baker, Filbeck a Victor, 2017). Podl'a Michala Stupavského, ktory na tému
behavioralnych financii vypracoval svoju diplomovu pracu st behavioralne predsudky len
vel'mi tazko odstranitel'né a ich dosledkom su €asto chybné interpretacie, skreslené vysledky
¢1 nepresné odhady (Stupavsky, 2016). Je teda opodstatnené venovat’ tymto psychologickym
faktorom pozornost’ a brat’ ich do tivahy, snazit’ sa im porozumiet’ a naucit’ sa s nimi
pracovat’. Behavioralne financie st teda akymsi novym stale sa vyvijajucim ekonomickym
smerom vyuzivajic poznatky z psycholégie, ktory svojimi myslienkami dopinaju klasické
financie a z Casti polemizuju, Ze na finanénom trhu robia jednotlivci 1 investori vzdy len

racionalne (logické) rozhodnutia (Baker, Filbeck a Nofsinger, 2019).

V Ceskej republike sa medzi autorov venujucich sa téme behavioralnych financii okrem
Michala Stupavského radia aj David Havli¢ek ¢&i Stanislav Skapa, a prave ich poznatky su

v tejto bakalarskej praci casto vyuzivané.

1.3 Vyznamné osobnosti behavioralnych financii

Najvyznamnej$imi predstaviteI'mi behavioralnych financii st nepochybne David Kahneman
a Amos Tversky. Tito dvaja americki psycholdgovia, povodom z Izraela, spolupracovali na
mnohych psychologickych vyskumoch. Ich vyskum z oblasti kognitivnej psychologie
'pomenoval a dokéazal, Ze prave chyby v poznani (,, cognitive errors”) a emocionélne
predsudky (emotional biases”) modzu prispievat k iraciondlnym a neoptimalnym
rozhodnutiam. Tymto svojim poznanim ich prdvom oznacujeme za otcov behavioralnych
financii (Havlicek a Stupavsky, 2013). Daniel Kahneman od roku 1993 pdsobi ako profesor
psycholdgie na Princetonskej univerzite v Amerike. Za svoje celozivotné dielo Prospektova
teoria (detailnejSie v kapitole 1.3.1) ziskal v roku 2002 ako psycholog Nobelovu cenu za
ekonomiu. Pre neekondomov je to velky Uspech, jeho kolega Tversky, ktory v roku 1996

zomrel, sa vSak tejto pocty bohuzial’ nedozil. (Daniel Kahneman Biographical, b.r.)

! Kognitivna psychologia — zaoberd sa vyskumom pamdti, pozornosti, vnimania, logického myslenia &i
kreativity. Je povazovana za zaklad behavioralnych financii (Stupavsky, 2020, s. 111)
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1.3.1 Prospektova tedria ( Prospect theory)

Ako uz bolo spomenuté, najznamej$im dielom tychto dvoch americkych psycholégov je
jednoznacne Prospektova teorie (Prospect Theory). Niektori autori ju oznacuju aj pod
nazvom Tedria vyhliadok (Havlidek a Stupavsky, 2013). Uplny nazov ¢lanku Prospect
Theory: An Analysis of Decision under Risk bol vydany vroku 1979 v Casopise
Econometrica a predstavuje zakladny pilier v oblasti behavioralnych financii. Podstatou
tejto teorie je mySlienka vplyvu psychologie, spravanie l'udi aroéznych predsudkov
investorov v oblasti investi¢ného rozhodovania (Stupavsky, 2016).

Viaceri autori sa zhoduju v tom (Stupavsky, Skapa), ze prospektova tedria je v podstate
kritikou klasickej teorie o€akavaného uzitku od Bernoulliho, von Neumanna a Morgensterna
a vysvetluja, ze pre I'udi maji ovela vicSiu véhu vysledky takmer isté v porovnani s
vysledkami, ktoré si menej pravdepodobné. Dalej zohrava v rozhodovacom procese
podstatna ulohu aj to, ¢i pri rozhodovani musime vyber variant eSte niekol'kokrat zvazit
a oby¢ajne maju jednotlivci tendenciu sa takejto alternativy radsej vzdat' (Skapa, 2020).
Skapa d’alej dodava, Ze riziko a strata maju pri rozhodovani velky vyznam v porovnani

s vel’kostou investicie (Skapa, 2020).

Hodnotova funkcia

Obrazok ¢.1 znazoriuje hodnotovu funkciu v prospektovej tedrii sformulovanej
Kahnemanom a Tverskym, ktora je detailnejSie popisana nizsie. Tato funkcia zachytava
postoj investorov pri rozhodovani o investiciach (Havlicek a Stupavsky, 2013). Moment
uzavretia investicie predstavuje na obrdzku tzv. referencny bod. Obecne maji investori
tendencie uzavierat’ investicie, ktoré su ziskové. Na hodnotovej osi je mozné vidiet, ze
dodato¢ny d’alsi zisk prindSa postupne mensi a mensi Gzitok, ¢ize Gizitok so zvySujicim sa
ziskom uz rastie pomalSie. Na druhej strane stratové investicie maji investori tendenciu
nechavat’ otvorené a Cakat’ ¢i nastane zvrat. Keby sa totiZ stata znizila, priniesla by vac¢si

narast uzitku (Havlicek a Stupavsky, 2013).
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Hodnota

Referencény bod

~

straty zisky

Obrazok ¢. 1: Hodnotova funkcia v prospect theory

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a Stupavského (Stupavsky, 2016)

VazZiaca funkcia

Dal$ou funkciou, ktort popisali Kahneman a Tversky v Prospect theory je Vdziaca funkcia,
ktora je zndzornena na obrazku C. 2. Podstatou vaziacej funkcie je fakt, ze kazdy vysledok
je charakterizovany urcitou vahou. Ide o tzv. rozhodovacie vahy, ktoré st urené na zéklade
vyberu spomedzi jednotlivych variant, ktoré mame k dispozicii. Ako vysvetl'uje Havlicek
a Stupavsky, rozhodovacie vahy nepredstavuju pravdepodobnosti udalosti alebo javov. Ako
vidiet’ na obrazku, vaziaca funkcia byva spravidla rastica funkcia. V praxi naznacuje
existenciu moznosti, ktora vedie k tomu, ze javy ¢i udalosti s nizkou pravdepodobnost’ou st
ignorované (ale nie st nemozné) a naopak javy povazované za extrémne pravdepodobné st
nadhodnocované (ale nemozno ich povazovat za zarucené alebo isté). Autori taktiez
poukazuji na tendencie I'udi zveli€ovat’ ¢i prehanat’ skutocné pravdepodobnosti (Havlicek a

Stupavsky, 2013).
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Obrazok €. 2: Vaziaca funkcia
Zdroj: (Stupavsky, 2016, s. 18)

1.3.2 Teodria oCakavaného azitku

Teoria oCakavaného uzitku je vo svojej podstate analyza rozhodovania za rizika. Jej snahou
je popisovat’ to, ako by sme sa mali v podmienkach neistoty rozhodovat’. Je povazovana ako
zdkladny model raciondlneho rozhodovania (detailnejsie v kapitole 2.1). Skapa k teorii
ocakéavaného uzitku uvadza, ze podl'a nej by pri rozhodovani mali jednotlivci zvolit’ ti
variantu, ktorej ocCakavana hodnota je vysSia. Ocakavany uzitok predstavuje sucet
jednotlivych uzitkov (hodnét), ktoré si vyjadrené svojimi pravdepodobnostami (Skapa,
2020).

S tedriou ocakavaného uzitku bol vSak vypozorovany jav, ktory tento zdkladny princip
porusuje. Tym je podl'a Havlicka a Stupavského efekt istoty. Efekt istoty vysvetluji ako
tendenciu l'udi prisudzovat’ vyssiu véhu vysledkom alebo informaciam, ktoré povazuju za
isté ako tym, ktoré st menej pravdepodobné. Treba zdoraznit', Ze efekt istoty skiima do akej
miery davaju l'udia pri rozhodovani prednost’ istote, teda do akej miery je viditelny odklon

od tedrie ocakavaného 0zitku. (Havlicek a Stupavsky, 2013)
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2 PREDPOKLADY FINANCNEHO ROZHODOVANIA

Tato kapitola pojednava o predpokladoch finanéného rozhodovania. Zdoraziuje, ze je
potrebné rozliSovat’ pojmy racionalne rozhodovanie (kapitola 2.1) arozhodovanie

s obmedzenou racionalitou (kapitola 2.2).

2.1 Racionalne rozhodovanie

Predpokladom racionalneho rozhodovania je existencia modelu homo economicus. Tento
model mozeme podla Jitky Melzochovej charakterizovat’ nasledujicimi znakmi:

e Pre rozhodovanie platia dané a dopredu zndme alternativy, z ktorych si vyberame

najoptimalnejSie rieSenie. Zaroven mame pre kazdu alternativu k dispozicii vSetky

dostupné informacie (Melzochova, 2013).

e Prirozhodovani sariadime nasimi zaujmami a 0Zzitok z dan¢ho rozhodnutia je presne
dany jeho tzitkovou funkciou. Snahou homo economicus je teda vzdy maximalizéacia
daného uzitku s dérazom na minimalizaciu nékladov, ktoré je nutné pre dané

rozhodnutie vynalozit’ (Melzochova, 2013).

e Rozhodovanie Cloveka je jasné, komplexné, nezavislé, postavené na rozumovej
zékladni, tento model nepripusta ziadne psychologické vplyvy (predsudky, emocie,
nalady, skreslenia a pod.), ktoré by mohli do urcitej miery ovplyviiovat’ a pozmenit’

rozhodovanie jednotlivcov (Melzochova, 2013).

Raciondlne rozhodovanie je zaloZzené na tedrii o¢akavaného uzitku, ktora vysvetl'uje, ze
sa vSetci spravaju vzdy racionalne a snazia sa 0 maximalizaciu svojich zaujmov. Tato tedria
predstavuje ,,idealne” navody ako by sa l'udia mali rozhodovat, aby dosiahli svojich
vytyCenych cielov a maximalizovali Uzitok ztoho plyntci (Lorko, 2020). Vyuzivajlic
presné, matematické vypocty popisuje metddy a postupy v rozhodovani sa za rizika (ide
o normativny, popisny pristup) (Havli¢ek a Stupavsky, 2013). Podl'a Skapy neexistuje
v klasickej tedrii informac¢nd bariéra avSetci disponuji dokonalymi znalostami

ekonomického prostredia, bez nutnosti d’alsich dodatoénych nakladov (Skapa, 2020).
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2.2 Obmedzena racionalita ( angl. Bounded rationality)

Je zname, a mnohé Studie to dokazuju, ze Cloveka ovladaju emocie, nalady, predsudky,
skusenosti a prave tieto psychologické faktory ho ovplyviiuji vo vsetkych oblastiach jeho
zivota, vratane finanéného rozhodovania. (Havli¢ek a Stupavsky, 2013). Model Homo
eonomicus tak postupne zalina cCelit’ kritike z pohladu psycholdgie a socioldgie a do
popredia sa dostdva myslienka obmedzenej racionality. Tento pojem prvykrat predstavil
Herber Simon (Melzochova, 2013).

Podl'a neho obmedzena racionalita predstavuje realny pohl'ad na ¢loveka, ktory sa nesprava
za kazdych okolnosti raciondlne, podla presne nadefinovanych pravidiel. Myslenie
a chovanie kazdého ¢loveka je ovplyvnené mnohymi psychologickymi predsudkami, ktoré
moZu vyrazne ovplyvnit’ jeho rozhodovanie. (A. Simon, 1978). Melzochova vysvetl'uje, Ze
obmedzena racionalita je zalozend na principe, Ze jednotlivci nehladaji vzdy racionélne
a optimalne rozhodnutie, ale prave naopak, konaji rozhodnutie, ktoré je pre nich uspokojivé

(Melzochova, 2013).
Obmedzent racionalitu je mozné charakterizovat’ nasledujicimi vlastnostami:

e Ponechiava ako predpoklad uzitkova funkciu, ale odmieta nemenni mnozinu
znamych alternativ a zavddza proces moznych volieb. Maximalizacia uzitkovej
funkcie konc¢i ndjdenim uspokojivého riesenia, ktoré nemusi byt vzdy optimalne

(Melzochova, 2013).

e Jedinec nemusi predpokladat’ pravdepodobnost’ nasledkov kazdej alternativy, ale

vnésa do rozhodovacieho procesu Castokrat svoj odhad. (Melzochova, 2013)

Melzochova d’alej upozoriiuje na dolezitost’ nezamienat pojmy obmedzenu racionalitu
s iracionalnym spravanim. Zdoraznuje, Ze tieto dva pojmy nie je mozné porovnavat’ a uz

vobec nie povazovat za rovnaké (Melzochova, 2013).

V pripade obmedzenej racionality je k dispozicii optimalny stibor relevantnych informaécii,
na zdklade ktorych vykonavaji jednotlivci rozhodovaci proces a hladaju uspokojivé
rieSenie. Ako bolo popisané vyssie, toto rieSenie nemusi byt vzdy optimalne v dosledku
mozného vplyvu behavioralnych predsudkov (Melzochova, 2013). Naopak iracionalne
spravanie je také, kedy uplne stracame akékol'vek logické uvazovanie. V praxi teda autori
opak raciondlneho chovania nazyvajii obmedzenou racionalitou, pretoze to, ¢o nie je

raciondlne eSte nutne nemusi byt iraciondlne (A. Simon, 1978).
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Zaverom by bolo dobré dodat’, ze klasicka neoklasicka ekonomia sa stile povazuje za
mainstreamov, teda tu, ktora je Sirokou verejnost'ou akceptovana a ktorej sa stale veri viac.
Jej protivnikom st prave behavioralne financie — mlady, novy vedny obor, ktory sa neustale
vyvija. Postupne vSak dochadza k tomu, ze oba myslienkové smery sa snazia najst’ urcita
harmoéniu a upusta sa od ndzorov, ze dneSna ekondmia je len o matematickych presnych
vypoctoch. Zacina sa zdoraznovat potreba ekonémiu prelinat’ aj s inymi obormi ako su

psycholodgia, socioldgia ¢i dokonca neurologia. (Havli¢ek a Stupavsky, 2013).
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3 HEURISTIKY A PSYCHOLOGICKE PREDSUDKY

V tejto kapitole je pozornost’ upriamena na psychologické faktory, ktoré mézu jednotlivcov
sprevadzat’ ich rozhodovacim procesom. Ako uz bolo spomenuté, v praxi je nemozné
rozhodovat’ sa len na zaklade matematickych vypoctov, pravdepodobnosti a nauc¢enych
pravidiel. Ked’ze osobnost’ kazdého Cloveka je jedine¢nd, nie je mozné ani jednoznacne
urcit’, ktory zbehavioralnych predsudkov mé najzésadnej$i vplyv. Niekto podliecha
psychologickym predsudkom menej, niekto viac. MoZeme teda konStatovat, ze pri
rozhodovani ma velky podiel prave individualita jedinca. Co vSak Havli¢ek a Stupavsky
odporucaju, je naucit’ sa aspoint v zdkladoch pochopit’ vyznam behaviordlnych financii
a snazit’ sa s naSimi emociami pracovat. Je samozrejmé, ze emociam sa ¢lovek nikdy uplne
nevyhne, ale vediet’ ich rozpoznat, pracovat s nimi a korigovat’ ich je povaZované pri

financiach a investovani za kl'u¢€ k uspechu (Havlicek a Stupavsky, 2013).

