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        Neberme své poznatky tak vážně

         Tato kniha je zpovědí člověka na jedné straně velmi věcného, který se nahodilostí zabývá takříkajíc profesionálně a celou svou kariéru strávil snahou nepodlehnout jejím klamům a obelstít emoce spojené s výsledky pravděpodobnostního charakteru, na druhé straně však rovněž zaníceného estéta a milovníka literatury, který se rád nechá balamutit nelogičnostmi všeho druhu, jsou-li uhlazené, vytříbené, originální a vkusné. Nedokážu se klamům nahodilosti vyhnout; mohu je ovšem omezit jen na oblasti, v nichž přinášejí estetické potěšení.

         Napsal jsem jen to, co jsem měl na srdci; předkládám osobní esej, v němž rozebírám své myšlenky, své zápasy a svá pozorování spojená s rizikovým jednáním v praxi; nejde o pojednání v klasickém slova smyslu a už vůbec ne o vědeckou zprávu. Knihu jsem napsal pro zábavu a chci, aby ji lidé četli (především) za účelem - a s pocitem - potěšení. Během minulého desetiletí bylo na téma našeho zkresleného vnímání nahodilosti (ať už daného geneticky nebo vypěstovaným návykem) popsáno mnoho papíru. Při psaní první verze knihy jsem se řídil následujícími pravidly: nerozebírat a) nic, s čím jsem se v dané oblasti osobně nesetkal nebo na to nepřišel sám, a b) nic, co bych neměl promyšlené natolik, abych byl o věci schopen psát jen s minimálním úsilím. Vše, co byť jen náznakem připomínalo práci, jsem vyřadil. Musel jsem tedy výsledný text očistit od pasáží, které zaváněly návštěvou knihovny, včetně občasných odkazů na slavné vědecké osobnosti. Pokusil jsem se také vyhnout jakékoliv citaci, která se mi nevybavila sama od sebe a nebyla dílem autora, jehož jsem za dlouhá léta poznal opravdu důvěrně (nemohu vystát zvyk nahodile používat vypůjčené myšlenky - později se k tomu vyjádřím podrobněji). Aut tace aut loquere meliora silencio (jen když slova předčí ticho).

         Na těchto pravidlech se nic nemění. Život si však občas žádá kompromisy: na naléhání svých přátel a čtenářů jsem do současného vydání1 přidal souhrnné poznámky odkazující na příslušnou literaturu. Většinu kapitol (zvláště pak kapitolu jedenáctou) jsem rovněž rozšířil, což knihu ve výsledku prodloužilo o více než třetinu.

        
          	Český překlad knihy vychází z jejího druhého, doplněného anglického vydání z roku 2005. (Pozn. překl.)
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          Posilování vítězné pozice

           Byl bych rád, kdyby se tato kniha vyvíjela přirozeně - v řeči traderů prostřednictvím takzvaného posilování vítězných pozic - a odrážela můj osobní vývoj, místo abych si dodatečné myšlenky uchoval pro knihu další. Kuriózní je, že nad některými pasážemi jsem o poznání více než před vydáním přemýšlel až po něm; týká se to především a) mechanismů, jejichž prostřednictvím vnímá náš mozek svět jako daleko méně nahodilý než ve skutečnosti, a b) „tlustých konců“, chaotického typu neurčitosti, který způsobuje vysoké odchylky (mimořádné události vysvětlují stále větší část dění v našem světě, přičemž našemu přirozenému chápání se vzpírají stejně, jako se vzpíraly našim předkům). Druhé vydání knihy je tedy odrazem mého mírného posunu od studia neurčitosti (o nahodilosti se lze naučit jen málo) k výzkumu toho, jak se lidé nechávají nahodilostí klamat.

           Pozoruhodné rovněž je, jak kniha proměnila mne samotného. Teprve poté, co jsem dokončil její první verzi, jsem se jí začal stále častěji skutečně řídit, a dočkal jsem se tak úspěchu v těch nejnečekanějších situacích. Jako by existovaly dvě planety: na jedné z nich skutečně žijeme, a o té druhé, o poznání determinističtější, si to myslíme. Mám-li to krátce shrnout, minulé události se nám vždy budou jevit jako méně nahodilé, než opravdu byly (jde o takzvané retrospektivní zkreslení). Naslouchal jsem často lidem rozebírajícím vlastní minulost a docházel ke zjištění, že z větší části jde jen o vysvětlení, jež se podle momentální potřeby ex post zrodila v jejich oklamané mysli. Místy se to stávalo nesnesitelným: připadalo mi, že lidi působící v sociálních vědách (především v hlavním proudu ekonomie) a ve světě investic pozoruji jako psychiatr zkoumající nepříčetné jedince. Život v realitě může bolet, zejména připadá-li nám, že lidé svými výroky nesdělují ani tak to, co sdělit zamýšlejí, nýbrž spíše, co jsou zač: když jsem dnes ráno při čekání u zubaře četl v Newsweeku článek o jednom význačném podnikateli, u nějž autor obzvláště vyzdvihoval „schopnost správného načasování“, uvědomil jsem si, že místo abych se soustředil na sdělení článku, které jsem v žádném případě nemohl brát vážně, vytvářím si seznam zkreslení, jichž se autor dopouští. (Jak to, že většině novinářů nikdy nedojde, že vědí daleko méně, než si myslí? Vědci tento jev, při němž se „experti“ nepoučí ze svých předchozích selhání, studovali již před půlstoletím. Skutečnost, že celý život produkujete výhradně chybné předpovědi, nemusí být na překážku přesvědčení, že příště se již nezmýlíte.)
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          Pravděpodobnost a intelektuální nejistota

           Mám za to, že mým nejhodnotnějším kapitálem, který si musím hýčkat a rozvíjet, je niterná intelektuální nejistota. Mým heslem by mohlo být „chci především provokovat ty, kteří berou kvalitu svého poznání a sebe samé příliš vážně“. Pěstovat si namísto intelektuální sebedůvěry takový typ nejistoty je možná podivným cílem - a rozhodně se ho nedosahuje snadno. Je k tomu nutné vypudit z mysli současnou tradici intelektuálních jistot. Díky jednomu čtenáři, s nímž jsem si začal dopisovat, jsem znovuobjevil francouzského esejistu a mistra sebeanalýzy ze šestnáctého století Michela de Montaigne a začal horečně zkoumat důsledky vyplývající z rozdílů mezi ním a Descartesem - a také to, jak jsme díky Descartesem vytyčené honbě za určitostmi sešli z cesty. Tím, že jsme se namísto Montaignova stylu nekonkrétního, neformálního (avšak kritického) úsudku řídili spíše Descartesovým modelem formálního myšlení, jsme si bezpochyby zúžili obzory. Úzkostlivý a introspektivní Montaigne však o pět století později stále hrdě figuruje coby vzor moderního filozofa. Nadto má i mimořádnou odvahu: zůstat skeptický vyžaduje statečnost; zpytovat své nitro a snažit se postavit sám sobě si pak žádá kuráž vskutku nevídanou - vědci shromažďují stále více důkazů, že jsme ke klamání sebe sama od přírody předurčeni.

           K pravděpodobnosti a riziku existuje mnoho intelektuálních přístupů a samotný význam slova „pravděpodobnost“ se v různých disciplínách mírně liší. V této knize jej pojímám ve striktně kvalitativním a literárním smyslu, v protikladu k přístupu kvantitativnímu a „vědeckému“ (což vysvětluje, proč varuji před ekonomy a profesory financí, neboť ti jsou pevně přesvědčeni, že mají ve svých rukou skutečné, ba dokonce užitečné poznání). Prezentuji ho zde jako důsledek Humeova problému indukce (nebo aristotelské logiky obecně), v kontrastu s paradigmatem literatury o hazardních hrách. Pravděpodobnost je v této knize v zásadě odvětvím aplikovaného skepticismu, nikoliv jakýmsi technickým podoborem (i přes veškerá důležitě se tvářící matematická pojednání stojí problémy spjaté s výpočtem pravděpodobnosti sotvakdy za víc než poznámku pod čarou).

           Proč tomu tak je? Pravděpodobnost neobnáší jen vyčíslení našich šancí při vrhu kostkou či komplikovanějších hrách; spočívá v tom, že ve svém poznání akceptujeme absenci určitosti a vyvineme metody, jak se s vlastní nevědomostí vyrovnat. S výjimkou učebnic a kasin se nám téměř nikdy nezjevuje ve formě hlavolamu či matematického problému. Matka příroda si počet čísel ve své ruletě nechává pro sebe a problémy nám nepředkládá v učebnicové formě (v reálném světě musíte spíše než řešení uhádnout otázku). V této knize je jádrem probabilistického myšlení idea, že mohly nastat i alternativní scénáře, že svět se mohl vyvíjet odlišně. Napadáním kvantitativní aplikace pravděpodobnosti jsem po pravdě řečeno strávil celou svoji kariéru. Zatímco sám pokládám za jádro knihy myšlenky ze třinácté a čtrnácté kapitoly (stoicismus a skepticismus v praxi), lidé se většinou zaměřují na příklady chybných výpočtů pravděpodobnosti z kapitoly jedenácté (a z celé knihy bezpochyby nejméně původní, neboť jsem v ní jen shrnul literaturu o zkresleních ve vnímání pravděpodobnosti). Navíc dodávám, že i když v exaktních vědách, zejména ve fyzice, pravděpodobnosti možná do jisté míry rozumíme, v sociálních „vědách“ typu ekonomie o nich navzdory triumfálním řečem expertů nevíme zhola nic.

          

        

        
          [bookmark: utecha_pro_nektere_ctenare]
          Útěcha pro (některé) čtenáře

           Snažil jsem se neklást příliš velký důraz na to, že pracuji jako finanční matematik a trader. Skutečnost, že působím v prostředí finančních trhů, slouží pouze jako inspirace - nečiní tedy z knihy návod, jak se vyrovnat s nahodilostí trhů (jak si mnoho lidí myslelo), podobně jako není záhodno interpretovat Iliadu coby vojenskou příručku. Jen tři ze čtrnácti kapitol se odehrávají ve světě financí. Trhy jsou pouze jedním specifickým případem pastí, jež nám nahodilost připravuje - avšak tím zdaleka nejzajímavějším, neboť štěstí zde hraje obrovskou roli (kdybych se živil preparováním zvířat či překládáním textů etiket na čokolády, kniha by byla o poznání kratší). Typu štěstí vyskytujícímu se v oblasti financí navíc prakticky nikdo nerozumí, ale takřka každý, kdo v ní působí, má za to, že jej chápe, díky čemuž vyniknou příslušná zkreslení. Své tržní analogie jsem se snažil používat coby ilustraci, jako bych seděl u večeře například s intelektuálně zvídavým kardiologem (jako model mi posloužil můj přítel Jacques Merab).

           Po vydání první verze knihy jsem obdržel značné množství emailů, což je snem každého esejisty, neboť diskuse tohoto typu skýtá pro revizi ideální podmínky. Svůj vděk jsem dal najevo tím, že jsem (jednou) odpověděl na každý z nich. Některé z odpovědí jsem pak rovněž v různých kapitolách vtělil přímo do textu. Poněvadž mě lidé často považují za cosi jako buřiče, těšil jsem se na rozhořčené dopisy ve stylu „kdo si myslíš, že jsi, že se vyjadřuješ k Warrenu Buffettovi“, případně „beztak mu jen závidíš“; k mému zklamání však směřovala většina odsudků anonymně na stránky Amazonu (negativní publicita neexistuje: někteří lidé vám svými invektivami nakonec udělají reklamu).

           Jistou útěchou mi při absenci útočných emailů byly dopisy lidí, kteří cítili, že jim kniha dala za pravdu. Největší uspokojení jsem pocítil nad řádky těch, kdo si v životě ne vlastní vinou nevedli příliš dobře, a když svému protějšku vysvětlovali, že oproti švagrovi měli jen méně štěstí (nikoliv schopností), argumentovali právě mou knihou. Nejdojemnější dopis mi poslal jistý čtenář z Virginie, který během několika měsíců přišel o práci, manželku i majetek a začala ho vyšetřovat obávaná Komise pro cenné papíry, a díky stoickému chování se začal postupně cítit lépe. Korespondence s jiným čtenářem, jehož citelně zasáhla „černá labuť“, neočekávaná nahodilá událost (zemřelo mu dítě), mě přiměla, abych se načas věnoval literatuře na téma adaptace na stav vyvolaný podobnými nahodilými jevy (ne náhodou je i v této oblasti ústřední postavou Daniel Kahneman, průkopník výzkumu iracionálního chování v podmínkách neurčitosti). Musím přiznat, že jako trader jsem se nikdy necítil bezprostředně užitečný komukoliv kromě sebe samého; coby esejista jsem nyní zažíval povznášející pocit, že dělám cosi obecně prospěšného.

          

        

        
          [bookmark: vsechno_nebo_nic]
          Všechno nebo nic

           Co jsem chtěl sdělit, nebylo vždy správně pochopeno. Stejně jako se s probabilistickými odstíny nevyrovnává příliš snadno náš mozek (upřednostňuje nadměrné zjednodušení ve stylu „všechno nebo nic“), obtížně se mi vysvětlovalo, že místo „je to všechno jen náhoda“ tvrdím spíše „je to nahodilejší, než si myslíme“. Najednou jsem měl na talíři: „Taleb je skeptik, který si myslí, že všechno je náhoda a ti úspěšní mají akorát štěstí“. Symptomy podlehnutí klamu nahodilosti se projevily dokonce i v medializované rozpravě na půdě debatní společnosti Cambridge Union, v níž bylo mé tvrzení „většina místních celebrit jsou jen naivní šťastlivci“ proměněno ve „veškeré místní celebrity jsou jen naivní šťastlivci“ (tuto polemiku s impozantním Desmondem Fitzgeraldem, jednu z nejzábavnějších diskusí, jaké jsem zažil, jsem očividně prohrál, ba dokonce jsem pocítil pokušení přidat se na stranu soupeře). Tatáž chyba, při níž si lidé pletou neuctivost s arogancí (jak jsem si všiml v případě svých tvrzení), způsobuje rovněž záměnu skepticismu za nihilismus.

           Řekněme to jasně: štěstí samozřejmě přeje připraveným. Tvrdá práce, dochvilnost, čistá (nejlépe bílá) košile, deodorant a další staré dobré zásady tohoto typu mají na úspěchu svůj podíl - jsou bezpochyby nutné, nemusí být však pro úspěch dostačující, neboť nejsou jeho příčinou. Totéž platí pro běžně uznávané hodnoty typu houževnatosti, vytrvalosti a zarputilosti: jsou nezbytné. Chcete-li vyhrát, musíte si dojít koupit los. Znamená to ale, že příčinou vaší výhry byla cesta do trafiky? Na schopnostech pochopitelně záleží, ve vysoce nahodilém prostředí na nich však nesejde tolik jako ve stomatologii.

           Netvrdím, že se vaše babička mýlila, když vám kladla na srdce důležitost pracovní morálky. Závisí-li většina úspěchů na jen několika málo příležitostech, nechytit tu svoji může být pro vaši kariéru fatální. Jděte štěstí naproti.

           Všimněme si, že lidský mozek si občas vyloží příčinný vztah obráceně. Předpokládejme, že kladné vlastnosti jsou skutečně příčinou úspěchu; ani v tom případě však ze skutečnosti, že každý inteligentní, pracovitý a vytrvalý člověk dosáhne úspěchu, ještě nevyplývá, že každý úspěšný člověk je nutně inteligentní, pracovitý a vytrvalý, ačkoliv instinktivně se to jeví jako správný úsudek (je pozoruhodné, že této triviální logické chyby - potvrzení důsledku - se mohou dopustit i jinak velmi inteligentní lidé, což rozebereme dále ve výkladu dvou systémů myšlení).

           Ve výzkumu lidských úspěchů existuje jistý problematický bod, který si našel cestu do knihkupectví ve formě rady „milionáři se vyznačují následujícími vlastnostmi, které si musíte osvojit, chcete-li být jako oni“. Jeden z autorů zcela pomýlené knihy Váš soused je milionář (blíže o ní v osmé kapitole] napsal další a ještě pošetilejší dílo s názvem Jak uvažují milionáři (The Millionaire Mind). Zkoumá v ní reprezentativní skupinu více než tisíce milionářů a všímá si, že většina z nich nevykazovala v dětství vysokou inteligenci, z čehož usuzuje, že lidé nebohatnou zásluhou svého nadání, nýbrž spíše díky tvrdé práci. Člověk by z toho naivně soudil, že štěstí v úspěchu nehraje žádnou roli. Neodlišují-li se ovšem milionáři ve svých vlastnostech příliš od populačního průměru, moje instinktivní intepretace bude poněkud znepokojivější: do hry zasáhlo právě štěstí. To je demokratické a může potkat kohokoliv nezávisle na jeho schopnostech. Autor dále upozorňuje, že některými vlastnostmi, jako je houževnatost a tvrdá práce, se milionáři průměru vymykají, a opět si plete příčinu s nutnou podmínkou. Z toho, že všichni milionáři byli vytrvalí a pracovití, nevyplývá, že se z každého vytrvalého pracanta stane milionář. Navlas tytéž vlastnosti má i spousta neúspěšných podnikatelů. Autor dále předvádí ukázkový případ naivního empirismu, když pátrá po společných vlastnostech milionářů a zjišťuje, že obecně nepostrádají chuť riskovat. Riskování je pro velký úspěch očividně nezbytné - funguje však rovněž jako nutná podmínka neúspěchu. Pokud by autor provedl tutéž studii na lidech, kteří prodělali bankrot, bezpochyby by objevil zálibu v riskování i u nich.

           Někteří čtenáři (a než jsem objevil firmu Texere, i tuctoví nakladatelé) mě žádali, abych svá tvrzení „doložil daty“: grafy, diagramy, schématy, nákresy, tabulkami, čísly, časovými řadami, investičními tipy a tak dále. Moje kniha je ovšem sérií logických myšlenkových experimentů, nikoliv semestrální prací z ekonomie; logiku není třeba empiricky ověřovat (opět zde vstupuje do hry jev, který nazývám „klam obousměrnosti“: používat statistiku bez logiky, jako to dělají novináři a někteří ekonomové, je samozřejmě chyba, avšak opačně to neplatí: na použití logiky bez statistiky není nic nesprávného). Napíšu-li, že jsem si ve věci úspěchu svého souseda jistý větším či menším podílem štěstí, neboť působí v oblasti s vysokým stupněm nahodilosti, nemusím to nijak „ověřovat“ - postačí myšlenkový experiment typu ruské rulety. Postačí, ukážu-li, že vedle teorie, že můj soused je génius, existuje i alternativní vysvětlení. Toho dosáhnu vytvořením skupiny intelektuálně zakrnělých jedinců a demonstrací toho, že se malá část z nich může stát úspěšnými podnikateli - a právě ta bude na očích. Netvrdím, že Warren Buffett je člověk neschopný; prohlašuji pouze, že v rozsáhlé populaci nahodile si počínajících investorů se jedinec s takovými výsledky objeví téměř nevyhnutelně, čistě v důsledku štěstí.

