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W teorii decyzji zaklada si¢ indywidualny stosunek decydenta do ryzyka.
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Potrzeba pomiaru stosunku jednostki do ryzyka

Pojecie stosunku jednostki do ryzyka jest podstawowym pojeciem w teorii
decyzji. Historycznie zaczgto si¢ od pomystu Daniela Bernoullego w sprawie
tzw. paradoksu petersburskiego. Chodzilo o grg polegajaca na kolejnym rzuca-
niu moneta az do momentu, kiedy wypadnie reszka (R). Wyplaty w tej grze
dokonywane sa w ten sposob, ze jezeli gra konczy si¢ na rzucie (n), to gracz
otrzymuje 2" jednostek pienigznych. Pojawia si¢ pytanie: jak duzo powinien
zaptaci¢ potencjalny uczestnik za udzial w takiej grze?

Latwo ustali¢, ze wartos¢ oczekiwana tej gry wynosi nieskonczonos¢:
1 1 LY nk _ _
5-2+Z-4+...+(5) 25+ =1+l =00

Poniewaz loteria rozwazana w paradoksie petersburskim ma warto$¢ ocze-
kiwana rowna nieskonczonosci, to mozna by oczekiwaé, ze ludzie powinni
by¢ sktonni zaptaci¢ za udzial w niej dowolnie wysoka kwote. Jednakze wigk-
szo$¢ ludzi nie jest sktonna da¢ wigcej niz kilka dolaréw za udzial w takiej
grze. Bernoulli doszedt wigc do wniosku, ze kazda kolejna jednostka pienig-
dzy ma dla ludzi coraz mniejsza ,,wewngtrzna warto$¢” (przez kolejnych bada-
czy nazwana uzytecznoscia). Funkcja odzwierciedlajaca t¢ wlasnos$¢ uzytecz-
nos$ci jest na przyktad funkcja w postaci logarytmu z ilosci posiadanych pie-
nigdzy.

W aksjomatycznych teoriach uzytecznosci (zob. np. Luce i Raiffa, 1964;
Varian, 1992) zaklada sig, ze uzyteczno$¢ loterii L(p, X) jest suma uzyteczno-
sci przypisanych do wszystkich mozliwych wynikow loterii x, wazonych
prawdopodobienstwem ich zajscia p — jest to tzw. uzyteczno$¢ oczekiwana
loterii, E(u(x)):

E(u(x)) =, pu(x,)

W teorii uzytecznos$ci przyjmuje si¢, ze decydent wybiera te¢ opcje, ktora
cechuje si¢ najwyzsza wartoscia E(u(x)), czyli kieruje si¢ zasada maksymali-
zacji oczekiwanej uzytecznos$ci.

Niech E(x) oznacza kwote pewna rowna wartosci oczekiwanej loterii L,
E(x)=Zpix;. O decydencie mowi sig, ze jest obojetny wobec ryzyka wtedy, gdy
wykazuje indyferencje w wyborze pomig¢dzy udziatem w loterii L a otrzyma-
niem E(x), tzn. E(u(x)) = u(E(x)). Decydent sktonny do ryzyka przedktada
udziat w loterii nad otrzymanie kwoty pewnej E(x), a wtedy E(u(x)) > u(E(x)).
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Awersja decydenta do ryzyka przejawia si¢ natomiast w tym, ze woli otrzymac
z pewnoscia E(x), niz bra¢ udziat w loterii, a wtedy u(E(x)) > E(u(x)).

Opisane wyzej preferencje decydenta determinuja ksztatt funkcji uzytecz-
nosci u(x) — zob. rys. 1. Przyjmijmy dla uproszczenia najprostsza postaé loterii
— taka, w ktorej mozliwe sg tylko dwa wyniki: x; z prawdopodobienstwem p;
i X, z prawdopodobienstwem p,=1-p;.

Rysunek 1. Zalezno$¢ ksztattu funkcji uzytecznosci u(x) od stosunku
jednostki do ryzyka (objasnienia w tekscie)
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Funkcja uzyteczno$ci wynikéw przebiega zatem przez punkty [xi, u(x;)]
oraz [X,, u(x,)]. Dla opisania ksztattu krzywej kluczowe jest okreslenie potoze-
nia punktu [E(x), u(E(x)] (przyjmujemy zatozenie, ze u(x) jest funkcja o nie-
zmiennym ksztalcie na caltej swojej dziedzinie — albo liniowa u(x)”=0, albo
wypukia u(x)’<0, albo wklesta u(x)>0).

Dla decydenta obojetnego wobec ryzyka z jego indyferencji wynika, ze
u(E(x)) = u(Z pixj) = Z p; u(xj) = E(u(x)). Zwiazek taki zachodzi wtedy, gdy
u(x) jest funkcja liniowa, a jej wykres przechodzi przez wszystkie rozwazane
trzy punkty: [x;, u(x;)], [X2, u(x;)] oraz Po=[E(x), u(E(x)) = E(u(x))].

Dla decydenta sklonnego do ryzyka u(E(x)) < E(u(x)), czyli
u(Z pix;) < Z p;u(x;). Punkt Pr=[E(x), u(E(x)) < E(u(x))] lezy wigc ponizej
punktu Py — funkcja uzytecznosci jest wtedy wypukta (u”(x)>0).
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Analogicznie, dla decydenta wykazujacego awersje do ryzyka otrzymuje-
my: u(E(x)) > E(u(x)), czyli u(S pixi) > S pi u(xi), Pa=[E(x), u(E(x)) > E(u(x))]
powyzej Py oraz wklgstos¢ funkcji uzytecznosci (u”’(x)>0).

Powszechnie znana miara stosunku jednostki do ryzyka w teorii uzyteczno-
$ci jest miara Arrowa-Pratta w postaci ujemnej proporcji drugiej pochodnej
funkcji uzytecznosci do pierwszej:

u"(X)

u'(x)

r(x)=—

(zaktada si¢ ciagtos¢ funkcji uzytecznosci oraz jej dwukrotna rozniczko-
walnos¢). Wyrazenie to przyjmuje wartosci dodatnie dla wklgstej (u”(x)<0)
oraz ujemne dla wypuktej (u”’(x)>0) funkcji uzytecznosci u(x).

