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Abstrakt 

V této seminární práci je řešeno, jak spolu souvisí gender a tolerance k finančnímu riziku. Gender je 

podle dostupné literatury jedním z determinantů tolerance k finančnímu riziku, ovšem existují i studie, 

které tento vztah neprokázaly. Ženy mají obecně menší toleranci k riziku než muži. Důvody pro tento 

fakt můžeme najít ve vrozených dědičných předpokladech, nebo v sociálních normách a zvycích, které 

si předáváme. Obě pohlaví do věku 11 let vykazují chování se stejnou tolerancí k riziku, od tohoto 

momentu se dívky chovají obezřetněji. Míra tolerance k finančnímu riziku se může mezi muži a ženami 

vyrovnat, pokud dosadíme za zprostředkující proměnnou vzdělání. Tento fakt podporuje i zjištění, že 

ženy podnikatelky v sektoru malých a středně velikých podniků jsou nejčastěji absolventky vysoké 

školy, u mužů tomu tak není.  

Osnova  

1. Uvedení do problematiky – zasazení téma práce do kontextu, vytyčení dalších determinantů 

tolerance k finančnímu riziku, vysvětlení základních pojmů 

2. Vytyčení hlavních a konzistentních zjištění ohledně genderu v souvislosti s tolerancí 

k finančnímu riziku – ženy mají povětšinou toleranci k finančnímu riziku menší než muži 

3. Tolerance k riziku v souvislosti s genderem; možné důvody proč jsou ženy averznější k riziku 

než muži – 2 hlavní přístupy (tolerance k riziku jako vrozená vlastnost X tolerance k riziku jako 

ovlivnitelná a naučitelná vlastnost) 

4. Argumentace pro toleranci k riziku jako naučitelné a ovlivnitelné vlastnosti – vzdělání jako 

zprostředkující proměnná 

5. Shrnutí práce; hypotéza vyplývající ze seminární práce – jak přesně působí vzdělání na toleranci 

k finančnímu riziku; doporučení pro finanční poradce vyplývající z dosavadních výzkumů 
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Jak spolu souvisí gender a tolerance k finančnímu riziku? 

 

  



Text práce  

Na toleranci k finančnímu riziku (= míra nepohodlí, kterou je jednotlivec ochoten akceptovat při 

riskování současného bohatství ve prospěch budoucího růstu (Gibson et al, 2013))  může působit několik 

faktorů, mezi nimi gender, etnikum, věk, doba do důchodu, manželský status, očekávání do budoucna, 

vzdělání, finanční zájem či celkový majetek. Nejsme ovšem schopni jasně říci, který z faktorů ovlivňuje 

toleranci k finančnímu riziku nejvíce nebo některý ze zmíněných jednoznačně vyškrtnout, jelikož každá 

ze studií prezentuje trochu jiné výsledky. Výsledky Hallahan et al. (2003) ukázaly význam genderu, 

věku, příjmu a celkového majetku, ale význam manželského statusu a vzdělání jejich studie nepodpořily. 

Závěr Johna E. Grable (2000) charakterizuje člověka s vysokou tolerancí k finančnímu riziku jako 

staršího ženatého muže s vysokými příjmy, vyšším vzděláním a většími finančními znalostmi, s vyššími 

ekonomickými očekáváními. V této charakteristice oproti Hallahan el al. (2003) ale najdeme vzdělání a 

manželský status, figuruje zde také starší věk. Gibson et al. (2013) ovšem při charakteristice méně 

tolerantního člověka k finančním rizikům zmiňují mimo jiné starší věk, který v tomto případě naopak 

figuruje jako ukazatel nižší tolerance k finančnímu riziku. Ze zmíněného usuzuji, že v oblasti tolerance 

k finančním rizikům nenacházíme obecné a jasné závěry. Na tento fakt ve své seminární práci budu brát 

ohled.  

Pro podrobnější analýzu jsem si vybrala gender a jeho souvislost s tolerancí k finančnímu riziku. 

Konsenzus v této otázce je poměrně konzistentní, ale zároveň také není dle zmínky ve studii Fisher & 

Yao (2017) absolutní1. Každopádně závěr Fisher & Yao, stejně jako závěr Charness & Gneezy (2011) 

ukázal, že ženy investují do rizikových aktiv méně než muži a jsou averznější k riziku. Ke stejnému 

výsledku dospěli i Monford & Goldsmith roku 2015. Charness & Gneezy (2011) vypracovali studii          

o toleranci k finančnímu riziku z již existujících 15 souborů dat, které ovšem nebyly vybrány za účelem 

zkoumání tolerance k finančnímu riziku. Zpracovávané studie byly zhotoveny v různých státech, jinými 

výzkumníky, s rozdílnou dobou trvání a odlišnými platy. Je tedy velmi pravděpodobné, že závěr 

Charness & Gneezy o ženách, které investují méně a jsou tedy více averzní k finančnímu riziku, je 

reálným.  

