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Perceived and Actual Financial Literacy

Abstract

Perceived and actual financial literacy in Slovakia was examined via stand-
ard questions used in international surveys. Levels of perceived competence
were well-related to actual knowledge of basic financial concepts, such as infla-
tion, compound interest, time value of money and investment costs and socio-
demographic variables (education, gender). Psychological variables (risk toler-
ance levels) impacted perceived financial knowledge indirectly, via willingness
to invest in risky classes of financial products.
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Uvod: strategické finanéné rozhodnutia a finanéna gramotnost’

Rozhodnutia tykajuce sa tvorby dlhodobych uspor na doéchodok a/alebo za-
bezpeCenia rodiny su velmi komplexné. VyZzaduji pomerne rozsiahly zber
anaro¢nu analyzu informacii o typoch disponibilnych finanénych aktiv, ich
dlhodobom spravani z hl'adiska rizika a vynosu, a o vplyve inflacie a poplatkov
spojenych s investovanim na vys$ku vynosu. Podstatnt Cast’ strategickych fi-
nan¢nych rozhodnuti vykonaval v minulosti za jednotlivcov §tat, ktory zabezpe-
coval pre obcanov dochodkové, zdravotné a socidlne poistenie ¢i bytova vystav-
bu. V stcasnosti sa zna¢na Cast’ tychto rozhodnuti presunula na jednotlivcov,
resp. domacnosti. Prikladom takychto rozhodnuti je Gcast’ v druhom a tretom
pilieri déchodkového sporenia, kupa zivotnej poistky a/alebo hypotéky. Trhova
ekonomika a demokratickd spolo¢nost’ poskytuju obfanom podstatne vacsSie
moznosti vol'by. Sticasne vSak na nich kladii omnoho vyssie naroky na kvalitu
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strategického financ¢ného rozhodovania. Kvalifikované rozhodnutia predpoklada-
ju aspon zéakladnt znalost” dolezitych financnych konceptov, ako su vplyv infla-
cie na vysku vynosu, podstata zloZzeného tirokovania ¢i vplyv nakladov investo-
vania na redukciu vynosu, resp. narast splatok hypoték. Tieto predpoklady nie st
u mnohych spotrebitelov finanénych sluzieb splnené. Napriklad vysledky prie-
skumu SHARE (Survey of Health, Ageing and Retirement in Europe) v 12 kraji-
nach Eurdpy” naznacuju, e polovica domécnosti s prednostom vo veku nad 50
rokov ma problémy prispdsobit’ mesacné vydavky svojim prijmom (Litwin
a Sapir, 2009).

Preferencie spotrebitel'ov nie st ovplyviiované len racionalnou analyzou pri-
lezitosti na trhu, ale aj intuitivne konstruovanymi usudkami a subjektivne poci-
tovanymi kompetenciami (Bettman, Luce a Payne, 1998). Pocitovana (subjek-
tivne vnimana) financna gramotnost’ sa nemusi vzdy rovnat’ skutocnej, ale moze
sa odchylovat smerom nahor ¢i nadol. Pocitovana finan¢nd gramotnost’ vSak
paradoxne mdze niekedy byt’ lepsim prediktorom financného spravania ako sku-
tocna gramotnost’.3 Zvlast pri rozhodovani za podmienok rizika a neistoty patri
pocitovana kompetencia v danej oblasti k hlavnym faktorom rozhodovania (He-
ath a Tversky, 1991). Pri vykonavani spravnych finan¢nych rozhodnuti je nevy-
hnutna nielen informovanost, ale aj primerand sebadovera. Preto je dolezité
skamat, v akom vztahu st pocitovana a skuto¢na financnd gramotnost’, a aké su
ich korelaty.

Tento ¢lanok sktima otazky financnej gramotnosti slovenskej populacie na
zaklade autorského prieskumu. Vysledky prieskumu su porovnané s vysledkami
podobnych vyskumov v Siestich eurdpskych krajinach. Analyticka Cast’ ¢lanku
testuje niektoré hypotézy o rozdieloch v pocitovanej gramotnosti podla vybra-
nych socialno-demografickych skupin a skima korelaty financ¢nej gramotnosti
metodami logistickej regresie. Hlavné hypotézy ¢lanku st nasledovné:

e subjektivne vnimana finan¢na gramotnost’ je pri prijimani financnych roz-
hodnuti prinajmensom taka dolezita ako skuto¢na finan¢na gramotnost’;

¢ pocit kompetentnosti vo finanénych otdzok je vyrazne zavisly od osobnej
skusenosti vo forme tzv. tichych poznatkov (tacit knowledge);

e realne skusenosti s finanénymi produktmi st do velkej miery funkciou
tolerancie finan¢nych rizik, a to najmi pri rizikovejSich a sofistikovanejsich
produktoch.

2 Prieskum SHARE (N = 32 000) bol modelovany na ziklade amerického prieskumu Health
and Retirement Study a zameral sa primarne na populaciu vo veku nad 50 rokov. BliZsie k prie-
skumu SHARE pozri <http://share-dev.mpisoc.mpg.de/>.

? Napriklad Nérodny prieskum finanénych vedomosti a spravania Americanov (N = 28146)
zistil, Ze osoby s vysokou pocitovanou a vysokou skutocnou finan¢nou gramotnostou maji o 12 %
vyssiu pravdepodobnost’ platenia dlhov na kreditnej karte ako osoby s nizkou pocit'ovanou a vyso-
kou skuto¢nou gramotnostou (Allgood a Walstad, 2011).
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Zaver ¢lanku diskutuje niektoré implikacie vyskumov o finan¢nej gramotnos-
ti pre hospodarsku politiku.

1. Struktura prieskumu

Prieskum si objednala z jedna déchodkovych spravcovskych spoloc¢nosti a na
vzorke 425 respondentov ho vykonala agentira Focus v novembri 2011.* Struk-
tara vzorky z hl'adiska veku, rodu a vzdelania (tab. A v prilohe) zodpoveda cie-
Povej skupine spotrebitel'ov finanénych sluzieb. Priemerny vek respondentov bol
34 rokov, o nie¢o menej ako priemerny vek slovenskej populacie. Vzorka je tiez
o nieco vzdelanejsia ako priemerna slovenska populécia, nizky podiel v nej maji
ludia so zékladnym vzdelanim. Na ucel prieskumu je tato Struktira primerana,
lebo v druhom a tretom pilieri a podielovych fondoch investuju najmé l'udia so
strednym a vy$$im vzdelanim.

