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Par slov, které

vénovaly knize a otazce
popularizace ekonomie
Zznamé osobnosti (nejen)
z oboru ekonomie

Oceriuji a doporucuji tuto publikaci, jez populdrni formou seznamuje Ctendre se
zdkladnimi pFistupy, které miiZe vyuzit i v bézném Zivoté. Orientace v ekonomii
a v moderni spolecnosti bezpochyby patti k zdkladni vybavé kazdého clovéka.
Klasické ucebnice jsou casto velmi sloZité napsané a zabyvaji se otdzkami, které
jsou v praxi nepouZitelné.

prof. Ing. Vojtéch Krebs, CSc.
ekonom, Vysoka skola ekonomicka v Praze
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Znalost o zpuisobu zachdzeni s penézi, znalost o tom, co se déje s penézi v bance

a podobné by méla byt souédsti zdkladni znalosti kazdého... Hlavné v mladém

véku, pokud je zdjem se vzdélat, bych doporucila viem alespor zdkladni vzdéld-
ni mit. Ne vZdy se totiz clovék rozhoduje jen sdm za sebe. Predevsim, kdyz pod-
nikd, md odpovédnost i za druhé a jejich vydélky a poZzadavky se z prdce uZivit.
Kdy? jsem byla mladd, tyhle véci se v Ceskoslovensku vitbec neucily, ale rdda

bych se s tim tehdy i sezndmila. Uset¥ilo by mi to hodné prdce a starosti pozdé-
ji v pracovnim Zivoté.

Eva Jiri¢na
architektka a designérka — prvni ddma ceské architektury



Predmluva: .
Kdy tuto knihu NECIST

At uz jste se k této publikaci dostali jakkoliv — koupili ji v knihkupectvi, ptj-
¢ili v knihovné nebo stdhli z internetu —, té$i mé, ze nepteskakujete pred-
mluvu. Pfedné vam chci podékovat za odhodlani tuto knihu otev¥it a na-
ucit se plynné ekonomicky!

Kazdy den v novinach ¢teme, jak se vyviji inflace, jak posiluje ¢i
oslabuje koruna, Ze bitcoin je uz na tstupu, nebo Ze jeho cena naopak roste.
Ptipada vam to jako st¥ipky informaci vytrZené ze $irstho kontextu? Mate
pravdu!

Zatnéme od zacatku.

Navstévujete na internetu zpravodajské servery?

Ja ano.

A kdyz vidite zajimavy titulek, kliknete na né;?

Blahopfteji, praveé jste podpotili autora ptislusného ¢lankuy, je totiz
s nejvétsi pravdépodobnosti hodnocen pravé za proklik.

A ted ruku na srdce: prectete ¢lanek cely, nebo jen rolujete (scrol-
lujete) mysi a nechate o¢i, zda se na néjaké vété ¢i obrazku zastavi?

Spise ,rolujete“? Je to v potddku, chovame se tak vsichni. Jenze
jaky to ptinasi efekt? Jaky to m4 dasledek? Z této klikaci a prohliZeci, ¢as-
to jen nékolikavtetinové akce si odnasite POCIT. Pocity, emoce jsou mocné,
maji velmi silny naboj a lehce si je zapamatujeme. Pocity a emoce jsou
fastfoodovym jidlem 21. stoleti nejen v oblasti ekonomie, financi,
ale i ve zdravotnictvi. Emoce jsou zdsadnim prvkem marketingu, obcho-
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du, ale i politiky. V§imate si, jak zac¢inaji byt véty zacinajici ,mam pocit...
,myslim si...“ toxické?

Pocit je prapodivna Zdba, ktera sedi na vaSem rameni a ovliviiuje
vase rozhodovani a chovani obecné. Nékdy je to pro vas divny slizky tvor,
kterého byste z ramene nejradéji shodili, ale zadroveni v motiva¢nich textech
slychame ,,poslouchejte své pocity®, a tak je ta zdba spiSe spojencem. Nic
proti zidbam ani pocitim — je dobte, Ze je mame.