V d’alSom texte st vysvetlené zakladné zndme psychologické predsudky, ktoré budia
konkrétnejSie spracované v praktickej Casti, s cielom hladat’ odpovede na otazky aky je

vplyv psychologickych faktorov na finanéné rozhodovanie jednotlivcov.

Zoznam psychologickych faktorov v tomto texte taktiez nemozno brat’ za kone¢ny. Niektori
autori popisuju az 27 behavioralnych predsudkov (Havlicek a Stupavsky, 2013). Nie je vSak
mozné detailnejSie sa vSetkymi v tejto praci zaoberat, preto si vystaCime s nizSie

popisanymi.

3.1 Heuristika, skreslenie a predsudky (biasy)

Podstatu behaviordlnych financii tvoria heuristiky a skreslenia. Heuristiky sa v odbornej
literature zjednodusene oznaduju aj ako ,,skratky* (Skapa, 2020). Podl'a Skapy su to pravidla
ziskané skisenostami, ktoré 'ud’om ulah¢uji rozhodovanie tym, ze zlozité a komplikované
situacie si zjednoduSuju réznymi usudkami. Tieto Gsudky si vytvdraji na zaklade ich
minulych skiisenosti, omylov a pozorovani, ¢astokrat v neistych podmienkach. (Skapa,
2020). Baker, Filbeck a Nofsinger tiez stihlasia a dopliuju, Ze st to v podstate stratégie, ktoré
skracuju rozhodovacie problémy l'udi na zédklade osobnych skusenosti. Rozhoduju sa tak
rychlejsie, nie vzdy vSak s optimalnym vysledkom (Baker, Filbeck a Nofsinger, 2019).
Heuristiky vedu nasledne k r6znym predsudkom, ktoré sa oznacuju ako biasy. (Stupavsky,

2016).
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Medzi najznamejsie psychologické predsudky, ktoré autori vo svojich dielach popisali
modzeme zaradit’ napr. prehnany optimizmus, nadmerné sebavedomie, sebe prisudzovanie,
potvrdenie, heuristika dostupnosti, averzia k I'itosti, averzia k nejasnosti, reprezentativnost’,

ukotvenie, zaramovanie a mnoho d’alsich (Stupavsky, 2016), (Havli¢ek a Stupavsky, 2013),

(Skapa, 2020), (Kahneman, 2012). V nasledujtcich podkapitolach st blizie vysvetlené.

3.1.1 Prehnany optimizmus

Prehnany optimizmus je charakteristicky tym, Ze je spdsobeny vrodenymi l'udskymi
vlastnostami. Ma za dosledok, ze l'udia nazeraji na svet ,,ruzovymi okuliarmi® a maju
prehnané optimistickejSie predstavy. MoZeme konStatovat, ze v dosledku toho Ccasto
podcenia riziko, ktoré nevedia vyhodnotit’ ako potencidlne vysoké a taktiez precenuju svoje
znalosti (Havliek a Stupavsky, 2013). Havli¢ek a Stupavsky d’alej dopliiaja, Ze aj ked’ by
sa zdalo, ze optimizmus je vzdy pozitivny, v tomto pripade mdze spdsobovat’ nemalé
financné Skody. Jednotlivci s prehnanym optimizmom nemusia vediet odhadnit’ svoje

finan¢né schopnosti a jednoducho sa precenia (Havlicek a Stupavsky, 2013).

3.1.2 Nadmerné sebavedomie

Predsudok nadmerné sebavedomie podla autorov stuvisi s naSim sklonom nadhodnocovat’ a
vyhodnocovat’ pravdepodobnost’. V literatire sa Casto stretneme aj s pojmom ,,nespravna
kalibracia“. (Havlicek a Stupavsky, 2013). Zda sa, ze s tymto psychologickym predsudkom
sa uz narodime. S tymto nazorom suhlasi aj Skapa, podl'a ktorého st I'udia sebavedomejsi
nez by mali, muzi viac ako Zeny. Sebavedomie ndm na jednej strane dodava odvahu, na

druhej strane je potrebné aj opatrnost’ a rozvaha (Skapa, 2020).

3.1.3 Sebe prisudzovanie

Predsudok sebe prisudzovania znamend, Ze v pripade, Ze v Zivote zazivame uspechy a dari
sa nam, sme ndchylny tieto Uspechy prisudzovat nasim zdsluham, znalostiam ¢i
schopnostiam, zatial ¢o v opacnom pripade tomu tak nie je. Nase nelspechy a nezdary
neradi pripisujeme nasim zésluhach a znalostiam, ale zvalujeme to na ndhodu ainé
nestastné okolnosti. Autori konStatujli, Ze tendenciou l'udi je preceniovat’ svoje znalosti,
vedomosti, schopnosti viac nez faktory, ktoré v skuto¢nosti maju vplyv na konecny
vysledok. Havlicek a Stupavsky dalej dodavaji, Ze méze dochadzat’ k naSmu vyssiemu
prehnanému sebavedomiu amoézZe sa zcasti prelinat’ s predsudkom nadmerného

sebavedomia.(Havli¢ek a Stupavsky, 2013).
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3.1.4 Heuristika dostupnosti

Podla Havlicka a Stupavského rozhodnutia I'udi nemusia byt optimalne aj z dévodu
existencie predsudku dostupnosti. Podl'a toho, akymi informaciami ako jednotlivci
disponujeme, spolichame na to, ze st to vSetky informacie, ktoré st pre nés dostupné.
Neznamena to vSak, Ze su to vSetky informacie, ktoré s danou problematikou suvisia.
Predsudku dostupnosti ajeho vyzname na rozhodovanie c¢loveka sa venovali aj
psycholdgovia Daniel Kahneman a Amos Tversky, ktori boli spomenuti v tivode tejto prace.
Domnievaju sa, ze podla toho, ako Casto sa v mysli ¢loveka vybavuju urCité javy alebo
udalosti, podl'a toho je obecne mozné urcit pravdepodobnost’ tohto javu alebo situacie.
Znamena to teda, Ze situacie odhadujeme na zaklade podnetov, informadcii, s ktorymi sme sa
nejakym spdsobom stretli bud’ osobne alebo ndm boli sprostredkované. Su to vSak
subjektivne odhadované pravdepodobnosti jednotlivcov, ktoré vSak nemusia koresSpondovat’

s realitou (Havlic¢ek a Stupavsky, 2013).

3.1.5 Averzia k Putosti

Dal$ou prirodzenou vlastnostou I'udi je strach. Skapa vysvetluje, Ze strach z toho, Ze
urobime zI¢ rozhodnutie a ponesieme nasledok nas castokrat vedie k neoptimalnym
ekonomickym rozhodnutiam, ktorymi chceme tito bolest eliminovat (Skapa, 2020).
Averzia k Iitosti nam tiez moze branit’ v odvahe urobit’ dnes rizikovejsie rozhodnutie kvoli
neuspechu z minulosti, pripadne moéze v extrémnych pripadoch viest k skratovému

chovaniu (Havli¢ek a Stupavsky, 2013).

3.1.6 Averzia k nejasnosti

Dalsim z behavioralnych predsudkov je averzia k nejasnosti. Podl'a Havli¢ka a Stupavského
predstavuje urciti mieru strachu z nejasnych situdcii a z neho plyntiice obavy urobit’ urcité
rozhodnutie. Cudia obecne nemaju radi nejasné situdcie a prirodzene sa im vyhybaju.
V nejasnych situaciach dlhsSie vahaju, nie su prili§ aktivni, ba naopak, s vel'mi opatrni.
Z toho vyplyva konstatovanie autorov, Ze I'udia obecne nemajl radi neistotu, este viac ako
samotné riziko. Podobne ako averzia k I'itosti, aj averzia k nejasnosti teda mdze limitovat’

jednotlivcov urobit’ vac¢sie finanéné rozhodnutie (Havli¢ek a Stupavsky, 2013).

3.1.7 Reprezentativnost’

Predsudok reprezentativnosti je mozné podla Stupavského charakterizovat’ ako prirodzent

vlastnost’ 'udi hodnotit’ veci skor podla toho, ako sa na prvy pohlad zdaja, nez podla ich
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pravdepodobnosti (Stupavsky, 2016). S tym suhlasi Veseld, ktora dodava, ze ¢asto dochadza
pri reprezentativnosti ku skresleniu, lebo vnimame len ¢ast’ vzorku, ktory povazujeme za
reprezentativny. Vo vSeobecnosti prikladdme véacSiu vahu informécidm, ktoré si menej
podstatné, ale vo velkej miere prezentované napriklad v médiach a nevedomky nam moézu
unikat’ informacie, ktoré su vsak Statisticky vyznamnejsie. (Veseld a Neubauerova, 2012).
Tento predsudok byva v literature ¢asto oznacovany ako ,,zakon malych ¢isiel alebo ,,efekt
hazardného hraca“. DetailnejSie ich popisuju autori Havlicek a Stupavsky abude

rozpracovany aj v praktickej Casti (Havlicek a Stupavsky, 2013).

3.1.8 Ukotvenie

Ukotvenie znamend, Ze vramci rozhodovacieho procesu je upriamena pozornost’
a myslienky len jednym smerom a ¢lovek nemusi byt schopny vnimat’ dalSie, SirSie
stvislosti, ktoré su vSak mnohokrat pre naSe rozhodnutie vel'mi podstatné. NajCastejSim
ukotvenim je podla Havlicka a Stupavského cena, ale je mozné ndjst’ i dalSie typické
priklady. (Havli¢ek a Stupavsky, 2013). Skapa podobne dodava, Ze ukotvenim sa l'udia
chytaja roznych 1 nerelevantnych informacii v snahe verit, Ze konaji dobré rozhodnutie

(Skapa, 2020).

3.1.9 Zaramovanie

Podla Skapy je podstatou zardmovania fakt, Ze kazdy z nas reaguje rozne na rovnaké
podnety, pokial’ su inak podané (Skapa, 2020). V tom sa s nim zhoduji aj Havlicek
a Stupavsky a dodavaju, ze pri rozhodovani je dolezité aj to, akou formou je informacia
podané a v danom momente moZe vyrazne ovplyvnit’ nase rozhodnutie. Casto je mozné sa
so zaramovanim stretnit’ u obchodnikov, ktorych cielom je ziskat zdkaznika r6znymi
»lakavymi“ ponukami vo svoj prospech. (Havlicek a Stupavsky, 2013). Typickym
prikladom st zlavy v obchodoch. Havli¢ek a Stupavsky dalej nabadaji rozumne
argumentovat’ o dolezitosti tohto rozhodnutia a premyslat’ nad tym, ¢i sa nejedna len

o nejaky marketingovy tah. (Havlicek a Stupavsky, 2013).
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4 FINANCNA GRAMOTNOST

Tato kapitola je zamerand na finanénii gramotnost, jej vyznam a podstatu v ramci
finan¢ného rozhodovania. Je potrebné si uvedomit’, ze existuje rozdiel medzi investovanim
a sporenim, preto budi vysvetlené ich zakladné rozdiely. Dalej budi uvedené zakladné

finan¢né produkty, do ktorych mozeme ako jednotlivci investovat'.

4.1 Casova hodnota penazi

Zékladom pre pochopenie podstaty sporenia a investovania je ¢asova hodnota penazi. Je
zname, e peniaze v &ase menia svoju hodnotu. Podl'a Soby a Sirticka obecne platia pri
investovani tri zasady. Pri investovani preferujeme vysSiu hodnotu penazi nez nizsiu
a taktiez pri rovnakom mnozZstve petiaznych prostriedkov ich uprednostiiujeme teraz, teda
dnes ako neskor. Dalej plati, Ze pri investovani preferujeme nizgie riziko pred vyssim.
Znamena to teda, Ze ak mame dnes k dispozicii nejaké vol'né penazné prostriedky, je v hodné
ich ur¢itym sposobom zhodnocovat’ ¢i uz sporenim ale investovanim, aby v Case nestracali
svoju hodnotu. Pochopenie ¢asovej hodnoty penazi tak predstavuje zakladny pilier financne;j
gramotnosti jednotlivcov. Principom casovej hodnoty penazi je prevod penazi k uréitému
c¢asovému okamziku. Existuja dva zékladné principy tychto prevodov. Prvym typom je
prevod sucasnej hodnoty peniazi aurCenie jej buducej hodnoty. Ide o tzv. urocenie.
V druhom, opacnom pripade hovorime o oduroc¢eni (pouziva sa aj termin diskontovanie),

kedy prepo¢itavame budiicu hodnotu pefiazi na su¢asnu (Soba a Sirtidek, 2017).

S ¢asovom hodnotou pefiazi tzko stvisia aj pojmy trok a Girokova sadzba. Urok je mozné
definovat’ ako cenu penazi a je potrebné si uvedomit’ jej dva uhly pohladu. Z pohl'adu
dlZnika je to cena za pozicané peniaze. Z pohl'adu veritel’a je irok naopak odmena za to, zZe
nam finanéné prostriedky poskytol. Urokova sadza zasa vyjadruje rok z hodnoty kapitalu
a je vyjadreny v percentach. Je viazana na urcité casové obdobie a podla toho rozliSujeme
urokovl sadzbu ro¢nu ( % p. a), polroc¢ntl ( % p. s), Stvrtrocnua ( % p. q), mesacnua ( % p. m)

a dennti (% p. d) (Soba a Siracek, 2017).
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4.2 Financ¢né planovanie a ciele

Pred samotnym rozhodnutim zhodnocovat’ svoje volné prostriedky ¢i uz sporenim alebo
investovanim je nevyhnutné si vytvorit finanény plan. Finanény plan predstavuje
uvedomenie si a stanovenie si finan¢nych cielov a k nim priradit’ zdroje financovania tychto
cielov. Syrovy a Tyl pre zjednoduSenie prirovnavaju finan¢ny plan k odkladaniu si penazi
do obdlok napriklad na dovolenku, detom na $tidium a pod. Medzi najtypickejsie ciele
finan¢ného planovania sa zarad’'uju byvanie, Studium deti, financné nezavislost’ ¢i iné d’alSie
ciele (Tyl a Syrovy, 2021). Finan¢ny plan je v jednoduchej forme zndzorneny na obrazku ¢.

