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V tradicnim modelu rozhodovani spotrebitele neni brana v uUvahu informacni

bariéra (jistota a dokonalé znalosti).

* Ve skuteCnosti vsak vétSina rozhodnuti probiha v podminkach nejistoty, za nichz
ma rozhodnuti vice moznych dlsledka.

* Riziko je situace, kdy ten, kdo se rozhoduje, znd vSechny mozné dusledky svého

rozhodnuti a je schopen urcit pravdépodobnost kazdého z nich.

* Pravdépodobnost vyjadfuje moznost, Ze nastane néjaky vysledek:
» Objektivni pravdépodobnost je zaloZzena na znalosti frekvence, s niz maji urcité udalosti
tendenci nastavat.
» Subjektivni pravdépodobnost je urcity dojem, Ze predpokladany vysledek nastane. Tento
dojem muzZe byt zaloZzen na znalostech a zkuSenostech c¢lovéka (znalostech daného

odvétvi, stavu ekonomiky).
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* Ocekavany vysledek (Expected Result, EX) je stfedni hodnotou vSech mozZnych
vysledkd, tj. vazeny prameér, kdy pravdépodobnost kazdého vysledku je brana jako

vaha.

EX= ¥ X -7,

* Budeme-li pro zjednoduseni predpokladat situaci se dvéma moznymi vysledky X, a

X, s pravdépodobnostmi i, a ,, potom ocekavany vysledek bude nasledujici:

EX=X[‘TE1+XE'T[E
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* Ocekavany uzitek (Expected Utility, EU) nahodnych vysledkl je stfredni hodnotou

uzitku jednotlivych vysledk( vazenych jejich pravdépodobnostmi.

EU(X) = E?=1 U(X;:l " Ry

* V pripadé dvou moznych vysledkd X; a X, s pravdépodobnostmi m, a m, je

oCekavany uzitek.

EU=U(X) m +U(X3) - m
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Averze Kk riziku

 Averzi k riziku ma clovék, ktery pozaduje pomérné vysokou pravdépodobnost
nejvyssiho mozného vysledku riskantni alternativy, aby byl indiferentni mezi jistou
a riskantni alternativou.

* Pfiaverzi k riziku je preferovan jisty vysledek pred rizikem se stejnym ocekavanym
vysledkem.

* Funkce celkového uzitku je konkavni. S rostoucimi pfrijmy celkovy uzitek roste,
avsak v klesajici mife, tzn. pomaleji nez dlichod spotrebitele. To odrazi klesajici
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Vyhledavani rizika

Clovék, ktery riziko vyhledava, je ochoten podstoupit riziko relativné malé
pravdépodobnosti nejvyssiho mozného vysledku riskantni alternativy.

Funkce celkového uzitku je konvexni, vyjadruje rostouci mezni uzitek prijmu, tj.

uzitek roste rychleji nez dliichod spotrebitele.
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Neutralni vztah k riziku

* Je-li clovék k riziku lhostejny (neutralni vztah k riziku), je nerozhodny pfi volbé mezi
jistou a rizikovou alternativou rozhodnuti, pokud je jisty vysledek shodny s
ocekavanym vysledkem rizikové alternativy.

* Funkce celkového uzitku je vtomto pripadé linedrni, resp. pfimka prochazejici

pocatkem a vyjadrfujici konstantni mezni uzitek prijmu.
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Optimalni rozhodnuti v podminkach rizika

* ZjednoduSeny model rozhodovani za rizika predpoklada pouze dvé mozné situace
urcujici vysledek urcité alternativy rozhodnuti: S1 a S2.

e Za téchto predpokladl lze pro modelovani rozhodovani v podminkach rizika pouzit
indiferencni krivky, pfimku rozpoctu, resp. pfimku stejného ocekavaného vynosu,
a primku jistoty.

* Optimalni rozhodnuti je uréeno bodem dotyku rozpoctové primky a nejvyssi

dostupné indiferencni krivky.
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Optimalni rozhodnuti v podminkach rizika

Primka vychazejici z pocatku pod uhlem 45° predstavuje vynosy shodné v obou
uvazovanych situacich, a proto se nazyva primka jistoty (Certainty Line, CL) — at
nastane situace S1, nebo S2, vynos bude stejny.

Rozpoctova primka je v tomto modelu tvorena mnoZinou bodU, které predstavuji
stejny oCekavany vynos v obou situacich, tzn. Zze je pfimkou stejného ocekavaného

vynosu (ISO — EX Line, EX).
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Tvar indiferencnich krivek a vztah k riziku

Indiferencni krivka stejny oCekavany uzitek, kterého je dosazeno diky ziskani
urcitého vynosu X; nebo X, v zavislosti na situaci, ktera nastane.
Tvar indiferentnich krivek v teorii rizika zavisi na vztahu k riziku a

pravdépodobnostech pfirazenych kazdé mozné situaci.

a) averze Kk riziku b) vyhledavani rizika ¢) neutralni vztah
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Averze Kk riziku