Struktura prieskumu (vyskumné otazky), vypracovanie dotaznika a jeho vy-
hodnotenie boli v plnej kompetencii autora ¢lanku. Znenie dotaznika je uvedené
v prilohe ¢lanku. Kvalita dotaznika bola posudzovana klasickymi postupmi psy-
chometrie, ako su (a) relevantnost’ a (b) spolahlivost’ vyskumného nastroja. Re-
levantnost’ otazok sa v psychometrii posudzuje dlhodobym a opakovanym po-
uzivanim otazky na velkych vzorkach s vel'mi réznorodou Struktirou participan-
tov. Pokial’ participanti odpovedaji podobnym spdsobom v rozli¢nych podmien-
kach a ¢asovych obdobiach, otdzku mozno pokladat za relevantni. Vyvoj
a testovanie vyskumnych otazok je dlhodobou zaleZitostou. Pouzivanie Stan-
dardnych vyskumnych otazok zabezpecuje ich porovnanie v Case a priestore a je
pravidlom najmi pri komparativnych medzinarodnych vyskumoch. Relevant-
nost dotaznika bola zabezpecena prevzatim vybranych vyskumnych otazok
z velkoplosnych prieskumov v zahranic¢i. Napriklad otazku ¢. 14 kladie americ-
ky prieskum Health and Retirement Study od roku 1992 na vzorke 26 tisic 0sdb.
Otazku ¢. 15 kladie v Survey of Consumer Finance na vzorke 4 500 0s6b od 60.
rokov minulého storoCia. Aj otdzky o skuto¢nej finan¢nej gramotnosti (¢. 1 — 4)
boli prevzaté zo Standardnych medzinarodnych vyskumov (sthrn pozri napr. Lu-
sardi a Mitchell, 2011). Standardné medzinarodné otazky boli doplnené o otazky
zameriavajuce sa na Specifické slovenské realie (druhy atreti pilier, znalost' fi-
nancnych produktov na slovenskom trhu). Spol'ahlivost’ a vntitorna konzistentnost’
vyskumnych otazok vzt'ahujucich sa na toleranciu financnych rizik (¢. 14 — 18)
bola postudena statistickym testom spolahlivosti. Minimalna pozadovana hodnota
ukazovatel’a Cronbachova alfa je 0,7; v dotazniku bola 0,809.

* Celoplogné prieskumy dospelej populacie SR (cca 4,37 milidéna obyvatelov) si vykonavané na
vzorkach 1 000 — 1 200 ¢lenov. Tento prieskum sa zameriaval na spravanie sporitelov v druhom
pilieri (1,44 miliona ¢lenov) a z hl'adiska cielovej vzorky ho mozno pokladat’ za reprezentativny.
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Pocitovana finan¢na gramotnost’ (pouzita aj ako zavisle premenna v regres-
nom modeli, tab. 3) bola merana otazkou ,,Ako hodnotite svoje vedomosti v ob-
lasti financnych investicii a financnych trhov?* Odpoved (a) ,,Moje vedomosti
o financnych investiciach su dost malé /takmer Ziadne* oznacila vacsina respon-
dentov (51,8 %); odpoved (b) ,,Mdm zakladné vedomosti o financénych investi-
ciach a trhoch. Napriklad viem, co je redlny a ¢o nomindlny vynos* oznacilo
30,6 % respondentov; odpoved’ (c) ,,O financné trhy a investicie sa zaujimam
prileZitostne a zhruba viem, aké vynosy a rizika mozZem ocakdvat* 16,9 % res-
pondentov a odpoved (d) ,.Financné trhy a investicie sledujem pravidelne
a mam o nich dobry prehlad” len 0,7 % respondentov. Struktra odpovedi indi-
kuje, Ze skutocna financ¢na gramotnost’ je v slovenskej populécii nizka a respon-
denti si tento fakt dobre uvedomovali.

Pocitovana financnd gramotnost’ sa porovnavala so setom deviatich premen-
nych testujacich skuto¢ntl financnu gramotnost’ pomocou otazok ¢. 1 — 7 (znenie
dotaznika je uvedené v prilohe). Otazky do dotaznika boli vyberané tak, aby
odzrkadlili znalost' zakladnych finan¢nych konceptov, ako je inflacia (otazka
¢. 1), naklady investovania (2a, 2b, 2c), princip zlozeného urokovania (3), fun-
govanie hypotéky (4), rizika vyplyvajice z charakteru investi¢nych aktiv a me-
novych kurzov (5, 6) avplyv jednorazovych vykyvov v cenach na dlhodobt
hodnotu aktiv. Otazky tykajice sa inflacie, zloZzeného urokovania, hypoték
arizika aktiv boli prevzaté zo Standardnych velkoplo$nych prieskumov (pozri
Lusardi a Mitchell, 2011 a tab. 1), aby sa zabezpecila medzinarodna porovnatel-
nost’ vysledkov. Ostatné otazky reflektuju slovenské reélie, najmé participaciu
na investi¢nych aktivitach, ktoré sa dotykaju znacnej Casti slovenskej populacie
(druhy a treti pilier, penazné fondy).

Sucet spravnych odpovedi budeme d’alej oznaCovat’ ako index financnej gra-
motnosti a jeho maximalna hodnota je 9 bodov. Tato hodnotu nedosiahol ani
jeden respondent. Tri z deviatich otdzok spravne zodpovedalo 71,1 %, Sest
z deviatich otazok dokazalo zodpovedat len 25,1 % respondentov.

2. Finanéna gramotnost’ podl'a socialno-demografickych skupin

V spolocnosti, kde sa zavazné finan¢né rozhodnutia prestivaju zo Statu na
jednotlivcov a doméacnosti je nedostatocna uroven financnej gramotnosti prob-
Iémom nielen pre samotné domacnosti, ale aj pre Stat. ZI¢ financné rozhodnutia
mo6zu domacnosti posunut’ bliz§ie k hranici chudoby a tym zvysit’ aj naroky na
socialne a dochodkové vydavky Statu. Preto je velmi dolezité skumat’ nielen
celkovu uroven financnej gramotnosti, ale aj jej uroven podl'a vybranych social-
no-demografickych skupin.
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Tabulka 1l

Vybrané indikatory finan¢nej gramotnosti v SR, USA, Japonsku, Holandsku,
Taliansku, Nemecku, Svédsku a Rusku, % spravnych odpovedi

Krajina

Premennd SK USA JP NL IT DE SE RU
Inflacia 70.1 64.0 58.8 82.6 40.0 78.4 59.5 50.8
Zlozené trokovanie 59.3 65.0 71.3 90.8 59.3 82.4 352 36.3
Fungovanie hypotéky 54.6 70.0 X X X X X X
Rizikovost aktiv 58.4 X 39.4 60.2 X X X X
Kurzové rizika 59.3 X X X X X X X
Dlhodobé investovanie 57.9 X X X X X X X
Poplatky v pefiaznom fonde 34.8 X X X X X X X
Poplatky v 2. pilieri 224 X X X X X X X
Poplatky v 3. pilieri 21.4 X X X X X X X
Socidlno-demografické korelaty
Rod 0 - - 0 - 0
Vek 0 0 0 - - -
Vzdelanie + + + + + +
Velkost sidla - X X X X X +

Poznamky: Ostatné odpovede boli: nespravne odpovede a odpovede typu, ,,neviem®, resp. ,,nechcem odpove-
dat™; x = premennd nebola sledovana. Socialno-demografické determinanty reportuju Statisticky vyznamné
zavislosti: ,,+“ pozitivna korelacia, ,,—,, negativna korelacia, ,,0° Statisticky nevyznamny vzt'ah na hladine 0,1;
pri rode znak ,,—,, indikuje niz$iu finan¢na gramotnost’ u Zien.