Podsumowujac, decydent okreslajac preferencje migdzy udziatem w loterii
a otrzymaniem kwoty E(x) ujawnia swdj stosunek do ryzyka reprezentowany
przez ksztatt funkcji uzytecznos$ci, a tym samym przez warto$¢ miary Arrowa-
Pratta. Im bardziej jest on sktonny do ryzyka, tym bardziej wypukta jest funk-
cja uzytecznosci i tym nizsze (coraz bardziej ujemne) wartosci r(x) dla rozwa-
zanych x. Analogicznie, im bardziej wykazuje awersje do ryzyka, tym bardziej
funkcja uzytecznosci jest wklesta i tym wyzsze (dodatnie) wartosci r(x).

Tak wigc, w ramach teorii uzyteczno$ci kazdy decydent ma prawo do swo-
bodnego wyboru poziomu ryzyka. Mowiac inaczej, poziom ryzyka jest sprawa
indywidualnego gustu decydenta. Nie ma tez zadnych racjonalnych przestanek
pozwalajacych ustalac, jaki poziom ryzyka jest wlasciwy. Praktycy w niekto-
rych dziedzinach postuguja si¢ chetnie pojeciami wykalkulowanego ryzyka
albo racjonalnego ryzyka. Nie jest calkiem jasne, co przez te pojgcia rozumie-
ja. Wydaje sig, ze catkiem nierzadko nie kryje si¢ za tymi pojgciami nic wigcej
niz poziom ryzyka akceptowalny w ich wlasnym mniemaniu, a co najwyzej
uznany za akceptowalny w danym $rodowisku.

Tak jak w teorii decyzji zaktada si¢ indywidualny gust decydenta, gdy chodzi
0 poziom przyjmowanego ryzyka, tak w wielu sytuacjach praktycznych poza-
dane bytoby umie¢ go okresli¢. Na przyktad banki, oferujac rézne instrumenty
inwestycyjne, chciatyby dopasowywaé stopien ryzyka proponowanych inwe-
stycji do poziomu ryzyka akceptowanego przez inwestora. Interesujacym dla
bankéw moze by¢ takze stosunek do ryzyka pracownikéw przyznajacych kre-
dyty. Analityk, u ktorego stwierdziliby$my ekstremalng sktonnos¢ badz awer-
sj¢ do ryzyka, moglby odpowiednio korygowa¢ swoje inklinacje tak, azeby
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z jednej strony nie przyznawac zbyt tatwo kredytu klientowi, ktéry ma nie-
wielkie szanse odniesienia sukcesu, albo z drugiej — nie odrzuca¢ mozliwosci
kredytowania projektow o duzych szansach powodzenia.

Jak mierzy¢ stosunek jednostki do ryzyka?

Istnieje wiele technik, ktore mozna wykorzysta¢ do pomiaru stosunku jednost-
ki do ryzyka. Karl-Erik Warneryd (1996) sprowadza je do pigciu nastgpuja-
cych typodw:

(1) Wybor migdzy alternatywa pewna i alternatywa probabilistyczna. Prosi-
my tu osobg, zeby dokonala wyboru np. miedzy dwiema nastgpujacymi alter-
natywami:

(A) otrzymac¢ na pewno mniejsza kwote (np. 50 zt); albo

(B) otrzyma¢ dwa razy wigksza kwote (np. 100 zt) z prawdopodobien-
stwem 1/2, badz nie otrzymac nic (0 zt) z prawdopodobienstwem 1/2.

Dla uproszczenia begdziemy to dalej zapisywa¢ w skrocie:

(A) <50 zt na pewno>; albo

(B) <100 zt, 1/2; 0 z4, 1/2>.

Wybdr (A) oznacza tu naturalnie mniejsza, a wybor (B) wigksza sktonnosc¢

do ryzyka.

(2) Wyboér migdzy dwiema alternatywami probabilistycznymi o tej samej
oczekiwanej wartosci, ale o réznej wariancji. Prosimy tu osobg, zeby dokonata
wyboru np. migdzy dwiema nast¢pujacymi alternatywami:

(A) <100 zt, 1/2; -100 zt, 1/2>.

(B) <500 zt, 1/2; - 500 zt, 1/2>.

(3) Zadanie podania przez jednostke pewnej kwoty bedacej dla niej ekwi-
walentem danej loterii. Np. prosimy, zeby podata ekwiwalent

X zt dla loterii <100 zt, 1/2; 0 zt, 1/2>.
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(4) Zadanie podania przez jednostke prawdopodobienstwa, przy ktorym
jest ona indyferentna migdzy otrzymaniem pewnej kwoty a loteria. Np. prosi-
my, zeby podata wartos¢ prawdopodobienstwa p, przy ktorej jest indyferentna
migdzy otrzymaniem na pewno 50 zt i loteria <100 zi, p; 0 zt, (1-p)>.

(5) Zadanie podania przez jednostke prawdopodobienstwa, przy ktérym
jest ona indyferentna migdzy dwiema loteriami, z ktérych jedna ma znane
prawdopodobienstwa. Np. prosimy, zeby podata wartos¢ prawdopodobienstwa
p, przy ktorej jest indyferentna migdzy loteria <100 zt, 1/2; 0 zt, 1/2)> i loteria
<500 zt, p; 0 zt, (1-p)>.

Ktopot polega na tym, ze nierzadko pomiar stosunku jednostki do ryzyka
dokonany za pomoca réznych tych technik okazuje si¢ niezgodny. Np. Paul
Slovic (1962) prosit badane osoby, by dokonywaty wyborow migdzy dwoma
zaktadami o zblizonej oczekiwanej wartosci. Jeden zaktad charakteryzowat sie¢
wysoka szansa wygrania stosunkowo niewielkiej kwoty pienigdzy (np. szansa
8/9 wygrania 4 dolarow), a drugi zaklad — niska szansa wygrania stosunkowo
duzej kwoty pieniedzy (powiedzmy szansa 1/9 wygrania 40 dolarow). Wigk-
szo$¢ badanych, majac wybor migdzy takimi zaktadami, wybierala pierwszy
zaktad. Kiedy jednak poproszono te same osoby, zeby podaty najnizsza ceng,
przy ktorej sprzedalyby oba zaktady (byt to wigc odpowiednik procedury (3) —
zadanie podania przez jednostke pewnej kwoty bedacej dla niej ekwiwalentem
danej loterii), to okazato sig, ze wigkszos¢ osob wyzej wyceniala drugi zaktad.
Lichtenstein i Slovic (1971; Slovic, 1975), ktorzy pierwsi zaobserwowali to
zjawisko i okreslili je mianem odwracania preferencji (ang. preference rever-
sal), pokazali, Ze mozna je zaobserwowaé nawet przy realnych grach na pie-
niadze u graczy w kasynie w Las Vegas.

