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« Dosud — analyza rozdélovdni d0chodu spotrebitele mezi
dva statky — dalsi skutecnosti:

Volba mezi spofrebou a volnym ¢asem

« jednotlivec voli mezi dvéma ,,statky": mezi spotrebou (C) a
volnym casem (H)

« Omezeni:
« spotreba pouze na zdkladé viastni prace C=w.l
« den md 24 hodin L=24-H

podminka maximalizace vzitku w = MRS



Volba mezi spofrebou a volnym ¢asem

« Jak ovlivni zména redlné mzdové sazby (tj. ceny prace) rozlozeni
24 hodin jednotlivce mezi praci a volny cas?




Volba mezi spofrebou a volnym ¢asem

« Celkovy efekt (TE) rst rediné mzdové sazby je reprezentovdn posunem z
bodu Q do bodu S. Lze ho rozlozit na substituéni a dichodovy efekt.

« Substituéni efekt (SE) spocivd v nahrazovdni volného Casu praci (posun z
bodu Q do bodu R).

- DUchodovy efekt (IE) souvisi s tim, Ze zvysSen&d mzdovd sazba (znamenajici
soucasné zvysenou cenu volného Casu) vede k rustu rediného duchodu
jednotlivce (posun z bodu R do bodu §).

rOst hodin prace SE > |E pokles hodin prace TE < SE




Volba mezi spotiebou a volnym ¢asem

« Odvozeniindividudlni nabidky prace

a) optima spotrebitele pfi rbznych mzdovych sazbdch
b) zakfivend nabidka prace

15 17 18




- Volba mezi pritomnou a budouci spotrebou
« existuji dvé obdobi C1 a C2
« cilem spotrebitele je maximalizace uZitku v obou obdobich
o U=f(C1,C2)
« existence trhu kapitdlu - spotfebitel nemuUze ovlivnit Urokovou

miru (pUjcuje i spori pfi stejné r)

mezicasové rozpoctové omezeni

Dnesni spofieba + sou¢asnd hodnota spotieby v druhém
obdobi se musi rovnat duchodu dnes a sou¢asné
hodnoté duchodu ve druhém obdobi



 Volba mezi pritomnou a budouci spotfiebou

- substituéni efekt — Urok je ndkladem obétované prilezitosti — Clovék
substituuje statek relativné drazsi (pritomnd spotreba) statek
relativné drazsi (pritomnd spotreba) relativné levnéjsim (budouci
spotrebaq)

- dUchodovy efekt - Urok je také dUchodem - na zvyseni dichodu
reaguje Clovék zvysenim spoftreby

Mezni mira substituce pritomné spoftreby spotrelbbou budouci -

+ kolika jednotkami budouci spotfeby musi spotrebitel nahradit
ztratu jedné pritomné spotreby, aby uzitek zUstal stejny

netrpélivost spotreby a nasycenost spotreby



 Volba mezi pritomnou a budouci spotfiebou
- v bodé optima se mezni mira casové preference = (1+r)

‘ optim.volba

/ troélivého

optim.volba
\ netrpélivého




« doposud - rozhodovani spoftrebitele bez
informacni bariéry

maximalizace uzitku za podminek jistoty a
dokonalych znalosti — jedno reseni

« ve skutecnosti — vétsina rozhodnuti v podminkdch
nejistoty (muzeme, ale nemusime zndt dUsledky a
jejich pravdepodobnost)

* v pripadé, ze zndme dusledky i jejich
pravdepodobnost



- Riziko je situace, kdy ten, kdo se rozhoduje, zna
vsechny mozné dusledky svého rozhodnuti a je

schopen urcit pravdépodobnost kazdého z nich.

dusledky — na sobé nezdvislé
soucet pravdépodobnosti se rovnd jedné

* Pravdepodobnost vyjadruje moznost, ze nastane
néjaky vysledek

« Objektivni pravdépodobnost je zaloZzena na znalosti
frekvence, s niz maji urcité uddlosti tendenci nastavat (hozeni
minci, pojistné uddalosti...)

- Subjektivni pravdépodobnost je urcity dojem, ze
predpokladdany vysledek nastane (zalozeno na znalostech a
zkusenostech)

ocekdavany vysledek a ocekdvany uzitek



« V podminkd&ch rizika - situace, kdy nejde o volbu mezi
zndmymi kosi statku, ale o volbu mezi nékoliko

variantami s r0znymi vysledky.