Zdroje: Slovensko: autor na zaklade vlastného prieskumu vykonaného agentiirou Focus v roku 2011 (N = 425);
USA: Lusardi (2011), N = 1488; Japonsko: Sekita (2011): N = 5628; Holandsko: van Rooij, Lusardi a Alessie
(2011), N = 1508; Taliansko: Fornero a Monticone (2011), N = 3992; Nemecko: Bucher-Koenen a Lusardi
(2011), N = 1059; Svédsko: Almenberg a Sive-Soderberg (2011), N = 1277; Rusko: Klapper a Panos (2011),

N = 1400.

V porovnani so Siestimi krajinami sveta, v ktorych sa robili podobné prie-
skumy, skutocna finan¢nd gramotnost’ Slovakov vychadza ako priemerna
(tab. 1). Vo vSeobecnosti respondentom sposobuje viac problémov zodpovedat
otazky tykajuce sa zloZeného trokovania a rizikovosti aktiv nez otazky o vplyve
inflicie na realnu hodnotu pefiazi.” Mierne nad hranicou nahodnej spravnej od-
povede su otazky tykajlice sa rizikovosti jednotlivych tried aktiv, kurzovych
rizik, fungovania hypoték a dlhodobého investovania. Odpovede tykajice sa
nakladov na investovanie naznacuju systematicky sklon nadhodnocovat’ naklady
na investovanie v druhom pilieri a podhodnocovat’ naklady na investovanie
v penaznych podielovych fondoch atretom pilieri. Vybrané demografické

a psychologické indikatory finan¢nej gramotnosti mozno zhrnut’ nasledovne:

o Najvyraznejs$im prediktorom finan¢nej gramotnosti je dosiahnuté vzdelanie.
Kladna korelacia medzi uroviiou finan¢nej gramotnosti a vzdelanim bola za-
znamenana vo vsetkych siedmich krajinach vratane SR (tab. 1 a2). Z hl'adiska

5 Inflacia je na Slovensku v dlhodobom priemere znaéne vyssia ako vo vyspelych ekonomi-
kach. Napriklad za rok 1991 dosiahla 61 %. Vysoka miera inflacie bol typicka aj pre roky 1999 —
2001. Slovenské obyvatel'stvo ma s efektmi inflacie na hodnotu peilazi viac osobnych sktisenosti

ako obyvatel'stvo krajin so stabilnou cenovou hladinou.
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rozloZenia spravnych a nespravnym odpovedi sa ako vyznamné ukazuje uz stred-
né, resp. vyssie stredné vzdelanie (typu maturity v SR, resp. college v USA).

« Uloha rodovych rozdielov je menej jasna. Vo vietkych krajinach vykazovali
zeny v priemere niz$iu uroven finan¢nej gramotnosti ako muzi, no nie vzdy boli
tieto rozdiely Statisticky vyznamné. Mozno predpokladat’, ze za rodovymi roz-
dielmi sa v niektorych krajinach mozu skryvat’ rozdiely v urovni dosiahnutého
vzdelania medzi muzmi a zenami. V slovenskej vzorke bol vsak podiel vysoko-
Skolského vzdelania vyssi u zien ako u muzov, a napriek tomu skutocna financna
gramotnost’ bola u Zien o nieco nizsia ako u muzov.

e Vztah veku a financnej gramotnosti ma vo vicsine krajin podobu zvonu.
Mladsie ro¢niky (cca do 25 rokov) maju relativne nizke znalosti. Najviac
spravnych odpovedi sa vyskytuje vo vekovej skupine 35 — 50 rokov, najmene;j
vo vekovej skupine nad 65 rokov. Vek sa z hl'adiska dvoch otazok o financnej
gramotnosti ukazal na Slovensku ako Statisticky nevyznamny. Ide pravdepo-
dobne o dosledok vekovej Struktury vzorky sporitelov v druhom pilieri, kde
ani jeden ¢len nemal viac ako 45 rokov. Poznatky zo zahrani¢nych vyskumov
indikuji vyrazne nizsie troven financnej gramotnosti vo vekovej skupine nad
65 rokov.

¢ V niektorych krajinach (napr. v Rusku) sa prejavili zna¢né rozdiely vo fi-
nanénej gramotnosti medzi mestskou a vidieckou populdciou (Klapper a Panos,
2011). V slovenskej vzorke sa tento vzor rozlozenia odpovedi nepotvrdil. Mo6-
Zeme uvazovat o vysvetleni, zZe percento spravnych odpovedi je do zna¢nej mie-
ry ovplyvnené uroviiou vzdelania a rozdiely vo vzdelani mestskej a vidieckej
populacie mozu na Slovensku byt mensie ako v Rusku.

V niektorych krajindch (USA, Rusko, Taliansko) sa preukazali velké regio-
ndlne rozdiely vo finanénej gramotnosti medzi regiénmi. Statisticky vyznamné
boli napriklad rozdiely medzi severom a juhom Talianska (Fornero a Monticone,
2011), medzi metropolitnymi a vidieckymi regionmi Ruska (Klapper a Panos,
2011) a ¢lenskymi §tatmi USA (Bumcrot, Lin a Lusardi, 2011). Vyskumy po-
ukazuji na to, ze regionalne rozdiely su vysledkom odlisnych socialno-demo-
grafickych charakteristik regionov z hl'adiska veku, vzdelania a Grovne prijmu
obyvatel’stva.