Na pocitech je vibec nejvic toxické to, ze kazdému podsouvaji
myslenku, Ze rozumi doslova véemu. Vétsina lidi pak ma pocit, Ze ma na-
zor (sviij nazor) na vsechno: od pocasi ptes stav psychického a fyzického
zdravi tu¢tiaki v prazské zoologické zahradé aZ po platebni bilanci v Ceské
republice. BohuZel tento nazor vybudovany na pocitech a dojmech neni
tak docela nas, ale pracuji na ném masmeédia, nase okoli.

Rozhodla jsem se proto napsat tuto knihu, kterd m4 ptinést vhled
do ekonomie bézného dne. Najdete v ni praktické vysvétleni jednotlivych
efektl a vztaha. Pevné vétim, Ze se po jejim precteni nebudete v oblastech
jako aktualni vyvoj ekonomiky v Ceské republice nebo rozhodovani o inves-
ticich do kryptomény rozhodovat podle emoci a pocitd, ale logickych vazeb.

A abych odpovédéla na otazku v nadpisu: kdy tuto knihu NECIST?
Je tada situaci, kdy byste tuto knihu neméli ¢ist, naptiklad pokud sedite za
volantem jedouciho vozu, pti chtzi ze schodu (ale i do schod) a v fadé dal-
$ich situaci. Pokud tedy ¢tenim této knihy dojdete spise k ijmé nezli k po-
zndni, pamatujte, je to na vasi vlastni odpovédnost.

Nejdiilezitéjsi informace predem:

Kniha obsahuje celou tadu ukdzek, vysvétleni a modelovych situaci. Nékteré si-
tuace obsahuyji jisté cilené zjednodusent, na které je ale vZdy upozornéno. S mir-
nou nadsdzkou lze totiz tict, Ze kolik je v ekonomii otdzek, tolik neni odpo-
védi - je jich totiz stondsobek. Existuje celd rada ekonomickych teorii a skol,
jejichz vysvétlent jednotlivych jevil jsou Casto az protichtidnd. Mimochodem to
je pfesné divod, pro¢ kdyz dva ekonomové popisuji totéz, nerikaji vZdy totéz.



1. Rozhodovani lidi a firem
z pohledu ekonomie

¢iné od ¢lovéka, od lidi, zkratka od nas. Nejobecnéji lze Fict, Ze ekonomie je
véda o lidském chovéni. Vzdyt nebyt nas lidi, neexistovaly by firmy, banky
ani stat. V ekonomii se divime na ¢lovéka, na jedince, ktery ma témét ne-
omezené pozadavky a potteby. I kdyz se t¥eba ¢ast populace snazi o mini-
malisticky p¥istup k Zivotu, stile jsme to my - lidé - a touzime po radé za-
zitkd a produkti. Zpravidla pokud dosdhneme toho, co jsme chtéli, chceme
¢i pottebujeme néco dalsiho. Nase bazeni po vécech a sluzbich zde neni
na misté hodnotit a neni to ani cilem ekonomie, ale je pottebné zdirraznit,
Ze a¢ se to na prvni pohled nezda, Zijeme ve svété omezenych zdroju. Ji-
nymi slovy jednotlivci spotfebovavaji, ale na trhu neni vzdy vse, co by si
tito spottebitelé prali, nebo je to dostupné v omezeném mnozstvi a za vys-
$i cenu, nez jsou ochotni zaplatit.

Zdroje muZeme rozdélit do nékolika kategorii.

Za zdroje vzacné lze oznacit ty zdroje, kterych je omezené mnoz-
stvi. Samoziejmé zde musime vymezit bliz$i podminky. Nap#iklad Vladimir
Spidla pted parlamentnimi volbami v roce 2002 prohlasil: ,,Zdroje jsou.“ Ano,
zdroje - v tomto kontextu penize — podle jeho vyjadfeni byly a bylo jich do-
statek. Ostatné z globalniho Ghlu pohledu je zdroji/penéz na celém svété
vskutku nemalé mnozstvi. Na druhou stranu v rozpoé¢tu Ceské republiky
jich je vzdy néjaké omezené mnozstvi. Jinymi slovy: ¢im je zdroji méné,
tim jsou vzacnéjsi.
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Mimo to, Ze jsou zdroje vzacné, mohou byt i uzite¢né: uzitecné
zdroje jsou takové zdroje, jejichZ spotfeba ndm p¥#indsi urcity uzitek. Po-
kud patrite mezi milovniky kévy, jisté vite, jak uzite¢na je ranni kiva pred
naro¢nym dnem.