- Ocekavany vysledek (Expected Result, EX) je sttedni hodnotou
vsech moznych vysledku (X), 1j. vazeny promér, kdy
pravdépodobnost kazdého vysledku (i) je brdna jako vaha.

EX=X1 -1 + X2 - TT2 dva vysledky

- Ocekavany vzitek (Expected Utility, EU) ndhodnych vysledku je
sttedni hodnotou uzitku jednotlivych vysledkl vdzenych jejich
pravdépodobnostmi

EU = U(X1) -TT + U(X2) -T2

analyza kardindini funkce uzitku a ordinalistické
axiomy



o AXiomy:
+ 1) Uplnost srovndni: X;> X2, X.> X,nebo Xi= X
 2) Tranzitivita: X,> X.a X.> Xs, potom Xi> Xs
« 3) Kontinvuita (zde je obsazena pravdepodobnost)

« Predpokladddme preference X1 > X2 > X3 a volbu mezi
- jistou alternativou — X2 (X2 je prumérny vysledek) a

- riskantni alternativou — moznost bud X1 (v pfipadé Uspéchu), nebo
X3 (pfi neuspéchu). X1 je nejvice a X3 nejméné preferovanym
vysledkem.

Odvozeni funkce uzitku — tri kroky:
- seradit vysledky podle preferenci (axiom 1 a 2)
- stanovit méritko (nejvice a nejméné preferovaného vysledku)

 vypocitat hodnoty pro stredni vysledky (jistd a riskantni
alternativa)



« Vztah k riziku — ochota podstupovat riziko se lisi:
averze K riziku

vyhledavani rizika

lhostejnost k riziku

Clovék, ktery pozaduje pomérné vysokou pravdéepodobnost nejvyssino
mozného vysledku riskantni alternativy

preferovan jisty vysledek pred rizikem se stejnym ocekdvanym vysledkem

funkce uzitku je konkdavni — s rostoucimi prijmy celkovy uzitek
roste, avsak v klesajici mire, tzn. pomaleji nez dichod
spofrebitele a mezni uzitek klesd



a) celkovy uzitek b) mezni uzitek

]
(tis. K&/hod.) (tis. K&hod.)




« Clovék, ktery riziko vyhleddavq, je ochoten podstoupit riziko
relativné malé pravdépodobnosti nejvyssino mozného vysledku
riskantni alternativy

« funkce uzitku je konvexni — rostouci MU
- vzitek roste rychleji nez dichod spotiebitele

a) TU a vyhledavani rizika

ET
(tis. K&/hod.)

¢) MU a vyhledavani rizika

30 g

(tis. Ké/hod.)




« Clovék je nerozhodny pri volbé merzi jistou a rizikovou alternativou
rozhodnuti, pokud je jisty vysledek shodny s oCekdvanym
vysledkem rizikové alternativy

« funkce uzitku je linedrni — konstantni MU ") TUa hosieiny v ek

s TU

10 20 30 g
(tis. K&'hod.)

d) MU a lhostejny vztah k riziku




« fehdy, kdyz je oCekdavany vynos shodny s vychozi jistou
Cdstkou

Mdme Castku 50 KC (tzn. jisty penézni obnos) a alternativni
moznost podstoupeni spravedlivé sazky, prfi niz muzeme bud's
50% pravdépodobnosti ziskat 100 K&, nebo se stejnou
pravdépodobnosti (50 %) prijit o vSechny penize, tedy mit 0O
KC.

Je to rozhodovdni mezi jistotou (J) a rizikovou alternativou
(R).



Uzitek jistoty 50 KE UJ predstavuje bod D. Pri spravedlivé sdzce vyjadruje uzitek
0 KC bod A a uzitek 100 K¢ bod B. Pfimka AB urCuje vysi oCekdvaného uzitku
pfi ruzné pravdépodobnosti, pficemz v bodé A je pravdépodobnost Uspéchu
0 a v bodé B je pravdépodobnost Uspéchu 1. Ocekdavany uzitek naGmi
uvedené sazky Ur urCuje bod E (v polovicni vzddlenosti mezi A a B).

Averze k riziku
« prednost jistoté pred spravedlivou sdzkou
« bod D je spojen s vyssim uZitkem nez bod E
« NEJCASTEJSI

]
(tis. K&/hod.)




« Vyhleddvani rizika
« prednost spravedlivé sdzky pred jistotou
« bodE je spojen s vyssim uzitkem nez bod D

« Neuvutrdlni vztah k riziku
« nerozhodnd volba mezi jistotou a spravedlivou sazkou | | |
« bod D jeroven bodu E o 750 100 §

(tis. K&/hod.)