3.

Jednorazové

Cile Zdrofle <
\ Pravideiné

Finanéni
plan

/ \ Majetku

Rizika
Produkty 2tréty

Prijma

Obrazok ¢. 3: Schéma finan¢ného plianu
Zdroj: (Tyl a Syrovy, 2021, s. 35)

Na to, aby jednotlivci vhodne zvolili konkrétny finanény produkt, je teda takmer nevyhnutné

podl'a Tyla a Syrového polozit’ si zékladné otazky a spravne urcit’:
e Ciel: Na ¢o budeme peniaze potrebovat?
o Casové obdobie: Kedy ich budeme potrebovat?

e Zdroje: Kolko budeme davat? Bude sa jednat o pravidelné Cciastky alebo

Jjednorazovu ciastku?

(Tyl a Syrovy, 2021, s. 25)
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Ako dalej uvadza Syrovy, uskali investovania bez finanéného planu je mnoho. V prvom
rade je potrebné si uvedomit’, na ako dlho chceme investovat. Mnoho z nds na tuto otdzku
nema jednoznac¢nu odpoved’, pripadne to nevedia s urcitostou povedat’. To predstavuje prvy
z moznych problémov v pripadom investovani. Existuje totiz riziko, ze pri nedostatonom
posudeni ¢asového harmonogramu budeme potrebovat’ vol'né prostriedky vybrat’ pred¢asne,
a tym padom nedokdzeme ani vhodne zvolit’ finan¢ny produkt. Samozrejmost'ou je mysliet
aj na zadné vratka. Preto je vhodné mat’ k dispozicii urcita likvidnu rezervu, ktord ma slazit’
v pripade potreby rieSit okamzité kratkodobé ciele, pripadne pokryt vypadok zdrojov
z dovodu straty zamestnania ¢i dlhsej choroby. Optimalna rezerva nie je presne urcitel'na,
vSeobecne sa ale odportica mat’ k dispozicii rezervu vo vyske Sestnasobku mesacnych

vydajov (Syrovy, 2022).

Dalgim délezitym bodom, nad ktorym by sme ako jednotlivci zvazujici investovat’ mali
premyslat’ st rizikd a moZnost’ ich zaistenia. Aby bolo mozZné realizovat stanovené financné
ciele, je potrebné mat’ zaistené majetok a prijmy, aby sme boli chraneny aj v pripade, ze sa
dostaneme do finan¢nej krize. Obecne rozdel'ujeme dve kategoérie rizik, a to riziko straty

majetku a riziko straty prijmu (Tyl a Syrovy, 2021).

Existuje rozdiel medzi zaistenim a poistenim. V ¢om spociva rozdiel? V pripade
kratkodobych nepriaznivych udalosti, ktoré uz boli spomenuté vysSie (doCasna strata
zamestnania, choroba) sa jedna o zaistenie, a prostriedkom na zaistenie je prave likvidna
rezerva. V pripade dlhodobejSich a vicSich stratdich hovorime o poisteni, kedy
prostrednictvom uzavierania poistiek chranime svoj majetok (nemovitost, domacnost),
pripadne sa poistuje invalidita, imrtie a pod. Otazkou vsak ostava ako vhodne nastavit’
vysku poistenia, aby optimalne pokryla a pomohla v nepriaznivej zivotnej situacii. (Syrovy,

2022).

4.3 Investi¢ny trojuholnik

Tato kapitola bude pojedndvat’ o doleZitom pojme o oblasti financii, a tym je investi¢ny
trojuholnik. Co si pod tymto pojmom predstavit™?
Investi¢ny trojuholnik (niekde sa uvadza pod pojmom magicky trojuholnik, (Havli¢ek a

Stupavsky, 2013)) predstavuje vztah medzi tromi zékladnymi parametrami investicii,

ktorymi si: vynes, riziko a likvidita (Kalatova, 2023).

Jeho tri zékladné parametre s zobrazené na obr. ¢ na obr. ¢ 4.
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Vynos

Riziko » Likvidita

Obrazok €. 4: Investi¢ny trojuholnik
Zdroj: Vlastné spracovanie podla Havlicka a Stupavského (Havlicek a

Stupavsky, 2013).

Kazda strana investi¢ného trojuholnika predstavuje jeden parameter. Plati, Ze ¢im viac sa
posuvame k jednej strane trojuholniku, tym sa viac sa zaroven vzdalujeme od ostatnych
dvoch. ZjednoduSene teda mozeme konStatovat, ze dva parametre st v protiklade
s poslednym tretim parametrom anie je mozné, aby platili vSetky tri vztahy zaroven.

(Havlicek a Stupavsky, 2013).
V investi¢nom trojuholniku platia zékladné pravidla:

e (Cim vyssi vynos od investicie ocakavame, tym vysSie riziko podstupujeme. Zaroven
je pravdepodobnost’, Ze bude aktivum malo likvidné, teda musime pocitat’ s dIh§im

casovym horizontom (Tyl a Syrovy, 2021).

e Vpripade, ze pozaduje skor bezpetné aktivum, tym menSie vynosy musime
ocakavat. V tomto pripade bude aktivum vykazovat’ vyssiu likviditu, teda kratsi
casovy horizont (Tyl a Syrovy, 2021).

Kalatova tri hrany investi¢né trojuholnika dopliiuje o nasledovné charakteristiky: vynos =
tuzba, prianie; riziko = strach; likvidita =potreba.

Vynos, ktory chceme dosiahnut’, a ktory je pre nds zaujimavy ndm urcuje aké aktiva mame
volit.

Riziko alebo strach predstavuje nasu osobnost’ a definuje nas postoj k riziku a smeruje

k tomu, ¢i volime skor konzervativne produkty alebo naopak sme agresivni investori
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a nebojime sa riskovat. V tom pripade si musime uvedomovat’ a niest’ aj riziko z pripadne;j

Straty.

Likvidita predstavuje potrebu financii a podla toho planujeme a prisposobujeme ako ich

v buducnosti vyuzijeme (Kalatova, 2023).

Povedomie o investicnom trojuholniku je pre investora vhodnym nastrojom z pohladu
spravneho nastavenia ciel'n, ktory by sme investovanim chceli dosiahnut’ a zhodnotenie
toho, ¢o od investicie oCakdvame. Aj vd’aka tomu by sme mali byt schopnej$i spravne si

vybrat’ vhodny investi¢ny ¢i sporiaci produkt. (Kalatova, 2023).

4.4 Sporenie alebo investovanie

Na to, aby sme vedeli spravne zhodnotit’ ako nasSe peniaze investovat, je potrebné si
uvedomit’, ze existuje rozdiel medzi sporenim a investovanim. O tom, v Com sa tieto dva

terminy od seba liSia pojednava tato kapitola.

Autori Tyl a Syrovy rozliSuji pojmy sporenie a investovanie. Sporenie predstavuje
odkladanie volnych penaznych prostriedkov, ktoré mame k dispozicii do produktov
s vopred danym vynosom. Typickymi prikladmi sporenia st bezné dostupné produkty ako
sporiace a terminované Ucty, stavebné sporenie, pripadne penzijné poistenie. Naproti tomu
investovanie definuju ako neistotu, Ze sa vzdavame znamej sucasnej hodnoty, a o¢akdvame,
ze v budlcnosti za to ziskame vyssiu hodnotu. Investovat’, teda znamena nakupovat’ aktiva
(Tyl a Syrovy, 2021). S tym nazorom suhlasia aj Havli¢ek a Stupavsky, podla ktorych je
aktivum to, ¢o mé hodnotu a tito hodnotu by malo v budtcnosti zvySovat’ (Havlicek a
Stupavsky, 2013). Prikladom investicnych aktiv su akcie, dlhopisy, podielové fondy,
investicie do nemovitosti, komodity, pripadne investicie do mien a kryptomien (Tyl a

Syrovy, 2021).

Hlavnym rozdielom medzi sporenim a investovanim je teda forma neistoty. Ako uZ bolo
spomenuté, investicie pracuju s neistotou. Ta spociva v tom, Ze jej navratnost’ nie je nikdy
zaruCene garantovand (Hartman, 2023). Sporenie teda z Casti predstavuje bezpecnejSiu
alternativu, ktora je v uritej miere garantovana §tatom. V roku 1994 bol v Ceskej republike
Statom zriadeny Fond poistenia vkladov (zékon €. 156/1994 Sb.). Zdkonom stanovené, do
tohto fondu povinne prispievaju vSetky banky, stavebné sporitel'ne a druzstevné zalozne so

sidlom v Ceskej republike, ale taktiez pobolky zahraniénych bank. V pripade, Ze by sa
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niektora z bank dostala do problémov a nebola by schopna splacat’ svoje zavazky, vsetky
fyzické a pravnické osoby dostanu vyplatené 100 % svojich vkladov, ato az do vysky
100 000 EUR, v lehote do 7 dni. Poistené st vklady na beznych, sporiacich a terminovanych
G&toch, vkladové uéty a vkladné knizky. Co viak poistené nie je su dochodkové sporenie,
penzijné a Zivotné poistenie, d’alej akcie a dlhopisy a iné cenné papiere (O POJISTENI

VKLADU A JEHO HISTORIIL, 2020).

V tomto pripade je Cisto na zvazeni investora aky postoj a riziko zaujme, mat’ vypracovany
svoj finan¢ny plan a ciele (kapitola 4.2), ktoré ho budu cestou investovania sprevadzat’ (Tyl

a Syrovy, 2021).

V nasledujiicom texte st predstavené zakladné moznosti sporenia a investovania a popisané

ich zakladné vlastnosti a parametre.

4.4.1 Sporiaci a terminovany tcet

Ako vysvetluju autori Tyl a Syrovy, oba, sporiaci aj terminovany ucet patria medzi
populérne produkty, ktoré sa tesia velkej obl'ube vd’aka svojej bezpecnosti a jednoduchosti,
a to vd’aka poisteniu vkladov. Patria medzi produkty peniazn¢ho trhu (Tyl a Syrovy, 2021).
To potvrdzuju aj Havli¢ek a Stupavsky a dodavaju, ze sporiaci ucet sa vyznacuje vysokou
flexibilitou, funguje obdobne ako bezny tcet, oproti beznému uctu je vSak vyhodnejsi vd’aka
uroku cca trovni cca 5 %. Vyhodou je tiez mozZnost’ kedykol'vek vybrat’ finanéné prostriedky
anie su potrebné ziadne vstupné poplatky. Je vhodny najmé pre vel'mi konzervativnych
investorov. V idealnom pripade sa oplati drzat’ na sporiacom ucte penazné prostriedky
sluziace na rezervu a na planované vydaje v blizkej budtcnosti (Havlicek a Stupavsky,
2013). Pri vysokej infl4cii, ktorti sme zazili od ¢ias pandémie Covidu a vojny na Ukrajine,
vSak ani Urok na sporiacom uUCte nestaCil a vlozené penazné prostriedky realne

nezhodnocoval (Pfehled a porovnani spoficich ucti, 2023).

Druhym produktov s garanciou vkladu je terminovany ucet, ktory vSak dnes uz povazuju
Havli¢ek a Stupavsky za viacmennej zastaraly. Ako uz vyplyva aj z ndzvu, jeho nevyhodou
je viazanost’ finan¢nych prostriedkov na dobu urcitu. V pripade nutnosti vybrat’ financné
prostriedky pred uplynutim stanovenej doby prichadza investor o nasporeny Urok a musi
zaplatit’ sankéni poplatok za pred¢asné opustenie produktu. (Havlicek a Stupavsky, 2013).
Pocas celej doby trvania je garantovand nemennd urokova sadzba. (Kalatova, 2023). Ked'ze
2T repo trokova sadzba v méji tohto roku opét’ klesla a to na uroven 5,25 %, o¢akava sa, Ze

to ovplyvni negativnym smerom aj vysku urokovych sadzieb pre investorov a trend mense;j
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popularity terminovanych vkladov je tak opodstatneny (Ceskéa narodni banka, 2024). Nizsi
vynos s nizkou likviditou tak pochopitel'ne uz nie je pre investorov dostatocnym ldkadlom

(Havli¢ek a Stupavsky, 2013).

4.4.2 Stavebné sporenie

Kedysi velmi popularnym produktom, ktorého popularita vSak dnes rychle opada je
stavebné sporenie (Kielar, 2024). Stavebné sporenie je zlozené z dvoch cCasti, Cast’ sporiaca
a Cast’ stavebnd. Kym do roku 2023 bol v sporiacej Casti Statny prispevok 2 000 K¢ ro¢ne
v pripade, Ze klient nasporil ¢iastku 20 000 K¢ ro¢ne, novinkou od roku 2024 je, Ze sa tento
prispevok zniZil na polovicu, teda na 1 000 K¢&. To je jeden z dovodov preco stavebné
sporenie za¢ina stracat’ na popularite. Dal§imi nevyhodami su nizka likvidita (viazanost’ az
6 rokov), dlhda vypovedna lehota (3 mesiace) a vysoké poplatky (poplatok za uzavretie
zmluvy 1 % z cielovej Ciastky, poplatok za vedenie zmluvy, pripadne poplatok za zmenu
zmluvy) (Kalatova, 2023). Nizsie zhodnotenie cca od 3,3 % do 4 % v porovnani so sporiacim

uctom tiez na atraktivite tohto produktu nepridava (Kielar, 2024).

V druhej faze, uverovej maju klienti moznost’ ziskat’" vyhodnej$i uver v porovnani
s urokovou sadzbou na hypotecnych tveroch, pricom klient musi splnit’ podmienky na narok
uveru zo stavebného sporenia (spravidla nasporenie 40 % z stanovenej cielovej Ciastky,
dosiahnutie hodnotiaceho Cisla, sporenie trvajiice minimalne 2 roky). V pripade, ze klient
neplni stanovené podmienky méze ziskat tzv. preklenovaci uver (Uvér ze stavebniho

spofeni, 2021).

4.4.3 Penzijné sporenie

Penzijné poistenie patri medzi produkty s dlhodobym investicnym horizontom az desiatky
rokov. Ide v stcasnej dobe a vel'mi popularnu formu sporenia, kedy si formou pravidelne;j
mesacnej Ciastky odkladdme a zabezpeCujeme sa na starobu. Vyhodou stavebného sporenia
je Statny prispevok 90 K¢ poskytovany uz mi pri minimalnej mesacnej Ciastke 300 K¢.
Maximalny mesacny Statny prispevok 230 K¢ je poskytovany pri sporeni 1000 K¢ mesacne.
Motivaciou je aj moznost’ optimalizacie dani, kedy pri sporeni nad 1000 K¢, je mozZné si
tento rozdiel od¢itat’ od zdkladu dane a to do maximalnej vysky 24 000 K¢. V tomto pripade
na dosiahnutie maximalnej dafovej ilavy by bolo potrebné odkladat’ 3000 K& mesacne.
Nevyhodou penzijného sporenia je nizka likvidita, naSetrené prostriedky je mozné Cerpat’

najskor v 60tich rokoch Zivota, a zaroven je podmienkou prispievat’ minimalne 60 mesiacov.
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(Kalatova, 2023).