Nie jest to jednak jedyny problem z wyznaczaniem stosunku jednostki do
ryzyka. Czasami wyniki tego rodzaju pomiaréw sa niezgodne ze zdrowym
rozsadkiem Iub z powszechnym oczekiwaniem. Na przyktad w potocznej opi-
nii osobom parajacym si¢ przedsigbiorczoscia przypisuje si¢ wigksza niz in-
nym ludziom sktonno$¢ do podejmowania ryzyka. Jest to zgodne z obserwa-
cja, ze ogromny procent otwieranych §wiezo przedsigbiorstw — jak podaja roz-
ne statystyki od 50 do 80 procent (Brockhaus, 1980; Busenitz, 1999) — upada
w ciagu pigciu lat. Z pewnoscia osoby, ktore podejmuja przedsigwzigcia obar-
czone tak duzym ryzykiem, powinny by¢ uznane za sktonne do ryzyka. Spo-
dziewano si¢ wobec tego, ze osoby, ktore zaktadaja wlasne firmy, skonfronto-
wane z wyborami opisanymi wyzej, beda ujawniaty wigksza sktonnos¢ do wy-
boroéw ryzykownych niz osoby z catej populacji. A jednak okazato sig, ze tak
nie jest. Sklonno$¢ do podejmowania ryzyka wsrdd przedsigbiorcOw jest na
srednim poziomie i nie roézni si¢ od tejze sktonnosci w catej populacji. By¢
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moze tzw. zdrowy rozsadek (powszechne przekonanie) ,,myli si¢” tutaj, ale
jest tez mozliwym, ze stosowany pomiar stosunku do ryzyka jest zle skonstru-
owany.

Reakcje osoby wobec ryzyka

Stosunek osoby do ryzyka jest generalnie kwestia bardzo interesujaca dla psy-
chologow. W psychologii rozwinigto teori¢ i praktyke pomiaru rozmaitych
psychicznych cech cztowieka (inteligencji, temperamentu itd.). W przypadku
pomiaru stosunku osoby do ryzyka wykorzystywano techniki oparte na rozma-
itych reakcjach osoby. Niewatpliwie za najbardziej naturalny sposob pomiaru
mozna przyjac rejestracj¢ rzeczywistych zachowan (wyborow) osoby w sy-
tuacjach ryzykownych. Mozna tu uzy¢ jednej z metod opisanych w powyz-
szym paragrafie, chociaz zadania sformutowane w postaci okres§lania preferen-
cji wzgledem loterii lub jej parametrow moga brzmie¢ dla osoby badanej co-
kolwiek sztucznie. Alternatywnie mozna tez pyta¢ ludzi o ich codzienne za-
chowania, powiedzmy, czy inwestuja swoje kapitaty w ryzykowne przedsig-
wzigcia, czy systematycznie sprawdzaja stan swojego zdrowia, czy przechodza
przez jezdni¢ niezgodnie z przepisami, czy graja w kasynie itd.

Ten najbardziej naturalny sposob okreslania stosunku do ryzyka jest do zasto-
sowania nawet w stosunku do zwierzat. Rzeczywiscie, np. Batalio, Kagel
i MacDonald (1985) uczyli szczury, ze naciskanie roznych dzwigienek otwie-
rato im doste¢p do rdznej ilosci pokarmu z wigkszym albo z mniejszym praw-
dopodobienstwem. Kiedy szczury opanowaly juz charakterystyki réznych
dzwigienek, badacze dawali im wybor miedzy bardziej i mniej ryzykownymi
opcjami. Na przyktad szczur moégt nacisna¢ dzwigienke A, ktora przynosita 10
kulek z chleba na pewno, albo dzwigienk¢ B, ktéra z prawdopodobienstwem
0,5 przynosita 4 kulki i z prawdopodobienstwem 0,5 przynosita 16 kulek. Ba-
dacze ustalili, ze szczury w tych warunkach ujawniaty zdecydowana awersje
do ryzyka, tj. wybieraly w zdecydowanej wigkszosci mniej ryzykowne opcje.

Rejestracja rzeczywistych zachowan w sytuacjach ryzyka, jako sposob pomia-
ru stosunku do ryzyka, ma tez jednak swoje wady. Ani wystapienie danego
zachowania nie jest rownoznaczne z posiadaniem przez jednostke pozytywne-
go stosunku do danej sprawy, ani brak okreslonego zachowania nie jest rowno-
znaczne z posiadaniem przez jednostke stosunku negatywnego. Wiadomo
przeciez, ze na zachowanie ma wptyw nie tylko stosunek osoby do danej spra-
wy, ale takze rozmaite sytuacyjne okolicznosci. Np. na chodzenie do ko$ciota
ma wplyw nie tylko stosunek osoby do Kosciota, ale takze takie okolicznosci
jak jej stan zdrowia, odlegto$¢ zamieszkania od koSciota itp. W zwiazku z tym
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badacze postaw (Eagly i Chaiken, 1993) sugeruja, zeby przy okre$laniu sto-
sunku osoby do danego tematu wykorzystywacé nie pojedyncze zachowanie,
ale raczej caty ich zestaw. Rzeczywiscie, Weigel i Newman (1976) stwierdzili,
ze kiedy badano zgodno$¢ postawy 0sob wobec srodowiska (okreslanej za po-
moca pytan o przekonania tych osob) z czternastoma réznymi zachowaniami
dotyczacymi $rodowiska, to odpowiednie wspdtczynniki korelacji byty bardzo
niskie. Kiedy jednak zbadano korelacj¢ postawy z calym zestawem czternastu
zachowan, to uzyskana korelacja byta catkiem przyzwoita, wynosita 0,62. Ba-
danie stosunku do ryzyka, ktére nizej opiszemy, oparliSmy roOwniez na zesta-
wie rzeczywistych zachowan i wyborow ryzykownych.

Niekiedy stosunek osoby do ryzyka bada si¢ w hipotetycznych sytuacjach,
w ktorych osoba miataby wybra¢ migdzy bardziej i mniej ryzykownym dziata-
niem. Na przyktad w badaniach Dulebohna (2002) pokazywano rézne hipote-
tyczne inwestycje i proszono uczestnikdw o wyrazenie preferencji miedzy ni-
mi. Podobnie Kogan i Wallach (1964) skonstruowali specjalny kwestionariusz,
w ktorym badani maja podawac, przy jakim najnizszym poziomie szans powo-
dzenia dziatania ryzykownego podj¢liby to dziatanie w opisanej sytuacji hipo-
tetycznej. Wszystko to odbywa si¢ ,,na niby”, wigc odpowiedzi na takie pyta-
nia mozna nazwac¢ hipotetycznymi zachowaniami w sytuacjach ryzyka. Ta-
kie hipotetyczne zachowania nie musza naturalnie zgadzac si¢ z rzeczywistymi
zachowaniami w sytuacjach ryzykownych, ale by¢ moze moga ujawnia¢ po-
stawe wobec ryzyka.

