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Ellsbergov paradox: rozhodovanie za podmienok rizika
a neistoty’
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Ellsberg Paradox: Decision-making under Risk and Uncertainty

Abstract

This research analysed decisions under risk and ambiguity on a sample of
539 students of the Bratislava University of Economics. Experiments with bets
on Ellsberg paradox and familiar events generated results similar to those ob-
tained by Fox and Tversky in 1995. New findings relate to gender differences in
decisions under risk and uncertainty. Female students were more ambiguity
averse, if they had felt less competent in area of decision. While bets by male
participants were significantly higher in financial topics, gender differences
were much lower in bets on linguistic topics.
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Vsetky l'udské rozhodnutia sa tykaju vyluéne budtcich javov. No o budtic-
nosti vieme s urcitostou povedat’ len to, Ze je neurcita. Nikdy nevieme, ako nase
rozhodnutia skutocne dopadnt. Je logické, Ze sa snazime popisat’ mozny vyskyt
nejakého budiceho javu pomocou pocétu pravdepodobnosti. V podstate sa mo-
zeme stretnit’ s dvomi zakladnymi situdciami. Ak rozdelenie pravdepodobnosti
pozname, nase rozhodovanie sa deje za podmienok rizika (Knight, 1921, odsek
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I. L. 26). Typickou situaciou je hod kockou, hry v rulete alebo Ciselnej lotérii. Ak
rozdelenie pravdepodobnosti nepozname, rozhodujeme sa za podmienok neisto-
ty. Prikladom takéhoto rozhodnutia je snaha prognézovat’ vyvoj trokovych mier,
pocasia ¢i technologického pokroku v spolo¢nosti pocas nasledujucich dvoch
desatro¢i. Vychadzat mézeme len z minulych tdajov, o ktorych vSak nevieme,
¢i st relevantné pri odhadovani pravdepodobnosti buducich javov. Rozhodova-
nie v podmienkach rizika a neistoty je dilemou, ktora sprevadza l'udstvo odjak-
ziva. Zvlast rozhodovanie za podmienok neistoty je pre I'udi vel'mi frustrujuce,
a preto vzdy, ked’ je to mozné, snazia sa transformovat’ subjektivne pocitovani
neistotu na subjektivne pocitované riziko.” Je viak pozadie ekonomickych roz-
hodnuti v podmienkach rizika a neistoty rovnaké alebo aspon podobné? Pouziva-
ju ekonomicki agenti na oba typy situacii rovnaké, resp. podobné pravidla a do-
spievaju k podobnym zaverom?

Teoretické zaklady rozhodovania za podmienok rizika rozpracovali v tedrii
ocakavaného uzitku (expected utility theory) John von Neumann a Oskar Mor-
genstern (1944), ktori definovali koncepciu uzitku ako vysledok hry. Kedze
kazdé ekonomické rozhodnutie sa tyka budiicnosti, kona sa za podmienok rizika
a mozno ho povazovat’ za hru. Hra je definovana jednak uzitkami, ktoré prinest
jednotlivé mozné vysledky, jednak pravdepodobnostou nastatia tychto vysled-
kov. V roku 1954 spolupracovnik von Neumanna, americky matematik a $tatistik
Leonard Jimmie Savage, predlozil axiomaticky systém, ktory umoznil rozsirit
predpoklady o spravani ekonomickych agentov a ocakavanom uzitku v pod-
mienkach rizika aj na spravanie v podmienkach neistoty. Teoéria ocakavané¢ho
uzitku priniesla vel'mi elegantny a presved¢ivy ramec na vysvetlovanie ekono-
mickych volieb. Pomerne skoro sa vSak ukazalo, Ze nedokéaze vysvetlit’ niektoré
empirické vyskumy a vysledky ekonomickych experimentov, ako napriklad
St. Peterbursky paradox, Allaisov paradox, Ellsbergov paradox, ale aj cely rad
situdcii z bezné¢ho ekonomického Zivota. Psycholdgovia i ekondmovia nazbierali
v priebehu 60. a 70. rokov dvadsiateho storo¢ia vel’ky pocet dokazov o tom, Ze
l'udia sa rozhoduju inak, ako to od nich vyzadovala normativna tedria oCakava-
ného uzitku.

Potreba skimania principov, ktoré¢ riadia rozhodovanie ekonomickych agen-
tov, je stale nalichavejSia. Demografickd zmena si vo vsetkych vyspelych spo-
lo¢nostiach vyzaduje rozsiahlu prestavbu systémov déchodkového a zdravotného

? Pri transformacii objektivne existujucich pravdepodobnosti na subjektivne dochadza k vyraz-
nému nadhodnocovaniu malych a podhodnocovaniu velkych pravdepodobnosti (Tversky a Kah-
neman, 1992). Tato transformacia sa do velkej miery deje na zaklade pocitovanej kompetentnosti
a familiarnosti s danou problematikou (,,mame radi to, ¢o vieme, a si¢asne vieme, o mame radi,
Gonzales a Wu, 1999, s. 161). Pocity kompetentnosti pri transformacii objektivnej reality na sub-
jektivnu boli jednym z predmetov nasho skumania.
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poistenia. Do popredia sa dostavaju individualne rozhodnutia jednotlivcov o ich
vlastnej budicnosti. St vSak l'udia na tieto vol'by pripraveni? Tradi¢na ekono-
micka tedria poklada jednotlivcov za raciondlnych ekonomickych agentov, ktori
maximalizuju svoje ofakavané uzitky. Faktom je, Ze l'udia sa velmi Casto ne-
spravaju tak, ako to predpoklada tedria, ato najmi pri rieSeni komplexnych
problémov, ako su napriklad vykyvy cien finan¢nych aktiv alebo tvorba uspor na
dochodok. Socialny, ekonomicky a technologicky pokrok bol v poslednom sto-
ro¢i vel'mi rychly. Rozne heuristické postupy a myslienkové skratky, ktoré do-
minuju vacsine l'udskych rozhodnuti, nemusia dobre fungovat’ v komplexnom
svete ekonomickych vztahov a finanénych trhov.

Problematika behavioralnej ekondémie vo vSeobecnosti, a tedria rozhodovania
za podmienok rizika a neistoty zvlast’, je v slovenskej ekonomickej vede malo
znama (s vynimkou &lanku Varcholovej a Rimaréika z roku 2004). Clanok chce
podporit’ zaujem o tito vednu disciplinu a kladie si dva ciele:

e Prvym cielom je znovu otestovat’ niektoré predpoklady teorie rozhodovania
za podmienok rizika a neistoty (najmé Ellsbergov paradox) a overit, ¢i su jej
zakladné zistenia prenosné v ramci roznych kultirnych prostredi.

e Druhym ciel'om je priniest’ nové poznatky z tejto oblasti. Je potrebné analy-
zovat, do akej miery su individudlne volby za podmienok rizika a neistoty for-
mované vybranymi demografickymi faktormi a osobnostnymi vlastnostami jed-
notlivcov. Délezitou otazkou je aj to, ako sa prijimanie rozhodnuti za podmienok
rizika a neistoty spaja s pocitmi kompetentnosti. Nie vzdy je pocitovana kompe-
tentnost’ v urcitej problematike podloZena skuto¢nymi poznatkami, napriek tomu
v§ak pdsobi ako mohutny impulz na vykonanie riskantného rozhodnutia.

