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Abstrakt: Tato prace se zabyva metodami testovani pro dvouvybérovy problém
a naslednou aplikaci na data z oblasti behavioralni ekonomie. Hlavni otazkou
analyzy je zjistit existenci averze ke ztraté a majetnického efektu. V praci jsou
uvedeny testy vhodné pro analyzu danych dat. Konkrétné se vénuje testovani
podilu a rozdilu stiednich hodnot a Mann-Whitneyho formulaci pro Wilcoxontiv
test. V dalsi ¢asti je predstaven podkladovy ¢lanek a zkoumané téma. Na konci
jsou aplikovany metody na poskytnuty datovy soubor. Existence majetnického
efektu je potvrzena alespon v poloviné pripadu.
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Abstract: This work deals with testing methods for a two-sample problem and their
subsequent application to data from the field of behavioural economics. The main
question of the analysis is to determine the existence of loss aversion and the en-
dowment effect. This thesis presents tests suitable for analyzing the given data.
Specifically, it focuses on testing the ratio and difference of means and the Mann-
Whitney formulation for the Wilcoxon test. In the next section, the underlying
article and the research topic are introduced. In the end, the methods are applied
to the provided data set. The existence of the endowment effect is confirmed
in at least half of the cases.
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Uvod

V poslednich desetiletich byla zaznamendna vyznamna zména v uvazovani
nad komplexnimi védami typu ekonomie ¢i finance. Béznym postuldtem ekonomic-
kych a finanénich modelt byva predpoklad plné racionality ¢lovéka, ktery se s pri-
byvajicim vyzkumem ukazuje jako nepravdivy, ne-li pifimo zavadéjici. Pro feseni
jsme se obratili na obor, ktery se zabyva chovanim ¢lovéka - psychologii. Nasledkem
korekce zminéného postulatu o poznatky lidského chovani vznikly behavioralni
védy.

Cilem této prace je predstavit statistické metody vhodné pro ziskana data,
demonstrovat jejich pouziti a porovnat je s ptivodnim vyzkumem. Text by mél
byt srozumitelny ¢tenari, ktery absolvoval zakladni kurz statistiky a je obeznamen
s pojmy jako ndhodny vybér, testova statistika ¢i p-hodnota.

Cela préace je rozdélena do ¢tyr kapitol. Prvni ¢ast se vénuje statistickym meto-
dam pro dvouvybérové problémy. Popiseme si teorii statistickych testti na zakladé
zvolenych parametrii a vhodné je pouzijeme na vzorku dat. V druhé kapitole
si uvedeme fakticky kontext pro podkladové studie a ilustrujeme vybrany jev
na prikladech z finan¢éniho svéta. V treti kapitole si predstavime podkladovy ¢lanek,
ze kterého jsme ziskali data. Vysvétlime si pouzité znaceni a design experimentii.
V posledni ¢asti si shrneme nase poznatky a porovname je s témi, které vyvodil
sam autor.

Vyzkum

Zminénym clankem je Boundary of Loss Aversion od Novemsky (2005)[1],
ktery se vénuje averzi ke ztraté a majetnickému efektu, coz je jev, pri kterém si lidé
vice vazi véci, které vlastni, nez véci, které nevlastni. Jinak feceno, v ¢lanku
se zabyvaji otazkou, zda existuje asymetrie ceny mezi kupcem a prodejcem.

Asymetrie cen se vztahuje k situaci, kdy jeden ze subjektti obchodu uvadi ce-
novou nabidku, ktera neni zalozena na objektivni trzni cené, ale spise na vnitinich
subjektivnich faktorech. Tato situace nastava, kdyz subjekt uplatnuje své osobni
preference, vnimani hodnoty, ocekavani nebo jiné kognitivni zkresleni pti stanovo-
vani ceny zbozi nebo sluzby. Pro tcely prvni kapitoly si predstavme prvni studii
¢lanku.

Jednalo se o simulaci obchodu na trhu, kde kazdému tcastnikovi byla pridélena
jedna ze tii roli:

1. prodejce, ktery obdrzel zbozi a mél uvést cenu, za kterou by ho prodal,
2. wolitel, ktery vyslovil ¢astku, kdy preferuje penize pred zbozim,

3. kupec, ktery mél tici cenu, za kterou by zbozi koupil.



Role wolitele byla zavedena jako kontrolni skupina a neméla by vykazovat ma-
jetnicky efekt, kdezto prodejce, ktery zbozi vlastnil, ano. Oznac¢me si veli¢inami
X,Y, Z ceny v dolarech, které jsme zaznamenali u roli prodejce, volitele, kupce
respektive. Formalné se jednd o ndhodné vybéry X = (X1, Xo, ..., X,),

Y =WY1,Ys,....Y0),Z = (Z1,2,...,7), kde napiiklad X; je zvolend cena zbozi
i-tym ucastnikem v roli prodejce. Kazdy subjekt experimentu obdrzel pravé jednu
roli, a proto lze ocekavat sdruzenou nezavislost vybéru, jakozto i nezavislost
po dvou. Prirozena ¢isla n, m, [ odpovidaji poc¢tim ucastnikii pro souvisejici role.



Kapitola 1

Metodologie testovani

V této kapitole si rozebereme vybrané testy v zavislosti na zvoleném parametru
a poskytneme uceleny pohled na celou problematiku testovani hypotéz. Odvodime
si prislusné testové statistiky a konfidenc¢ni intervaly, rovnéz prodiskutujeme
vhodnost pro nase zadani. Vse demonstrujeme na prvni studii uvedené v tvodni
casti.

Nasim tukolem bude vysetfit potencialni tcinek majetnického efektu mezi pro-
dejcem a wvolitelem. V Teci statistiky, zda parametry rozdéleni X;,Y; jsou rozdilné
¢i nikoliv.

1.1 Charakteristika dat

Pripomenme si, ze se budeme zabyvat dvéma nezavislymi ndhodnymi vybéry
X,Y zminénymi v tvodu. Diky povaze experimentu data nemusi pochazet z nor-
malniho rozdéleni a navic vyskyt extrémnich hodnot nebude ojedinély. Proto se za-
mérime na asymptotické a poradové testy ¢i na jejich varianty. Dalsi obtiz nam
zpusobi diskrétni povaha veli¢in. V disledku toho budeme muset upravit nékteré
testy vyzadujici predpoklad spojitosti.

Oznac¢me si vibérové priméry X,,,Y,, a vybérové rozptyly S%, S% dané vzorci

Z(Xz - yn)27
i=1

n—1

které hojné vyuzijeme v nasledujicich radcich. Vypoctené hodnoty nalezneme

v tabulce

P
<

Rozsah vybéru n =32 m =25

Vybérovy primér X, =7.62 Y,, = 3.54
Vybérovy rozptyl S% =5.19 SZ = 4.28

Tabulka 1.1: Zakladni charakteristiky rozdéleni X;,Y;. Jiz na prvni pohled je zna-
telny rozdil mezi X,, a Y,,. To oviem je potiebné ovéfit pomoci testovani.