          

        

        
          [bookmark: sarady_na_nez_nedoslo]
          Šarády, na něž nedošlo

           Překvapila mě rovněž skutečnost, že navzdory ostré kritice médií, kterou kniha přinesla, jsem byl v Severní Americe i v Evropě zván do televizních a rozhlasových pořadů (včetně absurdního dialogue de sourds jedné rozhlasové stanice v Las Vegas, kdy jsme s redaktorem vedli dvě paralelní konverzace). Přede mnou samým mě nikdo nezachránil a pozvání k rozhovorům jsem přijal. Chce-li člověk sdělit, že média jsou škodlivá, musí tak kupodivu učinit zase prostřednictvím médií. Připadal jsem si jako podvodník spoléhající se na mdlé bonmoty, ale dobře jsem se bavil.

           Pozvání přišla možná proto, že moderátoři z mainstreamových médií knihu nečetli (na čtení knih „nemají čas“), případně mé urážlivé poznámky nechápali, zatímco ti z neziskových stanic ji četli velmi pečlivě a cítili, že jim poskytla zadostiučinění. Mám k tomu pár historek: v jednom populárním televizním pořadu se doslechli něco ve smyslu „tenhle Taleb věří, že analytici cenných papírů jen střílejí od boku“, a měli velký zájem, abych své myšlenky v pořadu představil. Dali si nicméně podmínku, abych na důkaz své odbornosti doporučil tři konkrétní akcie. Nepřišel jsem, a propásl tak příležitost sehrát prvotřídní šarádu při diskusi o třech nahodile vybraných akciích, k nimž bych si vymyslel nějaká chytře znějící vysvětlení.

           V jiném televizním pořadu během diskuse o nahodilém charakteru trhů a zpětně zkonstruované logice, již v událostech retrospektivně spatřujeme, jsem poznamenal, že „lidé vidí příběh, i když žádný neexistuje“. Moderátor mě okamžitě přerušil: „Jeden zajímavý příběh z dnešního rána se týká firmy Cisco. Můžete k tomu něco říct?“ Vrcholem bylo, když jsem se měl účastnit hodinové diskuse v rozhlasovém pořadu jedné na finance zaměřené stanice (nečetli jedenáctou kapitolu) a pár minut před zahájením mi bylo řečeno, abych do pořadu nezatahoval myšlenky z této knihy, neboť jsem byl pozván k diskusi o trzích, nikoliv o nahodilosti (byla to bezpochyby další příležitost k divadélku, poněkud mě však zaskočila, a tak jsem odešel ještě před začátkem vysílání). Většina novinářů nebere věci příliš vážně: podstatou jejich oboru je koneckonců pouze pobavit, nikoliv hledat pravdu, obzvláště v rádiu a televizi. Stačí si jen dát pozor na ty, kteří si svou bavičskou roli neuvědomují (například George Will, s nímž se seznámíme ve druhé kapitole) a považují se za intelektuály.

           Problematickou se ukázala i interpretace knihy v médiích, jejíž podstatou bylo „Taleb si myslí, že trhy jsou náhodné, a tudíž klesnou“, což ze mě udělalo nedobrovolného posla katastrofických zpráv. Vzácné a nečekané odchylky, takzvané „černé labutě“, na sebe mohou vzít podobu událostí pozitivních i negativních. Žurnalistika ovšem není tak standardizovaná, jak by se mohlo zdát; přitahuje i nezanedbatelný podíl přemýšlivých lidí, kteří se dokážou vymanit z komerčního systému postaveného na chytlavých frázích a místo usilování o pozornost publika se skutečně snaží o smysluplné sdělení. Z rozhovorů s Kojo Anandim (NPR), Robinem Lustigem (BBC), Robertem Scullym (PBS) a Brianem Lehrerem (WNYC) jsem si odnesl obecný dojem, že novináři z veřejnoprávních médií tvoří zcela odlišný intelektuální druh. Podle mého zběžného pozorování kvalita diskuse negativně koreluje s přepychovostí studia: WNYC, kde jsem na straně Briana Lehrera cítil největší zájem dostat se argumentům až na dřeň, sídlí v těch nejošuntělejších prostorách, jaké jsem viděl na západ od Kazachstánu.

           Na závěr ještě stručná poznámka ke stylu. Rozhodl jsem se ho ponechat stejně svérázný jako v prvním vydání. Homo sum, v dobrém i špatném. Nejsem neomylný, a jsou-li součástí mé osobnosti i drobné nedostatky, nevidím důvod je skrývat, stejně jako nemám potřebu nasazovat si při fotografování paruku nebo si půjčovat cizí nos. Takřka všichni redaktoři, kteří četli původní rukopis, mi doporučili úpravy ve větách (v zájmu „vylepšení“ stylu) i v celkové struktuře textu (konkrétně v uspořádání kapitol); ignoroval jsem je téměř bezezbytku a zjistil, že takové změny žádný čtenář nepovažuje za nutné - po pravdě řečeno mám za to, že vložením autorovy osobnosti (včetně chyb) text ožívá. Trpí snad i nakladatelský průmysl „problémem expertů“ a řídí se pravidly, jež nejsou empiricky platná? S více než půl milionem čtenářů na kontě docházím ke zjištění, že knihy se nepíší pro redaktory.

          

        

        

      

    

  


  
    
      [bookmark: podekovani_k_druhemu_doplnenemu]
      Poděkování k druhému, doplněnému vydání

      
        [bookmark: vic_nez_knihovna]
        Víc než knihovna

         První vydání této knihy mi pomohlo vymanit se z jisté intelektuální izolace (není-li člověk akademikem na plný úvazek, plynou mu z toho sice výhody v podobě nezávislosti či možnosti vyhnout se nudným stránkám věci, platí však solitérstvím). Mezi přemýšlivými odborníky jsem nalezl řadu výborných spolustolovniků a přátelů k dopisování, díky nimž jsem se na některá témata mohl podívat z nového úhlu. Navíc mě takto podnícené diskuse s lidmi totožných zájmů posunuly blíže k životu, o jakém jsem vždy snil, a mám pocit, že to musím své knize splatit. Podle všeho existují doklady, že konverzace a korespondence s inteligentními lidmi je účinnějším nástrojem sebevzdělávání než pouhé vymetání knihoven (snad za tím stojí lidská vřelost, díky níž jednání s ostatními pomáhá stimulovat myšlenky). Můj život se náhle začal dělit na období před vydáním této knihy a po něm. Třebaže poděkování k prvnímu vydání nepozbývá nic ze své platnosti, rád bych zde uvedl své nové dluhy.

        

      

      
        [bookmark: svet_se_zmensuje]
        Svět se zmenšuje

         Roberta Shillera jsem poprvé osobně potkal, když nás posadili vedle sebe na jisté panelové diskusi. Bezděčně jsem mu začal z talíře ujídat ovoce a upíjet jeho kávu a vodu, takže na něj zbyly pouze sušenky a jiné neatraktivní pochutiny (a k pití ani to ne). Nijak se proti tomu neozval - snad si toho vůbec nevšiml. Když jsem o Shillerovi psal v první verzi knihy, neznal jsem ho osobně, a nyní jsem byl mile překvapen jeho skromností, vstřícností a kouzlem osobnosti (jistý typ heuristiky způsobuje, že od vizionářů příjemné chování neočekáváme). Vzal mě pak autem do jednoho knihkupectví v New Havenu, kde mi ukázal knihu Flatland, vědecké podobenství opírající se o fyziku, které četl na střední škole, a kladl mi na srdce, abych se od prvního vydání odchyloval co nejméně a ponechal knihu, jaká je: krátká, osobně laděná a co možná nejpodobnější beletristickému textu, což jsem měl při revizi trvale na paměti. (Nejprve se mě ovšem snažil přesvědčit, abych se do druhého revidovaného vydání vůbec nepouštěl, zatímco já ho úpěnlivě prosil o novou verzi jeho Investiční horečky, byť by to bylo jen pro mou vlastní potřebu; v obou bodech jsem myslím dosáhl svého.) Knihy se řídí kypivou dynamikou, o které blíže pojednává desátá kapitola a díky níž má nové vydání existující knihy daleko větší šanci překročit kritický bod než kniha zcela nová (síťové externality způsobují, že náboženství i módní vlny si ve svých dalších nástupech vedou oproti prvotní verzi lépe a lépe). Fyzik Didier Sornette, zabývající se teoretickou podstatou burzovních krachů, mě zahrnul přesvědčivými argumenty, proč se druhé vydání vyplatí. Je s podivem, že si této skutečnosti nejsou vědomi nakladatelé, pro něž představují informační kaskády přímo zlatý důl.

         Po většinu doby strávené revizí knihy jsem byl pod osvěžujícím vlivem dvou intenzivních debat s Danielem Kahnemanem, které mě postrčily přes další kritický bod intelektuálního vývoje, poté co jsem nahlédl, že jeho práce jde daleko za rámec pouhé racionální volby v podmínkách neurčitosti. Jsem přesvědčen, že Kahnemanův vliv v ekonomii (je nositelem Nobelovy ceny) do jisté míry odvedl pozornost od šíře a obecné aplikovatelnosti jeho objevů. Ekonomie je nuda, ale to, co Kahneman dělá, má zásadní význam, říkal jsem si dokola - nejen proto, že je empirik a že jeho práce (i osobnost) se svou relevancí tak výrazně liší od prací ostatních nositelů Nobelovy ceny za ekonomii z posledních let, ale především kvůli jejím dalekosáhlým důsledkům v daleko podstatnějších oblastech: a) společně s Amosem Tverským pomohl postavit na hlavu představu člověka, za kterou vděčíme dogmatickému racionalismu období helénismu a která se všemi známými škodlivými následky přetrvávala třiadvacet století; b) vykonal důležitou práci v oblasti teorie užitku s dopady, které sahají až k zásadním otázkám typu štěstí. Je snad něco významnějšího než porozumět lidskému štěstí?

         Dlouhé debaty jsem absolvoval rovněž s biologem a evolučním ekonomem Terrym Burnhamem, spoluautorem neokázalého nástinu evoluční psychologie s názvem Zlomyslné geny (Mean Genes), ze kterého se vyklubal nejlepší přítel Jamila Baze, mého kamaráda z dětství, jenž byl při mých raných introspektivních výletech do říše nahodilosti před dvaceti lety rovněž mým prvním kritikem. Peter McBurney mě uvedl do komunity zabývající se umělou inteligencí a propojující oblast filozofie, kognitivních věd, matematiky, ekonomie a logiky. Zahájili jsme spolu rozsáhlou korespondenci na téma rozličných teorií racionality. Michael Schräge je jedním z mých recenzentů a zosobněním moderního (tj. vědeckého) intelektuála - dokáže přečíst vše, co se zdá podstatné. Je s ním možno rozmlouvat jako s pravým intelektuálem, oproštěným od svěrací kazajky akademických tlaků. Ramaswami Ambarish a Lester Siegel mi předvedli (na své kupodivu neznámé práci), že jsme-li nahodilostí oklamáni u výsledků jako takových, rozdíly v nich jsou ještě neuchopitelnější. Publicista Malcolm Gladwell mě odkázal na některé zajímavé oblasti literatury na téma intuice a sebepoznání.

         Inspirativní a neotřelý ekonom Art De Vany, specializující se zejména na nelinearity a mimořádné události, zahájil svůj první dopis sympatickým vyznáním: „Nesnáším učebnice.“ Je povzbuzující narazit na člověka schopného dalekosáhlých úvah, který si zároveň dokáže užívat života. Ekonom William Easterly mi ukázal, jak nahodilost přispívá ke vzniku iluzorních příčin u ekonomického vývoje. Zamlouvala se mu především spojitost mezi skeptickým empirismem a nechutí k monopolu, který si na poznání vyhrazují instituce typu vlád a univerzit. Hollywoodskému agentu a vášnivému čtenáři Jeffu Bergovi vděčím za jeho postřehy ve věci strmého typu neurčitosti převládajícího v mediálním průmyslu. V neposlední řadě pak musím této knize rovněž poděkovat, že mi umožnila vést u jídelního stolu podnětné rozhovory s Jackem Schwagerem, člověkem, který podle všeho o některých zde rozebíraných problémech přemýšlí déle než kdokoliv jiný.
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        Díky, Google

         Pomoc při práci na tomto textu mi poskytla i řada dalších lidí. Považuji za velké štěstí, že mým prvním kritikem a pozorným čtenářem byla Andreea Munteanová, která obětovala řadu hodin svého náročného zaměstnání, aby s pomocí Googlu ověřila pravdivost mých odkazů. S dohledáváním mi pomohla i Amanda Gharghourová. Štěstí jsem měl rovněž na svého italského překladatele Gianlucu Monaca; nalezl v textu chyby, jejichž odhalení by mi trvalo celé věky (jako kognitivní vědec a student matematické ekonomie zavolal nakladateli a o nabídku překladu si přímo řekl). Můj spolupracovník, filozof vědy Avital Pilpel mi poskytl nedocenitelnou pomoc v technické diskusi pravděpodobnosti. Elie Ayache, další levantský trader, matematik a fyzik v jedné osobě vydávající se na půdu filozofie vědy, pravděpodobnosti a trhů (ačkoliv neurobiologii pomíjí), mě přiměl strávit dlouhé hodiny ve filozofickém i vědeckém oddělení knihkupectví Borders. Komentářem k textu přispěli Flavia Cymbalistová, Sole Marittimiová (dnes Rileyová), Paul Wilmott, Mark Spitznagel, Gur Haberman, Tony Glickman, Winn Martin, Alexander Reisz, Ted Zink, Andrei Pokrovsky, Shep Davis, Guy Rivieře, Eric Schoenberg a Marco Di Martino. George Martin byl jako obvykle nedocenitelným zkušebním kritikem. Carine Chichereauová, Bruce Bellner a Illias Katsounis mě věcně a laskavě upozornili na četné tiskové chyby. Cindy, Sarah a Alexanderovi děkuji za jejich podporu i za připomínku toho, že v životě existují i jiné věci než pravděpodobnost a neurčitost.

         Za vytvoření ideální atmosféry, v níž se mohu zabývat tím, co mě zajímá, učit a vést studenty a zároveň si uchovat intelektuální nezávislost, náleží můj dík Courantovu institutu matematických věd, který se mi stal druhým domovem, a obzvláště Jimu Gatheralovi, jenž si během našich společných seminářů osvojil zvyk skákat mi do řeči. Donaldu Sussmanovi a Tomu Witzovi z Paloma Partners jsem zavázán za jejich neobvyklé postřehy; jejich odvaha plně přijmout myšlenku „černých labutí“ na mě udělala hluboký dojem. Děkuji také členům firmy Empirica (zakázali jsme si v ní používat slovo zaměstnanci), že v naší kanceláři pěstují atmosféru nemilosrdné a zuřivé intelektuální debaty a postarají se o to, aby ani jedna z mých poznámek neprošla bez zpochybňující námitky.

         I nadále trvám na tom, že bez Davida Wilsona a Mylese Thompsona by k prvnímu vydání této knihy nikdy nedošlo. Na tom, že se dočkala nového života, pak mají zásluhu Will Murphy, Daniel Menaker a Ed Klagsbrun, kteří jí jej vdechli. Za důkladnost (a trpělivost) patří můj dík Janet Wygalové, za cennou pomoc Fleetwoodu Robbinsovi. Zásluhou jejich zápalu v knize bezesporu nezůstalo mnoho chyb; za ty zbylé nesu každopádně odpovědnost jen já sám.
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        Mešity v oblacích

         Tato kniha pojednává o skrytém, maskovaném štěstí, jehož působení nevnímáme (a připisujeme je schopnostem), z obecnějšího hlediska pak o nahodilosti totožných vlastností (označované jako determinismus). Jejich důsledky ztělesňují takzvaní šťastní hlupáci, jež si definujme jako osoby těžící z nadprůměrného přídělu štěstí, avšak připisující svůj úspěch jinému, obvykle velmi specifickému důvodu. Tato záměna nás překvapuje v těch nejneočekávanějších oblastech - dokonce i ve vědě, ačkoliv ne tak nápadně jako ve světě obchodu. V politice je všudypřítomná a lze ji pozorovat například tehdy, ohánějí-li se prezidenti či premiéři v debatách pracovními místy, která „vytvořili“, ekonomickým oživením, které „způsobili“, nebo inflací, za niž mohou „jejich předchůdci“.

         V jistém ohledu máme stále velmi blízko svým předkům z afrických savan. Ještě (ne-li dokonce zejména) dnes se to, čemu věříme, rodí za mocné asistence pověr. Stejně jako se kdysi příslušník primitivního kmene chvíli předtím, než začalo pršet, náhodou poškrábal na nose a v reakci na to svou techniku škrábání řádně propracoval, aby tak kýžený déšť znovu přivolal, i v dnešní době si spojujeme prosperitu se snížením úrokové míry ze strany centrální banky nebo úspěch firmy s novým šéfem „u kormidla“. Knihkupecké pulty přetékají životopisy úspěšných mužů a žen, jež uvádějí specifické důvody, proč ten či onen „udělal kariéru“ (ať už na jejich základě vyvodíme jakýkoliv závěr, lze ho rozředit spojením „být v pravý čas na pravém místě“). Zmíněná záměna postihuje lidi nejrůznějších profesí: profesor literatury přisoudí hlubší smysl čistě nahodilému výskytu určitých slovních uskupení, ekonom hrdě poukáže na „pravidelnosti“ a „anomálie“ ve stejně náhodném souboru dat.

         Ačkoliv to bude možná působit neobjektivně, musím dodat, že náchylnost literáta k záměně mezi významem a šumem, tedy mezi úmyslným poselstvím a nahodilým seskupením slov, může být záměrná. Příliš škody se tím však nenapáchá; jen málokdo by trval na tom, že umění je spíše nástrojem poznání pravdy nežli pokusem jí uniknout nebo ji učinit stravitelnější. Plodem naší neschopnosti a neochoty nahodilost přijmout je symbolismus: jakémukoliv tvaru jsme ochotni přiřadit smysl, v kaňkách inkoustu rozpoznáváme lidské postavy. Viděl jsem mešity v oblacích, prohlásil francouzský symbolista devatenáctého století Arthur Rimbaud. Podobné vidění světa jej zavedlo do „poetické“ Habeše, kde jeho citlivost zásluhou libanonského křesťanského obchodníka s otroky poněkud opadla, nakazil se syfilidou a nakonec kvůli gangréně přišel o nohu. Od poezie se znechucen odvrátil již v devatenácti letech a v sedmatřiceti zemřel jako neznámý v marseilleské nemocnici. Bylo však už pozdě. Evropští intelektuálové symbolismu zcela podlehli, a my za to dodnes platíme cenu v podobě psychoanalýzy a dalších módních výstřelků.

         Je politováníhodné, že někteří tuto hru pojímají až příliš vážně; jsou placeni za to, aby ve věcech nacházeli více významu, než ho tam je. Celý život mě trápí konflikt mezi láskou k literatuře a poezii a hlubokou alergií na většinu „literárních kritiků“ a učitelů. Francouzský básník a filozof Paul Valéry si s překvapením vyslechl cizí komentář vlastních básní, nacházející v nich významy, které do té doby unikaly i jemu samotnému (načež mu bylo samozřejmě vysvětleno, že vyšly z jeho podvědomí).