1. Ellsbergov paradox

V roku 1961 publikoval byvaly vojensky analytik a $pecialista na teoriu roz-
hodovania Daniel Ellsberg vysledok experimentu, ktory dodnes fascinuje vset-
kych vyskumnikov v oblasti rozhodovania. V ramci experimentu hral s pokus-
nymi osobami niekol'ko hier, v ktorych si mohli vybrat’ medzi rizikom so zna-
mou pravdepodobnost'ou a rizikom s neur¢itym rozdelenim pravdepodobnosti,
t. j. neistotou. Zakladna verzia hry bola takato:

Pokusnym osobam sa predlozia dve urny. Prva urna obsahuje 100 ¢ervenych
a ¢iernych gul'6¢ok, pricom nevedia, kol’ko je v urne ktorych. Cervenych moze
byt prave tak 0, ako aj 100. V druhej urne je presne 50 Ciernych a 50 ¢ervenych.
Pokusné osoby sa musia rozhodnut, z ktorej urny budu t'ahat’ gul'6¢ky a na ktort
farbu stavia. Ak uhddnu spravnu farbu, dostanti 100 dolarov. Ak neuhadnu, ne-
dostant1 ni¢. Pokusné osoby sa musia rozhodntt’, ktora hru by preferovali:
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e Hra 1: Taha sa jedna gul'o¢ka z prvej urny. Stavite na ¢ervent, alebo ¢iernu gul'dcku?

e Hra 2: Tah4 sa jedna gul’6¢ka z druhej urny. Stavite na Gervent, alebo ¢iernu gulocku?

e Hra 3: Tah4 sa po jednej gul'6¢ke z dvoch urien. Stavite na Gervena gul'6¢ku z prvej
urny, alebo cervent z druhej urny?

e Hra 4: Taha sa po jednej gul'6¢ke z dvoch urien. Stavite na &iernu guld¢ku z prvej
urny, alebo ¢iernu z druhej urny?

Ocakavali by sme, ze I'udia budu indiferentni v hrach 1 a 2 voci tomu, ¢i sta-
via na Cervent, alebo ¢iernu gul'6cku a je to skutocne tak. Typické rozdelenie
preferencii je také, Ze v hrach 1 a 2 st l'udia indiferentni, no v hrach 3 a 4 velka
vicsina ludi preferuje stavit’ na gul'6cku z druhej urny. Malé percento preferuje
v hrach 3 a4 opacny postup a preferuje prvi urnu. Logicky vysledok by vSak
mal byt’ taky, ze ak sme indiferentni v hrach 1 a 2, mali by sme byt indiferentni
aj vhrach 3 a 4.

Je nemozné, aby sme zo skutoénych preferencii dokazali vyvodit nejaké
usudky o pravdepodobnosti vytiahnutia gul'6¢ok urcitej farby. Povazuju l'udia
vytiahnutie nejakej farby z prvej urny za pravdepodobnejsie ako v pripade druhe;j
urny? Urcite nie, pretoze by si v hrach 3 a 4 nezvolili druhtt urnu. Ak si zvolia
v hre 3 druht urnu, potom veria (¢i uz spravne alebo nie), Ze v prvej urne je viac
¢iernych gul'6¢ok ako cervenych. Ak je to tak, potom by si v hre 4 mali zvolit
prvia urnu, ¢o sa vSak nedeje. Hlavné poucenie z Ellsbergovho paradoxu je, Ze
ludia preferuju jednoznacnu informaciu pred nejednoznacnou. Je mozné, ze
v prvom variante hry obsahuje prva urna viac ¢iernych gul'6¢ok ako ¢ervenych,
ale moéze to byt aj naopak. LCudia preferuji ,,poznané zlo“ pred nepoznanym.
Kedze nemaju vSetky potrebné informacie, nemézu svoje ocakavané uzitky ani
maximalizovat. Namiesto maximalizujiiceho volia tzv. uspokojujuce rozhodnu-
tie, suboptimalne, ale postacujuce. Kazda informacia je im dobra, pricom vSak
nemusi byt v skuto¢nosti uzito¢na.

Ellsbergov paradox demonstruje, aka averziu maju l'udia voci neistote. Ale,
ako sa ukazalo neskor, tato averzia sa prejavuje len vtedy, ak 'udia mézu porov-
nat’ vysledok plynuci z rizika s vysledkom plynucim z neistoty. Rozdiely v I'ud-
skom konani za podmienok rizika a neistoty mézeme ilustrovat’ na prikladoch
z prace Craiga Foxa a Amosa Tverskeho (1995). Obaja autori posobili na uni-
verzite v San Francisku, kde urobili niekol’ko zaujimavych experimentov.

V prvom experimente testovali platnost’ Ellsbergovho paradoxu na skupine
141 tudentov Stanfordskej univerzity. Studentom ukazali dve vrecka so Zetonmi.
V prvom vrecku A bolo 50 Cervenych a 50 ¢iernych Zeténov. V druhom vrecku
B bolo 100 zetonov Cervenej a Ciernej farby, ale podiely farieb zostali tajom-
stvom. Studenti mali tipovat’, aku farbu si z kazdého vrecka vytiahnu a ak uhadli,
dostali 100 dolarov, ak neuhadli, nedostali ni¢. Otazka znela: kol’ko by ste boli
ochotni zaplatit’ za ucast’ v takej hre? Studenti boli rozdeleni do dvoch skupin.
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Prva skupina si mohla porovnat’ hry s oboma vreckami. V druhej skupine polo-
vica mala urcit’ ich ochotu hrat’ len s vreckom A a druha polovica len s vreckom
B. Ako obe hry dopadli? V prvom rade si vS§imnime, Ze Studenti vo vSeobecnosti
prejavili averziu voci riziku. Ani v jednej hre neponukli za ticast’ 50 dolarov, ako by
sa dalo ¢akat' pri neutralite vo¢i riziku. Studenti v prvej skupine, ktora si mohla
porovnat’ vrecko A s jasne definovanym rizikom (50 ¢ervenych verzus 50 Cier-
nych Zeténov) s vreckom B (? ¢ervenych verzus ? ¢iernych zeténov), boli vyraz-
ne ochotnejsi hrat’ hru s vreckom A (tab. 1). Tym sa potvrdila platnost’ Ellsber-
govho paradoxu. Co bolo v experimente nové, to bolo separatne porovnanie roz-
hodovania za podmienok rizika a neistoty. Ak mohli pokusné osoby porovnat’
obe moznosti, vyrazne preferovali riziko pred neistotou. Ak sa im hry prezento-
vali separatne, rozdiel medzi ochotou platit’ za ticast’ v jednej alebo druhej hre sa
takmer stratil. Tento vzor rozhodovania sa potvrdil aj pri hrach s realnymi pe-
niazmi a v d’al§ich experimentoch (pozri napriklad Fox a Weber, 2001).