V nasledujiicom texte budu predstavené zdkladné druhy investi¢nych produktov a popisané
ich zékladné charakteristiky a podstata investovania. Kedze investiciam sa venuje do
detailov mnoho autorov, pre ucely zakladnej orientdcie bude postacujice vysvetlenie

v nasledujucich podkapitolach.

4.4.4 AKkcie

Akcie su definované ako majetkovy cenny papier a zaraduji sa medzi dlhodobejSie
investicné inStrumenty. Nakupom akcii danej spoloCnosti sa investor stava jej
spoluvlastnikom a ziskala prava, ktoré vyplyvaju z titulu vlastnictva akcie. Jedna sa jednak
o pravo na vyplatenie dividend atieZ moznost’ Ucasti na valnej hromade spolo¢nosti,
hlasovat’ a spolurozhodovat’ a fungovani spolo¢nosti. Podstatou investovania do akcii je
skuto¢nost’, ze ked’ sa firme dari a je ziskova, porastie jej hodnota. V opa¢nom pripade moze

jej hodnota klesat’ (Tyl a Syrovy, 2021).

Svojou povahou su akcie rizikové, preto by sa do akcii nemali investovat’ podl'a Bambéaska
vSetky vol'né finanéné prostriedky, ale len asi priblizne 20 %. (Bambasek, 2019). S tymto
nazorom suhlasia aj autori Tyl a Syrovy, ktory d’alej vysvetl'uju v ¢om spociva rizikovost’
akcie. Akcie su obchodovatel'né na burzich a neustile sa meni trzna cena akcie. Taktiez
situdciu ovplyviiuje aj makroekonomicka situacia, ocakavania a chovanie investorov. Toto
a mnoho d’alSich faktorov prispieva k tomu, Ze ceny akcii koliSu a preto st povaZzované za

rizikové. (Tyl a Syrovy, 2021).

4.4.5 Dlhopisy

Dlhopis je dlzny cenny papier a na rozdiel od akcie predstavuje zavdzok emitenta dlhopisu
(dlznika) voci veritelovi. Emitentom dlhopisu moZze byt jednak spolocnost’, ale tiez Stat.
Touto formou si pozi€iava peniazné prostriedky a zavizuje sa k splatnosti dlhopisu splatit’
dIZnu c¢iastku a samozrejme Uroky. Pre investora tak urok predstavuje jeho vynos. (Tyl a
Syrovy, 2021). Vo vSeobecnosti sa dlhopisy radia medzi menej rizikové, na druhej strane je
nutné ocakavat’ nizsie zhodnotenie (3 - 7 %) (Bambasek, 2019). Najbezpecnejsim dlhopisom
su Statne dlhopisy. Ministerstvo financii vydava pre obCanov sporiace Statne dlhopisy
(dlhopisy Republiky), ktoré¢ predstavuju konzervativnu a garantovani moznost’ zhodnotenia

svojich tspor (Spofici statni dluhopisy, 2024).
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4.4.6 Podielové fondy

Podielové fondy dnes predstavuju Sirokt Skalu moznosti zhodnotenia uspor a si pomerne
vyhladdvanym investicnym produktom. Funguji na principe kolektivneho investovania.
Investor nakupuje podielové listy a podielovy fond zverené prostriedky nasledne investuje.
Stratégii a moznosti, ktoré fondy ponukaju je tak Sirokd, ¢o mdze byt pre zacinajiceho
investora neprehl'adné, preto je potrebné si tuto investiciu poriadne premysliet’ a neunahlit’
sa, pripadne si nechat’ poradit’ na mieru od finanéného Specialistu. (Kalatova, 2023). Aky
vynos oCakavame a aké riziko podstupime zalezi od stratégie fondu. Podl'a toho existuji
napriklad fondy penaZného trhu, dlhopisové, akciové alebo zmieSané fondy. (Havlicek a
Stupavsky, 2013). S investiciou do podielovych fondov st spojené rocné spravcovskeé
poplatky ¢&i poplatky za vklad do fondu. Regulatorom fondov je Ceskéa narodna banka, ktora
kontroluje ¢innosti fondov a dodrziavanie zdkonov. Vyhodou investovania do podielovych
fondov moze byt investovanie do svetovych akcii a dlhopisov, ktoré¢ by boli inak pre
beZznych investorov nedostupné, vhodna diverzifikacia a rozloZenie rizika, nizka likvidita
s moznostou vyberu spravidla do tyzdia a v pripade drzania investicie viac nez 3 roky su

zisky oslobodené od dane z prijmu. (Kalatova, 2023).

Zvlastnym druhom fondov st EFT Fondy. Principom EFT fondov (Exhange Traded Funds)
je priame obchodovanie na burze cennych papierov. Podobne ako podielové fondy, pracuji
na principe kolektivneho investovania. Ich obchod vsak prebieha podobne ako u akcii.
Dovodom preco sa fondy EFT oznacuju ako nizko nakladové je pasivna sprava fondu, ktora
spravidla kopiruje index zvolenej investicnej stratégie a neprinasa tak naklady za analyzy

trhu a spolocnosti. (Kalatova, 2023)

4.4.7 Nemovitosti

Na nemovitosti je mozné sa pozerat z dvoch pohladov. Prvou variantou je nakup
nemovitosti (byty, domy) sliZiace k vlastnému byvaniu. To vSak autori Tyl a Syrovy
nepovazuju za investiciu, preto v tejto podkapitole budeme uvazovat’ o investicii do
nemovitosti urent na prendjom. (Tyl a Syrovy, 2021). Investicie do nemovitosti sa
dlhodobo radia medzi popularne. Ci uz sa jedna o nemovitost’ financovanu z vlastnych
zdrojov alebo na hypotéku, v pripade prendjmu ide o vel'mi sluSny mesacny zisk, z ktorého
je samozrejme mozné tieto naklady na hypotéku hradit’. Tyl a Syrovy dalej zdoraziiuju

vyhodu diverzifikacie, ktora sa pri kipe nemovitosti ponuka. (Tyl a Syrovy, 2021).
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S nimi sthlasi aj Bambasek, ktory nasledne poukazuje na to, ze pri investovani do
nemovitosti je potrebné sledovat’ situaciu na hypote¢nom a realitnom trhu. Otazka kedy je
vhodny ¢as na kiipu nemovitosti je diskutabilnad a ndzory na iu sa liSia. Je teda na kazdom
investorovi, aby si na tto otdzku zodpovedal podla svojich finanénych moznosti a taktiez
zvazil ciele a potreby veduce k jej nakupu. Investovat’ do bytu alebo domu? Byt maly alebo
vacsi? Novy alebo stary? V centre alebo na okraji? Toto vSetko st oblasti otdzok, ktoré by
st mal kazdy investor pred samotnym investovanim dobre zvazit, aby jeho investicia dopadla

podla predstav a vyhol sa zbyto€nym komplikaciam v pripade zle zvolene;j stratégie.

(Bambasek, 2019).

4.4.8 Komodity

Aj ked je investovanie do komodit medzi obchodnikmi velmi oblibené, z pohladu
zainajuceho investora je toto investovanie vel'mi obtazné a vyzaduje si vel'mi vel'a usilia
a neustaleho sa vzdeldvania, preto budu v tejto kapitole objasnené len uplne zakladné
informacie. Medzi zakladné komodity podl'a Hartmana patria: drahé kovy (zlato, striebro
ai.), pol'nohospodarske produkty (bavlna, kakao, pSenica, méso), nerastné suroviny (ropa,
zemny plyn) apriemyselné vyrobky. (Hartman, 2023). Podstatou obchodovania
s komoditami je fakt, zZe sa nedaji fyzicky nakupit’ ihned’, ale uzatvaraji sa obchody
pomocou komoditnych kontraktov na komoditnych burzach. NajznamejSou komoditnou
burzou je The Chicago Board of Trade (CBOT), spomedzi eur6épskych mdézeme spomenut’
London International Financial Futures Exchange (LIFFE), ¢i Komoditna burza Praha
(KBP). Dohlad’ a kontrolu zaistuje v kazdej krajine §tatny organ, v Ceskej republike tuto
Gilohu zastava Ceska narodna banka. (Hartman, 2023). Naj obchodovatel'nou surovinou sa
stale povazuje ropa, d’alej zlato a striebro. Obecne panuje mienka, Ze do zlata a striebra sa
oplati investovat’ hlavne v obdobi zvysenej inflacie. Investuje sa predovsetkym do zlatych

minci, zliatkov & tehli¢iek, pripadne je moznost’ investovat’ aj do paméitnych minci CNB.

(Havlicek a Stupavsky, 2013). S tymto ndzorom sa stotoznuje aj Bambasek, podla ktorého
je zlato vhodné vyuzit’ ako diverzifikaciu portfolia, a hlavne v zlej ekonomicke;j situacii cena
zlata stupa. Ma to vSak samozrejme svoje uskalia a investovat’ len do zlata sa podl'a neho

dlhodobo nevyplaca. (Bambasek, 2019).
Z poI'nohospodérskych plodin je obl'ibend najmé kukurica a s6ja, ktoré su vSak vel'mi
zavislé na pocasi, preto nie st vhodné pre neskisenych investorov. Naopak pre

zaCiato¢nikov je podl'a Hartmana vhodné zacat’ s investovanim do cukru. (Hartman, 2023).
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4.4.9 Meny (FOREX)

Dalsou moznostou investovania je investovat’ do cudzich mien, to znamena obchodovat’
s devizami. Obchoduje sa na tzv. FOREX trhu ( z angl. Foreign Exchange), ¢o predstavuje
medzindrodny trh s cudzimi menami. Forexovy trh vznikol v roku 1971, kedy prvymi
ucastnikmi tohto trhu boli centrdlne banky. Prave v roku 1971 doslo k zruseniu zlatého
Standardu a kurzy mien , ktoré boli do tej doby viazané na mnozstvo zlata tak zacali byt
pohyblivé (Hartman, 2023). Dnes sa obchoduje na FOREXe prostrednictvom internetovych
a pocitacovych sieti po celom svete. Jedna sa o globalny internetovy trh, charakteristicky
vysokou likviditou. Obchody na FOREXe prebiehaji nepretrzite 24 hodin denne v pracovné
dni. Utastnikmi FOREXu su banky, finan¢né institacie, fondy, poistovne, makléri.
Hlavnym pohnttkami obchodovania nie je cudzie meny ziskat’ a drzat po dlhSiu dobu.
Hlavnym ciel'om je Spekulovat’ na pohyby kurzov cudzich mien a prave z toho profitovat’.
NajobchodovatelnejsSimi menami st americky dolar (USD), Euro (EUR), japonsky jen
(JPY), britskd libra (GBP), SvajCiarsky frank (CHF) a1i, priCom sa vzdy obchoduje
v menovom pare. NajobchodovatelnejSim menovym parom je teda EUR/USD a ci

GBP/IPY. (Hartman, 2023).

4.4.10 Kryptomeny

O kryptomenach sa dnes vedi polemizujuce diskusie o vyhodnosti a bezpecnosti
investovania do tychto virtudlnych mien. Neexistuje jednozna¢né stanovisko, niektori ich
vyhladavaju, ini sa im vyhybaji. Aké su teda charakteristiky Bitcoinu, najznamejsej
digitalnej meny? Prvym dolezitymi faktom je, Ze kryptomeny nie st fyzické, su to umelo
vytvorené digitdlne meny existujuce v elektronickom svete. (Hartman, 2023). Bitcoiny
vznikaji presnym matematickym algoritmom (Sifrovanim), ktory sa prepocitavanim t'azi.
Tazenim Bitcoinu vznika jeho emisia, ktorej zdrojovy kod je evidovany v tzv. Blockchain
databaze (Kalatova, 2023). Blockchain predstavuje distribuovani decentralizovanu
databazu, ktord uchovava zdznamy a chrani tak pred neopravnenymi zasahmi. Vlastnost'ou
virtualnej meny je to, Ze je Uplne nezavisla na ostatnych menach, vyuziva uzly peer- to peer
komunikacie, bez dohl'adu a reguldcie CNB. Aj ked’ kryptomeny predstavuji v su¢asnosti
velky rozmach, okrem svojho potencidlu nesu so sebou aj velké riziko. To spociva vo
velkom cenovom pohybe kryptomien, ktoré na jednej strane moézu viest k enormnym
ziskom, ale taktiez k vysokym stratdm. DalSie obavy vyvoldva bezpetnost a moznost
hackerského utoku, ¢i strata hesla ¢i pristupového kluca. Kazdy kto chce s virtudlnymi

menami obchodovat’, by mal mat” podl'a Hartmana stale na paméti, Ze aj ked’ je vidina
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vel'kého zisku vel'mi lakava, razom sa toto obchodovanie moze stat’ veI'mi nebezpe¢nym a je

potreba vel'kej obozretnosti. (Hartman, 2023)

4.5 Investovanie alebo trading?

V predchadzajicej kapitole boli predstavené zakladné investicné produkty a aktiva, ktoré
predstavuju pre investorov moznosti ako zhodnotit’ svoje volné penazné prostriedky. Je
nutné si vSak objasnit’, Ze existuje rozdiel medzi pojmami investovanie a trading. V tejto
kapitole bude vysvetlené, v com spocivaji ich rozdiely a ¢o si pod tymito pojmami
predstavit’.

Hlavnym rozdielom medzi investovanim a tradingom je podl'a Hartmana Casovy horizont
a pouzivand investicna stratégia. Kym investor vyhl'adava dlhodobejsie alternativy, typické
pre neho je stratégia buy and hold (nakupi investi¢ny inStrument a dlhsi ¢as ho drzi). Naproti
nemu pre tradera je typické skor Spekulacia nad kratkodobymi pohybmi cien, teda ¢asovy
horizont minuty aZ maximalne par tyzdinov (Hartman, 2023). K tomuto ndzoru sa priklanaju
aj Havli¢ek a Stupavsky, ktory d’alej dopiiaju, Ze rozdielom medzi investorom a traderom
je aj riziko, ktoré¢ musime brat’ do uvahy. V pripade investovania sa jedna o riziko, ktoré je
mozn¢é si dopredu vypocitat’ a odhadnut’. V pripade tradingu je riziko Casto nedefinovatel'né.
Bud’ riskujeme, Ze riziko zlého obchodu bude také vel'ké, ze ho nemusime byt schopny
pokryt’ z vlastnych zdrojov alebo jednoducho riziko vobec nevieme odhadnut’. (Havlicek a
Stupavsky, 2013).