         Obecněji lze říct, že podíl nahodilosti podceňujeme víceméně ve všech oblastech života. Takový postřeh si možná nezasluhuje celou knihu - s výjimkou případu, kdy jsou těmito korunovanými blázny odborníci. Je poněkud zneklidňující, že věda s nahodilostí dokáže zacházet teprve odnedávna (zvýšený objem dostupných informací byl překročen pouze nárůstem šumu). Teorie pravděpodobnosti je ve světě matematiky čerstvým přírůstkem; její praktická aplikace jako samostatná disciplína téměř neexistuje. Navíc se podle současných poznatků zdá, že to, čemu se říká odvaha, není ani tak výsledkem vznešeného odhodlání nasadit za své přesvědčení vlastní krk jako spíše vyústěním podceňování role nahodilosti. Z mé zkušenosti (a z vědecké literatury) vyplývá, že ti, kdo „se nebojí rizika“, jsou obvykle spíše oběťmi klamných přesvědčení. Vůle podstoupit riziko je často pouze následkem bláhového podcenění role nahodilosti.

         Podívejme se na pravý a levý sloupec tabulky č. 1 na s. 21. Hlavní téma této knihy nejlépe shrneme tvrzením, že se zabývá (leckdy tragikomickými) situacemi, v nichž je levý sloupec zaměněn za pravý. Jednotlivé oddíly tabulky pak ilustrují základní oblasti výkladu, na nichž je kniha založena.

         Kladete si možná otázku, zda by si jistou pozornost nezasluhoval i opačný případ, tj. záměna nenáhodných dějů za nahodilé. Neměli bychom se vážně zabývat situacemi, kdy mohou být ignorovány možné struktury a sdělení? Mám dvě odpovědi. Za prvé, existence nerozpoznaných struktur mě příliš netrápí. Rozsáhlá a složitá sdělení jsme již vyčetli prakticky z jakýchkoliv projevů přírody, které vykazují jistou rozeklanost (například z čar na lidské dlani nebo z kávové sedliny), a vědci, polovědci a pseudovědci vyzbrojení superpočítači s mnohočetnými procesory a podporovaní teoriemi chaosu a složitosti najdou nějaká vždycky. Za druhé je třeba vzít v úvahu cenu případných chyb; domnívám se, že záměna pravého sloupce za levý je v tomto smyslu méně nákladná nežli naopak. I obecné přesvědčení nás varuje, že místo chybné informace je lépe nemít vůbec žádnou.

         Jakkoliv jsou tyto oblasti zajímavé, diskuse o nich by byla věru obtížná. Zvyk zaměňovat štěstí za schopnosti se však podle mého přesvědčení nejčastěji vyskytuje - a je nejnápadnější - v jedné konkrétní sféře, totiž ve světě trhů. Mám to štěstí či smůlu, že se v této oblasti pohybuji většinu svých dospělých let, a rozumím jí proto lépe než čemukoliv jinému. Ekonomický život navíc skýtá tu nejlepší (a nejzábavnější) laboratoř k tomu, abychom těmto rozdílům porozuměli, neboť právě v této oblasti lidské aktivity se popsaná záměna se projevuje nejvýrazněji a nejzhoubněji. Často podléháme klamnému dojmu, že jistá strategie je zcela bezchybná, ten či onen podnikatel je vizionář a obchodník s cennými papíry je mimořádně talentovaný, a až posléze si uvědomíme, že 99,9% jejich výsledků lze přičíst pouze a jedině štěstí. Zeptejte se výdělečného investora, jaký je důvod jeho úspěchu; jistě přijde s nějakým hlubokým a přesvědčivým vysvětlením. Podobné mystifikace bývají často záměrné a bez rozpaků je lze označit za podvod.

         Má-li záměna mezi pravým a levým sloupcem tabulky jednu konkrétní příčinu, je jí neschopnost kritického myšlení - a je možné, že v tom, že pouhé dohady prezentujeme jako pravdu, nacházíme jisté potěšení. Jsme už takoví. K zacházení s pravděpodobností nám scházejí potřebné mentální nástroje; tato neschopnost leckdy postihuje i experty, a někdy především je.

         Břichatý buržoa monsieur Prudhomme z karikatur z devatenáctého století s sebou nosíval velký meč, aby jednak bránil republiku proti nepřátelům, ale také aby ji mohl napadnout, pokud by se vydala nežádoucím směrem. Dva různé záměry má i tato kniha: bránit vědu (coby paprsek světla v nahodilém šumu) a útočit na ty z vědců, kteří sešli z cesty (podstatná část problémů spočívá v tom, že vědci jako individuální aktéři postrádají vrozené porozumění standardní chybě a kritickému myšlení, a jak se ukázalo, v oblasti společenských věd nedokážou s pravděpodobností zacházet a tuto neschopnost si připustit). Jako člověk, který se neurčitostí zabývá z praktického hlediska, jsem poznal podvodníků vydávajících se za vědce víc než dost, zejména v oblasti ekonomie. Právě zde sedají lidé na lep nahodilosti nejvíce.

         Jsme nedokonalí a přinejmenším v prostředí dnešního světa si nemůžeme pomoci, to však rozesmutní pouze snílky věřící v idealizovanou verzi člověka. Současné myšlení předkládá na to, co jsme my lidé vlastně zač, dva krajní pohledy lišící se od sebe jako den a noc. Jeden představuje profesor z místní univerzity, prateta Irma, stará panna obšťastňující své okolí kázáním na jakékoliv téma, případně autoři knih typu „Dvacet kroků ke štěstí“ či „Jak se během týdne stát lepším člověkem“. Jde o pohled utopický, spojený se jmény jako Rousseau, Godwin, Condorcet, Thomas Paine a s tradičními normativními ekonomy (kteří vám říkají, ať se rozhodujete racionálně, neboť je to pro vaše dobro). Jeho stoupenci věří v rozum a racionalitu - v to, že bychom se v zájmu zdokonalení lidstva měli přenést přes svá kulturní omezení - a domnívají se, že jsme schopni dobrat se štěstí a racionálního chování tím, že poručíme své přirozenosti. Lze říct, že mezi ně patří lidé, kteří si myslí, že obezitu lze vyléčit tím, že lidem řekneme, aby dbali o své zdraví.

         Na straně druhé figuruje pohled pesimistický, jehož stoupenci věří, že lidské myšlení a jednání je ze své podstaty omezené a nedokonalé, a požadují, abychom s něčím takovým počítali jako s východiskem jakékoliv individuální či kolektivní akce. Patří mezi ně mimo jiné Karl Popper (který přichází s falzifikací a nedůvěřuje intelektuálským „odpovědím“, přesněji řečeno komukoliv, kdo si je něčím naprosto jistý), Friedrich Hayek a Milton Friedman (kteří odmítají věřit vládám), Adam Smith (popisující cíle, jež nejsou součástí našich záměrů), Herbert Simon (hovořící o omezené racionalitě), Amos Tversky a Daniel Kahneman (zakladatelé školy heuristik a předsudků) či spekulativní finančník George Soros. Nejopomíjenějším příslušníkem této skupiny je pak Charles Sanders Peirce, o němž lze říct, že (zavedením falibilismu coby protikladu papežské neomylnosti) předběhl dobu o celé století. Nemusím snad dodávat, že myšlenky prezentované v této knize spadají jednoznačně do pesimistické kategorie: jako lidé jsme omylní a nemá smysl snažit se naše chyby opravovat. To nejlepší, čeho můžeme dosáhnout, je obejít je - více nám jejich závažnost a neslučitelnost se současným světem nedovolí. K tomuto přesvědčení mě vede už jen to, že celý svůj profesionální život pociťuji dusivé napětí mezi vlastním mozkem (který se nahodilostí oklamat nenechá) a srdcem (jež je zcela v jejím zajetí) a emoce se mi daří nanejvýš obcházet, nikoli však podřídit rozumu. Překonat vlastní lidskost nám nejspíš není souzeno a bojovat s ní musíme nikoliv moralizujícími radami, nýbrž lstí. Jako empirik (přesněji skeptický empirik) chovám k mravokárcům pramálo úcty: za nic na světě nedokážu pochopit, proč věří něčemu, co zjevně nefunguje. Zahrnujete-li své okolí dobrými radami, musíte nutně předpokládat, že lidské jednání řídí spíše mozek nežli emoce. Jak si ukážeme, moderní behaviorální věda něco takového zcela vyvrací.

         Lépe tuto dichotomii vystihl můj kolega Bob Jaeger (který zvolil přesně opačný kariérní postup než já a opustil dráhu profesora filozofie, aby se stal traderem): někteří lidé věří ve snadné a jednoznačné odpovědi, jiní se domnívají, že zjednodušujeme-li, nevyhnutelně se tím dopustíme závažného zkreslení (hrdinou je v jeho očích Wittgenstein, padouchem pak Descartes). Tato dichotomie mě okouzluje, poněvadž se domnívám, že falešná víra v determinismus, v níž má snadné podlehnutí klamu nahodilosti své kořeny, má co do činění právě s tímto snižováním mnohorozměrnosti věcí. Heslo „hlavně stručně a jasně“ nám může být sympatické, právě ve zjednodušení však číhá nebezpečí.

        

        
          Tabulka č. 1

        
          Záměna

        
          Ústřední rozlišení jevů užívané v této knize

        

        
          Obecně

        
          
            	štěstí
            	schopnosti
          

          
            	nahodilost
            	determinismus
          

          
            	pravděpodobnost
            	určitost
          

          
            	přesvědčení, dohad
            	poznání, jistota
          

          
            	teorie
            	realita
          

          
            	historka, shoda okolností
            	kauzalita, zákon
          

          
            	prognóza
            	proroctví
          

        

        

        
          Výsledky na trzích

        
          
            	šťastný hlupák
            	schopný investor
          

          
            	zkreslení následkem přežití
            	překročení tržního průměru
          

        

        

        
          Finance

        
          
            	volatilita
            	výnos (drift)
          

          
            	náhodná veličina
            	deterministická veličina
          

        

        

        
          Fyzika a technika

        
          
            	šum
            	signál
          

        

        

        
          Literární kritika

        
          
            	nic
(literární kritici podlevšeho nemají
výraz pro to, čemu nerozumějí)
            	symbol
          

        

        

        
          Filozofie vědy

        
          
            	epistemická pravděpodobnost
            	fyzikální pravděpodobnost
          

          
            	indukce
            	dedukce
          

          
            	syntetické soudy
            	analytické soudy
          

        

        

        
          Obecná filozofie

        
          
            	podmíněný (závislý na kontextu)
            	nezvratně platný
          

          
            	podmíněný (závislý na kontextu)
            	nutný (v kripkovském smyslu)
          

          
            	podmíněný (závislý na kontextu)
            	pravdivý ve všech možných světech
          

        

        

          

         Nepotrpím si příliš na knihy, které lze snadno dešifrovat již po přečtení obsahu (učebnice čte čistě pro zábavu jen málokdo), ale zdá se mi namístě alespoň nastínit, o čem budu psát. Knihu jsem rozdělil na tři části. První z nich je jakousi meditací na téma Solónovy výstrahy týkající se mimořádných událostí, jež je mým celoživotním mottem. Zamyslíme se v ní nad poznanou a nepoznanou historií a nad těžko postižitelnými vlasnostmi mimořádných událostí („černých labutí“). Druhá část je pak přehlídkou systematických chyb, jichž se lidé ve spojitosti s pravděpodobností dopouštějí a s nimiž jsem se setkal (a podléhal jim) během své kariéry - zejména těch, které mě pronásledují dodnes. Třetí část se věnuje mým vlastním střetům s biologickou přirozeností a uzavírá knihu několika radami praktickými (zalití uší voskem) a filozofickými (stoicismus). Kultury v době před nástupem osvícenství a věku rozumu měly v rukávu několik triků, jak se s lidskou omylností a vrtkavostí osudu vypořádat, a i dnes nám mohou přijít na pomoc.

        

      

    

  


  
    
      [bookmark: cast_prvni_solonovo_varovani]
      Část první - Solónovo varování

      Zkreslení, asymetrie, indukce

       Lýdského krále Krésa považovali lidé za nejzámožnějšího muže své doby. Rčení „bohatý jako Krésus“ se v románských jazycích dochovalo dodnes. Podle pověsti jej jednoho dne navštívil řecký zákonodárce Solón, známý svou důstojností, obezřetností, morální bezúhonností, skromností, inteligencí, moudrostí a odvahou. Ačkoliv mu jistě neušla nádhera a bohatství obklopující jeho hostitele, neprojevil ani náznak překvapení či obdivu. Tento neskrývaný nezájem Krésa natolik popudil, že se hosta pokusil přimět k uznalým slovům otázkou, zda někdy poznal člověka, který by byl šťastnější než on. Solón mu namísto odpovědi vylíčil život jistého čestného muže, který padl v bitvě. Když jej král vybídl, aby pokračoval, Solón mu posloužil několika dalšími příklady předčasně zemřelých hrdinů, až se rozlícený Krésus bez okolků zeptal, proč by největším šťastlivcem neměl být právě on. Na to Solón odvětil: „Pomyslím-li na všudypřítomné rány osudu, nemohu se příliš holedbat potěšením dneška nebo obdivovat lidské štěstí, které může zlomit čas. Před námi totiž leží nejistá budoucnost a ta může nabýt všemožných podob, přičemž šťastným bude zván jen ten, komu prozřetelnost dopřeje štěstí až do samého konce.“

       Neméně výstižně se na stejné téma vyjádřil baseballový trenér Yogi Berra, který Solónův výrok přetlumočil ze vznešené staré řečtiny do neméně ryzí brooklynštiny výroky „nic nekončí před koncem“ a - o něco jadrněji - „dokud nezazpívá ta tlustá ženská, tak není konec“. Vedle srozumitelnosti lidového jazyka mají Berrovy výroky navrch i v tom, že jsou pravdivé, zatímco setkání Krésa se Solónem je čistě dílem kronikářské fantazie, neboť ve skutečnosti se z časových důvodů setkat nemohli.

       Tématem první části této knihy tedy je, do jaké míry může ta či ona situace nabrat nepříznivý směr. Některé situace, zejména pak ty, v nichž má prsty první Jovova dcera, bohyně Fortuna, nás totiž můžou pořádně napálit. Solón si ve své moudrosti uvědomil následující věc: to, co nám štěstěna dala, nám může (často rychle a nečekaně) zase odejmout. V náš prospěch přitom (poměrně významně) hraje, že to, čeho je nabyto téměř bez její pomoci, je vůči nahodilosti odolnější. Solón mimo jiné instinktivně rozuměl otázce, jež trápí vědu poslední tři století, takzvanému problému indukce. V této knize ho nazývám mimořádnou událostí nebo „černou labutí“. Chápal dokonce i příbuzný problém, který popisuji jako otázku asymetrie - je-li cena selhání neúnosná, nezáleží na tom, jak často uspějete.

       Krésův příběh ovšem obsahuje ještě jeden zvrat. Když měl být Krésus po prohrané bitvě s perským panovníkem Kýrem upálen, zvolal prý (opět se pohybujeme v říši legend): „Měl jsi pravdu, Solóne!“ Kýros chtěl přirozeně znát význam tohoto neobvyklého výroku, a Krésus mu řekl o varování, jež předtím od Solóna dostal. Příběh zapůsobil na perského krále natolik, že se rozhodl svého soka ušetřit, neboť si uvědomil, že něco takového by koneckonců mohlo potkat i jeho. Lidé tehdy bývali prozíraví.
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        1. Když jste tak bohatí, proč nejste také chytří?

        
          Ilustrace vlivu nahodilosti na společenskou hierarchii a žárlivost prostřednictvím dvou protikladných postav. O skrytých mimořádných událostech. Jak se náš život může ve vteřině změnit, a proč to u zubařů nemusí platit.
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          Nero Tulip

          
            [bookmark: osviceni]
            Osvícení

             Nero Tulip propadl obchodním spekulacím, když se jednoho jarního dne při návštěvě chicagské burzy stal svědkem zvláštní scény. Přímo před vchodem náhle za příšerného kvílení brzd, připomínajícího kvičení prasat na porážce, zastavilo červené porsche, jehož rychlost ještě před chvílí bezpochyby několikanásobně překračovala povolený limit. Vystoupil z něj zjevně vyšinutý urostlý třicátník s brunátným obličejem a rozběhl se nahoru po schodech, jako by měl v patách rozlíceného tygra. Neobtěžoval se ani zajet do odstavného pruhu a vypnout motor, čímž si od dalších řidičů vysloužil zuřivé troubení. O nesnesitelně dlouhou minutu později sešel ze schodů znuděný mladík ve žlutém saku (žlutá byla v té době vyhrazená pro administrativní pracovníky). Pozdvižení na ulici jej zjevně nijak nevyvádělo z míry. Opuštěné auto zavezl do podzemní garáže, jako by se nic nedělo a šlo o běžný každodenní úkon.

             Nera toho dne zasáhlo cosi, co Francouzi nazývají coup de foudre, tedy náhlá, silná a nutkavá posedlost, jež člověka udeří jako blesk. „Tohle je něco pro mě,“ říkal si nadšeně - a bezděčně život burzovního tradera srovnával s dalšími možnostmi, které se mu nabízely. Akademická kariéra mu evokovala představu tiché univerzitní kanceláře s nerudnými sekretářkami, zaměstnání v komerční sféře pak obraz nepříliš rušné místnosti s nudným a nechápavým osazenstvem.
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            Záchvěv příčetnosti

             Na rozdíl od typické coup de foudre však Nerovo nadšení nepohaslo ani o patnáct let později. Dal by ruku do ohně, že v mezích zákona neexistuje jiné povolání, kde by se člověk tak málo nudil, a třebaže pirátské řemeslo zná jen z literatury, věří, že i bukanýr byl nucen potýkat se s nudou častěji než trader.

             Nera lze nejlépe popsat jako člověka, jehož chování a slovník připomenou tu profesora náboženských studií, tu zase láteřícího chicagského obchodníka. Bez zaváhání vloží stovky milionů do finanční transakce, má-li si však vybrat mezi dvěma předkrmy, uvádí svým dlouhým a bolestným rozmýšlením v zoufalství i ty nejtrpělivější číšníky.

             Je držitelem bakalářského diplomu z matematiky a starověké literatury z Cambridgeské univerzity. V Chicagu pak zahájil doktorské studium v oblasti statistiky, avšak po absolvování všech požadovaných předmětů a krátce před dokončením příslušného výzkumu se rozhodl přejít na katedru filozofie. Označil to za „záchvěv příčetnosti“, čímž zcela konsternoval vedoucího jeho dizertační práce, který ho před filozofy varoval a prorokoval, že se zase vrátí. Napsal pak novou dizertaci, tentokrát na filozofické téma. Nešlo ovšem o filozofii kontinentálního, derridovského stylu, nesrozumitelnou komukoliv mimo dané filozofické kruhy včetně mne samého. Nerova práce byla spíš jejím opakem: pojednávala o metodologii statistického usuzování v sociálních vědách. Lze dokonce říct, že byla víceméně totožná s jeho dizertaci z matematické statistiky, jen o něco hlubší (a dvakrát tak dlouhá).