2. Rozhodovanie za podmienok rizika a neistoty: experiment
na Ekonomickej univerzite

Ellsbergov paradox sme testovali na vzorke 539 Studentov denného Studia
Ekonomickej univerzity v Bratislave (EU BA) na jeseii 2008.> Zeny tvorili
62,0 % vzorky, ¢o korespondovalo s podielom Zien na celkovom pocte Studentov
denného $tadia k 31. 10. 2008 (61,5 %). Studenti mali vyjadrit’ svoju ochotu
(a) Zrebovat’ biele a Cierne gul'6¢ky z dvoch skatul’ A a B a (b) vyjadrit’ svoju
ochotu vsadit’ si na takyto zreb. V Skatuli A bolo 50 bielych a 50 ¢iernych gul’6-
ok, v katuli B podiely bielych a ¢iernych gul6ok neboli zname. Skatula A tak
definovala rozhodovanie za podmienok rizika, kym Skatul'a B za podmienok ne-
istoty. Vysledky experimentu s uvedené v tabul’ke 1. Studenti EU BA prejavili
v roku 2008 vel'mi podobné vzory spravania ako ich kolegovia pred 13 rokmi
v Stanforde:

® Vo vSeobecnosti boli ochotnejsi vsadit’ viac za podmienok rizika nez za
podmienok neistoty, ale tento rozdiel bol podstatne vy$si najma vtedy, ked’ mali
moznost’ vol'by medzi rizikom a neistotou.

3 Vyskumy Ellsberga (1961) a Foxa a Tverskeho (1995) vyuzivali hypotetické stavky. Hypote-
tické stavky sme vyuzili aj vo vSetkych procedurach popisanych v tomto ¢lanku, aby sme zachova-
li porovnatelnost’ vysledkov. V behavioralnej ekonoémii ,,hypotetické volby vychadzaji ako naj-
jednoduchsia procedura, pomocou ktorej sa da skumat’ velky pocet teoretickych otazok™ (Kahne-
man a Tversky, 1979, s. 265). Vel'mi zndmy experiment porovnavajuci rozhodovanie za podmie-
nok rizika pri hypotetickych a redlnych stdvkach (Holt a Laury, 2002) preukazal, Ze pri malych
stavkach st vzory averzie voci riziku podobné, diferenciacia nastava az pri vysokych stavkach,
meranych v stovkach dolarov.
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e Podobne ako $tudenti na Stanfordskej univerzite, aj Studenti EU BA preja-
vili vysoku averziu voci riziku. Rizikovo neutralni ekonomicki agenti by mali
byt ochotni vsadit’ do hry 50 EUR. Priemerné hodnoty stavok sa v§ak pohybova-
li v zavislosti od podmienok len od 18,29 do 22,70 EUR.

e Priemerné sumy stavok boli v Bratislave dost’ podobné tym v USA a takmer
totozné po zohladneni rozdielov v rodovej Strukture ucastnikov experimentu.
Modzeme uvazovat’ o hypotéze, ze charakteristiky averzie voci riziku st pre dana
sociodemograficku skupinu vysokoskolskych studentov podobné vSade vo svete
(o ¢om svedci cely rad vyskumov).

Tabulka 1l

Rozhodovanie za podmienok rizika a neistoty: ochota Studentov vsadit’ na Ellsbergov
paradox a vSeobecne zname (familiar) udalosti, priemerné hodnoty v USD a EUR

Hra so Zeténmi

Fox a Tversky, Stanford, stavky na riziko a neistotu, v USD Jasné riziko Neistota
Moznost’ porovnania 24.34 14.85
Bez moznosti porovnania 17.94 18.42

Autori, EU BA, stavky na riziko a neistotu, v EUR Jasné riziko Neistota
Moznost’ porovnania 22.70 18.29
Bez moznosti porovnania 20.75 20.25

Stavky na vSeobecne zname udalosti

Fox a Tversky, Stanford, stavky na pocasie, v USD San Francisko Istanbul
Moznost’ porovnania 40.55 24.69
Bez moznosti porovnania 39.89 38.37

Autori, EU BA, stavky na vysku inflacie, v EUR Slovensko Grécko
Moznost’ porovnania 39.23 28.75
Bez moznosti porovnania 35.98 32.22

Autori, EU BA, stavky na frekvenciu hlasok, v EUR slovencina gréctina
Moznost’ porovnania 28.94 20.81
Bez moznosti porovnania 26.93 23.69

Pramen: Fox a Tversky, (1995); vlastny experiment autorov.

Prvy experiment bol zalozeny na ¢isto nahodnych udalostiach (vytiahneme
cerveny alebo Cierny zeton). V d’alSom experimente Fox a Tversky pracovali
s kvazi predvidatelnymi prirodnymi fenoménmi, ako je pocasie. Nahodne vy-
brané osoby mali hadat’ pocasie v domacom San Francisku a v d’alekom Istanbule.
Hypotéza znela, ze I'udia budi ochotnejsi vsadit’ na udalosti, o ktorych sa dom-
nievaju, ze ich poznaju. Fox a Tversky pristavili na ulici 189 chodcov a pokusali
ich takymito stavkami:

a) Stavme sa o 100 dolarov, ze presne o tyzden bude teplota v San Francisku/Istan-
bule asponi 15° C a viac. Kol’ko by ste zaplatili za Gcast’ v takejto stdvke?

b) Stavme sa o 100 dolarov, Ze presne o tyzdeni bude teplota v San Francisku/Istan-
bule nizsia ako 15° C. Kol’ko by ste zaplatili za G¢ast’ v takejto stavke?
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Aj v tomto experimente boli otazky kladené dvom skupinam oso6b. Prva sku-
pina mohla stavit’ na obe moznosti v San Francisku aj v Istanbule (t. j. mohli si
urcit,, kol'ko stavia na to, Ze teplota bude vyssia ako 15° C a kol'ko na to, ze bude
nizsia ako 15° C). Druha skupina nemala mozZnost’ porovnat’ obe mesta a mohla
stavit’ bud’ na dve moznosti v San Francisku, alebo dve mozZnosti v Istanbule.
Tabul’ka 1 uvadza priemerné hodnoty sim, ktoré¢ boli pokusné osoby ochotné do
stavky vlozit. Aj vtomto pripade je vidiet averziu k riziku. Pokusna osoba
spravnu teplotu bud’ uhadne, alebo nie. Pri neutralite voci riziku by ochota za
ucast’ v hre mala byt 50 dolarov. Ak si 'udia mohli vybrat’ medzi stavkou na
pocasie v San Francisku a Istanbule, boli ochotni zaplatit’ viac na stavku v San
Francisku. Zrejme sa domnievali, Ze o pocasi v San Francisku vedia viac. Ak
nemali moZnost’ porovnat’ obe stavky, rozdiel v ochote zaplatit’ za ucast’ v stav-
kach prakticky zmizol.

Principy experimentu s po¢asim sme modelovali aj na EU BA. Studenti EU
riesili niekol’ko uloh, ktoré reprezentovali rdzne Grovne neistoty:

Uloha 1: Stavme sa o 100 EUR, Ze priemernd miera inflicie za rok 2008 bude
na Slovensku (v Grécku) rovna alebo vyssia (nizsia) ako 5,3 %. Kolko by ste vio-
Zili do takejto hry?