Okrem skutocnej finan¢nej gramotnosti mézu byt pre pocitovanu finanént
gramotnost’ dolezité aj deklarované a skutocné skusenosti s finanénymi pro-
duktmi (otazky 8 a9), socidlno-demografické premenné (rod, vek, vzdelanie
a velkost’ sidla, 10 az 13) a psychologické premenné, najmé ochota tolerovat
rizika (otazky 14 az 18). Podobne ako pri testovani finan¢nej gramotnosti, aj pri
psychologickych premennych boli uplatnené niektoré Standardné otazky z vel-
koplo3nych prieskumov.’
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Tabulka 2
Vybrané demografické a psychologické indikatory finan¢nej gramotnosti
Predstavte si, Ze urokovd miera na VaSom sporiacom ucte je 1 %
a inflacia je 2 %.
1. inflacia Po jednom roku si za vloZené peniaze a tiroky kiipite Spolu
viac/rovnako ako dnes/nevie menej ako dnes
Rod Cramerovo V = 0.051; Sig. = 0.293
zena 71 150 221
muz 56 148 204
Vek Cramerovo V = 0.079; Sig. = 0.269
18-29 38 58 106
30-39 64 159 233
40 a viac 25 71 96
Vzdelanie Cramerovo V = 0.197; Sig. = 0.000
bez maturity 43 57 100
s maturitou 65 150 215
VS 19 91 110
Velkost sidla Cramerovo V = 0.096, Sig. = 0.139
do 5000 38 114 152
5000 — 50 000 48 112 160
nad 50 000 41 72 113
Predstavte si, Ze mdte na sporiacom ucte 1 000 eur a rocnd urokovd
miera je 2 %.
3. zloZené uirokovanie Po piatich rokoch budete mat’ na iiéte: Spolu
menej/rovnako ako 1 020 eur/nevie viac ako 1 020 eur
Rod Cramerovo V = 0.077; Sig. = 0.112
Zena 98 123 221
muz 75 129 204
Vek Cramerovo V = 0.084, Sig. = 0.222
18-29 50 56 106
30-39 89 134 233
40 a viac 34 62 96
Vzdelanie Cramerovo V = 0.137; Sig. = 0.018
bez maturity 51 49 100
s maturitou 87 128 215
VS 35 75 110
Velkost sidla Cramerovo V = 0.098; Sig. = 0.131
do 5000 58 94 152
5000 — 50 000 60 100 160
nad 50 000 55 58 113

Zdroj: Vypocty autor na zéklade vlastného prieskumu vykonaného agentirou Focus.

Vo vSeobecnosti si Slovaci uvedomovali limity svojich finan¢nych vedomosti.
Porovnanie samohodnotenia skusenosti a indexu finan¢nej gramotnosti preuka-
zalo, Ze svoje vedomosti skor mierne podhodnotili ako nadhodnotili.” Nadmerna

6 Otazka ¢. 14 je prevzata z amerického prieskumu Health and Retirment Study (N = 22 000,
vykonéva ho Univerzity of Michigan); otdzka €. 15 z amerického Survey of Consumer Finances
(N =4 500, vykonava ho americka centralna banka).

7 Aj prieskum Slovenskej bankovej asociacie (SBA 2007, N = 1 150) potvrdil, Ze Slovéci svoje
finan¢né vedomosti nepreceniujul a existuje relativne tesny vztah medzi pocitovanou a skuto¢nou
gramotnostou.
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sebaddvera (overconfidence) bola zaznamenana len v men$ine pripadov. Pred-
chadzajuci vyskum indikoval, Ze nadmerna sebadovera vo finanénych otazkach
je typicka hlavne pre muzov, menej u zien. Na tuto tému existuje bohata literati-
ra (pozri napr. Barber a Odean, 2001).

Na testovanie hypotézy o rodovych rozdieloch bola vytvorend osobitna
premenna nadmerna sebadévera, ktora porovnavala skore dosiahnuté na pre-
mennej samohodnotenie financnych vedomosti s indexom finan¢nej gramotnos-
ti. Ak bol rozdiel pocitovanych a skutocnych vedomosti kladny (t. j. pocitova-
né vedomosti boli vyssie ako skutocné), iSlo o prejav nadmernej sebaddvery.
Priemerné hodnoty testovanej premennej boli nizSie ako nula pre muzov i pre
zeny, ¢o indikovalo podcenenie skutoénych vedomosti. V pripade muzov vsak
tento rozdiel bol mensi ako v pripade zien. Porovnanie priemernych hodnot
t-testom preukazalo, ze tento rozdiel je vyznamny na hladine 0,1 (t = —1,680,
Sig. = 0,094). Hoci sa nepreukazal predpoklad o pritomnosti nadmernej seba-
dovery, preukazalo sa, ze zeny maji vo svoje skuto¢né finanéné vedomosti
podstatne menSiu doéveru ako muzi. Na zvySent sebadoveru vplyva aj rozsah
skuto¢nych skusenosti s finanénymi produktmi a ochota tolerovat’ financné
rizika (premenné 14 a 11). Korelacné koeficienty pre tieto premenné boli sice
relativne nizke (0,247, resp. 0,143), ale Statisticky vysoko vyznamné (Sig. =
0,000, resp. 0,003).

Podobnym sposobom bol hodnoteny rozdiel medzi pocitovanou kompeten-
ciou v investovani (premenna 8) a skutocnymi skiisenostami s investicnymi pro-
duktmi (premennd 9). V pripade, Ze rozdiel bol kladny, iSlo o prejav (neprimera-
ného) optimizmu. Takto vytvorena premenna (optimizmus) mala priemerné
kladné skore pre muzov i Zeny. Naznacuje to, ze vo vSeobecnosti bola pocitova-
na kompetencia v investovani o nieco vysSia ako realne skusenosti. Aj v tomto
pripade bol rozdiel u muzov vys$si ako u zien, t-test pre rodové rozdiely vSak
nebol Statisticky vyznamny (t =-1,321, Sig. = 0,187).

3. Korelaty finanénej gramotnosti

Komplexné postudenie vztahu pocitovanej a skutocnej financnej gramotnosti
sme vykonali pomocou bindrnej logistickej regresie (tab. 3). Zavisle premennou
bola odpoved’ na otazku ,,Ako hodnotite svoje vedomosti v oblasti finan¢nych
investicii a financnych trhov?* Pretoze vySe polovica vzorky oznacila tieto vedo-
mosti za malé, odpovede boli prekédované do dvoch skupin: (a) =0, (b+c+d)=1.
V prvej skupine boli respondenti s nulovou, resp. vel'mi nizkou pocitovanou
finan¢nou gramotnost'ou, v druhej respondenti s aspon zakladnou pocitovanou
znalost'ou finan¢nych investicii a trhov.
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Vysoky pocet premennych moéze viest k multikolinearite, nadhodnoteniu
vysvetl'ovacej sily modelu a zakrytiu vyznamu niektorych kliCovych premen-
nych. Na odstranenie potencidlnych problémov s multikolinearitou sa okrem
klasickej regresnej metddy Enter pouZzila aj selekéna metoda Backward Stepwise
vyuzivajuca tzv. likelihood ratio ako elimina¢né kritérium (d’alej Backward LR).
V tomto pripade zostali v modeli len premenné Statisticky vyznamné na hladine
0,1. Struktira modelov 1 — 3 sa vyrazne zjednodusila bez toho, aby doslo
k vyznamnému poklesu ich vysvetlovace;j sily.

