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Abstrakt

RAKO, Matus: Neuroekonomické a behavioralno ekonomické modelovanie [Diplomova
préacal, Univerzita Komenského v Bratislave, Fakulta matematiky, fyziky a informatiky,
Katedra aplikovanej matematiky a statistiky; skolitel: doc. RNDr. Jan Boda, CSc.,
Bratislava, 2020, 100s.

Predkladana diplomova praca je zacielend na zostrojenie nového matematického
modelu popisujiceho ekonomické rozhodovanie ako alternativu k modelu teérie ocaka-
vaného uzitku — zauzivaného modelu v ekonémii. Vychadza z dokladného analyzovania
a naslednej syntézy aktualnych psychologickych a neurovedeckych poznatkov vztahu-
jucich sa k ekonomickému rozhodovaniu. Nésledne predstavuje navrh neuroekonomic-
kého modelu rozhodovania na baze tychto poznatkov. Zavereéna cast prace je zacielena
na analyzu zostrojeného modelu jeho aplikovanim na nezodpovedané psychologické
fenomény a ekonomické paradoxy modelom tedrie ocakavaného uzitku a naslednou
konfrontaciou zostrojeného modelu nielen s modelom teérie ocakavaného uzitku, ale aj
s modelom kumulativnej prospektovej tedrie — zauzivanym modelom v behavioralnej
ekonémii. Praca ma ambiciu zvysit povedomie ekonémov o neuroekonémii a behavio-
ralnej ekonomii a poukazat na ich potencidlny prinos pri objasnovani iracionality Iudi

v ekonomickom rozhodovani.

Klticové slova: neuroekonémia, behavioralna ekonémia, ocakavany uzitok,

iracionalita



Abstract

RAKO, Mats: Neuroeconomic and behavioural economic modelling [Master’s Thesis],
Comenius University in Bratislava, Faculty of Mathematics, Physics and Informatics,
Department of Applied Mathematics and Statistics; Supervisor: doc. RNDr. Jan Boda,
CSc., Bratislava, 2020, 100p

The given master’s thesis is aimed at creating a new mathematical model describing
economic decision-making as an alternative to the model of the expected utility theory
— commonly used in economics. It is based on a thorough analysis and subsequent
synthesis of the current knowledge in psychology and neuroscience related to economic
decision-making. Based on this knowledge, it presents a proposal of a neuroeconomic
decision-making model. The final part of the thesis focuses on the analysis of the created
model by applying it to unanswered psychological phenomena and economic paradoxes
using the model of the expected utility theory, and subsequently confronting the created
model not only with the model of the expected utility theory, but also with the model of
the cumulative prospect theory — commonly used in behavioural economics. The thesis
has the potential to raise awareness of neuroeconomics and behavioural economics
among economists and to point towards their possible contribution to the clarification

of people’s irrationality in economic decision-making.

Keywords: neuroeconomics, behavioural economics, expected utility, irrationality
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Uvod

,Bohatost a pestrost myslenia sa neutvdra len na zdklade informovanosti z mnohych
zdrojov, ale deje sa na ziklade zdZitkovej tdrovne, ktori nase zmysly nie si schopné
presne spozorovat v prejavoch spravania ludi navonok. V mozgu sa myslenie prejavuje
obrovskou rychlostou, ktori casto nasSe vnimanie nezaznamend u druhych, aj napriek
tomu, Ze je ich rozhodovanie zdsadne ovplyvrniované. Niekto tomu hovori nahoda, ing

emdcie, ¢i podvedomie, citenie a podobne.“ (Tomkova, Ondrijovd, 2018, str. 2)

Behavioralna ekondémia a predovsetkym neuroekondémia si pomerne nové medzi-
odborové vedecké discipliny. Napriek faktu, ze ich prinos nie je v povedomi laickej,
ale aj odbornej verejnosti na Slovensku dostatocne znamy, v zahrani¢i zaznamenali
dynamicky rozvoj a pozoruhodné vysledky ocenené udelenim dvoch cien Svédskej risskej
banky za ekonomické vedy na pamiatku Alfreda Nobela. Prva bola udelend psycholégovi
Danielovi Kahnemanovi ,za zaclenenie poznatkov z vyskumu v oblasti psychologie do
ekonomickej vedy, najmd tykajicich sa ludského usudku a rozhodovania za podmienok
neistoty “ (podla NobelPrize, 2019) v roku 2002 a druhd behaviordlnemu ekonémovi
Richardovi H. Thalerovi , za jeho prinos do behaviordlnej ekonémie “ (podla NobelPrize,
2019) v roku 2017.

Kym behaviordlna ekonémia integruje ,psychologické fenomény do ekonomickijch
modelov tak, aby tieto modely presnejsie a spolahlivejsie predpovedali ludské spravanie
(Lorko, 2018), predmetom badania neuroekonémie je ,vgskum neurobiologickijch kore-
latov a mechanizmov, ktoré sa uplatnuji pri ekonomickom rozhodovani, predovsetkym
vyskum procesov vedicich k rozhodovaniu a vyberu, ktoré aplikuje do ekonomickej teorie “
(Hruby, 2010, str. 167). Jej zdsadny pokrok bol stimulovany aplikdciou sicasnych
technologii ako fMRI, rTMS, tDCS a dalsich, umoznujucich nielen identifikovat oblasti
Tudského mozgu aktivovanych v procese ekonomického rozhodovania, ale aj kvantifiko-
vat aktivitu neuréonov v adekvatnych oblastiach mozgu, ¢o zasadnou mierou prispelo
k objasneniu procesu ekonomického rozhodovania, v diametralne odlisnej rovine.

Co nés viedlo k vyberu zvolenej témy? Prave pozorované psychologické fenomény a
ekonomické paradoxy pri ekonomickom rozhodovani a identifikdcia pric¢in tohto Iudského
spravania boli prvotnym impulzom nasho zaujmu o behavioralnu ekonémiu a neuroeko-

nomiu. K podstatnému rozsireniu nasho vnimania problematiky prispelo nastudovanie
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mnozstva neurovedeckych studif snaziacich sa vysvetlit priciny psychologickych fenomé-
nov a ekonomickych paradoxov, nedostatocne objasnenych modelom teoérie ocakavaného
uzitku — zauzivaného modelu v ekondémii.

Zatial ¢o behaviordlna ekonémia ma uz etablované zaklady matematického aparatu,
ktory ekoném Vladimir Baldz nac¢rtol vo svojej knihe ,Riziko a neistota“ (Balaz, 2009),
neuroekonémia je len v rovine neurovedeckych vyskumov. Z tohto dévodu nasim cielom
bolo zostrojif neuroekonomicky model rozhodovania implikujici poznatky neuroeko-
némie a schopny modelovat pozorované psychologické fenomény a ekonomické para-
doxy. Tento ciel sme dosiahli dokladnym analyzovanim a néslednou syntézou aktual-
nych psychologickych a neurovedeckych poznatkov vztahujtcich sa k ekonomickému
rozhodovaniu, podla ktorych sme si zadefinovali vlastné matematické funkcie a para-
metre popisujuce ekonomické rozhodovanie tvoriace nas model a jeho aplikdciou na
pozorované psychologické fenomény a ekonomické paradoxy.

Nasou snahou bolo vytvorenim modelu zvysit povedomie ekonémov o potencidlnom
prinose behavioralnej ekonémie a neuroekonémie pri objasnovani iracionality Tudi v eko-
nomickom rozhodovani. V nasledujuicich kapitolach predkladame citatelovi nas pohlad

na dani problematiku.
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1 Vyvoj modelov popisujucich I'udské rozhodovanie

Nevyhnutnou sicastou ekonomického badania je snaha porozumiet Iudskému rozho-
dovaniu v ekonomickych javoch. Takyto typ Iudského rozhodovania sa nazyva ekono-
mické rozhodovanie a rozumie sa pod nim ,hodnotenie rizik a odmien, ktoré st spdjané
s rozlicngmi moznostami volby, a vo vybere najlepSieho mozného postupu“ (Sicdkova-
Beblava, 2015, str. 15). Ekonomické rozhodovanie je ovplyvnené mmnozstvom exter-
nych faktorov. Vplyv tychto ,socidlnych, kognitivnych a emociondlnych faktorov na
ekonomické rozhodovania jednotlivcov a institicii“ (Encyclopaedia Beliana, 2017) je
predmetom badania behavioralnej ekonémie, ktora sa voci zauzivanym ekonomickym
modelom, kalkulujtcich s faktorom fiktivneho ,homo economicus® - bytosti vylucne
racionalnej, poznajucej hodnoty pravdepodobnosti pre kazdé ekonomické rozhodnutie
prenasajuce sa v systéme vylucéne pomocou cenového mechanizmu na principe aukcie
bez moznosti vyberu na zéklade osobnych preferencii (Balaz, 2009, str. 20), vymedzuje
postulatom, ze Tudia si obmedzene racionalni, a preto sa vyluc¢ne racionalne nerozho-
duju.

Prvi kapitolu nasej prace sme preto zamerali na vyvoj matematického aparatu beha-
vioralnej ekondémie v kontexte aktualnych poznatkov psychologie doplnenych o zistenia

neuroekonémie.

1.1 Modely kalkulujace s faktorom homo economicus

Ekonomické rozhodnutia st spojené s vyberom spomedzi viacerych moznosti volby.
Moznost implikujica jednu alebo viacero vysledkov sme v nasej praci oznacovali ako
hru. V celej praci sme uvazovali len o diskrétnych hrach a nie kontinualnych hrach,
z dévodu neschopnosti udského mozgu spracovat nekonecny pocet vysledkov hry. Klad-
ny vysledok urcitej hry z pohladu hraca sme oznacovali ako zisk a podla vysledku viace-
rych experimentalnych neurovedeckych studii, realizovanych na zvieratach aj Tudskych
jedincoch (Knutson et al., 2003; Yacubian et al., 2006), je oCakavanej vyske zisku
umerny narast neurénovej aktivity striata (prazkovaného telesa) obsahujici dopami-
nergické neurény. Hru len s nezapornymi vysledkami sme oznacovali ako pozitivnu
hru. Zaporny vysledok urcitej hry z pohladu hraca sme oznacovali ako stratu a podla
vysledku viacerych experimentalnych neurovedeckych studii, realizovanych na zviera-

tach aj Iudskych jedincoch (Breiter et al., 2001; Yacubian et al., 2006), je ocakavanej
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vyske straty imerny narast neurénovej aktivity amygdaly aktivujucej sa pri pocito-
vani strachu. Hru len s nekladnymi vysledkami sme oznacovali ako negativnu hru. Hru
obsahujicu kladné aj zaporné vysledky sme oznacovali ako requldrnu hru. Kazdy vysle-
dok urcitej hry je podmieneny urcitou pravdepodobnostou jeho realizacie vyjadrenou
¢islom v intervale 0 az 1 reprezentujicim eventualnu existenciu alebo absenciu nespe-
cifikovanej udalosti alebo javu.

Jednou z prvych tedrii snaziacou sa matematicky stanovit droven motivacie ekono-
mického rozhodovania bola tedria ocakdvanej hodnoty vyjadrujuca hodnotu urcitej hry
prave prostrednictvom hodnot vysledkov tejto hry a pravdepodobnostami ich realizacii.
Vystupom modelu uvedenej teédrie je ocakavand hodnota vypocitand pre urciti hru
ako sucet sucinov objektivnych pravdepodobnosti a hodnot moznych vysledkov (Balaz,

2009, str. 42)

N
=1

kde EV je ocakdavana hodnota hry G vypocitand modelom teérie ocakavanej hodnoty,

p; je objektivna pravdepodobnost realizécie i-teho vysledku hry G, pricom plati

N
=1

x; je hodnota i-teho vysledku hry G,
N je celkovy pocet vysledkov hry G.

Definovanie ocakavanej hodnoty umoznilo porovnavat mozné vysledky roznych roz-
hodnuti a na zaklade porovnania vyhodnotit optimalny vysledok. Ludia vSak maju
rozdielne preferencie na individualnej irovni, v ekonémii vyjadrené terminom wuZzitok,
ktory ma ,slizit na meranie psychologického rozmeru ekonomickych velicin“ (Balaz,
2009, str. 15). Ludskd snaha maximalizovat vlastny zitok tvori podstatu tedrie ocakd-
vaného uzitku, zauzivanej ekonomickej tedrie popisujicej ekonomické rozhodovanie.
Vystupom modelu uvedenej tedrie je ocakavany uzitok vypocitany pre uréiti hru ako
stucet sucinov objektivnych pravdepodobnosti a tzitkov z hodnot moznych vysledkov

(Balaz, 2009, str. 44)

kde EU je o¢akavany uzitok hry G vypocitany modelom tedrie ocakavaného uzitku,
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p; je objektivna pravdepodobnost realizacie i-teho vysledku hry G, pricom plati

N
=1

u (z;) je rastuca funkcia uzito¢nosti z i-teho vysledku hry G s hodnotou x;,
N je celkovy pocet vysledkov hry G.

Najpreferovanejsim tvarom funkcie uzitocnosti je u(x) = z%, kde a > 0 je redlny
konstantny parameter vyjadrujici zakrivenie funkcie. Standardne je tato funkcia kon-
kavna z dovodu klesajiceho marginalneho uzitku ako désledok limit hladin horménov a
neurotransmiterov (Balaz, 2009, str. 61). V tedrii ocakdvaného uzitku nie je margindlny
uzitok nezavisly od averzie voci riziku. Hodnota parametra o € (0;1) preto v tedrii
ocakavaného uzitku vyjadruje averziu voci riziku, hodnota parametra o = 1 vyjadruje
neutralitu voci riziku a hodnota parametra o > 1 vyjadruje toleranciu voci riziku.

Tedria ocakavaného uzitku je zalozend na urcitych zakladnych axiémach. Kedze tie
st uvadzané v odbornej literature divergentne, pridrziavali sme sa knihy ,Riziko a
neistota“ od Vladimira Baldza (Balaz, 2009, box 1.5) a aplikovali sme nasledujice

oznacovanie:

o Oznacenie G > G’ znadi, ze hra G je striktne preferovand pred hrou G’, respektive

oznacCenie G < G’ znaci, ze hra G’ je striktne preferovana pred hrou G.
o Oznacenie G ~ G’ znadi, ze hry G a G’ st indiferentné.

o Oznacenie G 7 G’ znadi, ze bud hra G je striktne preferovana pred hrou G’; alebo
su hry indiferentné, respektive oznacenie G 3 G’ znaci, ze bud hra G’ je striktne

preferovana pred hrou G, alebo st hry indiferentné.

Axiémy tedrie ocakavaného tzitku podla Balaza (Baldz, 2009, box 1.5) st:

Axiéma 1 (Axiéma kompletnosti)

,Pre akékolvek dve hry G a G plati bud G 77, G', alebo G = G'. ¢

Axiéma 2 (Axiéma tranzitivity)

,Pre akékolvek tri hry G, G', G", ok G 2 G' o G' 7 G" plati, Ze G 75 G". ¢

Axiéma 3 (Axiéma kontinuity)

,Horné a dolné hranice preferencii voci hram siu uzavreté, t. j. pre kazdu hru G exis-
tuje urcita pravdepodobnost, Ze hrdc bude indiferentny voci najlepsiemu a najhorsiemu,

vysledku hry. “
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Axiéma 4 (Axiéma monoténnosti)

»Hra, ktord prisudzuje vyssiu pravdepodobnost urcitému preferovanému vysledku, bude
preferovand voci hre, ktord prisudzuje nizsiu pravdepodobnost preferovanému vysledku,
ak ostatné vysledky v tychto hrdach zostani nezmenené. “

Axiéma 5 (Axiéma substiticie)

LAk je hrac indiferentny k dvom mozngm vysledkom, potom bude indiferentny k dvom
hram, ktoré mu tieto vysledky ponikaji s rovnakou pravdepodobnostou, ak si tieto hry
vo vsetkych svojich ostatnych vlastnostiach identické. “

Mnohé psychologické fenomény a ekonomické paradoxy vsak tieto axiémy tedrie
ocakavaného tuzitku porusuju. Najznamejsi ekonomicky paradox porusujici axiomy
tedrie ocakavaného uzitku je Allaisov paradox pomenovany po ekondémovi Mauriceovi
Allaisovi, ktory v roku 1952 na vedeckom kolokviu v Parizi uskutoc¢nil hypotetické

experimenty uvedené v tab. 1.1.

Tab. 1.1: Allaisov paradox

Experiment 1.1 Experiment 1.2
Hra 1.1 Hra 1.2 Hra 1.3 Hra 1.4
Zisk [USD] p %] Zisk [USD] p [%] | Zisk [USD] p [%] Zisk [USD] p [%]
1 000 000 100,00 1 000 000 89,00 0 89,00 0 90,00
0 1,00 | 1000000 11,00
5 000 000 10,00 5 000 000 10,00

Zdroj: autor podla (Balaz, 2009, tab. 1.3)

Kedze v oboch experimentoch obe hry s 89 % pravdepodobnostou pontikaji rovnaky
vysledok, ako sme to rozpisali v tab. 1.2 na str. 16, a vo vSetkych svojich ostatnych
vlastnostiach st identické, podla axiémy substiticie, ak hrac¢ preferoval hru 1.1 pred
hrou 1.2 v experimente 1.1, mal by preferovat aj hru 1.3 pred hrou 1.4 v experimente
1.2, alebo ak hrac preferoval hru 1.2 pred hrou 1.1 v experimente 1.1, mal by preferovat
aj hru 1.4 pred hrou 1.3 v experimente 1.2. Ukazalo sa, ze kym v experimente 1.1 hraci
preferovali hru 1.1, v experimente 1.2 preferovali hru 1.4, ¢im bola porusend axiéoma

substiticie (Balaz, 2009, str. 55).
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Tab. 1.2: Rozpisany Allaisov paradox

Experiment 1.1 Experiment 1.2
Hra 1.1 Hra 1.2 Hra 1.3 Hra 1.4
Zisk [USD] p [%] Zisk [USD] p [%] | Zisk [USD] p [%] Zisk [USD] p [%)]
1 000 000 89,00 1000000 89,00 0 89,00 0 89,00
1 000 000 11,00 0 1,00 | 1000000 11,00 0 1,00
5 000 000 10,00 5 000 000 10,00

Zdroj: autor podla (Balaz, 2009, str. 55)

1.2 Modely kalkulujtce so subjektivnou pravdepodobnostou

Vyznac¢nym nedostatkom tedrie ocakavaného uzitku je ignorancia hier v podmienkach
nejednoznacnosti, ked pravdepodobnosti reprezentujiice eventudlnu existenciu alebo
absenciu nespecifikovanych udalosti alebo javov nie st zname. Hry v podmienkach
nejednoznacnosti podnietili Statistika Leonarda J. Savagea k tvorbe tedrie subjektiv-
neho ocakdvaného uzitku, ktora rozsiruje tedriu ocakavaného uzitku na rozhodovanie
v podmienkach nejednoznacnosti nahradenim objektivnej pravdepodobnosti subjektiv-
nou pravdepodobnostou vyplyvajicou z osobného tsudku jednotlivca na zaklade jeho
nazorov a minulych skisenosti. Vystupom modelu uvedenej teodrie je ocakavany uzitok
vypocitany pre uréiti hru ako stucet siucinov subjektivnych pravdepodobnosti a uzitkov

z hodndt moznych vysledkov (Baldz, 2009, str. 111)

SEU(G) = > 7 (E)u(x),

i=1
kde SEU je ocakavany uzitok hry G vypocitany modelom teoérie subjektivneho oc¢aka-

vaného uzitku,

7 (E;) je subjektivna pravdepodobnost realizacie i-tej udalosti F; hry G, pricom

plati

7 (B) = 1,7 (E) € (0;1),
i=1
u () je rastuca funkcia uzitoénosti z i-teho vysledku hry G s hodnotou z;,

N je celkovy pocet vysledkov hry G.

Psycholég Ward Edwards skiimal model tedrie subjektivneho ocakavaného uzitku

v Allaisovom paradoxe (Birnbaum, 1999, str. 32). Kedze v Allaisovom paradoxe boli
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objektivne pravdepodobnosti udalosti zname, subjektivne pravdepodobnosti by mali
byt ich varidciou. V experimente 1.1 hrac¢i preferovali hru 1.1, preto podla modelu

tedrie subjektivneho oc¢akavaného uzitku by mala platit nerovnica (1.1)
7(1,00)u(1mil.) > 7(0,89)u(1mil.) 4+ (0, 10)u(5mil.). (1.1)

V experimente 1.2 hraci preferovali hru 1.4, preto podla modelu teérie subjektivneho

oc¢akdvaného tzitku by mala platit nerovnica (1.2)
7(0,10)u(5mil.) > 7(0, 11)u(1mil.). (1.2)

Po spojeni nerovnic (1.1) a (1.2) do nerovnice (1.3)
7(1,00)u(1mil.) > 7(0,89)u(1mil.) + 7 (0, 11)u(1mil.) (1.3)

a naslednym predelenim nerovnice (1.3) hodnotou u(1mil.) dostal Ward Edwards nerov-

nicu (1.4)
(1,00) > 7(0,89) + (0, 11). (1.4)

Ward Edwards nerovnicou (1.4) ukézal, Ze ak by platilo 7(1,00) = 1, potom sub-
jektivne pravdepodobnosti komplementarnych udalosti nemusia déavat sicet 1 (Birn-
baum, 1999, str. 33). Navrhol preto tedriu subjektivne vazeného izitku, v ktorej uvazoval
nahradit subjektivne pravdepodobnosti funkciou vdh, ktorda by objektivne pravdepo-
dobnosti vazila nejakym kombina¢nym principom (Birnbaum, 1999, str. 33). Vystupom
modelu uvedenej tedrie je ocakavany uzitok vypocitany pre uréiti hru ako sicet stucinov

vazenych pravdepodobnosti a tzitkov z hodnét moznych vysledkov (Au, 2014, str. 3)

SEU(G) = Z:w (pi) w ()

kde SEU je ocakavany uzitok hry G vypocitany modelom teoérie subjektivneho oc¢aka-
vaného uzitku,
w(p;) je monoténna rastica funkcia vah objektivnych pravdepodobnosti hry G,

pricom plati
N
Zw (p;) < Lw(p) € (0;1),w(0) =0,w(l) =1,
i=1
N
i=1
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u (z;) je rastuca funkcia uzito¢nosti z i-teho vysledku hry G s hodnotou x;,

N je celkovy pocet vysledkov hry G.

Funkcia vah w(p) je vo vSeobecnosti nelinedrna z dévodu psychologicky preukéza-
ného prevazenia nizkych pravdepodobnosti a podvazenia strednych a vysokych prav-
depodobnosti (Kahneman, 2012, str. 333). Vzhladom na to ma funkcia védh tvar obra-

teného pismena S nacrtnuta grafom na obr. 1.1.