             Často se říká, že filozofií se člověk neuživí, ale Nero ji pověsil na hřebík z jiného důvodu: příliš se s ní totiž nezabavil. Nejprve ho přepadl pocit, že je to celé k ničemu, a vzpomněl si na varování bývalého vedoucího jeho dizertace. Posléze se to začalo až příliš podobat práci. Když už byl unaven psaním článků o obskurních detailech svých dřívějších článků, akademickou půdu opustil. Tamní debaty ho k smrti nudily, zejména šlo-li o zcela nepodstatné (a pro nezasvěcené zcela neviditelné) záležitosti. Potřeboval něco dělat. Háček byl však v tom, že si akademickou půdu vybral právě proto, aby se vyhnul šedivému a lehce nedůstojnému životu zaměstnance.

             Poté co spatřil neznámého tradera s tygrem v patách, začal se zaškolovat na jedné z velkých chicagských burz, kde jsou transakce doprovázeny křikem a divokou gestikulací. Pracoval zde pro váženého (a výstředního) místního spekulanta, který ho za to, že místo něj řešil matematické rovnice, zasvětil do tajů chicagského stylu obchodování. Ukázalo se, že místní atmosféra Nera silně motivuje, díky čemuž brzy povýšil a stal se traderem na volné noze. Když se mu po čase neustálé stání v tlačenici a namáhání hlasivek začalo zajídat, rozhodl se poohlédnout po zaměstnání „nahoře“, v pohodlí kanceláře. Přestěhoval se do New Yorku a přijal místo v jedné investiční firmě. Specializoval se tam na oblast technicky náročných finančních produktů, v níž si brzy vydobyl věhlas a stal se žádaným znalcem, jehož se londýnské i newyorské firmy snažily získat do svých služeb nabídkami tučných příplatků. Několik let pak strávil pendlováním mezi oběma městy, vysedáváním na důležitých schůzích a nošením drahých obleků. Relativně brzy se však opět stáhl do ústraní a anonymity - dráha wallstreetské hvězdy jeho povaze příliš nesvědčila. K tomu, aby mohl zůstat „v kurzu“, by býval potřeboval náležitou touhu po moci a organizační ambice, jež vždy spíš postrádal. Dělal svou práci pro zábavu - a papírování a řízení jiných by jej nijak netěšilo. V konferenčních sálech rapidně ztrácí elán a hovorům s konvenčními obchodníky se vyhýbá. Jejich slovník nedokáže vystát, nejenom z estetických důvodů. Ve spojeních typu „naše strategie“, „dosahování cílů“, „poslání naší společnosti“, „nabízíme svým klientům řešení“ a dalších otřepaných frázích postrádá přesnost i barvu. Netuší, zda těmito výrazy lidé jen vyplňují ticho a jestli mají podobná setkání nějaký smysl, ale v každém případě se jich nechce účastnit. Ve svém pestrém společenském životě se s lidmi z obchodní sféry téměř nestýká. Na rozdíl ode mne (vyprovokuje-li mě někdo svou tupou nabubřelostí, snažím se ho shodit) si však v těchto situacích počíná s obdivuhodnou nonšalancí.

             V zatím poslední fázi své kariéry se začal Nero věnovat takzvanému obchodování na vlastní účet. Tradeři při něm fungují jako nezávislé jednotky uvnitř firmy a mají přidělen svůj vlastní kapitál. Uspokojí-li jejich výsledky nadřízené, mohou si dělat, co se jim zamane. Obchodují s kapitálem patřícím firmě a na konci roku obdrží 7-12% ze zisku, který vytvořili. Těší se tak veškerým výhodám práce na volné noze, přičemž se však nemusejí zabývat nudnými úkony, které vedení vlastního podnikání obnáší. Pracovní dobu si určují sami, mohou cestovat, kam je zrovna napadne, a věnovat se svým soukromým zájmům. Pro intelektuála Nerova typu, kterému není manuální práce příliš po chuti a nerad se ve svém rozjímání nechává omezovat rozvrhem, je to učiněný ráj. Pobývá v něm již deset let a zatím pracoval pro dvě různé firmy.
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            Modus operandi

             Jaké metody Nero vlastně vyznává? Ve srovnání s většinou traderů je mimořádně konzervativní. Má za sebou roky úspěšnější i méně úspěšné, ale prakticky žádný skutečný „propadák“. Za tu dobu si prostřednictvím příjmu pohybujícího se mezi 300.000 a (na vrcholu) 2,5 miliony dolarů vybudoval spolehlivou finanční rezervu. V průměru se mu po zaplacení daní daří každoročně ušetřit 500.000 dolarů (hrubý průměrný příjem činí přibližně jeden milion), které okamžitě putují na spořící účet. V roce 1993 se mu vedlo hůře než obvykle a atmosféra ve firmě trochu zhoustla. Ostatní tradeři si počínali lépe, a firma tudíž Nerovi výrazně snížila obchodovatelný kapitál a začala dávat najevo, že už o něj nestojí. Sehnal si totožnou práci s totožně vyvedenou kanceláří, ale v jiné, přátelštější firmě. Na podzim roku 1994 nastal kvůli nahodilému kroku Federálního rezervního systému na trhu s dluhopisy velký propad a tradeři, kteří předtím soutěžili o cenu pro nejlepšího zaměstnance, do jednoho zkrachovali. Nyní již na trhu nepůsobí a věnují se nejrůznějším jiným činnostem. Úmrtnost je v tomto oboru značná.

             Proč tedy není Nero zámožnější? Může za to jeho obchodní strategie - a možná i jeho povaha. Chce se za každou cenu vyhnout riziku. Nejde mu ani tak o největší možný zisk jako spíše o to, aby o zábavnou hračku jménem trading nikdy nepřišel. Pokud by zkrachoval, znamenalo by to návrat k monotónnosti akademické dráhy nebo obyčejnému životu mimo obchodní spekulace. Kdykoliv má pocit, že se vystavuje zvýšenému riziku, v duchu mu vytane obraz tiché univerzitní chodby a dlouhých dopolední strávených u psacího stolu revizí vlastních článků, při nichž ho udržuje v bdělém stavu pouze šálek nechutné kávy. Netouží znovu vstoupit do vážného ovzduší místní knihovny, v níž se k uzoufání nudil. Jak často říkává, chce u své současné profese zkrátka vydržet co nejdéle.

             Nero již viděl pohořet hodně traderů, a nechce se do takové situace dostat. Pohoříte-li, neznamená to jen, že proděláte, ale že přijdete o víc peněz, než jste si kdy připouštěli, o částku, která znamená, že se z oboru budete muset poroučet (je to podobné, jako když lékaři či právníkovi odeberete licenci). Jakmile ztráta přesáhne určitý předem stanovený limit, Nero danou spekulaci okamžitě ukončí. Nikdy také neprodává nekryté opce (tím by na sebe bral riziko velkých ztrát). Bez ohledu na pravděpodobnost se vyhýbá situacím, kdy by mohl přijít o více než dejme tomu milion dolarů. Tato částka je odjakživa proměnlivá; odvíjí se od průběžné bilance v daném roce. Kvůli této averzi vůči riziku Nero nevydělal tolik jako wallstreetští obchodníci jiného typu, takzvaní „vládci vesmíru“. Firmy, pro něž pracoval, obvykle přidělují vyšší kapitál traderům s odlišným stylem, jako je například John, se kterým se seznámíme za chvíli.

             Díky své povaze Nero dobře snáší prodělávání drobných částek. „Miluju malé ztráty,“ říkává. „Stačí mít velké zisky.“ Za žádných okolností se nechce vydat všanc mimořádným událostem typu paniky či náhlého propadu, jaké dokážou tradera zničit ve zlomku vteřiny. Chce z nich naopak těžit. Když se ho lidé ptají, proč tak rychle opouští ztrátové pozice, odpovídá jim, že se svému řemeslu naučil od „největšího sraba ze všech“, chicagského tradera Stevea. Neříká však pravdu - skutečným důvodem je totiž jeho vrozený skepticismus a obeznámenost s teorií pravděpodobnosti.

             Pro skutečnost, že Nero není tak bohatý jako ostatní, ovšem existuje ještě další důvod. Skeptické přesvědčení mu dovoluje investovat pouze do státních dluhopisů. Nechal si tudíž ujít příležitosti, které nabízel rostoucí akciový trh. Nero to zdůvodňuje tím, že trh mohl stejně dobře i klesnout, a on se tak mohl chytit do pasti. Někde hluboko v něm dřímá podezření, že akciový trh je svého druhu investiční podvod, a nedokáže se k nákupu akcií přimět. Z pohledu rozdílu mezi příjmy a výdaji je sice bohatý, ale na rozdíl od svých kolegů, kteří jmění nabyli díky rostoucímu trhu, netěží z hodnoty svých aktiv (cena jeho dluhopisů se téměř nezměnila). Svůj přístup staví do protikladu k novým technologickým firmám, jež byly silně ztrátové, ale dokázaly pobláznit masy. Jejich majitelé tudíž zbohatli čistě díky hodnotě akcií a stali se tak závislými na nahodilém tržním výběru vítězů. Nero se od svých ostatních investujících přátel odlišuje tím, že není závislý na rostoucím trhu, a nemusí se tudíž ani v nejmenším obávat trhu klesajícího. Jeho čisté jmění není funkcí investovaných úspor - nechce se při vydělávání spoléhat na investice, nýbrž na hotové výnosy. S úsporami se nepouští ani do nejnepatrnějších rizik a vkládá je do těch nejbezpečnějších přístavů. Těmi jsou státní dluhopisy vydávané americkou vládou, která zbankrotuje jen stěží, jelikož se při splácení svých závazků může vždy uchýlit k natištění nové měny.
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            Nulová pracovní morálka

             Nerovi je dnes devětatřicet a po čtrnácti letech strávených v oboru může považovat otázku svého hmotného zabezpečení za vyřešenou. Jeho osobní portfolio čítá několik milionů dolarů ve střednědobých státních dluhopisech, dost na to, aby nemusel mít ohledně budoucnosti žádné obavy. Na obchodování na vlastní účet se mu líbí především to, že oproti jiným lukrativním povoláním vyžaduje o poznání méně času. Jinými slovy, dokonale vyhovuje jeho pracovní morálce, která se značně odlišuje od běžného přístupu příslušníků střední vrstvy. Obchodování vyžaduje intenzivní myšlenkový výkon; ti, kdo intenzivně pouze pracují, obvykle pozbudou koncentraci a intelektuální energii. Navíc se začnou utápět v nahodilosti: Nero je přesvědčen, že pracovní morálka vede lidi, aby se místo signálu zaměřovali na šum (viz tabulku č. 1 na s. 21). Díky takto získanému volnému času se může věnovat širokému spektru osobních zájmů. Poněvadž je náruživý čtenář a hodně času tráví v muzeích a fitcentrech, stěží se může řídit pracovním rozvrhem typickým pro lékaře či právníky. Dokázal se dokonce vrátit na katedru statistiky, kde zahájil doktorské studium a přepsáním a zestručněním své původní dizertační práce si svůj „vědecký“ doktorát nakonec i vysloužil. Na katedře matematiky Newyorské univerzity nyní každoročně vede půlsemestrální seminář s názvem Historie pravděpodobnostního myšlení, který svou originalitou přitahuje ty nejlepší postgraduální studenty. Nero disponuje dostatečnými úsporami, aby si svůj životní styl udržel i v budoucnu, a pohrává si s myšlenkou věnovat se psaní populárně-naučných esejů s tématy týkajícími se pravděpodobnosti a indeterminismu, avšak pouze tehdy, přestanou-li trhy v budoucnu z nějakého důvodu fungovat. Věří, že tvrdá práce, disciplína a obezřetný přístup k riziku povedou s vysokou pravděpodobností k dobrému hmotnému zajištění. Cokoliv dalšího je však otázkou čiré náhody: buďto podstupujete obrovské riziko (o němž navíc nevíte), nebo máte mimořádné štěstí. Obyčejný úspěch schopností a pracovitostí vysvětlit lze. Mimořádný úspěch je dílem variance.

            

          

          
            [bookmark: kazdy_ma_nejake_tajemstvi]
            Každý má nějaké tajemství

             Za svůj pohled na pravděpodobnost Nero možná vděčí jedné dramatické události, jež ho potkala a o níž se nešíří. Bystrý pozorovatel by si u něj dokázal povšimnout známek zvláštní nevázanosti, jakéhosi nepřirozeného elánu. Jeho život je méně průzračný, než by se mohlo zdát. Nero si střeží jisté tajemství, o němž se v pravý čas dozvíme víc.

            

          

          

        

      

    

  


  
    
      
        
          [bookmark: tovarna_na_penize_jmenem]
          Továrna na peníze jménem john

           Po většinu devadesátých let stálo naproti Nerovu domu jiné, mnohem větší sídlo, patřící Johnovi. John se věnoval tradingu s vysokým výnosem a typově se od Nera značně odlišoval. Krátký rozhovor s ním by odhalil, že intelektuálním záběrem a bystrostí (byť ne srovnatelně vypracovanou postavou) působí spíš jako učitel aerobiku. Člověk by ovšem musel být slepý, aby si nevšiml, že se mu oproti Nerovi daří o poznání lépe (nebo má aspoň potřebu dávat to najevo). Na příjezdové cestě k jeho domu parkovaly dva špičkové německé vozy (jeden z nich pro manželku) a k tomu dva kabriolety (včetně jednoho sběratelského ferrari), zatímco Nero už skoro deset let jezdil - a dodnes jezdí - v tomtéž kabrioletu značky Volkswagen.

           Jejich manželky spolu udržovaly povrchní společenské styky, ale ta Nerova se v takových situacích cítila značně nesvá. Zdálo se jí, že Johnové ženě nejde jen o to, udělat na ni dojem, ale že s ní úmyslně jedná přezíravě. Zatímco Nero si již zvykl vídat, jak nejrůznější spekulanti rychle bohatnou (a až příliš horlivě se začínají zajímat o exkluzivní vína a chodit na operu, aby vyvolali dojem intelektuálů), jeho žena se s těmito afektovanými čerstvými milionáři - lidmi, kteří v minulosti poznali chudobu a chtějí to osudu vrátit tím, že svůj majetek vystavují náležitě na odiv - setkala jen málokdy. Jak Nero říkává, jedinou nevýhodou jeho povolání je, že musí pozorovat, jak se v postavení bohatých náhle ocitají lidé na něco takového zcela nepřipravení, kteří se znenadání dozvídají, že Vivaldiho Čtvero ročních dob není právě synonymem nejvybranějšího hudebního vkusu. Jeho manželka ovšem jen obtížně snášela takřka každodenní výklady své sousedky o tom, jakého bytového architekta si právě najali. Johnovu ženu nijak nepřekvapilo, že s novou „knihovnou“ dostali zároveň i várku v kůži vázaných knih (zatímco u kadeřníka četla pouze Cosmopolitan, doma jí nyní ležela sbírka netknutých románů od dávno zemřelých amerických autorů). Stále dokola rozprávěla rovněž o exotických lokalitách s nevyslovitelnými jmény, kam se s Johnem chystají na dovolenou, aniž by o nich věděla alespoň základní fakta - otázka, ke kterému světadílu náleží Seychelské ostrovy, by ji velmi pravděpodobně uvedla do rozpaků. Nerova manželka je koneckonců také jen člověk, a ačkoliv si v duchu stále opakovala, že by se sousedkou neměnila, neubránila se pocitu jistého ponížení. Tváří v tvář obřímu diamantu, supervýstavnímu domu a sbírce sportovních vozů se pouhá slova a rozum ukázala jako neúčinná.

          
            [bookmark: preplaceny_krupan]
            Přeplacený křupan

             Podobně obojaké pocity vůči sousedům choval i Nero. Johnem, který představoval vše, čím sám nebyl a být nechtěl, sice pohrdal, svou roli však sehrál i společenský tlak, jenž ho začínal zmáhat. Nádavkem ho přepadal pocit, že také on by rád poznal, jak takový bezbřehý přepych chutná. Pocit intelektuální převahy vás nezbaví závisti. Dům na protější straně ulice se s každou další přestavbou rozrůstal - a spolu s ním rostl rovněž Nerův nepokoj. Ačkoliv z osobního i intelektuálního hlediska dosáhl Nero víc, než si kdy dokázal představit, začínal mít pocit, že mu cosi uteklo. Nástup traderů Johnova ražení oslabil Nerovo postavení v rámci wallstreetské hierarchie, a třebaže dříve jej něco takového neznepokojovalo, John se svým domem a auty jej začal v myšlenkách pronásledovat. Kdyby ten pitomý barák a s ním i povrchní standardy, jimiž byl každé ráno poměřován, neexistovaly, všechno by bylo v nejlepším pořádku. Šlo zde snad o postavení ve smečce a to, že Nero byl velikostí Johnova sídla odkázán do pozice beta samce? Co hůř, John byl o pět let mladší a navzdory kratší kariéře vydělával přinejmenším desetkrát tolik.

             Kdykoliv se s Johnem potkali, Nero neomylně cítil, že k němu jeho protějšek nenápadně, ale jasně přistupuje s jakousi povýšenou shovívavostí. Někdy si ho dokonce vůbec nevšiml. Kdyby šlo o člověka nepocházejícího z Nerova bezprostředního okolí, kterého by znal pouze ze stránek novin, věc by se měla jinak. John byl však bytostí z masa a kostí a bydlel přímo naproti. Nero kdysi udělal chybu, když Johna oslovil jako první, neboť tím okamžitě určil pořadí ve společenské hierarchii. Když se pak snažil svůj nepříjemný pocit zahnat, vzpomněl si na Swanna z Proustova Hledání ztraceného času, kultivovaného obchodníka s uměním a rozvážného gentlemana, který si ve společnosti lidí, jako byl jeho přítel princ waleský, počínal zcela nenuceně a uvolněně, ale setkal-li se s příslušníky střední třídy, začal se chovat, jako by si potřeboval něco dokázat. Ve společnosti tradiční aristokratické rodiny Guermantových zapadl Swann daleko snáze než v přítomnosti po společenském žebříčku šplhajících Verdurinových, nepochybně proto, že v prvním případě se cítil mnohem jistěji. I Nero si dokázal získat jistý respekt věhlasných osob. Po ulicích Paříže či Benátek se pravidelně procházel a rozmlouval s renomovaným vědcem (člověkem typu, který si již nic dokazovat nepotřebuje), jenž očividně stál o jeho společnost. Jistý slavný spekulant a miliardář mu pravidelně volal, aby vyslechl jeho názor na potenciální hodnotu některých finančních derivátů. Navzdory tomu se nyní Nero až chorobně snažil vysloužit si úctu jakéhosi přeplaceného křupana s newjerseyským přízvukem. (Kdybych byl v Nerové situaci já, dal bych Johnovi najevo své pohrdání gesty a mimikou, ale jak víme, Nero je člověk milý a přívětivý.)