* Bod C predstavuje riskantni a bod E jistou alternativu.
* Jak bod E, tak C lezi na téze primce stejného ocekavaného
vynosu EX (EX riskantni alternativy je stejny jako vynos jisté

alternativy rozhodnuti).
 Ten, kdo riziko odmita, nepristoupi na riskantni alternativu

(A &4

a) averze K riziku

X3
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Vyhledavani rizika

* Bod C predstavuje riskantni a bod E jistou alternativu.
* Jak bod E, tak C lezi na téze primce stejného ocekavaného
vynosu EX (EX riskantni alternativy je stejny jako vynos jisté

alternativy rozhodnuti).
* Ti, kteri preferuji riziko, daji prednost riskantni alternativé

(bod C musi lezet na vyssi indiferencni krivce nez bod E).

b) vvhledavini
rizika

X2
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Lhostejnost k riziku

* Bod C predstavuje riskantni a bod E jistou alternativu.

e Jak bod E, tak C lezi na téze primce stejného ocekavaného
vynosu EX (EX riskantni alternativy je stejny jako vynos jisté
alternativy rozhodnuti).

e Jestlize ma clovek k riziku Ihostejny vztah, poskytuji mu obé

varianty (body E a C) stejny uzitek.

X, | ©) lIhostejnost k riziku

1C:

Xi
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Snizovani rizika

* U lidi vSseobecné prevazuje averze k riziku, a to presto, ze v nékterych pripadech clovék
voli riskantnéjsi alternativu.
* Proto se lidé snaZi riziko sniZovat, coZ je mozné v zdsadé trojim zplsobem:
1. ziskanim vice informaci o rGznych alternativach rozhodnuti a o jejich vysledcich,
2. pojisténim,

3. diverzifikaci ¢innosti.
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Pojisténi
Predpokladejme vlastnika domu, ktery s 10%
pravdépodobnosti vi, Zze jeho dim bude vyloupen, a
utrpi ztratu (L) 100 000 K¢. Dale predpokladejme, ze
jeho celkovy majetek (W) ma hodnotu 500 000 K¢ a
plati pojistku ve vysi 10 000 Kc.

* EX bez pojisténi =?

 EX s pojistéenim=?
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Bez pojisténi

Pojisténi Vykradeni Nevykradeni EX

NE

ANO
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Grafické znazorneni
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Grafické znazorneni

TU

Maximalni pojis:ltka

o N

Spravedliva pojistka
>
» W
w-L Wax %bﬁm‘@.’znc‘z’\éon THE FUTURE »» WWW.MVSO0.CZ



MVS0 »» MORAVSKA VYSOKA SKOLA OLOMOUC

Pojisténi - zhrnuti

e Lidé se zapornym vztahem Kk riziku jsou ochotni vzdat se
urcité casti prijmu, aby se riziku vyhnuli.

* Takovou moznost jim poskytuje pojisténi.

e Clovék se zapornym vztahem k riziku se jednoznaéné
pojisti tehdy, kdyz jsou naklady spjaté s pojisténim

shodné s ocekavanou ztratou, pripadné nizsi (pojisteni

s ocekavanou ztratou 10 000 K¢ bude stat 10 000 Kc).
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[ V4

Pojisténi - zhrnuti

* Jestlize je hodnota majetku (W,EX) ¢lovéka v situaci jistoty dosazené

pojisténim stejna jako ocCekavana hodnota bohatstvi v situaci rizika
(bez pojisténi), potom je naklad takového pojisténi oznacovan jako
spravedliva pojistka. V takovém pripadé je vyse pojistky shodna s
oCekavanou ztratou.

* Maximalni pojistka je tedy takova vyse pojistky, ktera vede k tomu,
ze uzitek spojeny s jistotou (dosazenou pojisténim) je shodny s
oCekdvanym uzitkem spojenym s riskantni alternativou (bez

pojisténi).
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ANO/NE
1. Lidé s averzi k riziku se pri spravedlivé pojistce nepojisti.

2. Lidé vyhledavajici riziko maji rostouci mezni uzitek prijmu.

3. Clovék s averzi k riziku da pfednost bezrizikovému aktivu pred
rizikovymi aktivy se stejnym ocekavanym vynosem.

4. Pri neutralnim vztahu k riziku jsou indiferencni krivky
vyjadrujici preference vzhledem k riziku a vynosu linearni.

5. Clovék s averzi k riziku je lhostejny ke dvéma investicim se
stejnym ocCekavanym vynosem.

6. Pojistka shodna s o¢ekavanou ztratou je maximalni pojistkou.
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» Jestlize je znam kazdy z moznych dlsledkl rozhodnuti i pravdépodobnost

toho, ze nastane, povazuje se takova situace za

—
NK<

* Objektivni pravdépodobnost je zalozena na znalosti , S n

maji urcité udalosti tendenci nastavat.

e Subjektivni pravdépodobnost je pouze urcity , e predpokladany

vysledek nastane.
« Clovék, ktery preferuje jisty vynos pfed rizikovou alternativou, jejiz

ocekavany vynos je stejny, ma

« Clovék, ktery je indiferentni mezi rizikovou a jistou alternativou ziskani

urc¢itého vynosu, je vUci riziku
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