S rizikom suvisi aj vynos ktory z investicie oCakdvame. Kym u investovania sa bavime
o vynose 5-15 % roc¢ne, takyto vynos je pre tradera nedostacujuci. Za to, aké riziko nesie, sa
da v pripade tspesného obchodu dosiahnut’ az 70 %. (Hartman, 2023).

Zaverom mozeme konStatovat, ze aj ked trading neznamena vzdy nutne Spekulativny
obchod, 1 ked’ istou davkou $pekulacie sa vyznacuje. Jedno je vSak isté, trading nie je vhodny
pre zacinajucich investorov a taktieZ musi byt jednotlivec ochotny niest’ pripadné riziko

s tym spojené. (Hartman, 2023).
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II. PRAKTICKA CAST
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5 TVORBA DOTAZNIKOVEHO SETRENIA A ZBER DAT

Prakticka cast’ bakalarskej prace je zamerana na vysledky realizacie dotaznikového Setrenia.
Ciel'om tohto Setrenie je ziskat’ praktické informacie o vplyve psychologickych faktorov na
finan¢né rozhodovanie jednotlivcov. Prakticka ¢ast’ je rozdelena na dve Casti. Prva Cast’ je
zamerana na kovariaty, teda informacie o tom, kto su respondenti tohto vyskumu. Druha
Cast’ sa zameriava na analyzu dat a vyvodenie zaveru o tom, ¢i ado akej miery nas

ovplyviiuju psychologické faktory na naSom finanénom rozhodovani.

Dotazniku sa celkovo zucastnilo 252 respondentov (d’alej bude pouzivané oznacenie n =252)
roznych vekovych kategorii. Bol vytvoreny pomocou formulara google forms a zber dat

prebiehal elektronicky pomocou socidlnych sieti a osloveni boli aj ¢lenovia rodiny a znami.

Dotaznik tvori celkom 18 otazok a je rozdeleny na tri Casti. Prva Cast’ tvoria otazky s ciel'om
zistit', aké je medzi respondentmi povedomie o problematike behavioralnych financii. Druhu
Cast’ tvoria otazky zamerané na identifikaciu a predstavenie respondentov (vek, pohlavie,
dosiahnut¢ vzdelanie, roven finan¢nej gramotnosti ¢i logického usudku). Tretiu Cast’ tvoria
otazky zamerané na vybrané heuristiky a psychologické predsudky, ktoré boli rozpracované
v teoretickej Casti. Otazky do dotazniku zamerané na heuristiky a behaviordlne predsudky
boli in§pirované autorom Michalom Stupavskym z knihy Behavioralne finance — Implikace
pro investory (Stupavsky, 2016) a diplomovou pracou Barbory Lehmanovej (Lehmanova,

2023).
5.1 Charakteristika respondentov

5.1.1 Identifikacia respondentov

Prvii z kategérii tvoria identifikacné otazky, ktorymi charakterizujeme respondentov

v kategoriach: pohlavie, vek, ekonomicky status a dosiahnuté vzdelanie ( otdzky €. 15 — 18).

Tabulka €. 1: Otazka €. 15

Vase pohlavie :
Pocet respondentov Relativne vyjadrenie
muz 66 26,19 %
Zena 186 73,81 %
Celkom 252 100,00 %

Zdroj: Vlastné spracovanie
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VasSe pohlavie

Otazka ¢. 15

EmuZ HZena

Graf é. 1: : Otazka €. 15

Zdroj: Vlastné spracovanie

Tabul’ka €. 2 : Otazka ¢.16

Vas vek :

Pocet respondentov Relativne vyjadrenie
do 20 rokov 13 5,16 %
21 - 30 rokov 105 41,67 %
31 - 40 rokov 66 26,19 %
41 - 50 rokov 19 7,54 %
51 - 60 rokov 23 9,13 %
61 + 26 10,32 %
Celkom 252 100,00 %

Zdroj: Vlastné spracovanie
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Vas vek

5,16%

Otazka €. 16

B do 20 rokov m21-30rokov ®31-40rokov ©41-50rokov H51-60rokov H61+

Graf é. 2 : Otazka €. 16

Zdroj: Vlastné spracovanie

Tabul’ka €. 3: Otazka €. 17

Vas ekonomicky status :

pocet respondentov | relativne vyjadrenie
nezamestnany/a 6 2,38 %
pracujem/podnikam 121 48,02 %
rodi¢ na materskej/rodi¢ovskej dovolenke 17 6,75 %
senior/ka 19 7,54 %
Student/ka 89 35,32 %
Celkom 252 100,00 %

Zdroj: Vlastné spracovanie
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Vas ekonomicky status

2,38%

B nezamestnany/a B pracujem/podnikdm
B rodi¢ na materskej/rodi¢ovskej dovolenke senior/ka
o Student/ka

Graf é. 3: Otazka ¢. 17

Zdroj: Vlastné spracovanie

Tabul’ka €. 4: Otazka ¢. 18

Otazka ¢. 17

Vase dosiahnuté vzdelanie :
pocet relativne
respondentov vyjadrenie

zakladné 3 1,19 %
vysokoskolské (bakalarske, magisterské) 129 51,19 %
stredné (s vyuénym listom, s maturitou,
gymnazium) 106 42,06 %
postgradualne (PhD.) 14 5,56 %
Celkom 252 100,00 %

Zdroj: Vlastné spracovanie
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Vase dosiahnuté vzdelanie

5,56% 1,19%

H zdkladné
M vysokoskolské (bakaldrske, magisterské)

M stredné (s vyuénym listom, s maturitou, gymnazium)

Otazka ¢.18
postgradudlne (Phd.)

Graf ¢. 4: Otazka ¢. 18

Zdroj: Vlastné spracovanie

Z celkového poctu respondentov tvoria muZzi takmer 74 %, Zeny 26 %. NajpocetnejSiu
skupiny tvoria respondenti medzi 21 az 30 rokov (41,6%) a néasledne od 31 do 40 rokov
(26 %). Najmenej zastupena bola kategoria do 20 rokov (5 %).

Dal$ou charakteristikou je ekonomicky status. Takmer polovica respondentov je pracujiicich
alebo podnika, 33 % tvoria Studenti. V menSej miere su zastipeni seniori (7,5 %), rodi¢ia na

materskej alebo rodi¢ovskej dovolenke ( 6,7 %) nezamestnani tvoria 2,3 %.

Co sa tyka dosiahnutého vzdelania, viac ako polovicu tvoria respondenti s vysokoskolskym
vzdelanim (bakalarskeho alebo magisterského stupiia), za nim nasleduje stredoskolské

vzdelanie u 42 % opytanych. Postgradualne vzdelanie dosiahlo 5,5 % respondentov.

5.1.2 Povedomie o problematike behavioralnych financii

Prvé dve otazky dotaznikového Setrenia boli zamerané na zistenie povedomia
o problematike behavioralnych financii. Otazky a ziskané data reprezentuje tabul’ka ¢.5, 6 a

graf €. 5a 6.
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Tabul’ka €. 5: Otazka ¢. 1

Poculi ste uz niekedy o vednej discipline behavioralne financie?
Pocet respondentov Relativne vyjadrenie
ano 66 26,19 %
nie 186 73,81 %
celkom 252 100,00 %

Zdroj: Vlastné spracovanie

Poculi ste uz niekedy o vednej discipline
behavioralne financie?

Otazka ¢. 1

B 3dno M nie

Graf ¢. 5 : Analyza otazky ¢. 1

Zdroj: Vlastné spracovanie

Z celkového poctu 252 respondentov, az 74 % nemalo o vednej discipline ziadne

povedomie, 26 % z nich sa uz s pojmom behavioralne financie stretlo.
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Tabul’ka €. 6 : Otazka ¢. 2

Suhlasite s tvrdenim, Ze pri finanénom rozhodovani sa Pudia vo v§eobecnosti
nechovaju vZdy racionilne a Ze nas do istej miery ovplyviiuju rozne psychologické

predsudky?

Pocet respondentov Relativne vyjadrenie
plne suhlasim 126 50,00 %
¢iastocne suhlasim 111 44,05 %
neviem sa vyjadrit’ 9 3,57 %
skor nesuhlasim 5 1,98 %
absolutne nesihlasim 1 0,40 %
Celkom 252 100,00 %

Zdroj: Vlastné spracovanie

Suhlasite s tvrdenim, Ze pri finanénom rozhodovani sa
Pudia vo vSeobecnosti nechovaji vZdy racionalne a Ze nas
do istej miery ovplyviiuju rozne psychologické predsudky?

1,98% __0,40%

50,00%

3,57%

M absolutne nesuhlasim M ¢iastocne suhlasim B neviem sa vyjadrit

Otazka ¢.2

plne suhlasim M skor nesuhlasim

Graf ¢. 6: Analyza otazky ¢. 2

Zdroj: Vlastné spracovanie

V otazke ¢.2 vyjadrovali respondenti pomocou Likertovej Skaly svoj nazor k hore
uvedenému tvrdeniu. Polovica respondentov sa plne stotoziiuje s ndzorom, Ze pri finanénom
rozhodovani sa nechovame vzdy raciondlne, a ze nas do istej miery ovplyviiuji rozne
psychologické predsudky. S tymto tvrdenim Ciasto¢ne suhlasi 44 % respondentov. Len mala
Cast’ tvoria respondenti, ktori vobec nestihlasia (0,40 %) alebo skor nestihlasia (necelé 2 %).

Takmer 4 % opytanych sa vyjadrilo neutrdlne, teda sa nevedeli k problematike vyjadrit’.
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5.1.3 Finan¢na gramotnost’

Cielom otazok zameranych na finan¢ni gramotnost’ (otazka ¢. 3, 4) je zistit vztah
respondentov k sporeniu a investovaniu a do akych oblasti pravidelne sporia a investuju.
U tychto otdazok bolo na vyber viac moznosti. Nasledne boli ziskané déta prepocitané na
jednotlivé kategorie a pocty jednotlivych odpovedi st znazornené v tabul’kach (tabul’ky ¢. 7
a 8).

Tabul’ka €. 7 : Otazka ¢. 3

Pravidelne sporim formou:

Pocet ziskanych odpovedi Relativne vyjadrenie
sporiaceho uctu 177 47,07 %
terminovaného uctu 36 9,57 %
stavebného sporenia 46 12,23 %
penzijného sporenia 68 18,09 %
nesporim 49 13,03 %
celkom 376 100,00 %

Zdroj: Vlastné spracovanie

Pravidel’ne sporim formou:

18,09%

M sporiaceho uctu B terminovaného Uc¢tu M stavebného sporenia

Otazka ¢. 3

penzijného sporenia M nesporim

Graf ¢. 7 : Analyza otazky ¢. 3

Zdroj: Vlastné spracovanie

Zo ziskanych dat vyplyva, Ze takmer polovica respondentov (47,07 %) pravidelne spori
finanné prostriedky na sporiacom ucte. Druhti najpocetnejSiu skupinu tvori penzijné
sporenie (18%), na stavebné sporenie si odklada financné prostriedky niec¢o vySe 12% z nich.

Negativnym faktom je, Ze az 13 % opytanych nespori Ziadnou formou.
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Tabul’ka €. 8: Otazka ¢. 4

Mam prakticku skusenost’ s investovanim do:
pocet ziskanych odpovedi | relativne vyjadrenie
akeii 59 15,17 %
dlhopisov 31 7,97 %
podielovych fondov 74 19,02 %
nemovitosti 56 14,40 %
komodit (zlato, striebro a i) 25 6,43 %
mien a kryptomien 33 8,48 %
zatial’ som neinvestoval 111 28.53 %
Celkom 389 100,00 %

Zdroj: Vlastné spracovanie

Mam prakticka skusenost’ s investovanim do:

M akcif M dlhopisov
H podielovych fondov nemovitosti
® komodit (zlato, striebroai) M mien a kryptomien Otazka ¢. 4

M zatial som neinvestoval

Graf ¢. 8: Analyza otazky ¢. 4

Zdroj: Vlastné spracovanie

Najvicsiu kategdriu tvoria respondenti, ktori zatial neinvestovali (necelych 29 %).
Respondenti, ktori uz investovali najcastejSie investuju do podielovych fondov (19 %), do
akcii (15 %) a do nemovitosti (14%). Naopak najmenej respondentov uz niekedy investovalo

do komodit (6, 4%), o nieco viac tvoria investicie do mien a kryptomien ( 8,4 %).

Pre respondentov, ktori v otdzke €. 4 vybrali mozZnost’ ,, Zatial’ som neinvestoval “bola uréena
dopliiujiica otazka s cielom zistit’” dévod doterajSiecho neinvestovania. Jej odpovede st

zaznamenané v tabul’ke ¢.9.
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Tabulka €. 9: doplitujica otazka

AK ste vybrali moZnost’ "' Zatial’ som neinvestoval " prosim uved’te dovod:

Pocet ziskanych

Relativne vyjadrenie

odpovedi
o investicie sa nezaujimam 25 12,44 %
zatial’ som neinvestoval, ale o investicie sa zaujimam a v
0,
budicnosti investicie zvazujem 17 8,46 %
na investovanie nemam dostato¢né financné prostriedky 56 27,86 %
neinvestujem osobne, investuje manZel/ka, partner/ka,
. R . 18 8,96 %
pripadne iny ¢len rodiny
bojim sa rizika spojeného s investovanim 33 16,42 %
mam strach z neistoty a preto sa bojim urobit’ vicsie
0,
finan¢né rozhodnutie 16 7.96 %
v minulosti som urobil/a zlé finan¢né rozhodnutie, a
. . , 3 1,49 %
preto uz nechcem investovat
nemam dostatok informacii alebo tymto informaciam
. 33 16,42 %
nerozumiem
Celkom 201 100,00 %

Zdroj: Vlastné spracovanie

AK ste zatal’ neinvestovali, prosim uved’te dovod:
18,75%

1,70%
9,09%

9,66%

M zatial som neivestoval, ale o investicie sa zaujimam a v buducnosti investicie zvazujem

M na investovanie nemam dostato¢né financéné prostriedky

H neinvestujem osobne, investuje manzel/ka, partner/ka, pripadne iny ¢len rodiny

bojim sa rizika spojeného s investvanim

B mam strach z neistoty a preto sa bojim urobit vac¢sie finanéné rozhodnutie

B v minulosti som urobil/a zIé finanéné rozhodnutie, a preto uz nechcem investovat

W nemdam dostatok informacii alebo tymto informaciam nerozumiem

Graf ¢. 9: Analyza dopliiujicej otazky — dovod neinvestovania

Zdroj: Vlastné spracovanie
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NajcastejsSim zistenym dévodom neinvestovania je nedostatok finan¢nych prostriedkov az
u takmer 28 % respondentov. Dalsim dévodom, ktory brani respondentom investovat’ je
strach z rizika spojeného s investovanim (u viac ako 18 % respondentov) ¢i nedostatok
informécii a ich nepochopenie (16,4 %). 12,4 % respondentov uviedlo, Ze sa o investicie

vobec nezaujimajui.