Ludzie zwykle maja wyrobione zdanie na temat wlasnego stosunku do ryzyka.
Chetnie odpowiadaja na bezposrednie pytanie o to, czy maja sktonno$é, czy
niech¢¢ do podejmowania ryzyka. (Odpowiednie pytanie mozna na przyktad
sformutowaé nastgpujaco: Jak oceniatbys swojq sklonnos¢ do podejmowania
ryzykownych dziatan w porownaniu z innymi ludzmi?).

Wreszcie ludzie moga zywic¢ ogdlne przekonania na temat tego, czy generalnie
nalezy, czy nie nalezy podejmowac ryzyko, czy podejmowanie ryzyka jest
rzecza dobra, czy zta. Przekonania te mozna nazywa¢ deklarowanymi prze-
konaniami normatywnymi. Przekonania te wyrazane sa na przyktad w réoz-
nych obiegowych przystowiach nawiazujacych do podejmowania ryzyka.
Cho¢by takich, jak: Kto nie ryzykuje, ten nie zyskuje; Odwaznym samo szcze-
Scie dopomaga; Lepszy wrobel w garsci niz golqb na dachu; czy Kto nie ryzy-
kuje, ten w kozie nie siedzi.

Jak wida¢, zalecenia zawarte w réznych przystowiach sa catkowicie prze-
ciwstawne: jedne zalecaja podejmowanie ryzyka (Kto nie ryzykuje, ten nie zy-
skuje), inne zalecaja ostrozno$¢ i ,,dziatanie na pewniaka” (Kto nie ryzykuje,
ten w kozie nie siedzi). Odpowiadaja one deklarowanym normatywnym prze-
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konaniom ludzi na temat podejmowania ryzyka. Wydaje sig¢, ze w réznych
grupach ludzi istnieja rozne przekonania na temat wartosci ryzyka. Na przy-
ktad, potoczna obserwacja zdaje si¢ wskazywacé, ze przez ludzi mlodszych jest
ono cenione wyzej niz przez starszych.

Jest prawdopodobne, ze migdzy deklarowanymi normatywnymi przekona-
niami a deklarowanymi postawami wobec ryzyka wystepuje pozytywna kore-
lacja, ale nie jest ona z pewnoscia doskonata. Chetnie przeciez przypisujemy
sobie cechy, ktore uznajemy za pozadane (inteligencjg, urodg itp.). Ale potrafi-
my takze dokonywaé samoobserwacji i formutowa¢ sady, ze w poréwnaniu
z innymi nie jeste§my najbardziej przystojni czy najinteligentniejsi.

Dobra i pouczajaca ilustracje zastosowania tego rodzaju technik stanowia ba-
dania MacCrimmona i Wehrunga (1990). Poddali oni badaniu 509 dyrektorow
wielkich bankéw oraz innych (nieco mniejszych) instytucji finansowych. Za-
stosowali przy tym kilka miar sktonnosci do ryzyka. Jedne z tych miar doty-
czyly realnych zachowan:

— jakq czes¢ swoich pieniedzy trzymasz w banku, a jakq inwestujesz na
gieldzie.

Inne miary dotyczyly tylko deklarowanych zachowan w hipotetycznych
sytuacjach:

— twoja firma dochodzi odszkodowania od innej firmy, ktora nie dopetnita
umowy, co wybierzesz: (4) wnies¢ sprawe do sqdu, gdzie mozna uzyskac wiek-
sze odszkodowanie, ale nie jest to pewne, czy (B) zatatwic¢ rzecz polubownie
i zadowoli¢ sie mniejszym odszkodowaniem.

Wreszcie, jeszcze inne miary zawieraly oceny samych osob dotyczace ich
stosunku do ryzyka:

— jak oceniatbys swojq sktonnos¢ do podejmowania ryzykownych dziatan
w porownaniu z innymi dyrektorami bankow.

MacCrimmon i Wehrung (1990) uzyskali catkiem klarowny wynik: sto-
sunek do ryzyka u tej samej osoby byl rozny wedlug tych réznych miar. Po-
dobnie Warneryd (1996), ktéry badat duza reprezentatywna probke Holen-
drow, stwierdzil, ze deklarowane postawy wobec ryzyka nie mialy nic
wspolnego z realnymi zachowaniami — w szczegdlnosci z ryzykownos$cia po-
siadanego przez osobg portfela papieréw wartosciowych. Co ciekawe, stwier-
dzit takze, ze wérod rzekomo ostroznych Holendréw okoto 60% populacji
przyznaje si¢ do uczestnictwa w rdéznego rodzaju grach loteryjnych.
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Tak wigc badania pokazuja, ze pojgcie stosunku do ryzyka nie jest nieza-
lezne od charakteru reakcji osoby, na jakich opiera si¢ jego pomiar. Nalezy
zatem rozréznia¢ przynajmniej cztery wyrodznione wyzej reakcje osoby wobec
ryzyka.

Stosunek do ryzyka w réznych sferach zycia

Sposroéd rdznych reakeji osoby wobec ryzyka niewatpliwie najbardziej
,»liczy si¢” stosunek ujawniany w zachowaniu. Ale tu znowu powstaje dalsze
pytanie: czy stosunek do ryzyka u tej samej osoby jest taki sam czy rézny
w roéznych sferach zycia. Przyktadowo, gdy obserwujemy inwestowanie na
gieldzie, ubezpieczanie sig, dbatos¢ o zdrowie, kupowanie produktow spozyw-
czych, przestrzeganie przepisow bezpieczenstwa w ruchu itd., to czy w tych
codziennych zachowaniach ludzie ujawniaja jednorodna sktonnos$¢ do pode;j-
mowania zachowan ryzykownych, czy tez moze by¢ ona r6zna w tych réznych
dziedzinach.