Obr. 1.1: NAcrt funkcie vah

Funkcia vah
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Zdroj: autor

Prevazenie nizkych pravdepodobnosti a podvazenie strednych a vysokych pravdepo-
dobnosti ziskov reflektuje podla vysledkov experimentélnej neurovedeckej studie (Hsu
et al., 2009) neurénova aktivita striata, zndzornend modrou farbou na obr. 1.2 na
str. 19. Ciernou stvislou ¢arou je na obr. 1.2 zndzornend funkcia vah. Graf neurénovej
aktivity striata ilustruje ¢innost striata prevazujici nizke pravdepodobnosti a pod-
vazujuci stredné a vysoké pravdepodobnosti. Neurénova aktivita striata teda vo vse-
obecnosti reflektuje subjektivnu ocakavant vysku zisku uz prendsobent subjektivnym

vazenim jeho realizdcie (Tobler et al., 2007, str. 1626).
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Obr. 1.2: Neurdénova aktivita lavého a pravého striata v zavislosti od pravdepodobnosti

Lavé striatum Pravé striatum

Beta v GLM

00 02 04 06 08 1.0 00 02 04 06 08 1.0
Pravdepodobnost p Pravdepodobnost p

Zdroj: (Hsu et al., 2009, obr. 3C)

Jednym najpouzivanejsim matematickym predpisom pre tvar funkcie vah je Tverského-

Kahnemanov tvar (Balaz, 2009, str. 91)

_ P’
W At

kde p € (0;1) je objektivna pravdepodobnost,

2=

v € (0;1) je redlny konStantny parameter vyjadrujici zakrivenie funkcie.
Pouzivanie tohto tvaru funkcie méa viacero uzito¢nych matematickych vlastnosti, akymi
st jeden parameter, konkdvne aj konvexné oblasti, nevyzadovand rovnost w(0,5) = 0,5
(Balaz, 2009, str. 91) a je v stiCasnosti ¢asto prijimanym tvarom funkcie vah v behavio-
ralnej ekonémii, avsak vzhladom k urcitym limitom, nie je jedinym tvarom funkcie pre
popis vazenych pravdepodobnosti, pretoze nepripista nezavislé specifikovanie polohy a
zakrivenia a ma fixny bod, v ktorom sa hodnota objektivnej pravdepodobnosti rovna
hodnote subjektivnej vihy rozhodnutia (Balaz, 2009, str. 105). Z dévodu uvedenych
nevyhod boli vypracované diferentné typy funkcii pre popis vazenia pravdepodobnosti.
Najpouzivanejsie popisal Vladimir BaldZ vo svojej knihe ,Riziko a neistota“ (Balaz,
2009, str. 101-106), akym je aj dvojparametrovy Prelecov tvar, ktory priptista moznost

nezavislého specifikovania polohy a zakrivenia. Predpis dvojparametrového Prelecovho
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tvaru funkcie vah je (Balaz, 2009, str. 105)

w(p) = et

)

kde p € (0;1) je objektivna pravdepodobnost,

v € (0;1) je redlny konstantny parameter vyjadrujici zakrivenie funkcie,

6 > 0 je redlny konstantny parameter vyjadrujici elevaciu funkcie.

1.3 Modely ovplyvnené zoradenim vysledkov

Psychologickymi experimentmi sa preukazalo, ze extrémne vysledky urcitej hry upu-
taju ludska pozornost vyraznejsie ako neextrémne vysledky tejto hry, a to aj napriek
nizsej pravdepodobnosti ich realizdcie (Baldz, 2009, str. 159). Cast behavioralnych
ekonémov sa na zdklade zmieneného faktu priklana k nazoru, ze subjektivne vazenie
pravdepodobnosti zavisi nielen od objektivnej pravdepodobnosti, ale aj od samotného
zoradenia vysledkov urc¢itej hry podla ich absolitnych hodnot vysledkov. Tato hypo-
téza viedla k tvorbe modelov, v ktorych namiesto jednoduchého pouzitia pravdepodob-
nostnych vah na jednotlivé pravdepodobnosti vysledkov urcitej hry, sa najprv zoradia
vysledky podla ich absolitnych hodnét a na ten najextrémnejsi sa aplikuje pravdepo-
dobnostné vazenie (Au, 2014, str. 3). Vazenie dalsich pravdepodobnosti vysledkov tejto
hry sa uz odvija od vahy najextrémnejsieho vysledku. Prikladom takéhoto modelu je
model poradového izitku, ktorého vystupom je ocakavany uzitok vypocitany pre urcitu
pozitivnu hru so zoradenymi vysledkami zq > x9 > -+ > zx > 0 (Au, 2014, str. 4)
N
RDU(G) = 2:1 [w+ (pit-+pt+p)—w (pioa+-+p2 +P1)} u (),
kde RDU je ocakavany uzitok hry G vypocitany modelom poradového uzitku,

+

w; =wt (p;+ -+ pa + p1) je monoténna rastica funkcia vah objektivnych prav-

depodobnosti hry G, pricom plati
N
2w < Lwf €(051),wh(0)=0,w"(1) =1,
i=1

N
=1

u () je rastuca funkcia uzitoénosti z i-teho vysledku hry G s hodnotou z;,

N je celkovy pocet vysledkov hry G.
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Analogicky je vypocitany ocakavany uzitok pre urciti negativnu hru so zoradenymi
vysledkami 0 > 1 > @9 > -+ > xy (Au, 2014, str. 4)

RDU(G) = Z[w‘(pi—f—----l—pN—l-f-pN)—w_(pi—1+"'+pzv—1+PN)}U($1')>

i=1
kde RDU je oc¢akavany uzitok hry G vypocitany modelom poradového uzitku,
w; = w” (p;+ -+ pn_1+py) je monoténna rastica funkcia vah objektivnych
pravdepodobnosti hry G, pricom plati

f:w-_ < 1w, €(0;1),w (0)=0,w (1) =1,

i
=1
N

=1

u () je rastuca funkcia uzitoénosti z i-teho vysledku hry G s hodnotou z;,

N je celkovy pocet vysledkov hry G.

Princip modelu poradového uzitku vyuzili Amos Tversky a Daniel Kahneman aj vo
svojej kumulativnej prospektovej teorii, ktora sa stala najzndmejSou tedriou v beha-
vioralnej ekondémii, a ktord bola rozhodujticou vahou k udeleniu ceny Svédskej risskej
banky za ekonomické vedy na pamiatku Alfreda Nobela Danielovi Kahnemanovi v roku
2002 (Balaz, 2009, box 1.7). Kumulativna prospektova teéria rozsiruje model porado-
vého uzitku na regularne hry.

Kumulativna prospektova tedria ma dva meritérne rozdiely od tedrie o¢akavaného
uzitku. Prvym meritérnym rozdielom kumulativnej prospektovej tedrie od tedrie oca-
kavaného uzitku je funkcia uzitocnosti v kumulativnej prospektovej tedrii nazyvana
funkcia hodnoty, ktorej tvar je nacrtnuty grafom na obr. 1.3 na str. 22 so strmsim
sklonom v pripade strat ako v pripade ziskov, pretoze sa u Iudi psychologickymi expe-
rimentmi preukazala averzia voci strate, t. j. pocitovanie omnoho vacsej bolesti zo
straty, ako radosti z ekvivalentnej hodnoty zisku (Baldz, 2009, str. 294; Kahneman,
2012, str. 303).

Amos Tversky s Danielom Kahnemanom psychologickymi experimentmi zistili, ze
averzia voci strate v kombinacii so subjektivnym vazenim pravdepodobnosti vedie
k stvorzlozkovému postoju hracov k riziku v zavislosti od situdcie (Balaz, 2009, tab. 1.7;
Kahneman, 2012, obr. 13), ktory sme si pre ucely nasej prace nazvali Tverského-

Kahnemanov paradox. Averzia voci strate v kombinacii s prevazenim nizkych pravde-

21



podobnosti viedla podla psychologickych experimentov k tolerancii voc¢i riziku v pozi-
tivnych hrach z dovodu nadeje na vysoky zisk a k averzii voéi riziku v negativnych
hrach z dovodu strachu z velkej straty. Averzia voci strate v kombindcii s podvazenim
strednych a vysokych pravdepodobnosti viedla podla psychologickych experimentov
k averzii vo¢i riziku v pozitivnych hrach z dovodu strachu zo sklamania, ale tolerancii

voci riziku v negativnych hrach z dévodu nadeje na vyhnutie sa strate.

Obr. 1.3: Nacrt funkcie hodnoty

Funkcia hodnoty
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Zdroj: autor

Druhym meritérnym rozdielom kumulativnej prospektovej tedrie od tedrie ocakava-
ného uzitku bola implementacia referencného bodu. Referencng bod je ,predchddzajici
stav, voci ktorému sa zisky a straty posudzuji“ (Kahneman, 2012, str. 302). V tedrii
ocakavaného uzitku sa vysledky urcitej hry porovnavaju podla absolitnych hodndt,
preto tym referenénym bodom je hodnota 0. Désledkom je akakolvek kladna hodnota
povazovana za zisk a akakolvek zaporna hodnota povazovana za stratu. Psychologickymi
experimentmi sa preukazalo, ze Iudia sa nerozhoduju podla absolitnych hodnot vysled-
kov hry, ale podla zmeny vodi ich referenénému bodu (Balaz, 2009, str. 74). Vstupnou
hodnotou do modelu kumulativnej prospektovej teodrie je teda rozdiel vysledku urcitej

hry od referenéného bodu hréca.
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Matematicky predpis funkcie hodnoty v modeli kumulativnej prospektovej tedrie so
zahrnutou averziou vodi strate a referencnym bodom je (Au, 2014, str. 4)
+
o(@— 5Q) = ut (z; —SQ), ak xz; > SQ
—Apu” (z; — SQ), akx; <SQ,
kde v (x; — SQ) je rastiica funkcia hodnoty rozdielu i-teho vysledku hry G' s hodnotou
x; od referencného bodu hraca s hodnotou S@,
ut (x; — SQ) je rastiica funkcia uzitocnosti pre zisky,
u” (x; — SQ) je rastica funkcia uzitocnosti pre straty,
Az, > 1 je redlny konstantny parameter vyjadrujuci vahu straty,
V kumulativnej prospektovej teorii su vysledky urcitej hry zoradené podla ich abso-
litnej hodnoty ako x; > -+ > 2 > 0> 21+ > 2y, kde 0 < K < N a vystupom
modelu zmienenej tedrie je oéakdvany uzitok vypocitany pre taktto hru (Baldz, 2009,

str. 88)

CPTU(G) = Z {Uﬁ (pi+-+p1)—w" (piea +---+p1)} v (z; —SQ)

=1

.

N
+ ) [wf (pi+"'+pN)_wi(pz’fl"i‘"'"i_pN)}U<xi_SQ)u
i=K+1
kde C'PTU je o¢akavany uzitok hry G vypocéitany modelom kumulativnej prospektove;j
teodrie,
w = wr(pi+--+p+p) aw, = w (p+--+py_1+py) s monoténne

rastice funkcie vah objektivnych pravdepodobnosti hry G, pricom plati
Yow < Lw e (0;1),w(0) = 0,wF(1) =1,
N
>oowy < Lw €(0;1),w (0) =0,w (1) =1,

pi = 1pe(0;1),
=1

v (z; — SQ) je rastica funkcia hodnoty rozdielu i-teho vysledku hry G' s hodnotou
x; od referenéného bodu hraca s hodnotou S@),

K je pocet ziskovych vysledokov hry G,

N > K je celkovy pocet vysledkov hry G.
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1.4 Modely konfiguracnych vah

Kumulativna prospektova tedria sposobila revoliciu v behavioralnej ekonémii svo-
jim vysvetlenim mnohych psychologickych fenoménov pri ekonomickom rozhodovani,
avsak novsie psychologické experimenty uskutoc¢nené pod vedenim profesora psycho-
l6gie Michaela H. Birnbauma poukazali na jej deficity. Medzi psychologickymi expe-
rimentmi uskutoc¢nenymi pod vedenim Michaela H. Birnbauma st najznamejsie dva,
ktoré sme si pre ucely nasej prace nazvali Birnbaumov paradox. V uvedenom paradoxe
si hrac¢i vyberali medzi dvomi urnami obsahujicimi guldcky réznych farieb. Podla
vybranej farby bolo mozné vyhraf urcitd sumu penazi. Hry sa hrali s casovym odstupom
a uviedli sme ich v tab. 1.3. Podla teérie ocakavaného uzitku ako aj kumulativnej pros-
pektovej tedrie, ak by si hra¢ vybral hru 1.5 v experimente 1.3, mal by si vybrat aj hru
1.7 v experimente 1.4, a ak si hrac¢ vybral hru 1.6 v experimente 1.3, mal by si vybrat aj
hru 1.8 v experimente 1.4 z dovodu nepriameho predpokladu principu zlucovania, t. j.
zlucenie vysledkov urcitej hry alebo ich rozdelenie na viac vysledkov, nemeni celkovy
uzitok z danej hry (Balaz, 2009, str. 160). Vysledky Birnbaumovych experimentov vsak
ukézali, ze kym si 63 % hracov v experimente 1.3 vybralo hru 1.6, v experimente 1.2

si az 80 % hracov vybralo hru 1.7 (Balaz, 2009, str. 161).

Tab. 1.3: Birnbaumov paradox

Experiment 1.3 Experiment 1.4
Hra 1.5 Hra 1.6 Hra 1.7 Hra 1.8
Zisk [USD]  p [%] Zisk [USD] p [%] | Zisk [USD] p [%] Zisk [USD] p [%)]
100 85,00 100 85,00 100 85,00 100 95,00
50 10,00 100 10,00 50 15,00 7 5,00
50 5,00 7 5,00

Zdroj: autor podla (Balaz, 2009, str. 161)

Tieto a dalsie podobné experimenty podnietili Michaela H. Birnbauma k tvorbe
viacerych modelov konfiguracnych wvdh, v ktorych jednotlivé vysledky urcitej hry sa
mozu zlucovat alebo rozdelovat. Z hry s dvoma moznymi vysledkami sa tak moze
stat hra s troma moznymi vysledkami a naopak (Baldz, 2009, str. 159). Na rozdiel
od nelinearneho vazenia pravdepodobnosti pouzivaného v kumulativnej prospektovej

tedrii pouzivaju modely konfigura¢nych vah konfiguracie jednotlivych vysledkov hry.
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Reprezentativioym modelom z tejto kategérie modelov s experimentalnou bazou
tvoriacu psychologické experimenty s viac ako 11 000 ticastnikmi (Balaz, 2009, str. 154)
je model transferu pozornosti, v ktorom celkovy uzitok z urcitej hry sa vypocita ako
vazeny priemer uzitkov jednotlivych vysledkov tejto hry v zavislosti od pravdepodob-
nosti a poradia. Vaha jednotlivych moznych vysledkov tejto hry vyplyva z transferu
pozornosti z jedného mozného vysledku na druhy. Matematicky aparat tohto modelu
poziva pre celkovy objem a smer prerozdelenej pozornosti Specidlny parameter o4y,
ktory je kladny pre hraca s averziou voci riziku, t. j. ked sa pozornost prenasa z vysledku
hry G s vyssou hodnotou na vysledok hry G s nizsou hodnotou a zaporny pre hraca
s toleranciou vod¢i riziku, t. j. ked sa pozornost prenasa z vysledku hry G s nizsou
hodnotou na vysledok hry G s vyssou hodnotou. Pri hodnote parametra drax = 0
nedochadza k transferu pozronosti. Vystupom modelu transferu pozornosti je ocaka-

vany uzitok vypodcitany pre ur¢iti hru (Baldz, 2009, box 1.18)

=

> t(pi)ulz) + % 5> [u(a:) — ulza)] w (pi, pr, N)
TAXU(G) = = ,

w
Il
—
e
Il
—

kde TAXU je ocakavany uzitok hry G vypocitany modelom transferu pozornosti,
w (pi, pr, N) je vaha transferu z k-teho vysledku hry G na i-ty vysledok hry G

definovana predpisom

1) t
7T’}‘\;(+(1pk), ak 5TAX >0

w (pi7pk7 N)

1) t(p;
%gp)) ak 6TAX S 07

t(p) = p" je striktne monoténna funkcia pravdepodobnosti,

p; je objektivna pravdepodobnost realizacie i-teho vysledku hry G, pricom plati

N
> pi=1,p €(0;1),
=1

v € (0;1) je redlny konstantny parameter vyjadrujici zakrivenie funkcie,

0rax je realny konstantny parameter vyjadrujici objem a smer prerozdelenej
pozornosti,

u (z;) je rastuca funkcia uzitocnosti z i-teho vysledku hry G s hodnotou z;,

N je celkovy pocet vysledkov hry G.
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1.5 Modely kalkulujace s faktorom litosti

Nezavisle na modeloch pracujicich so subjektivnou vahou pravdepodobnosti, akym
bol aj model kumulativnej prospektovej tedrie, alebo modeloch konfiguracnych vah, sa
niektori ekonémia snazili psychologické fenomény a ekonomické paradoxy pri ekono-
mickom rozhodovani vysvetlif prostrednictvom averzie voci [itosti, pretoze Itost je
silnejSou emédciou ako bolest zo straty (Balaz, 2009, str. 304). Lutost je ,emdcia
vyplgvajica z pocitu, Ze sme neprijali spravne rozhodnutie“ (Balaz, 2009, str. 304)
vystihnuta ndkladmi obetovanej prileZitosti, ktoré si v ekonomickej teodrii definované
ako ,hodnota obetovanych statkov alebo stratengjch moznosti“ (Vainiene et al., 2006), a
teda je to ,bolest generovand pocitom zodpovednosti za stratu“ (Balaz, 2009, str. 304),
¢oho dosledkom je averzia voci Iitosti vnimana intenzivnejsie ako averzia voci strate a
jej efektom je kontrastna volba medzi dvomi hrami v pripade, Ze by ich hrac¢ posudzoval
navzajom, ako keby ich posudzoval nezavisle na sebe. Averzia voci [itosti vedie k upred-
nostnovaniu minimalizécie Iatosti pred maximalizdciou zisku (Balaz, 2009, str. 307) a
ma psychologickymi vyskumami signifikantne preukédzany vplyv na ekonomické roz-
hodnutia, obzvlast pri investovani na finan¢nych trhoch (Balaz, 2009, str. 304-308),
z dovodu participacie na averzii voci riziku v pozitivnych hrach, avsak tolerancii voci
riziku v negativnych hrach.

Pri¢inou averzie voci Iitosti v Iudskom mozgu sa javi byt neurénova aktivita amyg-
daly, pretoze amygdala je aktivna nielen v negativnych hrach, ale aj v pozitivnych
hrach (De Martino et al., 2006, str. 686; Roiser et al., 2009, str. 5988). Viacerymi expe-
rimentalnymi neurovedeckymi studiami (De Martino et al., 2006; Roiser et al., 2009)
pre stredné a vysoké pravdepodobnosti bola zaznamenand vyssia neurénova aktivita
amygdaly po vybere bezrizikovej hry v kontraste k vyberu rizikovej hry v pozitivnych
hrach z dévodu odmietnutia rizikovej hry, ale vyssia po vybere rizikovej hry v kontraste
k vyberu bezrizikovej hry v negativnych hrach z dévodu odmietnutia bezrizikovej hry.
Neurénova aktivita amygdaly tak participuje na Tverského-Kahnemanovom paradoxe.

Reprezentativnym modelom z tejto kategorie modelov je model tedrie lutosti, ktory
sa nesnazil nahradif model tedrie o¢akavaného uzitku, ale doplnit pridanim faktora
ocakavanej Iatosti. Model bol neskor viacerymi autormi upraveny a prikladom zdoko-

nalenej verzie tohto modelu je rozsireny model teorie litosti definovany predpisom

ERTU(G) = ;piR (u(2:),u(T)),
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kde ERTU je ocakavany uzitok hry G vypocitany rozsirenym modelom teérie Iatosti,
p; je objektivna pravdepodobnost realizacie i-teho vysledku hry G, pricom plati
N
i=1
u (z;) je rastuca funkcia uzito¢nosti z i-teho vysledku hry G s hodnotou x;,
u (Z) je rastica funkcia uzitocnosti z vysledkov alternativnej hry G’ s hodnotou Z,

N je celkovy pocet vysledkov hry G,
R (u(z;),u(T)) je rastica funkcia litosti definovana predpisom (Ge, 2018, str. 7)

“Ar[= (u(z;) —u @), akou(z) <u(d)

)

[u (z;) —u(2)]", ak u (z;) > u(Z),

SN

R(u(z;),u() = qo0, ak u (z;) = u(

N

pre
u(Z) = pTmax + (1 — p) Tyyin

kde p je redlny konstantny parameter vyjadrujici vahu, ktort davame najvyssiemu
vysledku alternativnej hry G’,
Imax je hodnota najvysSieho vysledku alternativnej hry G,
Typip je hodnota najnizsieho vysledku alternativnej hry G,
Ar > 1 je redlny konstantny parameter vyjadrujici vahu latosti,

& >0 an > 0 suredlne konstantné parametre vyjadrujice zakrivenie funkcie.
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2 Afektivne a kognitivne procesy pri ekonomickom
rozhodovani

Daniel Kahneman vo svojej knihe ,, Thinking, Fast and Slow* (Kahneman, 2012) publi-
kovanej v roku 2011 analyzoval tedriu dudlnych procesov popisujicu prijimanie ekono-
mickych rozhodnuti vychadzajtic zo svojich mnohoro¢nych skusenosti ako psycholog.
Podla Daniela Kahnemana sa na prijimani ekonomickych rozhodnuti ztucastnuju dva
systémy, ktoré jednoducho oznacuje ako Systém 1 a Systém 2 (Kahneman, 2012,
str. 26-27). Vyskum afektivnych a kognitivnych procesov pri ekonomickom rozhodo-
vani v kontexte tedrie dudlnych procesov sa stal vychodiskom pre neuroekonémiu.

Systém 1 v tedrii dudlnych procesov reprezentujuci afektivne procesy pri ekonomic-
kom rozhodovani je ,rychly, intuitivny a emociondlny“ (Kahneman, 2012). , Vdaka
svojej automatickosti, lahkosti fungovania a rychlosti umozZnuje Systém 1 pohotovo
reagovat na bezné Zivotné situdcie i prijimat intuitivne riesenia pri mimoriadnych okol-
nostiach. “ (Balaz, 2009, str. 171) Afektivne procesy pri ekonomickom rozhodovani si
spojené okrem uz zmieneného striata a amygdaly v predchadzajicej kapitole aj s IFG
a inzuldrnym kortexom (predovsetkym s AI) aktivujice sa pri znechuteni (Mohr, Biele,
Heekeren, 2010, str. 6617).

Systém 2 v tedrii dudlnych procesov reprezentujtci kognitivne procesy pri ekono-
mickom rozhodovani je ,pomaly, rozvdzny a logicky“ (Kahneman, 2012). ,Systém 2
pracuje pomalsie ako Systém 1, lebo analyza, abstrakcia a prijimanie logickiych dsudkov
st vyZadugu viacej casu. “ (Balaz, 2009, str. 172) Kognitivne procesy pri ekonomickom
rozhodovani si spojené s DMPFC a ACC spracuvajice riziko v kognitivnej rovine
(Mohr, Biele, Heekeren, 2010, str. 6618) a DLPFC a PPC, ktoré su spojené s kognitiv-
nou kontrolou (Mohr, Biele, Heekeren, 2010, str. 6618).

2.1 Casové diskontovanie

Ekonomické rozhodovanie je okrem vysky ocakavanych hodndt jednotlivych vysledkov
urc¢itej hry a pravdepodobnosti ich realizacii ovplyvnené aj ¢asom ich realizacii. Hrac¢
z ocakavanej hodnoty vysledku urcitej hry realizovanej ihned by nemusel maf rov-
naky uzitok, ak by dany vysledok tejto hry bol realizovany az o rok. Vztahy medzi

uzitkami v roznych casoch realizacii vysledkov urcitej hry popisuju modely casového
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diskontovania prendsobujuce uzitok diskontnym faktorom vyjadrujici tento vztah.
Prvy model casového diskontovania ekonéma Paula A. Samuelsona predlozeny v roku
1937 pouzival exponencidlne diskontovanie (Bacova, 2016, str. 14). Jeho model bol dal-
$imi ekonémami modifikovany do rozlicnych podob a exponencialne diskontovanie sa
tak zauzivalo v ekonomickej teérii. Prikladom diskontného faktora pre exponencialne

diskontovanie funkcie uzitoénosti je (McClure et al., 2004, str. 504)
DF(r) = 47,

kde 6 € (0;1) je diskontnd miera rovnaka bez ohladu na to, kedy vysledky nastand,

7 > 0 je cas realizacie vysledku urcitej hry.
Exponencidlne diskontovanie je casovo konzistentné, t. j. hodnoty klesaju konsStant-
nym tempom. Samuelsonov model exponencidlneho diskontovania vsak nevychédzal
z empirickych vyskumov (Bacovd, 2016, str. 14).

Mnoho empirickych vyskumov preukazalo ¢asovo nekonzistentné ekonomické rozho-
dovanie (Bacova, 2016, str. 16). Hraci sa inak spravali v pripade okamzitych rozhodnuti
a inak v pripade oneskorenych rozhodnuti. Zauzivanym casovo nekonzistentnym diskon-
tovanim je hyperbolické diskontovanie. Prikladom diskontného faktora pre hyperbolické

diskontovanie funkcie uzitoc¢nosti je (Bacova, 2016, str. 17)

1
1467

DF(r) =
kde § € (0;1) je diskontnd miera rovnaka bez ohladu na to, kedy vysledky nastant,
7 > 0 je cas realizacie vysledku urcitej hry.