V ekonomii se tedy jedinci rozhoduji mezi spotfebou nejriiznéjsich
zdroju ¢& produktd, kterych je omezené mnozstvi. Pak je tu ale otazka:
jak se rozhodnout?

Obraz nebo dam? V roce 2018 byl v New Yorku prodan prvni
obraz vytvoreny uméleckou inteligenci za 432 500 dolart (v prepoétu cca
9,8 miliont korun). Za stejnou cenu by si ¢lovék mohl pofidit vilku na ven-
koveé.

Obr. 1.1 Portrét nazvany ,,Edmond De Belamy” vytvoreny umélou inteligenci (zdroj:
aukcni sini Christie’s)

Jaka volba je tedy vhodnéjsi? Koupé obrazu, ¢i domu? V ekonomii ptedpo-
kladame, Ze se lidé rozhoduji racionalné. Ovsem jak rozhodnout, kte-
ra ¢innost/skutek je racionalnéjsi? Je raciondlnéjsi koupit dum, nebo kou-
pit unikatni obraz?

Problematiku toho, co je racionélni a co naopak neni, lze snadno
rozhodnout, pokud k lidskému rozhodovani ptiddme jesté jeden rozmér,
jimZ je uzitek, ktery jedinec ziskd ndkupem ¢i spotfebou dané véci, ale
i sluzby.

Vratme se ale k nagemu ptikladu rozhodovani mezi koupi prvniho
obrazu od umélé inteligence a koupi rodinného domu. Nejdtive si moznosti
vybéru vymezme podle charakteristik. Prvni obraz od umélé inteligence je



Rozhodovadni lidi a firem z pohledu ekonomie 15

unikat, maZeme tedy Fict, Ze se jedna o vzacny produkt. Je ovem obraz uzi

te¢ny? Pokud jste majitelem galerie moderniho uméni, pak ano. Muzete jej
vystavit v galerii a profitovat z vétsi navstévnosti. Ovsem vétsina populace
by tento obraz pravdépodobné jako uzite¢ny viibec neoznacila. Na druhé
strané mame dim. Dim za vzicny oznacit uplné nemiZzeme. Na venkové se
nachazi celd tada domi obdobného charakteru. Na druhou stranu, mizeme
dam oznadit jako uZzite¢ny? Ano! Nabizi prostor k bydleni.

Existuje tedy jedno racionalni rozhodnuti, zda zakoupit
obraz, ¢i dam? Odpovéd je logickd: neexistuje. Pro nad$eného majitele
galerie bude racionalni zakoupit obraz, pro mladou rodinu bude racionalni
zakoupit dam. Racionalni rozhodnuti pro jednoho tedy nemusi byt racio-
nalnim rozhodnutim i pro druhého.

Pravdou je, Ze véts$ina lidi nekupuje dim nebo obraz kazdy den.
Jedna se o hrani¢ni ptiklad. Pojdme se tedy podivat na ptiklad z bézné-
ho dne. Zna¢na ¢ast nejen evropské populace se fadi mezi milovniky kavy
a kavovych napojt, obyvatele Ceské republiky nevyjimaje. Milovniky kavy
v Ceské republice neodradi ani fakt, ktery uvadi Mezinarodni kavova organi-
zace: v mezinarodnim srovnan je totiz cena kavy v Cesku pomérné vysoka.!

Kava vs. cerny caj neboli kofein vs. tein. Milovnici kavy po-
pijeji tento hotky ndpoj z prostého divodu: konzumace kavy jim p¥inasi
uzitek (slovy neekonomickymi zkratka prospéch). Jiz roku 1820 objevil
vratislavsky chemik Friedlieb Ferdinand Runge v kivé alkaloid, ktery byl
pozdéji nazvan kofein. Pravé kofein p#indsi nagemu télu mnoho dobrého,
napriklad snizuje svalovou tnavu a vzbuzuje schopnost vyssiho vykonu.
Konkrétni dopady piti kavy na lidsky organismus ovsem pfenechejme od-
bornikiim na danou problematiku.