Otazka ¢. 5 je zamerana na zhodnotenie osobnostného typu pri financnom rozhodovani.
Respondenti vyberali v ramci trichotomickej otazky z troch moznosti svoj osobnostny typ,

ktory najviac charakterizuje ich finan¢né rozhodovanie. Déta st spracované v tabulke ¢. 10.

Tabul’ka €. 10: Otazka ¢. 5

V otazkach finan¢ného rozhodovania povazZujete sa za typ:

pocet respondentov | relativne vyjadrenie

agresivny (vyhl'adavam adrenalin a

nebojim a riskovat’, pokial’ ocakdvam 12 4,76 %
vy$$i vynos)
neutralny 104 41,27 %

skor konzervativny (preferujem istotu aj
za cenu nizsieho vynosu)

Celkom 252 100,00 %

Zdroj: Vlastné spracovanie

136 53,97 %

V otazkach finanéného rozhodovania, povazujete sa
za typ:

4,76%

M agresivny (vyhladavam adrenalin a nebojim a riskovat, pokial o¢akavam vyssi
vynos)
H neutrélny

m skor konzervativny (preferujem istotu aj za cenu nizsieho vynosu) Otazka &. 5

Graf ¢. 10 : Analyza otazky ¢. 5

Zdroj: Vlastné spracovanie dat
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Zo ziskanych dat mézeme konstatovat, ze viac ako polovica respondentov sa povazuje za
konzervativny typ. Znamena to, ze pri finanénom rozhodovani preferuju istotu, aj za cenu
nizSieho vynosu. Za neutralny typ sa povazuje priblizne 41 % respondentov. Naopak, len
necelych 5 % z opytanych vyhladédva pri finanénom rozhodovani adrenalin, neboja sa

riskovat’ a ocakavaju vyssi vynos.
5.1.4 Kognitivne myslenie

Poslednym typom otazok, ktorymi charakterizujeme respondentov st otazky na kognitivne
myslenie. Zmyslom tychto otdzok je zistit, aké je u respondentov uroven analytického

myslenia, ktora je u finanéného rozhodovania dolezitou charakteristikou.

U otdzok ¢. 13 a 14 su ziskané odpovede prehl'adne spracované v tabul’kach. ¢. 11 a 12.
Vybrané boli najcastejsie odpovede s relativnym vyjadrenim pocetnosti. Kategoriu ostatné

odpovede tvoria vSetky ostatné nespravne vysledky.

Tabul’ka ¢. 11 : Otazka ¢.13

8 vyrobnych liniek vyrobi za 8 minut 8 vyrobkov. Za ako dlho vyrobi 80 liniek 80
vyrobkov?
Pocet respondentov Relativne vyjadrenie
8 minut 146 57,94 %
80 minut 64 25,40 %
1 minuta 16 6,35 %
Neviem/nedokaZem spocitat’ 11 4,37 %
Ostatné odpovede 15 5,95 %
Celkom 252 100,00 %

Zdroj: Vlastné spracovanie
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8 vyrobnych liniek vyrobi za 8 minut 8
vyrobkov. Za ako dlho vyrobi 80 liniek 80
vyrobkov?

0,
4,37% 5,05%

6,35%

Otazka ¢.13

M8 minit M 80 minGt M 1 minuta & Neviem/nedokaZzem spocitat M Ostatné odpovede

Graf ¢. 11: Analyza otazky ¢. 13

Zdroj: Vlastné spracovanie

Spravna odpoved’ u otdzky €. 13 je 8 minut, ktor dokazalo spocitat’ viac ako 57 %
respondentov. Na prvy pohlad zdanlivo najpravdepodobnejsiu odpoved’ zvolilo 25 %
z opytanych. Na poloZenl otdzku nedokazalo odpovedat’ 4,4 % respondentov a takmer 6 %

opytanych zvolilo int (nespravnu) odpoved..

Druhou polozenou otdzkou na kognitivne myslenie je otazka ¢. 14 a jej data su spracované

v tabulke ¢. 12.

Tabul’ka ¢. 12: Otazka ¢. 14

V lese sa Siri poziar. Kazdy der sa plocha zasiahnuta poziarom zdvojnasobi. Odhaduje sa,
Ze poziar znici cely les za 30 dni, ako dlho bude trvat’ kym zni¢i polovicu lesa?
Pocet respondentov Relativne vyjadrenie

29 dni 107 42,46 %

15 dni 80 31,75 %

10 dni 7 2,78 %
Neviem/ nedokidZem spocitat’ 23 9,13 %

ostatné odpovede 35 13,89 %
Celkom 252 100,00 %

Zdroj: Vlastné spracovanie
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V lese sa Siri poziar. Kazdy den sa plocha zasiahnuta
poziarom zdvojnasobi. Odhaduje sa, Ze poZiar znici cely les
za 30 dni, ako dlho bude trvat’ kym zniéi polovicu lesa?

2,78% I

Otazka ¢.14

=29dni =15dni = 10dni Neviem/ nedokazem spocitat = ostatné odpovede

Graf ¢. 12 : Analyza otazky ¢. 14

Zdroj: Vlastné spracovanie

Obdobne sa postupovalo aj u otazky €. 14. Spravna odpoved’ je 29 dni, ktort zvolilo takmer
43% opytanych. Druhou naj€astejSou a zdanlivo na prvy pohl'ad logickou odpovedou bolo
15 dni (u skoro 32 % respondentov). 9 % respondentov nedokézalo na tito otazku odpovedat’

a 14 % urcilo iny (nespravny) vysledok.

5.2 Stanovenie vyskumnych otazok a uvod do problematiky testovacej

Statistiky

Na zdklade poznatkov v teoretickej Casti boli v praktickej Casti skimané vybrané heuristiky
a psychologické predsudky. Prvym krokom bolo stanovenie vyskumnych otazok, ktoré
definuju, co bolo cielom v ramci dotaznikového Setrenia zistit. Na ich zdklade bolo
vytvorené dotaznikové Setrenie, pomocou ktorého boli ziskané data, a nasledne pomocou
Statistickych metdd a vypoctov boli potvrdené alebo zamietnuté hypotézy vztahujice sa k
stanovenym vyskumnym otdzkam. Celkom bolo skimanych a overenych 5 psychologickych

predsudkov, a to:
Efekt istoty : Vyskumna otazka €. 1:

Maju jednotlivci tendenciu preferovat' istejsie varianty pred tymi, ktoré su menej

pravdepodobné?
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Sebe prisudzovanie: Vyskumna otazka ¢. 2:

Maju jednotlivci tendenciu prisudzovat' neuspechy okolnostiam, nahodam a nie svojim

nedostatocnym zasluham?
Averzia k Puatosti: Vyskumna otazka €. 3:

Maju  jednotlivci tendencie k lutosti v pripade nepriaznivych minulych financnych

vysledkov?
Reprezentativnost’: Vyskumna otazka ¢. 4:

Maju jednotlivci tendencie posudzovat veci podla toho, ako sa im na prvy pohlad zdaju, nez

podla toho ako su pravdepodobné?
Zaramovanie: Vyskumna otdzka €. 5:

Ma forma akou su informacie podané na financné rozhodovanie jednotlivcov vicsi vplyv

ako je jej obsah?

U vsetkych stanovenych vyskumnych hypotéz bol pre vypocet testovej Statistiky pouzity
proporcny test. Proporcny test je mozné pouzit’ v pripade, Ze budeme porovnavat’ proporcie
dvoch nezavislych dat. Na vyskumné otazky hl'addme odpovede ,, ano*, ,, nie*“ a chceme
zistit, ¢i existuje rozdielny pomer v populacii od pomeru vybraného vzorku (One Sample

Test of Proportions, b.r.).

Na vypocet testovej Statistiky (T) pouzijeme vzorec, ktory nasledne porovname s kritickou

hodnotou (T krit.) vypocitanou pomocou funkcie v Exceli.

g P—DPo

e ——0—
’Po(l—l’o)
n

Vzorec €. 1 : Vypocet testovej Statistiky (Proporcny test)
(One Sample Test of Proportions, b.r.)

V kazdom vypocte bola na zéklade poloZenej vyskumnej otdzky stanovend nulova (Ho)
a alternativna (Ha) hypotéza, a taktiez aj hladina vyznamnosti a.. Nulova hypotéza vyjadruje,
Ze neexistuje vyznamny rozdiel medzi testovanym suborom dat a prakticky znamena, Ze
nemozno potvrdit’ platnost’ hypotézy, ktord chceme dokédzat’ (Janacek, 2022). Tu
oznacujeme ako Alternativnu hypotézu (Ha) a oznacuje to, ¢o by malo byt ramci testovej

Statistiky dokdzané (Janacek, 2022).
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Podla standardnych pravidiel plati, ze vac¢Sina zo ziskanych dat (t.j. viac ako polovica)
potvrdzuje existenciu behavioralnych predsudkov na vzorke opytanych respondentov,
a poukazuje na to, ze psychologické predsudky maju vplyv u jednotlivcov na ich finanéné
rozhodovanie. Preto vo vypoctoch bude alternativna hypotézu (Ha) vyjadrend ako

pravdepodobnost’ tejto hypotézy p > 0,5 (Janacek, 2022).

Hladina vyznamnosti o (Standardne v hodnote o= 0,05) predstavuje hodnotu na ktorej
zamietame alebo nezamietame Ho. V pripade, Ze do6jde k zamietnuti Ho, Ho zamietame

v prospech Ha a mézeme konstatovat’ platnost’ Ha (Janacek, 2022).
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6 ANALYZA VYBRANYCH HEURISTIK A BEHAVIORALNYCH
PREDSUDKOV

V tejto kapitole st postupne vyhodnotené pomocou testovej Statistiky vyskumné otazky,

ktora su definované v predchadzajucej kapitole.

6.1 Efekt istoty

Na zaklade vyskumnej otazky Maju jednotlivci tendenciu preferovat istejsie varianty pred
tymi, ktoré su menej pravdepodobné? je stanovend nasledujuca hypotéza: Vidicsina

Jjednotlivcov preferuje istejsie varianty pred tymi, ktoré su menej pravdepodobné.
Tabulka ¢. 13 obsahuje data vzt'ahujtce sa k otdzke €. 7 z dotaznikového Setrenia.

Tabulka €. 13: Otazka €. 7 — data ziskané z dotaznikového Setrenia

Zncastnite sa nasledujicej hry. Prosim vyberte variantu, ktora je pre vas zaujimavejsia.

pocet respondentov | relativne vyjadrenie

100 000 K¢ s pravdepodobnost’ou 25 % 109 43,25 %
75 000 K¢ s pravdepodobnost’ou 30 % 143 56,75 %
Celkom 252 100,00 %

Zdroj: Vlastné spracovanie
Pred samotnym overenim hypotézy pomocou proporéného testu je potrebné dané odpovedi
upresnit’ o teoriu ocakavaného uzitku.

Podl’a tedrie o¢akavaného uzitku (klasicka ekonomia) predstavuje uzitok sucet jednotlivych
hodnét vyjadrené svojimi pravdepodobnostami (Skapa, 2020). Od&akavany uZitok

jednotlivych variant je doplneny v tabulke ¢. 14.

Tabulka & 14: Uprava dat o ofakavany uZitok

Zaicastnite sa nasledujicej hry. Prosim vyberte variantu, ktora je pre vas zaujimavejsia.
pocet
responde | relativne ocakavany uzitok varianta
ntov vyjadrenie
100 000 K¢ 109 4325 % 100 000 K¢ *0,25 =25 000 NPT
s pravdepodobnost’ou 25 % K¢ Jsia
75 000 K¢ 75 000 K¢ * 0,30 =22 500
s pravdepodobnost’ou 30 % 143 0.1 K¢ vistejsia”
Celkom 252 100,00 %
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Zdroj: Vlastné spracovanie

Z uvedenych vypoctov teda vyplyva, Ze podla tedrie o¢akavaného uzitku by sme mali zvolit
racionalnej$iu variantu, ktorej ocCakavany uzitok je vySS$i v porovnani s,,istejsou
alternativou, ktorej oCakévany uzitok je nizsi.

Ako sa vSak rozhodovali jednotlivci? Maju jednotlivci tendenciu preferovat istejsie varianty

pred tymi, ktoré su menej pravdepodobné?

Podla tejto stanovenej vyskumnej otazky je stanovena nulova (Ho) a alternativna (Ha)

hypotéza nasledovne:

Ho: = 0,5
Ha:p>0,5
a=0,05
Tabul’ka €. 15 : Vypocet testovej Statistiky (proporcény test)
Hp po= 0,5
HA p > 0,5
a 0,05
Po 0,5
p 0,56
T 1,904940944
T Kkrit. 1,644853627
overenie vysledku T > T krit. zamietame Ho
Zaver 1,90494094396651 > 1,64485362695147 zamietame H,

Zdroj: Vlastné spracovanie

Vypoctom testovej Statistiky v tabulke €. 15 a zamietnutim Ho na hladine vyznamnosti a sa
potvrdil u respondentov efekt istoty, teda odklon od klasickej tedrie oakavaného uzitku.
Znamena to teda, Ze vécSina jednotlivcov mé tendenciu preferovat’ pri rozhodovani istejSie

varianty pred tymi, ktoré si menej pravdepodobnejsie.

Rovnaky postup bol aplikovany aj u otazky ¢. 8 ktorej data su spracované v tabulke. €. 16.
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Tabulka €. 16: Otazka €. 8 — data ziskané z dotaznikového vyskumu

Zxcastnite sa nasledujucej hry. Mate dve mozZnosti vyhry. Prosim vyberte variantu, ktora je z vasho
pohPadu pre vas atraktivnejsia.
pocet
respondentov relativne vyjadrenie

50 % Sancu vyhrat’ poukaz na 3-diovy online kurz ,, Ako
zadat’ investovat’? « 58 23,02 %

Isty 1-diiovy poukaz na online kurz ,, Ako zacat’
investovat’? « 194 76,98 %
Celkom 252 100,00 %

Zdroj: Vlastné spracovanie

Opit’ bola overena vyskumnd otdzka pomocou testovej Statistiky stanovenim Ho a Ha.

Vysledky testovej Statistiky su zaznamenané v tabul’ke €. 17.

Ho: = 0,5
Ha: p>0,5
a=0,05
Tabul’ka €. 17: Vypocet testovej Statistiky (proporc¢ny test)
Ho p= 0,5
Ha p>0,5
[} 0,05
Po 0,5
p 0,76
T 8,254744091
T krit. 1,644853627
overenie vysledku T > T krit. zamietame Ho
Zaver zamietame H,

Zdroj: Vlastné spracovanie

U druhej otazky zameranej na efekt istoty mézeme konStatovat’ rovnaky zaver ako v pripade
predoslej otazky €. 7. V tomto pripade bola taktieZ zamietnuta Ho na hladine vyznamnosti o
a plati Ha, teda, Ze vicSina respondentov ( 76 %) ma tendenciu preferovat’ pri rozhodovani

istejSie varianty.