Moznou pri¢inou casovo nekonzistentného ekonomického rozhodovania je impulziv-
nejsie spravanie pri okamzitych rozhodnutiach a racionalnejsie spravanie pri onesko-
renych rozhodnutiach. Cast neuroekonémov toto spravanie vysvetluje teériou dudl-
nych procesov. Kognitivny neurovedec Samuel M. McClure sa rozhodol preskimat
teoriu dualnych procesov v ¢asovom diskontovani a so svojim timom zistoval, ktoré
oblasti mozgu su aktivne pri okamzitych ziskoch a ktoré pri oneskorenych ziskoch
(McClure et al., 2004). Navrhli Beta-Delta model, kde (-systém reprezentuje Systém 1
v teérii dudlnych procesov a d-systém reprezentuje Systém 2 v teédrii dudlnych pro-
cesov. Zaverom ich studie bolo zistenie, ze urc¢ité oblasti mozgu ako striatum boli

aktivnejsie v pripade okamzitych realizacii vysledkov urcitej hry a iné oblasti mozgu ako
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DLPFC boli aktivnejsie v pripade oneskorenych realizacii vysledkov urcitej hry. Beta-
Delta model je reprezentovany kvazi-hyperbolickym diskontovanim. Prikladom diskont-
ného faktora pre kvazi-hyperbolické diskontovanie funkcie uzitocnosti je (Balaz, 2009,
str. 193)

1, ak 7=10
DF(r) =

£07, ak T >0,
kde 8 € (0;1) je Specidlna (emociondlna) vaha kladené na okamzité realizécie vysledkov
urcitej hry,
d € (0;1) je diskontnd miera rovnaka bez ohladu na to, kedy vysledky nastant,
T > 0 je cas realizacie vysledku urcitej hry.

Avsak ind cast neuroekonémov sa priklana k nazoru, ze zvysenou neurénovou akti-
vitou pri okamzitych realizaciach vysledkov urcitej hry sa nepreukazalo, ze mozog ma
oblasti obzvlast citlivé na okamzité realizacie vysledkov urcitej hry, ale preukézala sa len
signalizacia vyssSieho ocakavaného uzitku z tychto okamzitych realizacii vysledkov da-
nej hry v porovnani s oneskorenymi realizaciami vysledkov danej hry. Napriklad expe-
rimentalnou neurovedeckou studiou realizovanou neuroekonémom Paulom W. Glim-
cherom (Kable, Glimcher, 2007) sa potvrdili McClurove vysledky, avSak spochybnili
jeho zavery o dvoch odlisnych systémoch procesov vyhodnocujucich zvlast okamzité
realizacie vysledkov urcitej hry a zvlast oneskorené realizacie vysledkov urcitej hry.
Podla Glimcherovho zistenia boli oblasti mozgu, ktoré boli aktivne v pripade okamzi-
tych realizacii vysledkov urcitej hry, aktivne v mensej miere aj v pripade oneskorenych
realizacii vysledkov urcitej hry, ¢o signalizuje skor len znizenie ocakavaného uzitku
s oneskorenym realizovanim vysledku tejto hry. Uvedenou neurovedeckou studiou sa
zaroven potvrdili zavery o nekonzistentnom c¢asovom diskontovani a zistila sa moznost
modelovat neurénovu aktivitu striata vo vztahu k ¢asu realizacie vysledku urcitej hry
hyperbolickym diskontovanim. Rozdiel medzi diskontnou mierou odhadnutou neuréno-
vou aktivitou striata a diskontnou mierou odhadnutou empirickym pozorovanim nebol
signifikantny (Kable, Glimcher, 2007, obr. 6).

Kym stidie McClurea a Glimchera sa zamerali na diskontovanie pozitivnych vysled-
kov urcitej hry, analyza dalsich siestich studii (Molouki, Hardisty, Caruso, 2019) zame-
ranych aj na diskontovanie negativnych vysledkov urc¢itej hry ukazala signifikantne

nizsiu mieru diskontovania negativnych vysledkov v kontraste k pozitivnym vysledkom.
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2.2 Afektivne averzie

Ekonomické rozhodovanie v sebe zahina okrem kalkulacie ocakavanych ziskov a strat
aj kalkulaciu rizik. Riziko v kombinacii s dalsimi faktormi vyvolava u ludi rézne averzie
spojené s afektivnymi procesmi pri ekonomickom rozhodovani. Tieto afektivne procesy
st sucastou moderného neuroekonomického badania spoloc¢ne s ich vztahmi ku kogni-

tivnym procesom pri ekonomickom rozhodovani.

2.2.1 Averzia voci riziku

Hraci pri ekonomickom rozhodovani si c¢asto vystaveni hram s neistym vysledkom.
Podla profesora psychologie a neurovedy Briana Knutsona neistota vyvolava emocional-
ne reakcie v mozgu. Pozitivne podnety vyvolavaju pozitivne emocionalne reakcie a
neurénovu aktivitu v striate, zaporné podnety vyvolavaji zaporné emocionalne reakcie
a neurénovu aktivitu v AT (Wu, Sacchet, Knutson, 2012, str. 3). Neurovedeckymi expe-
rimentmi so svojim kolegom (Knutson, Kuhnen, 2005) zistili, ze zvySenie neurénovej
aktivity striata viedlo k zvyseniu tolerancie voc¢i riziku. Naproti tomu zvysenie neurd-
novej aktivity Al viedlo k zvySeniu averzie voci riziku. Knutson svojimi experimentmi
preukézal, Ze rozne oblasti mozgu mozu mat rozdielny vplyv na pristupovanie k rizi-
kovym hram.

Dalsie experimentélne neurovedecké stidie (Christopoulos et al., 2009; Mohr, Biele,
Heekeren, 2010) sa zamerali na vyskum vplyvu rozdielnych oblasti mozgu na eko-
nomické rozhodovanie v rizikovych hrach. Graf A na obr. 2.1 na str. 32 znazornuje
prinos jednotlivych oblasti mozgu k pravdepodobnosti vyberu rizikovej hry, kde z-ova
os reprezentuje neuréonovu aktivitu jednotlivych oblasti mozgu vyjadrent pomocou
signalu BOLD a y-ova os reprezentuje pravdepodobnost vyberu rizikovej hry.

Cim je vyssia pravdepodobnost viberu rizikovej hry, tym je vyssia tolerancia voéi
riziku. S toleranciou vodi riziku pozitivne korelovala neurénova aktivita striata a ACC.
Preukazana pozitivnu korelaciu medzi neurénovou aktivitou striata a toleranciou voci
riziku zndzornenu grafom A na obr. 2.1 na str. 32 sme povazovali len za dosledok
vztahu medzi neurénovou aktivitou striata a ocakavanou vyskou zisku, pretoze vyssou
ocakavanou vyskou zisku sa zvysSuje atraktivnost danej hry.

Podla viacerych experimentélnych neurovedeckych studii (De Martino et al., 2006;

Fukunaga, Purcell, Brown, 2018) ACC meria riziko objektivnym sposobom, nestvisi
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vsak priamo s averziou alebo toleranciou vo¢i riziku, ale signalizuje skor rozdiel zvole-
ného rizikového rozhodnutia od preferovaného na zaklade minulych rozhodnuti. Rov-
naku funkciu vo vztahu k riziku ako ACC zastupuje podla viacerych experimentalnych
neurovedeckych studii (Venkatraman et al., 2009; Xue et al., 2009) aj DMPFC, ktorého
neurénova aktivita nestuvisi s vyberom konkrétneho typu urcitej hry, ale s vyberom hier
nesiladnymi s preferovanou rozhodovacou stratégiou. DMPFC bol v tychto studiach
aktivovany iba pri vybere rizikovej hry, pricom u hracov so silnejsou preferenciou rizika,
t. j. tolerantni voci riziku, bola nizsia uroven neurénovej aktivity DMPFC pri vybere
rizikovej hry v porovnani s hra¢mi s nizsou preferenciou rizika, t. j. averzni voci riziku.

S toleranciou vodi riziku negativne korelovala neurénova aktivita IFG. Graf B na
obr. 2.1 znazornuje uc¢inok neurénovej aktivity IFG na pravdepodobnost vyberu rizi-
kovej hry, kde z-ova os reprezentuje neurénovu aktivitu striata a ACC a y-ova os
reprezentuje pravdepodobnost vyberu rizikovej hry. Vykreslené funkcie predstavuju
neurénovi aktivitu IFG — nizku, strednt a vysokd. Cim vysSia je neurénova aktivita
IFG, tym je potrebnd vyssia kompenzacia neurénovej aktivity striata a/alebo ACC na

zachovanie vyberu rovnakej rizikovej hry ako pri nizkej neurénovej aktivite IFG.

Obr. 2.1: (A) Vztah medzi neurénovou aktivitou jednotlivych oblasti mozgu a pravdepo-
dobnostou vyberu rizikovej hry a (B) d¢inok neurénovej aktivity IFG na pravdepodobnost

vyberu rizikovej hry
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Zdroj: (Christopoulos et al., 2009, obr. 4B,C)
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Kym Al a IFG spractvaju riziko emocionalnym spésobom a ACC a DMPFC spra-
cuvaju riziko kognitivnym sposobom, ani jedna z tychto oblasti mozgu nie je primarne
zodpovednd za samotné rozhodnutie. Neuroekoném Peter N. C. Mohr v metaana-
Iyze neuroekonomickych studii venujucich sa riziku (Mohr, Biele, Heekeren, 2010)
identifikoval oblasti mozgu aktivne nielen v pripade spracovania rizika, ale aj v pripade
rozhodovania o riziku. Podla uvedenej metaanalyzy sa Al sice zapaja do spracovania
emocionalneho rizika, DMPFC do spracovania kognitivneho rizika, avsak DLPFC a
PPC zohravaju specificki tlohu az po spracovani rizika a si zodpovedné za samotné

rozhodnutie.

2.2.2 Averzia vodi strate

Na averzii voci strate, respektive na Tverského-Kahnemanovom paradoxe participuje
podla experimentalnej neurovedeckej studie (Zheng, Wang, Zhu, 2010) aj neurénova
aktivita Al a IFG. Kym v pripade pozitivnych hrier korelovala neurénova aktivita
Al a TFG v uvedenej studii s averziou voci riziku, v pripade negativnych hier kore-
lovala neurénova aktivita Al a IFG v uvedenej stadii s toleranciou voci riziku, c¢o
sme vzhladom na fakt, ze Al a IFG sa aktivuju pri znechuteni v pripade negativnych
hier, rozumeli skor ako averziu voci istote. Neurénova aktivita Al a IFG bola vyssia po
vybere bezrizikovej hry v kontraste k vyberu rizikovej hry v pozitivnych hrach z dévodu
odmietnutia rizikovej hry, ale vyssia po vybere rizikovej hry v kontraste k vyberu bez-
rizikovej hry v negativnych hrach z dévodu odmietnutia bezrizikovej hry. Pri nizkych
hodnotach vysledkov hry sa hraci danej neurovedeckej studie rozhodli riskovat v oboch
pripadoch typu hier.

Tverského-Kahnemanovo pozorovanie averzie voci strate sme vzhladom na uvedené
poznatky z neuroekonémie povazovali za kombinaciu averzie voci ttosti v pozitivnych
aj negativnych hrach, averzie voci riziku v pozitivnych hrach a averzie voci istote

v negativnych hrach.

2.2.3 Averzia vocéi nejednoznacnosti

Ekoném Daniel Ellsberg v roku 1961 publikoval sériu experimentov s dvomi urnami
(Balaz, 2009, str. 115). V urne 1 bolo 100 ¢ervenych a ¢iernych gul6¢ok nezndmeho

pomeru. V urne 2 bolo 50 ¢ervenych a 50 ¢iernych gulocok. Hrali sa Styri experimenty:

33



o V experimente 2.1 sa tahalo z urny 1 a bola moznost stavit na jednu farbu.
o V experimente 2.2 sa fahalo z urny 2 a bola moznost stavif na jednu farbu.

o V experimente 2.3 sa tahalo z oboch urien a bola moznost stavif na cervenu

guldcku z jednej z urien.

» V experimente 2.4 sa tahalo z oboch urien a bola moznost stavit na ¢iernu gulocku

z jednej z urien.

Podla teodrie ocakavanej uzitocnosti, ak by boli hrac¢i indiferentni v experimentoch
2.1 a 2.2, mali by byt indiferentni aj v experimentoch 2.3 a 2.4. Ukazalo sa, ze kym
v experimentoch 2.1 a 2.2 boli hraci indiferentni, v experimentoch 2.3 a 2.4 si zvicsa
vyberali moznost stavit na gulocku z urny 2. Tym boli porusené axiémy kompletnosti a
monoténnosti tedrie ocakavaného uzitku, pretoze ak si v experimente 2.3 hraci vybrali
moznost stavit na cervent gulocku z urny 2, znamenalo by to, ze ocakavali v urne 1 viac
¢iernych ako ¢ervenych gul6¢ok. Potom by si v hre 2.4 mali podla teérie ocakavaného
uzitku vybrat moznost stavit na guldécku z urny 1 (Baldz, 2009, str. 115-117). Tieto
experimenty sa stali po jeho tvorcovi zname ako Ellsbergov paradoz.

Ellsbergov paradox je sucastou hier v podmienkach nejednoznacnosti, ked pravdepo-
dobnosti reprezentujice eventualnu existenciu alebo absenciu nespecifikovanych uda-
losti alebo javov nie st zname. Dosledkom tohto paradoxu je averzia voci nejednoznac-
nosti, t. j. preferovanie jednoznacnosti pred nejednoznacnostou (Balaz, 2009, str. 117).
Pri¢ina averzie voci nejednoznacnosti nesuvisi s funkciou uzitoc¢nosti, funkciou vah ani
s averziou voci strate, pretoze v tychto atribitoch nebol podla nedavnej experimental-
nej neurovedeckej Stidie (Attema, Bleichrodt, L’Haridon, 2018) zisteny signifikantny
rozdiel hier v podmienkach nejednoznacnosti od hier v podmienkach rizika. Pri¢inou
averzie voci nejednoznacnosti v ludskom mozgu sa javia byt rovnaké oblasti, ako oblasti
spojené s rizikom, ktorych ale neurénova aktivita je silnejsia v pripade hier v podmien-
kach nejednoznacnosti v porovnani s hrami v podmienkach rizika (Huettel et al., 2006,

str. 767).

2.3 Ultimatna hra

Ultimdtna hra je jeden z typov psychologickych experimentov, ktory je v priamom

protiklade s racionalnym spravanim. V uvedenej hre si dvaja hraci a pontknuta urcita
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suma penazi, napr. 100 EUR. Hra¢ 1 navrhne pomer, v akom si tieto peniaze rozdeli
s hrdcom 2. Ak by hrac¢ 2 tento pomer akceptoval, obaja by dostali c¢iastku z tejto
sumy penazi podla pomeru navrhnutym hracom 1. Ak by ale hra¢ 1 tento pomer
odmietol, ani jeden z hracov by ni¢ nedostal. Podla tedrie oc¢akavaného uzitku by mal
hrac¢ 2 akceptovat akikolvek nenulovu ciastku, pretoze aj 1 EUR je viac ako 0 EUR.
Psychologickymi experimentmi (Sanfey et al., 2003; Tomasino et al., 2013) sa vSak
preukazala tendencia ludi v pozicii hraca 2 odmietat nizke ¢iastky ako nespravodlivé.

Kognitivny psycholég Alan G. Sanfey analyzoval ultimatnu hru neurovedeckymi
metdédami (Sanfey et al., 2003). Vysledky jeho experimentu zndzormnuje obr. 2.2. Na
grafe A obr. 2.2 je zndzornena zmena neurénovej aktivity Al hraca 2 pre rézne pomery
rozdelenia penazi navrhnuté hracom 1. Na grafe B obr. 2.2 je zndzornena neurénova
aktivita pravej Al a pravého DLPFC hraca 2 vo vSetkych nespravodlivych ponukach
kategorizovanych podla nasledného akceptovania alebo odmietnutia. Sanfeyov experi-

ment ukazal na neurénovu aktivitu Al ako pri¢inu odmietnutia nespravodlivej ponuky.

Obr. 2.2: (A) Neur6nova aktivita Al hrdca 2 v ultimatnej hre a (B) kontrast neurénovej

akivity Al a DLPFC v nespravodlivych ponukéch
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Zdroj: (Sanfey et al., 2003, obr. 2E, 3B)

V uvedenej Sanfeyovej experimentalnej neurovedeckej studii bola pri nespravodlivych
ponukach zvysenad aj neurénova aktivita ACC. Aktivacia ACC, ktord sa podiela na
detekcii kognitivneho konfliktu, v tejto hre mohla odrazaf konflikt medzi kognitiv-

nymi a emociondlnymi motivaciami (Sanfey et al., 2003, str. 1757). Iné experimentalne
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neurovedecké studie (Tomasino et al., 2013; Cheng et al., 2017) tiez potvrdili aktivaciu
DMPFC a ACC v ultimatnej hre v pripade nespravodlivych poniuk u hraca 2, pricom
vyssia bola prave v pripade akceptovania takejto ponuky.

Kym Alan G. Sanfey sa vo svojej experimentalnej neurovedeckej studii zameral na
Al socidlna neurovedkyna Daria Knoch sa vo svojej experimentalnej neurovedeckej
studii (Knoch et al., 2006) viac zamerala na DLPFC. Pouzila nizkofrekvenéni rTMS
na znizenie kortikalnej excitability, ¢im docasne potlacila neurénovi aktivitu pravého
DLPFC. Po potlaceni neurénovej aktivity pravého DLPFC bola miera akceptécie ne-
spravodlivych ponik nasobne vyssia ako u kontrolnej skupiny, a to aj napriek zachova-
niu vnimania tychto ponuk u danych hracov rovnako nespravodlivych ako u kontrolnej
skupiny (Knoch et al., 2006, obr. 1). Rovnaky vysledok bol v inej nedavnej expe-
rimentalnej neurovedeckej studii (Speitel, Traut-Mattausch, Jonas, 2019) dosiahnuty
aj pouzitim katodickej tDCS, ktord rovnako znizuje kortikalnu excitabilitu, v tomto
pripade pravého DLPFC.

V sulade so zavermi metaanalyzy Petra N. C. Mohra sme mohli konstatovat, ze
neuréonova aktivita Al odraza averziu voci nespravodlivej ponuke, avsak DLPFC kontro-
luje Al a je zodpovedny za rozhodovanie o akceptacii nespravodlivej ponuky. Ak by sa

neuréonova aktivita DLPFC potlacila, informéacia poskytnuta Al by bola ignorovana.

2.4 Utopené naklady

Utopené ndklady su ,naklady, ktoré uZ boli vynaloZené, teda vznikli a memozZu byt
stcasnou, ¢ budicou aktivitou spatne zvratené “ (Bacova et al., 2012, str. 163). Z dévodu
nezvratnosti utopenych nakladov by mali byt pri raciondlnom rozhodovani ignoro-
vané v ekonomickej kalkuldcii. Empirickymi stidiami sa vSak preukazal signifikantny
vplyv utopenych nékladov na ekonomické rozhodovanie (Bacova et al., 2012, str. 11).
Pri finanénom rozhodovani sa efekt utopenych nakladov prejavuje nepokracovanim
v ziskovom projekte z dovodu skreslenia vysledkov uz utopenymi nakladmi alebo pokra-
covanim v stratovom projekte v snahe vykompenzovat tieto naklady potencionalnym
prinosom (Bacova et al., 2012, str. 11-12).

V mozgu bola s efektom utopenych nédkladov podla nedavnej experimentéalnej neuro-
vedeckej studie (Fujino et al., 2016) spojend neurénova aktivita Al, IFG, ACC a

DLPFC. Za rozhodujicu oblast mozgu vo vzfahu k efektu utopenych nakladov sa
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podla uvedenej studie povazovala Al. Neurdonova aktivita Al vysoko korelovala v sile
efektu utopenych nakladov. Cim viac boli hra¢i ovplyvneni efektom utopenych nékla-
dov, tym bola neurénova aktivita Al vyssia, ¢o v kombindcii s averziou voci strate
znamenalo neriskovanie v pripade pozitivnych hier a riskovanie v pripade negativ-
nych hier. Zvysena neurénova aktivita ACC naznacovala kognitivny konflikt. Aktivita
DLPFC ovplyvnovala velkost efektu utopenych nakladov prostrednictvom kontroly Al
a IFG, ¢oho dokazom je aj zaver inej nedavnej experimentalnej neurovedeckej studie
(Bogdanov, Ruff, Schwabe, 2017), v ktorej sa po pouziti anodickej tDCS zvysujicej
kortikalnu excitabilitu pravého DLPFC, ¢im sa docCasne stimulovala neurénova akti-

vita pravého DLPFC, zvysil efekt utopenych nékladov.
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3 Neuroekonomicky model rozhodovania

Cielom nasej diplomovej prace bolo zostrojit novy matematicky model popi-
sujuct ekonomické rozhodovanie ako alternativu k modelu tedrie ocakavaného
uzitku, ako aj k modelu kumulativnej prospektovej teodrie, ktory sme si nazvali neuro-
ekonomicky model rozhodovania, pretoze vychodiskom k zostrojeniu nasho modelu
boli aktualne psychologické a neurovedecké poznatky vztahujice sa k spravaniu ludi
pri ekonomickom rozhodovani.

K uskuto¢neniu nasho ciela sme si vytycili ¢iastkové ciele, ktoré sme dosiahli

zrealizovanim nasledovnych krokov:

1. Pre reflektovanie neuronovej aktivity jednotlivych oblasti mozgu nasim
modelom sme v predoslych kapitoldach dokladne analyzovali a nasledne v tejto
kapitole spravili syntézu aktualnych poznatkov zo psycholégie a neurovedy vztahu-

jucich sa k ekonomickému rozhodovaniu.

2. Pre matematickd formuldciu ndsho modelu sme si v tejto kapitole zadefi-
novali vlastné matematické funkcie a parametre popisujtice ekonomické rozhodo-

vanie na zaklade analyzovanych poznatkov z oblasti psychologie a neurovedy.

3. Pre preukdzanie schopnosti modelu modelovat psychologické fenomény
a ekonomické paradoxy sme v poslednej kapitole aplikovali nds model na dané

psychologické fenomény a ekonomické paradoxy.