Grécko sme si zvolili na porovnanie ako relativne menej zndmu ekonomiku
Eurdpskej unie. Inflacia patri k najznamejSim ekonomickym ukazovatel'om,
a preto sme predpokladali, ze Studenti EU by mali (a) poznat’ jej odhady na rok
2008, prinajmensom pre Slovensko a (b) vzhl'adom na pocit vysSej kompetent-
nosti by mali byt ochotni vsadit’ si viac ako na ¢isto nahodnt hru s gul'6ckami.
Vysledky experimentu st uvedené v tabul’ke 1 a mozno ich zhrnat’ nasledovne:

e Studenti EU sa zrejme v otizke odhadovania miery inflacie citili vel'mi
kompetentni, a to podstatne viac pre Slovensko ako pre Grécko. V oboch pripa-
doch vsadili na Slovensko viac ako na Grécko, ale tento rozdiel bol pri mozZnosti
porovnania 1,4-ndsobny, kym pri moznosti bez porovnania len 1,1-nasobny.

e A7 56,7 % Studentov sa domnievalo, ze inflacia v roku 2008 bude v SR niz-
Sia ako 5,3 %, ¢o bolo v sulade s odhadmi finan¢nych institucii i ekonomickych
analytikov. Pocit kompetentnosti sa prejavil aj v ochote riskovat’ a priemerna
hodnota stavok pre Slovensko bola 39,23 EUR, resp. 35,98 EUR z celkovej su-
my 100 EUR. Menej vedomosti preukazali Studenti pri odhadovani gréckej in-
flacie. Az 63,8 % z nich sa domnievalo, ze miera inflacie bude v Grécku vyssia
ako 5,3 % (odhady analytikov a finan¢nych inStittcii sa pohybovali na rovni
3,5 %). Studenti sa citili v tejto problematike aj menej kompetentni, ¢o sa preja-
vilo zreteI'ne nizSou hodnotu stavok. Sumy stavok na v§eobecne zndme a menej
zname udalosti boli pre slovensku a grécku inflaciu zhruba podobné ako sumy
stavok na pocasie v San Francisku a Istanbule.
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Uloha 2: Chceme poznat' Vas nazor na vyskyt hldasok ,,b* a ,,m* v slovencine
(gréctine). Stavme sa o 100 EUR, Ze v slovencine (gréctine) sa hlaska ,,b* vysky-
tuje CastejSie (menej castejsie) ako ,,m*. Kolko by ste vioZili do takejto hry?

Gréctinu sme si ako porovnavaci jazyk zvolili preto, lebo na rozdiel od vel-
kych eurépskych jazykov ma onej realne vedomosti len malo Slovakov.*
V tomto pripade sme predpokladali, Zze (a) lingvistické otdzky budi mladym
ekondmom menej zname ako ekonomicke, a preto budi sumy stavok nizsie ako
v pripade odhadovania inflacie, no stale vyssie ako v pripade Cisto nahodnych
udalosti; (b) rozdiely medzi stavkami budu nizsie, ak ich Studenti nebudu moct’
porovnat’. Oba predpoklady sa potvrdili (tab. 1).

V oboch stavkach na viac ¢i menej zname udalosti sa potvrdilo, ze pokusné
osoby su ochotné stavit’ na (skuto¢ne ¢i domnele) vSeobecne zname udalosti
viac, ak ich maju moznost’ porovnat’ s menej znamymi udalostami. Ak moznost’
porovnania nebola, rozdiely v stavkach na vSeobecne zname a menej zname uda-
losti sa vyrazne zmensili, 1 ked’ nezmizli uplne.

3. Skuto€na a pocitovana kompetentnost’ a prijimanie riskantnych
rozhodnuti

Pocitovana kompetentnost’ (¢i uz opravnena alebo domneld) je vyznamnym
motivom pri prijimani rozhodnuti za podmienok rizika a neistoty. Vztah medzi
silou pocitovanej kompetencie a ochotou prijat’ riskantné rozhodnutie sme sku-
mali na dvoch prikladoch. Prvy priklad sa tykal frekvencie hlasok v slovencine
a gréctine. Druhy priklad sa tykal ndzoru Studentov na vynos z 10-ro¢nych ja-
ponskych vladnych dlhopisov v roku 2009:

Uloha 3: Stavme sa o 100 EUR, Ze v roku 2009 bude vynos z japonskych viadnych
dlhopisov rovny alebo vicsi (mensi) ako 8 %. Kol'ko by ste vioZili do takejto hry?

Studenti dostali v oboch prikladoch (aloha 2 a 3) moznost ohodnotit’ svoje
znalosti z danej problematiky na skale od 0 = ,,vobec tomu nerozumiem* az po
10 = ,,viem to odhadnut’ celkom presne. Aby sme ich donutili zrealnit’ hodnotenie
svojich znalosti, pred stupnicou hodnotenia bola uvedena veta ,,Vase odpovede
budu vyhodnocované expertmi z Ekonomickej univerzity a Slovenskej akadémie
vied pri odhadovani inflacie a veta ,,VaSe odpovede budu vyhodnocované ex-
pertmi z Univerzity Komenského a Slovenskej akadémie vied* pri odhadovani
frekvencie hlasok. Potom nasledovala otazka: Comu by ste dali prednost’: dostat’

4 Pismeno ,,m* sa v modernej slovendine vyskytuje 2,0-krat &astej$ie ako pismeno ,,b*. Pozri:
Mistrik (1983). Spravnu vol'bu oznadilo 61,1 % Studentov. Pismeno ,,m" (mi) sa v modernej gréc-
tine vyskytuje 4,3-krat CastejSie ako pismeno ,,b* (beta). Pozri: Ktori, van Heuven a Pitchford
(2008). Spravnu vol'bu oznacilo 36,3 % Studentov.
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50 EUR na ruku bez hrania, alebo dostat’ 150 EUR v pripade, ze uhadnete sprav-
nu hodnotu frekvencie hlasok (resp. vynosov z japonskych vladnych dlhopisov)
z predoslej otazky? Dalo sa predpokladat, ze Studenti, presvedCeni o svojej
kompetentnosti v danych zalezitostiach budu ochotnejsi vybrat’ si riskantnejSiu
moznost’ ponukajicu vyssiu vyhru. Predpoklad sa potvrdil. Ochota riskovat’ bola
v oboch pripadoch vyrazne ovplyvnena pocitom kompetentnosti:

e Studenti, ktori sa domnievali, Ze o danej problematike ¢osi vedia (resp. vedia
viac, ako bola priemerna pocitovana kompetencia), boli ochotnejsi zvolit’ si moz-
nost’,,dostanem 150 EUR, ak uhadnem®. Studenti, ktori si verili menej, vo VacSine
pripadov volili moznost ,,dostanem 50 EUR na ruku a nemusim hrat™ (tab. 2).

o Studenti, ktori si radsej zvolili moznost, ,,dostanem 150 EUR, ak uhad-
nem®, boli ochotni stavit' do hry takmer dvojnasobnu sumu ako $tudenti, ktori si
verili menej a ktori volili moznost’ ,,dostanem 50 EUR na ruku a nemusim hrat™.
Tento spdsob vol'by sa preukazal v uplne odlisnych okruhoch vedomosti, akymi
boli v naSom pripade vynosy z japonskych dlhopisov, resp. frekvencia hlasok
v slovencine a gréctine.