Nyni se podivejme na grafické znazornéni realizaci ndhodnych vektort X, Y.
Pro dvouvybérovy problém diskrétnich rozdéleni jich existuje fada, pro nase ucely
postaci histogram a boxplot. Histogram nam poskytne prvotni pohled na charakter
nasich dat; zda mohou pochazet ze symetrického rozdéleni ¢i jestli obsahuji
extrémni hodnoty. Zaméfime-li se na souvisejici histogram [I.1}, zjistime, Zze vybér
s vysokou pravdépodobnosti neni z rodiny normélnich rozdéleni, dokonce neni
symetricky kolem své stfedni hodnoty. Boxplot je uzitecny v porovnani mezi dvéma
¢i vice vybéry. Nékdy jiz jeho vykresleni dava predstavu, jestli budeme nulovou
hypotézu zamitat ¢i nikoliv. Nezapominejme vsak na to, ze bychom méli nase
rozhodnuti vzdy zakladat na vysledcich testovani. Podivejme se na ptiklad boxplotu
(viz obréazek . Zde vidime jasny rozdil mezi medidny i stfednimi hodnotami
veli¢in X;, Y; indikujici existenci majetnického efektu.
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Obrézek 1.1: Histogramy nahodnych vybéra X (vpravo) a Y (vlevo). Na x-ové
ose se nachézi cena zbozi (v dolarech), na y-ové je pocet subjekti, ktery zvolil
danou cenu.
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Obrazek 1.2: Boxplot ndhodnych vybéra X (vpravo) a Y (vlevo). Na x-ové ose
mame role: Na y-ové ose cenu zbozi. Bilé tecky znaci vybérové prumeéry.



1.2 Inference rozdilu strednich hodnot

Oznac¢me si stfedni hodnoty pux a py respektive. Testujeme parametr
0, = pux — py s odhadem @1 = X, — Y,,. V naSem piipadé #; popisuje
rozdil stfednich hodnot cen, ktery prodejce a wvolitel prijme, pricemz prodejce
v prumeéru prijme o #; dolart vice nez volitel.

Model F vyzaduje pouze konec¢né druhé momenty distribucnich funkci Fx, Fy.
Nulovou a alternativni hypotézu formulujeme nésledovné

Hy: 0 =px —py =90, Hy:0,=pux —py #9,
kde 0 je konstanta (v nasem piipadé volime § = 0). V celé praci budeme symbolem
Ly snadit konvergenci v distribuci.
Véta 1. Mejme nezdvislé ndhodné vgbery Xi,..., X, a Yi,...,Y, 2z roz

déleni se strednimi hodnotami px a py respektive a s konecnymi rozptyly.
Pak pro min (n,m) — oo am/n — p € (0,00) plati

0, —0
L7 2y N (0,1). (1.1)
VS%/n + 3 /m
Diikaz. Dukaz je obdobny dukazu véty [3]s tim rozdilem, ze vynechdme logaritmické
transformace margindlnich vybéra (tedy prvni aplikaci delta véty). O

Z (1.1) odvodime testovou statistiku. Pro § = 0 dostaneme

A

Skt Sy /m

V praxi nazyvame tento test dvouvybérovy z-test[| Dale s pouzitim véty
snadno urcime kriticky obor testu C = (=00, —u1_q/2) U (U1-a/2, 20), kde u,
je z-ty kvantil normovaného normalniho rozdéleni. Nulovou hypotézu Hy zami-
tame prave tehdy, kdyz |Z,| > ui_n/2, kde Z, je pozorovana hodnota testové
statistiky. Prakticky se pro testovani hypotéz pouziva p-hodnota. Asymptotic-
kou variantu lze vypocitat pomoci distribu¢ni funkce normalniho rozdéleni ®
jako p = 2(1— @ (|Z,])).

Z, (1.2)

1.2.1 Welchuv test

Bez shodnosti rozptyli jsme byli odkazani na pouziti asymptotické varianty
t-testu. AvsSak existuje nékolik aproximaci, které zlepsuji presnost aproximace
rozdéleni testové statistiky. Jedna z nejpouzivanéjsich je Welchtiv test.

Welch (1938)[2] nalezl uzite¢nou aproximaci skuteéného rozdéleni veli-
¢iny Z, za platnosti nulové hypotézy pomoci t-rozdéleni o f stupnich
volnosti dané néasledujicim vzorcem

(5.5

(5%)° (53)*

n?(n—1) m?(m—1)

lalternativné asymptoticky dvouvybérovy t-test
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P-hodnotu spocteme jako p = 2(1—G¢|Z,|), kde Z, je pozorovana hodnota testové
statistiky a G je distribu¢ni funkce t-rozdéleni o f stupnich volnosti. Pro tuto
aproximaci jsme napodcitali p = 2.83 x 107® s testovou statistkou Z, = 6.63.
Jelikoz je p vyznamné mensi nez a = 0.05, mizeme s rezervou zamitnout H
ve prospéch Hi. To znamend, ze rozdil mezi stfedni hodnotami cen prodejce a voli-
tele na hladiné « neni nulovy, coz indikuje asymetrii cen a existenci majetnického
efektu.

1.2.2 Odvozeni konfidenc¢niho intervalu

Oznacme si M = \/ S% /n+ S%/m a vyuzijeme Vétu a aproximované kvantily
t-rozdéleni ¢y pro odvozeni intervalu spolehlivosti pro 6.
Pro min (m,n) — oo a m/n — p € (0,00) plati:

A

0, — 0,

Ptp(a/2) < =

<tp(1— a/2)] —1—a,

P{él —ty(1—a/2)M < 6; < 0, _tf<05/2)M} —1—a.

Po dosazeni dostaneme, ze rozdil sttednich hodnot cen 6, mezi zminénymi subjekty
je mezi 2.84 a 5.32 dolary s 0.95 pravdépodobnosti pokryti.

Poznamka. Jednou z nevyhod testu je jeho citlivost na extrémni hodnoty, které mo-
hou mit vyrazny vliv na stfedni hodnotu a tudiz i na vysledky testu. Vzhledem
k tomu, zZe nase podkladova data nepochazeji ze symetrického rozdéleni a obsahuji
vetsi mnozstvi extrémnich hodnot, tak nemusi byt nejvhodnéjsi zalozit testovou
statistiku na rozdilu stfednich hodnot.

1.3 Inference podilu strednich hodnot

Zvolme si parametr 0y = “—;‘ s odhadem 92 = é—” Parametr 0, lze interpretovat
jako pomér stfedni hodnoty ceny prodejce a volitele, tudiz kolikrat je stfedn{ hod-
nota ceny zbozi prodejce vétsi nez stredni hodnota ceny zbozi volitele. VSimnéme
si, Zze na rozdil od parametru 6, je tato volba relativni a nema zadné jednotky.
Diky tomu muzeme porovnavat vysledky rtznych studii, které mohou pouzivat
odlisné miry nebo odlisné druhy zbozi, coz poskytuje obsahlejsi a srovnatelnéjsi
pohled na zkoumany majetnicky efekt.

Opét pracujeme s modelem F, ktery vyzaduje pouze konecné druhé momenty
rozdéleni X;,Y;. Testovany parametr lze zavést dvéma zptisoby: podil stiednich
hodnot Z—i anebo rozdil logaritmi stfednich hodnot log px — log py .