3.1 Zosumarizovanie poznatkov neuroekondémie

Pre dosiahnutie nasho ¢iastkového ciela reflektovanie neurdnovej aktivity jednotlivijch
oblasti mozgu nasim modelom sme analyzovali poznatky zo psycholégie a neurovedy
vo vztahu k ekonomickému rozhodovaniu v prvej a druhej kapitole. Zistené poznatky
z neuroekonémie suvisiace s ekonomickym rozhodovanim sme zosumarizovali do tab. 3.1
na str. 39. Z dovodu symetrie medzi kalkulaciou ocakavaného uzitku zo zisku a zo
straty sme predpokladali subjektivne vazenie rozhodnutia o strate a ¢asové diskonto-

vanie straty amygdalou.
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Tab. 3.1: Zosumarizovanie poznatkov neuroekondémie

Nazov oblasti mozgu

Funkcia

Striatum

Amygdala

Al a TFG

DMPFC a ACC
DLPFC a PPC

Kalkulacia oc¢akavanej velkosti uzitku zo zisku
Subjektivne vazenie rozhodnutia o zisku
Casové diskontovanie zisku

Tolerancia voci riziku pri zisku

Kalkulacia oc¢akavanej velkosti uzitku zo straty
Subjektivne vazenie rozhodnutia o strate
Casové diskontovanie straty

Averzia voci Iitosti

Averzia voci riziku pri zisku

Averzia vodi istote pri strate

Averzia voéi nejednoznacnosti pri zisku
Averzia voci nespravodlivym ponukam

Miera odchylnosti od preferovanej volby

Rozhodovanie o riziku

Zdroj: autor

3.2 Funkcie neurénového océakavaného uzitku

Pre dosiahnutie nasho c¢iastkového ciela matematickd formuldcia ndsho modelu sme

si zadefinovali vlastné matematické funkcie a parametre reflektujice funkcie danych

oblasti mozgu zosumarizovanych v tab. 3.1. Medzi kltcovymi funkciami ludského mozgu

pri ekonomickom rozhodovani bola aj kalkulacia ocakavaného tzitku z moznych vysled-

kov urcitej hry. Zostrojili sme a popisali matematické funkcie reflektujice kalkulaciu

ocakavaného uzitku vztahujice sa k rozdielnym faktorom, ku ktorym bolo vychodisko-

vym poznatkom zistenie o rozli¢nych oblastiach mozgu pre kalkulaciu uzitku vo vztahu

k zisku a vo vzfahu k strate, pricom na odliSenie parametrov tykajucich sa ziskov a

tykajucich sa strat sme pouzili indexéciu, kde index ,+“ sme pouzivali pre ziskové

zmeny vysledkov urcitej hry od referenéného bodu hraca a index ,—* sme pouzivali pre

stratové zmeny vysledkov urcitej hry od referenéného bodu hraca.
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3.2.1 Funkcia neurénového oc¢akavaného nuzitku zo zisku

Vysledkom nasej analyzy experimentalnych neurovedeckych studii bolo zistenie, ze
narast neurénovej aktivity striata bol timerny s narastom ocakavanej vysky uzitku
ziskového vysledku urcitej hry, pravdepodobnosti jeho realizacie a ¢asu jeho realizacie.
Na reflektovanie neurénovej aktivity striata sme si zadefinovali funkciu neurénového
ocakavaného uZitku zo zisku.

i) Zavislost od hodnoty zisku urcitej hry v nasej funkcii neurénového ocakavaného
uzitku zo zisku sme modelovali ovplyvnent tromi faktormi:
1. Rozdielom absolitnej hodnoty zisku od referenéného bodu hraca z dévodu psycho-
logického pozorovania, ze hrac¢i kalkuluji len zmeny voci ich referenénému bodu.
2. Konkavnou zavislostou medzi uzitkom z ocakavanej vysky zisku a samotnou vyskou
zisku pri vysokych hodnotach ziskov vzhladom na klesajici marginalny uzitok z dévodu
limit hladin hormoénov a neurotransmiterov, ktort sme vyjadrili prostrednictvom real-
neho konstantného parametra v+ € (0;1) vyjadrujiceho zakrivenie funkcie a linedr-
nou zavislostou medzi uzitkom z ocakavanej vysky zisku a samotnou vyskou zisku pri
nizkych hodnotach ziskov vzhladom na konstantny marginalny uzitok, z dévodu snahy
ziskat prostriedky na naplnenie urcitého Standardu hraca. AZ po naplneni tohto urci-
tého Standardu hraca by zacal jeho marginalny uzitok klesat. Hranicu, od ktorej by
zacal marginalny zitok hraca klesat, sme vyjadrili parametrom e > 0.
3. Zosilnenym vnimanim ocakavanej vysky zisku v pripade hraca s toleranciou voci
riziku, ktoré sme vyjadrili prostrednictvom redlneho konstantného parametra A* > 0
vyjadrujuceho sklon funkcie. Pre hraca s toleranciou voci riziku by bola hodnota tohto
parametra vyssia ako 1.

Zavislost od hodnoty zisku urc¢itej hry ovplyvneni tymito faktormi sme vyjadrili rov-
nicou (3.1), v ktorej sme vyrazom A" <5+ - 5+V+> zaistili spojitost medzi konstantnym

a klesajucim margindlnym tzitkom, t. j.

NEUG (xf) = u’ (a:;")

vt ot
A*(mj +et —get ), ak 27 > et

ATt

(]

ak x <e™,
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pricom

r; —SQ, akx; > S5Q

)

07 ak T S SQ)

kde z; je absolutna vyska hodnoty i-teho vysledku tejto hry,

S je hodnota referenéného bodu hréca,

AT > 0 je redlny konStantny parameter vyjadrujici sklon funkcie,

v € (0;1) je redlny konstantny parameter vyjadrujici zakrivenie funkcie,

et > 0 je hodnota hranice zmeny konstantného margindlneho uzitku na klesajuci

margindlny uzitok.

ii) Zéavislost od pravdepodobnosti realizicie zisku urcitej hry v nasej funkcii neurd-
nového ocakavaného uzitku zo zisku sme modelovali ovplyvnent tromi faktormi:
1. Nelinearnou zavislostou medzi objektivnou pravdepodobnostou realizécie zisku a
subjektivnou vdhou v tvare obrateného pismena S nacrtnutej na grafe obr. 1.1 na
str. 18 z dévodu psychologicky preukazaného prevazenia nizkych pravdepodobnosti a
podvazenia strednych a vysokych pravdepodobnosti, ktort sme vyjadrili prostrednic-
tvom funkcie vah w*(p).
2. Zoradenim vysledkov hry podla ich absolttnych hodnot vysledkov, pretoze extrémne
vysledky urcitej hry uputaju Tudska pozornost vyraznejSie ako neextrémne vysledky
tejto hry, ktoré sme vyjadrili prostrednictvom principu modelu poradového uzitku
popisaného v kapitole 1.3 ako w™ (p; + -+ p1) — w™ (p;_1 + -+ + p1) pre realizdciu
i-teho vysledku uréitej hry, pricom plati 27 > -+ >z > .- > 2L > 0.
3. Pocetnostou vysledkov urcitej hry, pretoze pocetnejsie vysledky urcitej hry uptutaju
ludskt pozornost vyraznejsie ako menej pocetné vysledky tejto hry. Vychadzajic z tohto
predpokladu sme vysledky urcitej hry do nasho modelu aplikovali ako dvojuroviiovo
zoradené — najprv podla pocetnosti vysledkov tejto hry poc¢ntc najpocetnejsim vysled-
kom a nésledne pre kazdu pocetnost podla ich absolitnych hodnot vysledkov poéntc

najvyssimi hodnotami, t. j.

+ +

e — T = =
Ty, ==X >xy = x Ty, T

kde m > 1 je hodnota najvyssej pocetnosti,
+

7

[ < m je hodnota pocetnosti vysledkov s hodnotou x

K je celkovy pocet ziskovych vysledkov tejto hry.
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Nésledne sme na takto zoradené vysledky tejto hry aplikovali princip modelu pora-
dového uzitku popisaného v kapitole 1.3 s tym, ze na najpocetnejsi vysledok s pocet-
nostou aspon 2 a s najvyssou hodnotou s touto pocetnostou sme nami navrhnutym
mechanizmom berici do ivahy aj velkost subjektivnej vahy ostatnych vysledkov pre-

niesli ¢ast tejto subjektivnej vahy ostatnych vysledkov tejto hry vyjadrenu ako

+(w+(PK+-'.+P1)*w+ (pj+..4+p1))

¥ ,

kde ™ € (0;1) je redlny konStantny parameter.
Zavislost od pravdepodobnosti realizacie zisku urcitej hry ovplyvnent tymito fak-

tormi sme vyjadrili rovnicou (3.2)

NEUG (pi) = =" (p:)

wi, aki=1Am=1
wi —wj akie€ (2, K) Am=1
(wk=7) :
= wf+(w}§—w;-“)@/)+ : aki=1Am>1 (3.2)
w —wy aki€ (2;5) Am>1
(wi=) Ny
(w;“—wj_l) 11—t , akie (J+1;K)Am>1,

pre

R o + .. — T + +

Im

kde w;” = w™ (p; + -+ + pa + p1) je monoténna rastiica funkcia vah objektivnych prav-
depodobnosti tejto hry, pricom plati

K
Swf < Lw! e (0:1),w(0) =0,wh(1) =1,
=1

1

K
=1

Yt € (0;1) je redlny konStantny parameter vyjadrujici mieru transferu subjek-
tivnej vahy z menej pocetnych moznych vysledkov hry na najpocetnejsi mozny
vysledok hry,

2 > 0 je hodnota i-teho ziskového vysledku ur¢itej hry vyjadrend v rovnici (3.1),

m > 1 je hodnota najvyssej pocetnosti,
Jr

)

[ < m je hodnota pocetnosti vysledkov s hodnotou x
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K je celkovy pocet ziskovych vysledkov tejto hry.

iii) Zavislost od ¢asu realizdcie zisku uréitej hry v nasej funkcii neurénového ocaka-
vaného uzitku zo zisku sme modelovali prostrednictvom diskontného faktora vyjadrent

rovnicou (3.3)
NEUG (r) = DF*(r), (3.3)

kde DF™ (1;) je diskontny faktor v ¢t-tom ¢ase realizdcie vysledku urcitej hry 7, > 0.
Celkovo nasa funkcia neurénového ocakavaného uzitku zo zisku reflektujica neuréd-
novu aktivitu striata bola zavisld od troch premennych vyjadrend rovnicami (3.1), (3.2)

a (3.3), ktoré sme spojili do rovnice (3.4)

NEUG (xift,p@t, Tt) = DF" ()7 (pig)u’® (xjt) : (3.4)
pricom
Ty —9Q, ak x> SQ
ri, = 1 (2, 5Q) =
0, ak x;; < 5Q,
ot s
AT (:L‘j_t +et —et ) , akazf, >ef
ut (xjt) =
Ay, ak z, <et,
wi‘:tv aki=1Am=1
w;,rt_witp aki€ (2, K) Am=1
+ + + + (wka=vie) .
T (pig) = qwiy+ (vat - wj7t> (CR aki=1Am>1
w;,rt_wztl,ta aki€ (2;5) Am>1
+ + +<w;<,t7w;‘r,t> . . )
(wi,t_wi—l,t> 1—9 , akie J+ 1L, K)yAm>1,
pre
J}itm —_ ... :,T;:tm > x;—“rl,tm — .. :"E;_-I-J,tm’x:_tl ..-,x;—(’tl,

kde vSetky parametre st zhodné s parametrami v rovniciach (3.1), (3.2) a (3.3).
Pomocou funkcie neurénového ocakavaného uzitku zo zisku sme vypocitali celkovy
oCakavany zitok zo ziskov urcitej hry bez afektivnych averzii rovnicou (3.5)
T K
TNEUG = Y3 NEUG (2}, pis.7). (3.5)
=0 i=1
kde TN EUG je celkovy ocakavany uzitok zo ziskov urcitej hry bez afektivnych averzii,
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T je celkovy pocet casov realizacie jednotlivych vysledkov tejto hry,
K je celkovy pocet ziskovych vysledkov tejto hry,
NEUG (917;F b3 Dits Tt) je funkcia neurénového ocakavaného uzitku zo zisku vyjadrena

rovnicou (3.4).

3.2.2 Funkcia neurénového ocakavaného tzitku zo straty

Vysledkom nasej analyzy experimentalnych neurovedeckych studii bolo zistenie, ze
ocakavana vyska stratového vysledku urcitej hry nie je imerna neurénovej aktivite
striata ale amygdaly. Vychadzajic z tohto poznatku sme na reflektovanie neuréno-
vej aktivity amygdaly zadefinovali funkciu neurénového ocakdvaného uzZitku zo straty,
pricom vysku hodnoty straty urcitej hry sme si oznacovali ako 27, ktort sme si zadefi-
novali ako = = —x™, pre 1 < 0, teda zisk napr. -100 EUR by bola strata +100 EUR.
Zostrojenie funkcie neurénového ocakavaného uzitku zo straty sme urobili analogicky
ako zostrojenie funkcie neurénového ocakavaného uzitku zo zisku a vyjadrili rovnicou
(3.6), pricom bolest zo straty sme pre ucely nasej prace oznacovali terminom negativny
uzitok.

Celkovo nasa funkcia neurénového ocakavaného uzitku zo straty reflektujtica neuré-

novu aktivitu amygdaly bola zavisla od troch premennych vyjadrend rovnicou (3.6)

NEUL (2, pisym) = DF ™ (m)7 (pi)u (), (3.6)

0, ak z;; > SQ
fgt = l’;t ($i7t75Q):
SQ — x4y,  ak @ < 5Q,

s A~ (x;tu+5_—£_"_), ak r;;, > e

u (xzt) =
ATy, ak r;, <e”,
WK 4105 aki=K+1Am=1
Wy — W;_q, akie (K+2;N)Am=1

T (pig) = Qwicery + (Wi — Wiy g oK f 1 Am > 1
Wiy — Wi_qy, akie (K+2,K+j)Am>1
(w;t _ w;l’t) (1 _ w—(wN,twK+j,t)> ’ ak Z c <K —|—j + 1’ N> Am > 17
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pre

Trirg, = "= Trije 2 Trajrie, — " = Tipjagt, s Lig, o TNty

kde wi; = wt (piy + - - 4+ pr+1.) a vietky parametre vyjadrujui to isté, ako ich népro-
tivky v rovnici (3.4) s tym rozdielom, ze ich hodnoty st specifické pre straty.
Pomocou funkcie neurénového ocakavaného uzitku zo straty sme vypocitali celkovy
oc¢akavany uzitok zo strat uré¢itej hry bez afektivnych averzii rovnicou (3.7)
T N
TNEUL = 3 Y NEUL(27,pis7). (3.7)
t=0i=K+1
kde TNEUL je celkovy ocakavany uzitok zo strat urcitej hry bez afektivnych averzii,
T je celkovy pocet casov realizécie jednotlivych vysledkov tejto hry,
K je celkovy pocet ziskovych vysledkov tejto hry,
N > K je celkovy pocet vysledkov tejto hry,
NEUL (xz_ 43 Dits Tt> je funkcia neurénového ocakavaného uzitku zo straty vyjadrena

rovnicou (3.6).

3.2.3 Funkcie neurénovej ocakavanej Ititosti

Zasadnym zistenim nasej analyzy experimentalnych neurovedeckych studii bola neuro-
nova aktivita amygdaly v pozitivnych hrach a jej rozdielna aktivita pre rizikové a bezri-
zikové pozitivne, ako aj negativne hry, t. j. jej participacia na Tverského-Kahnemanovom
paradoxe. Kedze averzia voci Iitosti sa v neurénovej aktivite amygdaly prejavovala iba
pre odmietanie rizikovej hry v kontraste k bezrizikovej hre v pripade pozitivnych hier
a iba pre odmietnutie bezrizikovej hry v kontraste k rizikovej hre v pripade negativ-
nych hier, modelovali sme zvlast tieto dve situdcie a neuvazovali sme nad averziou voci
Itosti v regularnych hrach.

i) Pre pozitivne hry sme sa s hodnotou nékladov obetovanej prilezitosti rozhodli
kalkulovat iba pre tie vysledky, pri ktorych zmena voci referenénému bodu po zapoci-
tani utopenych nakladov by bola nizsia ako zmena vsetkych vysledkov alternativnej hry
s nenulovou pravdepodobnostou realizacie voci ich referené¢nému bodu po zapocitani
ich utopenych nakladov v rovnakom case realizacie, a to ako rozdiel hodnoty zmeny
najnizsieho vysledku alternativnej hry a zmeny daného vysledku danej hry vyjadreny

rovnicou (3.8)
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oct = oc; (:c SQ, SC, Fpin, SQ, §6)
(Fimin — SQ — SC) — (2 — SQ — SC),
ak (Fpin — SQ — SC) > (z; — SQ — SC) AVa; > SQ

= (3.8)
0, ak (Fpyin — SQ — SC) < (z; — SQ — SC) AVa; > SQ

0, ak dx; < SQ,

kde OC} je vyska ndkladov obetovanej prileZitosti pre pozitivny rozdiel i-teho vysledku
urcitej hry od referencného bodu po odpocitani utopenych nakladov,
x; je absolutna vyska hodnoty -teho vysledku tejto hry,
SQ je hodnota referenéného bodu hraca v tejto hre,
SC' je hodnota utopenych nakladov tejto hry,
Zypin je najnizsia absolttna vyska hodnoty alternativnej hry,
SA’@ je hodnota referencného bodu hraca v alternativnej hre,
SC je hodnota utopenych nékladov alternativnej hry.

Vychadzali sme z predpokladu najintenzivnejsieho emocionalneho pocitenia nakladov
obetovanej prilezitosti prave na tom rozdiele zisku, ktory mohol byt isty v danom case
realizacie, ak by si hrac¢ vybral alternativnu hru. Z dévodu naviazania nakladov obeto-
vanej prilezitosti na dany ziskovy vysledok urcitej hry sme pouzili pre ne subjektivnu
vahu rovnaki ako pre dany vysledok. Pre odlisenie od funkcie neurénového o¢akavaného
uzitku zo straty sme si zadefinovali funkciu neuronovej ocakdvanej litosti zo zisku tiez

participujiicou na negativnom tzitku vyjadrenou rovnicou (3.9)
NERG (OC’i’;,pw,TJ = DF ()7 (pig)u” (OC’;;) ) (3.9)
pricom
00y —em =), akOCh > e
u (0¢f,) =
/\’OC';;, ak OC}, < e,

kde 7% (p;+) je subjektivna pravdepodobnost vyjadrend rovnicou (3.2),
OC’;Q je vyska nékladov obetovanej prilezitosti vyjadrend rovnicou (3.8),

ostatné parametre st zhodné s parametrami v rovnici (3.6).
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V hre s viac ako dvomi moznostami by boli ndklady obetovanej prilezitosti prirodzene
spojené s tou volbou, z ktorej by bol najvyssi negativny uzitok, vyjadreny rovnicou

(3.10)

T K
TNERG = max {ZZNERGQ (oc, pi,t,n)} , (3.10)
g=1

=0 i=1
kde TN ERG je celkova ocakavana Iitost zo ziskov,

T je celkovy pocet casov realizacie jednotlivych vysledkov tejto hry,

K je celkovy pocet ziskovych vysledkov tejto hry,

G je pocet alternativnych hier,

NERG, (OCﬁ,th,Tt) je funkcia neurénovej ocakavanej Iutosti zo zisku z g-tej

alternativnej hry vyjadrend rovnicou (3.9).

ii) Pre negativne hry sme s hodnotou tychto ndkladov kalkulovali iba pre tie hry,
pri ktorych zmena voci referencnému bodu po zapocitani utopenych nakladov je vo
vsetkych vysledkoch tejto hry vyssia, ako zmena aspon jedného vysledku alternativnej
hry s nenulovou pravdepodobnostou realizacie voéi jeho referené¢nému bodu po zapo-
¢itani jeho utopenych nakladov v rovnakom case realizacie, a to ako rozdiel hodnoty
zmeny najnizsieho vysledku danej hry a hodnoty t-tej zmeny vysledku alternativnej

hry, vyjadreny rovnicou (3.11)

L

0C; = 0C; (pmin, SQ, SC, ,,5Q,5C)
(SQ — Zpyin + SC) — (SQ — 7, + SC) ,
ak (SQ — aypin + SC) > (SQ — &, + SC) A appip < SQ

_ e o (3.11)
0, ak (SQ — pin + SC) < (SQ — &, + SC) A zpip < SQ

0, ak zpip > 9Q,

kde OC; je vyska nakladov obetovanej prilezitosti pre pozitivny rozdiel t-teho vysledku
alternativnej hry od referenéného bodu po odpocitani utopenych nakladov,
Tyin je najnizsia absolttna vyska hodnoty vysledku tejto hry,
S@ je hodnota referenéného bodu hraca v tejto hre,
SC' je hodnota utopenych nékladov tejto hry,
T, je absolitna vyska hodnoty t-teho vysledku alternativnej hry,
SNQ je hodnota referen¢ného bodu hraca v alternativnej hre,

SC je hodnota utopenych nékladov alternativnej hry.
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Vychadzali sme z predpokladu najintenzivnejSieho emocionalneho pocitenia nakla-
dov obetovanej prilezitosti prave na tom rozdiele straty, ktory nemusel byt v danom
case realizacie, ak by si hrac¢ vybral alternativnu hru. Z doévodu naviazania nakladov
obetovanej prilezitosti na dany vysledok alternativnej hry sme pouzili pre ne subjek-
tivnu vahu rovnaku ako pre dany vysledok. Funkciu neurénovej ocakdvanej litosti zo

straty sme si zadefinovali rovnicou (3.12)
NERL (OCy,,pimi) = NEUL(OC;,pus i), (3.12)

kde NEUL (OCZ b5 Dty Tt> je funkcia neurénového ocakavaného uzitku zo straty vyjad-
rené rovnicou (3.6),

OC,, je vyska nakladov obetovanej prilezitosti vyjadrena rovnicou (3.11).

V hre s viac ako dvomi moznostami stcasne by boli naklady obetovanej prilezitosti
prirodzene spojené s tou volbou, z ktorej by bol najvyssi negativny uzitok, vyjadreny

rovnicou (3.13)

t=0i=K+1

G
T N
TNERL = max{z Y NERL, (OCL’t,pL7t,Tt)} , (3.13)

g=1
kde TN ERL je celkova ocakavand Itutost zo strat,

T je celkovy pocet casov realizacie jednotlivych vysledkov tejto hry,

K je celkovy pocet ziskovych vysledkov tejto hry,

N > K je celkovy pocet vysledkov tejto hry,

G je pocet alternativnych hier,

NERL, (OC:t,pm, Tt> je funkcia neurénovej ocakavanej Iutosti zo straty z g-tej

alternativnej hry vyjadrend rovnicou (3.12).

3.3 Celkova afektivna averzia

Vyznamnym prinosom doterajsich neurovedeckych studii bolo zistenie o separatnych
oblastiach Tudského mozgu aktivnych pri afektivnych averziach. Separatnym modelo-
vanim afektivnych averzii a efektu marginalneho tzitku sa nas model zasadne odlisoval
od inych modelov behavioralnej ekonémie.

V ekonomickej tedrii sa tieto afektivne averzie vyjadruju viacerymi sposobmi. Pre
ucely nasej prace sme pre ich vyjadrenie pouzivali ekvivalent istoty definovany ako

,mnozstvo penazi ponuknuté ako ista viyhra, ktoré da hracovi presne ten sty uzitok ako

48



hra“ (Balaz, 2009, str. 49). V stvislosti s averziou vo¢i riziku hraci za ochotu riskovat
ocakavaju rizikovi prémiu definovanu ako ,rozdiel medzi ocakdvanou hodnotou hry a

ekvivalentom istoty “ (Balaz, 2009, str. 49).

3.3.1 Kompenzacna prémia

Vysledkom nasej analyzy experimentalnych neurovedeckych studii bolo zistenie, Ze
narast neurénovej aktivity Al a IFG je imerny s narastom afektivnych averzii, averziou
voci vyske nespravodlivej ponuky v ultimatnej hre a vyske utopenych nakladov, preto
sme tieto mozgové oblasti povazovali za reprezentujice celkovt afektivnu averziu.

Pod averziou voc¢i niecomu sme rozumeli odchylku uzitku z ekvivalentu istoty urcitej
hry od uzitku z nejakej hypotetickej hodnoty pozadovani hracom, ktori sme si pre
ucely nasej prace nazvali adekvdtna hodnota. Ak by bol uzitok z ekvivalentu istoty
urcitej pozitivnej hry nizsi ako uzitok z kladnej adekvatnej hodnoty, na rozdiel od zmeny
od referen¢ného bodu by to nebolo vnimané ako strata, ale ako nedostatocny zisk. Ak
by bol negativny uzitok z ekvivalentu istoty urcitej negativnej hry vyssi ako negativny
uzitok zo zapornej adekvatnej hodnoty, na rozdiel od zmeny od referen¢ného bodu by to
nebolo vnimané ako strata, ale ako privelka strata. V kontrastnych pripadoch, keby bol
uzitok z ekvivalentu istoty urcitej pozitivnej hry vyssi ako uzitok z kladnej adekvatnej
hodnoty, alebo keby bol negativny uzitok z ekvivalentu istoty urcitej negativnej hry
nizsi ako negativny uzitok zo zapornej adekvatnej hodnoty, tak by averzia nenastala,
respektive by averzia bola nulova. Rozdiel medzi tzitkom z kladnej adekvatnej hod-
noty a uzitkom z ekvivalentu istoty v pripade pozitivnej hry a naopak, rozdiel medzi
negativnym uzitkom ekvivalentu istoty v pripade negativnej hry a uzitkom zo zdpornej
adekvatnej hodnoty, sme pre ucely nasej prace nazvali kompenzacnd prémia.

i) Pre pozitivne hry sme kompenza¢ni prémiu definovali predpisom

P UAVt —UCE*, ak UAV*T >UCE™"

0, ak UAVT < UCET,
kde K P* je hodnota kompenzacnej prémie pre pozitivne hry,
UAV™ je uzitok z adekvatnej hodnoty pozitivnej hry,
UCE™ je tzitok z hodnoty ekvivalentu istoty pozitivnej hry.
Potom tuzitok z kompenzacnej prémie je ekvivalentny uzitku z rizikovej prémie, t. j.

rozdielu medzi uzitkom z oc¢akavanej hodnoty hry v pripade neutrality voci riziku a
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uzitkom z ekvivalentu istoty v pripade averzie voci riziku.