Tabulka 2
Kompetentnost® a ochota riskovat’

I. Pocity kompetencie
Vynos z japonskych dlhopisov
Vorba hry Pocet Pocit'ovand priemernd znalost’ problematiky t-test
(stupnica 0 —10)
50 EUR na ruku 309 3.59 t=-7.638; p=0.000
150 EUR ak uhadne 149 4.94
Spolu 458
Volba hry Pocet Suma do stivky, EUR t=-5.500; p=0.000
50 EUR na ruku 308 22.09
150 EUR ak uhadne 149 42.30
Spolu 457
Frekvencia hlasok v slovenc¢ine a gréétine
Vorba hry: Pocet Pocit'ovand priemernd znalost’ problematiky t-test
(stupnica 0 — 10)
50 EUR na ruku 230 2.51 t=-5.967; p=0.000
150 EUR ak uhadne 89 3.96
Spolu 329
Volba hry:' Pocet Suma do stavky, EUR t=-4.661; p=0.000
50 EUR na ruku 323 21.86
150 EUR ak uhadne 133 34.24
Spolu 456
11. Pocit rozsirenej kompetencie
Vol’ba hry pri hldskach
Vorba hry pri Spolu 50 EUR na ruku 150 EUR ak uhadne | Cramerovo V =0.355
japonskych dlhopisoch
50 EUR na ruku 306 251 55 p =0.000
150 EUR ak uhadne 149 71 78
Spolu 455 322 133

Pozndmky: ' Kombinovana hodnota stavok pre slovenéinu a gré&tinu.

Pramer: Vyskum autorov.
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Oba efekty boli Statisticky vysoko signifikantné, ¢o potvrdil aj t-test. Vyska
stavky na viac ¢i menej zname udalosti bola vyznamne asociovana so sebahod-
notenim pokusnej osoby z pohl'adu tolerancie rizik. Ti $tudenti, ktorym sa slovo
,riziko* asociovalo so slovom ,,vzrusenie” ¢i ,,prilezitost™, boli ochotni stavit’
vysSiu sumu ako Studenti, ktorym sa riziko asociovalo so slovami ,,neistota“
a ,,nebezpecenstvo®. Hladina vyznamnosti Kruskallovho-Wallisovho testu bola
0,000 pre inflaciu na Slovensku; 0,003 pre inflaciu v Grécku; 0,000 pre vynosy
z japonskych dlhopisov; 0,008 pre frekvenciu hlasok v slovencine, no 0,169 pre
frekvenciu v gréétine. Inak povedané, aj Studenti, ktori sa oznacili za rizikovo
tolerantnych, boli opatrni, ked’ mali vsadit’ na jav, s ktorym neboli vobec oboz-
nameni a distribciu jeho pravdepodobnosti nepoznali.

Pocitovana kompetentnost’ nemusela nevyhnutne koreSpondovat’ so skutoc-
nou kompetentnostou v danej oblasti. V pripade frekvencie hlasok v slovencine
1 gréctine bolo hodnotenie pocitovanej kompetencie prakticky rovnaké u oséb,
ktoré zodpovedali na otazku spravne, ako u tych, ktori udali nespravnu odpoved..
Trochu inak to bolo pri odhadovani vynosov z japonskych vladnych dlhopisov.
Vynosy ztohto druhu finan¢ného aktiva sa v rokoch 1997 — 2008 pohybovali
v intervale 1 — 2 % p. a. Vynos vys$si ako 8 % p. a. bol teda vysoko nepravdepo-
dobny. Na zéaklade vysledkov prieskumu sa zda, ze aspon Cast’ Studentov EU BA
mala o vynosoch z tohto finanéného aktiva urcitd predstavu. Ti Studenti, ktori
podali realisticku odpoved’, t. j. vynos nizsi ako 8 % p. a., (54,2 % vzorky), uda-
vali priemernu vysku pocitovanej kompetencie v danej oblasti 4,34; kym Studen-
ti, ktori podali nerealisticka odpoved’ (45,8 % vzorky), udavali vysku kompeten-
cie na urovni 3,62. Rozdiel medzi priemernou pocitovanou kompetenciou bol
Statisticky vysoko vyznamny (hodnota t-testu: t =-3,112; p = 0,002).

Fenoménmi dobre znamymi z literatiry o behaviordlnej ekonomii su opti-
mizmus a nadmerna sebadovera (overconfidence). Optimizmus je kognitivna
odchylka od racionality, ktora sa prejavuje v uprednostiiovani pozitivnych in-
formacii ohl'adne vyvoja nejakého javu vratane vlastnych vedomosti a schopnos-
ti. Cudia radi precenuju vlastny talent a veria, ze maju nadpriemerné schopnosti
a vlastnosti v porovnani s inymi. Studentom sme poniikli moznost’ ohodnotit’
svoje schopnosti a vlastnosti v kategoriach ,,pruznost™, ,,ochota riskovat™,
,,Sschopnost’ zvladat’ stidium®, ,,schopnost’ odhadovat’ situaciu a rozhodovat’ sa“
a ,,schopnost’ poradit’ si s problémami* na stupnici od 0 po 10 (tab. 3). Prejavy
optimizmu boli charakteristické pre muZzov i zeny takmer vo vsetkych katego-
ridch sebahodnotenia. S malou vynimkou hodnotenia ,,som ochotny riskovat
viac ako moji znami“ (kde bola priemerna hodnota 4,37 u zien), boli vSetky hod-
noty vyssie ako priemerna hodnota 5. Pri hodnoteni schopnosti zvladat’ stidium
bola dokonca priemerna hodnota vyssia ako 7.> Zvlast u muzov bol optimizmus
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podporeny pocitmi vysokej kompetencie a prechadzal do nadmernej sebadovery.
Ich sebahodnotenia boli takmer vzdy vyrazne vysSie ako u Zien.

