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Netechnické zhrnutie

V tomto clanku skimame vplyvy finan¢nej gramotnosti, dovery vo vlastné finan¢né znalosti
adovery v buduci vyvoj ekonomiky na alokaciu portfélia domacnosti pomocou najnovsich
udajov z prieskumu o financiach spotrebitel'ov (Survey of Consumer Finances) z USA. Najskor
analyzujeme vztah medzi finan¢nou gramotnostou spolu s dvomi mierami dévery
a pravdepodobnostou drZania rizikovych finanénych aktiv (tj. priamych a nepriamych
investicii do akcii) a pravdepodobnostou vlastnictva dlhopisov a inych zabezpecenych
finan¢nych aktiv. Po druhé, analyzujeme determinanty intenzivnej marZe (tj. alokacia
finan¢nych prostriedkov do urcitého aktiva) investovania do akcii a dlhopisov. Na analyzu
distribu¢nych vplyvov pouZivame nepodmienené kvantilové regresie (Firpo a kol., 2009).
Podl'a naSich najlepSich vedomosti je nasa stidia prva v odbornej literatire o financiach
domacnosti, ktord spolo¢ne analyzuje dlohu finan¢nej gramotnosti a dve miery dovery ako

determinanty investi¢ného spravania domacnosti.

NaSe deskriptivne vysledky ukazuju, Ze priblizne 52 % americkych domacnosti sa ztcastiiuje
na trhu s rizikovymi aktivami a priblizne 10 % domacnosti drZi dlhopisy. Podmieneny podiel
na celkovych finan¢nych aktivach drZzanych v akciach je vys$si ako 40 % a takmer 9 %
v dlhopisoch. Zaroven iba priblizne 50 % domacnosti v USA dokaZe spravne odpovedat na
vSetky tri (relativne zakladné) otazky o finan¢nej gramotnosti v prieskume. Pojem rizikovost’
finan¢nych ndastrojov je obzvlast slabo pochopeny, ked iba 63 % respondentov vie spravne
odpovedat na tuto otazku. Na druhej strane sa zd4a, Ze americké domacnosti celkom vysoko
veria vo svoje financné znalosti, s priemernym sebahodnotenim 7,35 na stupnici od 0 do 10.
Existuje pomerne slaba korelacia medzi déverou vo vlastné finan¢né schopnosti a finan¢nou
gramotnostou (korelacia = 0,143; pozri obrazok 1), a tento vysledok je v sulade s
predchadzajucimi empirickymi sStddiami z ostatnych krajin. Okrem toho, takmer 40 %
domacnosti je presvedcenych, Ze sa americkej ekonomike za 5 rokov bude v porovnani s rokom

prieskumu (2016) darit ovela lepSie.

Vysledky regresnych analyz naznacuju, Ze finan¢na gramotnost rovnako ako aj dévera vo
vlastné finan¢né znalosti (obrazok 2) pozitivne ovplyviiuji rozhodovanie o t¢asti na akciovych
trhoch. Tento vysledok plati aj ked v regresidch zohladnujeme velky pocet faktorov
ovplyviiujuicich finan¢éné spravanie domacnosti. U¢ast’ na trhu so zabezpecenymi finanénymi
aktivami, ako su dlhopisy, je tieZ ovplyvnena droviiou finan¢nej gramotnosti. Zatial' ¢o dovera
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vo vlastné finan¢né znalosti ma mensi vplyv na rozhodnutie doméacnosti o alokacii prostriedkov
do akcii a dlhopisov, vplyv dovery v ekonomiku sa v pripade dlhopisov javi ako pozitivny a
Statisticky vyznamny. Napriek tomu, Ze domacnosti nie st profesionalnymi prognostikmi, sa
zda, Ze dovera v hospodarstvo pomaha pri formovani ich investicnych rozhodnuti. Okrem toho,
kvantilové regresie poukazuji na znacnud heterogenitu v odhadovanych vplyvoch

charakteristik na distribuciu akcif a dlhopisov.

Na zaver moZeme konStatovat, Ze financna gramotnost spolu s déverou vo vlastné finan¢né
schopnosti a doverou v ekonomiku su dal$imi silnymi determinantami vysvetlujucimi
rozhodovanie domacnosti participovat na trhu s rizikovymi finan¢nymi aktivami a dlhopismi.
NaSe vysledky potvrdzuju nedavne zistenia Biliasa a kol. (2017), ktori tvrdia, Ze za rasticou
ucastou americkych domacnosti na akciovych trhoch mo6zu byt Strukturalne zmeny v ich
finan¢nych postojoch (vratane gramotnosti a sofistikovanosti). Napriek tomu je celkova
angazovanost domacnosti na trhu s rizikovymi aktivami eSte stale d'aleko od toho, o
predpoveda ekonomicka teéria. Nase vysledky majad implikacie pre implementovanie politik na
podporu tucasti na akciovych trhoch v USA, napriklad prostrednictvom iniciativ na zvysenie

finan¢ného povedomia a do istej miery finan¢ného sebavedomia spotrebitel'ov.
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Obrazok 1: Korelacia medzi finan¢nou gramotnostou a doverou vo vlastné finan¢né
znalosti
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Zdroj: Prieskum o financiach spotrebitel'ov (Survey of Consumer Finances) 2016.

Sebavedomie, finanéna gramotnost a investovanie do rizikovych aktiv: zistenia z prieskumu o financiach spotrebitelov
Vyskumna studia NBS 4/2020 5



Obrazok 2: Vztah medzi doverou vo vlastné finan¢né znalosti a icastnou na akciovych
trhoch
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Zdroj: Prieskum o financiach spotrebitel'ov (Survey of Consumer Finances) 2016
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