Rizikova prémia vsak nemusi narastat konstantne. Podla zaveru neurovedeckej studie
popisanej v kapitole 2.2.2 hraci v pozitivnych hrach pri nizkych hodnotach vysledkov
pozitivnej hry riskovali, avsak pri vysokych hodnotach vysledkov pozitivnej hry uz nie.
Toto popisané spravanie sme si vysvetlili nedostatocne vysokou rizikovou prémiou na
to, aby uzitok z ekvivalentu istoty rizikovej hry bol pod troviou istého vysledku bez-
rizikovej alternativy. Ak by rizikova prémia rastla proporcne k pravdepodobnostiam
a hodnotam moznych ziskov, potom by bolo vysledné spravanie rovnaké aj v pripade
vysokych hodnot vysledkov hry, ¢o vSak nebolo v danej stiudie pozorované. Logickym
vystupom pre nas z toho bolo pozadovanie proporcéne vyssej rizikovej prémie v hrach
s vysSimi hodnotami ziskov v porovnani s hrami s nizsimi hodnotami ziskov. Rizikova
prémia je pevne definovana ako rozdiel medzi o¢akavanou hodnotou a ekvivalentom
istoty, preto ekvivalent istoty sa nezvysuje proporcne k ocakavanej hodnote. Na mo-
delovanie uzitku z ekvivalentu istoty sme sa inspirovali vSeobecne znamou rovnicou

vyjadrujucu oc¢akavany uzitok z ekvivalentu istoty
uw(CE) = E(u(X)),

kde X je ndhodna premennd reprezentujica vysledky hry,
C'FE je ekvivalent istoty hry,

" je funkecia uzito¢nosti, v ktorej o € (0;1) je redlny parameter

w(z) = o
vyjadrujuci averziu voci riziku v pozitivnej hre.
Potom tuzitok z ekvivalentu istoty je ocakavana hodnota z tzitkov neistych vysledkov

hry. Ekvivalent istoty v teodrii ocakavaného tuzitku sme si potom vedeli vyjadrit ako

cE - (E(Xw))é:(f;pixy)

Kedze sa ekvivalent istoty vyjadruje z hry po zohladneni rizika, Gzitok z hry obsa-

1
at

hujicej afektivne averzie sme vyjadrili rovnicou (3.14)

T K
ATNEUG = Y S DF* (n)nt (pig) uf (21,) (3.14)

=0 i=1
pricom
Tie— SQ, ak x> SQ

07 ak xi,t S SQ7
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V+_a7—fa_a;‘~_a 1*0‘7+-a,70‘;lka V+7D‘ja7a<a~>a
AT (:Ejt( ) +€+( ) — 5+( )> , akaf, >et
+ + _ ’ b
UA (xi’t> N (lfajafo‘ja)
Aty ) ak z;, <et,
vt > af, +ag,
wyy, aki=1Am=1
Wiy — wiy, akie€ (2;K) Am=1
+ + + + +(w;,t7w;§r/) .
™ (piy) = wyy + (wk,t - wj,t) (0 ) aki=1Am>1
wiy —wiyy, ak i€ (2;5) Am>1
+ + (“’Jt t_w;_t) . .
(wi,t_wi—l,t) L=t "0 ) akie J+ 1, K)Am > 1,

pre

+ + +

+ +
Tt s g TR

xlt = .. =

bm Jrtm

+ L
> Xy, ==X

kde ATNEUG je celkovy oc¢akdvany tzitok zo ziskov urcitej hry v podmienkach rizika

a nejednoznacnosti,

af € (0;1) je parameter vyjadrujici averziu vodi riziku v takejto hre,

af, € (0;1) je parameter vyjadrujici averziu voéi nejednoznacnosti v takejto hre,

ostatné parametre st zhodné s parametrami v rovnici (3.4).
Parameter ot je nenulovy len pre tie vysledky hry, ktorych pravdepodobnost realizdcie
by bola nizsia ako 1. Parameter o, je nenulovy len pre tie vysledky hry, ktorych
pravdepodobnost realizacie by nebola znama. V pripade hry s istym vysledkom by
platilo oif, = o, =0, a teda ATNEUG = TNEUG.

Pomocou celkového ocakavaného tuzitku z uréitej pozitivnej hry v podmienkach

rizika a nejednoznacnosti sme ekvivalent istoty takejto hry pre okamzitu realizaciu

vyjadrili rovnicou (3.15)

1

(ATNEUG i <€+(1_a:’_a_0‘2—a) . €+(”+—°‘ja_aja)>> m
)

2t
ak ATNEUG - 8+(1‘“?a““a+a)
CE" = A (3.15)

1
ATNEUG\ 1ot —at.
)\+ — ra aa

ak AT];\/+EUG < €+(1*‘*7+-a*%+u)

Y
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kde jednotlivé parametre si zhodné s parametrami v rovnici (3.14). Neurénovy ocaké-

vany Uzitok z ekvivalentu istoty pozitivnej hry sme si potom vyjadrili rovnicou (3.16)
NEUCE* = NEUG(CE™,1,0), (3.16)

kde NEUCE™ je neurénovy ocakdvany uzitok z ekvivalentu istoty pozitivnej hry,

NEUG(CE™,1,0) je funkcia neurénového ocakavaného tzitku zo zisku vyjadrend
rovnicou (3.4),

CE™ je ekvivalent istoty pozitivnej hry vyjadreny rovnicou (3.15).

Do vypoctu sme nezahrnuli zitok z nakladov obetovanej prilezitosti, pretoze ten nie
je vyvolany danou hrou, ale odmietnutim alternativnej hry.

Utopené néklady negativny uzitok z kompenzacnej prémie zvysuju o ekvivalent
uzitku hodnoty tychto utopenych nakladov z dovodu zvysujicej adekvatnej hodnoty
v pozitivnej hre, respektive podmienenia ucasti hraca v tejto hre vykompenzovanim
tychto nakladov. Utopené naklady boli v nasom modeli vylu¢ne spojené s tou moznostou
hry, ktora ich vyvolala, ako vysledok nasej logickej ivahy. Napriklad ak by hrac¢ uvazoval
o pokracovani v projekte, do ktorého uz vlozil nejaké naklady, v pripade moznosti
pokracovat by ocakaval kompenzaciu tychto nakladov, a ak by ich ocakavany zisk
nepokryl, tak by v projekte nepokracoval. Avsak v pripade moznosti nepokracovat, by
uz o utopenych nékladoch daného projektu neuvazoval. Neurénovy uzitok z utopenych
nékladov sme pocitali rovnicou (3.17) pomocou funkcie neurénového oc¢akavaného Gzit-

ku zo straty uvedenej v rovnici (3.6)
NEUSC = NEUL(SC,1,0), (3.17)

kde NEUSC je neurénovy ocakavany uzitok z utopenych nakladov,
NEUL(SC,1,0) je funkcia neurénového ocakavaného zitku zo straty vyjadrend
rovnciou (3.6),

SC' je hodnota utopenych nakladov danej hry.

Kompenzacni prémiu sme potom pre pozitivnu hru poéitali pomocou rovnic (3.5),

(3.16) a (3.17) ako

(TNEUG + NEUSC) — NEUCE*,

KP" = ak (TNEUG + NEUSC) > NEUCE*

0, ak ('NEUG + NEUSC) < NEUCET,

kde K P* je hodnota kompenzacnej prémie pre pozitivne hry,

52



TNEUG je celkovy ocakavany uzitok zo ziskov urcitej hry bez afektivnych averzii
vyjadreny rovnicou (3.5),

NEUSC je neurénovy ocakavany uzitok z utopenych nédkladov vyjadreny rovnicou
(3.17),

NEUCET je neurénovy ocakdvany tuzitok z ekvivalentu istoty pozitivnej hry

vyjadreny rovnicou (3.16).

ii) Pre negativne hry sme kompenzacni prémiu definovali predpisom

0, ak UAV- > UCE~
UCE- —UAV-, ak UAV- < UCE",

kde K P~ je hodnota kompenzacnej prémie pre negativne hry,

UAV ™ je uzitok z adekvatnej hodnoty pre negativne hry,
UCE™ je uzitok z hodnoty ekvivalentu istoty negativnej hry.

Celkovy ocakavany uzitok zo strat urcitej hry v podmienkach rizika a nejednoznac-

nosti sme vyjadrili rovnicou (3.18)

T N
ATNEUL = Y Y DF ™ (n)n (pis)us (2,) (3.18)
t=0i=K+1
pricom
07 ak Tt > SQ

IL‘;t = l’,;t (xi,tysQ) =
SQ —xiy, akxy <SQ,

v —a L —a l—a _,—a v —a_—a_,
)\_ (x;f rt a,t) + 8_( rt at) o €_< rt at)) , ak :I;';t > 8_

ATy , ak r;; <e”,

Wi 11 45 aki=K+1Am=1
Wiy — Wiy, akie (K+2;N)Am=1
T (Pig) = (Wris+ (w;u — wf}ﬂi) w—(wmw;{”“), aki=K+1Am>1
Wiy — Wiy, ak i € (K+2;K+j)Am>1
(w;t — wi__u) (1 — w_(wN’t/wK”’t)) : ak i e (K+j+1;N)Am>1,
pre
i, = = Tkt = TKtjait, — = Tkttt Tigy o TNty
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kde ATNFEUL je celkovy ocakavany uzitok zo strat urcitej hry v podmienkach rizika

a nejednoznacnosti,

a,; € (0;1) je parameter vyjadrujici toleranciu vodi riziku v takejto hre,

ag € (0;1) je parameter vyjadrujici toleranciu voc¢i nejednoznacnosti v takejto

hre,

ostatné parametre st zhodné s parametrami v rovnici (3.6).
Parameter a,; je nenulovy len pre tie vysledky hry, ktorych pravdepodobnost realizacie
by bola nizsia ako 1. Parameter ag; je nenulovy len pre tie vysledky hry, ktorych
pravdepodobnost realizacie by nebola znama. V pripade hry s istym vysledkom by
platilo o,y = ag; =0, a teda ATNEUL =TNFEU L.

Pomocou celkového ocakavaného tuzitku z urcitej pozitivnej hry v podmienkach

rizika a nejednoznacnosti sme ekvivalent istoty takejto hry pre okamzitu realizaciu

vyjadrili rovnicou (3.19)

(AT];\TEUL _ (8_(1artaat) _ 5_(”"%%t>)> VT e gy ’

ATNEUL _(1menen)
ce- = TS (3.19)

1
(ATNEUL) l—a—a
—_— T a

e t t

ak ATNEUL 8_(1—a;_a;t)
A— -~

kde jednotlivé parametre si zhodné s parametrami v rovnici (3.18). Neurénovy ocaka-

vany uzitok z ekvivalentu istoty negativnej hry sme si potom vyjadrili rovnicou (3.20)
NEUCE~ = NEUL(CE™,1,0), (3.20)

kde NEUCE™ je neurénovy ocakavany tuzitok z ekvivalentu istoty negativnej hry,
NEUL(CE~,1,0) je funkcia neurénového ocakavaného uzitku zo straty vyjadrena
rovnciou (3.6).
C'E~ je ekvivalent istoty negativnej hry vyjadreny rovnicou (3.19).
Do vypoctu sme nezahrnuli Gzitok z nédkladov obetovanej prilezitosti, pretoze ten nie
je vyvolany danou hrou, ale odmietnutim alternativnej hry.
V negativnych hrach pocifovali hrac¢i averziu voci istote ako dosledok averzie voci
strate. Logickou ivahou sme dospeli k zaveru, ze hrac¢ by nechcel mat akikolvek stratu,
a preto by bola jeho adekvatna hodnota nulova, t. j. UAV ™ = 0. Kompenzacnt prémiu

sme z tohto dévodu mohli modelovat ako ekvivalent istoty negativnej hry.
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Utopené naklady negativny uzitok z kompenzacnej prémie zvysuju o ekvivalent
uzitku hodnote tychto utopenych nakladov z dovodu podmienenia netcasti hraca v tejto
hre nevykompenzovanim tychto nédkladov. Utopené naklady pre negativne hry boli
v nasom modeli analogicky ako pre pozitivne hry vyluéne spojené s tou moznostou
hry, ktora ich vyvolala. Kompenzacni prémiu sme potom pre negativnu hru pocitali
pomocou rovnic (3.17) a (3.20) ako

0, ak 0> (NEUCE~ + NEUSC)
KP~ =

(NEUCE- + NEUSC), ak0< (NEUCE- + NEUSC),
kde K P~ je hodnota kompenzac¢nej prémie pre negativne hry,
NEUSC je neurénovy ocakavany uzitok z utopenych néakladov vyjadreny rovnicou
(3.17),
NEUCE™ je neurénovy ocakavany uzitok z ekvivalentu istoty negativnej hry

vyjadreny rovnicou (3.20).

iii) Pri zovseobecneni kompenzacnej prémie aj na regularne hry by ekvivalent istoty
takejto hry v podmienkach rizika a nejednoznacnosti bol ekvivalentny rovnici (3.15), ak
by celkovy uzitok regularnej hry v podmienkach rizika a nejednoznacnosti bol kladny a
ekvivalentny rovnici (3.19), ak by celkovy uzitok regularnej hry v podmienkach rizika
a nejednoznacnosti bol zaporny. Preto sme ekvivalent istoty regularnej hry v podmien-

kach rizika a nejednoznacnosti definovali rovnicou (3.21)

1

ot oot ot T
((ATNEUGATNEUL) - <€+(1D‘7‘ao‘aa) . €+(V ara“aa))) vt —agly—ag,
)

At

(l_o‘ia_a;—a>

ak ATNEUG > ATNEUL A (ATNEUGA:_ATNEUL) S ot

)

1
( (ATNEUG—ATNEUL) ) TF .
>\+ ra aa

lfartzfo‘;:a
ak ATNEUG > ATNEUL A WINEUGATNEUL) < o+ )
CE = , (3.21)

((ATNEULATNEUG) _ (5(1%%) _ 8(”_%%))) YT %y

Y

A

sk ATNEUG < ATNEUL A UINEULATNBUG) o (o

1
( (ATNEUL—ATNEUG) ) o, —ar,
A* T a

9

ok ATNEUG < ATNEUT p AINEUL-atNEue) (7o)

A Y

kde jednotlivé parametre si zhodné s parametrami v rovniciach (3.15) a (3.19).
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Kompenzacni prémiu pre reguldrne hry sme definovali rovnicou (3.22)

(TNEUG + NEUSC)— NEUCE™", ak ATNEUG > ATNEUL
KP = (3.22)

(NEUCE~- + NEUSC), ak ATNEUG < ATNEUL,

kde K P je zovSseobecnend kompenzacna prémia pre regularne hry,

TNEUG je celkovy ocakavany uzitok zo ziskov urcitej hry bez afektivnych averzii

vyjadreny rovnicou (3.5),

NEUSC je neurénovy ocakavany uzitok z utopenych nakladov vyjadreny rovnicou

(3.17),

NEUCET je neurénovy ocCakdvany tuzitok z ekvivalentu istoty pozitivnej hry

vyjadreny rovnicou (3.16),

NEUCE™ je neurénovy ocakavany uzitok z ekvivalentu istoty negativnej hry

vyjadreny rovnicou (3.20),

ATNEUG je celkovy ocakavany tzitok zo ziskov urcitej hry v podmienkach rizika

a nejednoznacnosti vyjadreny rovnicou (3.14),

ATNEUL je celkovy ocakavany uzitok zo strat urcéitej hry v podmienkach rizika

a nejednoznacnosti vyjadreny rovnicou (3.18).

3.3.2 Kognitivna reparacia a kontrola

Vysledkom nasej analyzy experimentalnych neurovedeckych studii bolo zistenie, ze
oblasti mozgu DMPFC a ACC sluzia na kognitivnu reparaciu celkovej afektivnej averzie
reprezentujicej neurénovou aktivitou Al a IFG. Signalizuju preto rozdiel zvolenej
afektivnej hry (hry vyvoldvajicej afektivne averzie) od preferovanej hry, ktory sme
vnimali ako vysku ignorovanej celkovej afektivnej averzie, teda averzii, ktoré by hrac
podstipil napriek jeho preferenciam. Neurénovi aktivitu DMPFC a ACC sme zahrnuli
do parametra o, vyjadrujuci rozdiel zvolenej afektivnej hry od preferovanej hry. Maxi-
malny rozdiel zvolenej afektivnej hry od preferovanej hry by tak mohol byt nanajvys
rovny celkovej afektivnej averzie v pripade, ak by sa hrac¢ rozhodol tplne ignorovat
svoju celkovi afektivnu averziu. Minimalny rozdiel zvolenej rizikovej hry od preferova-
nej hry by tak mohol byt rovny 0 v pripade, ak by bola preferovand hra ekvivalentna
hre bez celkovej afektivnej averzie. Vychadzajic z tychto poznatkov sme si zadefinovali
ohranicenie pre parameter o € (0;1), kde ¢ = 0 znamené Ziadne ignorovanie celkovej

afektivnej averzie a 0 = 1 znamend Uplné ignorovanie celkovej afektivnej averzie.
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Okrem kognitivnej reparacie sme vysledkom nasej analyzy experimentalnej neuro-
vedeckej studie zistili, Ze oblasti mozgu DLPFC a PPC slizia na kognitivnu kon-
trolu celkovej afektivnej averzie. Vychadzajuc z doterajsich neurovedeckych studii sme
povazovali tieto oblasti za rozhodujice o miere akceptacie celkovej afektivnej averzie
signalizovanej neurénovou aktivitou Al a IFG. Ich neurénovia aktivitu sme zahrnuli
do parametra ¢, ktorého ohranic¢enie je z doterajsich neurovedeckych studii nejasné.
Znizenie kortikdlnej excitability pravého DLPFC podla analyzovanych experimental-
nych neurovedeckych studii zapricinilo ignorovanie averzie voci vyske nespravodlivej
ponuky v ultimatnej hre, a naopak zvysenie kortikalnej excitability pravého DLPFC
zapricinilo zvysenie efektu utopenych nakladov. Z tohto dovodu sme uvazovali iba
s ohranicenym ¢ > 0, ¢o je prirodzené ohranicenie z fyzikdlnych dovodov, pretoze
neuréonova aktivita nemoéze byt zaporna.

Uzitok z celkovej afektivnej averzie reflektujicej neurénovi aktivitu Al a IFG ovplyv-
neni neurénovou aktivitou DLPFC, PPC, DMPFC a ACC tiez participujicou na

negativnom uzitku sme vyjadrili rovnicou (3.23)
TAA = KP(1-0)é, (3.23)

kde T AA je vyska uzitku celkovej afektivnej averzie,
K P je vyska kompenzacnej prémie vyjadrend rovnicou (3.22),
o € (0;1) je redlny konstantny parameter vyjadrujici mieru ignorovania celkovej
afektivnej averzie,
¢ > 0 je redlny konstantny parameter vyjadrujici mieru akceptacie celkovej afek-

tivnej averzie.

3.4 Zostrojenie neuroekonomického modelu rozhodovania

Nase zosumarizované zistenia analyzovanych experimentalnych neurovedeckych studii
sme graficky znazornili na obr. 3.1 na str. 58, ktory reprezentuje nas neuroekono-
micky model rozhodovania. V nasom modeli by sa pri kazdom ekonomickom rozhodo-
vani zvlast spracovali ocakavané hodnoty a celkova afektivna averzia. Pri spracovani
ocakavanych hodnot by bol ocakavany tuzitok zo zisku spracovany v striate, ktort nas
model reflektoval funkciou neurénového ocakéavaného uzitku zo zisku vyjadrent rovni-

cou (3.4) a oakdvany uzitok zo straty a ndkladov obetovanej prilezitosti v amygdale,
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ktori nas model reflektoval funkciou neurénového ocakavaného uzitku zo straty vy-
jadrent rovnicou (3.6) a funkciami neurénovej oc¢akévanej Iitosti vyjadrené rovnicami
(3.9) a (3.12), ktoré participuji na negativnom uzitku. Celkova afektivna averzia by
bola spracovana oddelene od spracovani ocakavanych hodnét, a to v Al a IFG vyjad-
rujice celkovi afektivnu averziu, v DMPFC a ACC vyjadrujice kognitivnu reparaciu
celkovej afektivnej averzie a v DLPFC a PPC vyjadrujice kognitivnu kontrolu celkovej
afektivnej averzie. Neurénovu aktivitu vsetkych tychto oblasti spracovavajicich cel-
kova afektivnu averziu reflektuje nas model vypoctom negativneho uzitku z celkovej

afektivnej averzie vyjadrent rovnicou (3.23).

Obr. 3.1: Neuroekonomicky model rozhodovania

Spracovanie o¢akavanych hodnot Spracovanie averzii

—
Emocionalne

spracovanie averzii

Spracovanie Spracovanie Spr ie averzii
. < 2 - v < . i i
odakdvaného zisku otakavanej straty —_— pri rozhodovani
Moznosti + + f‘ Rozhodnutie
—
@ \myedala Kognitivne

spracovanie averzii

e

Zdroj: autor

Pre matematické popisanie nasho modelu sme negativny uzitok vyjadrili prostred-
nictvom zaporného znamienka. Celkovy neurénovy ocakavany uzitok z urcitej hry voci

alternativnej hre sme nasim modelom vypo¢itali rovnicou (3.24)
TNEU(G) = (INEUG — TNERG) — (INEUL + TNERL) — TAA,  (3.24)

kde TNEU je celkovy neurénovy ocakavany uzitok z hry G voéi alternativnej hre,

TNEUG je celkovy ocakavany uzitok zo ziskov hry G bez afektivnych averzii
vypocitany rovnicou (3.5),

TNERG je celkova ocakavand Iitost zo ziskov hry G vypocitana rovnicou (3.10),
TNFEUL je celkovy oc¢akavany uzitok zo strat hry G bez afektivnych averzii vypo-
¢itany rovnicou (3.7),

TNERL je celkova ocakavana Ititost zo strat hry G vypocitana rovnicou (3.13),
T AA je tzitok celkovej afektivnej averzie hry G vypocitany rovnicou (3.23).
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4 Analyza modelu a porovnanie

Pre dosiahnutie nasho c¢iastkového ciela preukdzanie schopnosti modelu modelovat psy-
chologické fenomény a ekonomické paradoxy sme nas neuroekonomicky model rozhodo-
vania analyzovali po aplikovani na vybrané typy prikladov, ktoré model teérie ocakava-
ného uzitku nedokazal modelovat. Tito analyzu sme rozsirili o porovnanie s modelom
teorie ocakavaného uzitku a modelom kumulativnej prospektovej tedrie. Jednotlivé
modely sme navzajom porovnavali pomocou ekvivalentu istoty.

Pre ucely nasej prace sme sa rozhodli v nasom modeli pouzivat dvojparametrovy
Prelecov tvar funkcie vah z dévodu moznosti zvlast modelovat zakrivenie a zvlast

elevaciu, t. j.

wp) = e

)

kde p € (0;1) je objektivna pravdepodobnost,

v € (0;1) je redlny konStantny parameter vyjadrujuci zakrivenie funkcie,

0 > 0 je realny konstantny parameter vyjadrujuci elevaciu funkcie.

Pokial sme neuviedli inak, predpokladali sme referencny bod s hodnotou 0, t. j. SQ =0
a ziadne utopené naklady, t. j. SC =0 = NEUSC = 0 podla rovnice (3.17). Hodnoty

parametrov sme si v nasom modeli zvolili nasledovne:

o Parametre et = ¢~ = 100 000, pretoze sme tito hodnotu povazovali sa vyhovu-

jucu. Diferen-covanie €™ a £~ pre tcely nasej prace sme nepovazovali za potrebné.

e Parametre AT = A\~ = 1 z dovodu zjednodusenia. Diferencovanie At a A\~ pre

ucely nasej prace sme nepovazovali za potrebné.

o Parametre v = v~ = 0, 72, pretoZe sme tuto hodnotu povazovali sa vyhovujicu.

Diferencovanie v* a v~ pre tcely nasej prace sme nepovazovali za potrebné.

o Parametre vt = ¢~ = 0,05, pretoze sme tito hodnotu povazovali sa vyhovujicu.

