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Stejné jako viadni dluhopisy i my, panové ...
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Byvaly doby, kdy ,bezrizikovost" statnich dluhopisi v podstaté nebyla zpochybriovana.
Nyni i v pfipadé mnoha rozvinutych ekonomik o této jejich vlastnosti mdzeme z ddvodu
fiskalniho vyhledu pochybovat. Alternativy se ale hledaji tézko - jak z hlediska vlastnich
investic, tak i napfiklad z hlediska ocefovani investic rizikovych (tj. urceni jejich
relevantni pozadované miry navratnosti jako souctu ,bezrizikového" vynosu a rizikové

prémie).

V souvislosti s vySe uvedenym mne zaujala studie ,Are married women less risk-averse? If so, why?" ekonomek
Grazielly Bertocchi a Marianny Brunetti z bfezna tohoto roku. Ty testovaly, zda plati, ze vdané Zzeny by mély mit
mensi averzi vQ& riziku, protoZe manZelstvi, respektive manZela, lze povaZovat za pomérné bezpeéné, ptijem
generujici aktivum. Pokud toto plati, sklon k investicim do rizikovych financ¢nich aktiv by mél byt vyssi u vdanych
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kolik procent z dané skupiny dotazovanych (Zzeny a muzi s a bez manzelského svazku) bylo ochotno investovat do
rizikovych aktiv:

piek
18%

A6%
14k |
124

1%

1989 1991 1953 1995 18493 TOO0 2002 004 2006
& Marned Male B Married Female “Single Male LSingle Femate

Zdroj: Are married women less risk-averse? If so, why?

Z grafu je patrno hned nékolik zajimavosti: MuZi jsou soustavné ochotni podstupovat vyssi riziko, coz asi
neprekvapi. Rozdil v tom, zda jsou svobodni, ¢ ne pfitom u nich zdaleka nehraje takovou roli. Jinak feceno -
manzelky pro nas bezrizikovym aktivem nejsou (zde nelze nevzpomenout na definici ekonomie jako na bolestivé
odvozovani véci evidentnich). Do roku 2002 u vSech kategorii prudce rostla ochota investovat do rizikovych aktiv,
pak tato ochota klesala - ziejmé& primy dlsledek vyvoje na akciovych trzich a ve svétové ekonomice. A v
neposledni fadé graf jasné ukazuje na velky rozdil v ochoté k rizikovym investicim u vdanych a svobodnych Zen,
tedy u Zen s a bez ,bezrizikovych aktiv* ve formé& manzeld.

Autorky studie se také zamysli nad tim, proc se rozdil v ochoté k rizikovym investicim mezi témito dvéma
skupinami Zen od roku 2000 snizuje. Jako vysvétleni navrhuji to, Ze diky rostoucimu poctu rozvodl klesa status
bezrizikovosti manzel{. Jinak Fedeno - stejné jako vladni dluhopisy i my, panové, ztrdcime postupné svij status
bezrizikového aktiva, roste pravdépodobnost naseho ,defaltu® a nase ratingy se zhorsuiji.
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