Model 1 (zhodne pri pouziti Enter aj Backward LR) indikoval, Ze za podstat-
nu Cast’ celkovej variancie v hodnotach zavisle premennej zodpovedaju tri pre-
menné: (subjektivne) pocitované skusenosti s investovanim, redlne skiisenosti
s investovanim a vedomosti o poplatkoch v druhom pilieri (otazky o nakladoch
investovania sa ukazali pre respondentov ako najviac problematické, a preto
v modeli vystapili ako Statisticky vyznamny prediktor zavisle premennej). Roz-
hodujtica cast’ vysvetl'ovacej sily modelu iSla na vrub pocitovanych skusenosti
s investovanim. Tento vysledok poukazuje na fakt, Ze pocit kompetentnosti
vyrazne zavisi od osobnej skiisenosti vo forme tzv. tichych poznatkov (tacit
knowledge).

Zahrnutie socialno-demografickych prediktorov do modelu 2 zvysilo jeho
vysvetlovaciu silu len mierne. Okrem prediktorov z modelu 1 sa potvrdil aj vy-
znam vzdelania a rodu ako prediktorov pocit'ovanej finanénej gramotnosti. Muzi
vo vzorke mali sice v priemere o nieCo niz$iu Uroven dosiahnutého vzdelania,
ale ich pocitovana kompetencia vo finanénych otazkach bolo napriek tomu
o nieo vysSia ako u zien. Vek ako prediktor zavisle premennej bol Statisticky
vyznamny na hladine 0.1 len pri pouziti metoédy Enter, nie vSak pri pouziti me-
tody Backward LR.

Zahrnutie psychologickych premennych merajiicich averziu voci vseobec-
nym i finanénym rizikam zvysilo hodnotu Nagelkerkeho pseudo-R* na 0,474,
resp. 0,461. Aj v modeli 3 sa potvrdil vyznam rodu a vzdelania pre subjektivne
pocitovanu finan¢nu gramotnost. Premenna 18 merajuca toleranciu finanénych
rizik vo vztahu vynosu sa ukazala ako druhy najvyznamnejsi prediktor sub-
jektivne pocitovanej finanénej gramotnosti. Stcasne z modelu vypadla pre-
menna merajuca realne skusenosti s finanénymi produktmi. Potvrdilo sa tak,
ze realne skusenosti s finanénymi produktmi st do velkej miery funkciou to-
lerancie finan¢nych rizik. Investicie do dlhopisovych a akciovych fondov
su urcené len pre sofistikovanejsich investorov tolerujucich rizika. Tito inves-
tori maju zaroven lepSie vedomosti o nakladoch na investovanie a zlozenom
urokovani.



Tabulka3

Binarna logisticka regresia: Determinanty pocit’ovanej finan¢nej gramotnosti

Metéda Enter Model 1 Model 2 Model 3
Premenné B S.E. Wald Sig. B S.E. Wald Sig. B S.E. Wald Sig.
1. Inflacia —-0.391 0.281 1.944 0.163 -0.465 0.290 2.565 0.109 —0.532 0.297 3.204 0.073
2a. Poplatky v pefiaznom fonde 0.103 0.259 0.159 0.690 0.151 0.266 0.324 0.569 0.140 0.273 0.261 0.609
2b. Poplatky v 2. pilieri 0.510 0.294 3.020 0.082 0.552 0.298 3.429 0.064 0.609 0.311 3.846 0.050
2c¢. Poplatky v 3. pilieri —0.451 0.306 2.173 0.140 -0.484 0.315 2.363 0.124 —0.479 0.326 2.157 0.142
3. Zlozené irokovanie 0.420 0.261 2.598 0.107 0.380 0.269 2.001 0.157 0.414 0.278 2214 0.137
4. Fungovanie hypotéky 0.080 0.253 0.101 0.751 0.034 0.260 0.017 0.895 —0.054 0.271 0.040 0.842
5. Rizikovost’ aktiv 0.145 0.247 0.342 0.559 0.112 0.254 0.193 0.660 0.119 0.264 0.205 0.651
6. Kurzové rizika 0.035 0.247 0.020 0.888 0.123 0.254 0.235 0.628 0.191 0.259 0.544 0.461
7. Dlhodobé investovanie —0.030 0.245 0.015 0.902 —0.046 0.252 0.033 0.855 —0.040 0.257 0.024 0.877
8. Subjektivne skusenosti s investovanim 1.942 0.217 80.414 0.000 1.921 0.222 74.838 0.000 1.835 0.236 60.375 0.000
9. Redlne skuisenosti s fin. produktmi 0.051 0.023 4.879 0.027 0.054 0.024 5.022 0.025 0.040 0.025 2.676 0.102
10. Rod - - - - 0.710 0.252 7.952 0.005 0.649 0.262 6.156 0.013
11. Vek - - - - -0.032 0.019 2.810 0.094 —-0.019 0.020 0914 0.339
12. Vzdelanie - - - - 0.263 0.125 4.472 0.034 0.271 0.129 4.431 0.035
13. Velkost sidla - - - - -0.005 0.093 0.003 0.954 —-0.001 0.095 0.000 0.991
14. Subjektivna tolerancia vseob. rizik - - - - - - - - -0.108 0.168 0.415 0.520
15. Subjektivna tolerancia fin. rizik - - - - - - - - —0.031 0.218 0.020 0.888
16. Hlavné kritérium fin. rozhodovania - - - - - - - - —-0.008 0.140 0.004 0.952
17. Stratégia investovania na dochodok - - - - - - - - 0.310 0.234 1.757 0.185
18. Kombinacia rizika a vynosu - - - - - - - - 0.607 0.218 7.720 0.005
Konstanta —3.692 0.493 56.028 0.000 —3.698 0.873 17.961 0.000 —5.143 1.022 25.307 0.000
Nagelkerkeho pseudo-R* 0411 0.442 0.474
Metéda Backward LR Model 1 Model 2 Model 3
Premenné B S.E. Wald Sig. B S.E. Wald Sig. B S.E. Wald Sig.
1. Inflacia X X X X X X X X —0.535 0.282 3.600 0.058
2b. Poplatky v 2. pilieri 0.613 0.281 4.752 0.029 0.514 0.293 3.081 0.079 0.589 0.299 3.876 0.049
2c¢. Poplatky v 3. pilieri X X X X -0.519 0.301 2.964 0.085 —0.539 0.310 3.036 0.081
3. Zlozené urokovanie X X X X X X X X 0.456 0.265 2.959 0.085
8. Subjektivne skusenosti s investovanim 1.921 0.210 83.386 0.000 1.891 0.217 75.634 0.000 1.936 0.223 75.648 0.000
9. Redlne skusenosti s fin. produktmi 0.052 0.023 5.291 0.021 0.048 0.023 4.301 0.038 X X X X
10. Rod - - - - 0.718 0.245 8.603 0.003 0.624 0.253 6.076 0.014
12. Vzdelanie - - - - 0.251 0.119 4.425 0.035 0.302 0.124 5.927 0.015
18. Kombinécia rizika a vynosu X X X X X X X X 0.705 0.175 16.157 0.000
Konstanta —3.650 0.374 95.102 0.000 —4.580 0.555 68.077 0.000 —5.408 0.638 71.875 0.000
Nagelkerkeho pseudo-R 0.396 0.426 0.461