Nadmerna sebadovera je kognitivna odchylka od racionality, ktora sa preja-
vuje ako neodovodnena viera vo vlastné poznatky, intuiciu a usudky. Sprievod-
nym javom nadmernej sebadovery je (neodovodneny) prenos pocitu kompetent-
nosti medzi r6znymi oblastami poznania. Vyskumy spravania investorov na fi-
nan¢nych trhoch ukézali, Ze nadmernu sebadéveru posiliiuje vzdelanie a skuse-
nosti. Ak sa niekto dobre vyzna v urcitej oblasti, napriklad v ekonoémii, ma sil-
nejsi sklon rozsirovat’ svoju kompetentnost’ aj na iné oblasti (napriklad na jazy-
kovedu) ako T'udia, ktori si dokazu priznat’ mensi rozsah znalosti v povodnej ob-
lasti. MuZzi maji vo vSeobecnosti viac nadmernej sebaddvery ako Zeny, Co sa
prejavuje aj vo vysSej miere prijimania riskantnych rozhodnuti (Barber a Odean,
2001). Tento jav sa potvrdil aj vo vzorke Studentov EU BA. Polovica Studentov,
ktora pocitovala nadpriemernu kompetenciu pri posudzovani vynosu z japon-
skych vladnych dlhopisov, pocitovala nadpriemerni kompetenciu aj pri odhado-
vani hlasok v gréctine a slovencine (hoci o realnej podobe tychto javov mali asi
len hmlista predstavu). Potvrdzuje sa tak zistenie, Ze ak sa niekto citi silne kom-
petentny v jednej oblasti, prenasa tento pocit aj do oblasti, o ktorych vie len ma-
lo, resp. vobec ni¢. Aj tento efekt bol Statisticky vysoko signifikantny (tab. 2).

4. Rodové rozdiely pri pocitoch kompetentnosti a prijimani
riskantnych rozhodnuti

Specifikovanie prispevku konkrétnych faktorov k celkovej tolerancii vogi
rizikdm je vel'mi komplikovanou zalezitost'ou. Z hl'adiska primarnosti mozno
faktory vysvetl'ujuce toleranciu voci riziku rozdelit’ na striktne kauzalne a kom-
binované. Striktne kauzalne s faktory, ktoré nemézeme ovplyvnit, ako napri-
klad vek, pohlavie a rasa (a do urcitej miery aj kultira a nabozenstvo). Vyskumy
zamerané na ,,demografiu rizika* urcuju vplyv tychto faktorov na toleranciu voci
riziku viac-menej zhodne. Vo vSeobecnosti sit muzi viac nachylni riskovat’ ako
zeny, mladi l'udia viac ako stari, Hispanci a ¢ernosi viac ako belosi atd’. (pre re-
prezentativne prieskumy pozri napriklad Barsky et al., 1997; Donkers, Mellen-
berg a van Soest, 2001; Halek a Eisenhauer, 2001; Hartog, Ferrer-i-Carbonelland

5 Americky prieskum College Board mapoval v 70. rokoch vlastnosti a schopnosti viac ako
1 milioéna Studentov a ziadal ich, aby sa porovnali so svojimi zndmymi. Az 70 % Studentov tvrdilo,
ze ma nadpriemerné vodcovské schopnosti, a len 2 % uviedlo, Ze st v tomto smere horsi ako prie-
mer. Pri hodnoteni schopnosti vychadzat’ s ostatnymi I'ud'mi, 60 % Studentov napisalo, Ze patria do
najlepsich 10 % l'udi v danej kategoérii a 25 % Studentov sami seba umiestnili do 1 % najlepsich
(Lovallo a Kahneman, 2003). V tomto smere boli Studenti EU BA {plne normalni, ked’ hodnotili
svoje schopnosti nadpriemerne v porovnani s inymi.
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a Jonker, 2000; Sahm, 2007). Odli$na situacia je tam, kde sa rozne faktory na-
vzajom kombinuju. VacSina vyskumov napriklad ukazala, ze troven tolerancie
k riziku stapa so vzdelanim. Co je v§ak sposobené ¢im? Mozeme napriklad tvr-
dit, ze vysokoskolaci st viac ochotni riskovat’, lebo maju lepsie vzdelanie a aj
viac informacii o svete okolo seba, a tak dokazu znizit mieru neistoty ohladne
vysledku svojich rozhodnuti. Ale mézeme sa domnievat’ aj to, Ze na vysoku sko-
lu sa dostanu prave ti l'udia, ktori maja v sebe toleranciu k riziku uz zabudovanu:
ved’ rozhodnutie nejst’ po strednej Skole do prace, ale stravit’ d’alSie roky na sko-
le, bez zabezpeceného prijmu, je samo osebe riskantné. Faktor vzdelania izko
suvisi aj s faktormi ako pohlavie a prijem. Maji zeny vo vSeobecnosti nizsi pri-
jem preto, lebo maju vyssiu averziu voci riziku, alebo preto, lebo vzhl'adom na
materské povinnosti a pretrvavajuce rodové stereotypy maji stazeny pristup
ku vzdelaniu a kariére? Podobnych faktorov je vel'ké mnoZstvo, navzijom sa
kombinuju ana objasnenie ulohy co len jedného faktora niekedy nestaci ani
vzorka, ktori pouziva americky Health and Retirement Survey (HRS), v stcas-
nosti 12,5 tisic respondentov, nemecky Socioekonomicky panel (SOEP), 22 tisic
respondentov ¢i holandsky Brabantsky prieskum (2 800 respondentov).

Inou moznost'ou, ako Specifikovat’ prispevok vybranych faktorov k tolerancii
rizik, je zamerat’ sa na ur€itd socidlnu a demografickt skupinu s homogénnymi
vlastnostami. Oblibenou skupinou st vysokoskolski Studenti. D4 sa u nich
predpokladat’ priblizne rovnaky vek, vzdelanie a kultirne spravanie. Konkrétne
v naSom prieskume 539 Studentov EU BA boli vSetci ucastnici vo veku 20 — 26
rokov aboli jednej rasy a Statnej prislusnosti. Homogénnost’ veku, vzdelania
arasy a predpokladana podobnost’ kultirneho spravania nam umoznila blizsie
preskumat’ ulohu rodovych rozdielov pri tolerancii rizik.