Zeby odpowiedzieé¢ na to pytanie, wykonaliémy specjalne badanie. W ba-
daniu tym wziglo udziat 418 oséb, stanowiacych grupg docelowa, dobrana na
podstawie bazy PESEL — byli to mieszkancy Warszawy w wieku 3743 lata
(w tym: 241 kobiet, 176 mgzczyzn, 1 osoba nie zaznaczylta pici). Uczestnicy
badania mogli wybra¢ forme¢ zaptaty za udzial w badaniu: otrzymac pewne 10
zt albo rzuci¢ kostka i wygrac¢ 30 ztotych lub nie wygra¢ nic (szanse wygranej
—w przypadku wyrzucenia liczby parzystej — wynosily 50%). Taki wybor mig-
dzy dzialaniem pewnym a dzialaniem o wynikach probabilistycznych jest bez-
posrednia miarg faktycznych wyborow ryzykownych, ktéra wyzej nazwaliSmy
wyborem migdzy alternatywa pewna i alternatywa probabilistyczna.

Ponadto kwestionariusz przettumaczony na jezyk grecki wypemito 100
Grekow (53 mezezyzn, 47 kobiet). Greckim respondentom zaoferowano ana-
logiczny wybor formy zaptaty pewnej lub w postaci loterii — w drachmach
(badanie przeprowadzono w 2000 roku, przed wprowadzeniem euro). Kwe-
stionariusz wypetito takze 408 oso6b dodatkowych osoéb (studentow, prze-
chodniéw itp.), nie kontrolowanych pod wzgledem jakichkolwiek zmiennych
i nie nagradzanych za udziat w badaniu.

W kwestionariuszu, za pomoca skal dychotomicznych (odpowiedzi: tak/
nie), pytalismy o 59 réznych zachowan i dziatan, z dziedzin takich jak: ubez-
pieczanie si¢, zachowania konsumenckie, inwestowanie, hazard, naruszanie
prawa, zachowania na drodze i zachowania spoteczne. Dwanascie pytan nie
dotyczyto wszystkich respondentow, lecz odnosito si¢ do specyficznych grup
(np. ubezpieczanie posiadanych nieruchomosci, samochodow i dzieci).
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Kwestionariusz, oprocz pytan demograficznych, zawieral takze pytanie
o percepcj¢ dochodu wlasnej rodziny wzgledem ,,dochodu przecigtnego” na
pigciostopniowej skali od ,zdecydowanie nizszy niz przecigtny” do
»zdecydowanie wyzszy niz przecig¢tny” oraz o oceng rad zawartych w szesciu
przystowiach zwigzanych na siedmiostopniowej skali od —3 (,,zdecydowanie
si¢ nie zgadzam™) do +3 (zdecydowanie si¢ zgadzam).

Na wynikach grupy docelowej przeprowadzilismy analize czynnikowa
(rotacja Oblimin, delta=0) na pytaniach reprezentujacych 47 powszechnych
zachowan ryzykownych'. Przyjawszy nastepujace kryteria: test osypiska Ca-
tella, warto$ci wlasne powyzej 1 oraz przynajmniej 5% wariancji wyjasnianej
przez kazdy czynnik, otrzymali$my ostateczne rozwiazanie w postaci struktury
czteroczynnikowej, utworzonej przez 33 najlepiej dopasowane pytania (14
odrzuconych miato tadunki czynnikowe ponizej 0,25). Otrzymane cztery czyn-
niki byly w zasadzie niezalezne od siebie (najwyzsza korelacja wyniosta
=0,126, p<0,05, dla pary czynnikow 1 i 4) i wyjasniaty 28% wariancji catko-
witej, z czego 9% procent przypadto na czynnik pierwszy (nie dominowat
wigc on nad pozostalymi trzema). Analiza czynnikowa drugiego rzedu ujawni-
ta dwa nieskorelowane (wspdtczynnik korelacji r=0,032 nieistotny statystycz-
nie, n.i.) metaczynniki.

Otrzymane rezultaty analiz czynnikowych (brak znaczacych korelacji mig-
dzy czynnikami, brak dominacji ktoregokolwiek czynnika, niewyodrgbnienie
si¢ pojedynczego czynnika w analizie drugiego rzgdu) stanowia argument
przeciwko istnieniu ogoélnego stosunku do ryzyka. Wyniki sugeruja, ze podej-
mowanie ryzyka ma struktur¢ wielowymiarowa — otrzymane rozwiazanie czte-
roczynnikowe interpretujemy jako podejmowanie ryzyka w mnastgpujacych
dziedzinach (zob. tab. 1):

o czynnik 1: ryzyko zdrowotne i konsumenckie (Z);
o czynnik 2: ryzyko w sferze relacji spotecznych (S);
o czynnik 3: ryzyko w sferze finansowej (gtdownie inwestowanie

i hazard) (F);

o czynnik 4: ryzyko polegajace na niezabezpieczaniu si¢ przed niepo-
zadanymi konsekwencjami réznych zdarzen w przysztosci
(nieubezpieczanie sig, nierezerwowanie biletow, etc.) — nazwalismy
je ryzykiem antycypacyjnym (A).
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Przeprowadzone badanie dostarczyto takze pewnych dowodoéow na to, iz
wyodrebniony podziat posiada pewna wartos¢ ekologiczna. I tak zastosowany
na koncu kwestionariusza wybor formy zaptaty za udziat w badaniu réznico-
wat uczestnikow tylko pod wzgledem ryzyka finansowego (F). Mianowicie
osoby wybierajace loteri¢ ujawnily wigksza liczbe zachowan ryzykownych
w dziedzinie finansowej niz osoby, ktore wybraly kwote pewna. Wybdr formy
zaptaty nie pozostawat natomiast w zadnym zwiazku z czg¢stoscia zachowan
ryzykownych w zadnej z pozostatych dziedzin.

Z kolei ubezpieczajacy wtasne domy i mieszkania ujawniali mniej zacho-
wan ryzykownych w dziedzinie ryzyka antycypacyjnego (A) i ryzyka zdrowot-
nego (Z), niz ci, ktérzy nie ubezpieczaja swoich nieruchomosci. Ale znowu
ubezpieczajacy wlasne domy i mieszkania nie r6znili si¢ od nieubezpieczaja-
cych, gdy chodzi o zachowania ryzykowne w pozostatych dziedzinach.

Wreszcie, okazato sig, ze osoby posiadajace oszczednosci wigeej ryzykuja
w sferze finansowej (F), niz osoby nie posiadajace oszczednosci (trudno po-
wiedzie¢, czy to ze wzgledu na pozytywny stosunek do ryzyka posiadaja owe
oszczednosci, czy moze dlatego, ze maja wigksze oszczednosci, moga sobie
pozwoli¢ na akceptacje wyzszego ryzyka). Co jest jednak ciekawe to fakt, ze
w dziedzinie ryzyka antycypacyjnego (A), to wlasnie osoby posiadajace
oszczednosci sa bardziej ostrozne, niz osoby nie posiadajace oszczednosci.