Vypoctom testovej Statistiky moZeme konStatovat, Ze u oboch otdzkach zameranych na

efekt istoty sme prisli k rovnakému zaveru. Efekt istoty sa u respondentov potvrdil.
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6.2 Sebe prisudzovanie

Druhy psychologicky predsudok, ktory bude v rdmci testovej Statistiky overovany je Sebe
prisudzovanie. Vyskumna otazka €. 2 je nasledovna: Maju jednotlivci tendenciu prisudzovat

neuspechy okolnostiam ¢i nahodam a nie svojim nedostatocnym zasluham?

Tabul’ka ¢. 18: Otazka €. 6 - data ziskané z dotaznikového Setrenia

Predstavte si, Ze sa vam v Zivote nie¢o nepodari (napr. netuspech na skuske, prehra v sut’azi
atd’.) Aké su vasSe pocity?

pocet respondentov relativne vyjadrenie

priprave som sa nevenoval dokladne a v

o . 240 95,24 %
dostato¢nom case.
ucitel’ mi dostatocne nevysvetlil preberané

0,

ucivo/ tréner sa mi dostato¢ne nevenoval. 12 4,76 %
Celkom 252 100,00 %

Zdroj: Vlastné spracovanie

Pri pohl'ade na data ziskané z dotaznikového vyskumu spracované v tabul’ke €. 18 je zjavné,
ze efekt sebe prisudzovania sa pravdepodobne nepotvrdi. Stanovenu hypotézu je vSak nutné
overit pomocou proporc¢ného testu, ktorého vypocet a vysledky su zaznamenané v tabul’ke

¢. 19.

Tabul’ka €. 19: Vypocet testovej Statistiky (proporc¢ny test)

Ho p=0,5
Ha p>0,5
a 0,05
Po 0,5
p 0,047
T -14,38230413
T Krit. 1,644853627
overenie vysledku T > T krit zamietame Ho
Zaver nezamietame HO

Zdroj: Vlastné spracovanie

Na zéklade vysledkov proporéného testu nebola zamietnutd Ho. Hypotézu vdcsina
Jjednotlivcov ma tendenciu prisudzovat neuspechy okolnostiam ¢i nahodam a nie svojim

nedostatocnym zdsluhdam nie je mozno potvrdit. Predsudok sebe prisudzovania, teda
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skutoCnosti, ze zlé Zzivotné sklsenosti a prehry mame tendenciu prisudzovat inym

okolnostiam a nie nasim zasluham sa prejavil len takmer u 5 % respondentov.

6.3 Averzia k Patosti

Cielom vyskumnej otazky €. 3 Maju jednotlivci tendencie k [utosti v pripade nepriaznivych
minulych financnych vysledkov, ktoré ich ovplyviiuju pri sucasnom financnom rozhodovani?
je potvrdit’ hypotézu, Ze vicSina jednotlivcov ma v pripade negativnych minulych
finan¢nych vysledkov tendencie k I'itosti, ktory ich mozu ovplyviiovat pri sicasnom
finanénom rozhodovani. Data ziskané z dotazniku k otdzke €. 9 su spracované v tabulke ¢.

20.

Tabulka €. 20: Otazka €. 9 - data ziskané z dotaznikového Setrenia

Mate kupeny byt sluZiaci na investiciu (prenajimate ho cca 2 roky). Najomnici sa tam vSak
po kratkom case striedaju a vy mate vidy dodatocné vydavky, musite zhanat’ novych
najomnikov, pripadne mate mesiac az dva byt prazdny. Ako sa v tejto situacii zachovate?

pocet respondentov relativne vyjadrenie
Byt si i nad’alej ponecham 205 81,35 %
RadSej byt predam. 47 18,65 %
Celkom 252 100,00 %

Zdroj: Vlastné spracovanie

Vypocet testovej Statistiky su vysledky spracované v tabulke €. 21.

Tabulka €. 21: Vypocet testovej Statistiky (propor¢ny test)

H, p=0,5
Ha p>0,5
a 0,05
Po 0,5
p 0,186
T -9,96919094
T Krit. 1,644853627
overenie vysledku T > T krit zamietame Ho
Zaver nezamietame H

Zdroj: Vlastné spracovanie
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V tomto pripade opdt’ nezamietame Ho na hladine vyznamnosti a . Hypotézu, Zze vacSina
jednotlivcov mé v pripade negativnych minulych finanénych vysledkov tendencie k I'itosti,

ktoré ich m6zu ovplyviiovat’ pri su¢asnom finanénom rozhodovani sa nepotvrdila.

6.4 Reprezentativnost’

Na efekt reprezentativnosti boli v dotazniku cielené otazky ¢. 10 a 11. K tymto otdzkam sa
viaze vyskumna otazka €. 4. Maju jednotlivci tendenciu hodnotit vysledky podla toho ako
sa vo vseobecnosti na prvy pohlad zdaju, nez podl'a toho ako su pravdepodobné? Ha je teda
formulovana nasledovne. Vac¢sina jednotlivcov ma tendenciu hodnotit’ vysledky podla toho

ako sa na prvy pohl’ad zdaju, nez podla toho ako st pravdepodobné.

Otazka ¢.10 je inSpirovand vel'mi znamym psychologickym pokusom psycholdga Daniela
Kahnemana z knithy MysSleni, rychle a pomalé (Kahneman, 2012)a Michalom Stupavskym,
ktory sa taktiez touto otdzkou zaoberal (Stupavsky, 2016). Svojou podstatou pojednava
otom, ze odpoved , Kldra pracuje v banke ,, predstavuje tzv. Konjunkcny klam.
Z racionalneho hl'adiska, I'udi, ktori pracuju v banke je vzdy viac ako tych, ktori v banke
pracuju a zaroven st aktivni vo feministickom hnuti. Je tomu preto, Ze prirodzenou
vlastnostou ¢loveka je, ze mame v povahe veci posudzovat’ podl'a toho ako sa ndm na prvy
pohlad javia, nez podl'a toho ako su pravdepodobné (Stupavsky, 2016). Kahnemam klam
konjukcie d’alej vysvetl'uje ako fakt, ked’ posudzujeme dva javy (Klara = bankova tiradnicka
a feministka) a vyhodnotime ich ako pravdepodobnejsie ako len jeden vyskytnuty jav (Klara

= bankova uradnicka) (Kahneman, 2012).
Polozena otazka €. 10 a vypocet testovej Statistiky su uvedené v tabul’kach €. 22 a 23.

Tabulka €. 22: Otazka €. 10 - data ziskané z dotaznikového Setrenia

Klara ma 34 rokov. Je slobodn4, priamociara a ve’mi mudra. Studovala na filozofickej
fakulte. Pocas Stidia sa aktivne venovala otazkam diskriminacie a rovnosti. Ktoru z
moZznosti povaZujete za pravdepodobnejSiu?

pocet relativne
respondentov vyjadrenie
Klara pracuje v banke a je aktivna vo feministickom hnuti. 170 67,46 %
Kléara pracuje v banke. 82 32,54 %
Celkom 252 100,00 %

Zdroj: Vlastné spracovanie



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 59

Vypocet testovej Statistiky reprezentuje tabul’ka ¢. 23.

TabuPka €. 23: Vypocet testovej Statistiky (proporcny test)

Hy p=0,5

Ha p>0,5

a 0,05

Po 0,5

p 0,674

T 5,524328738

T krit. 1,644853627

overenie vysledku T > T krit. zamietame Hy
Zaver zamietame H

Zdroj: Vlastné spracovanie

Vypoctom bola zamietnuta Ho v prospech Ha, M6zeme teda potvrdit’ hypotézu, Ze viacSina
jednotlivcov mé tendenciu hodnotit’ vysledky podla toho ako sa na prvy pohlad zdaju, nez
podla toho ako st pravdepodobné. Efekt reprezentativnosti alebo konjunkéného klamu sa

prejavil az u 67 % respondentov.

Dal$ou otazkou v ramci predsudku reprezentativnosti je otazka ¢&. 11, ktora je uvedena

v tabulke ¢. 24.

Tabul’ka €. 24: Otazka €. 11 - data ziskané z dotaznikového Setrenia

HadZete mincou a tri krat po sebe padne panna. Ak by ste museli vsadit’ 10 000 K¢ na to, ¢o

padne v d’alSom hode, ¢o by ste zvolili?

pocet respondentov relativne vyjadrenie
Nemam preferovanu stranu 112 44,44 %
Padne orol 115 45,63 %
Padne panna 25 9,92 %
Celkom 252 100,00 %

Zdroj: Vlastné spracovanie

Z dat ziskanych z dotaznikového Setrenia vyplynulo, Ze menej ako polovica opytanych
zvolila variantu ,,Nemam preferovanti stranu®. Pravdepodobnost’, ze pri d'alSom hode padne
bud’ panna alebo orol je vSak rovnako pravdepodobna. Znamena to teda, ze jednotlivci, ktori
nepodliehaji predsudku reprezentativnosti by mali z raciondlneho hl'adiska zvolit’ variantu
"Nemam preferovanu stranu", ¢o zvolilo prave 44,4 % respondentov. Pred samotnym

overenim hypotézy boli data najprv upravené a prepocitané, a st spracované v tabul’ke ¢. 25.
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Tabul’ka €. 25: otazka ¢. 11 — upravené data

HadZete mincou a tri krat po sebe padne panna. Ak by ste museli vsadit’ 10 000 K¢ na to, ¢o
padne v d’alSom hode, ¢o by ste zvolili?
odpoved’ na | Relativne
Pocet Relativne
Varianta vyskumnu | vyjadrenie -
respondentov vyjadrenie
otazku prepocet
Nemam ‘
preferovanti 112 44,44 % Racionalna NIE 44,44 %
stranu
s 45.63 % Blud hazardného
Padne orol ) 0 hréca ANO
. 55,56 %
55 9.92 9, Blud hortce;j
Padne panna ’ 0 ruky ANO
(1) o
Celkom 252 100,00 % 100,00 %
Zdroj: Vlastné spracovanie
Nasledne su vysledky vypocitané a overené v tabulke €. 26.
Tabul’ka €. 26: Vypocet testovej Statistiky (proporc¢ny test)
Hp p=0,5
Ha p>0,5
o 0,05
Po 0,5
p 0,55
T 1,587450787
T krit. 1,644853627
overenie vysledku T >T krit zamietame Ho
Zaver T < T krit nezamietame Hy

Zdroj: Vlastné spracovanie

Na zaklade vysledkov nebola zamietnuta Ho na hladine vyznamnosti a. V tomto pripade teda
nemozeme potvrdit’ hypotézu, Ze vicsina jednotlivcov mé tendenciu hodnotit’” vysledky

podl’a toho ako sa na prvy pohl'ad zdajt, nez podl'a toho ako st pravdepodobné.

Pri zhodnoteni predsudku reprezentativnosti by bolo eSte dobré spomentt’ dva efekty, ktoré
v ramci tohto predsudku nastali. Prvym znich je efekt Blud hazardného hraca, ktory
poukazuje na chybu v presvedceni, Ze po sérii rovnakych vysledkov (tri krat padla panna)
by mala nasledovat’ druhd varianta, a to Ze padne orol. Blud hazardného hraca sa vyskytoval

celkom u 45,6 % respondentov. Naopak Blud horucej ruky znamena, Ze v pripade, ze padla
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tri krat panna, vyjadruje to akusi postupnost’ a niektori jednotlivei to moézu mylne vnimat’
tak, Ze tato postupnost’ bude d’alej nasledovat’. Tomuto efektu podlahlo len necelych 10 %
respondentov. Ako vSak bolo spomenuté vyssie, pravdepodobnost’, ze padne panna alebo

orol je rovnaka.

6.5 Zaramovanie

Predsudok zaramovanie predstavuje poslednt vyskumnt otdzku €. 5, ktora bola overena.

Jej cielom bolo overit’ hypotézu, ¢i forma akou su ndm informacie podané, ma na financné
rozhodovanie jednotlivcov vdcsi vplyv ako je jej obsah. Data z dotaznikového Setrenia st

spracované v tabul’ke €. 27 a nésledne je vypocet testovej tabul’ke uvedeny v tabulke ¢. 28.

Tabul’ka €. 27: Otazka €. 12 - data ziskané z dotaznikového vyskumu

Z televiznych novin sa dozviete, Ze sa Cesko pripravuje na boj s nebezpe¢nou a neobvyklou chorobou,
s ktorou zatial’ nema skiusenosti. S zname len predbezné Su zname len predbezné dohady a o¢akava
sa, Ze zabije 6000 'udi. Ministerstvo zdravotnictva navrhuje 2 alternativne programy, ako bude s touto
chorobou bojovat. Na zaklade zverejnenych vedeckych odhadov st nasledujice vysledky:
Ktory program by ste zvolili?

pocet relativne
respondentov | vyjadrenie
Pokial’ by bol zvoleny program A, 2000 I'udi bude zachranenych. 128 50,79%
Pokial’ by bol zvoleny program B, existuje 1/3 pravdepodobnost’,
ze bude 6000 I'udi zachranenych a 2/3 pravdepodobnost’, Ze 124 49.21%
nikto nebude zachraneny.
Celkom 252 100,00%

Zdroj: Vlastné spracovanie

Pred samotnym vypoctom testovej Statistiky je nutné vysvetlit’ podstatu dotaznikovej otazky.
Je potrebné si uvedomit, ze otazka bola zdmerne formulovana tak, aby nebolo na prvy
pohl'ad zjavné, Ze ide o tu isti informaciu, akurat forma akou je podana, je rozdielna. Prva
moznost’ A (teda, Ze 2000 I'udi bude zachranenych) je polozend a cielené na vyraz ,, 2000
zachranenych®, zatial’, ¢o moZnost’ B je formulovana aj na moznost’ imrtia. Z odpovedi na
tuto otazku je vidiet, Ze rozdiel v odpovediach medzi psychologickou formou ( moZznost’ A)
a racionalnou formou (moznost’ B), nie je vyznamny. Je vSak potrebné aj v tomto pripade

overit’ hypotézu pomocou testovej Statistiky.
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Tabulka €. 28: Vypocet testovej Statistiky (proporcny test)

HO 0,5
HA >0,5
a 0,05
Po 0,5
P 0,507
T 0,22224311
T Krit. 1,644853627
overenie vysledku T > T krit zamietame Hy
Zaver nezamietame Hy

Zdroj: Vlastné spracovanie

V tomto pripade na zaklade vypoctov nezamietame Hy na hladine vyznamnosti o a teda nie je

mozné potvrdit’ hypotézu, ze forma akou si nam informacie podané ma na finan¢né

rozhodovanie jednotlivcov vacsi vplyv ako je jej obsah.
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7 ZAVERECNA DISKUSIA

V tejto Casti st zhrnuté vysledky z dotaznikového Setrenia a porovnané s vyskumom
Michala Stupavského, ktorym bol tento dotaznikovy vyskum z velkej ¢asti in§pirovany. Na
uvod treba podotknut’, ze vysledky nie je mozné porovnat’ na zhodnom pocte respondentov.
Vlastného dotaznikového Setrenia sa zucastnilo celkom 252 respondentov, priCom vyskumu

Michala Stupavského realizovaného v roku 2011 sa zucastnilo len 29 respondentov.