             Bylo zřejmé, že pokud jde o vzdělání, vybrané chování a tělesnou kondici, nemůže se John Nerovi rovnat; jasně zaostával v oblasti inteligence a dokonce i po stránce běžného selského rozumu. V chicagských obchodních arénách se Nero setkal s lidmi, kteří v tomto směru vynikali a vyznačovali se bystrostí, jakou by u Johna marně hledal. Nepochyboval o tom, že jeho soused je sebevědomý, ale omezený, a že jeho úspěch pramení jen z toho, že si zásadně nepřipouští, na jak tenkém ledě se pohybuje. Občas se však nedokázal zbavit záchvěvu závisti a kladl si otázku, zda je k Johnovi spravedlivý, nebo jestli jeho hodnocení souvisí s tím, že se na něj John dívá spatra. V takových chvílích ho napadalo, že sám možná nakonec k nejlepším traderům nepatří. Snad se měl místo všeho toho přemýšlení, čtení a sepisování komplikovaných článků víc snažit a jít své šanci naproti. A možná že kdyby se nevyhýbal vysoce ziskovým obchodům, do jakých se pouštěl John a jemu podobní, stal by se mezi nimi hvězdou.

             Aby trochu utišil svou žárlivost, začal Nero podrobně studovat, jak se to má s pravidly společenské hierarchie. Psychologické výzkumy ukazují, že většina lidí dá přednost výdělku 70.000 dolarů, činí-li příjem ostatních 60.000, před 80.000 dolary v situaci, kdy ostatní berou 90.000. Všem jde jen o to, jak si stojí v porovnání s ostatními, pomyslel si Nero, kterého žádná podobná analýza nedokázala přimět, aby své bohatství hodnotil spíše relativně než absolutně. Díky Johnovi cítil, že je přes veškerou intelektuální průpravu jen jedním z mnoha těch, kteří by se s radostí vzdali části svého výdělku výměnou za to, že ostatní na tom budou hůře než oni. Měl rovněž za to, že existuje alespoň nepatrný důvod domnívat se, že John za vše vděčí pouze štěstí - jinými slovy, že se nebude muset stěhovat, aby se nemusel dále dívat na sousedovo naparování. Byla tu naděje, že John přece jen neujde svému osudu, neboť podle Nerova přesvědčení zcela přehlížel skryté riziko, jež podstupoval: možnost velké a ničivé ztráty, kterou nebyl schopen si uvědomit, poněvadž se své profesi věnoval zatím příliš krátce (a ve své omezenosti ani nestudoval její dějiny). Jak jinak by při svém hrubozrnném intelektu dokázal tolik vydělávat? Obchody tohoto druhu závisejí na předpokladu, že známe své šance a dokážeme spočítat pravděpodobnost vzácných (nebo nahodilých) událostí. Co o tomhle všem vědí tihle hlupáci? Pro výpočet svých šancí používají „kvantitativní nástroje“, jejichž metodiku Nero neuznává. Obchodování na vysoce ziskových trzích mu připadá jako vyspávání na kolejích, kde vás jednoho krásného dne náhle překvapí vlak. Po dlouhou dobu si se železnou pravidelností připisujete měsíc co měsíc zisky, pak však během pár hodin přijdete o několikanásobek celého dosavadního výdělku. Nero to zažil už u prodejců opcí v letech 1987, 1989, 1992 a 1998. Jednoho dne je ramenatí příslušníci bezpečnostní služby z burzy odvedli a od té doby už je tam nikdo nespatřil. John má svůj velký dům zkrátka jen vypůjčený; v budoucnu možná skončí jako prodejce luxusních vozů někde v New Jersey, kde bude pro své zákazníky z řad čerstvých milionářů jistě příjemným společníkem. Nera něco takového potkat nemůže. Jeho dům se čtyřmi tisíci knihami sice není tak prostorný, ale skutečně mu patří a žádný pohyb na trhu mu jej nevezme. Nikdy nepřijde o víc než jen o určitou limitovanou částku, a nemusí se tak bát o svou traderskou důstojnost.

             Z Johnova pohledu byl Nero pouhý břídil, nadto snobského a přehnaně intelektuálského typu. Věnoval se ustálenému typu spekulací a John nepochyboval o tom, že svůj vrchol už má dávno za sebou. Často říkával, že tradeři tohoto typu „už to mají spočítané“. „Myslí si, že pobrali bůhvíkolik rozumu, ale jejich čas už vypršel.“
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          Jednoho horkého léta

           V září 1998 dal Nerovi osud konečně za pravdu. Když jednoho rána odcházel do práce, zahlédl Johna, jak postává před domem bez obleku a s cigaretou v ruce. Vypadal zkroušeně; jeho typické samolibé vystupování bylo to tam. To, že přišel o zaměstnání, poznal Nero okamžitě. Nenapadlo ho však, že zároveň pozbyl téměř veškeré jmění. Podrobněji si o Johnových ztrátách povíme v páté kapitole.

           Nero pociťoval škodolibost, jakou lidé zažívají při pohledu na neštěstí svých protivníků, a styděl se za ni. Nemohl si však pomoct. Pravému gentlemanovi by podobné pocity měly být cizí, a říká se také, že si jimi člověk přivodí neštěstí (ano, Nero je malinko pověrčivý). Nero se však neradoval ani tak proto, že se John vrátil tam, kam patřil, ale spíše z toho důvodu, že tím získaly na hodnověrnosti jeho vlastní metody, názory a dosavadní bilance. Může si s klidným srdcem nechat svěřit peníze spoluobčanů právě proto, že jeho samotného něco takového nikdy nepotká. Kdyby se měla podobná událost na trhu opakovat, dosáhl by naopak obrovského zisku. Povznášela ho hrdost, že se své strategie držel tak dlouho navzdory tlaku okolí, aby se stal alfa samcem. A opustily ho také veškeré pochybnosti, které snad ohledně své strategie choval ve chvílích, kdy ostatní tradeři dosahovali pohádkových zisků, jelikož nerozuměli struktuře nahodilosti a tržních cyklů.

          
            [bookmark: nahodilost_a_serotonin]
            Nahodilost a serotonin

             Lze posuzovat úspěch čistě na základě dosažených výsledků a nabytého majetku? Někdy ano - nikoli však pokaždé. Brzy uvidíme, že v jakémkoliv okamžiku lze nalézt početnou skupinu obchodníků s oslnivou bilancí, kterým se nebude dařit lépe než hráči vrhajícímu náhodně šipky na terč. Ještě pozoruhodnější je, že v důsledku jisté systematické chyby v myšlení dochází často k situaci, kdy největším bohatstvím oplývá ten nejméně schopný. Podíl štěstí na svém úspěchu si však takový člověk nepřipustí.

             Šťastné hlupáky ani ve snu nenapadne, že jsou právě jen pošetilci, jimž je momentálně přáno - že spadají právě do této kategorie, nemohou vědět ze samé podstaty věci. Chovají se, jako by si svůj výdělek plně zasloužili. Dlouhá řada úspěchů jim vžene do žil takové množství serotoninu (či jiné podobné látky), že ve věci své schopnosti předčit tržní průměr zvládnou oklamat i sami sebe (lidské hormony nepoznají, zda naše výsledky závisejí na nahodilosti). Můžeme to pozorovat už na jejich držení těla: trader, jemuž se daří, kráčí vzpřímeně a vyzařuje dominanci - a rovněž toho oproti svým momentálně neúspěšným kolegům více namluví. Jak ukazují dosavadní vědecké poznatky, nemalou část lidského chování ovlivňuje právě serotonin. Spouští žádoucí cyklus pozitivní zpětné vazby, v důsledku vnějšího zásahu nahodilosti však může zažehnout i pohyb v opačném směru a vyvolat cyklus ničivý. Píchnete-li injekci této látky opici, polepší si ve svém postavení ve smečce, čímž se hladina serotoninu v krvi dále zvýší - a vše pokračuje, než je žádoucí cyklus přerušen a vystřídán cyklem ničivým (vlivem neúspěchu dojde k poklesu v hierarchii, což vyústí v chování, jež tento pád dále prohloubí). Podobně dochází ke zvyšování hladiny serotoninu na základě úspěchu i u lidí (a nezáleží na tom, zda se tak stalo vlastní zásluhou či zásahem štěstěny), což samo o sobě postačuje ke zlepšení takzvaných „manažerských dovedností“. Člověk je takříkajíc „v laufu“. Stačí téměř nepostřehnutelná změna ve vystupování, kupříkladu schopnost klidného a sebevědomého projevu, a dotyčný působí důvěryhodněji - jako by si své peníze opravdu zasloužil. Nahodilost je coby možná složka úspěchu zcela opomenuta, ale jen do té doby, kdy rozpohybuje spirálu v opačném směru.

             Nyní stručně k projevům emocí. Skrývat své pocity nedokáže téměř nikdo. Podle behaviorálních vědců nejsou primárním důvodem vůdčího postavení schopnosti, ale spíše dojem, který dotyčný jedinec vyvolá prostřednictvím tělesných signálů nacházejících se téměř za hranicí našeho vnímání. Příkladem takového dojmu je to, co označujeme výrazem „charisma“. Biologická podstata tohoto jevu je dnes široce zkoumána v rámci takzvaných „sociálních emocí“. Dostane-li se však ke slovu historik, najde pro takový úspěch „vysvětlení“ v podobě taktických schopností, náležitého vzdělání nebo nějakého jiného teoretického důvodu, k němuž retrospektivně došel. Zdá se, že existují rovněž zajímavé důkazy spojitosti mezi „vůdčími schopnostmi“ a jistou formou psychopatologie (konkrétně sociopatie), jež vede lhostejné a sebevědomé jedince k tomu, aby si získávali stoupence.

             Lidé často projevují nedostatek taktu a v rámci společenské konverzace se mě ptají, zda mé denní obchody skončily ziskem. Kdyby u toho byl můj otec, nejspíš by je zarazil výrokem: „Nikdy se nikoho neptej, je-li ze Sparty: jestli je, jistě ti tak důležitou věc sám sdělí - a pokud není, můžeš se ho tím dotknout.“ Stejně nevhodné je ptát se tradera, jak mu jdou obchody - snadno to ostatně vyčtete z jeho gest a držení těla. Kolegové z oboru dokážou bez problémů určit, zda dotyčný vydělává nebo ne, a lidé na vedoucích místech bleskově rozpoznají zaměstnance, jemuž se nedaří. Obličej takového člověka vám toho příliš neřekne, neboť výraz tváře si lidé snaží vědomě hlídat. Skutečné rozpoložení však spolehlivě prozradí způsob chůze, držení telefonu, váhavost či naopak rozhodnost. Když se John den po svém vyhazovu probudil, měl v krvi bezpochyby mnohem méně serotoninu (či jiné látky, jež bude teprve objevena) než obvykle. Jistý chicagský taxikář s množstvím zákazníků z řad traderů tamní burzy mi sdělil, že dokáže snadno určit, kdo z nich je právě úspěšný. Jak prohlásil, takový člověk „se natřásá jako páv“. Jeho schopnost rozpoznat to tak rychle mi připadala zároveň zajímavá i záhadná. Přijatelné vysvětlení mi později poskytla evoluční psychologie, podle jejíchž poznatků je tato fyzická manifestace dosažených výsledků, podobně jako dominantní chování u zvířat, jistým druhem signalizace. Umožňuje snadno rozeznat vítěze, což je z hlediska volby sexuálních partnerů velmi efektivní.
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          Váš zubař je bohatší, než si myslíte

           V závěru této kapitoly si nastíníme, čeho se bude týkat následující rozprava na téma obrany vůči nahodilosti. Připomeňme si, že Nero je sice na dnešní poměry hmotně dobře zajištěn, nepatří však mezi ty nejbohatší. Použijeme-li ovšem jistou nezvyklou účetní metodu, kterou si představíme v následující kapitole, v průměru všech svých možných životů je Nero bohatý zcela mimořádně - ve své kariéře se riziku vyhýbá tak důsledně, že jen několik málo přípustných scénářů pro něj může skončit katastroficky. Nedosáhl sice Johnových úspěchů, ale z téhož důvodu ho nepotkal ani Johnův pád. Ve světle této neobvyklé (probabilistické) metody měření finanční úspěšnosti si tedy stojí velmi dobře. Připomeňme si, že se chrání vůči mimořádným událostem. Kdyby si měl svůj profesní život ještě miliónkrát zopakovat, nešťastná náhoda by ho bolestně zasáhla jen v několika málo případech, stejně tak by ho však kvůli jeho konzervativismu jen zřídkakdy potkalo mimořádné štěstí. Vedl by tudíž stejně stabilní existenci jako například opravář kostelních hodin. Soustřeďujeme se přirozeně pouze na jeho profesní dráhu a nezabýváme se jeho (někdy značně proměnlivým) osobním životem.

           Lze tedy tvrdit, že měřeno očekávanými výstupy je zubní lékař o poznání bohatší než rockový hudebník, jenž se nechává vozit v růžovém voze značky Rolls-Royce, spekulant, který neváhá utrácet za drahé obrazy, nebo podnikatel se sbírkou soukromých letadel. Žádné povolání totiž nelze hodnotit, aniž bychom vzali v úvahu průměrný výsledek všech lidí, kteří do něj vstupují - nikoliv jen těch, kteří v něm uspějí. Později tento postřeh prozkoumáme z hlediska takzvaného zkreslení následkem přežití, v první části knihy se jím však budeme zabývat především ve vztahu k odolnosti vůči nahodilosti.

           Srovnejme případy dvou sousedů: John Doe 1 je původním povoláním vrátný, vyhrál však v loterii a přestěhoval se do bohaté čtvrti, kde žije hned vedle Johna Doea 2, který po pětatřicet let osm hodin denně spravuje lidem zuby. Ve světle jednotvárné kariéry druhého ze sousedů lze očividně konstatovat, že pokud by měl začít znovu od absolvování lékařské fakulty a prožít dalších pár tisíc životů, pohyboval by se z hlediska dosažených výsledků v relativně úzkém rozptylu (předpokládejme, že je řádně pojištěn). V nejlepším případě by spravoval zuby bohaté klientele z newyorské Park Avenue, v tom nejhorším obyvatelům nějakého zapadákova kdesi v horách. Předpokládáme-li, že studoval na prestižní univerzitě, bude rozptyl jeho možných kariér ještě nižší. Pokud by musel svůj život miliónkrát zopakovat jeho protějšek, tedy John Doe 1, téměř vždy by byly jeho údělem typické povinnosti vrátného (a věčné a k ničemu nevedoucí utrácení peněz za losy) a pouze v jediném z nich by vyhrál ve zmíněné loterii.

           Brát v úvahu to, co nastalo i nenastalo, se zdá být na první pohled čirým bláznovstvím. Většina lidí chápe pravděpodobnost jako měřítko toho, co může nastat v budoucnu; to, co už nastalo, víme se stoprocentní pravděpodobností, čili s určitostí. Diskutoval jsem o tom s řadou lidí, kteří vyrukovali s obehraným obviněním, že si pletu mýty a skutečnost. Mýtus, zejména je-li podobně jako příběh o Solónově varování dobře prověřen časem, však může být daleko mocnější (a poučnější) než holá realita.
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        2. Podivná účetní metoda

        
          O alternativních historiích, probabilistickém pohledu na svět, intelektuálních podvodech a jednom čistotném Francouzi vyznačujícím se pozoruhodným pochopením nahodilosti. O tom, že novináři jsou k nepochopení nahodilých sekvencí událostí snad přímo vychováváni. Mějte se na pozoru před moudrostí z druhé ruky: proč téměř všechny velké myšlenky týkající se nahodilosti odporují běžnému selskému rozumu. O rozdílech mezi srozumitelností a správností.
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          Alternativní historie

           Začnu otřepanou frází, která tvrdí, že v žádné oblasti (ať už jde o válečnictví, politiku, medicínu či investování) nesmíme hodnotit daný výkon na základě dosažených výsledků, nýbrž podle toho, jaké náklady s sebou nese alternativa (tj. vydá-li se historie jinou cestou). Těmto odlišným cestám, po nichž se události mohou vydat, říkáme alternativní historie. Je nabíledni, že nakolik je to či ono rozhodnutí dobré nebo špatné, nelze posuzovat jen podle toho, jak daná věc nakonec dopadne. Jak se ovšem zdá, tento názor zastávají pouze ti, kteří neuspěli (ti, kdo úspěchu dosáhnou, za ním vidí jen kvalitu svého rozhodnutí). Výroky v podobném duchu - například „učinil jsem to nejlepší možné rozhodnutí“ - pronášejí politici vzdávající se úřadu k těm novinářům, kteří je ještě poslouchají - a ti jim, jak je zvykem, soustrastně odpovídají „ano, my víme“, čímž jen přisypávají do rány sůl. Jako u mnoha jiných otřepaných frází i u téhle platí, že navzdory tomu, že je nepochybně pravdivá, není snadné se jí řídit.
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            Ruská ruleta

             Prazvláštní fenomén alternativní historie můžeme demonstrovat následujícím příkladem. Představte si, že vám nějaký výstřední (a znuděný) miliardář nabídne deset milionů dolarů, zahrajete-li si ruskou ruletu, tedy přiložíte-li si ke spánku revolver s pěti prázdnými a jednou nabitou komorou a stisknete spoušť. Každý přípustný scénář zde představuje jednu variantu historie, v součtu tedy dostáváme šest historií téže pravděpodobnosti. Pět z nich přináší zbohatnutí, ta zbývající pak statistiku, tedy nekrolog s poněkud trapnou (ale jistě originální) příčinou úmrtí. Potíž je v tom, že v praxi pozorujeme pouze jedinou z nich; jako výherci deseti milionů byste si tak vysloužili chválu některých natvrdlých novinářů (týchž, kteří tak bezvýhradně vynášejí miliardáře z žebříčku časopisu Forbes). Veřejnost, stejně jako téměř všichni vedoucí pracovníci, s nimiž jsem se během své osmnáctileté kariéry na Wall Street setkal (a kteří podle mého názoru jen posuzují nahodilé výsledky), vidí pouze vnější znaky bohatství, aniž by třeba jen na okamžik zahlédla jeho zdroj (říkejme mu generátor). Nyní si představme, že by jedince, který vyhrál v ruské ruletě, dávali jeho přátelé, rodina či sousedé ostatním za vzor.

             Přestože zbývajících pět variant historie nelze přímo pozorovat, inteligentní člověk jejich vlastnosti snadno odhadne. Potřebuje k tomu jen odvahu a ochotu přemýšlet. Nadto platí, že pokud si bláznivý hazardér nedá pokoj, nepříznivé varianty historie si ho s velkou pravděpodobností najdou. Budeme-li uvažovat o pětadvacetiletém člověku, který ruletu sehraje každoročně, existuje jen malá šance, že se dožije padesátky - bude-li však takovýchto hráčů dostatek, řekněme několik tisíc, výsledkem bude patrně několik (neobyčejně bohatých) jedinců, kteří přežili (a rozsáhlý hřbitov). Na tomto místě musím přiznat, že zmíněný příklad s ruskou ruletou pro mne představuje víc než jen intelektuální cvičení. Za svého dospívání během libanonské války jsem kvůli této „hře“ přišel o kamaráda. Když jsem si pak přečetl líčení Grahama Greena o jeho vlastním dostaveníčku s touto kratochvílí, uvědomil jsem si, kolik pro mě literatura znamená; Greenova slova mě zasáhla ještě víc než případ mého kamaráda. Greene píše, že stiskem spouště se kdysi pokusil vnést do svého nudného dětství trochu vzruchu - a mě zamrazilo při představě, že existovala šance jedna ku šesti, že si jeho romány nikdy nepřečtu.