Poznadmky: N = 425. Zdroj: Vypotty autor na zaklade prieskumu vykonaného agenturou Focus.
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4. Diskusia a odporucania pre politiku finanéného vzdelavania

V krajinach EU a OECD si velkt popularitu ziskali programy zamerané na
finan¢né vzdelavanie. Tieto programy implicitne predpokladaju, ze lepsi pristup
k informaciam sa automaticky prejavi v skvalitneni finan¢ného spravania spotre-
bitelov. Vicsina tychto programov je urcend mladym I'udom, ktorych caka
vstup na trh prace. Iny typ programov sa snazi vzdelavat’ populaciu plosne, pro-
strednictvom popularno-nauc¢nych relacii v médiach a/alebo marketingovych
aktivit finan¢nych institacii. Prvé kroky vo finan¢nom vzdelavani sa vykonali aj
v Slovenskej republike. Ministerstvo Skolstva SR schvalilo v marci 2009 Narod-
ny $tandard finanénej gramotnosti (MS SR, 2009). Jeho cielom je vybudovanie
kompetencii na prijimanie finanénych rozhodnuti u ziakov zékladnych a stred-
nych §kol. Okrem S$tatneho vzdelavania sa na zlepSenie financ¢nej gramotnosti
zameriavaju aj rozne popularizaéné programy sukromnych finan¢nych institacii,
najmi bank (najmi Slovenskej bankovej asocidcie). Do akej miery si podobné
programy uspe$né, zostava otazkou. Uspech & netispech programu sa da najlep-
Sie vyhodnotit’ na zaklade porovnania finanéného spravania jednotlivcov, ktori
finan¢né vzdeldvanie absolvovali, a ktori nie. Podobnych vyskumov o efektiv-
nosti finan¢ného vzdelavania nie je vela. Empirické poznatky z niekolkych po-
rovnavacich prieskumov vSak naznacuju, Ze plosné programy finan¢ného vzde-
lavania maju len ¢iastkovy uspech.

Robb a Sharpe (2009) upozorituju na fakt, Ze vyssSia uroven finanénych ve-
domosti sa vobec nemusi odrazit’ v sofistikovanejSom financnom spravani. Na
vzorke 652 Studentov jednej americkej univerzity zistili, ze Studenti, ktori absol-
vovali kurz osobnych financii, mali prekvapivo vyssiu uroven dlhov na kredit-
nych kartach ako Studenti, ktori tento kurz neabsolvovali. Aj Mandell a Klein
(2007) na zaklade amerického narodného prieskumu finan¢nej gramotnosti stredo-
Skolakov JumpS$tart Coalition® zistili, Ze neexistuje relevantny vztah medzi ab-
solvovanim kurzov osobnych financii a/alebo financného manazmentu a trov-
flou financ¢nej gramotnosti. Ako hlavny dovod kratkeho trvania naucenych ve-
domosti, uvadzaji maly zaujem Studentov o finanéné otazky. Na druhej strane sa
ako vyznamny prediktor finan¢nej gramotnosti ukazali tzv. motivacné faktory.
Studenti, ktori boli rozhodnuti vystudovat’ odbory slubujiuce vysoky prijem
a ktori verili, Ze za finan¢né problémy moze nerozvazne zadlZovanie a/alebo
nedostatok finanéného planovania, dosahovali nadpriemerne vysoké skore fi-
nanénej gramotnosti. Aj tie prehl'adové Stidie o efektivnosti finanéného vzdelava-
nia, ktoré nasli vztah medzi financnymi vedomostami a finanénym spravanim,

8 Prieskum vykonéva The Jump$tart Coalition for Personal Financial Literacy. Neziskové orga-
niz4cia zahfha 150 partnerov z radov vladnych institicii, akademickych organizécii a biznisu. Vo feb-
ruari 2008 prieskum zahrnul 6 856 stredoskolakov. Viac informacii pozri <www.jumpstart.org>.
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upozoriuju na fakt, ze smer kauzality nie je jasny (Hilgert, Hogarth a Beverly,
2003). Kvalitnejsie vedomosti mézu viest’ k efektivnejSiemu spravaniu, ale rov-
nako je mozné, Ze motivacia zlepsit' svoje finan¢né spravanie podporuje zvyso-
vanie Urovne vedomosti. Prieskum JumpStart Coalition pouzili aj Tennyson
a Nguyen (2001), ked testovali efektivnost’ finanéného vzdelavania na vzorke
1 643 stredoskolskych Studentov v USA. Na skolach, kde bolo finan¢né vzdela-
vanie zaradené ako samostatny predmet, nebola zistena stvislost’ medzi absol-
vovanim tohto vzdelavania a Groviiou financnej gramotnosti. Vyznamna a pozi-
tivna zavislost’ vSak bola zistena pri tych Specifickych studijnych odboroch, kto-
ré mali finan¢né vzdelavanie integrované ako pridavny modul k nejakému Spe-
cializovanému programu. Autori interpretovali vysledok tak, Ze samotné financ-
né vzdeldvanie je prili§ abstraktné na to, aby zanechalo v Studentoch trvali sto-
pu. Jeho ucinnost’ sa vsak zvysuje, ak sa vyucCuje ako sucast’ praktickych Studij-
nych odborov.

Hoci sa vSeobecné vzdelanie uvadza ako najvyznamnej$i faktor financnej
gramotnosti, je len Ciastonym vysvetlenim rozdielov v gramotnosti. Niektori
autori sa domnievaju, ze hlavnym prinosom vzdelania je posilnenie kognitivnych
schopnosti. Napriklad Chrystelis, Jappelli a Padula (2010) vykonali v rokoch
2004 a 2005 vramci prieskumu SHARE analyzu kognitivnych schopnosti
a finanéného spravania domacnosti. Vysledky prieskumu indikovali, ze kogni-
tivne schopnosti nie st relevantné pri investiciach do bankovych vkladov, maji
uréity vyznam pri investovani do dlhopisov a st vysoko vyznamné pri investo-
vani do akciovych produktov (a to aj po zohl'adneni efektov vzdelania). Autori
sa domnievaju, ze akciové investicné produkty su narocnejsie na pochopenie ako
vkladové produkty a pristupnejsie 'ud’om s lepsimi kognitivnymi schopnost’ami.