Pokud se fadite mezi milovniky kdvy, pak jisté znate neptijemnou
situaci, kdy tento lahodny mok neni k dispozici. Naptiklad vikend s ptate-
li na chaté bez kdvovaru nebo dovolend pod stanem s sebou p¥inasi i dis-
komfort, kdy se vom po rdnu nedostava VASEHO $alku horké kavy. Rada
lidi v takové situaci sdhne po alternativé, kterou je ¢erny ¢aj. Tato volba je
logickd, ¢aj obsahuje tein. Tein obsaZeny v ¢aji ma sice jiny chemicky vzo-
rec, ovSem dopady na lidsky organismus miZeme z thlu pohledu nelékait
zhodnotit jako obdobné nebo alespori podobné.

1 http://www.ico.org/historical/1990%20onwards/PDF/3b-retail-prices.pdf
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Pokud tedy po ranu vypijete misto oblibené kavy alternativu (tedy
¢aj), dostane se vam také urcitého uzitku, ovsem nizsiho. Z této situace vy-
plyva dtlezity poznatek!

Zatimco na otazku jak velky uzitek vam prindsi piti Sdlku kdvy? by
vétsina lidi dokdzala odpovédét jen stézi, tak na otdzku prindsi vam vétsi
uzitek jeden Sdlek kdvy, nebo jeden $dlek caje? by vétsina lidi dokazala odpo-
védeét bleskové.

Co nam tato situace tedy ¥ika? Potvrzujeme zde teorii vyznam-
ného ekonoma Vilfreda Pareta (1848-1923). Ten ptisel s dilezitym po-
znatkem, Ze produkty a sluzby nejsou navzajem nezavislé, jsou si
totiz navzijem substituty ¢i komplementy. V lidském chovani, pri lid-
ském rozhodovani mame vzdy na vybér. Vzdy se rozhodujeme mezi al-
ternativami ¢i urcitou kombinaci produkti ¢i sluzeb. V bézném Zivoté
pfece neumime vymezit pfesnou miru nebo velikost uZite¢nosti urcitého
produktu ¢i sluzby. Umime je ale porovnat. Vzdy se rozhodujeme v na-
vaznosti na kombinace ¢i alternativy. Umime porovnat uzitek z kavy a caje.
V urdité situaci vam p¥inese vétsi uzitek kava, v jiné zase ¢aj. Skute¢nost, ze
simisto kdvy ddme ¢aj, abychom doséhli alespori néjakého uspokojeni, nam
ukazuje, Ze kadva a ¢aj mohou byt za urcitych okolnosti substituty.

Stejné tak dokdZzeme porovnat mnozstvi uzitku z konzumace kavy
v ptipadé piti vice $4lka. Podivejme se na obrazek 1.2 nize. P¥epokladejme,
Ze je rano, a nasim ilustrativnim konzumentem kavy je ¢lovék, ktery kavu
pije rad. Prvni $dlek kdvy mu proto p¥inese pomérné vysoky uZzitek (je tézké
stanovit, jak velky, a proto zde mame jen ilustrativni ¢islo 5). Jaky uzitek
pfinese tomuto milovniku kavy druhy $alek? Vypitim druhého $ilku kavy
pravdépodobné dosdhne stejného uzitku, nebo velice obdobného jako v p¥i-
padé, kdy vypil prvni $4lek. Najednou dostane ptilezitost dat si jesté treti
alek. Protoze nas ilustrativni milovnik kavy je opravdu velkym milovni-
kem kavy, pak ptijme i tfeti $dlek. Jaky mu ale tento $ilek pfinese uZitek?
V porovnani s prvnim a druhym $dlkem mu vypiti t¥etiho uz pfinese nizsi
uzitek. Pro¢? Protoze uz vypil dvé kivy. Podobné mzeme pokracovat v p¥i-
padé ¢tvrtého a patého salku. Vypiti paté kavy nasemu milovnikovi pfinese
uZ jen velmi maly uZitek. Zlomova chvile prichazi v pfipadé Sestého $alku
kavy. Po vypiti péti kav jiz na$ milovnik dal$i kdvu nechce — pokud by ji to-
tiz vypil, nepfineslo by mu to Zadny uzitek.
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Uzitek