Dalecy jestesmy od stwierdzenia, ze nasze badanie wyodrebnito uniwersal-
ne dziedziny podejmowania ryzyka; niemniej jednak te, ktore zostaly przez
nas wskazane (tj. odnoszace si¢ do: zdrowia, pienigdzy, relacji spotecznych
i przewidywalnej przysztosci), sa od siebie niezalezne. Poza wszystkim uktad
czynnikéw wynika z wyboru listy zachowan, ktorych uzyto w badaniu. Warto
zauwazy¢ takze, ze cztery wyodrgbnione przez nas dziedziny odpowiadaja
czterem fundamentalnym warto$ciom: zdrowia, pieniedzy, wartosci spolecz-
nych i bezpieczenstwa.

Interesujace jest, ze trzy z wyodrgbnionych dziedzin pokrywaja si¢ z dzie-
dzinami wyodrgbnionymi w badaniu Jacksona, Hourany’ego i Vidmara
(1972). Wyodrebnili oni ryzyko fizyczne, finansowe, etyczne i spoteczne. Po-
uczajace jest takze porownanie uzyskanych przez nas wynikow z wynikami
podobnego, cho¢ zarazem w wielu punkach prowadzonego inaczej badania
Weber, Blais i Betz (2002). W przeciwienstwie do nas badaczki te pytaty oso-
by badane o zachowania hipotetyczne, a nie o zachowania rzeczywiste (tak
wigc byl to raczej pomiar postawy lub intencji niz rzeczywistego zachowania).
Takze — inaczej niz my — pytaly nie o to, czy osoba realizuje dane dzialanie,
czy nie, ale o okreslenie prawdopodobienstwa, ze osoba podjetaby dana ak-
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tywnos¢ — w ten sposob mogly okresli¢ natezenie sktonnosci do danego dzia-
lania. Wreszcie autorki z gory przyjelty (na podstawie przegladu literatury
przedmiotu) pig¢ r6éznych dziedzin podejmowania ryzyka i stosownie do tego
dobraty kategorie (hipotetycznych) zachowan. Obejmowaty one: (1) zachowa-
nia dotyczace zdrowia i bezpieczenstwa, (2) zachowania dotyczace finansow
(inwestowania i hazardu), (3) zachowania dotyczace etyki, (4) zachowania
dotyczace sytuacji spotecznych i (5) zachowania dotyczace rekreacji. W anali-
zie wynikéw sprawdzano, jakie zachowania najlepiej pasowaly do réznych
kategorii (maksymalizowano wskaznik alpha-Cronbacha), po czym wykonano
analiz¢ czynnikowa, ktora w efekcie potwierdzita przynalezno$¢ zachowan do
otrzymanych w niej czynnikow (szes$ciu zamiast oryginalnych pigciu — czyn-
nik pierwszy roztozyl si¢ na inwestowanie i hazard). Cate opisane postgpowa-
nie doprowadzito do bardzo wyraznej (wyrazniejszej niz w naszym przypad-
ku) klasyfikacji typow ryzyka.

Tabela 2. Podejmowanie czterech rodzajow ryzyka a: wybdr formy zaplaty,
ubezpieczanie nieruchomosci i oszczedzanie

Dziedzina z F s A
Forma
P L P L P L P L
Zaptaty:
n 156 261 156 261 156 260 156 261
Srednia 4,94 5,32 0,94 1,46 3,58 377 2,33 2,39
(odch.std.) (2,42) (2,39) (1,15) (1,56) (1,82) (1,73) (1,71) (1,56)
t -1,56 -3,90*** -1,02 0,35
(df) (415) (397) (414) (415)
Ubezpiecza-
N U N u N u N u
nie domu:
n 221 169 221 169 221 168 221 169
Srednia | 5,41 4,90 1,18 1,36 3,67 373 2,63 1,93
(odch.std.) (2,44) (2,39) (1,43) (1,50) (1,84) (1,68) (1,58) (1,56)
t 2,05* 1,24 -29 4,39
(df) (388) (388) (374) (388)
Oszcze-
N P N P N P N P
dzanie
n 90 327 90 327 90 326 90 327
Srednia | 5,34 514 0,56 1,46 3,37 3,79 3,08 217
(odch.std.) (2,29) (2,44) (,66) (1,54) (1,93) 1,71) (1,76) (1,52)
t 072 -8,30** -1,88 4,45+
(df) (415) (346) (130) (128)
*  p<0,05
** p<0,01
*#%* p < 0,001
Wybér formy zaplaty: P — pewne 10 zt, L — udziat w loterii
Oszczedzanie: P — posiadajacy oszczgdnosci,

N — nie posiadajacy oszczednosci
Ubezpieczanie domu: U —ubezpieczajacy, N — nie ubezpieczajacy
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Przytoczony wynik zasluguje na uwage z kilku powodow. Po pierwsze,
cho¢ badanie to roznito si¢ od naszego w kilku istotnych punktach, jego gtow-
na konkluzja jest zgodna z nasza: stosunek do ryzyka tej samej osoby w roz-
nych dziedzinach moze by¢ zréznicowany. Po drugie, podobnie jak my, Weber
1 wspolpracowniczki potwierdzily, ze uzyskany podziat posiada pewna war-
tos¢ ekologiczna: wyniki uzyskiwane przez osoby w poszczegolnych katego-
riach ryzyka znaczaco korelowaly z rzeczywistymi zachowaniami (do jakich
przyznawali si¢ badani) w odpowiednich sferach. Po trzecie, rozwiazanie
czynnikowe otrzymane w referowanym badaniu, cho¢ oparte na specjalnie
dobranych dziataniach i wykorzystujace pomiar sklonnosci osoby do danego
dziatania (podczas gdy w naszym badaniu osoby deklarowaty jedynie, czy an-
gazuja si¢ w dane dziatanie, czy nie), wyjasnialo raczej umiarkowana czg$¢
wariancji (40%). A zatem wyrdznienie nawet sze$ciu kategorii ryzyka nie opi-
suje wyczerpujaco sktonnosci ludzi do jego podejmowania w réznych sferach.
Innymi stowy, zachowania ryzykowne z trudem daja si¢ wytlumaczy¢ zrézni-
cowanym stosunkiem do ryzyka w kilku wyroznionych sferach, nie mowiac
juz o jednej zgeneralizowanej sktonnosci. Oznacza to przypuszczalnie, ze wy-
bory ryzykowne sa bardziej zalezne od uwarunkowan sytuacyjnych niz od po-
staw jednostki.