Finan¢né produkty su nielen velmi pocetné, ale Casto aj vel'mi komplexné.
Ako uvadza Herbert Simon (1955), l'udia nemajt k dispozicii ani neobmedzent
vypoctovu kapacitu mozgu, ani neobmedzeny ¢as na vypocet optimalnych alter-
nativ komplexnych rozhodnuti. Tie sa prijimaju v podmienkach limitovanej ra-
cionality (bounded rationality), ktora zohl'adiuje limitovanu kapacitu kognitiv-
nych zdrojov acasu (Kahneman, 2003). Velky pocet multikriteridlnych al-
ternativ musia l'udia spractvat’ heuristickymi metéodami, ktoré redukuji zataz
kognitivnych procesov na tnosnu mieru. Pri vol'be Specifickej heuristickej me-
tody hra velku ulohu fakt, ze zna¢na Cast’ poznatkov o fungovani ekonomiky
a financného trhu ma tzv. tichy charakter (tacit knowledge) a da sa nadobudniit’
len na zaklade Zivotnej sklisenosti, resp. ucenia sa a imitacie spravania druhych.
Pri uceni sa hra vel'ka tlohu dévera a osobny kontakt. Laicki investori uprednost-
fuja pri zbere informdcii nesystematické pristupy a neformdlne kanaly s pria-
mym kontaktom. Napriklad v prieskume SBA (2007) sa ako najCastejSie zdroje
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informacii pri kupe finanéného produktu ukazali pracovnici na pobocke banky
(65,6 %), rodina a znami (45,1 %) a pracovnici finan¢ného sektora (33,1 %).
Systematicky pristup k zbere a analyze informacii a formalne kanaly bez pria-
meho kontaktu st omnoho menej vyznamné. Napriklad porovnévacie tabulky
produktov na internete vyuzilo 7,5 %, porovnavacie tabulky v tlaenych mé-
diach 5,9 %, informacie z webovej stranky NBS 1,9 % a S$pecializované odborné
Casopisy len 1,9 % zakaznikov. Ak by fungoval predpoklad o racionalnom zbere
a analyze informdcii zo strany investorov, poradie informac¢nych zdrojov by
muselo byt opacné. Uprednostinovanie heuristickych metéod zberu a analyzy
informacii laickymi investormi mdze do istej vysvetlit' limitovany tspech fi-
nanc¢ného vzdelavania. Aj tento vyskum naznacil, Ze vo finanénom rozhodovani
sa neuplatnuju len racionalne a informované vol'by veduce k efektivnej analyze
informacii a optimalnym vol'bam, ale aj psychologické javy, ako napriklad aver-
zia voci riziku. Tie vplyvaji na selektivny zber informacii a suboptimalnu tro-
ven finanénych vedomosti a finanéného rozhodovania. Niektoré z tychto proce-
sov maju aj svoje socidlno-demografické korelaty. Napriek tomu, Ze zeny
v skimanej vzorke mali v priemere vysSiu urovenn vzdelania ako muzi, ich ob-
jektivne a subjektivne pocitovana finan¢na gramotnost’ bola nizsia ako u muzov.

Zaver

Poznatky z vyskumov o finanénej gramotnosti naznacuji, ze ploSne zamerané
programy financného vzdelavania by sa mali nahradit’ Specializovanymi progra-
mami pre Specifické socialno-demografické skupiny. Tieto skupiny maju nielen
odli$né urovne financnej gramotnosti, ale aj Specifické financné ciele a potreby
(napr. kupa hypotéky ¢i sporenie na dochodok). Najvacsi vyznam mézu mat
§pecializované kurzy pre tie skupiny obyvatel'stva, ktoré ich najviac potrebuju
a ktoré sa dotykaju vyslovene praktickych otdzok osobnych financii. Lusardi
(2004) napriklad upozoriiuje na vysoku potrebu, ale aj efektivnost’ vzdelavania
prostrednictvom tzv. dochodkovych seminarov pre klientov v preddochodkovom
veku. Osobitne dolezité je to pre Zeny, ktoré maju v starobe nizSie prijmy, ale
stravia na dochodku dlhsi ¢as ako muzi (Lusardi a Mitchell, 2008). Zaroven zeny
maju (Casto neopodstatnene) niz§iu sebadoveru vo svoje financné vedomosti ako
muzi, ¢o niekedy rezultuje do odkladania zavaznych financnych rozhodnuti (po-
zri Bernasek a Shwiff, 2001; Byrnes, Miller a Schafer, 1999; Schubert et al.,
1999). Politiky finanéného vzdelavania budu pravdepodobne musiet’ viac rozli-
Sovat’ medzi poskytovanim informacii a vzdelavanim v zmysle aktivit cielenych
na zvySovanie praktickych finanénych zrucnosti, ako aj na zvySovanie motivacie
na zmeny vo financnom spravani.
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Je pravdepodobné, Ze napriek skvalitnenému finanénému vzdelavaniu zostane
znacna Cast’ populacie finan¢ne negramotnd, alebo nezodpovedna. V désledku
limitovanych kognitivnych schopnosti a/alebo motivacného deficitu bude robit
nespravne finan¢né rozhodnutia s potencidlnymi efektmi na verejné zdroje. Tento
problém bude d’alej zhorSovat’ starnutie populacie vo vyspelych krajinach. Bude
potrebné vyvinut' regula¢né stratégie, ktoré pomozu jednotlivcom vyhnut sa fi-
nancnym chybam. Moze ist’ napriklad o zavedenie ,,financného vodi¢ského preuka-
zu* na nakup sofistikovanych finanénych produktov, ustanovenie vekového obme-
dzenia pre vlastnictvo urcitého typu finanénych aktiv, a/alebo povinnu certifikaciu
finan¢nych produktov z hl'adiska ich kognitivnej naro¢nosti (Agarwall et al., 2009).
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Priloha: Dotaznik

1. Predstavte si, Ze urokovd miera na VaSom sporiacom ucte je 1 % a infldcia je 2 %. Po jednom
roku si za vloZené peniaze a uroky kupite:
(a) viac ako dnes; (b) presne rovnako ako dnes; (c) menej ako dnes; (d) neviem.

2. Pri kaidej investicii musite platit’ poplatok za jej spravu. Co si myslite, kolko stoji rocne spri-
va periazného podielového fondu v banke, v druhom pilieri a tret'om pilieri — a to v percentdch

z vy$ky vkladu?
Menej ako 0,5 % 05-08% | 0,8—1,0% | Viacako 1,0 %
2a. Penazny podielovy fond a[] b [] c d[]
2b. Sporenie v druhom pilieri al[] b[] c[] d[]
2¢. Sporenie v tretom pilieri al] b [] c] d]
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3. Predstavte si, Ze mdte na sporiacom ucte 1 000 eur a roc¢nd urokovd miera je 2 %. Po piatich
rokoch budete mat’ na ucte: (a) viac ako 1 020 eur; (b) presne 1 020 eur; (c) menej ako 1 020 eur;

(d) neviem.

4. Predstavte si, Ze Vam banka da hypotéku 50 000 eur. Ak bude hypotéka dana na 15 rokov,
mesacné splatky budu vy$Sie ako pri 30-rocnej hypotéke. Celkovy zaplateny urok pocas trvania
15-roc¢nej hypotéky bude podl’a Vas: (a) vyssi ako pri 30-ro¢nej hypotéke; (b) presne rovnaky ako
pri 30-ro¢nej hypotéke; (c) nizsi ako pri 30-ro¢nej hypotéke; (d) neviem.