1.3.1 1. zptisob odvozeni

Zacnéme s ,klasickou“ variantou, kde formulujeme nulovou a alternativni
hypotézu pro 0, jako

HU:HQE'M—X:(S, leelzu—x#&
ny Hy

kde § je konstanta (v nasem piipadé volime § = 1).

7



Véta 2. Méjme nezavislé nahodné vgbery Xq,..., X, a Yy,...,Y,, z rozdélent
se strednimi hodnotami px a py respektive a konecnymi rozptyly, kde py > 0,
poté pro min(m,n) — oo a m/n — p € (0,00) dostdvame

0y — 0

L SN0, (1.3)
Sy | XS
52 + >4
Y . n Y, m

Diikaz. Tvrzeni dokdzeme pomoci centralni limitni véty (CLV) a delta véty.
Necht existuje p > 0 takové, ze m/n — p. Nejdiive aplikujeme CLV na mar-
ginalni konvergence a provedeme jednoduché tpravy

ﬁ(yn — px) 3 N<O’U§()a
\/E(Ym - ,UY) 2> N(Oa 0}2/)7

— (Vo — i) 2 N(0,02),
2
— (Vo — ) 2 N, "p.

Diky nezavislosti vybérovych priméri X,,,Y ., kterd vyplyva z nezavislosti na-
hodnych vybéri X, Y, lze margindlni konvergence sdruzit

2
~ ox 0
ﬂ(én_ﬁi)iﬂ\@ (8), 0 oy pro n — oo. (1.4)
p

Nulové kovariance jsou zajisténé opét nezavislosti vybérta X, Y. Na vyslednou
matici aplikujeme delta vétu s funkef g(z,y) = z/y, kde Vg(z,y) = (1/y, —z/y*)T
je gradient. Oznac¢me si vysledny asymptoticky rozptyl V,. a pocitejme

2
v:<1 JX)T x5 <1 _W>_<f§<+u§<o—% (15)
T\ g 0 ?Y py 2 '

Ky Mép.

Pro dalsi postup vyuzijeme zakladnich vlastnosti vybérového priméru a roz-
ptylu. Vime, Ze 52 & 0%, X, & 1y, kde symbolem &> myslime konvergenci
v pravdépodobnosti pron — oo.

Daéle zname fakt, ze funkce umocnéni, souc¢inu, odmocniny a podilu jsou
spojité pro kladna redlna c¢isla. Mzeme proto vyuzit vétu o spojitém zobrazeni,
diky které mame pro m/n — p, min(m,n) — oo zajisténou konvergenci

<2
S%x | X.S% p ook | pxoy
Y:  Y.p M kYD

m

(1.6)

Nakonec vezmeme vyraz (|1.1]) a rozsirime ho o napocitany asymptoticky rozptyl

V. (L.3)
0.2 2 0.2
R 9x 4 Hx Ty
b — 65 V iy pyp
N - (1.7)

2 2 a2 o2 2 2
\IS)Q(—FX"SY X, Hx

?fn P 13 1yp

Y

8



Provedeme takové algebraické ipravy, abychom mohli na vznikly zlomek aplikovat
Cramer-Sluckého vétu. Pro min (n,m) — oo, m/n — p mame

2 2 2
Ox HUx Oy

bzt Vi ym 2y N(0,1). (1.8)
\/a,%( L Bxov | S% R X252
T D e

D1
Z rovnice (|1.6]) plyne, Ze jmenovatel konverguje v pravdépodobnosti k téZe hodnoté
jako c¢itatel, coz znamena, Ze cely zlomek konverguje v pravdépodobnosti k jednotce.

Dokézali jsme, ze vyraz (1.3]) konverguje k normalnimu rozdéleni, a tim je dikaz
hotov. O

Testovd statistika pro 6 = 1 plyne z (|1.3))

0y — 1
Z, = 2 . (1.9)
—2
Sy X,S%
=t
Y. n Y m

Kriticky obor i p-hodnota jsou obdobné jako v sekei[I.2] Asymptoticky interval
spolehlivosti pro 65 odpovida

) S2 X.S% . Sk XS
0y — Ul—a/2 —2X + = r ;01 + Ul—a/2 —QX + = .
Y Y Y

4
m Y, m

Pro nase data vysla statistika Z, = 4.08, konfidenc¢ni interval (1.60,2.71), tedy cena,
kterou prijal prodejce je 1.6 az 2.7 krat vétsi nez u wvolitele. Navic nam vysla

p-hodnota p = 4.53 x 107° < o = 0.05, a proto Hj s rezervou zamitdme ve pro-
spéch Hy, ¢imz jsme prokazali pritomnost majetnického efektu.

1.3.2 1I. zptsob odvozeni

Nyni se zaméifime na transformaci pomoci logaritmu, ktera oproti svému pro-
tejsku ma zasadni vyhodu. Konfiden¢ni intervaly pro 6y odvozené z konfidenéniho
intervalu pro log 3 méa kladné meze, coz je prirozeny parametricky prostor pro dany
parametr. Zlogaritmujme-li parametr 0y = Z—’; na log 0y = log ’;—i = log ux —log py
s odhadem log 0y = log %(—" Pro log 05 testujeme

Hy : log 6y, = 6 oproti Hy : log 8y # 6,
kde 0 je dané ¢islo (v nasem pripadé volime § = 0).

Véta 3. Mejme nezdvislé ndhodné vybery Xi,.... X, a Yq,....Y,, z rozde-
lent s kladnygmi strednimi hodnotami px a py respektive a konecnymi rozptyly.
Pro min(m,n) — oo a m/n — p € (0,00) dostaneme

log 6y — log 6

Jshsx%

=2 2
X,n Y. m

2y N (0,1). (1.10)

9



Diikaz. Uvazujme funkei g(z) = logx s derivaci ¢'(x) = % Vyuzijeme CLV a delta
vétu a odvodime marginalni konvergence pro n — oo, m — oo respektive

Villog(X,) — log ux) 2 N(O, ;aia
X

Vi(10g(V) — log iv) 2 N (O, ;% o).

Diky nezavislosti vybérovych prameéra X,,,Y,, lze konvergence vyjadrit sdruzené

0.2
log(X,) —logux\ p 0y (= O
Vi <1og<ym>—1oguy =Ml o) | 2
u3-p

Opét pouzijeme delta vétu, nyni ale pro sdruzenou konvergenci. Méjme funkci
g(z,y) = z —y a jeji gradient Vg(x,y) = (1,1)T. Zbytek ditkazu povedeme
v podobném duchu jako u véty [I} Oznacme si vysledny asymptoticky rozptyl Vieg

2
Ix 2 2
Vig= (1 1) | . |(1 1)=2 4+ (1.11)
(y 0 2 (1) Px D

Sy St op ag( 0%

Oznalme si log s = log iy — log juy a logfy = log(X,,) — log(Y,,). Analogicky
s dikazem véty [2, viraz upravime

2 2
Ox Oy

, —X 4
log 6, — log 0 2 T2
s 082 Y Hx KVD (1.13)
52 92 ok oy
X + Y = 4+ X

X2 vip Vek o mdp

n

a pro m/n — p, min(m,n) — oo aplikujeme Cramer-Sluckého vétu

ox |, oy
log B, — log 2 2
e 082 VIR IV Dy Ar(0,1). (1.14)
X Y X Y
2 + 2 j— +72
Wxmn Uy m Xnn Ymm
P
—1

Z (1.10)) plyne testova statistika. Pro 6 = 0 mame

log@z
S2 SE
X,n Y. m

10

Zlog =



Kriticky obor i p-hodnota se pocitaji shodné s prvnim zplsobem. Oznacme
. 52 S2
si M, = = =7

2 X, n + Y

n

. Asymptoticky interval spolehlivosti parametru 6,

2
mm

pro min (m,n) — oo a m/n — p odvodime

log f5 — log 6
M,

P

P |:610gé27u1—a/2M2 < b, < 610g92+u1—a/2M2} —~1—a.
Na cely vyraz jsme aplikovali exponencialni funkci a vyjadrili 05:
82 c (926—%—@/2]\427 é26ul—a/2M2) .