             Nyní již představa alternativního účetnictví nabývá jasnějších obrysů: deset milionů dolarů získaných v ruské ruletě nemá tutéž hodnotu jako stejná částka nabytá trpělivou a zručnou prací v zubařské ordinaci. Jde sice o dvě totožné sumy s toutéž kupní silou, jedna však závisí na nahodilosti daleko více než druhá. Účetní, stejně jako váš soused, je nicméně chápe jako identické. Přesto si nemohu pomoct a cítím, že se od sebe kvalitativně odlišují. Z takto pojatého alternativního účetnictví lze vyvodit další zajímavé závěry a rovněž ho uchopit matematicky, jak si ukážeme v příští kapitole, kde si představíme metodu Monte Carlo. Poznamenejme ještě, že matematiku zde používáme čistě pro ilustrativní účely, abychom dané věci instinktivně porozuměli, a neměli bychom ji chápat jako pokus o skutečné výpočty. Jinak řečeno, spíše než přesné vyčíslení nás budou u alternativních historií zajímat jejich vlastnosti. V matematice nejde jen o „počty“; je to jistý způsob myšlení. Jak si ukážeme, pravděpodobnost je povahy spíše kvalitativní než kvantitativní.
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            Všechny možné světy

             Popsané ideji alternativních historií se v průběhu dějin lidského myšlení věnovaly různé disciplíny, jejichž nálezy zde stojí za rychlé shrnutí, neboť všechny jako by se scházely u téhož konceptu rizika a neurčitosti (jako určitost zde chápeme to, co pravděpodobně nastane v nejvyšším možném počtu různých alternativních historií, jako neurčitost pak něco, co se objevuje v počtu nejnižším).

             Nemalé úsilí této otázce věnovala filozofie, přičemž základy položil Leibniz a jeho idea možných světů. Leibniz zastával názor, že v boží mysli existuje nekonečně mnoho světů, ale Bůh si vybírá jen jeden z nich. Ty ostatní představují říši možností; svět, v němž dýchám a píšu tyto řádky, je ten, který se shodou okolností uskutečnil. Dané problematice se věnuje rovněž specializované odvětví logiky zabývající se tím, zda daná vlastnost platí ve všech možných světech nebo jen v jediném, a stojí i v základech jedné z disciplín filozofie jazyka zvané sémantika možných světů a spjaté například s činností Saula Kripkea.

             Ve fyzice pak existuje interpretace kvantové mechaniky postulující existenci mnoha různých světů (spojená s prací Hugha Everetta z roku 1957) a pojímající vesmír jako velký strom, který se v každém klíčovém okamžiku rozvětví; jedním z těchto světů je i naše současná realita. Zajdeme-li v této představě ještě dále, v případě vícenásobné volby dostáváme mnoho různých světů tak, aby pro každou možnou variantu existoval právě jeden - vzniklé paralelní vesmíry se tedy neustále množí. V jednom z nich jsem trader a esejista, v jiném jen prach.

             Závěrem se podívejme, jak k problému přistoupili ekonomové. Ti některé z Leibnizových myšlenek (snad nevědomky) studovali coby možné „stavy světa“. Průkopníky tohoto směru byli Kenneth Arrow a Gerard Debreu. Analytický přístup ke studiu neurčitosti v ekonomické sféře se nazývá „stavový popis“ a je základním kamenem neoklasické ekonomie a finanční matematiky. Jeho zjednodušená verze je známá jako „analýza scénářů“, cosi na způsob série dotazů typu „co kdyby“, a najde využití například při prognóze prodeje přírodního hnojiva, v níž počítáme s širokou škálou možných podmínek a s proměnlivou výši poptávky po tomto (poněkud nevábně páchnoucím) produktu.
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            Ruská ruleta pro pokročilé

             Ještě daleko nelítostnější než ruská ruleta je však samotná realita. Za prvé proto, že své smrtící rány vystřeluje poměrně zřídka, jako revolver se zásobníkem ne na šest, ale na stovky či tisíce ran. Po pár desítkách pokusů tak zapomenete, že jedna z komor obsahuje náboj, a podlehnete falešnému pocitu bezpečí. Říkám zde tomuto jevu problém „černých labutí“ a blíže se mu věnuji v sedmé kapitole, neboť souvisí s problémem indukce, který se nejednomu filozofovi postaral o bezesnou noc. Má spojitost i s dalším nešvarem, totiž znevažováním historie, při němž mají hazardní hráči, investoři a lidé s rozhodovací pravomocí pocit, že co se železnou pravidelností postihuje ostatní, nemusí nutně postihnout je samotné.

             Za druhé je realita nelítostná proto, že na rozdíl od hry typu ruské rulety, jež má jasná a jednoznačná pravidla a riziko zde rozpozná kdokoliv schopný násobit a dělit šesti, netušíme, jak velký zásobník si na nás připravila. Její generátor dokážeme pouhým okem spatřit jen málokdy. Právě z tohoto důvodu jsme s to hrát ruskou ruletu nevědomky a domnívat se, že jde o hru s jiným, nevinnějším názvem. Vidíme totiž pouze rostoucí bohatství a nikoliv proces jeho vzniku, což nás vede k tomu, že začneme přehlížet riziko a zapomínáme, že v každé partii existují i poražení. Hra vypadá neobyčejně jednoduše, a tak se do ní bezhlavě pouštíme. V otázce pravděpodobnosti nám přes všechny důmyslné výpočty nemohou dát smysluplnou odpověď ani vědci, jelikož ta se odvíjí od pozorování generátoru - o němž obvykle nic nevíme.

             Třetím a posledním důvodem je, že varovat před čímkoliv abstraktním (přičemž to, co se nestalo, je abstraktní již z podstaty věci) je nevděčná práce. Dejme tomu, že vaší profesí je chránit investory před neblahými následky mimořádných událostí prostřednictvím pojistných balíčků (příležitostně jsem se tomu sám věnoval) a že během daného období žádná taková událost nenastane. Někteří z investorů zareagují stížností, že jste je připravili o peníze, a pár se jich ve vás dokonce pokusí vyvolat pocit viny: „Loni jste zbytečně vyhodil peníze za pojištění, protože se žádný požár nekonal. Byl to zcela nesmyslný výdaj. Pojištění má smysl jen proti tomu, co se opravdu stane.“ Jeden investor za mnou s podobnými slovy skutečně přišel a očekával, že se budu kát (v čemž se zklamal). Svět naštěstí není tak jednotvárný: existují i lidé (ač jich není mnoho), kteří vám zavolají a poděkují, že jste je ochránili před něčím, co se nakonec nenaplnilo.
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          Dobré vztahy na pracovišti

           Míra, do níž je náš život vůči nahodilosti odolný, je veličina abstraktní, část logiky, o kterou se opírá, je v rozporu s intuitivním chápáním a zmatek dovršuje skutečnost, že její působení nepozorujeme. Přesto mě - z několika osobních důvodů, jež si nechávám na později - zajímá stále více. Podstata mého vidění světa je tedy probabilistická; stojí na představě, co se mohlo s největší pravděpodobností stát, a žádá si, abychom při pozorování uplatnili určitý styl uvažování. Nedoporučuji ovšem tyto probabilistická úvahy probírat s vaším účetním. Pro něj je číslo zkrátka jen číslem. Pokud by ho problematika pravděpodobnosti zajímala, vybral by si nějaké hloubavější povolání - a měl by sklon dopuštět se ve vašem daňovém přiznání chyb, jež by vás přišly draho.

           Ačkoliv tedy hlaveň revolveru reality nevidíme, někteří lidé se o to přece jen pokoušejí - což si žádá specifický způsob myšlení. Ve své profesi (pro niž je typická extrémní závislost na nahodilosti) jsem viděl začínat a končit stovky kariér a musím říct, že ti, kdo za sebou mají aspoň špetku vědecké průpravy, obvykle vydrží déle. Pro mnohé z nich je zmíněný styl myšlení druhou přirozeností. To nemusí mít nutně původ ve vědecké průpravě jako takové (před kauzalitou je lépe mít se na pozoru), ale možná spíše v tom, že lidé, kteří někdy v životě pocítili nutkání věnovat se vědeckému výzkumu, bývají obdařeni intelektuální zvídavostí a k introspekci tohoto typu od přírody tíhnou. Obzvláště vnímaví bývají ti, kdo vědeckého studia zanechali, protože se nedokázali soustředit na úzce vymezený problém (nebo v Nerové případě na nepodstatné obskurní detaily a malicherné spory). Bez mimořádně zvídavé mysli dnes doktorát získáte jen stěží, avšak nemáte-li potřebu úzce se specializovat, můžete na vědeckou kariéru zapomenout. (Existuje nicméně rozdíl mezi myšlením teoretického matematika, který si libuje v abstrakcích, a uvažováním vědce, jehož pohání zvídavost. Matematik je zcela pohlcen tím, co se děje v jeho hlavě, kdežto vědce zajímá okolní svět.) I zájem o pravděpodobnost však někdy může přerůst zdravou míru: poznal jsem rovněž jedince se specifickým vzděláním, kupříkladu v kvantové mechanice, kteří zašli do opačného extrému a vnímali pouze alternativní historie (interpretace „mnoha různých světů“), přičemž ty reálné ignorovali.

           Překvapivě hloubaví ve vztahu k nahodilosti mohou být i někteří z traderů. Nedávno jsem v baru jedné newyorské restaurace večeřel s Laurenem Rosem, který v té době četl ranou verzi této knihy. Když došlo na placení, hodili jsme si mincí. Prohrál jsem a zaplatil útratu. Lauren se užuž chystal, že mi poděkuje, pak se však náhle zarazil a řekl, že probabilisticky vzato vlastně polovinu zaplatil sám.

           V tomto smyslu mezi lidmi pozoruji dva protipóly: jedním z nich jsou ti, kteří nahodilost zcela ignorují, ti druzí jsou jí naopak mučeni. Když jsem v osmdesátých letech přišel na Wall Street, obchodním arénám vládli lidé „věcného podnikatelského typu“, rozuměj zcela bez sebereflexe, s myšlenkovou hloubkou banánové slupky a náchylní k podlehnutí klamu nahodilosti. Měli mimořádnou úmrtnost, zejména poté, co finanční nástroje získaly na složitosti. Na trhu se objevily zrádné produkty, například exotické opce, jejichž fungování se vymykalo intuitivnímu chápání a představovalo pro lidi tohoto typu příliš velký oříšek. Padali jeden po druhém jako mouchy; ze stovek mých vrstevníků s titulem MBA, které jsem poznal na Wall Street během osmdesátých let, se jich dnes tomuto profesionálnímu a disciplinovanému podstupování rizika věnuje jen hrstka.

          
            [bookmark: spasa_prileta_z_ruska]
            Spása přilétá z Ruska

             V devadesátých letech přišli lidé s pestřejším a zajímavějším intelektuálním zázemím a obchodní arény ožily. Už jsem se nemusel bavit s nositeli titulu MBA. Objevilo se mnoho vědců, často velmi úspěšných, kteří si chtěli vydělat a zaměstnávali lidi svého ražení. Ačkoli většina z nich nevlastnila doktorát (jeho vlastníci jsou v menšině dodnes), kultura a hodnoty mezi tradery se náhle proměnily směrem k větší toleranci intelektuální hloubky. Vědci se na Wall Street stali ještě žádanějšími, o což se zasloužil překotný vývoj finančních nástrojů. Nejčastěji se rekrutovali z oblasti fyziky, ale vyskytovaly se i nejrůznější jiné specializace kvantitativního typu. New Yorku a Londýnu začal dominovat ruský, francouzský, čínský a indický přízvuk (v uvedeném pořadí). Jak se tehdy říkalo, v každém letadle z Moskvy zaplňovali přinejmenším celou zadní řadu ruští matematičtí fyzikové mířící na Wall Street (a postrádající dostatečnou protřelost, aby si zajistili pohodlnější sezení). Když jste se v doprovodu tlumočníka (který byl nezbytný) vydali na Kennedyho letiště a náhodně vyzpovídali jedince odpovídající danému stereotypu, mohli jste získat levnou pracovní sílu. Koncem devadesátých let tak bylo možné pořídit zaměstnance vyškoleného vědci světové úrovně za bezmála poloviční plat, než jaký žádali nositelé titulu MBA. Jak se říká, všechno je v marketingu: neuměli se zkrátka prodat.

             Ruské vědce jsem měl silný sklon preferovat; mnohdy je lze využít jako šachové trenéry (a přišel jsem tak i k učiteli hry na klavír). Navíc jsou neobyčejně užiteční u přijímacích pohovorů. Když se někdo s titulem MBA uchází o zaměstnání jako trader, často ve svém životopise hrdě uvede, že je „pokročilý šachista“. Pamatuji si, že nám to na Whartonově obchodní škole doporučoval jeden kariérní poradce, neboť to vypadá „inteligentně a strategicky“. Nositelé zmíněného titulu tak nezřídka vydávají zběžnou znalost pravidel za „mistrovskou úroveň“. Pravdivost obdobných tvrzení (a uchazečův charakter) jsme svého času prověřovali tím, že jsme ze šuplíku vytáhli šachovou soupravu a tou dobou již blednoucímu studentovi sdělili: „Teď vás na chvíli svěříme Jurijovi.“

             Tyto vědecké typy sice měly ve srovnání s absolventy programů MBA o něco nižší úmrtnost, ale jen nepatrně; selhávali totiž z jiného důvodu, souvisejícího s tím, že v průměru (a skutečně pouze v průměru) zcela postrádali praktickou inteligenci. Někteří z úspěšných vědců se vyznačovali soudností (a společenskou grácií) dveřní kliky - v žádném případě to však neplatilo obecně. Mnozí dokázali při řešení rovnic provádět ty nejsložitější a logicky nejpřísnější výpočty, ale nedovedli si poradit s problémem, který se byť jen nepatrně dotýkal reality; jako kdyby rozuměli liteře, ale již ne duchu matematiky (toto duální myšlení blíže prozkoumáme ve spojitosti se dvěma systémy uvažování v jedenácté kapitole). Mám podezření, že jeden můj známý, sympatický Rus, má dva mozky: jeden na matematiku a druhý (znatelně méně výkonný) na vše ostatní (včetně matematiky aplikované na finance). Občas se nicméně objevil i pohotový jedinec s vědeckým myšlením, jemuž nechyběl ani zdravý rozum. Nevím, zda byla tato demografická změna prospěšná, ale na každý pád jsme se díky ní zlepšili v šachu a měli postaráno o zajímavé rozhovory během polední pauzy - která se tak značně prodloužila. V osmdesátých letech jsem se naproti tomu musel bavit s kolegy z řad MBA a daňových účetních, pro něž byla vrcholem diskuse o amerických účetních standardech. Jejich zájmy rozhodně nebyly příliš nakažlivé. Dotyční vědci přitom nebyli zajímaví svou schopností rozprávět o dynamice kapalin; šlo o to, že projevovali přirozený zájem o širokou škálu intelektuálních témat a byli příjemnými konverzačními partnery.
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            Solón v nočním klubu

             Jak již možná tušíte, kvůli svým názorům na fenomén nahodilosti jsem během svého působení na Wall Street s některými kolegy nevycházel právě nejlépe (řada z nich je nepřímo - a opravdu jen tak - zachycena v těchto kapitolách). Doslova jako na houpačce se pak pohybovaly mé vztahy k lidem, kteří měli to neštěstí mi šéfovat. Šlo především o dva nadřízené, kteří se prakticky ve všem lišili jako noc a den. První z nich, jemuž budu říkat Kenny, byl ztělesněním solidního rodinného typu, jaký v sobotu ráno usedne na trenérskou lavici místního fotbalového týmu a v neděli odpoledne pozve švagra na grilování. Působil jako člověk, jemuž bych svěřil vlastní úspory - jeho hvězda v rámci firmy rychle stoupala, třebaže po technické stránce finančním derivátům (které byly pro firmu vlajkovou lodí) příliš nerozuměl. Byl příliš věcný, než aby pochopil logiku mého uvažování. Jednou mi vytkl, že neprojevuji dostatečný obdiv části jeho podřízených traderů, kteří roku 1993 vydělali na rostoucím evropském trhu s dluhopisy a jejichž počínání jsem otevřeně označil za střelbu naslepo. Marně jsem se mu tehdy snažil vysvětlit pojem „zkreslení následkem přežití“ (více o něm v druhé části knihy). Jeho tradeři (i on sám) od té doby z branže dávno odešli, aby se „věnovali jiným zájmům“. Kenny působil dojmem klidného, rozvážného člověka, který říká, co si myslí, a dokázal při rozhovoru navodit uvolněnou atmosféru. Byl výřečný a díky své atletické postavě měl i patřičně reprezentativní vzhled, nikdy neřekl nic nevhodného a měl vzácnou vlastnost být dobrým posluchačem. Svým kouzlem osobnosti si získal důvěru ředitele - já jsem však nedokázal předstírat, že si ho vážím, zejména když nedokázal pochopit, co říkám. Přes svůj konzervativní zevnějšek představoval ukázkovou, neúprosně tikající časovanou bombu.

             Druhý z nadřízených, kterému budu říkat Jean-Patrice, byl naproti tomu náladový a výbušný Francouz neobyčejně útočného založení. Neomylně dokázal dosáhnout toho, aby se jeho podřízení - s nepočetnou výjimkou těch, které měl v oblibě - cítili nesví a nacházeli se ve stavu neustálé úzkosti. Velmi ovlivnil můj přístup k riziku a patří k onomu vzácnému druhu lidí, kteří se nebojí sledovat pouze generátor a zcela ignorovat výsledky. Projevoval stejnou moudrost jako Solón a navzdory tomu, že bychom u člověka s takovým porozuměním nahodilosti očekávali, že povede nudný život, jej měl naopak velmi pestrý. Oproti Kennymu, vyznávajícímu klasické tmavé obleky s bílou košilí (jeho jediným výstřelkem byla kravata Hermes s jezdeckými motivy), se oblékal jako páv: nosil modré košile a sportovní saka s kapsou ozdobenou hedvábným kapesníkem. Nebyl právě rodinný typ a do práce málokdy přišel před polednem - na druhé straně si však s sebou bral práci na ta nejnečekanější místa. Často mi volával z luxusního newyorského nočního klubu a budil mě ve tři ráno, aby se mnou probral některé drobné (a nepodstatné) detaily mých rizikových pozic. Navzdory mírné nadváze ho ženy zjevně považovaly za neodolatelného - běžně se stávalo, že uprostřed dne někam zmizel a celé hodiny nebyl k zastižení. Snad mu hrálo do karet kouzlo newyorského Francouze a fakt, že se pravidelně myl. Jednou mě pozval, abychom projednali jistou neodkladnou obchodní záležitost. Jak bylo u něj typické, našel jsem ho pozdě odpoledne v jednom podivném bezejmenném pařížském „klubu“ sedět u stolu posetého rozházenými dokumenty. Usrkával šampaňské a společnost mu dělaly dvě spoře oděné mladé ženy. Jakýmsi zvláštním způsobem se mu podařilo zapojit je do konverzace, jako by byly součástí naší schůzky, a jednu nechal dokonce zvedat svůj neustále zvonící telefon, neboť nechtěl přerušovat náš rozhovor.