Rozsiahla literatara o rozdielnom vnimani rizik muzmi a Zenami vo velkej
vacsine konstatuje, Zze muzi st k rizikdm tolerantnejsi. Metaanalyza 150 $tadii o ro-
dovych rozdieloch v tolerancii voc¢i rizikam (Byrnes, Miller a Schaffer, 1999)
zistila, Ze v 14 spomedzi 16 skimanych typov rizikového spravania vykazovali
muzi vysSiu toleranciu a v niektorych pripadoch az dramaticky vyssiu toleranciu
vo¢i rizikdm. Vyznam rodovych rozdielov vSak klesal so stupajucim vekom po-
kusnych osob. Velkd vicsina vyskumov o rozhodovani za podmienok rizika
a neistoty sa tyka finan¢nych rozhodnuti. Zaujem o tieto otazky je pochopitelny.
Vyplyva jednak z bohatého materidlu v podobe primarnych dat z experimentov
a prieskumov a sekundarnych dat generovanych ucastnikmi finan¢nych trhov,
jednak z naliehavosti demografickej zmeny. Prakticky vsetky vyskumy tykajuce
sa finanénych rozhodnuti, ako aj velka cast’” vyskumov o rozhodovani za pod-
mienok rizika a neistoty indikujl, Ze zeny maju v priemere vysSiu averziu voci
riziku (pozri napriklad Bernasek a Shwiff, 2001; Schubert et al., 1999).
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Tabulka 3
Vplyv rodovych rozdielov na ochotu riskovat’ a pocit’ovani kompetenciu
Zeny Muzi Testy
Stavky v Ellsbergovom paradoxe, EUR
jasné riziko, s moznostou porovnania 21.10 25.27 t=-2.204,p=10.028
neistota, s moznostou porovnania 16.78 20.88 t=-2.275,p=10.023
jasné riziko, bez moznosti porovnania 19.20 23.70 t=-2.142,p=0.033
neistota, bez moznosti porovnania 18.76 23.10 t=-2.063, p = 0.040
Pocity kompetentnosti
Vyska inflacie, priemerna stavka v EUR
Slovensko 34.83 46.89 =-3.890, p=0.000
Grécko 24.66 35.26 t=-4.188, p=10.000
vynosy z japonskych dlhopisov 23.29 36.74 t=-5.150, p=0.000
priemerna znalost’ problematiky (0 — 10) 3.41 5.02 =-7.091, p=10.000
Frekvencia hlasok, priemerna stavka v EUR
slovenc¢ina 26.35 33.51 t=-2.765, p=0.006
gréctina 19.39 23.10 =-1.556,p=0.121
priemernd znalost’ problematiky (0 — 10) 2.96 2.83 t=0.507,p=0.612
Hodnotenie pristupu k rizikim
reakcia na slovo ,,riziko* ® 1.94 2.20 z=-3.922, p=10.000
ako Vs vidia vasi najlepsi priatelia? * 237 2.61 z=-4.459, p=0.000
pristup k finanénym rizikam 1.69 2.10 7 =-6.546, p = 0.000
Samohodnotenie kompetentnosti ¢
Novej situdcii sa prispdsobim pruznejsie ako moji znami. 6.01 6.45 =-2.306,p=0.021
Dokazem spravne odhadnit’ situdciu a rozhodnut’ sa. 5.75 6.79 t=-6.816, p=0.000
S problémami si poradim lepsie. 5.74 6.42 t=-4.439, p=0.000
Stadium zvlddam bez visich problémov. 7.33 7.08 t=1.459,p=0.145
Som ochotny riskovat’ viac ako moji znami. 4.37 5.75 t=-7.350, p = 0.000

Poznamky: t-test (s hodnotami 7) sa pouzil v pripade, ked’ populacia vo vzorke mala normalne rozdelenie, nepa-
rametricky Mann-Whitney U-test (s hodnotami z) zase v pripade, ked’ podmienka normality nebola splnena.
Hodnoty vyznamnosti (p) st pre obojstranny test.

a) Znenie otazky: Co Vs prvé napadne, ked sa povie slovo , riziko*? Odpovede a hodnotenie: nebezpecenstvo
= 1; neistota = 2; prilezitost' = 3; vzruSenie = 4;

b) Znenie otazky: Ako vas vidia vasi najlepsi priatelia? Odpovede a hodnotenie: Vedia, ze nikdy nejdem do
rizika = 1; povazujii ma za opatrného a rozvazneho = 2; vedia, Ze niekedy zariskujem, ale veci si predtym
overim = 3; myslia si, ze dost’ riskujem = 4;

¢) Znenie otazky: Povedzte ndm prosim o vasom pristupe k riziku pri narabani s peniazmi. Odpovede a hodno-
tenie: Finanénym rizikam sa vyhybam a peniaze davam len do banky, napriklad na terminovany vklad = 1;
som ochotny akceptovat’ priemerné finan¢né riziko, aby som dosiahol priemerny finanény zisk = 2; som
ochotny akceptovat’ nadpriemerné finanéné riziko, aby som dosiahol nadpriemerny finanény zisk = 3; som
ochotny akceptovat’ vysoké finanéné riziko, aby som dosiahol vysoky finanény zisk = 4;

d) Znenie otazky: Skuiste sa porovnat's Vasimi dobrymi znamymi a ohodnotte sa na skale 0 az 10, kde 0 = urci-
te nie, az 10 = urcite ano.

Pramen: Vyskum autorov.

Existuju vSak aj stadie, ktoré vidia rodové rozdiely v tolerancii voci rizikdm
ako vysledok socidlnych podmienok a rodovych stereotypov. Pri vykonanych
laboratérnych experimentoch s rizikovymi volbami sa nezistili vyznamné roz-
diely medzi muzmi a zenami (Daruvala, 2007; Ronay a Kim, 2006). Aj slavny
experiment Charlesa Holta a Susan Lauryovej (2002), v ktorom sa hralo o sku-
tocné peniaze, sa skoncil s podobnym vysledkom. Pri otazke ,,¢i su muzi viac
tolerantni voci rizikdm® vSak muzi aj Zeny zhodne oznacuji muzov za viac tole-
rantnych. Trochu svetla do tejto problematiky vrhol jeden laboratorny experiment,
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zalozeny na prospektovej teorii (Tversky a Kahneman, 1992) a hre o realne fi-
nancné stavky (Fehr-Duda et al., 2006). Experiment zistil, Ze Zeny podhodnoco-
vali vel'ké pravdepodobnosti viac ako muzi, €o sa prejavilo v mensej ochote ris-
kovat’. Tento rozdiel je vSak viditeI'ny najmé pri velkych pravdepodobnostiach.
Experimenty, ktoré nezaznamenali rodové rozdiely v tolerancii rizik, boli vacsi-
nou zalozené na malych pravdepodobnostiach. Autorky experimentu sa domnie-
vaju, Ze je to sposobené viac¢sou emocionalitou zien a ich vys$s$im odporom voci
neistote. Emocie mézu stazit’ posudzovanie pravdepodobnosti v tom pripade, ak
maé doty¢na osoba silnejSie pocity sklamania alebo povznesenia v pripade, Ze
vysledok experimentu sa odliSuje od oCakavania. Zaujimava je aj otazka, Ci sa
rodové rozdiely uplatituju rovnako pri rozhodovani za podmienok rizika a neisto-
ty. Tieto dva druhy podmienok sa Casto zamieniaji. Vo vacsine Zivotnych situacii
sa rozhoduje za podmienok neistoty. Prakticky vSetky finan¢né rozhodnutia, ale
aj rozhodnutia ohl'adne vysledku stidia, zamestnania ¢i ndjdenia Zivotného part-
nera, maju charakter neistoty, pretoze distribucia pravdepodobnosti nie je v tych-
to situaciach znama. Je mozné, Ze Zeny maju vacsi odpor voci neistote ako voci
riziku. Dalej je mozné aj to, ze rodové rozdiely funguja pri vnimani neistoty
najmi prostrednictvom vnimania vlastnej kompetentnosti a z toho vyplyvajuce;j
ochoty/neochoty vsadit’ na nezname javy.

Experiment autorov so $tudentmi EU BA priniesol nasledovné poznatky:

e Zeny sa ukazali podstatne averznejsie voéi riziku i neistote ako muzi (tab. 3).
Rozdiely boli statisticky vysoko vyznamné. Rodové rozdiely v stavkach v Ells-
bergovom paradoxe boli o nie¢o vyznamnejSie vtedy, ked’ pokusné osoby mali
moznost’ porovnania, t. j. mohli si vybrat’ medzi rizikom a neistotou. Zeny boli
ochotné vsadit’ viac, ked’ si moznosti mohli porovnat’.