Pro nase data jsme napocitali Zj,g = 5.84, p-hodnotu rovnou 5.22 x 1079 a konfi-
den¢ni interval (1.66,2.78). Jelikoz je p < a = 0.05, nulovou hypotézu zamitame
ve prospéch alternativy. Prokéazali jsme, ze logaritmus podilu stfednich hod je rizny
od nuly, tedy stfedni hodnoty jsou rizné. To implikuje asymetrii ceny mezi subjekty
a s tim souvisejici majetnicky efekt.

1.4 Neparametricky pristup

Doposud jsme se zabyvali testovanim stfednich hodnot, coz nemusi byt vzdy
optimalni volba. Existuji vsak alternativni pristupy, které maji neparametricky
model. Jednou z nejvyuzivanéjsich je dvouvybérovy Wilcoxontv test, ktery po-
drobnéji prozkoumame. Méjme model

F = {Fx, Fy distribu¢ni funkce, kde Fx(x) = Fy(z — dxy) pro dxy € R},

kde F'x je spojita distribu¢ni funkce.

Nékteri autori tento test oznacuji také jako Mann-Whitney test. Ve sku-
tecnosti se jedna o alternativni formulaci Wilcoxonova testu. Na tuto formulaci
se podivame v sekci[1.4.2] kde si ukdzeme, jaky je mezi nimi vztah a jak lze tuto al-
ternativu vyuzit.

1.4.1 1. formulace

Klasicky Wilcoxontv test je vhodnou alternativou v ptripadé, kdy vybéry maji
odlehlé hodnoty, ponévadz Wilcoxonovu statistiku zajima pouze poradi hodnot.
Je-li ale porusen predpoklad spojitosti, je nutno uprav rozebranych v sekci [1.4.1]

Testovanym parametrem je posunuti 65 = dxyf] s hypotézami

HO . (5Xy =0 OpI‘Oti H1 . 5XY 7é 0.

Definice 1 (Testova statistika W, ,,,). Mé&jme spojeny ndhodny vybér
(G1,.. ., Goam) = (X1, ..., X, Y7, ..., Y,,). Definujme

Wn,m = Z R;,
=1

2Plati-li model F a hypotéza Hy, pak jsou X,Y totozné, plati rovnost medidnti my = my
a stfednich hodnot px = py.
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kde Ry, Rs, ..., R, jsou poradi ndhodnych veli¢in X; ve usporadaném sdruzeném
nahodném vybéru G*.

Testova statistika W, ,,, je zaloZena na poradich pozorovanych hodnot, coz nam
poskytuje urcitou flexibilitu ohledné rozdéleni vybéru. Co ovSsem potiebujeme,
je moznost vybér jednoznacné usporadat.

Véta 4 (Stfedni hodnota a rozptyl W, ,, statistiky). Necht N = n+ m. Plati-li
model F a hypotéza Hy, pak

Wi — n(m+n+1)
1. U = 2
\/mn(m—i—n+ 1)
12

2. Pokud min (n,m) — oo, n/N — q € (0,1), pak U D, N(0,1).

Diikaz. Prvni ¢ast nalezneme napiiklad v knize Andél (2011)[3], kapitola 8,
strana 102; druhou v Kulla (2020)[4], kapitola 1, véta 3. O

Véta ndm dava nastroj, jak spocitat testovou statistiku a jak provést asympto-
ticky test.

Poznamka. Dtikaz prvni ¢asti 1ze jednoduse odvodit, zname-li soucty zakladnich
si, poradi R; nejsou nezavislé, tudiz nelze pouzit béznou verzi centralni limitni
véty.

Poruseni predpoklada

Vlivem diskretizace [f| ¢i zaokrouhlen{ veli¢in se béhem zpracovan{ dat mohou
vyskytnout shodné hodnoty, coz porusuje predpoklad spojitosti distribu¢ni funkce.
Testovou statistiku W | vypocteme pomoci tzv. primérného poradi, coz znamend,
ze v pripadé, kdy se ve usporadaném nahodném vybéru vyskytnou shodné hodnoty,
vypocitame aritmeticky priamér z ptivodnich poradi téchto hodnot. Napriklad,
pokud se hodnota 1.25 vyskytuje ve sdruzeném vybéru (X,Y) dvakrat s puvodnimi
poradimi 4 a 5, pouzijeme metodu priumérného poradi a vypocitdme nové primeérné
poradi jako 4%5 = 4.5. Tento pristup demonstrujeme na usporadaném sdruzeném
vybéru (X*,Y*) v tabulce [L.2]

Nasledujici véta nam formuluje statistiku, kterou mizeme v této situaci vyuzit.
Vsimnéme si stejné sttedni hodnoty jako u neupravené statistiky. Tato skutecnost

vychazi prirozené z definice W7, .

3Pievod spojitych hodnot na diskrétni, aby bylo mozné s nimi snize pracovat.
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Hodnota Puvod Poradi Prumérné poradi

0.25 Y= 1 1.0
0.75 Y* 2 2.5
0.75 Y 3 2.5
1.25 Y™ 4 4.5
1.25 Y ) 4.5
5.25 X* 25 26.5
5.25 Y 26 26.5
5.25 Y 27 26.5
5.25 Y= 28 26.5
5.25 Y 29 26.5
10.00 X* 43 46.5
10.00 X* 44 46.5
10.00 X* 45 46.5
10.00 X* 46 46.5
10.00 X* 47 46.5
10.00 X* 48 46.5
10.00 X* 49 46.5
10.00 Yy 20 46.5

Tabulka 1.2: Ukazka techniky primérného poradi pro usporadané nahodné vybéry
X* Y™,

Véta 5. Necht N = n + m. Za platnosti hypotézy Hy pro min(n,m) — oo
an/N — q € (0,1) dostaneme

* *
Wi —EW5. o

Ur = 7 — N(0,1),
kde
EW — n(m+n+1)7
' 2
thz — I

mn
V_E (n+m1)— (n+m)(n+m-—1)]"

ty je pocet pozorovani s q-tou shodnou hodnotou a suma ), znaci soucet
pres vsechny rizné hodnoty sdruzeného vijbéru (X,Y).