Podsumowujac nalezy tez powiedzie¢, ze miary stosunku do ryzyka, takie
jak wskaznik Arrowa-Pratta r(x) maja zastosowanie ,,lokalne”. Opisuja stosu-
nek do ryzyka dla konkretnych loterii, na podstawie ktorych sa wyznaczane,
ale nie ogo6lny stosunek ludzi do ryzyka. W referowanym badaniu 156 os6b
wolato jako zaptate pewne 10 zt. Dla tych os6b mamy:

U (pewne 10 zt) < E(U(<30 z1, 1/2; 0 zt 1/2>).

Osoby te niewatpliwie wykazaty si¢ awersja do ryzyka, r(x)>0. Jak wynika
jednak z badania, z wyboru migdzy loteria a pewna kwota mozemy wniosko-
wac co najwyzej o awersji tych osob do ryzyka finansowego — w pozostatych
dziedzinach poziom podejmowanego ryzyka oséb wybierajacych kwotg pewna
byt praktycznie taki sam jak os6b wybierajacych udziat w loterii.

Sklonnos$¢ do ryzyka w réznych grupach spoleczno-demograficznych

Istnieja liczne stereotypy dotyczace stosunku do ryzyka w réznych grupach
narodowych, zawodowych i innych. Mowi si¢ na przyktad, ze profesje takie
jak bibliotekarze i ksiggowi grupuja osoby o niskiej sktonnosci do ryzyka, na-
tomiast takie jak strazacy, policjanci czy maklerzy — o wysokiej. Polacy jako
grupa narodowa uwazani sa za ryzykantow, a Czesi za ostroznych. Inny ste-
reotyp odnosi si¢ do plci — zgodnie z nim kobiety sa ostrozne, a mgzczyzni
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bardziej sktonni do ryzyka. Czy stereotypy tego rodzaju maja uzasadnienie?
Przytoczone przez nas wyzej wyniki sugeruja, ze zanim zabierzemy si¢ za
sprawdzanie tego typu stereotypow, trzeba by uscisli¢, o jaka sferg ryzyka cho-
dzi. W ktérych, mianowicie, dziedzinach grupy narodowe czy inne miatyby si¢
r6zni¢ stosunkiem do ryzyka?

Wykorzystujac dane z opisanego wyzej badania, zsumowaliSmy zachowa-
nia wchodzace w sklad poszczegélnych czynnikow ryzyka i otrzymaliSmy
w ten sposOb wskazniki podejmowania ryzyka w czterech wyodrgbnionych
dziedzinach. Poréwnali$my nastgpnie wyniki w tych czterech dziedzinach dla

trzech rodzajow grup: dochodow, miejsca zamieszkania i plci.

Tabela 3. Podejmowanie czterech rodzajow ryzyka a zmienne demograficzne:

region zamieszkania, ple¢ i postrzegane dochody witasnej rodziny

Dziedzina: z F S A
Dochody: N w N w N w N w
n 17 102 17 102 17 102 17 102
$rednia 5,09 5,17 84 1,97 3,38 413 2,51 2,29
(odchstd) | (239) (2,39) (1,03) (1.75) (1.85) (1,53) (1.72) (1.47)
t 0,25 5,73 -3,20" 1,02
(df) (217) (159) (216) (217)
Region: P G P G P G P G
n 418 100 418 100 417 100 418 100
Srednia 5,17 421 1,27 1,38 3,70 425 2,37 3,22
(odch.std.) (2,40) (2,35) (1,44) (1,35) (1,76) (1,21) (1,61) (1,21)
t 3,62 -0,71 -3,66*** -5,88***
(d) (516) (516) @11) (193)
Plec: K M K M K M K M
n 241 176 241 176 241 175 241 176
Srednia 4,80 5,68 1,04 1,59 3,46 4,05 2,12 2,72
(odch.std.) (2,31) (2,44) (1,12) (1,75) (1,79) (1,68) (1,62) (1,55)
t 3,75 -3,69* 3,40 -3,76"
(df) (415) (277) (414) (415)
*  p<0,05
** p<0,01
**%p <0,001
Dochody: N — nizsze niz przecigtne, W — wyzsze niz przecigtne
Region: P — Polacy G — Grecy

Ple¢:

K — kobiety, M — mgzczyzni



Tadeusz Tyszka, Artur Domurat 101

Gdy chodzi o dochod, okazato sig, ze osoby, spostrzegajace wtasne docho-
dy jako wyzsze niz przeci¢tne, wykazuja wigksza liczbg zachowan w dziedzi-
nie ryzyka finansowego (F) i spotecznego (S). Jest to wynik zgodny z tym, co
stwierdzili wezesniej MacCrimmon i Wehrung (1990). Oczywiscie ustalenie
tego zwiazku nie pozwala rozstrzygnac, czy to wigksza sklonnos¢ do ryzyka
sprzyja posiadaniu wigkszych dochodow, czy przeciwnie — wigksze dochody
sktaniaja ludzi do podejmowania wigkszego ryzyka finansowego. To, co mo-
zemy stwierdzié, to fakt, ze cho¢ lepiej zarabiajacy ujawniali wyzsza skton-
no$¢ do ryzyka finansowego, to nie przejawiali wyzszej sktonnosci do ryzyka
zdrowotnego czy antycypacyjnego.

Jak pokazuje tabela 3, Grecy ro6znia si¢ od Polakow, gdy chodzi o skton-
no$¢ do ryzyka we wszystkich dziedzinach, z wyjatkiem ryzyka finansowego.
Grecy przy tym podejmuja wigcej ryzyka antycypacyjnego (A) i ryzyka w sfe-
rze relacji spotecznych (S), natomiast Polacy — wigcej ryzyka w sferze zdro-
wotno-konsumenckiej (Z). Wyniki te wydaja si¢ pouczajace. Po pierwsze, po-
kazuja, Ze nie ma zréznicowania w stosunku do ryzyka tam, gdzie nie ma $ro-
dowiskowych powodéw takiego zréznicowania®. Z kolei tam, gdzie istnieja
powody srodowiskowe, tam wystepuje zroznicowanie w kierunku wyznaczo-
nym przez cechy srodowiska. Tak wigc, Grecy jako mieszkancy potudniowego
regionu Europy, wystawieni sa na wigksze ryzyko choréb zwiazanych z odzy-
wianiem. Zdecydowanie wigcej Polakdéw przyznato, ze nie sprawdza terminu
przydatnosci do spozycia kupowanej zywnos$ci, nie myje owocoOw i warzyw
przed spozyciem itd. Takie wyniki ewidentnie potwierdzaja $rodowiskowe
uwarunkowanie stosunku do ryzyka.