             Důkladnost, s jakou tento bonviván přemýšlel o rizicích, jež se mu neustále honila hlavou, mě dodnes naplňuje úžasem - myslel doslova na vše, co by se mohlo stát. Přiměl mě připravit alternativní plán pro případ, že by do budovy kanceláře narazilo letadlo (dávno před 11. zářím 2001) - a rozžhavil se doběla, když jsem mu odpověděl, že finanční situace jeho oddělení by mě za takových okolností příliš nezajímala. Pro své záletnictví a náladovost, díky níž byl schopen vyhodit zaměstnance z pouhého rozmaru, měl sice příšernou pověst, ale naslouchal mi, chápal každé mé slovo a podněcoval mě, abych ve svém zkoumání nahodilosti pokročil dále. Naučil mě hledat v každém portfoliu neviditelná rizika ničivých ztrát. Nebylo náhodou, že choval ohromný respekt k vědě a k vědcům měl až podlézavou úctu; asi deset let poté, co jsme spolu pracovali, se nečekaně objevil na obhajobě mé dizertační práce a usmíval se na mě z poslední řady. Zatímco Kenny v umění postupu vzhůru přímo vynikal a před svým nuceným odchodem z firmy se v ní vypracoval hodně vysoko, Jean-Patrice to ve své kariéře tak jednoduché neměl, což mi posloužilo jako varování před zavedenými finančními institucemi.

             V mnoha lidech, kteří se podle vlastních slov zajímají jen o „konečnou bilanci“, mohou dotazy zaměřené spíše na to, co nenastalo, než na to, co se opravdu odehrálo, vyvolat jistý neklid. Věcně založenému typu „úspěšného podnikatele“ musí můj přístup (a nejspíš i některé rysy mé povahy) bezpochyby připadat podivný a nesrozumitelný, a mnohé dokáže - k mému pobavení - dokonce urazit. Popsaný kontrast mezi Kennym a Jeanem-Patricem ovšem představuje víc než jen nahodilou historku z mé dlouholeté kariéry. Před rozhazovačnými lidmi s „obchodním čichem“ se rozhodně mějte na pozoru; na hřbitovech trhů leží takových samozvaných „výsledkářů“ neúměrně mnoho. Když se odcházejí na osobní oddělení dohodnout na podrobnostech ukončení pracovního poměru, bývají pobledlí a zkroušení a po jejich někdejším chování „vládců vesmíru“ není ani stopy.
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          George Will má k Solónovi daleko: O pravdách vzpírajících se intuici

           Realismus někdy dokáže bolet. Probabilistický skepticismus bolí ještě víc. S nasazenými probabilistickými brýlemi není jednoduché žít, protože zanedlouho začnete všude kolem pozorovat bláhovce, kteří se v nejrůznějších situacích nahodilostí nechali ošálit a zatvrzele setrvávají ve své iluzi. Také historické výklady není možné číst, aniž byste začali zpochybňovat jejich závěry. Vzhledem k tomu, že v Římě se nemluví fénicky a newyorské Times Square nezdobí svastiky, zdá se nám zjevné, že Hannibal a Hitler byli šílenci. Jak ale přistupovat k vojevůdcům, kteří se navzdory svému šílenství zapsali do historických kronik jako vítězové? Není snadné pohlížet na Alexandra Velikého či Julia Caesara jako na lidi, kteří zvítězili pouze v historii viditelné, avšak v těch ostatních mohli utrpět porážku. Pokud o nich dnes víme, je to jednoduše proto, že stejně jako tisíce dalších velmi riskovali a shodou okolností zvítězili. Byli chytří, odvážní, občas i ušlechtilí a v rámci své doby maximálně vzdělaní a kultivovaní - tak jako tisíce dalších mužů totožných vlastností, kteří dnes přežívají jen v poznámkách pod čarou. Znovu opakuji, že nezpochybňuji jejich vítězství jako taková - pouze tvrzení, že takové vítězství je důkazem kvality jejich strategie. Když jsem si nedávno, poprvé jako dospělý, znovu přečetl Iliadu, okamžitě mi došlo, že Homér nehodnotil své hrdiny na základě konečných výsledků: hrdinové bitvy prohrávali i vyhrávali a nijak to nesouviselo s jejich chrabrostí; Jejich osud závisel na vnějších sílách a většinou byl zcela nepokrytě v rukou intrikujících bohů (kteří se nijak nestyděli favorizovat příbuzné). Hrdinu definuje jeho hrdinské jednání, nikoli bitvy, které vyhrál či prohrál. Patrokla vnímáme takřka okamžitě coby hrdinu ne díky tomu, co dokázal (byl velmi záhy zabit), nýbrž proto, že raději zemřel, než aby se smířil s Achillovou nečinností. Epičtí básníci si těchto neviděných historií byli zjevně vědomi. Jak záhy uvidíme na příkladu stoicismu, básníci a filozofové pozdějších dob disponovali vůči nahodilosti ještě propracovanějšími metodami.

           Poněvadž nejsem na televizi zvyklý, příležitostně v reakci na to, co v ní slyším, vyskočím z křesla a svým emocím dám průchod přímo před obrazovkou (vyrůstal jsem mimo dosah televize a ovládat televizor jsem se naučil až na prahu třicítky). Zajímavou ilustraci nebezpečí, jež vyplývá z neochoty brát v úvahu i alternativní historie, lze nalézt v televizním rozhovoru, který spolu před časem vedli novinář George Will, „komentátor“ onoho typu, který má ke všemu co říct, a profesor Robert Shiller, veřejnosti známý jako autor bestselleru Investiční horečka a znalci spojovaný především s pozoruhodnými úvahami o struktuře nahodilosti a volatility na finančních trzích (které vyjádřil přesnou řečí matematiky).

           Zmíněný rozhovor je názorným dokladem destruktivního působení médií snažících se vycházet vstříc našemu deformovanému „selskému rozumu“ a předsudkům. Jak mi bylo řečeno, George Will je (přinejmenším na novináře) slavným a váženým mužem, a je dokonce možné, že dává skutečně najevo, co si myslí, avšak v jeho profesi jde jen o to, aby připadal inteligentní široké veřejnosti. Shiller naproti tomu ví o nahodilosti první poslední a je schopen precizní vědecké argumentace, laickému publiku nicméně nedokáže své přednosti zcela prodat, protože se zabývá oblastí vzpírající se intuitivnímu chápání. Již delší dobu před svým rozhovorem s Willem zastával Shiller názor, že akciový trh je přeceněný. Will na to reagoval slovy, že kdyby lidé v minulosti Shillera poslechli, prodělali by, protože trh od doby, kdy jej Shiller začal za přeceněný označovat, více než dvojnásobně vzrostl. Na tento bytostně novinářský a sugestivní (ale nesmyslný) argument nenalezl Shiller odpověď; namítl pouze, že tomu, že se v jednom konkrétním případě mýlil, bychom neměli přikládat přehnaný význam. Jako pravý vědec se nestavěl do role proroka či jednoho z komediantů, kteří komentují dění na trzích ve večerních zprávách. Yogi Berra se svým prohlášením, že tlustá ženská ještě nezpívala, by do takového kontextu zapadl lépe.

           Nedokázal jsem pochopit, co v takovém pořadu dělá právě Shiller, člověk, který není zvyklý vměstnávat své myšlenky do mdlých bonmotů. Je zjevně pošetilé domnívat se, že iracionální trh se nemůže stát ještě iracionálnějším; Shillerovy názory na racionalitu na trzích tudíž nelze vyvrátit argumentem, že se v minulosti mýlil. Měl jsem tehdy nutkavý pocit, že George Will ztělesňuje to, co mě v mé kariéře často budilo ze spaní: nějakému nešťastníkovi se pokusím rozmluvit, aby se s vidinou zisku deseti milionů dolarů pustil do ruské rulety, načež mě Will před diváky setře s tím, že kdyby mě ten člověk býval poslechl, byl by dnes výrazně chudší. Willův komentář navíc nebyl jen spontánní poznámkou učiněnou v rámci debaty; napsal dokonce o celé záležitosti článek, v němž Shillerovo chybné „proroctví“ rozebral. Podobný sklon proroky korunovat či naopak zatracovat na základě momentálního chování kola rulety je příznačný pro naši vrozenou neschopnost vypořádat se se složitou strukturou nahodilosti, jež v současném světě převládá. Plést si prognózu s věštbou je pak symptomem bezhlavého podléhání klamu nahodilosti (věštba patří do pravého sloupce, prognóza je totéž přeneseno do sloupce levého).
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            Jak jsem prohrál debatní válku

             Je zřejmé, že představa alternativních historií nedává intuitivně smysl - a zde začíná být celá věc zajímavá. V prvé řadě nejsme chápání pravděpodobnosti vůbec uzpůsobeni, jak si ukážeme podrobně později. Na tomto místě uveďme pouze, že lidskému mozku podle přesvědčení odborníků matematické pravdy příliš smysl nedávají, zejména ve spojitosti s vnímáním nahodilých výstupů. Jak ještě mnohokrát uvidíme, většina pravděpodobnostních výsledků je zcela v rozporu s naším přirozeným chápáním. Proč se potom hádat s nějakým pisálkem placeným za to, že se podbízí obecnému přesvědčení? Nakolik si pamatuji, po každé mé porážce ve veřejné debatě s člověkem Willova typu, který nabídl lépe stravitelné a pochopitelné argumenty, se nakonec (s velkým zpožděním) ukázalo, že jsem měl pravdu. Netvrdím, že argumenty nemají být předkládány co nejjednodušeji; lidé si však složitější myšlenky, jaké nelze zploštit na mediálně vhodnou úroveň, často chybně vykládají jako příznak zmateného myšlení. Uchazeči o titul MBA se učí konceptu jasnosti a jednoduchosti, tedy pojetí vhodnému pro manažerské rychlokvašky. To může fungovat v případě obchodního plánu továrny na hnojivo, ale nikoliv u argumentů výsostně pravděpodobnostního rázu - a z vlastní praxe mohu doložit, že absolventi příslušných kurzů mají na trzích tendenci krachovat, neboť jejich průprava jim velí věci až příliš zjednodušovat. (Vy, kteří zmíněný titul vlastníte, mé poznámky prosím neberte osobně - jeho držitelem jsem koneckonců i já sám.)
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            Zemětřesení trochu jinak

             Vyzkoušejte následující experiment. Zajděte na letiště a zeptejte se lidí, kteří se chystají do nějaké vzdálené destinace, kolik by byli ochotni zaplatit za pojistku, na jejímž základě by v případě, že během cesty z jakéhokoliv důvodu zahynou, bylo pozůstalým vyplaceno dejme tomu milion mongolských tugriků. Poté se jiných cestujících zeptejte, kolik by dali za tutéž pojistku, vztahující se však výlučně na smrt následkem teroristického útoku. Které z nich bude přisouzena vyšší cena? S největší pravděpodobností té druhé - přestože smrt při teroristickém útoku zahrnuje i pojistka první. Psychologové Daniel Kahneman a Amos Tversky na to přišli již před několika desetiletími. Paradoxní je, že jednu ze skupin dotazovaných netvořili obyčejní lidé z ulice, nýbrž prognostici účastnící se výročního zasedání jedné ze svých profesních organizací. Pomocí dnes již legendárního experimentu tehdy Kahneman a Tversky zjistili, že většina lidí - prognostiků i laiků - bude považovat ničivé záplavy (s tisícovkami obětí) vyvolané zemětřesením v Kalifornii za pravděpodobnější než obdobné záplavy (se stejným počtem obětí) kdekoli v Severní Americe (kam pochopitelně spadá i Kalifornie). Také já jsem si ve svém povolání obchodníka s deriváty povšiml, že lidé nejsou pojištění vůči abstraktním hrozbám příliš nakloněni - pozornost vždy věnují spíše nebezpečím, která si dokážou živě představit.

             Tím se dostáváme k ještě nebezpečnějšímu aspektu působení sdělovacích prostředků. Právě jsme si ukázali, jak z vědeckého hlediska spíše úsměvný George Will a jeho kolegové dokážou překroutit argumenty, aby ve své nepravdivosti působily pravdivě. Obraz světa vytvořený na základě zprostředkovaných informací s sebou však nese ještě jedno zkreslení obecnějšího charakteru, totiž že lidský mozek má v konfrontaci s pravděpodobností sklon uchylovat se k povrchním záchytným bodům založeným na tom, jaké emoce v nás vyvolávají a jak snadno nás napadnou. Vedle problematického vnímání rizika musíme vzít rovněž v úvahu poměrně šokující vědecký poznatek, podle něhož se naše vnímání rizika a hledání způsobu, jak se mu vyhnout, neodehrává v rozumové, nýbrž v citové části mozku (teorie „rizika jako pocitu“). To má své nezanedbatelné důsledky: znamená to, že racionální myšlení má na chování, jímž se snažíme předcházet riziku, pramalý vliv. Zdá se, že nám slouží především k racionalizaci vlastního jednání tím, že v něm zpětně najde určitou logiku.

             V tomto smyslu tedy není mediální obraz světa pouze nerealistický, ale také nanejvýš zavádějící, jelikož si naši pozornost získává pomocí útoku na city, k čemuž poslouží ta nejlacinější senzace. Vezměme si kupříkladu nemoc šílených krav: více než deset let vyvolávala obrovský poprask, nezabila však (podle nejvyšších odhadů) víc než pár stovek lidí, zatímco při dopravních nehodách jich za tutéž dobu zahynuly statisíce - druhý případ ovšem v novinářském podání nepřináší kýžené komerční ovoce. (Pravděpodobnější než úmrtí vyvolané nemocí šílených krav je i smrt v důsledku otravy jídlem či autonehody na cestě do restaurace.) Tento důraz na senzace může nasměrovat náš soucit nesprávným směrem: nejvíce trpí boj s rakovinou a podvýživou, jimž se takové pozornosti nedostane. Problém podvýživy v Africe a jihovýchodní Asii již oproti dřívějšku ztratil svůj citový dopad - a byl tak z obecného povědomí doslova vymazán. Probabilistická reprezentace světa v naší mysli je senzacemi ovlivnitelná natolik, že vzdáme-li se sledování zpráv, z informačního hlediska si polepšíme. Jako další příklad může posloužit volatilita na trzích. Nižší ceny se lidské mysli jeví jako daleko kolísavější než mnohem výraznější pohyby v hladinách vyšších. Navíc se zdá, že volatilita není podmíněna ani tak tržními pohyby jako takovými, ale spíše reakcí médií na ně. Během osmnácti měsíců po 11. září 2001 vládl na trzích daleko větší klid než ve stejně dlouhém období před ním - ale investoři tyto měsíce z nějakého důvodu vnímali jako vysoce volatimi. Mediální diskuse o „nebezpečí terorismu“ pohyby trhu v naší mysli patřičně zveličily. Z tohoto a mnoha dalších důvodů představují sdělovací prostředky možná největší hrozbu dnešní doby - svět je stále komplikovanější a lidské myšlení je vedeno ke stále většímu zjednodušování.
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            V záplavě přísloví

             Mějte se na pozoru před záměnou mezi správností a srozumitelnosti. Obecné přesvědčení z velké části upřednostňuje věci, které lze snadno a rychle vysvětlit, podat takříkajíc v kostce - v řadě oblastí je to považováno za železné pravidlo. Jako žák francouzské základní školy jsem se učil omílat následující výrok z pera Nicolase Boileaua:

            

            
               Ce qui se conçoit bien s'énonce clairement

               Et les mots pour le dire viennent aisément

            

            

            
               Co dobře pojato, se jasně říci dá 

               a slovo potřebné nám snadno napadá.2

              
                	Překlad Bohuslava Tablice.

              

            

            

             Dokážete si představit mé zklamání, když jsem si během své praxe v oblasti nahodilosti uvědomil, že většina podobných poetických úsloví vůbec neodpovídá skutečnosti. Moudrost z druhé ruky bývá zrádná. Za sebe mohu říct, že nenechat se chytře znějícími výroky ovlivnit mě stojí velké úsilí, a často si připomínám Einsteinův postřeh, že selský rozum je jen sbírka předsudků nashromážděných do osmnácti let věku. Nadto platí, že cokoliv, co zní inteligentně při rozhovoru, na schůzi a zejména v médiích, je podezřelé.

             Pohled na historii vědy ukáže, že takřka všechna chytrá a vědecky prokázaná zjištění se v době svého objevu jevila jako čiré šílenství. Zkuste kupříkladu v roce 1905 vysvětlit redaktorovi londýnských Times, že čas během cestování ubíhá pomaleji (ani výbor pro udělování Nobelovy ceny ji Einsteinovi nepřiznal za jeho objevy týkající se speciální relativity). Nebo vyložit člověku neobeznámenému se základy fyziky, že ve vesmíru existují místa, kde čas neexistuje. A co třeba objasnit Kennymu, že i když jeho špičkový trader „prokázal“, jak je úspěšný, existuje dostatek argumentů, aby bylo možné doložit, že je to jen nebezpečný hlupák?
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            Manažeři rizik

             Není tomu tak dávno, co korporace a finanční instituce vyrukovaly s podivnou pracovní pozicí nazvanou manažer řízení rizik. Její náplní je vykonávat nad institucí dohled a ověřovat, že na cestě směrem k ruské ruletě nezachází příliš daleko. Poté co se párkrát spálily, mají firmy očividně motivaci zaměstnávat někoho, kdo prozkoumá generátor, totiž pravidla rulety, z níž plynou zisky i ztráty. Ačkoliv to není tak zábavné jako obchodování, pro mnoho vysoce inteligentních lidí z řad mých přátel (včetně Jeana-Patrice) byla tato funkce velmi lákavá. Na atraktivitě jí přidávala skutečnost, že průměrný manažer řízení rizik si ve srovnání s průměrným traderem přijde na více peněz (zejména vezmeme-li v úvahu krátkou životnost traderů: deset a více let se jich v oboru udrží jen několik procent, zatímco manažeři rizik téměř všichni). „Tradeři přicházejí a odcházejí, manažeři rizik zůstávají.“ Sám stále zvažuji, zda takové místo nepřijmout, jednak z ekonomických důvodů (z probabilistického hlediska jde o ziskovější povolání), jednak proto, že ve srovnání s pouhým prodejem a nákupem na burze nabízí větší intelektuální rozpětí a umožňuje člověku spojit teorii s praxí. Bez významu není ani to, že se vám při takové práci do krve nevyplavuje tolik stresových hormonů. V tom, abych učinil rozhodující krok, mi kromě iracionální touhy po směsi frustrace a zábavy, jež je pro traderské povolání tak typická, brání ještě další věc. Práce manažera řízení rizik se mi zkrátka nezdá. Jak již bylo řečeno, generátor reality je neviditelný. Dotyční manažeři tak mají jen omezenou moc zabránit úspěšným traderům v podstupování rizik, vezmeme-li v úvahu, že ex post budou Georgem Willem a jemu podobnými pravděpodobně obviněni, že své akcionáře připravili o drahocenné zisky. Nastane-li na druhou stranu nějaká ničivá ztráta, budou za ni voláni k odpovědnosti. Jak za takových okolností jednat?