Diferencovanie ¢* a 1~ pre ucely nasej prace sme nepovazovali za potrebné.

o Parametre v© = v~ = 0,66, ¢o sme si vypocitali ako vdZzeny priemer hodnoty
~* pre jednoparametrovy Prelecov tvar funkcie vah z réznych studii zhrnutych
v praci Adama Booija a jeho kolegov (Booij, van Praag, van de Kuilen, 2009,
tab. 1). Diferencovanie 4+ a 4~ pre tcely nasej prace sme nepovazovali za po-

trebné.
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o Parametre 67 = 0~ = 0,97, pretoze sme chceeli, aby w(0,4) ~ 0,4, ako to nazna-
¢ila neurénova aktivita lavého a pravého striata na obr. 1.2 na str. 19. Diferen-

covanie 61 a = pre ucely nasej prace sme nepovazovali za potrebné.

o Parameter 7 = 0, pretoze sme neanalyzovali nas model na prikladoch ¢asového
diskontovania z dovodu, ze rozdielnost modelov v ¢asovom diskontovani ovplyv-
nuje len diskontny faktor, ktorého rézne podoby uz boli analyzované mnohymi

inymi autormi (McClure et al., 2004; Kable, Glimcher, 2007; Bacova, 2016).

o Parametre o;f = a;; = 0,12 v pripade, ak pravdepodobnost realizdcie by bola
nizsia ako 1, ¢o sme odvodili z pribliznej hodnoty odhadnutej experimentalnym
sposobom Amosom Tverskym a Danielom Kahnemanom pre exponent funkcie
hodnoty modelu kumulativnej prospektovej tedrie reprezentujici averziu voci
riziku (Baléz, 2009, str. 94) ako 1 — o, = 0, 88. Diferencovanie o, a a;, pre
ucely nasej prace sme nepovazovali za potrebné. Rovnakt hodnotu sme priradili
aj parametrom, ktoré vyjadruju averziu alebo toleranciu voci nejednoznacnosti,

t. j. o = ag, = 0,12 v pripade, ak pravdepodobnost realizdcie by nebola zndma.

o Parameter ¢ = 0, pretoze sme predpokladali, Zze si hrac¢i vybertu volbu, ktord

preferuju vzhladom na svoje preferencie.

o Parameter ¢ = 1, pretoze neurénova aktivita DLPFC sa signifikantne nemeni
s volbou, ako je to znazornené na grafe B na obr. 2.2 na str. 35. Vplyv neurénovej

aktivity DLPFC a PPC sa prejavuje az po pouziti rTMS alebo rDCS.

V nasom modeli sme ekvivalent istoty odvodili z hry s jednou moznostou s istym
vysledkom bez alternativy. Ak by bol tento vysledok zisk, t. j. TN EU(G) > 0, potom

dosadenim do rovnice (3.24) by sme dostali
TNEU(G) = TNEUG—-TAA=TNEUG - (TNEUG —~ NEUCE") = NEUCE"

1
(TNEU(G) _ <€+ _ €+U+>) Tk INEU@) o

AT At
= CErNypy =
TNEU(G) TNEU(G) +
T ak —F <e s

a ak by bol tento vysledok strata, t. j. TNEU(G) < 0, potom dosadenim do rovnice
(3.24) by sme dostali

TNEU(G) = —-TNEUL—-TAA=-TNEUL—- NEUCE™ = -2NFEUCE~
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(_TNEU(G) B <€ B 5”)) T ak — INBUG) o -

22— 22—
= CErNypy =
_ TNEU(G) _ TNEU(G) _
D ak - =€

Avsak ekvivalent istoty z ocakavaného uzitku vypocitaného nasim modelom nebol
ekvivalent istoty v pravom slova zmysle, pretoze nas model, podobne, ako iné modely
kalkulujice s faktorom Iitosti, porusoval axiému tranzitivity z doévodu vyjadrenia
uzitku nielen z urcitej hry, ale aj z porovnania s alternativnou hrou. Preto by nebolo
mozné nahradif dant hru bezrizikovou hrou obsahujiicou len jeden vysledok v hodnote
ekvivalentu istoty, pretoze takato hra by uz mala diferentny uzitok voci alternativnej
hre. Ekvivalent istoty z ocakavaného tzitku vypocitaného nasim modelom vyjadruje
hodnotu, z ktorej hrac¢ pocituje rovnaky tuzitok, ak by k tejto hodnote neexistovala
alternativa. Teda, ak by hra¢ mal z istej straty -50 EUR voci alternative uzitok -110,
rovnaky uzitok by mal napriklad z ekvivalentu istoty -55 EUR bez alternativy. Poru-

Senie axiémy tranzitivity sme si ukazali na prvom priklade v nasej analyze.

V modeli tedrie o¢akdvaného uzitku sme pouzili tvar funkcie uzitoénosti u(z) = x%,
kde hodnotu parametra sme si zvolili o = 0,88, ¢o je priblizna hodnota odhad-
nutd experimentélnym spésobom Amosom Tverskym a Danielom Kahnemanom (Balaz,
2009, str. 94). Po dosadeni tvaru funkcie uzitocnosti s danou hodnotou parametra do

modelu teodrie o¢akavaného uzitku sme ho vedeli upravit do podoby
N
EU(G) = Y pa™,
i=1

kde EU je o¢akavany uzitok hry G vypocitany modelom tedrie ocakavaného uzitku,

p; je objektivna pravdepodobnost realizacie i-teho vysledku hry G, pricom plati

N
=1

x; je hodnota i-teho vysledku hry G,
N je celkovy pocet vysledkov hry G.

Ekvivalent istoty sme v modeli tedrie ocakavaného uzitku vypocitali ako

CEpy = EUTS(G),
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V modeli kumulativnej prospektovej teérie sme pouzili Tverského-Kahnemanov tvar
funkcie vah
P
1
(P + (1 =p))”

w(p) =
a funkciu hodnoty v tvare

() e, ak z; > 0
v\T; =
—Arx®, akx; <0,

kde hodnoty parametrov sme si zvolili o = 0,88, A\;, = 2,25,7v7 = 0,61 a v~ = 0,69,
¢o boli priblizné hodnoty odhadnuté experimentalnym spésobom Amosom Tverskym a
Danielom Kahnemanom (Balaz, 2009, str. 94). Po dosadeni tvaru funkcie védh a tvaru
funkcie hodnoty s danymi hodnotami parametrov do modelu kumulativnej prospektovej

teorie sme ho vedeli upravit do podoby

(Pt -+ )"

_1
)0,61 + (1 . <pZ N +p1))0,61) 0,61

CPTU(G) =3 ?
i=1 D; + e+ D1

(Pic1 + -+ p1)0’61

- — ‘CE;;’__O,88
((pi—l + - +p1)0761 + (1 — (pi—l 4+ 4 pl))oﬁl) 0,61
N T 0,69
~2,25 ) (pi+---+pv) _
R | ((pi o) 4 (L (it ) )
_ (pic1 4+ + pN)O’69 o

1 7 bl
0,69

((Pz‘—l +o )" (U= (a4 +PN))0769)

pricom

r; —SQ, akx; > SQ

7

0, ak z; < SQ,

0, ak x; > SQ
r; =z; (;,9Q) =
SQ —x;, akx; <SQ,

kde CPTU je ocakavany uzitok hry G vypocitany modelom kumulativnej prospektove;j
teodrie,

p; je objektivna pravdepodobnost realizacie i-teho vysledku hry G, pricom plati
N
i=1

62



x; je absolutna vyska hodnoty i-teho vysledku tejto hry,
S(@ je hodnota referenéného bodu hréca,

K je pocet ziskovych vysledokov hry G,

N > K je celkovy pocet vysledkov hry G.

Ekvivalent istoty sme v modeli kumulativnej prospektovej tedrie vypocitali ako

CPTUTS (G), ak CPTU(G) > 0
CEcpru =

_1
— (— )™, ak CPTU(G) < 0.

2,25
4.1 Efekt averzie voci Iitosti

Najprv sme nas model analyzovali na hypotetickom priklade 4.1 uvedenom v tab. 4.1,

na ktorom sme si ukazali porusenie axiémy tranzitivity efektom Itatosti.

Tab. 4.1: Hry s efektom averzie voci Ittosti

Priklad 4.1

Hra 4.1 Hra 4.2
Zisk p (%] Zisk p (%]
20 100,00 50 60,00
0 40,00

Zdroj: autor

Kedze hry v priklade 4.1 boli pozitivne, t. j. #z; > 0, podla rovnic (3.7), (3.13) a
(3.18) platilo

TNEUL=ATNEUL=TNFERL = 0.
Celkovy neurénovy ocakavany uzitok pre hru 4.1 sme vypocitali podla rovnice (3.24)

TNEU (G4,) = (TNEUG —-TNERG) —TAA
= TNEUG —TNEUG + NEUCE™
= NEUCE' = 20,

kde TN ERG = 0 podla rovnice (3.10) z dévodu nesplnenia podmienky v rovnici (3.8)
B =0 # af =20= 0CF =0,
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TAA = KV = TNEUG — NEUCE* podla rovnic (3.22) a (3.23), kde
NEUCE* = CE = ATNEUG = 20

podla rovnic (3.14), (3.15) a (3.16), kedze

p=1 = o, =af =0,
ATNEUG =20 < 8+:100000,

CE=20 < &% =100000.

Rovnakym spdsobom sme postupovali pre vypocet celkového neurénového ocakava-

ného tzitku pre hru 4.2 rovnicou (3.24)

TNEU (G42;) = (TNEUG —TNERG) —TAA
= TNEUG —TNERG — TNEUG + NEUCE™*
= —TNERG + NEUCE™T = —9,27 4 24,64 = 15, 37,

kde TNERG = u*(20)(w*(1,00) — w*(0,60)) = 20 (1 — e 097(-m0™™) — 9 97

podla rovnice (3.10) z dévodu splnenia podmienky v rovnici (3.8)

Tmin =20 # zf =50= OC} =0,

P =20 > af =0= OC; =20 — 0 = 20,
TAA =KV =TNEUG — NEUCE" podla rovnic (3.22) a (3.23), kde

ATNEUG = wu}(50)w?(0,60) = 501012097~ 060" _ 16 78

NEUCE* =CE = ATNEUGTOTE = 24,64
podla rovnic (3.14), (3.15) a (3.16), kedze

ot =0,12, al =0,

1—a+
ATNEUG = 24,64 < et ™ = 25118, 86,

CE =24,64 < & =100000.

Postupne sme vypocitali ekvivalenty istoty najprv s efektom averzie voci ltitosti
a potom bez neho, t. j. ekvivalenty istoty z TNEU + T'NERG, ktoré sme spolu

s ekvivalentmi istoty modelu ocakavaného tzitku a modelu kumulativnej prospektovej
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tedrie zapisali do tab. 4.2. Na rozdiel od zvysnych modelov nas model pontika moznost
byt aplikovatelny aj na situdcie, v ktorych hrac¢ zmeni svoje rozhodnutie na zaklade
ocakavanej itosti vyvolanej alternativnou hrou, vdaka poruseniu axiomy tranzitivity,
pretoze ak by sme nahradili obe hry ich ekvivalentmi istoty bez zahrnutia averzie voci
[atosti, t. j. keby sme ich posudzovali nezavisle na sebe, z hry 4.2 by mal hrac¢ vyssi
uzitok ako z hry 4.1. Ak by sa vsak posudzovali navzajom, averzia voci itosti by

sposobila preferovanie hry 4.1 pred hrou 4.2 zo strachu z nespravneho rozhodnutia.

Tab. 4.2: Ekvivalenty istoty hier s efektom averzie voci Ittosti

Ekvivalenty istoty s Iitostou | Ekvivalenty istoty bez Ititosti

Hra 4.1 Hra 4.2 Hra 4.1 Hra 4.2

CFEgy 20,00 27,98 20,00 27,98
CEcpru 20,00 21,40 20,00 21,40
CErneu 20,00 15,37 20,00 24,64

Zdroj: autor

4.2 Allaisov paradox

Aplikovali sme nas model aj na Allaisov paradox zlozeny z prikladov 4.2 a 4.3 uvedenych
v tab. 4.3. Experimentalne sa zistilo, ze kym v priklade 4.2 hraci preferovali hru 4.3,

v priklade 4.3 preferovali hru 4.6.

Tab. 4.3: Hry Allaisovho paradoxu

Priklad 4.2 Priklad 4.3
Hra 4.3 Hra 4.4 Hra 4.5 Hra 4.6
Zisk  p [%] Zisk  p [%] Zisk  p [%] Zisk  p [%]
1 000 000 100,00 5 000 000 10,00 | 1 000 000 11,00 5 000 000 10,00
1 000 000 89,00 0 89,00 0 90,00
0 1,00

Zdroj: autor podla (Balaz, 2009, tab. 1.3)

7 dovodu pozitivnosti hier v prikladoch 4.2 a 4.3, t. j. #z; > 0, podla rovnic (3.7),
(3.13) a (3.18) platilo

TNEUL =ATNEUL =TNERL = 0.
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V priklade 4.2 sme celkovy neurénovy ocakavany uzitok pre hru 4.3 vypocitali rov-

nicou (3.24)

TNEU (G43) = (TNEUG —-TNERG) —TAA
= TNEUG — TNEUG + NEUCE™

= NEUCE'" = 116911, 89,
kde TN ERG = 0 podla rovnice (3.10) z dévodu nesplnenia podmienky v rovnici (3.8)
Fgin =0 # @ = 1000000 = OC; = 0,
TAA =KV =TNEUG — NEUCE™ podla rovnic (3.22) a (3.23), kde

ATNEUG = TNEUG = 1000000%" + 100000 — 100000%™ = 116911, 89,
_1
CE = (ATNEUG _ (100000 _ 1000000’72)) T — 1000000,
NEUCE*Y = CE®™ + 100000 — 100000%™ = 116911, 89

podla rovnic (3.14), (3.15) a (3.16), kedze

p=1 = o, =af =0,

ATNEUG = 116911,89 > &t = 100000,

CE = 1000000 > &* =100000.

Rovnakym sposobom sme postupovali pre vypocet celkového neurénového ocakava-

ného tzitku pre hru 4.4 rovnicou (3.24)

TNEU (G44) = (TNEUG —-TNERG) —TAA
= TNEUG —TNERG — TNEUG + NEUCE™*
= —-TNERG + NEUCE"

= —5321,01 4+ 116443,41 = 111122, 40,
kde

TNERG = u*(1000000)(w*(1,00) — w*(0,99))
= (10000000772 + 100000 — 1000000772) (1 _ 6—0797(—1110,99)0766)

= 5321,01
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podla rovnice (3.10) z dévodu splnenia podmienky v rovnici (3.8)

Fpin = 1000000 ¥ 27 = 5000000 = OC; = 0,
Fpin = 1000000 ¥ 2 = 1000000 = OC; = 0,

Tppip = 1000000 > z3 = 0= OC; = 1000000 — 0 = 1000000,
TAA =KV =TNEUG — NEUCE™ podla rovnic (3.22) a (3.23), kde

ATNEUG = uj(5000000)w+(0, 10) + ujg(lOOOOOO)(w*(O, 99) — w*((), 10))
_ (50000000,72—0,12 + 1000001012 1000000,72—0,12) 6—0,97(—1110,10)“66
+ (10000000,7270,12 + 100000170,12 o 1000000,7270,12) *
« (670,97(71@,99)0*66 . 670,97(71n0,10)0’66>
= 28025,41,
1
CE = (ATNEUG - (1000001—0712 - 1000000772—0712)) 0012 968993, 81,
NEUCE™ = CE%™ + 100000 — 100000%™ = 116443, 41

podla rovnic (3.14), (3.15) a (3.16), kedze

ot =0,12, al =0,
_at
ATNEUG = 28025,41 > &% " = 25118, 86,

CE =968993,81 > &t = 100000.

Analogicky postup sme zvolili aj pre vypocet celkovych ocakavanych tzitkov z hier

4.5 a 4.6 v priklade 4.3

TNEU (G4s) = (TNEUG —-TNERG) —TAA
= TNEUG —TNEUG + NEUCE™*
= NEUCE' = 17704, 24,

kde TN ERG = 0 podla rovnice (3.10) z dévodu nesplnenia podmienky v rovnici (3.8)

Fmin =0 # a7 = 1000000 = OC; =0,

Fpin =0 # 25 =0=0C; =0,
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TAA =KV =TNEUG — NEUCE™ podla rovnic (3.22) a (3.23), kde

ATNEUG = u%(1000000)w* (0,11)
— (10000000,7270,12 4 100000170,12 . 1000000,7270,12))670,97(7 1n0’11)0,66
— 5474,04,

1

CE = ATNEUGTZ = 17704, 24,

NEUCEY = CE =17704,24
podla rovnic (3.14), (3.15) a (3.16), kedze

ot =0,12, ol =0,
_at
ATNEUG = 5474,04 < et = 25118, 86,

CE = 17704,24 < &+ = 100000,

TNEU (Gy4s) = (TNEUG —TNERG) —TAA
= TNEUG — TNEUG + NEUCE™

= NEUCE' = 21260, 71,
kde TN ERG = 0 podla rovnice (3.10) z dévodu nesplnenia podmienky v rovnici (3.8)

Tmin =0 # 2 = 5000000 = OC; =0,
Tymin =0 # z3 =0=0C] =0,
TAA =KV =TNEUG — NEUCE™ podla rovnic (3.22) a (3.23), kde
ATNEUG = u}(5000000)w™(0,10)
_ (50000000,7270,12 + 1000001912 — 1000000,7270,12)>670,97(71n0,10)0’66
= 6430, 85,

1

CE = ATNEUGT™ T = 21260, 71,

NEUCE* = CE =21260,71
podla rovnic (3.14), (3.15) a (3.16), kedze

at =0,12, al =0,

—ajf;
ATNEUG = 6430,85 < et e = 25118, 86,

CFE =21260,71 < & =100000.
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Vypocitané ekvivalenty istoty z hier v prikladoch 4.2 a 4.3 spoloc¢ne s ekvivalentmi
istoty modelu oc¢akavaného 1uzitku a modelu kumulativnej prospektovej tedrie sme
zapisali do tab. 4.4. Vystup nasho modelu bol v stlade s experimentalnym pozorovanim
na rozdiel od zvysnych modelov. Dévod, preco model kumulativnej prospektovej tedrie
nedokazal dobre modelovat Allaisov paradox, bol v hodnote parametra a.. Amos Tversky
a Daniel Kahneman odhadli hodnoty svojich parametrov na zédklade niekolkych experi-
mentov, medzi ktorymi boli aj hry na principe Allaisovho paradoxu. Avsak ich expe-
rimenty boli s nizkymi hodnotami vysledkov danych hier, a preto na rozdiel od nasho
modelu, zachytili len averziu voci riziku a nie efekt klesajiceho margindlneho uzitku.
Aby ich model dokazal modelovat aj Allaisov paradox v pdvodnom zneni, musel by ich

parameter mat hodnotu o < 0, 24.

Tab. 4.4: Ekvivalenty istoty hier Allaisovho paradoxu

Priklad 4.2 Priklad 4.3
Hra 4.3 Hra 4.4 Hra 4.5 Hra 4.6
CFEpy 1 000 000 1349 927,31 81 409,20 365 263,58
CEcpru 1 000 000 1577 101,58 156 215,32 740 752,68
CErnev 1 000 000 637 196,40 17 704,24 21 260,71
Pozorovanie v X X v

Zdroj: autor

4.3 Regularna hra

Amos Tversky a Daniel Kahneman odvodili priebeh funkcie hodnoty v kumulativne;j
prospektovej teorii z niekolkych experimentov, medzi ktorymi boli aj regularne hry.
Dva priklady na regularne hry, priklady 4.4 a 4.5, sme uviedli v tab. 4.5 na str. 70.
V hrach 4.8 a 4.10 mali hrac¢i za tlohu uréit velkost zisku tak, aby boli vo¢i hram 4.7
a 4.8 indiferentni, respektive voc¢i hram 4.9 a 4.10 indiferentni. Spravny model popi-
sujuci ekonomické rozhodovanie by preto mal pre obe hry vypocitat priblizne rovnaky
ekvivalent istoty.

Kedze vsetky hry v tab. 4.5 boli regularne, platilo TNEFRG = TNERL = 0 a mohli
sme postupovat rovnakym sposobom vypoctu celkového neurénového uzitku pre vsetky

hry vychédzajic z rovnice (3.24)
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Tab. 4.5: Regularne hry

Priklad 4.4 Priklad 4.5
Hra 4.7 Hra 4.8 Hra 4.9 Hra 4.10
Zisk p [%] Zisk p (%] Zisk p (%] Zisk p (%]
50 50,00 112 50,00 150 50,00 301 50,00
-20 50,00 -50 50,00 -20 50,00 -125 50,00

Zdroj: autor podla (Balaz, 2009, tab. 1.9)

TNEU (G47) = TNEUG —TNEUL —TAA
= TNEUG —TNEUL —TNEUG + NEUCE™
= —TNEUL+ NEUCE™"™ = —-9,34+10,75 = 1,41,

kde TNEUL = u™(20)w=(0,5) = 20e %9030 — g 34 podla rovnice (3.7),
pretoze x5, = 20 < e~ = 100000,
TAA =KV =TNEUG — NEUCE™ podla rovnic (3.22) a (3.23), pretoze

0,66

ATNEUG = u}(50)w*(0,50) = 501~ 012=097(=050™" — 14 60,

ATNEUL = u;(20)w(0,50) = 20! 012097~ 050" _ g 59

podla rovnic (3.14) a (3.18), kedze Vp; < 1, avsak znamych pravdepodobnosti
realizdcie = af, = ay; =0, teda ATNEUG > ATNEUL, kde

1

CE = (ATNEUG — ATNFEUL)™ 2 = 10,75,

NEUCE" = CE=10,75
podla rovnic (3.16) a (3.21), kedze

+ 0 = + A =
ara_&rt_07127 aaa_aat_07

1—a+
(ATNEUG — ATNEUL) =8,08 < et ™ = 25118, 86,

CE=10,75 < &" =100000,

TNEU (G4s) = TNEUG—-TNEUL —-TAA
= TNEUG —-TNEUL —TNEUG + NEUCE™

= —TNEUL+ NEUCE™ = —23,35+ 21,84 = —1, 51,
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kde TNEUL = u~(50)w™(0,5) = 50e097(- 050> — 93 35 podla rovnice (3.7),
pretoze x, = 50 < ¢~ = 100000,

TAA =KV =TNEUG — NEUCE™ podla rovnic (3.22) a (3.23), pretoze

ATNEUG =
ATNEUL =

wh (112)w (0, 50) = 112170127097~ 050" _ 99 69

w7 (50)w™(0, 50) = 501"0:12e=0.97(= 050" _ 14 g0

podla rovnic (3.14) a (3.18), kedze Vp; < 1, avsSak zndmych pravdepodobnosti
realizdcie = af, = ag; =0, teda ATNEUG > ATNEUL, kde

oy
NEUCE™

1

(ATNEUG — ATNEUL)T0% = 21,84,

CFE = 21,84

podla rovnic (3.16) a (3.21), kedze

o, =«

+ - _ + _ o
ra rt_()? 127 aaa_aat_(]?