0
Pocet
1 1 2 3 4 5 6 841k
5 kavy

Obr. 1.2 Vyvoj uZitku (mezniho) pfi piti kdvy

Vidime, Ze v situaci, kdy nas ilustrativni milovnik kdvy dostal ptileZitost
vypit Sesty $élek, kdvu odmita. Je to logické, po péti salcich kavy by vétsi-
na lidi jiz dal$i nechtéla. Obdobné je tomu v p¥ipadé konzumace ¢ehoko-
liv jiného. Pfedstavte si, Ze si k snidani date ¢erstvy kiupavy rohlik (pokud
patfite mezi moderni zastance bezlepkového stylu Zivota, predstavte si sa-
moztejmé misto tukového rohliku rohlik z alternativ obilnin). Takovy cer-
stvy k¥upavy rohlik potfeny méslem a sladounkou jahodovou marmelddou
jako od babicky jisté potési nejen chutové buriky, ale i dalsi smysly. Ale zpét
k ekonomii! Kolik takovych rohliki zvlddnete posnidat? Dva? T¥i? A zvladli
byste snist deset takovych rohlikd? Moznd ano, pokud si miiZete dovolit ne-
sledovat mnozstvi konzumovanych kalorii, ale kli¢ové je, co se déje s uzit-
kem pri vétsi a vétsi konzumaci. Vyvoj uzitku bude velice obdobny jako
v ptipadé obrazku 1.2. I v ptipadé pojidani rohlikd dojdete do momentu, kdy
vas uzitek z dalsiho snédeného rohliku bude mensi a mensi, ¢asem moz-
na i zaporny. Této situaci ¥ikame zakon klesajiciho mezniho uzitku.

A jak funguje rozhodovani o kombinaci toho, co spotiebo-
vavame? Pokud jste naptiklad v oblibeném teznictvi, pak vase rozhodnuti
o tom, kolik si koupite sunky, ovliviiuje pfece i to, kolik si k Sunce zakoupite
peciva. Nerozhodujeme se zvlast, kolik chceme $unky, a zvlast, kolik chce-
me peciva. Rozhodujeme se v logickém ramci: Kolik chceme peciva spolu
se sunkou?
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Vilfredo Pareto proto zastaval nazor, Ze misto ptimého méfeni
uzitku (které je takika nemozné) mohou lidé vytvotit svou vlastni skalu
preferenci: porovnat jednotlivé varianty kombinaci produkta a najit tak
optimalni kombinaci.

Pokud sefadime razné kombinace produktu a sluzeb podle vyse
uzitku, ktery nam prindaseji, ptidavime jim tzv. ordindlni ¢isla. Tato ¢isla
tikaji, Ze prvni kombinace p¥indsi nejvice uZitku, druhd kombinace méné
uzitku nez prvni, ale stéle vice nez kombinace tteti, a tak dale. Této teorii
proto tikdme ordinalisticka teorie méfeni uzitku.

Pro analyzu chovani lidi jakoZto spottebitelt predstavil Pareto jes-
té jeden koncept, tzv. indiferenéni k¥ivky.? Indiferen¢ni k¥ivky mohou
nabyvat nejraznéjsich tvart, my za¢neme tim nejklasi¢téjsim vysvétlenim
a zobrazenim (obr. 1.3).

a o

N W

Pocget produktu prvniho
£

0 0,5 1 1,5 2 2,5 3 3,5 4 4,5
Pocet produktu druhého

Obr. 1.3  Indiferencni kfivka

Jak jsem jiz uvedla vyse, nase volba (volba nasi spotieby, ale i volba rozhod-
nuti co délat) je ¢asto v kontextu néjaké alternativy. Vsechny body na indi-

2 Indiferencni kfivky jako takové oviem nebyly pfinosem pfimo Vilfreda Pareta. Jako prvni je
zminuje Francis Ysidro Edgeworth ve svém dile z roku 1881, oviem ten koncept indiferen¢n{
kiivky vyuZil k jingm Gceldm neZ Pareto. V roce 1892 pak indiferencni kfivky vyuZil pro svou
praci i americky ekonom Irving Fisher.
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feren¢ni ktivce ndm ukazuji véechny kombinace spotteby/vyuziti dvou pro-
duktq, které ndm - jakoZto spottebiteli — p¥inesou stejny uzitek.