¢ Potvrdili sa predpoklady o vplyve pocitov kompetentnosti na prijimanie ris-
kantnych rozhodnuti. Vo finanénych otazkach (inflacia na Slovensku a v Grécku,
vynosy z japonskych dlhopisov) sa Zeny citili menej kompetentné. Samy udévali
podstatne nizs§iu znalost’ problematiky ako muzi. Priemerna znalost’ problemati-
ky japonskych dlhopisov na stupnici 0 — 10 bola 3,41 u zien a 5,02 u muzov.
Priemerné stavky boli 23,29 EUR u zien a 36,74 EUR u muzov. Realisticka od-
poved na otazku o japonskych dlhopisoch podali dve tretiny muzov, no menej
ako polovica zien. Pocit kompetencie vo finan¢nych otazkach bol teda u muzov
aspon ¢iastoéne podlozeny objektivnou znalostou.

o V znalosti o frekvencii hlasok v slovencine a gréctine deklarovali obe po-
hlavia prakticky rovnaka troven kompetencie (2,96 u zien a 2,83 u muzov na
stupnici 0 — 10). Napriek tomu v§ak muzi boli ochotni vsadit’ na vyskyt hlasok
viac ako zeny. U Zien sa zrejme prejavil vacsi odpor vsadit’ na jav s neznamou

v

distribuciou pravdepodobnosti, aj ked” Sanca na vyhru bola 50 %.
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e Obom pohlaviam sme pontkli moznost” ohodnotit’ svoj postoj k rizikam
suborom kvalitativnych hodnoteni a kvantifikovat’ svoju kompetentnost’ vo vy-
branych otazkach na stupnici 0 — 10 (znenie otdzok a odpovedi pozri v poznam-
kach pod tab. 3). Potvrdil sa vysledok z mnohych podobnych experimentov
a prieskumov, kde Zeny samy seba oznacovali za vyznamne menej tolerantné
vodi rizikim. Najvicsie rozdiely sa prejavili v tolerancii finanénych rizik. Zeny
udavali aj nizSie samohodnotenia kompetentnosti v takych otdzkach ako ,,schop-
nost’ prispdsobit’ sa novej situdcii, ,,spravne odhadnut’ situdciu a rozhodniit’ sa®,
,Schopnost’ poradit’ si s problémami‘ a ,,ochota riskovat™. VSetky tieto rozdiely
boli Statisticky vysoko vyznamné. Jedine v schopnosti ,,zvladat’ $tudium bez
viacsich problémov* sa Zeny oznacili za kompetentnejsie, tento rozdiel vSak ne-
bol statisticky vyznamny.

Zaver

Experimenty porovnavajuce rozhodovanie za podmienok rizika a neistoty
v EU BA preukazali, Ze pri prijimani tychto rozhodnuti sa uplatiiuje viacero od-
chylok od racionalneho spravania, heuristickych postupov a mentalnych skratiek,
konkrétne averzia voci riziku, odpor voéi neistote, optimizmus a nadmerna seba-
dévera. Rozhodnutia su teda prijimané za podmienok obmedzenej racionality
(bounded rationality, Kahneman, 2002). Experiment priniesol vel'mi podobné
vysledky ako klasicky experiment Foxa a Tverskeho na Stanfordskej univerzite
v roku 1995. Odpor voci neistote je zreteny v experimentoch s moznost'ou po-
rovnania i bez porovnania. Hodnoty stivok na abstraktné i v§eobecne zname
udalosti boli tiez porovnatel'né, najmi po zohl'adneni moznych rozdielov v rodo-
vej Struktare pokusnych osob (na EU BA Zeny tvorili 62 % vzorky). Nas expe-
riment vSak zistil, Ze v pripade rozhodovania za podmienok neistoty a stavok na
vSeobecne zname udalosti pretrvava maly rozdiel aj v pripade, Ze pokusné osoby
nemaju moznost porovnania. Predpoklad o Gplnom vymiznuti rozdielov
v averzii voéi neistote v situaciach bez moznosti porovnania nemusi byt teda
taky striktny, ako ho stanovili Fox a Tversky. Je zaujimavé, ze k tomu istému
zéveru dosli aj Chow a Sarin (2001), ktori opakovali pokus Foxa a Tverskeho na
University of California, Los Angeles.

Takisto sa potvrdilo, Ze rozhodovanie za podmienok neistoty je vo vyznamnej
miere ovplyvnené pocitmi kompetencie. Novym poznatkom su Statisticky vy-
znamné rodové rozdiely pri posudzovani rizika a neistoty v Ellsbergovom para-
doxe, ako aj vSeobecne znamych udalosti. V pripade neistoty sa zda, Ze mensSia
chut’ zien riskovat’ je dana niz$im pocitom kompetentnosti v urcitych otazkach.
Typickou oblastou, kde sa Zeny citili menej kompetentné, s financné otazky, co
potvrdilo vel’ké mnozstvo prieskumov vratane nasho.
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Experimenty s odhadovanim vyvoja inflacie, vynosov z dlhopisov a frekven-
cie hlasok modelovali rozhodovanie za podmienok rozlicnych Grovni neistoty.
Vsetky experimenty boli postavené na vol'be medzi dvoma alternativami, t. j. mali
vol'by s pravdepodobnostou 0,5. Pouzitie relativne vysokej pravdepodobnosti
(v mnohych experimentoch sa pouZzivaju pravdepodobnosti len na urovni 0,01 az
0,05) pomohlo zvyraznit’ rodové rozdiely pri prijimani riskantnych rozhodnuti.
Hoci Sanca na vyhru bola 50 %, v kazdej odpovedi bola priemerna vyska stavok
nizsia ako 50 EUR. Svedc¢i to o vSeobecnej averzii voci riziku, ¢o je poznatok
ziskany vo vsetkych podobnych vyskumoch. U zien vSak boli hodnoty stavok
Statisticky vyznamne nizSie ako u muzov, Povaha experimentu neumoziuje jed-
noznacne rozhodnut’, ¢i vyssia averzia voci riziku u Zien ma objektivnu povahu,
alebo je generovana socialnym prostredim a rodovymi stereotypmi. Postoje Zien
k vSeobecne znamym a menej znamym javom naznacuju skor nechut’ riskovat za
podmienok neistoty, t. j. v situacii s neznamym rozdelenim pravdepodobnosti.

Vyskum zaroven otvoril aj mnozstvo novych otdzok. Za zvlast zaujimavi
treba pokladat’ identifikaciu spdsobov, akymi ludia transformuju subjektivne
pocitovanu neistotu na riziko, t. j. ako si definuju rozdelenie pravdepodobnosti
pri javoch, s ktorymi maji obmedzené, resp. nijaké sktisenosti. Je vel'mi pravde-
podobné, ze aj v tejto oblasti existuji vel'ké rozdiely medzi r6znymi socialnymi
a demografickymi skupinami. Objasnenie tychto rozdielov nam pomdze lepSie
chapat’ motivy a mechanizmy rozhodovania aj v takych doélezitych oblastiach,
akymi su sporenie, dochodkové investovanie ¢i vol'ba Stidia a zamestnania.
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