Fakt, že ženy vykazují nižší toleranci k finančnímu riziku než muži, v dalších částech práce vyložím 

s patřičným kontextem. Musí existovat odpověď na otázku, proč jsou k finančnímu riziku averznější 

ženy. Rozhodla jsem se tedy nejdříve prozkoumat toleranci k riziku v souvislosti s genderem nejen 

z finančního pohledu. Důvody odlišností žen a mužů můžeme vysvětlovat několika způsoby, já nastíním 

dva možné. Předem je ale důležité říci, že prokázat jedno z vysvětlení jako pravdivé je velmi obtížné. 

Buss (2003) mluví o Darwinistickém přístupu. V dávných dobách mohli muži mít nespočet dětí s 

několika partnerkami, pro které mohli být muži v rizikových situacích atraktivnější. Naopak ženy chtěly 

ochránit své děti, a tak se snažily vyhýbat rizikovým situacím co nejvíce. My máme dnes toto chování 

již jako vrozenou vlastnost. V opozici tomuto přístupu stojí výsledky experimentu, který zkoumá rozdíly 

v toleranci k riziku mezi chlapci a dívkami ze škol smíšených a škol pouze pro jedno pohlaví (Booth & 

Nolen, 2012). Studentky z jednopohlavních škol se chovaly podobně jako chlapci z obou typů škol, kteří 

si vybírali hazardní hry s reálnými sázkami, zatímco slečny ze škol smíšených vybíraly většinou sázky 

na jistotu. Z těchto výsledků můžeme vyvozovat, že rozdíly mezi ženami a muži nemusí být zapříčiněny 

zděděnými předpoklady, nýbrž sociálním učením. Autoři studie Booth & Nolen (2012, s. 20, vlastní 

překlad) uvažují následujícím způsobem: „Dospívající ženy [] mohou být od těchto rozhodnutí 

odrazovány, protože jim v tom brání kulturně podmíněné normy a přesvědčení o vhodném způsobu 

 
1 Nemám přístup k původním článkům, ovšem Fisher & Yao (2017) zmiňují, že studie Grable & Joo (1999) a Fan 

et al. (1998) nepotvrdily gender jako důležitý determinant pro toleranci k finančnímu riziku. Proto přikládám 

dostupné citace proto zde:.  

Grable, J. E., & Joo, S. (1999). Factors related to risk tolerance: A further examination. Consumer Interests 

Annual, 45, 53–58.  

Hanna, S. D., Gutter, M., & Fan, J. (1998). A theory based measure of risk tolerance. Proceedings of the 

Academy of Financial Services, 10–11. 



ženského chování – vyhýbání se riziku. Jakmile se však dostanou do čistě ženského prostředí, tato 

zábrana se zmírní. Již jim není připomínána jejich vlastní genderová identita a společenské normy, a tak 

se snáze rozhodují riskantněji než ženy, které jsou umístěny ve třídě se společným vzděláváním“. Tento 

názor z mého pohledu podporují i výsledky experimentu, který pracoval s dětmi a zkoumal jejich 

rozhodování o pokračování v hraní hazardní hry či její ukončení (Slovic, 1966). Dívky do 11 let věku 

jednaly se stejnou mírou rizika jako chlapci, poté chlapci rizikové chování vykazovali více než dívky. 

Tento jev můžeme interpretovat dvěma způsoby. Dívky po 11 letech věku přebraly kulturně společenské 

normy – vyhýbání se riziku. Druhou možnou interpretací je větší vyspělost dívek, jelikož si své chování 

racionálně odůvodnily a propočetly si, že další hra jim větší zisk nepřinese. Tento názor podporuje i fakt, 

který uvádí sám autor, že slečny mívají obecně ve škole lepší výsledky než chlapci (to dokládá                      

i průměrný konečný zisk v experimentu, který byl u dívek větší než u chlapců). 

Z minulého odstavce vyvozuji, že tolerance k finančnímu riziku může být do jisté míry vrozenou 

vlastností, ale nemusí se jednat o vlastnost neovlivnitelnou, nevylepšitelnou a stálou. Nejdříve si 

uvedeme argument proti mému závěru. Z výsledků longitudinální studie Van de Venter et al. (2012) byl 

vyvozen tento závěr: „…tolerance k finančnímu riziku je stabilní osobnostní rys a je nepravděpodobné, 

že by se v průběhu života jedince výrazně změnila“ (s. 794, vlastní překlad). Tato studie hovoří o celém 

životě jedince, celý život ale nemapovala, trvala pouhých 5 let. Dále autoři říkají, že na toleranci 

k finančnímu riziku sice působí několik faktorů, jejich změna ale nemusí zapříčinit změnu tolerance. 