1—a+
(ATNEUG — ATNEUL) = 15,09 < & ™ = 25118, 86,

CE =21,84 < ¢t =100000,

TNEUG —-TNEUL —TAA

— TNEUG —TNEUL — TNEUG + NEUCE™

— —TNEUL+ NEUCE'" = —23,35 + 36,65 = 13, 30,

kde TNEUL = u(50)w=(0,5) = 50e 0971050 — 93 35 podla rovnice (3.7),
pretoze x5 = 50 < e~ = 100000,
TAA =KV =TNEUG — NEUCE" podla rovnic (3.22) a (3.23), pretoze

ATNEUG =
ATNEUL =

wh (150)w* (0, 50) = 1121012097~ m050)°% _ 3¢ 39

w7 (50)w™(0, 50) = 50170:12e=0.97= 050" _ 14 g

podla rovnic (3.14) a (3.18), kedze Vp; < 1, avsak znamych pravdepodobnosti

realizécie = o,
CE
NEUCE*

=ay =0, teda ATNEUG > ATNEUL, kde

1

(ATNEUG — ATNEUL)™02 = 36,65,

CE = 36,65

podla rovnic (3.16) a (3.21), kedze

(ATNEUG — ATNEUL) = 23,79

oz:ra:a;t:0712, ozj{a:oz;t:O,
ot
< et = 25118, 86,
CE =36,65 < &= 100000,
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TNEU (G410) = TNEUG —TNEUL —TAA
= TNEUG - TNEUL — TNEUG + NEUCE™

= —TNEUL + NEUCE™' = —58,37 + 62,70 = 4, 33,

kde TNEUL = u (125)w™(0,5) = 125¢097(=1050>* — 58 37 podla rovnice (3.7),
pretoze x5 = 125 < ¢~ = 100000,
TAA =KV =TNEUG — NEUCE™ podla rovnic (3.22) a (3.23), pretoze

ATNEUG = u}(301)w(0,50) = 3011012097~ m050)°% _ 70 g6,

ATNEUL = u;(125)w(0,50) = 125! 012 097(- 050" _ 39 7

podla rovnic (3.14) a (3.18), kedze Vp; < 1, avsak znamych pravdepodobnosti
realizdcie = af, = ay; =0, teda ATNEUG > ATNEUL, kde

1

CE = (ATNEUG — ATNEUL)™ 2 = 62,70,

NEUCE" = CE=62,70

podla rovnic (3.16) a (3.21), kedze

+ o am + 0 —
o, =a, =012, Qg = Oy = 0,

(ATNEUG — ATNEUL) = 38,16 < & " = 25118, 86,
CE=62,70 < & =100000.

V dalsom kroku sme vypocitali absolutny rozdiel ekvivalentov istoty oboch hier
v prikladoch 4.4 a 4.5, ktoré sme spolu s ekvivalentmi istoty nasho modelu, modelu
ocakavaného uzitku a modelu kumulativnej prospektovej teérie zapisali do tab. 4.6 na
str. 73. V oboch prikladoch dokézal nds model o trocha horsie modelovat ekonomické
rozhodovanie ako model kumulativnej prospektovej tedrie, ale vyrazne lepsie ako model
tedrie ocakavaného uzitku. Trochu vyssi rozdiel nasho modelu od modelu kumulativnej
prospektovej teodrie bol sposobeny nastavenymi hodnotami parametrov. Hodnoty para-
metrov modelu kumulativnej prospektovej tedrie boli odvodené priamo z experimen-
tov, ktorych stucastou boli aj tieto dva priklady na rozdiel od hodndt parametrov nasho
modelu. Nas model vSak nevyzadoval Specidlny parameter Ay, ktorym by zvysil vahu

straty, na rozdiel od modelu kumulativnej prospektovej teorie.
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Tab. 4.6: Ekvivalenty istoty regularnych hier

Priklad 4.4 Priklad 4.5

Hra 4.7 Hra 4.8 Rozdiel Hra 4.9 Hra 4.10 Rozdiel

CFEgy 11,61 23,61 12,00 39,61 67,77 28,16
CFEcpru -0,45 -2,59 2,14 3,02 -4,05 7,07
CErngy 1,41 -0,76 2,17 13,31 4,33 8,98

Pozorovanig ~ ~ 0,00 ~ ~ 0,00

Zdroj: autor

4.4 Birnbaumov paradox

Birnbaumov paradox vyplyval z experimentov, ktoré Michael H. Birnbaum realizo-
val pri tvorbe modelov konfigura¢nych vah. Dané experimenty uvadzame v tab. 4.7,
v ktorych vysledky sme uz zoradili dvojiroviiovo pre nas model, t. j. najprv podla po-
cetnosti vysledkov danej hry pocntc najpocetnejsim vysledkom a nésledne pre kazdu
pocetnost podla ich absolttnych hodnot vysledkov poéntic najvyssimi hodnotami. Expe-
rimentalne sa zistilo, ze kym v priklade 4.6 hraci preferovali hru 4.12, v priklade 4.7

preferovali hru 4.13.

Tab. 4.7: Hry Birnbaumovho paradoxu

Priklad 4.6 Priklad 4.7
Hra 4.11 Hra 4.12 Hra 4.13 Hra 4.14
Zisk p (%] Zisk p [%] Zisk p [%] Zisk p [%]
50 10,00 100 85,00 100 85,00 100 95,00
50 5,00 100 10,00 50 15,00 7 5,00
100 85,00 7 5,00

Zdroj: autor podla (Balaz, 2009, str. 161)

Kedze hry v prikladoch 4.6 a 4.7 boli pozitivne, t. j. Az; > 0, podla rovnic (3.7),
(3.13) a (3.18) platilo

TNEUL =ATNEUL =TNERL = 0.

V priklade 4.6 sme celkovy neurénovy ocakavany uzitok pre hru 4.11 vypocitali

rovnicou (3.24)
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TNEU (G411) = (TNEUG —TNERG) —TAA
= TNEUG - TNEUG + NEUCE™
= NEUCE' = 84, 38,

kde TN ERG = 0 podla rovnice (3.10) z dévodu nesplnenia podmienky v rovnici (3.8)

Fain =7 # xf =50= OC{ =0,
Fuin =7 # 25 =50= 0C =0,

Fpin =7 # i =100= OC§ =0,
TAA =KV =TNEUG — NEUCE™ podla rovnic (3.22) a (3.23), kde

ATNEUG = uj(50) <w+(0, 10) + (w*(1,00) — w*(0,15)) 0, 05(“1*(1700)—1”*(0715)))
+u(50) (w(0,15) — w* (0, 10))
Fu(100) <w+(1’ 00) — w* (0, 15)) (1 0, 05(w+(1,oo)w+(o,15)))

—e—0,97(— ln0,15)0’66)

— 5pl-012 (1 _ 6—0797(—1110715)0,66) 0. 05(1

_ _ _ 0,66
1 50170:12,-0,97(~ n0,15)

_ 1n0,15)0:66
+100 7012 (1 _ 670,97(—1110,15)0766) (1 0,05 (176 0,97(~ 1n.0,15) ))

= 49,56,

1

NEUCEY = CE=ATNEUGT = = 84,38

podla rovnic (3.14), (3.15) a (3.16), kedze

ot =0,12, al =0,
_at
ATNEUG = 49,56 < et ™ = 25118, 86,

CE =284,38 < &t =100000.

Postup sme zachovali aj pre hru 4.12

TNEU (G412) = (TNEUG —TNERG) —TAA
= TNEUG - TNERG — TNEUG + NEUCE™*
= —TNERG+ NEUCE™T = —1,74 + 95,84 = 94, 10,
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kde
TNERG = u*(43) (w*(1,00) — w*(0,95)) (1 —0, 05(1”*(1700)—“(079&))

= 43 (1 _ 6*0,97(71110795)0,66) (1 B 07 05 (1_6—0,97(_“10’95)0,66))

— 1,74
podla rovnice (3.10) z dévodu splnenia podmienky v rovnici (3.8)

Fpin =50 # af =100 = OC; =0,
Fpin =50 # =100 = OCF =0,

Frin =50 > xi =7= 0C; =50 —7 =43,
TAA = KV = TNEUG — NEUCE~ podla rovnic (3.22) a (3.23), kde

ATNEUG = u}(100) (w+(0, 85) + (w*(1,00) — w*(0,95))0, 05(W*<1700>w*<0’95>)>
+u(100) (w(0,95) — w(0,85))
+uf(7) (w* (1,00) — w*(0,95)) (1 —0, 05(1”*(1700)—1”*(0795)))

0,66 1—e—0,97(—1In 0,95)0766)
— 100012 (1 _ o—097(=1n0,95) )O, 05(

_ _ _ 0,66
11001012, -0,97(~1n0,95)

+71_0’12 (1 _ 6_0’97(_11,10’95)0,66) (1 _ 07 05 (1—60,97(11,0,95)0,66)>

= 55,43,

1

NEUCE" = CE=ATNEUGT2 = 95,84

podla rovnic (3.14), (3.15) a (3.16), kedze

ot =0,12, al =0,
ot
ATNEUG = 55,43 < et e = 25118, 86,

CE =95,84 < &7 =100000.

Nasledne sme presli rovnakym postupom k vypoctu celkovych ocakavanych uzitkov

z hier 4.13 a 4.14 v priklade 4.7

TNEU (G413) = (TNEUG —TNERG) —TAA
= TNEUG —TNEUG + NEUCE™
= NEUCET = 86,95,
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kde TN ERG = 0 podla rovnice (3.10) z dévodu nesplnenia podmienky v rovnici (3.8)
Tmin =7 # z7 =50=0C] =0,
Foin =7 # i =100= OC5 =0,
TAA =KV =TNEUG — NEUCE" podla rovnic (3.22) a (3.23), kde

ATNEUG = u}(100)(w"(0,85) + u}(50) (w(1,00) — w*(0,85))

_ _ _ 0,66 _ _ _ 0,66
— 1001012, 0,97(—1n 0,85) 4+ 501012 (1 _ ¢ 0.97(=1n0,85) )

= 50, 88§,

1

NEUCEY = CE=ATNEUGT2 = 86,95

podla rovnic (3.14), (3.15) a (3.16), kedze
alt =0,12, al =0,
1—a+
ATNEUG = 50,88 < &© ™ = 25118, 86,

CE =86,95 < &t = 100000,

TNEU (G414) = (TNEUG — TNERG) — TAA
= TNEUG —TNERG — TNEUG + NEUCE™
= —TNERG + NEUCE™T = —5,49 + 87,00 = 81, 51,
kde TNERG = u*(43)(w*(1,00) — w(0,95)) = 43 (1 — ¢~ 007~ m099°™) — 5 49
podla rovnice (3.10) z dévodu splnenia podmienky v rovnici (3.8)
Frpig = 50 # af =100 = OCF =0,
Tpin =50 > x5 =7= 0Cy =50—7=43,
TAA = KV = TNEUG — NEUCE* podla rovnic (3.22) a (3.23), kde

ATNEUG = u}(100)w*(0,95) + u}(7) (w*(1,00) — w*(0,95))

_ _ _ 0,66 _ _ _ 0,66
1001912, 0,97(—1n 0,95) _|_71 0,12 (1 e 0,97(—1n 0,95) )

= 50,90,

1

NEUCE" = CFE=ATNEUGT0 = 87,00

podla rovnic (3.14), (3.15) a (3.16), kedze

ot = 0,12, al =0,

—aff;
ATNEUG = 50,90 < et v = 25118, 86,

CE =87,00 < & = 100000.
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Do tab. 4.8 sme zapisali vypocitané ekvivalenty istoty nasim modelom, ako aj

ekvivalenty istoty vypocitané modelom ocakavaného uzitku a modelom kumulativnej

prospektovej tedrie. Vystup nasho modelu bol v stilade s experimentalnym pozorovanim

na rozdiel od zvysnych modelov, ktoré predpokladali princip zlucovania.

Tab. 4.8: Ekvivalenty istoty hier Birnbaumovho paradoxu

Priklad 4.6 Priklad 4.7
Hra 4.11 Hra 4.12 Hra 4.13 Hra 4.14
CFEgy 92,25 94,88 92,25 94,88
CEcpru 82,23 79,05 82,23 79,05
CErneu 84,38 95,84 86,95 81,51
Pozorovanie b 4 v v b 4

Zdroj: autor

4.5 Tverského-Kahnemanov paradox

Tverského-Kahnemanov paradox vyplyval z realizovanych experimentov Amosa Tver-

ského a Daniela Kahnemana pri tvorbe ich tedrie, ktoré sme uviedli v tab. 4.9. Podla

ich pozorovania, kym v priklade 4.8 hraci preferovali hru 4.15 a v priklade 4.9 prefero-

vali hru 4.17, v priklade 4.10 preferovali hru 4.20 a v priklade 4.11 preferovali hru 4.22.

Tab. 4.9: Hry Tverského-Kahnemanovho paradoxu

Priklad 4.8

Priklad 4.9

Hra 4.15 Hra 4.16 Hra 4.17 Hra 4.18
Zisk p (%] Zisk p (%] Zisk p (%] Zisk p [%]
3 000 100,00 4 000 80,00 5 000 0,10 ) 100,00
0 20,00 0 99,90
Priklad 4.10 Priklad 4.11
Hra 4.19 Hra 4.20 Hra 4.21 Hra 4.22
Strata p (%] Strata p [%] Strata p (%] Strata p [%]
3 000 100,00 4 000 80,00 5 000 0,10 ) 100,00
0 20,00 0 99,90

Zdroj: autor podla (Balaz, 2009, str. 64, 79)



V prikladoch 4.8 a 4.9 boli hry pozitivne, t. j. z; > 0, podla rovnic (3.7), (3.13) a
(3.18) platilo

TNEUL =ATNEUL =TNERL = 0.

Naopak, v prikladoch 4.10 a 4.11 boli hry negativne, t. j. ;- > 0, podla rovnic (3.5),
(3.10) a (3.14) platilo

TNEUG = ATNEUG =TNFERG = 0.

Zamerali sme sa najprv na vypocet celkovych neuréonovych ocakavanych uzitkov pre

pozitivne hry v prikladoch 4.8 a 4.9 vychddzajic z rovnice (3.24)

TNEU (G415) = (TNEUG —TNERG) —TAA
= TNEUG — TNEUG + NEUCEY
= NEUCET™ = 3000,

kde TN ERG = 0 podla rovnice (3.10) z dévodu nesplnenia podmienky v rovnici (3.8)
Frin =0 # af = 3000 = OC; =0,
TAA = KV = TNEUG — NEUCE* podla rovnic (3.22) a (3.23), kde
NEUCE* =CE =20

podla rovnic (3.15) a (3.16), kedze

p=1 = a, =al, =0,
ATNEUG = 3000 < &% = 100000,

CE =3000 < &* =100000,

TNEU (G416) = (TNEUG — TNERG) —TAA
= TNEUG — TNERG — TNEUG + NEUCE™
= —TNERG + NEUCE™

= —907,90 + 2655, 68 = 1747, 78,

kde
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TNERG = wut(3000)(w?(1,00) — w'(0,80))
— 3000 (1 — 6—079”—1“0780)0’66) — 907,90

podla rovnice (3.10) z dévodu splnenia podmienky v rovnici (3.8)

Fmin = 3000 # af =4000 = OC{ =0,

Fmin = 3000 > af = 0= OC# = 3000 — 0 = 3000,

TAA =KV =TNEUG — NEUCE™ podla rovnic (3.22) a (3.23), kde

)0,66

ATNEUG = u}(4000)w™(0,80) = 40001012 =097(=In080™™ — 1031 4,

NEUCE* = COF = ATNEUGT™0 = 2655, 68
podla rovnic(3.14), (3.15) a (3.16), kedze

alt =0,12, al =0,

_at
ATNEUG =1031,04 < &t = 25118, 86,

CFE = 2655,68 < &7 = 100000,

TNEU (G417) = (TNEUG —TNERG) —TAA
= TNEUG — TNERG — TNEUG + NEUCE"
= —TNERG+ NEUCE™ = —4,84 + 96,58 = 91, 74,
kde TNERG = u*(5)(w™ (1,000) — w*(0,001)) = 5 (1 — 7097~ m00D™™) — 4 g5
podla rovnice (3.10) z dévodu splnenia podmienky v rovnici (3.8)
Frin =5 # = 5000 = OC; =0,

Fpin =5 > 25 =0=>0Cf =5-0=75,
TAA = KV = TNEUG — NEUCE™* podla rovnic (3.22) a (3.23), kde

ATNEUG = u}(5000)w(0,001) = 50001 012¢=097(~ 000" _ 55 g1

NEUCEY = CE = ATNEUGT™T = 96,58
podla rovnic (3.15) a (3.16), kedze

+ +
a,, = 0,12, o, =0,

1—a+
ATNFEUG = 55,81 et " = 25118, 86,

IN

CE =96,58 < &t =100000,
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TNEU (Ga1s) = (TNEUG — TNERG) — TAA
= TNEUG - TNEUG + NEUCE™
= NEUCET =5,
kde TN ERG = 0 podla rovnice (3.10) z dévodu nesplnenia podmienky v rovnici (3.8)
Tmin =0 # af =5=0C] =0,
TAA =KV =TNEUG — NEUCE™ podla rovnic (3.22) a (3.23), kde
NEUCEt = CE=5

podla rovnic (3.15) a (3.16), kedze

pm=1 = o, =aof, =0,
ATNEUG =5 < &7 =100000,
CE=5 < &7 =100000.

Potom sme vypocitali celkové neurénové ocakavané uzitky pre negativne hry v pri-

kladoch 4.10 a 4.11 vychadzajic z rovnice (3.24)
TNEU (Ga19) = — (TNEUL +TNERL) — TAA
= —TNEUL —-TNERL - NEUCE™
= —3000 — 907,90 — 3000 = —6907, 90,
kde TN EU L = 3000 podla rovnice (3.7), pretoze x; = 3000 < e~ = 100000,
TNERL = u~(3000) (w™(1,00) — w™(0,80)) = 3000 (1 — ¢~ 07080 — 997 g
podla rovnice (3.13) z dévodu splnenia podmienky v rovnici (3.11)
T = 3000 % & = 4000 = OCy = 0,
Toin = 3000 > F = 0= 0C; = 3000 — 0 = 3000,
TAA =KV = NEUCE~ podla rovnic (3.22) a (3.23), kde
NEUCE~ = (CFE = 3000
podla rovnic (3.19) a (3.20), kedze

p1=1

AN
Q

I

Q

I
=

ATNEUL = 3000 e~ = 100000,

CE =3000 < & = 100000,
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TNEU (Gs20) = — (ITNEUL+TNERL)—TAA
— —TNEUL — NEUCE~

— —2789,47 — 2655,68 = —5445, 15,

kde TNEUL = u~(4000)w=(0,80) = 4000e~097(~m080)"*" — 9789 47 podla rovnice
(3.7), pretoze z1 = 4000 < e~ = 100000,
TNERL = 0 podla rovnice (3.13) z dévodu splnenia podmienky v rovnici (3.11)

T =0 # i = 3000 = OCT =0,
TAA =KV = NEUCE~ podla rovnic (3.22) a (3.23), kde

ATNEUL = u;(4000)w™(0,80) = 4000'~%12e-0:97(-m080)°% _ 10937 04,

1

NEUCE™ = CE=ATNEULT = 2655, 68

podla rovnic (3.18), (3.19) a (3.20), kedze

o, = 0,12, oy =0

_at
ATNEUL =1031,04 < & ™ = 25118, 86,

CFE =2655,68 < &~ = 100000,

TNEU (Gy2) = — (TNEUL+TNERL) — TAA
— —TNEUL — NEUCE~

= —155,08 — 96,58 = —251, 66,

kde TNEUL = u~(5000)w™(0,001) = 5000¢~0-97(-m0.00)>* _ 155 08 nodla rovnice
(3.7), pretoze x; = 5000 < e~ = 100000,
TNERL = 0 podla rovnice (3.13) z dévodu splnenia podmienky v rovnici (3.11)

Tmin =0 »# 7 =5=0C] =0,
TAA =KV = NEUCE~ podla rovnic (3.22) a (3.23), kde

ATNEUL = u;(5000)w™(0,001) = 5000'~12¢=097(~=m000)™% _ 55 g7

1

NEUCE™ = CFE=ATNFEULT™z = 96,58
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podla rovnic (3.18), (3.19) a (3.20), kedze

o, = 0,12, oy =0

_aT
ATNEUL = 55,81 < e ™ = 25118, 86,

CE =96,58 < ¢ =100000,

TNEU (Gy22) = —(TNEUL+TNERL) — TAA
— —TNEUL - TNERL — NEUCE~

= —5—4,84—5=—14,84,

kde TNEU L = 5 podla rovnice (3.7), pretoze x; = 5 < e~ = 100000,

TNERL = u™(5)(w(1,000) — w™(0,001)) = 5 (1 — ¢ 007 m0000™) — 4 g4

podla rovnice (3.13) z dévodu splnenia podmienky v rovnici (3.11)

Typin =5 F & = 5000 = OC; =0,

Tmin =9 > T3 =0=0C; =5—0=5,
TAA =KV = NEUCE~ podla rovnic (3.22) a (3.23), kde
NEUCE™ = CE=5
podla rovnic (3.19) a (3.20), kedze

=1 = a,=a, =0,

ATNEUL =5 < ¢ =100000,

CE=5 < & =100000.

Vsetky vysledky prikladov 4.8 az 4.11 sme porovnali pomocou ekvivalentov istoty
uvedenych v tab. 4.10 na str. 83 spolo¢ne s vypocitanymi ekvivalentmi istoty modelu
ocakavaného uzitku a modelu kumulativnej prospektovej tedrie. Vo vsSetkych hréch
dokazal nas model priblizne rovnako dobre modelovat ekonomické rozhodovanie ako
model kumulativnej prospektovej tedrie v stulade s experimentalnym pozorovanim na

rozdiel od modelu océakavaného uzitku.
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Tab. 4.10: Ekvivalenty istoty hier Tverského-Kahnemanovho paradoxu

Priklad 4.8 Priklad 4.9
Hra 4.15 Hra 4.16 Hra 4.17 Hra 4.18
CFEgy 3 000,00 3 104,09 1,95 5,00
CEcpry 3 000,00 2 270,08 40,55 5,00
CErnevu 3 000,00 1 747,78 91,74 5,00
Pozorovanie v b 4 Ve b 4
Priklad 4.10 Priklad 4.11
Hra 4.19 Hra 4.20 Hra 4.21 Hra 4.22
CEgy -3 000,00 -3 104,09 -1,95 -5,00
CEcpr -3 000,00 -2 533,08 -21,93 -5,00
CErnEvu -3 453,95 -2 722,58 -125,83 -7,42
Pozorovanie b 4 Ve b 4 v

Zdroj: autor

4.6 Ellsbergov paradox

Podla experimentélnych neurovedeckych studii (Preuschoff, Bossaerts, Quartz, 2006;
Tobler et al., 2007) je neistota najvicsia vtedy, ked vSetky mozné vysledky uréitej
hry hrac¢i ocakavaju s rovnakou pravdepodobnostou. Preto sme sa rozhodli modelo-
vat v Ellsbergovom paradoxe neistotu pomocou subjektivnej vahy pravdepodobnosti
wh(p1) = wh(pa) = 0,5 pre Cervené a ¢ierne gulocky v urne 2. Potom Ellsbergove hry
sme mohli prepisat do tab. 4.11 na str. 84, kde sme si zadali potencidlny zisk v hodnote
100 pre kazda hru. Experimentéalne sa zistilo, ze kym v prikladoch 4.12 a 4.13 boli hraci
indiferentni voci hram, v prikladoch 4.14 a 4.15 preferovali hry 4.28 a 4.30.

Vetky hry uvedené v tab. 4.11 na str. 84 boli pozitivne, t. j. z; > 0, a ich najnizsie
vysledky mali vSetky hodnotu 0, preto vo vsetkych prikladoch by podla rovnic (3.7),
(3.10), (3.13), (3.18) platilo

TNEUL =ATNEUL=TNFERL=TNFERG =0,

a teda sme mohli pocitat celkové neurdénové ocakdvané uzitky hier ako nezavislé.
Vzhladom na to sme mali len dva typy hier — jeden typ so znamymi pravdepodob-

nostami a jeden typ s odhadnutymi vahami pravdepodobnosti.
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Tab. 4.11: Hry Ellsbergovho paradoxu

Priklad 4.12

Priklad 4.13

Hra 4.23 Hra 4.24 Hra 4.25 Hra 4.26
Zisk  wt(p) [%] Zisk  w*(p) [%] Zisk p (%] Zisk p [%]
100 50,00 100 50,00 100 50,00 100 50,00

0 50,00 0 50,00 0 50,00 0 50,00

Priklad 4.14 Priklad 4.15

Hra 4.27 Hra 4.28 Hra 4.29 Hra 4.30
Zisk  wt(p) [%] Zisk p (%] Zisk  wt(p) [%] Zisk p [%]
100 50,00 100 50,00 100 50,00 100 50,00

0 50,00 0 50,00 0 50,00 0 50,00

Zdroj: autor

Obratili sme nasu pozornost najprv na vypocet celkovych neurénovych ocakavanych

uzitkov hier so zndmymi pravdepodobnostami podla rovnice (3.24)

TNEU (Gya5) =

TNEU (G4_26) = TNEU (G4.28) = TNEU (G4_30)

TNEUG — TAA=TNEUG — TNEUG + NEUCE"

NEUCET™T = 42,09,

kde TAA = KV =TNEUG — NEUCE™ podla rovnic (3.22) a (3.23), kde

ATNEUG =
NEUCE" =

u’ (100)w™(0,50) = 1001~0:12,=0,97(~1n0,50)

CE = ATNEUGT™0m=01z — 42, (9

podla rovnic (3.14), (3.15) a (3.16), kedze

at =0,12,

ATNEUG = 26,87

CF = 42,09

+
o,, =0,

+1*‘X:ra
e — 25118, 86,

et =100000.