Pojdme si tuto skute¢nost ukdzat na konkrétnim pt#ikladu. Pred-
stavme si, Ze na svislé ose jsou jednotky misek oliv a na vodorovné ose de-
cilitry vina. V nagem ilustrativnim p¥ikladé indiferen¢ni k¥ivky na obrazku
1.3 to tedy znamend, Ze jedinec dosahuje stejné velikosti uzitku, pokud
spotfebovava:

7 misek oliva 1 dcl vina,
3 misky oliv a 2 dcl vina,
2 misky oliv a 3 dcl vina,
1 misku oliv a 4 dcl vina.

Pokud se tedy dany jedinec rozhodne pro jednu z vyse uvedenych kombina-
ci, pak svij uzitek maximalizuje. Ve vSech ¢tyfech bodech je uzitek ze spo-
treby stejny.

Ovsem co kdyz jedinec chce pit vice vina a zdroven chce jist vic
oliv? Pak touzi po zvy$eni svého celkového uzitku. V takovém ptipadé ndm
jiz indiferen¢ni k¥ivka z obrazku 1.3 nestadi a je zapottebi vytvorit ktivku
novou.

Misky oliv

Dcl vina

Obr. 1.4 Indiferencni kfivka s vyssim uZitkem (posun nahoru) - tzv. indiferenc¢ni mapa
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V tento moment si ale mozn4 fikate: dobfte, koncept indiferen¢ni k¥ivky je
jasny, ale pti ndkupu vina a oliv v supermarketu ho vyuZiji jen tézko, takze
mohu vibec indiferenéni k¥ivku vyuzit v praxi?

Kouzlo indiferen¢ni k¥ivky spociva v tom, Ze si v ni mizete vi-
zualizovat celou ¥adu situaci bézného rozhodovani. Sta¢i k tomu jen
vhodné oznacit osy grafu.

Typicky ,z praxe bézného zivota“ silze pomoci indiferené¢ni k¥ivky
vizualizovat rozhodovani p¥i volbé struktury investi¢niho portfolia.
Predstavme si tedy situaci, kdy mate ptijmy, mate splacené hypotéky i ostat-
ni dluhy a na svém bézném uctu mate néjaké mnozstvi ispor. Tyto tspory
nejsou nijak aroceny, protoze jsou na bézném bankovnim uctu. A zaroven
hodnotu téchto uspor snizuje rostouci inflace.® ProtoZe jste ¢lovékem ra-
ciondlné uvazujicim (jak uz z ekonomie vime), budete hledat mozZnost, jak
své jméni rozmnozit. Budete hledat cestu, jak penize zuro¢it. Jednou z ¢as-
tych cest a ndpadu téch, kteti chtéji rozmnozit své jmeéni, jsou spoftici ucty.
Ovsem uroceni spoticich uc¢ta je pomérné nizké, a tak se fada lidi priklani
k investicim. Na za¢atku investovani se je nutné zamyslet nad strukturou
investi¢niho portfolia. Jinymi slovy, musite se zamyslet nad tim, do ¢eho
chcete investovat. Samoztejmé kazdy chce investice, které ptinaseji vysoky
urok. Je zde ale jedno velké ALE: pti investovani mizZete nejen ziskat penize,
muzete je také ztratit. Ve svété investic plati jedna iméra: ¢im vyssi vynos,
tim vys$si riziko. A pfesné tuto situaci si miZzeme vizualizovat pomoci in-
diferen¢ni kfivky. Na svislou osu ddme vynos (resp. moznost vynosu), na
osu vodorovnou pak ztratu (resp. riziko ztraty). Ztrata je v tomto ptipa-
dé to, co nechceme. V ekonomii tomu fikame statek s negativni preferenci
neboli nezadouci statek.

Indiferen¢ni k¥ivka investora, ktery nechce p¥ilis riskovat, je
nakreslena na obrazku 1.5. Kazdy investor je ale jiny, kazdy m4 jiné pre-
ference, a proto by indiferen¢ni ktivka kazdého investora vypadala trochu
jinak. Ostatné vyzkousejte si vytvofit vlastni indiferen¢ni k#ivku vztahu
vynosu a ztraty!

3 Vice informaci o inflaci viz kapitolu 5 s nazvem Inflace (nejen) v domacich Usporach aneb
kdyZ je v komofe mys".
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