Z vyskumnych otdzok zameranych na efekt istoty, reprezentativnost a zaramovanie
inSpirovanych Michalom Stupavskym (Stupavsky, 2016) je mozné vyvodit zhodu vo
vSetkych troch hypotézach. Spomedzi opytanych respondentov sa prejavil efekt istoty

a reprezentativnost. Efekt zardmovania nebol potvrdeny ani v jednom vyskume.

Dalie dve vyskumné otazky boli ingpirované diplomovou pracou Barbory Lehmanove;
zroku 2023 na tému Analyza investicniho chovani v kontextu nahodilych udalosti.
Konkrétne boli nametom otazky zamerané na predsudok averzie k IGtosti a sebe
prisudzovanie (Lehmanova, 2023). Vlastného dotazniku sa zacastnilo 252 respondentov,

oproti 109 respondentom v spominanej diplomovej prace.

U hypotézy zameranej predsudok sebe prisudzovania boli vysledky rozdielne, kym

u predsudku averzie k Iitosti sa tento predsudok nepotvrdil ani v jednom dotazniku.

Cielom dotaznikového Setrenia bolo zistit' vyznam psychologickym faktorov majucich
vplyv na finanéné rozhodovanie jednotlivcov a zddraznit' dolezitost vnimania
behaviordlnych financii ako seridznej vednej discipliny. Na zdklade vysledkov
prezentovanych v praktickej ¢asti je mozné tento fakt potvrdit’. Konkrétne to dokazuji najma
vysledky efektu istoty a reprezentativnosti, ktoré sa u respondentov prejavili v znacnej

miere.

Efekt istoty, ako bolo definované v predchadzajtcej kapitole predstavuje odklon od tradi¢nej
teorie oCakavaného uzitku, ktora tvrdi, Ze ak by sme sa vSetci sprédvali racionélne, vyberali
by sme z dvoch moznosti ti alternativu, ktorej Zitok je vy3si (Skapa, 2020). Ako sa viak
ukézalo na konkrétnych otazkach v dotazniku, efekt istoty sa potvrdil u oboch poloZzenych
otazkach (otazka ¢. 7 a 8). S tym suvisi aj fakt, ze 53, 97 % respondentov sa povazuje skor
za konzervativny typ v otazkach finan¢ného rozhodovania, a preto volia v pripade sporenia
radSej istejSie a bezpe€nejSie varianty ako sporiaci Ucet, penzijné poistenie ¢i stavebné

poistenie. Z investicii prevladaji najviac podielové fondy.
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Dalsim efektom potvrdzujiicim vyznam psychologickych faktorov na rozhodovani je efekt
reprezentativnosti. Ten predstavuje nasu prirodzenti 'udsku vlastnost’ dat’ Castokrat pri
rozhodovani na prvy dojem. Bolo zistené, ze to ako sa nam veci na prvy pohl'ad zdaju ma
pri rozhodovani v&acsi vplyv ako pravdepodobnost’ tohto javu. (Stupavsky, 2016)
V dotaznikovom Setreni to bolo dokazané na otazke Klary — bankovej uradnic¢ky. V praxi to
modze znamenat, ze prvotnd informacia sa nam modze zdat’ natol’ko reprezentativna, Ze sa
niektori jednotlivci pravdepodobnost’'ou a analytickou logikou uZ ani nezaoberaju. To moZe

mat’ samozrejme dopad aj pri finanénom rozhodovani.

Kym efekt istoty areprezentativnosti sa v tomto konkrétnom dotazniku potvrdili, iné
psychologické predsudky (sebe prisudzovanie, averzia k I'itosti a zardmovanie) a z nich
vyplyvajice vyskumné otazky nebolo mozné potvrdit. Na ndklade vysledkov vSak nie je
mozno jednoznacne potvrdit, ze by sa dané predsudky vobec nevyskytovali, ale naopak
medzi respondentmi sa sice prejavovali, ale v menSej miere (Sebe prisudzovanie u5 %
respondentov, averzia k Iatosti u 18 %, zaramovanie az u 49 % respondentov). Je to z velkej
miery dané jednak tym, ze kazdy clovek je individudlny a préve tato individualita
jednotlivcov (ndlady, myslienky, emocie, averzia k riziku a mnoho inych) sa podpisuje aj na
naSom spravani.

Vysledky samozrejme nie je mozné zovSeobecnit, pretoze datova vzorka respondentov je

mald, na druhu strane vSak, urcitd charakteristika kovariatov ma k tymto vysledkom

predpoklad.
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ZAVER
Cielom bakaléarskej prace na tému ,, Vyznam psychologickym faktorov na finan¢né

rozhodovanie jednotlivcov ,,bolo uviest’ do problematiky behavioralnych financii.

Autorka sa pri praci in$pirovala zndmymi autormi ako napriklad Michalom Stupavskym,
Stanislavom Skapom ¢i myslienkami zndmeho amerického psycholéga Daniela Kahnemana,
nositel'a Nobelovej ceny za ekonomiu, ktory sa pravom oznacuje za otca behavioralnych
financii. Ich myslienky boli zaujimavym podnetom k prehibeniu problematiky
behaviordlnych financii a k pochopeniu, preco sa tento novy smer dostava do popredia k
tradi¢nej teodrii, ba dokonca niektoré jej axiomy spochybiiuje, pripadne dopina prave
o psychologické poznatky. Je to prave spojenie ekondmie a psychologie, dvoch od seba
vzdialenych vednych disciplin, ktoré nam davaju uceleny pohl'ad na to, preco sa jednotlivci

pri finanénom rozhodovani nespravaju vzdy racionalne.

Teoretické poznatky autorka zhrnula do Styroch prehladnych kapitol, ktorymi sa snazi
uviest’ Citatel'a do problematiky behavioralnych financii, vysvetlit’ rozdiely medzi tradi¢nou
mainstreamovou raciondlnou teériou a behavioralnymi financiami, ktoré zdoraziiuji
nutnost’ prelinatt do ekondémie aj psychologicky pohlad. V neposlednom rade boli
predstavené moznosti vyberu vhodnych finan¢nych produktov v zavislosti na individualite

jednotlivcov.

Na zéaklade svojich ziskanych poznatkov autorka rozpracovala dotaznikové Setrenie, kde na
zéklade vybranych psychologickych predsudkov dokazala, ze jednotlivcov pri finan¢nom
rozhodovani do istej miery ovplyviiuju rozne psychologické predsudky. To, ze kazdy
jednotlivec je individualny znamenad, Ze tieto predsudky sa prejavuji u kazdého jednotlivea
inak. Niekoho ovplyviiuju len minimalne, niekto predsudkom mdéze podliehat’ vo vicsej
miere. To sa jednak prejavuje aj v otdzkach premyslania o zhodnocovani nasich finan¢nych

prostriedkov a vo vybere konkrétnych finanénych produktov.

Zaverom mozeme konStatovat’, Ze autorka vnima prinos tejto prace v ziskani a prehlbeni
znalosti z oblasti behavioralnych financii. Zaroven sa stotoziuje s obsahom prace

a stanovené ciele bakalarskej prace sa zdaju byt’ z jej pohl'adu naplnené.
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PRILOHA P I: DOTAZNIKOVE SETRENIE

Priloha ¢. 1: Dotaznikové Setrenie

Dobry den,

Volam sa Monika Plevova a som Studentkou 3. rocnika Univerzity Tomasa Bati v Zline,
oboru Ekonomika a management podniku. Tymto by som Vas chcela poprosit’ o vyplnenie
dotazniku k mojej bakalarskej prace na tému ,,Vplyv psychologickych faktorov na
finannom rozhodovani jednotlivcov®. Tento dotaznik je anonymny a vysledky buda

vyhodnotené len za ucelom spracovania mojej bakalarskej prace.

Dotaznik obsahuje celkom 18 otazok a zaberie vam par minut’ vasho ¢asu. U otazok prosim
vyberte jednu z moznosti, pokial’ nie je uvedené¢ inak. Nad matematickymi otdzkami prosim

dlho nepremyslajte a nepouzivajte kalkulacku.

Dakujem Vam za vas Cas

1) Poculi ste uz niekedy o vednej discipline Behavioralne financie?

e Ano

e Nie

2) Suhlasite s tvrdenim, Ze pri finanénom rozhodovani sa 'udia vo vSeobecnosti
nechovaju vZdy racionilne aZe nas do istej miery ovplyviiuji rozne

psychologické predsudky?

e Plne stihlasim

o Ciasto¢ne sahlasim
e Neviem sa vyjadrit’
e Skor nesuhlasim

e Absolatne nestthlasim
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3) Pravidelne sporim formou:

e sporiaceho uctu

e terminovaného uctu
e stavebného sporenia
e penzijného poistenia

e Nesporim

4) Mam praktickia skisenost’ s investovanim do: (viac moZnosti)

e akcii

e dlhopisov

e podielovych fondov

e Nemovitosti

e komodit (zlato, striebro a i.)
mien alebo kryptomien

e zatial’ som neinvestoval

* Ak ste odpovedali — Zatial’ som neinvestoval, prosim vyberte dovod: (viac moznosti)

e O investicie sa nezaujimam.

e Zatial som neinvestoval, ale o investicie sa zaujimam a v budlcnosti investicie
zZvazujem.

e Na investovanie nemam dostato¢né finan¢né prostriedky.

e Neinvestujem osobne, investuje manzel/ka, partner/ka pripadne iny ¢len rodiny.

e Bojim sa rizika.

e Mam strach z neistoty a preto sa bojim urobit’ vacsie finan¢né rozhodnutie.

¢V minulosti som urobila zI¢ finan¢né rozhodnutie a preto uz nechcem investovat.

e Nemdm dostatok informacii alebo tymto informéacidm nerozumiem.
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5) V otazkach finanéného rozhodovania, povaZujete sa za typ:

e Skor konzervativny ( preferujem istotu aj za cenu nizSicho vynosu)
e Neutralny
e Agresivny (vyhl'addvam adrenalin a nebojim a riskovat’, pokial’ o¢akdvam vyssi

vynos

6) Aké su vaSe pocity, ked’ sa vim nieCo v Zivote nepodari (napr. nedspech na

skiske, prehra v sut’azi atd’)

e Priprave som sa nevenoval dokladne a v dostato¢nom cCase
e Ucitel nam dostatocne nevysvetlil preberané ucivo / tréner sa mi dostato¢ne

nevenoval

Zdroj: Upravena otdzka podl'a Barbory Lehmanovej (Lehmanova, 2023)

7) Zaucastnite sa nasledujicej hry. Prosim vyberte variantu, ktora je pre vas

zaujimavejsia:

e 100 000 K¢ s pravdepodobnostou 25 %
e 75000 K¢ s pravdepodobnostou 30 %

8) Zucastnite sa nasledujucej hry. Mate dve mozZnosti vyhry. Zvol’'te prosim jednu

variantu, ktora je z vaSho pohPadu pre vas atraktivnejSia:

e 50 % Sancu vyhrat’ poukaz na 3-dilovy online kurz ,, Ako zacat’ investovat'?*

e Isty 1-diiovy poukaz na online kurz ,, Ako zacat’ investovat™? “

9) Mite kiapeny byt sliuziaci na investiciu (prenajimate ho cca 2 roky). Najomnici

sa tam vSak po kriatkom case striedaju a vy mate vZdy dodatocéné vydavky,
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musime zhanat’ novych najomnikov, prip. mate mesiac az dva byt prazdny. Ako
sa v tejto situacii zachovate?
e Byt si i nad’alej ponecham

e Byt radsej predam

10) Klira ma 34 rokov. Je slobodns, priamociara a ve’mi mudra. Studovala na
filozofickej fakulte. Pocas Studia sa aktivne venovala otizkam diskriminacie

a rovnosti. Ktoru z moznosti povaZujete za pravdepodobnejSiu?*

e Klara pracuje v banke

e Klara pracuje v banke a je aktivna vo feministickom hnuti.

11) HadZete mincou a tri krat po sebe padne panna. Ak by ste musel vsadit’ 10 000

K¢ na to, ¢o padne v d’alSom hode, ¢o by ste zvolili?

e Padne panna
e Padne orol

e Nemam preferovanu stranu

12) Z televiznych novin sa dozviete, Ze sa Cesko pripravuje na boj s nebezpeénou
a neobvyklou chorobou, s ktorou zatial’ nema skusenosti. St zniame len
predbezné dohady a ofakava sa, Ze zabije 6000 Pudi. Ministerstvo zdravotnictva
navrhuje 2 alternativne programy, ako bude s touto chorobou bojovat’. Na

zaklade zverejnenych vedeckych odhadov sti nasledujice vysledky:

e Pokial’ by bol zvoleny program A, 2000 I'udi bude zachranenych.
e Pokial’ by bol zvoleny program B, existuje 1/3 pravdepodobnost’ Ze bude 6000

Pudi zachranenych, a 2/3 pravdepodobnost’, Ze nikto nebude zachraneny.

Ktory program by ste zvolili?
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13) 8 vyrobnych liniek vyrobi za 8 minut 8 vyrobkov. Za ako dlho vyrobi 80 liniek
80 vyrobkov?

14) V lese sa Siri poziar. Kazdy dei sa plocha zasiahnuta poZiarom zdvojnasobi.

Odhaduje sa, Ze poziar znici cely les za 30 dni, ako dlho bude trvat’ kym znici

polovicu lesa?

15) Uved’te prosim vase pohlavie:

e Muz

e Zena

16) Uved’te prosim vas vek:

e 20-30
e 31-40
e 41-50
e 51-60
e 60+

17) Uved’te prosim vas ekonomicky status:

e Pracujem/ podnikdm

o Student/ka

e Pracujuci Student/ka

e Nezamestnany

¢ Rodi¢ na materskej/rodi¢ovskej dovolenke

e Senior/ka

18) Uved’te prosim vase najvysSie dosiahnuté vzdelanie:

e Zakladné

e Stredné ( s vyuénym listom, s maturitou, gymnéazium)
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e Vysokoskolské ( bakalarske magisterské)
e Postgradudlne ( Phd.)