00
(tis. K&/hod.)




« indiferencni kfivka vyjadruje stejny oCekdavany uzitek, kterého je
dosazeno diky ziskani urCitého vynosu X1 nebo X2 v zavislosti na situaci,
kterd nastane

« |C maqji zdpornou smeérnici

a) averze k riziku b) vyhledavani rizika




Lidé se zapornym vztahem k riziku jsou ochotni vzddat se urcCité Casti prijmu, aby se
riziku vyhnuli.

Clovék se zdpornym vztahem k riziku se pojisti tehdy, kdyz jsou ndklady spjaté s
pojisténim shodné s oCekdvanou zirdtou, pfipadné nizsi (pojisténi s ocekdvanou
ztratou 10 000 K bude stat 10 000 K&).

Jestlize je hodnota majetku v situaci jistoty dosazené pojisténim stejnd jako
oCekdavand hodnota bohatstvi v situaci rizika (bez pojisténi), potom je ndklad
takového pojisténi oznacovdn jako spravedliva pojistka.

Pro Clovéka se zdpornym vzitahem k riziku zajistuje garance stejného prijmu pro
jakykoli vysledek vyssi uzZitek, nez by mél v pripadé, kdy by zvolil riskantni alternativu
(vyssi prijem, kdyz ztradta nenastane, a nizky v pripadé ziraty).

Averze k riziku vysvétluje poptdvkovou stranu pojisténi. Strana nabidky je vysvétlena
zakonem velkych éisel.

- fikd, zZe ackoliv jedna uddlost miUze byt ndhodnd a v podstaté
nepredvidatelnd, je mozné predpovédét primérny vysledek velkého mnozstvi
podobnych uddlosti



Pojistovny zpravidla Uctuji Castku o néco vyss,
nez je ocekdvanad ztrata

« snazi se ziskat urCity zisk, jednak jim musi byt
kompenzovdn fransfer rizika

« U spotfebitele jeho ochota zdleZi na averzi k riziku

Jestlize nedojde ke ztraté, je bohatstvi Clovéka
predstavovdano hodnotou W, jestlize dojde ke ztrate (v
rozsahu L), potom mu zUstane hodnota bohatstvi W — L.

Ocekdavand hodnota bohatstvi (EW) toho, kdo se
nepaoijisti, je za predpokladu spravedlivé pojistky
shodnd s hodnotou bohatstvi dosazenou
prostrednictvim paojisténi

Spotrebitel se paoijistii pfi pojistce prevysujici
ocCekdavanou ziratu, dokud je dosahovany uzitek vyssi,
nez uzitek nepojisténeho, tedy dokud dosahuje
bohatstvi W — M a vyssi. Jestlize pojistka prevysi uroven
W — M, potom uzitek spojeny s jistotou je nizsi nez
ocCekdavany uzitek pri odmitnuti pojisténi.

max.
pojistka

spravedliva
. pojistka ,
* =



- Indiferencni kfivka vyjadfuje v tomto pfipadé kombinace rizika a vynosu,
které prin&seji stejny uzitek.

« Zdaporny vztah k riziku, vétsi ocekdvany vynos uzitek zvysuje, ale vetsi
smérodatnd odchylka ho snizuje ..... oCekdvany vynos je ,,zaddoucim
statkem" a smérodatnd odchylka je ,,nezddoucim statkem*.




« UMozNuje snizeni rizika tehdy, kdy je mozné rozdélit Usili mezi rizné aktivity,
jejichz vysledek spolu navzdjem tésné nesouvisi
« Clovék chce optimalizovat své rozhodnuti zvolenim té€ kombinace rizika a

vynosu, kterd odpovidd bodu, kde se linie rozpoltu dotykd nejvyssi
indiferencni krivky (viz bod E)

« variabilitu vysledkd (rozpe’n prcvdepodobnos’n) je mozné vycislit
smérodatnou odchylkou vynosu - o




« RUzny postoj k riziku:

« Spoftrebitel A se obdava rizika vice nez spotrebitel B: indiferencni krivka ICa
se dotykad linie rozpocCtu v bodé malého rizika (bod A), protoze se bude
orientovat na Cinnosti blizke jistoté. Ziska proto nizky oCekdvany vynos EXA,
ktery je jen nepatrné vyssi nez bezrizikovy vynos Xu.

« Spofrebitel B se naopak rozhodne vice riskovat a bude mit vyssi
oCekdavany vysledek EXB.




« PRO DNESEK VSE...