Warto w zwiazku z tym przytoczy¢ wyniki eksperymentow ze zwierzgtami,
pokazujacych, ze warunki srodowiskowe, takie jak temperatura otoczenia,
wplywaly na podejmowanie ryzyka przez zwierzgta. Caraco, Blanckenhorn,
Gregory, Newman, Recer i Zwicker (1990) dawali ptakom (junco phaenotus)
wybor, w ktorym mogty one otrzymac albo trzy ziarna na pewno, albo loterig,
w ktorej z prawdopodobienstwem 0,5 ptak otrzymywat 6 ziaren i z prawdopo-
dobienstwem 0,5 nic nie otrzymywal. Podobnie do szczurow w opisanym
wczesniej eksperymencie, ptaki ujawniaty preferencj¢ do wyborow pewnych.
Ale preferencje te ptaki przejawiaty w temperaturze wyzszej (19 stopni). Kie-
dy ptaki znalazly si¢ w temperaturze nizszej (1 stopien), w ktorej wzrasta za-
potrzebowanie na energi¢ i w konsekwencji wzrasta ilo$¢ pokarmu wymagane-
go przez organizm, ich preferencje odwrocity sig: ptaki zaczety wybierac opcje
bardziej ryzykowna, w ktorej miaty szansg (ale nie pewnos¢) uzyskania wigk-
szej ilosci pokarmu®.
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Nie wiemy, do jakich réznic srodowiskowych i kulturowych migdzy Gre-
kami a Polakami nalezatoby odnie$¢ zréznicowanie w podejmowaniu ryzyka
spotecznego i antycypacyjnego. Mozemy si¢ tylko domysla¢, ze przypuszczal-
nie w Polsce funkcjonuje np. silniejsza norma niz w Grecji, gdy chodzi
0 zgodnos¢ pogladdw politycznych, religijnych itd. Interesujace bytoby ustale-
nie, czy tak jest w istocie.

Wreszcie przeprowadzone badanie pokazato, ze me¢zczyzni we wszystkich
czterech dziedzinach podejmuja istotnie wigcej zachowan ryzykownych niz
kobiety. W tym aspekcie badanie nasze potwierdzito mnostwo innych ustalen
na ten temat. W wielu tego typu badaniach kobiety okazywaty mniejsza skton-
nos¢ do podejmowania ryzyka niz mezczyzni (por. Byrnes, Miller i Schafer,
1999). Ple¢ okazala sig¢ jedyna zmienna wptywajaca na podejmowanie ryzyka
we wszystkich uwzglednionych dziedzinach.

Tak zgeneralizowana roznica w stosunku do ryzyka mi¢dzy megzczyznami
a kobietami sktania do refleksji nad jej uwarunkowaniami. Czy jest to efekt
czynnikdéw biologicznych i ewolucyjnych, czy tez spotecznych? Sa przytacza-
ne racje za jednym i za drugim pogladem. Socjobiolodzy argumentuja, Zze po-
dejmowanie ryzyka przez mezczyzn moze by¢ ich demonstracja odwagi i wi-
talno$ci, co miatoby ich czyni¢ bardziej atrakcyjnymi dla partnerek. Z drugiej
strony wiadomo tez, ze tradycyjnie rézny jest sposob socjalizacji dziewczat
i chtopcow. Fakt, ze mezczyzni wigeej ryzykuja nawet w dziedzinie relacji
spotecznych, moze wskazywac¢ rownie dobrze uwarunkowania ewolucyjne jak
i socjalizacyjne me¢zczyzn i kobiet.

Przypisy
' W analizie czynnikowej rotacja okresla sie¢ przeksztatcanie uktadu czynnikow
(metawymiaréw) w celu tatwiejszej ich interpretacji i bardziej przejrzystego dopasowania
do zmiennych wejsciowych. Istnieje wiele metod rotacji. Jedne z nich (np. rotacja Varimax)
prowadza do wyodrebnienia czynnikow nieskorelowanych (ortogonalnych), podczas gdy
inne — skorelowanych (ukos$nych). Stosujac rotacjg Oblimin dopuszczamy mozliwo$¢ istnie-
nia korelacji migdzy czynnikami, nie narzucajac z gory ich niezaleznosci (wiecej o analizie
czynnikowej — zob. np. Zakrzewska, 1994).

% Warto jednak zauwazy¢, ze uzyskany przez nas podzial nie do kofca jest prosto interpreto-
walny. Na przyktad ukrywanie dochodow przed opodatkowaniem, cho¢ wydawatoby sig, ze
powinno si¢ znalez¢ w kategorii ryzyka finansowego, znalazto si¢ w kategorii ryzyka zdro-
wotnego 1 konsumenckiego. Mozna spekulowac, ze zachowanie to ma swoje zrodto w pra-
gnieniu zwigkszenia stopnia realizacji potrzeb konsumenckich — wigcej mozna kupi¢, majac
dodatkowe pieniadze. Podobnie mozna wytlumaczy¢, ze nieporeczanie pozyczek znalazto
si¢ w ryzyku antycypacyjnym, a nie finansowym: nieporeczanie poZyczek jest ryzykowa-
niem tego, ze w przysztosci dana osoba moze si¢ znalez¢ w potrzebie i nie otrzymac¢ pomo-
cy-porgczenia od znajomych, ktorym wczesniej sama nie porgezyta pozyczki.
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3 Mozna wprawdzie pokazywa¢ rozmaite $rodowiskowe zréznicowania w sferze finansowej
w Polsce i w Grecji, np. dluzsza histori¢ nowoczesnego systemu bankowego i instytucji
finansowych w Grecji, mogace wptywac na zréznicowanie poziomu zaufania do instytucji
finansowych. Zestaw testowanych przez nas dziatan nie byt jednak az tak szczegétowy, by
ujawni¢ zréznicowane sktonnosci podejmowania ryzyka finansowego wsrdd polskich i grec-
kich respondentow. W szczego6lnosci nie wida¢ zadnych powodow, dlaczego Grecy albo
Polacy mieliby mie¢ wigksza sktonno$¢ do wyboru jednej albo drugiej formy wyptaty
(wyplaty pewnej albo loterii) za udziat w eksperymencie. I rzeczywiscie, nie zaobserwowa-
no takiego zréznicowania.

* Wigcej opisow badaf na ten temat mozna znalezé w ksiazce Tomasza Zaleskiewicza
(2004).
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