0,66

= 26, 87,

Nasledne sme presli k hram s odhadnutymi vahami pravdepodobnosti

TNEU (G4.23) -

TNEU (G4_24) == TNEU (G4.27) == TNEU (G4_29)

TNEUG — TAA=TNEUG — TNEUG + NEUCE"

NEUCE™ = 40,17,
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kde TAA = KV = TNEUG — NEUCE" podla rovnic (3.22) a (3.23), kde

ATNEUG = u}(100)0,50 = 10014-%12-012)0 50 = 16, 56,

NEUCE* = CE = ATNEUGT =11 = 40,17
podla rovnic (3.14), (3.15) a (3.16), kedze

at =0,12, af =0,12,
ot ot
ATNEUG = 16,56 < et " " —=6309,57,

CE =40,17 < &' =100000.

Porovnanie vypocitanych ekvivalentov istoty z celkovych neurénovych uzitkov z hier
vratane ekvivalentov istoty modelu ocakavaného uzitku a modelu kumulativnej pros-
pektovej tedrie sme zapisali do tab. 4.12. Vystup nasho modelu bol v silade s experi-
mentalnym pozorovanim na rozdiel od zvysnych modelov. Model kumulativnej prospek-
tovej teorie dokonca modeloval ekonomické rozhodnutie inverzne, ako bolo experimen-
talne pozorovanie, a to z dovodu subjektivneho vazenia pravdepodobnosti v kombinacii

s nemoznostou vyjadrit averziu voc¢i nejednoznacnosti.

Tab. 4.12: Ekvivalenty istoty hier Ellsbergovho paradoxu

Priklad 4.12 Priklad 4.13
Hra 4.23 Hra 4.24 Hra 4.25 Hra 4.26
CFEgy 45,49 45,49 45,49 45,49
CFEcpru 45,49 45,49 37,38 37,38
CErnpy 40,17 40,17 42,09 42,09
Pozorovanie ~ ~ ~ ~
Priklad 4.14 Priklad 4.15
Hra 4.27 Hra 4.28 Hra 4.29 Hra 4.30
CFEgy 45,49 45,49 45,49 45,49
CEcpry 45,49 37,38 45,49 37,38
CFErnev 40,17 42,09 40,17 42,09
Pozorovanie X v X 4

Zdroj: autor
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4.7 Ultimatna hra

Uvazovali sme dve ultimatne hry s poc¢iatoc¢nou hodnotou 100 a navrhovanym pomerom
v hre 4.31 uplne spravodlivym 50:50 a v hre 4.33 tiplne nespravodlivym 99:1 uvedenych
v tab. 4.13. Experimentalne sa zistilo, ze kym v priklade 4.16 hraci preferovali hru 4.31,

v priklade 4.17 preferovali hru 4.34.

Tab. 4.13: Ultimatne hry

Priklad 4.16 Priklad 4.17

Hra 4.31 Hra 4.32 Hra 4.33 Hra 4.34
Zisk p [%] Zisk p [%] Zisk p [%] Zisk p [%]
50 100,00 0 100,00 1 100,00 0 100,00

Zdroj: autor

Kompenza¢ni prémiu v nasom modeli sme v pripade ultimatnej hry vypocitali
priamo z jej definicie. Predpokladali sme, ze adekvatna hodnota by bola rovna spra-
vodlivej hodnote, t. j. 50 % danej sumy penazi, ktori by mal hra¢ 1 rozdelit, pretoze
to je hodnota, pri ktorej by hra¢ 2 nemal Ziadnu averziu, ¢oho dokazom je aj neuro-
nova aktivita Al znazornena na grafe A obr. 2.2 na str. 35. Potom tzitok z adekvatnej

hodnoty sme vedeli vypocitat rovnicou (4.1)

!
UAV* (s1,85) = NEUG (2 (514 52, 1, o) , (4.1)

kde s; je suma penazi, ktori si hra¢ 1 navrhol pre seba,

s9 je suma penazi, ktort hra¢ 1 navrhol pre hraca 2,
NEUG (% (s1+s2),1, 0) je funkcia neurénového ocakavaného uzitku zo zisku vy-

jadrend rovnicou (3.4).
Cim mensi podiel by hra¢ 1 pontkol hracovi 2 na tejto sume petiazi, tym by této

suma bola nizsia voci jeho ocakavanej adekvatnej hodnote, a preto tito hodnotu by
bol s vyssou pravdepodobnostou odmietal. Istou volbou pre hraca 2 je v ultimatnej hre
suma, ktord hrac¢ 1 pontkne hracovi 2, t. j. sa, ¢o sme vedeli vyjadrit rovnicou (3.16).
Dosadenim rovnic (4.1) a (3.16) do definicie kompenzac¢nej prémie sme dostali rovnicu

(4.2)

NEUG (3 (s1 + 52),1,0) = NEUCE*(s), ak 51 > s

KP*
0,

(4.2)

ak 51 < s9,
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kde s; je suma penazi, ktort si hra¢ 1 navrhol pre seba,

S9 je suma penazi, ktort hra¢ 1 navrhol pre hraca 2,

NEUG (% (s1+s2),1, 0) je funkcia neurénového oc¢akdvaného uzitku zo zisku vy-
jadrend rovnicou (3.4),

NEUCE™(sg) je funckia neurénového oc¢akavaného tzitku z ekvivalentu istoty pre

pozitivnu hru vyjadrena rovnicou (3.16).

Celkové neurénové ocakavané tzitky z hier v prikladoch 4.16 a 4.17 sme vypocitali

pomocou rovnice (3.24) nasledovne

TNEU (G431) = (TNEUG —TNERG) —TAA

— NEUG(50,1,0)

1
— (NEUG (2 (50 + 50) , 1, 0) — NEUCE+(50)>
— 50 — (50 — 50) = 50,
kde TNEUG = NEUG(50,1,0) = 50 podla rovnic (3.4) a (3.5), pretoze
sy =50 < &t = 100000,
TNERG = 0 podla rovnice (3.10) z dévodu nesplnenia podmienky v rovnici (3.8)
Smin =0 # $2=50= 0C* =0,

TAA = K P* vyjadrené rovnicou (4.2), kde NEUG (§ (50 + 50),1,0) = 50 podla
rovnice (3.4) a NEUCE*(50) = 50 podla rovnice (3.16),
TNEU (Gy3;) = (TNEUG —TNERG) —TAA
— _TNERG = —50,
kde TNERG = u™ (50)w™(1,00) = 50 podla rovnice (3.10) z dévodu splnenia podmienky
v rovnici (3.8)
Sin =50 > 83 = 0= OCT =50 — 0 = 50,

OCt =50 < e* =100000,

TNEU (Gy33) = (TNEUG —TNERG) —TAA
= NEUG(1,1,0)
1
— (NEUG (2 (99 +1),1, 0) — NEUCE+(1)>
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kde TNEUG = NEUG(1,1,0) = 1 podla rovnic (3.4) a (3.5), pretoze
sp=1 < &% =100000,
TNERG = 0 podla rovnice (3.10) z dévodu nesplnenia podmienky v rovnici (3.8)
Smin =0 # s2=1= 0Ct =0,

TAA = KP?" vyjadrené rovnicou (4.2), kde NEUG (% (99+1),1, O) = 50 podla
rovnice (3.4) a NEUCE*(1) = 1 podla rovnice (3.16),
TNEU (G434) = (TNEUG —TNERG) —TAA
= —TNERG = —1,

kde TNERG = u™(1)w™(1,00) = 1 podla rovnice (3.10) z dévodu splnenia podmienky

v rovnici (3.8)

Smin=1 > $=0=0CT=1-0=1,

OCt=1 < et =100000.

Nasledne vypocitané ekvivalenty istoty spolu s ekvivalentmi istoty modelu ocaka-
vaného uzitku a modelu kumulativnej prospektovej tedrie, v ktorom sme uvazovali
referencny bod s hodnotou 50, zapisali do tab. 4.14. Vystup nasho modelu bol v stlade
s experimentalnym pozorovanim na rozdiel od zvysnych modelov. Modelu kumulativnej

prospektovej tedrie nepomohla ani zmena referenéného bodu.

Tab. 4.14: Ekvivalenty istoty ultimatnych hier

Priklad 4.16 Priklad 4.17
Hra 4.31 Hra 4.32 Hra 4.33 Hra 4.34
CFEpy 50,00 0,00 1,00 0,00
CEcpru 0,00 -50,00 -49,00 -50,00
CErnev 50,00 -25,00 -24,00 -0,50
Pozorovanie v X X v

Zdroj: autor

Uvazovali sme aj o pouziti nizkofrekvencénej rTMS, alebo katodickej tDCS na znizenie
kortikalnej excitability pravého DLPFC, ¢im by sa docasne potlacila neurénova akti-

vita pravého DLPFC. V takomto pripade by hodnota parametra vyjadrujiceho mieru
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akceptacie celkovej afektivnej averzie ¢ bola nizsia ako 1. V krajnom pripade by bola

hodnota tohto parametra ¢ = 0. Potom by sme celkovy neurénovy oc¢akavany uzitok

v hre 4.33 vypocitali podla rovnic (3.23) a (3.24)

TNEU (Gy3s) = TNEUG —TNERG — KP x ¢

= 1—-(50—1)x0=1> —1,

¢o by sposobilo akceptovanie aj nespravodlivej ponuky hracom 2.

4.8 Efekt utopenych nakladov

Viera Bacova viedla experiment s hrami, medzi ktorymi boli hry obsahujice utopené

néklady (Bacova et al., 2012, str. 176). Dve z tychto hier sa v tomto experimente 1iSili

iba utopenymi nakladmi a uviedli sme ich v tab. 4.15, v ktorych vsetky vysledky boli

realizované s pravdepodobnostou p = 1. Experimentalne sa zistilo, ze kym v priklade

4.18 hraci preferovali hru 4.35, v priklade 4.19 preferovali hru 4.38 z dévodu ovplyvnenia

rozhodnutia utopenymi nakladmi.

Standardné néklady sme v tychto prikladoch povaZzovali za referencny bod. Kedze

hry v priklade 4.1 boli pozitivne, t. j. #z; > 0, podla rovnic (3.7), (3.13) a (3.18)

platilo

TNEUL =ATNEUL =TNERL = 0.

Tab. 4.15: Hry s efektom utopenych nakladov

Priklad 4.18

Hra 4.35 Hra 4.36
Utopené naklady Naklady Zisk Néklady Zisk
0 1,97 10,09 0 2,27
Priklad 4.19
Hra 4.37 Hra 4.38
Utopené naklady Néklady Zisk Naklady Zisk
9,72 1,97 10,09 0 2,27

Zdroj: autor podla (Bacova et al., 2012, tab. 3)
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V priklade 4.18 sme celkovy neurénovy ocakavany uzitok pre hru 4.35 vypocitali

rovnicou (3.24)

TNEU (G435) = (TNEUG — TNERG) —TAA
= TNEUG - TNEUG + NEUCE™*

= NEUCE' = 8,12,
kde TN ERG = 0 podla rovnice (3.10) z dévodu nesplnenia podmienky v rovnici (3.8)
Frgin = 2,27 # 11— S8Q =10,00—1,97 = 8,12 = OC; = 0,
TAA =KV =TNEUG — NEUCE™ podla rovnic (3.22) a (3.23), kde
NEUCE" =CE = ATNEUG = TNEUG = 10,09 — 1,97 = 8,12
podla rovnic (3.5), (3.14), (3.15) a (3.16), kedze

p=1 = o, =a =0,

71— SQ=8,12 < =" =100000,
ATNEUG =8,12 < % = 100000,
CE=8,12 < =<' =100000.

Rovnakym sposobom sme postupovali pre vypocet celkového neurénového ocakava-

ného uzitku pre hru 4.36 rovnicou (3.24)

TNEU (Gu3) = (TNEUG — TNERG) — TAA
= TNEUG — TNERG — TNEUG + NEUCE™*
— —TNERG + NEUCE' = —5,85 + 2,27 = —3, 58,

kde TNERG = u*(5,85)w™(1,00) = 5,85 podla rovnice (3.10) z doévodu splnenia

podmienky v rovnici (3.8)

Trin — SQ = 10,09 — 1,97 = 8,12 > 2 = 2,27

= OC} =10,09 — 1,97 — 2,27 = 5,85,
TAA =KV =TNEUG — NEUCE™ podla rovnic (3.22) a (3.23), kde

NEUCE" =CE = ATNEUG = TNEUG = 2,27
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podla rovnic (3.5), (3.14), (3.15) a (3.16), kedze

m=1 = o =a =0,
<

ra aa

ATNEUG = 2,27 et = 100000,

CE=2,27 < &7 =100000.

Analogicky postup sme zvolili aj pre vypocet celkovych ocakavanych tuzitkov z hier

4.37 a 4.38 v priklade 4.19

TNEU (Gy3;) = (TNEUG —TNERG) —TAA
= TNEUG — TNERG
—TNEUG — NEUSC + NEUCE™
= —-TNERG - NEUSC + NEUCE™*

= —3,87—9,72+8,12 = —5,47,

kde TNERG = u*(3,87)w™(1,00) = 3,87 podla rovnice (3.10) z doévodu splnenia

podmienky v rovnici (3.8)

Trpin = 2,27 > 21— 8Q —SC =10,09 - 1,97 9,72 = ~1,6

= OC{ = 2,27—(—1,6) = 3,87,
TAA = KV = TNEUG — NEUSC — NEUCE" podla rovnic (3.22) a (3.23), kde

NEUCE* = CE=ATNEUG = TNEUG =z, — SQ = 10,09 — 1,97 = 8, 12,
NEUSC = 9,72

podla rovnic (3.5), (3.14), (3.15), (3.16) a (3.17) kedze

m=1 = o =a =0,
<

21— SQ =8,12 e = 100000,
ATNEUG =8,12 < &t = 100000,
CE=8,12 < et =100000,
SC=9,72 < et =100000,

TNEU (Gy3s) = (TNEUG —TNERG) —TAA
= TNEUG - TNEUG + NEUCE™*
= NEUCE'" = 2,27,
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kde TN ERG = 0 podla rovnice (3.10) z dévodu nesplnenia podmienky v rovnici (3.8)

Frnin — SQ — SC =10,09—1,97-9,72=—1,60 % zf =2,27= OC; =0,

TAA =KV =TNEUG — NEUCE™ podla rovnic (3.22) a (3.23), kde

podla rovnic (3.14), (3.15) a (3.16), kedze

ATNEUG = 2,27

pp=1 = «
<

NEUCEY = CE=ATNEUG =TNEUG = 2,27

+:0,

g™ = 100000,

CE =227 < &' =100000.

Nasledne sme vypocitali ekvivalenty istoty, ktoré sme spolu s ekvivalentami istoty

modelu oc¢akavaného uzitku a modelu kumulativnej prospektovej tedrie, v ktorom sme

uvazovali o hodnote standardnych nakladov spolu s utopenymi nakladmi ako o hodnote

referencného bodu, zapisali do tab. 4.16. Vystup nasho modelu bol v siilade s expe-

rimentalnym pozorovanim na rozdiel od modelu ocakavaného uzitku. Aj ked model

kumulativnej prospektovej tedrie tiez spravne modeloval dané hry, na rozdiel od nasho

modelu neukazuje Itost z nespravneho vyberu, ktorta by hraci mali, keby si v priklade

4.18 vybrali hru 4.36 namiesto hry 4.35.

Tab. 4.16: Ekvivalenty istoty hier s efektom utopenych nakladov

Priklad 4.18

Priklad 4.19

Hra 4.35 Hra 4.36 Hra 4.37 Hra 4.38
CFEpy 8,12 2,27 8,12 2,27
CEcpru 8,12 2,27 -1,60 2,27
CErxeu 8,12 1,79 2,74 2,27
Pozorovanie v X X v

Zdroj: autor
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Zaver

Prioritnym cielom diplomovej prace bolo zostrojenie nového matematického modelu
popisujiceho ekonomické rozhodovanie ako alternativu k modelu tedrie o¢akavaného
tzitku — zauzivaného modelu v ekonémii. Specifikdciu ndsho modelu sme dosiahli vyty-
¢enim ciastkovych cielov: reflektovanie neurénovej aktivity jednotlivych oblasti mozgu
nasim modelom, matematicka formulacia nasho modelu a preukazanie schopnosti mo-
delu modelovat psychologické fenomény a ekonomické paradoxy.

V prvych dvoch kapitolach nasej prace sme ramcovo popisali vyvoj matematického
aparatu modelov popisujucich ekonomické rozhodovanie vychadzajicich z experimen-
talnych psychologickych vyskumov poc¢nic modelmi kalkulujicimi s faktorom homo
economicus, medzi ktoré sa klasifikuje aj model tedrie ocakavaného uzitku, pokracujic
modelmi kalkulujticimi so subjektivnou pravdepodobnostou, modelmi ovplyvnenymi
zoradenim vysledkov, modelmi konfigura¢nych vah az po modely kalkulujice s fakto-
rom [atosti, doplnené o zistenia aktualnych neurovedeckych studii vo vztahu k nim.
Nasledne sme analyzovali afektivne a kognitivne procesy v mozgu pri ekonomickom
rozhodovani na zaklade aktudlnych neurovedeckych studii a vytycili sme hlavné psy-
chologické fenomény a ekonomické paradoxy v ekonomickom rozhodovani, ktoré model
tedrie ocakavaného uzitku nedokazal objasnit. Takymi fenoménmi a paradoxmi boli
Allaisov paradox, Birnbaumov paradox, Tverského-Kahnemanov paradox, Ellsbergov
paradox, casové diskontovanie, averzia voci [utosti, averzia voci strate, ultimatna hra
a efekt utopenych nakladov.

V tretej kapitole sme sa venovali zostrojeniu vlastného neuroekonomického mode-
lu rozhodovania. Pre vytvorenie nasho neuroekonomického modelu rozhodovania sme
potrebovali zadefinovat vlastné matematické funkcie a parametre. Tie sme zadefinovali
v stlade s vysledkami psychologickych a neurovedeckych studii z prvych dvoch kapi-
tol. Zvlast sme modelovali psychologické fenomény spojené so striatom, amygdalou a
oblastami mozgu podielajicimi sa na afektivnych a kognitivnych procesoch pri ekono-
mickom rozhodovani. Pre modelovanie neurénovej aktivity striata sme si zadefinovali
funkciu neurénového ocakavaného uzitku zo zisku vyjadrent rovnicou (3.4), obsahu-
jucu referencny bod, efekt marginalneho tzitku, subjektivne vazenie pravdepodobnosti
na zaklade zoradenia podla pocetnosti vysledkov urcitej hry, pocniic najpocetnejSim

vysledkom a nasledne pre kazdu pocetnost podla ich absolttnych hodnot vysledkov
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pocnuc najvyssimi hodnotami, zahrnujicou i ¢asové diskontovanie. Pre modelovanie
neurénovej aktivity amygdaly sme si zadefinovali viacero funkcii. Funkciu neurénového
ocakdvaného uzitku zo straty vyjadrend rovnicou (3.6) analogicky ako funkciu neuré-
nového ocakavaného uzitku zo zisku a funkcie neurénovej ocakavanej Iatosti vyjadrené
rovnicami (3.9) a (3.12) implikujice averziu voc¢i Iitosti. Pre modelovanie afektiv-
nych averzii sme si zaviedli pojem kompenza¢nd prémia vyjadreny rovnicou (3.22),
pomocou ktorého sme modelovali celkovu afektivnu averziu vyjadrent rovnicou (3.23),
ktora bola akymsi zovseobecnenym vyjadrenim afektivnych averzii vratane averzie voci
riziku, averzie voci strate, averzie vo¢i nejednoznacnosti, averzie voc¢i nespravodlivej
ponuke v ultimétnej hre, efektu utopenych nakladov a ovplyvnena dalsimi parametrami
vyjadrujicimi kognitivnu reparaciu a kontrolu. Nasledne sme celkovy neurénovy oca-
kavany uzitok z urcitej hry voci alternativnej hre vypocitany nasim modelom vyjadrili
rovnicou (3.24).

Na zaver sme aplikovanim nasho modelu na Specifické typy ekonomickych rozhod-
nuti preukézali v tabulkach 4.2, 4.4, 4.6, 4.8, 4.10, 4.12, 4.14 a 4.16 schopnost modelu
modelovat aj typy ekonomickych rozhodnuti, ktoré nielen model tedrie o¢akavaného
uzitku nedokaze modelovat, ale aj model kumulativnej prospektovej tedrie — zauzivany
model v behavioralnej ekonémii. Avsak nevyhodou nasho modelu oproti inym modelom
bolo privelké mnozstvo parametrov z dévodu kvalitnejsieho modelovania ekonomického
rozhodovania. Mnohé z tychto parametrov, ako A\~, o alebo ¢, boli skor len teoretické
parametre z dévodu zovsSeobecnenia a redlne sme ich v nasej analyze nepouzivali. Roz-
hodnutie o ich pripadnom vyuziti, alebo vyradeni z modelu by si vyzadovalo hlbsie
neurovedecké studie. Iné parametre v nasom modeli sa prejavovali len v Specifickych
pripadoch, ako napriklad parameter A prejavujuci sa len v pripade zdoraznenia tole-
rancie vodi riziku v pozitivnych hrach, parametre v /v~ prejavujiice sa len v pripade
vysokych hodnot vysledkov urcitej hry, parametre ¢t /¢~ prejavujtce sa len v pripade
pocetnosti nejakého vysledku vyssej ako 1, alebo parametre o, /ag, prejavujice sa len
v pripade hier v podmienkach nejednoznacnosti, ¢o urobilo nas model dynamickejsim.
Kym v inych modeloch by sa v takych specifickych pripadoch musela menit hodnota
ur¢itych parametrov, nas model dokazal vsetky analyzované typy ekonomickych roz-
hodnuti modelovat s vopred danymi jednotnymi hodnotami parametrov. Tieto para-
metre by sa mimo tychto Specifickych pripadov neprejavovali, ¢o zdsadne zjednodusuje

aplikovatelnost nasho modelu.
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Prinosom prace boli okrem zostrojenia modelu schopného lepsie modelovat psycho-
logické fenomény a ekonomické paradoxy ako iné modely aj urcité ¢rty nasho modelu,
ako rozlisovanie medzi klesajicim marginalnym uzitkom a averziou voci riziku, sepa-
ratne modelovanie ocakavanych hodnot vysledkov a afektivnych averzii, zovseobecnenie
afektivnych averzil do kompenzacnej prémie, ¢im sa zasadne odlisil od inych modelov
s potencialom vzniku nového typu modelov modelujicich ekonomické rozhodovanie a
stal sa akymsi prienikom medzi modelmi ovplyvnenymi zoradenim vysledkov, modelmi
konfiguracnych vah a modelmi kalkulujicimi s faktorom litosti. Hlavnym prinosom
pre autora bolo oboznamenie sa nielen so psychologickymi fenoménmi a ekonomickymi
paradoxmi vyskytujicimi sa pri ekonomickom rozhodovani, ale aj s pri¢inami tohto
iracionalneho spravania sa Tudi na trovni ludského mozgu.

Pripadné rozsirenie prace by bolo mozné hned v niekolkych oblastiach. V neurovede
by boli rozsirenim prace dalsie expetimenty lepsie vyjasnujice funkciu alebo pripadné
vyradenie parametrov A~, o a ¢ z nasho modelu, a taktiez komplexnejsie porozumenie
o vplyve neurénovej aktivity jednotlivych oblasti mozgu na ekonomické rozhodovanie.
V psycholdgii by bolo rozsirenim préce objav dalsich psychologickych fenoménov a
ekonomickych paradoxov potrebnych zakomponovat do nasho modelu, ak by nas model
v sucasnej podobe nebol schopny ich modelovat. V matematike by bolo rozsirenim prace
zjednodusit nas model pre praktickejsie aplikovanie do ekonomickej tedrie. A v ekonémii

by bolo rozsirenim préace uz samotné aplikovanie ndsho modelu do ekonomickej tedrie.
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