Diikaz. Dikaz je k nahlédnuti v praci Kulla (2020)[4], kapitola 2, véta 8. ]

Pro nase data vychézi poradova statistika Wy, = 884 a Ur = 4.80. Jelikoz
se jedna o asymptoticky test, tak p-hodnota se pocita obdobné jako v predchozich
sekcich, takze p = 2(1 — ®(|Ur|)), konkrétné p = 1.55 x 107C. Jelikoz je p fadové
mensi nez o = 0.05, hypotézu H, zamitdme. Prokazali jsme, Ze distribu¢ni funkce
Fx a Fy jsou ruzné.

Poznamka. Protoze Wilcoxonuv test se zaméruje na shodnost rozdéleni vybeéri,
muze poskytnout uzitecné informace o tom, zda jsou distribu¢ni funkce vybéra
odlisné, a to i v pripadé, kdy vybéry maji stejnou stredni hodnotu. Nicméné
pro vysetfovani majetnického efektu néas zajimaji spise charakteristiky typu stiedni
hodnota nez-li samotné distribu¢ni funkce. Ve zkratce je pro nas problém prvni
formulace tézko interpretovatelna a nedava nam dodatecny nahled do problematiky.
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1.4.2 1I. formulace

Konecné se dostdavame ke slibované Mann-Whitneyho formulaci. Na rozdil
od prvni formulace model F vyzaduje pouze spojitost distribu¢nich funkei Flx,
Fy, coz ale nase data hrubé porusuji. Nastésti lze pozadavek opét obejit ipravou
testové statistiky. Zajima nas parametr 6, = P[X; < Y], tedy pravdépodobnost,
ze nahodna velicina X; je mensi nez Y;. Formulujeme hypotézu

1 1
H(] 29425 OpI‘Oti H1 94#5

Definice 2 (Upravend Mann-Whitneyho statistika). Méjme ndhodné vybéry
Xy, ..., Xp, Y1,...,Y,. Uvazujme vSechny dvojice (X;,Y;) pro i = 1,...,n,
j = 1,...,m, poté

m

Wuw = Z > (Txi<y; + 3lx2y;)-

i=1j=1

Uvedli jsme obecnou verzi, kterd v pripadé shodnych hodnot pripocte %
namisto 1. Pokud by byly hodnoty unikatni, tak bychom indikdtor Iy,—y, mohli
vynechat, jelikoz by se rovnal 0. V nasledujicim tvrzeni si ukdzeme souvislost
Wi m @ Wanw, diky které snadno urécime momenty Wyw a odvodime piislusnou

testovou statistiku.

Véta 6 (Vztah W) a Wi statistiky). Méjme Wy a Wi dle definice

a definice 9 respektive. Plati
1. W;,m + WMW =mn + 7n(n2+1)’

2. Pokud min (m,n) — oo, pak Y% L PX; < Y|+ s P[X; = Y;].

Diikaz. Prvni ¢ast nalezneme v praci Kulla (2020)]4], kapitola 2, tvrzeni 4. V druhé
¢asti je dikaz konzistence k nahlédnuti v knize van der Vaart (2000)[5], kapitola 12,
veta 6. []

Testy zalozené na Wilcoxonové a Mann-Whitneyho statistice jsou ekvivalentni.
Mann-Whitneyho statistika 1épe ilustruje, co vlastné Wilcoxontiv test testuje
i pro obecny model F.

Nyni mame vsechny potfebné néstroje k formulovani upravené testové statistiky
pro Mann-Whitneyho variantu. Pouzijeme vztah z prvniho bodu véty [6] a formuli
z vety |5l Po dosazeni dostaneme

mn
5~ Wuw

UMwE \/v

Pomoci vzorce ([1.15) vypocitdme hodnotu Uy = 4.80 s p = 1.55 x 1075,
Tim muzeme zamitnout Hy na hladiné a a ziskavame dtkaz, ze mezi cenami
prodejce a volitele existuje statisticky vyznamny rozdil.

Pokud by platila nulova hypotéza, tedy zZe neexistuje rozdil mezi rozdélenimi
X; a Y, pak by pravdépodobnost, Ze cena prodejce je nizsi nez cena wvolitele,
byla % Zamitnutim nulové hypotézy ziskavame ovsem evidenci, ze takovy rozdil
existuje. Napriklad, pokud by skutecny parametr 6, byl %, pak bychom meéli
pravdépodobnost %, ze cena prodejce X; je vysSsi nez cena volitele Y;, coz naznacuje
asymetrii cen a majetnicky efekt.

(1.15)
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Testovani ekvivalenci

V tvodu jsme zminili ndhodny vybér Z, ¢ili kupce. V podkladovém c¢lanku
Novemsky (2005)[1] je testovan vztah mezi volitelem a kupcem, kde se snazi potvr-
dit rovnost zvolenych charakteristik, tedy ze kupec nevykazuje majetnicky efekt.
Poznamenejme, ze neni mozné pouzit metody rozebrané v této kapitole pro testo-
vani rovnosti. AvSak problém neni beznadéjny a odpovéd miizeme nalézt v teorii
o testovani ekvivalenci, ktera je vSak nad ramec této prace. Této problematice
se vénuje napiiklad Wellek (2010)[6].

15



Kapitola 2

Averze ke ztraté a majetnicky
efekt

V predchozi kapitole byl nékolikrat zminén pojem majetnicky efekt a asyme-
trie ceny. V ivodu jsme si jiz nastinili, co testujeme a na co se snazime najit
odpovéd, ale nevysvétlili jsme podstatu problému do podrobnosti. V této kapi-
tole si proto problematiku rfadné vylozime, uvedeme do kontextu a ilustrujeme
na prikladech z finan¢niho svéta.

2.1 Prospektova teorie

Prospektova teorie byla predstavena v roce 1979 psychologem Danielem Kah-
nemanem a ekonomem Amosem Tverskym a stala se klicovym pojmem v oblasti
behavioralni ekonomie. Jejich pilotni prace Prospect Theory: An Analysis of Deci-
sion under Risk[7] se zabyvala rozhodovanim ¢lovéka vystavenému mozné ztraté
¢i zisku. Podle Kahnemana a Tverského se lidé pri rozhodovani v rizikovych situaci
neridi pouze pravdépodobnostmi, ale také subjektivnimi hodnotami a emocemi
spojenymi s moznymi vysledky. Tato teorie vysvétluje skutecnost, ze ¢lovék vice
vnima zménu hodnoty viicéi referenénimu bodu nez samotnou absolutni velikost.
Referenénim bodem (angl. Reference Point) je myslena hodnota, kterou ma
jedinec nastavenou jako vychozi pro porovnani vysledkii v dané situaci. Casto
vychézi ze zkuSenosti, ocekavani nebo spolecenskych norem. Piiklad referen¢niho
bodu je ilustrovan v Clarkovi (2008)]8].

Ve studii uvedené v ivodu a pouzité v kapitole [1] jsme ukazali, ze prodejci méli
tendenci prodavat zbozi za vyssi cenu nez kontrolni skupina, wvolitelé. Tento fakt
je nazornou ukazkou iracionalniho mysleni subjektu nad danym obchodem. Prodejci
vnimali vyménu jako ztratu, kdezto volitelé jako zisk.