5. Zorad’te prosim nasledujiice investicie (dlhopis, akcia, terminovany vklad) podl’a rizikovosti —
teda od najmenej rizikovej po najviac rizikovi: D = dlhopis; A = akcia; T = terminovany vklad.

6. A zorad’te este prosim nasledujiice investicie podl’a rizikovosti — teda od menej rizikovej po
viac rizikovi: (a) EUR terminovany vklad; (b) USD terminovany vklad.

7. Predstavte si, Ze pravidelne mesacne sporite 20 eur do fondu. Ktora z nasledujucich dvoch
situdcii podla Vis viac znizi hodnotu Vasej investicie? (a) pokles hodnoty fondu o 20 % po prvom
roku sporenia; (b) pokles hodnoty fondu o 10 % po dvadsiatom roku sporenia.

8. Ako by ste charakterizovali svoje skusenosti s investovanim?

(a) Zatial nemam vel'ké skisenosti/nemam ziadne skusenosti; (b) Mam nejaké sktisenosti (napri-
klad chapem rozdiely medzi akciami a dlhopismi); (¢) Méam slusné skusenosti a mam predstavu,
aky zisk mozno ocakavat’ od urcitého typu investicii; (d) Som uz skiseny investor a mam dost’
poznatkov o investiénych stratégiach a produktoch.

9. S ktorymi z nasledujicich financénych produktov mdte osobné skiisenosti?

. Menej ako Viac ako
Nemam 1 rok 1-3 roky 3 roky

Terminovany vklad v banke a[] b[] c[] d[]
Zivotna poistka al[] b[] c[] d[]
Doplnkové dochodkové sporenie a[] b[] c[] d[]
Stavebné sporenie a [ b [] c[] d[]
Investicie do pefiaznych fondov a [ b [] c[] d[]
Investicie do zaistenych fondov a [ b [] c[] d[]
Investicie do dlhopisovych fondov al[] b [] c[] d[]
Investicie do akciovych, zmieSanych

alebo realitnych fondov a[] bl c[] al]

14. Predstavte si, Ze ste jedinym Zivitel’om rodiny a mdte dobré zamestnanie, ktoré vam zabezpe-
Cuje sluSny prijem do konca Zivota. Dostanete ponuku na nové zamestnanie, kde existuje polo-
vi¢na Sanca, Ze Vas prijem bude dvojndsobny ako teraz. Zdaroveri vSak existuje polovi¢né riziko,
Ze prijem bude niZsi ako doteraz. Aku stratégiu by ste zvolili? (a) Zostanem v si¢asnom zamest-
nani, nebudem ni¢ riskovat’; (b) Pdjdem do nového zamestnania, aj pri poloviénom riziku, ze
prijem bude o 10 % nizsi, ako mam teraz; (c) P6jdem do nového zamestnania, aj pri polovicnom
riziku, Ze prijem bude o 20 % nizsi, ako mam teraz; (d) Pojdem do nového zamestnania, aj pri
polovi¢nom riziku, Ze prijem bude o 33 % nizsi, ako mam teraz; (e) P6jdem do nového zamestna-

nia, aj pri polovi¢nom riziku, ze prijem bude o 50 % niz$i, ako mam teraz.
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15. Povedzte ndm, prosim, o svojom pristupe k riziku pri nardbani s peniazmi. (a) Financnym
rizikdm sa vyhybam a peniaze davam len do banky, napr. na terminovany vklad; (b) Som ochotny/a
akceptovat’ priemerné finan¢né riziko, aby som dosiahol/la priemerny financny zisk; (c) Som ochot-
ny/a akceptovat’ nadpriemerné finanéné riziko, aby som dosiahol/a nadpriemerny finan¢ny zisk;
(d) Som ochotny/4 akceptovat’ vysoké finanéné riziko, aby som dosiahol/la vysoky finan¢ny zisk.

16. Ked’ robite zdavaziné financné rozhodnutia, ktoré kritérium je pre vds doleZitejSie: mozny zisk,
alebo moZna strata? (a) Vzdy sa najviac zaujimam, kol’ko mozem stratit’; (b) Viac sa zameriam na
moznu stratu a az potom uvazujem o moznom zisku; (c) Viac sa zameriam na mozny zisk a az

potom uvazujem o moznej strate; (d) Mozny zisk je pre mna vzdy dolezitej$i ako mozna strata.

17. Ktora z nasledujucich stratégii sporenia na déchodok je pre Vis najlepsia? (a) Hlavne chcem,
aby boli moje investicie bezpecné a poskytli mi v starobe aspoil skromny prijem; (b) Chcem, aby
hodnota mojich investicii v priemere rastla rychlejSie ako troky v banke. Nevadi mi, ked’ niektoré
roky budu slabsie a ni¢ nezarobim; (c) Chcem dosiahnut’ nadpriemerny vynos aj za cenu vys$Sicho
rizika. Niekol'’ko rokov moZem aj prerabat’; (d) Chcem sa zamerat’ na vysoky rast hodnoty investi-
cii. Moze to byt vSak vel'mi riskantné a na konci sporenia mézem mat’ aj menej pefiazi, ako som

tam vlozil/a.

18. Predstavte si, Ze investujete peniaze na 5 rokov. Ktora kombindcia vynosu a rizika Viam
vyhovuje najviac? (a) ro¢ne 1 — 1,5 -nasobok vynosu z terminovaného vkladu v banke, ale bez
rizika straty hodnoty investicie; (b) rocne 1,5 — 2-nasobok vynosu z terminovaného vkladu v ban-
ke, s rizikom straty 10 % hodnoty investicie; (c) roéne 2 — 3-nasobok vynosu z terminovaného
vkladu v banke, s rizikom straty 25 % hodnoty investicie; (d) ro¢ne aspon 3-nasobok vynosu z ter-
minovaného vkladu, s rizikom straty 35 % hodnoty investicie.

Tabulka A
Struktira vzorky podla vybranych sociilno-demografickych hPadisk, v %

10. Rod
muzi 48.0
zeny 52.0
Spolu 100.0

11. Vek (priemerny) 34 rokov

12. Vzdelanie
zakladné 0.9
stredné bez maturity 22.6
stredné s maturitou 50.6
Student VS a bakalar 5.9
VS: Ing., Mgr., Dr. a pod. 19.3
PhD., MBA a pod. 0.7
Spolu 100.0

13. Velkost’ sidla
do 5 000 35.8
5 —20 tisic 19.3
20 — 50 tisic 18.4
50 — 100 tisic 16.2
nad 100 tisic 10.4
Spolu 100.0

Zdroj: Vypocty autor na zaklade vlastného prieskumu vykonaného agentirou Focus.