Z tabulky 1 můžeme vyčíst průměrný věk respondentů, který se pohybuje mezi 45 – 51 lety. V těchto 

letech je tedy pravděpodobné, že se tolerance k finančnímu riziku již měnit nebude. Z mého pohledu je 

zde ovšem opomenut vliv změny nejvyššího dosaženého stupně vzdělání, jelikož v těchto letech už 

studium lidé povětšinou ukončili a mají stálou práci. Oproti tomu studie (Cupples et al., 2013) ukazuje, 

Tabulka 1; (Van de Venter et al, 2012, s. 797) 



že vzdělání má jasnou souvislost s mírou tolerance k finančnímu riziku. Výsledky analýz ukázaly, že 

celkový vliv pohlaví na toleranci k finančnímu riziku byl významně snížen zohledněním dosažené 

úrovně vzdělání každého respondenta. Autoři svůj výsledek vysvětlují dovednostmi, které pokračování 

ve vzdělávacím procesu přináší, mezi nimi znalost benefitů a ceny riskantních rozhodnutí, vybudování 

vhodného očekávání v oblastech kariéry a hromadění finančního majetku. Dále autoři uvažují tímto 

způsobem: „Ti, kteří pokračují ve vzdělávacím systému, mohou jako formu naučeného chování 

přizpůsobit své současné chování nebo převzít chování někoho jiného, aby získali další výhody. Pokud 

jsou tyto naučené adaptace dlouhodobé, mohlo by to pomoci vysvětlit, jak vzdělání funguje jako 

zprostředkující proměnná v kontextu tolerance k finančnímu riziku" (Cupples et al., 2013, s. 151, vlastní 

překlad). Jinak řečeno, z tohoto článku vyplývá, že pokud se zvýší nejvyšší dosažené vzdělání 

respondenta, s největší pravděpodobností se navýší i jeho tolerance k finančnímu riziku. Podobné 

výsledky zaznamenaly i Majláth et al. roku 2019. Předmětem jejich výzkumu nebyla přímo tolerance 

k finančnímu riziku, ale faktory úspěchu malých a středních podniků a rozdíly mezi pohlavími 

(porovnání výsledků z České republiky, Maďarska a Srbska). Po nastudování tabulky 2 zobrazující 

nejvyšší dosažené vzdělání respondentů můžeme vyčíst, že ve všech studovaných zemích jsou ženy 

podnikatelky nejčastěji absolventky vysokých škol2, u mužů tento trend až na Maďarsko nenacházíme. 

Vzdělání může tedy fungovat jako vyrovnávající proměnná mezi pohlavími v toleranci k finančnímu 

riziku. 

Ze zmíněných studií vyplynulo, že gender má souvislost s mírou tolerance finančního rizika. Ženy mají  

nižší toleranci k finančnímu riziku než muži. To může být ale problémem pro jejich budoucnost. 

Rizikovější investiční portfolio totiž zpravidla přináší větší akumulaci majetku do budoucna, muži tedy 

díky své nebojácnosti mohou být lépe zabezpečeni ve stáří (Fisher & Yao, 2017). V souvislosti s tímto 

faktem také někteří výzkumníci doporučují finančním poradcům, aby si byli vědomi odlišností 

v investičních preferencích v souvislosti s genderem, a tak mohli přizpůsobit rady s ohledem na 

charakteristiky svých zákazníků (Fisher & Yao, 2017; Cupples et al., 2013). Zároveň je důležité si 

uvědomit, že tento jev není absolutní. Zmíněné rozdíly se mohou odstranit, pokud jako další proměnnou 

dosadíme vzdělání. Na vyšších úrovních vzdělání ženy vykazují stejnou míru tolerance k finančním 

rizikům jako muži. Můžeme se dále ptát, jak přesně funguje v životě ženy a muže vzdělání v souvislosti 

s tolerancí k finančnímu riziku. Vytvářím hypotézu, že si ženy obecně méně věří ve finanční oblasti, 

přičemž za dobu studia ženy nabydou potřebného sebevědomí ve finanční oblasti a dostanou se mimo 

zaběhnuté společenské normy, mohou tak posléze i plně rozvinout svůj „riskantní“ potenciál. Tuto 

 
2   Stále ovšem musíme mít na paměti, že se nejedná o studii zkoumající vzdělání podnikatelů. Může se tedy jednat 

pouze o shodu náhod. 

Tabulka 2; (Majláth et al., 2019, s. 334) 



hypotézu může dokládat tabulka 2, která ukazuje vzdělání podnikatelů a podnikatelek. U žen nacházíme 

výrazně vyšší podíl vysokoškolsky vzdělaných absolventek, u mužů tomu tak není. Tuto hypotézu 

ovšem nemohu ověřit odbornou studií, jelikož jsem žádnou nenašla. Mohu ji ale podpořit zjištěním 

ohledně subjektivní tolerance k finančnímu riziku, která udává, co lidé říkají o své toleranci                          

k finančnímu riziku3 (Chang et al., 2004). Zmíněná studie nám říká, že ve skutečnosti se investiční 

portfolio svobodných žen nemusí tolik lišit od těch vytvořených páry, ovšem svobodné ženy o sobě 

říkají, že jejich portfolio je velmi konzervativní. 

  

 
3 Oproti tomu objektivní tolerance k finančnímu riziku říká přímo, jak lidé investují (Chang et al., 2004). 
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