2.1.1 Averze ke ztraté

Averze ke ztraté (angl. Loss Aversion) predstavuje fenomén, kdy jednotlivci
prikladaji vétsi vahu ztratam nez ziskiim. Novemsky ve svém clanku Boundary
of Loss Aversion|l| zduraznuje, ze ,ztrdta je vnimdna jako vetsi a psychologicky
vyznamnéjsi nez zisk stejné vise, coz md silny vliv na jedndni lidi v oblasti ekono-
miky “. Napriklad ztrata 100 dolart je jedincem vnimana htte nez zisk 100 dolart.
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V nasem pripadé prodejce byl pri prodeji vystaven averzi ke ztraté, a proto vyza-
doval jakési prémium v podobé zvysené prodejni ceny.

V kapitole 1| byl nékolikrat zminén termin majetnicky efekt (angl. Endow-
ment effect). Kahneman (1991)[9] jej definoval jako jev, pfi kterém lidé prece-
nuji hodnotu véci, které vlastni, oproti stejnym vécem, které nevlastni. Jedna
se tedy o asymetrii ceny mezi subjekty, ktera zavisi na statusu vlastnictvi k dané
véci a zaroven vysvétluje jednu z pricin averze ke ztrateé.

Nakonec si uvedme vybrané priklady ze svéta financéniho trhu.

o Averze ke ztraté a kratkozrakost investort: Studie provedena Benartzi
a Thalerem (1995)[10] zkoumala, jak averze ke ztraté a kratkozrakost inves-
tort ovliviiuje jejich investiéni rozhodnuti, a snazila se vysvétlit paradoxni
vyskyt vysokych vynosi z akcii (angl. equity premium). Na zdkladé analyzy
realnych finan¢nich dat zjistili, Ze investoriim se zda, ze ztrata na investicich
a vybéru investic s niz§imi vynosy.To mlze nasledné zplisobit vysoky vynos
z akcii ve srovnani s méné rizikovymi aktivy.

» Averze ke ztraté v hodnoceni portfolia: Favilukis a spol (2017)[11] tvrdi,
ze investori maji tendenci vice pocitovat ztratu nez se tésit z vyhry, a zaroven
vysvétluje iracionalni chovani investort rychle prodavat ze ziskového portfolia
za Ucelem zvyseni vynosnosti a naopak drzet pozice ve ztratovém portfoliu
v nadéji na zlepseni situace.

» Averze ke ztraté v oblasti pojisténi: Sydnor a spol (2010)[12] z vy-
zkumu zjistili, Ze lidé se nadmérné pojistuji v pripadé relativné malych rizik,
coz muze mit za nasledek neefektivni alokace zdroji a zvysené naklady
pro spotiebitele a dale narusuje trh.
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Kapitola 3

Seznameni s podkladovou studii

Tato kapitola se vénuje samotnému podkladovému ¢lanku od Novemsky
(2005)[1]: jakym zpusobem byla data ziskédna, co bylo méfeno a za jakych podmi-
nek.

3.1 Formulace zadani

VSechny experimenty probihaly ve skupinach v kontrolovaném prostiedi, né-
které ve tridach a zbylé v laboratorich, pricemz byli testovani studenti a zaplaceni
respondenti. Bylo zavedeno celkem 5 disjunktnich moznosti/roli, avsak ne vSechny
byly pouzity ve vSech studiich. Probéhlo celkem 8 experimentii, kde subjektiim
byla pritazena nejméné jedna role. Ve studii byly pouzity levné predméty typu
hrnicek, pero ¢ ¢okolada. Clanek se zabyva dvéma tématy: majetnickym efektem
a porovnani jinych averzi vzhledem k averzi ke ztraté. Tato prace se vénuje je-
nom prvnimu tématu, a proto si uvedeme pouze relevantni role k nasi vyzkumné
otazcel]

» Prodejce (angl. Seller) - WTA (Willingness To Accept)
« Volitel (angl. Chooser) - CE (Choice Equivalent)

« Kupec (angl. Buyer) - WTP (Willingness To Pay)

3.2 Pruabéh experimentu

Vsechny experimenty byly zahajeny ndhodnym pridélenim formulaia s barev-
nym kédovanim. Zbozi bylo pridéleno ucastniktim, kteri obdrzeli formulat prodejce.
Nasledné vyplnili dotaznik, ktery se ptal na jejich preference ohledné zbozi a sou-
visejicich cen. Poté byli informovani, ze vysledek urci pouze jejich preference vici
tazanym cenam. Tento format byl pouzit, aby se zabranilo tzv. strategickému
odpovidénf] (Becker a spol, 1964)[13].

Voliteliim byla nabidnuta volba mezi zbozim a penézi. Prodejci obdrzeli zbozi
a bylo jim Teceno, Ze jej vlastni.

'Pojmy WTA, CE, WTP jsou pievzaté z tradi¢nich ekonomickych modeli.
2Strategické odpovidani se tyka chovani jedincil, ktefi ve svych rozhodnutich zohlediiuji
ocekavani o chovani ostatnich subjektt. Typickym prikladem je véznovo dilema z teorie her.
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Cena Souhlas Nesouhlas

25.0% Ano Ne
240% Ano Ne
23.0% Ano Ne
2.5 % Ano Ne
2.09% Ano Ne
1.5 % Ano Ne
" 1.0$  Ano Ne
05% Ano Ne

Tabulka 3.1: Ukazka vyplnéného formulate pro roli wvolitele. K formuléri byly
prilozeny tyto instrukce: Prosim oznacte svoji volbu pro kaZdou uvedenou hodnotu.
LAno ¢ predstavuje: , Preferuji tuto ¢dastku nad [hrnickem] “.

Dale jim byla polozena otazka, zda by uvazovali o prodeji za uvedené ceny.
Kupcim byla nabidnuta moznost nakupu zbozi za vlastni penize. Pokud odmitli
obchodovat, opustili experiment. Vsem subjekttiim byl predlozen formular, jehoz po-
dobu jsme demonstrovali v tabulce 3.1} Pro kazdou roli se lisil pouze polozenou
otazkou. Po vyplnéni byly formulate vybrany a probéhly vSechny obchody.

Meérené veliciny
Necht P zna¢i mnozinu vSech pripustnych cen z formulafe (viz tabulka [3.1)),
p € P cenu udanou jednim ucastnikem experimentu, N C P mnozinu cen, kde bylo

zakrouzkovano ,Ne“ a Y C P mnozinu cen, kde bylo zakrouzkovano ,,Ano*.
Meérené velic¢iny definujeme nasledovné.

o Velicinu CE; (ptf. ekvivalent volby) j-tého volitele mtizeme definovat jako pru-
mér nejnizsi prijaté nabidky a nejvyssi odmitnuté. Tento primér je spocten
z hodnot pfimo nad ¢arkovanou carou a primo pod ¢arkovanou ¢arou (viz
tabulka . V kontextu kapitoly |1| se jedné o prvek ndhodného vybéru Y.
Symbolicky:

Y, =CE,; = (maxp—{—rrg‘lp) proj=1,...,m.
p

1
2 peEN
o Veli¢ina WT'P; (pf. ochota prodat) i-tého prodejce se lisi od C'Ej pouze v tom,

zda bylo zbozi ucastniku na pocatku experimentu darovano ¢i nikoliv. V ka-
pitole [1] je veli¢ina ekvivalentni prvku ndhodného vybéru X. Symbolicky:

1 . .
Xi—WTB:§(r&%<p+r&1£p) proi=1,...,n.
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o Velicina WT Ay (pf. ochota zaplatit) k-tého kupce definujeme jako primér
nejvyssi prijaté poptavky a nejnizsi odmitnuté. Opét bychom si mohli
predstavit horizontalni ¢aru, ktera tvori ,hranici“ mezi mnozinami A a N.

Veli¢inu WT Ay, jsme zavedli v kapitole [I] jako prvek ndhodné vybéru Z.
Symbolicky:

1
Z,=WTA, = - i =1,...,L
k= WTA Z(Igea}ergg}le) prok=1,...,1
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Kapitola 4

Diskuze nad vysledky

4.1 Vysledky testovani

V kapitole [1] jsme si predstavili metody, které nyni pouzijeme na poskyt-
nuta data. Pro dvouvybérové testovani skupin wvolitel a prodejce byly vhodné
pouze 4 z 8 poskytnutych studii, jelikoz u zbylych se budto testoval jiny jev
nebo mél uchaze¢ pridélené vsechny role, tedy jednotlivé vybéry nebyly nezavislé.

Znaceni studii bylo prevzato z ptuvodniho ¢lanku. Studie jsou oznaceny pisme-
nem ,,S* nasledované poradovym ¢islem od 1 do 8. Pro studii sedm byla navic
pridana pismena ,A“ az ,E*“, aby se odlisily rizné varianty této studie.

Graficka analyza

Pro nazornou ukazku rozdéleni veli¢in se podivejme na graf histogramnu [4.1]
Jak uz bylo nékolikrat zminéno, v datech se nachazi nemalé mnozstvi extrémnich
hodnot, coz lze zpozorovat napiiklad na histogramu prvni studie S1. Zda se,
ze vyznamnd ¢ast prodejcu své zbozi zdrahala prodat a souhlasila pouze s nej-
vyssi ¢astkou. Tim mohlo dojit ke zkresleni a tc¢inky majetnického efektu mohly
byt mnohem vyssi. Na druhou stranu to pro nasi analyzu neznamena fatalni
piekdzku. Presuneme-li se na grafické zndzornéni pomoci boxplotu [4.2] tak zpozo-
rujeme viditelny kontrast mezi zamitnutymi a nezamitnutymi hypotézami dvou
odlisnych studii. U studie STA vidime patrny rozdil mezi mérenymi charakte-
ristikami, kdezto u studie S4 nikoliv. Nasi vizudlni analyzu podportily vysledky
testu, které jsou k nahlédnuti v tabulce 4.1} kde na hladiné o nulovou hypotézu
Hy pro STA zamitame a pro S4 zamitnout nemiizeme.

Studie 1,4 a 8

Nyni si shrneme vysledky ze S1, S4 a S8. Prvni studie S1 je prvotni experi-
ment provedeny Thalerem (1990)[14], kde byl zpozorovan majetnicky efekt. Osma
studie S8 je replikaci S1, provedend autorem ¢lanku Novemskym|1]. V tabulce
nahlédneme, Ze p-hodnoty k testiim podilu a rozdilu priméria S1 a S8 vysly ve pro-
spéch alternativnich hypotéz H;. Receno slovy, mame evidenci, kterd podporuje
existenci majetnického efektu u danych subjektii. U studie S4 nelze dle p-hodnot
zamitnout ani jednu nulovou hypotézu.
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Obrézek 4.1: Histogramy nadhodnych vybéra CE (vpravo), WTP (vlevo) z jednot-
livych studii dle roli. Zleva vykreslujeme S1, STA a S7TC. Na x-ové ose se nachézi
cena zbozi v dolarech a na y-ové pocet subjektt, které zvolili danou cenu.
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Obrazek 4.2: Boxploty ndhodnych vybéra CE (vpravo), WTP (vlevo) z jednotli-
vych studii. Zleva: S4, STA. Na x-ové ose mame role. Na y-ové ose cenu zbozi.
Bilé tecky znaci vybérovy prameér.
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¢i veelku neprehlednymi daty na vstupu.

Studie 7

Posledni sada je specificka tim, Ze subjekty nestanovovaly cenu jen jednoho
objektu, nybrz rovnou péti (avsak stéle ve stejné roli). Jednalo se o hrnicek
JAY pero ,B*, pero ,,C%, 50$ kupén na veceri ,D* a 50$ kupén na obuv ,E“.
Pouze v situaci ,,B“ se jednalo o skute¢ny obchod, zbytek byl pouze hypoteticky.
V pripadé hrnicku a kupénu na obuv mame divod uvazovat existenci majetnického
efektu. Je dobré zminit, ze data obsahovala signifikantni mnozstvi chybéjicich
hodnot, které byly pri testovani vynechéany.

Vysledné rozhodnuti

Na grafu4.3|jsme zobrazili jednotlivé konfiden¢ni intervaly pro relativni velicinu:
podil pramért predstaveny v sekci Tim jsem docilili zachyceni velikosti ti¢inku
v kazdém experimentu. Nejveétsi efekt jsme zaznamenali v prvni studii. Z vizualizace
konfidenc¢nich intervali lze také zpozorovat, v jakych pripadech jsme zamitli
nulovou hypotézu.

V tabulce vidime, Ze zatimco nékteré studie s prehledem prokazuji ma-
jetnicky efekt, jiné ho neprokazuji vibec (pfipadné ho prokazuji pouze tésné).
To muze souviset s ruznymi rozsahy vybéra. Jelikoz vsak ve vétsiné pripadu
prilis odlisné nejsou, tak to spise poukazuje na skutecnost, ze prokazatelnost
majetnického efektu je znacéné zavisla na detailech provedeni studie.

Témito detaily myslime subjektivni faktory, které se nepodafi izolovat ¢i je izo-
lovat viibec nelze. Typickym prikladem je povaha jedince, jeho nalada béhem ex-
perimentu nebo jeho subjektivni vniméani obchodovaného predmétu ¢i procesu
samotného. Ukazuje to také, Ze tyto studie jsou natolik rozdilné, ze se jevi
jako pomérné problematické je jakkoliv sumarizovat do jedné hodnoty. K hlubsimu
pochopeni majetnického efektu by mohl prispét dalsi vyzkum.

4.2 Rozdily oproti pivodnimu ¢lanku

V této ¢asti prodiskutujeme metody, které pouzil autor ptivodniho ¢lanku
a porovname je s témi v této praci. Autor zformuloval ¢tyii domnénky, z ce-
hoz prvni dvé se zaméruji na testovani majetnického efektu a zbylé dvé na hledani
rizika mimo averzi ke ztraté. Ponévadz se tato prace zabyvala pouze prvni otazkou,
tak vezmeme v ivahu pouze prvni dvé domnénky. K analyze byl zvolen median,
resp. podil mediani. Po nahlédnuti do struktury dat lze tvrdit, Zze median je vhod-
néjsi nez prameér, jelikoz pochézeji z rozdéleni s tézsimi chvosty. Na druhou stranu,
testovani podilu mediani neni trivialni problém. Na odhad hustoty neexistuje
univerzalni postup a vétsinou se obchéazi bootstrapem. Vsimnéme si, ze u druhé
domnénky se snazime potvrdit rovnost. Tato problematika byla zminéna na za-
catku kapitoly (1| a neni naplni této prace.

'Novemsky (2005)[1] tyto odlignosti komentuje na konci svého ¢lanku.
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S|P n/m Logpodil Welch  Mann-Whitney

S1 25/25 < 0.001 < 0.001 < 0.001
S4  31/36 0.563 0.553 0.109
S8  68/67 < 0.001 < 0.001 < 0.001
STA  43/36 0.012 0.040 0.040
STB  43/35 0.978 0.978 0.572
S7C  36/31 0.912 1.000 0.761
S7TD  35/27 0.213 0.204 0.278
S7TE  35/28 < 0.001 < 0.001 < 0.001

Tabulka 4.1: Tabulka p-hodnot pro vsechny zvolené parametry a testy. Ve sloupcich
mame rozsahy a jednotlivé testované parametry. Rozsah vybéru X (resp. Y) jsme
oznacili n (resp. m). Logpodilem myslime zlogaritmizovany podil odpovidajici
parametru v sekci [I.2 Welch znaci Welchovu aproximaci pro rozdil pramért
zminéné v sekei [1.4.1] Mann- Whitney nalezi neparametrickému testu zminéném
v sekci V fadcich méme jednotlivé studie.
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S1 S4 S8 S7A S7B S7C S7D S7E
Obrazek 4.3: Konfiden¢ni intervaly sestrojené pro parametr 0y = px/py

(viz sekce [1.3). Na x-ové ose mame jednotlivé studie, na y-ové mozné hodnoty
podilu px /iy
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Hypotézy Clanek Spravny zapis

Efekt H,:WTA/CE >1 Hy:mwra/mcg =1vs Hi : myra/mcg > 1
NLIB I HQ : CE/WTP =1 Ho : mCE/mWTp 75 1vs H1 : mCE/mWTp =1

Tabulka 4.2: Matematicky spravny zapis domnének z ¢lanku. Znaceni veli¢in
je vysvétlené v kapitole 3] Symbolem m zna¢ime medidn. NLIB I oznacil autor
domnénku, ze kupec nevykazuje majetnicky efekt.

Proces testovani

Na rozdil od bézného testovani hypotéz, které bylo predstaveno v predchozich
kapitolach, se autor rozhodl deterministicky spocitat mediany nahodnych vybéra
WTA, WTP a CE a jejich poméry, které jsou poskytnuty k nahlédnuti v tabulce
[4.2] Déle spocital vazeny pramér téchto pomért, kde vahy volil dle poctu ucastniki
v daném vyzkumu pro danou podminku, resp, veli¢inu.

Pomoci bootstrapu byl ziskan priblizny konfidencéni interval poméru pro kazdy
experiment, jakozto i pro ten agregovany. Nakonec byly tyto agregované poméry
porovnany dle prislusnych domnének, tedy zda byly vétsi nebo rovné jednotce.

Zminény postup byl pouzit jak na data parova, tak dvouvybérova. V ¢lanku
jsou déle diskutované jednotlivé vysledky i agregované poméry, které vysly 1.85
a 1.07. Hodnota 1.85 > 1 mluvi ve prospéch existence majetnického efektu u WTA
a 1.07 =~ 1 ve prospéch ,dostatecné podobnosti“ ndhodnych vybéri CE a WTP
(tedy, ze prodejci nevykazuji majetnicky efekt).

Studie mwra mceg mwrp N mWTA/ mce mCE/ mwrp
S1 7.5 3 2.75 24.3 2.5 1.09

S2 3.75 1.75  1.25 53.6 2.14 1.4

S3 2.25 68.5

S4 2.12 1.62 34.5 1.31

SH 4.25 2.75 51.7 1.55

S6 4.75 3 227 1.58

S7 3.25 1.75 3.25 374 1.86 0.54

S8 10 4.75  4.25 33.6 2.11 1.12

X 1125 1.85 1.07

Tabulka 4.3: Tabulka hodnot napocitanych autorem c¢lanku. Znaceni
mwra, Moe, myrp odpovida medianim pro jednotlivé ndhodné vybéry pred-
stavené v kapitole 3| N je prumérny pocet tcastniku na jednu skupiny pro danou
studii a zbylé dva sloupce odpovidaji pomérim medidnt.
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Zaver

Vécnou otazkou této bakalarské prace bylo vysetieni vyznamného jevu v be-
havioralni ekonomii: averze ke ztraté a s ni spojeny majetnicky efekt. Namisto
tvorby vlastniho experimentu jsme se obratili jiz na existuji ¢lanek, Boundary
of Loss Aversion, odkud jsme cerpali data a hlavni myslenku analyzy. Identifikovali
jsme, ze se prevazné jedna o dvouvybérové problémy, a nase snahy smérovaly
timto smérem.

V prvni kapitole jsme uvedli nékteré dvouvybérové testy vhodné pro nase data.
Zacali jsme testovanim rozdilu prameéri s Welchovou aproximaci. Nasledné byla
odvozena testova statistika pro podil pramért, a to v bézné i v logaritmické varianté.
Kapitola byla zakonc¢ena Wilcoxonovym testem, konkrétné Mann-Whitneyho
formulaci. VSe bylo provazeno praktickou ukazkou na ¢asti dat. Druha kapitola
Ctendfe seznamila s pojmem averze ke ztraté a majetnicky efekt a jejich vyskytem
ve finan¢nim sektoru. Hlavni néplni tieti kapitoly bylo obeznameni s podkladovym
¢lankem Novemsky (2005)[1], kde jsme vysvétlili, jakym zptisobem experiment
probihal, jakou formou se sbirala data a jak byly ptvodné formulované mérené
veliciny. Tyto veliciny byly taktéz sjednoceny, aby odpovidaly nami zavedenym
znacenim v prvni kapitole. Posledni kapitola se vénovala vlastni analyze dat
pouzivajic metody predstavené diive. Nejprve byla provedena popisna graficka
analyza, poté nasledovala aplikace vybranych testii na vSechny vhodné studie.
U ¢tyr studii vysly testy ve prospéch existence majetnického efektu, u zbylych
mnoha faktory jako odlisné preference ticastnikti experimentu ¢i chybny design
experimentu. Na konec jsme nasi metodiku porovnali s tou pouzitou autorem.

Praci bychom mohli obohatit hned nékolika zptsoby. Jelikoz se v poskytnutém
datové souboru vyskytovaly studie (napiiklad S3), kde mél dotyény vice roli,
mohli bychom metody rozsitit o parové testy, a ty poté vyuzit k vyhodnoceni
vynechanych studii. Dale by bylo zajimavé prozkoumat testovani podilu ¢i rozdilu
mediani, které by mohlo byt vhodnéjsi nez testovani praumérti, protoze mediany
nejsou tak citlivé na odlehla pozorovani. To by vsak vyzadovalo mimo jiné vhodné
osetfeni problematiky shod, které se v nemalé mire v datech vyskytovaly.
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