             Manažeři si zpravidla začnou počínat „politicky“ a kryjí si záda prostřednictvím vágně formulovaných firemních oběžníků, v nichž před rizikovým jednáním varují, ale aby nepřišli o práci, nikdy ho zcela neodsoudí. Jsou na tom podobně jako lékař ohrožovaný dvěma chybami, totiž nálezem falešně pozitivním (kdy pacientovi sdělí, že má rakovinu, ačkoliv je ve skutečnosti zdráv) a falešně negativním (kdy pacientovi řekne, že je zdráv, třebaže má rakovinu), a musí se naučit počítat ve své činnosti s jistou mírou chybovosti.
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            Nahodilé průvodní znaky

             Z pohledu instituce neslouží existence manažerů řízení rizik ani tak ke skutečnému omezení hrozeb jako spíše k vyvolání dojmu, že se tak děje. Současní psychologové stejně jako filozofové již od Humeových dob studují koncept epifenomenalismu, neboli iluzi příčiny a následku. Způsobuje kompas, že se loď pohybuje? Sledujete-li rizika, skutečně je tím snížíte, nebo jen uspokojujete svůj smysl pro povinnost? Jste řídícím pracovníkem s výkonnou mocí, nebo jen přihlížejícím tiskovým mluvčím? Je tato iluzorní představa řízení škodlivá?

             V závěru této kapitoly bych rád představil ústřední paradox mé vlastní kariéry v nahodilém prostředí finančních spekulací. Jak je mým zvykem, chovám se jinak než většina ostatních, a tudíž není překvapením, že můj styl a metody nejsou právě populární a snadno pochopitelné. Čelím ovšem dilematu: na jedné straně pracuji s ostatními ve skutečném světě, ve kterém nežijí jen nesmyslně žvanící, ale v zásadě nedůležití novináři. Přeji si tedy, aby se lidé obecně i nadále nechávali nahodilostí oklamat (a já tak mohl těžit z protiobchodů), zároveň však toužím po tom, aby existovala inteligentní menšina, která bude schopna ocenit mé metody a vyhledávat mé služby. Jinými slovy, byl bych rád, kdyby lidé zůstali poznáním nahodilosti nepolíbeni, nikoli však všichni. Měl jsem to štěstí a ideálního partnera nalezl v Donaldu Sussmanovi, který mi ve druhé fázi mé kariéry velmi pomohl tím, že mě osvobodil od neduhů zaměstnaneckého života. Největší riziko pro mě představuje velký úspěch, neboť jím bych zničil zdroje svých příjmů - my tradeři se věnujeme podivnému druhu podnikání.
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        3. Matematická meditace nad historií

        
          Simulace typu Monte Carlo jako metafora k pochopení sledu nahodilých historických událostí. O nahodilosti a uměle vytvořené historii. Co je staré, je obvykle i krásné, zatímco mládí a novost bývají nebezpečné. Proč poslat vašeho profesora historie na základní kurs teorie výběrových šetření.
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          Dandyovská matematika

           Ustálenou představu teoretického matematika ztělesňuje chudokrevný muž s nepěstěným plnovousem a nestříhanými špinavými nehty, pracující v tichosti u spartánského, avšak neuspořádaného pracovního stolu. Má úzká ramena a vystouplé břicho a zcela pohroužen do práce sedí v neuklizené kanceláři, jejíž zanedbanost vůbec nevnímá. Vyrůstal v období komunismu a jeho angličtina se vyznačuje silným východoevropským přízvukem. Při jídle mu ve vousech ulpívají drobty. Postupem času je svým tématem z říše čistých teorémů pohlcen stále více a dál a dál se propadá do hlubin abstrakce. S jedním člověkem tohoto typu se americká veřejnost nedávno seznámila v podobě Unabombera, zarostlého samotářského matematika žijícího v chatrči a vraždícího propagátory moderních technologií. Žádný novinář nebyl schopen byť jen přibližně popsat, čím se Unabomber zabýval ve své dizertační práci v oboru komplexní analýzy, neboť pro ten neexistuje žádný ekvivalent, jaký bychom si mohli představit - komplexní čísla jsou věcí zcela abstraktní a imaginární a zahrnují například druhou odmocninu z mínus jedné, jejíž obdobu mimo svět matematiky nenalezneme.

           Vyslovíme-li jméno Monte Carlo, vytane nám na mysli nejspíš obraz opáleného elegána dandyovského ražení vstupujícího se závanem středomořského vánku do kasina. Vyniká v lyžování a v tenise, ale vyzná se i v šachu a bridži. Jezdí ve stříbrném sportovním voze, nosí pečlivě vyžehlený, na míru šitý oblek italské provenience a uvážlivě a plynule dokáže mluvit o všedních záležitostech reálného světa, jaké lze v novinách snadno předložit veřejnosti v ucelených větách. Při hře pak důmyslně počítá karty, určuje pravděpodobnost výhry a promyšleně sází částky, jejichž optimální výši si přesně spočítal. Působí tak trochu dojmem inteligentnějšího bratra Jamese Bonda.

           Matematika ve stylu Monte Carlo je jakousi ideální kombinací obou výše zmíněných typů: spojuje realismus lva salonů, zbavený povrchnosti, s instinktem matematika bez přítěže nadměrné abstrakce. Jde totiž o neobyčejně praktický druh matematiky, který se nevyznačuje nezáživností, jakou si s matematickým oborem obvykle spojujeme. Propadl jsem mu prakticky okamžitě poté, co jsem se stal traderem, a ovlivnil mé myšlení ve většině oblastí spjatých s nahodilostí. Převážnou část příkladů v této knize jsem vytvořil právě prostřednictvím generátoru typu Monte Carlo, který si v této kapitole představíme. Je však třeba zdůraznit, že představuje spíše způsob myšlení než výpočetní metodu. Matematika je obecně vzato především nástrojem k přemýšlení, nikoliv k počítání.
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          Jak na věc?

           Myšlenku alternativních historií nastíněnou v minulé kapitole lze do značné míry rozvinout a nejrůznějšími způsoby ji technicky vyšperkovat. Dostáváme se tím k nástrojům, jež se v mém oboru užívají k hrátkám s neurčitostí a které nyní v krátkosti popíšu. Stručně řečeno, metoda Monte Carlo se zakládá na vytváření fiktivních historií za použití následujících konceptů.

           Prvním z nich je trajektorie. Neviditelné historie lze popsat rovněž vědeckým termínem alternativní trajektorie (nebo alternativní realizace), vypůjčeným z oblasti matematiky pravděpodobnosti zvané stochastické procesy. Tím, že nehovoříme o výstupech, nýbrž o trajektoriích, naznačujeme, že nepůjde o obyčejnou analýzu scénářů na způsob manažerských kurzů, nýbrž o výzkum posloupnosti různých scénářů v čase. Nezajímá nás pouze, kam vrabec na noc zalehne, ale především všechna možná místa, jež během daného intervalu navštíví. Nestaráme se o výši majetku, který bude investor dejme tomu za rok vlastnit, ale především o nervy drásající kolotoč, který do té doby možná zažije. Slovem realizace pak implikujeme, že ze sbírky možných historií pozorujeme vždy tu jedinou, jež se uskutečnila. Trajektorie mohou být bud deterministické, nebo náhodné, což je i klíčem k dalšímu rozdělení.

           Matematickým termínem pro sled virtuálních historických událostí v určitém časovém rozmezí je náhodná trajektorie, s tím rozdílem, že úroveň neurčitosti se u jednotlivých trajektorií různí. Slovo náhodný neznamená totéž co stejně pravděpodobný - některé výstupy budou pravděpodobnější než jiné. Příkladem náhodné trajektorie je například tělesná teplota vašeho zcestovalého bratrance, který bojuje s břišním tyfem, měřená od začátku až do konce choroby. Do téže kategorie spadá rovněž cena vaší oblíbené akcie, zaznamenávaná denně vždy při ukončení obchodování, dejme tomu po dobu jednoho roku. Začínáte-li se sto dolary za akcii, v jednom ze scénářů můžete skončit s dvaceti dolary, přičemž v průběhu roku se daná akcie vyšplhá až na 220 dolarů, zatímco v jiném skončíte například se 145 dolary, přičemž nejnižší cena během roku bude činit dvacet dolarů. Dalším příkladem může být vývoj vaší peněžní zásoby v průběhu večera stráveného v kasinu. Začnete s tisíci dolary v kapse a každou čtvrthodinu částku přepočítáte. V jedné trajektorii vás půlnoc zastihne s dvěma tisícovkami, v jiné vám stěží zbude na taxík.

           Dynamiku událostí odvíjejících se v čase popisují takzvané stochastické procesy, přičemž stochasticita je módním řeckým výrazem pro nahodilost. Jedná se o oblast pravděpodobnostního poznání zabývající se studiem vývoje po sobě jdoucích nahodilých událostí - mohli bychom ji označit za „matematiku historie“. Zásadní roli v ní hraje to, že počítáme s plynutím času.

           Co je tedy generátor typu Monte Carlo? Představte si, že sami, bez pomoci truhláře, dokážete doma na půdě sestrojit dokonalé ruletové kolo. Počítačové programy dnes umějí nasimulovat téměř cokoliv. Zařízení sestrojené truhlářem dokonce předčí (a jsou levnější), protože mechanický aparát může některá z čísel zvýhodňovat, ať už vinou vlastní křivosti či nerovné podlahy na půdě. Na scénu tak vstupují takzvaná zkreslení.

           Simulace ve stylu Monte Carlo jsou tím nejbližším ekvivalentem hraček, s jakým jsem se v dospělosti setkal. Lze jimi vytvořit tisíce či miliony náhodných trajektorií a pozorovat, jaké rysy u nich převládají. Důležitým pomocníkem je přitom počítač. Majestátně znějící název naznačuje, že se jedná o metaforu pro simulaci nahodilých událostí na způsob virtuálního kasina. Nastavíte parametry, o nichž se domníváte, že se podobají podmínkám převládajícím ve skutečném světě, a spustíte soubor simulací různých scénářů. Můžete tak i bez potřebných matematických znalostí spustit modelovou reprezentaci osmnáctiletého libanonského křesťana opakovaně hrajícího ruskou ruletu o určitou částku a sledovat, které z pokusů povedou ke zbohatnutí či jak dlouho mu v průměru potrvá, než se dopracuje k odchodu ze světa. Můžete rovněž snížit pravděpodobnost úmrtí tím, že počet nábojových komor zvýšíte dejme tomu na 500, a pozorovat dosažené výsledky.

           Průkopnická práce na poli metody Monte Carlo byla vykonána v laboratořích v Los Alamos během vývoje atomové bomby. V osmdesátých letech došla tato metoda velké obliby v oblasti finanční matematiky, zejména v rámci teorií popisujících ceny aktiv jako takzvanou náhodnou procházku. Uznávám, že u příkladu s ruskou ruletou bychom se bez takto důmyslné metody obešli, ale existují mnohé další problémy vyžadující její potenci, zejména pokud se podobají reálným situacím.
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          Matematika ve stylu Monte Carlo

           Je třeba přiznat, že „skuteční“ matematici nemají metodu Monte Carlo v lásce. Domnívají se, že nás obírá o matematickou eleganci a finesu, a označují ji za „hrubou sílu“. Důvodem je, že simulátor typu Monte Carlo (a další výpočetní triky) dokáže zastoupit velkou část matematického poznání. I bez formální znalosti geometrie vám umožní vypočítat hodnotu záhadného, bájného čísla pí. Jak? Vepíšete do čtverce kružnici a do vzniklého obrazu nahodile „střílíte“ s tím, že jakýkoliv jeho bod lze zasáhnout s totožnou pravděpodobností (jde o takzvanou uniformní distribuci). Vydělíte-li počet zásahů uvnitř kružnice počtem zásahů v celém obrazu, dostanete čtvrtinu číselné hodnoty bájného pí, teoreticky s nekonečnou přesností. Očividně se nejedná o příliš efektivní využití počítače, neboť pí lze vypočítat analyticky, tj. vyjádřit v matematické formě, ale některým uživatelům může tato metoda pomoci věc pochopit lépe než složité rovnice. Instinkt a myšlení některých lidí (mezi něž počítám i sebe) jsou ustrojeny tak, že tímto způsobem snadněji uchopí podstatu problému. Počítače jsou pro naše uvažování čímsi nepřirozeným, ale to se týká i matematiky.

           Nejsem „rodilým“ matematikem, což znamená, že jazykem matematiky nemluvím jako rodilý mluvčí, nýbrž s jistým přízvukem. Na rozdíl od matematika, jemuž jde o zdokonalení jeho vědy (formou vět a jejich důkazů), se nezajímám o matematické vlastnosti jako takové, pouze o jejich praktickou aplikaci. Zjistil jsem, že nejsem-li motivován praktickým problémem (a trochou chamtivosti), nedokážu vyřešit jedinou rovnici; většina mých znalostí má tedy původ v obchodování s deriváty - ke studiu pravděpodobnostní matematiky mě přiměly opce. Podobně získají mnozí patologičtí hráči, kteří by jinak intelektem příliš nevynikali, pozoruhodné schopnosti v počítání karet jen díky své hamižné vášni.

           Jinou analogii lze nalézt v mluvnici: matematika je často jen nudná a neobjevná gramatika. Někoho může tento obor zajímat sám o sobě, někomu stačí vyvarovat se chyb při psaní dopisů. Těm z nás, kteří se nacházíme ve druhé kategorii, se říká „kvanti“ - stejně jako fyzikové nemáme ani tak zájem o nástroj samotný jako spíše o to, jak jej použít. Matematikem se člověk nestává, nýbrž rodí. Totéž platí pro kvanty a fyziky. „Elegance“ a „úroveň“ použité matematiky je mi vcelku lhostejná, stačí mi dojít ke správnému zjištění. Simulátory typu Monte Carlo proto používám, kdykoliv mohu. Fungují a z didaktického hlediska jsou rovněž daleko názornější; v této knize je budu používat k ilustracím.

           Pravděpodobnost je jako oblast výzkumu velmi introspektivní, neboť se nedotýká jen jedné vědní disciplíny, ale především matky všech věd, tedy teorie poznání. Kvalitu získaných poznatků nelze posoudit, aniž bychom vzali v úvahu možnou nahodilost v procesu jejich dosažení a očistili je od všech náhodných koincidencí, jež mohly při jejich formování sehrát roli. Věda zachází s pravděpodobností a informací zcela totožně. Tímto problémem se zaobíral, mnohdy přímo fanaticky, doslova každý velký badatel. Svou intelektuální pouť jím zahájili i dva z mého pohledu největší myslitelé, Einstein a Keynes. Einstein napsal v roce 1905 důležitou práci, v níž jako jeden z prvních z probabilistického hlediska prozkoumal série nahodilých událostí, konkrétně chování mikroskopických částic ve stacionární kapalině. Jeho teoretické pojednání Brownova pohybu lze využít jako základní kostru finančního modelování ve stylu náhodné procházky. Pokud jde o Keynese, pro vzdělance nepředstavuje pouze politického ekonoma houfně citovaného levičáky v tvídovém obleku, nýbrž především tvůrce autoritativního, hlubokého a inspirativního Pojednání o pravděpodobnosti (Treatise on Probability). Než se Keynes vydal do kalných vod politické ekonomie, věnoval se právě teorii pravděpodobnosti. Jako člověk, kterého po mimořádně rozmařilém období na burze potkala drtivá ztráta, může posloužit i jako doklad toho, že porozumění principům pravděpodobnosti se nemusí nutně odrazit v našem konkrétním jednání.

           Očekáváte-li, že po této probabilistické introspekci povedou naše kroky k filozofii, konkrétně jejímu oboru zabývajícímu se poznáním a známému jako epistemologie, metodologie, případně filozofie vědy, musím vás zklamat, neboť tímto směrem se vydáme až v jedné z pozdějších kapitol.

          

        

        

        

      

    

  


  
    
      
        
          [bookmark: vesele_zazitky_z_podkrovi]
          Veselé zážitky z podkroví

          
            [bookmark: jak_se_delaji_dejiny]
            Jak se dělají dějiny

             Na začátku devadesátých let jsem stejně jako mnoho mých přátel z řad finančních matematiků propadl závislosti na nejrůznějších generátorech typu Monte Carlo, které jsem se naučil vytvářet a zažíval přitom opojení pocitem všemocného demiurga. Je mimořádně vzrušující konstruovat virtuální historie a pozorovat rozdíly mezi jejich variantami. Velikost těchto rozdílů napovídá, nakolik je příslušný proces odolný vůči nahodilosti. Nepochybuji o tom, že při výběru povolání jsem měl neobyčejně šťastnou ruku: jedním z jeho přitažlivých rysů je, že téměř pětadevadesát procent času můžu trávit přemýšlením, četbou a výzkumem (případně přemítáním v tělocvičně, na sjezdovce či na lavičce v parku). Další výhodou je, že nezřídka mohu pracovat ze své dobře zařízené podkrovní komůrky.

             Počítačová revoluce nás neobohatila ani tak záplavou putovních emailů a přístupem na chat, nýbrž hlavně tím, že nám zničehonic poskytla možnost vytvořit během jediné minuty miliony trajektorií. Jak jsem již uvedl, nikdy jsem se nepovažoval za zvlášť zdatného řešitele rovnic a jen málokdy jsem v této oblasti zazářil - lépe než řešení rovnic mi šlo jejich vytváření. Generátor typu Monte Carlo mi však náhle umožnil bez velkého úsilí vyřešit i ty nejspletitější a přiblížil mi na dosah takřka veškerá řešení.
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            Podkroví plné vrtihlavců

             Se svým generátorem jsem zažil zajímavá dobrodružství. Zatímco moji kolegové byli pohrouženi do nejnovějších zpráv, oznámení centrální banky, výnosů, ekonomických prognóz, sportovních výsledků a v neposlední řadě kancelářských intrik, začal jsem testovat jeho možnosti v oborech příbuzných mé domovské finanční matematice. Je-li člověk amatérem, další krok jej zavede k evoluční biologii - její poznatky jsou univerzálního charakteru a lze je aplikovat na trhy. Nasimuloval jsem si populaci rychle mutujících živočichů zvaných vrtihlavci v podmínkách klimatických změn, a před očima se mi rozehrály ty nejnečekanější výsledky - některé z nich dojdou opětovného využití v páté kapitole. Jako člověku zahánějícímu nudu obchodního života mi šlo pouze o to, abych procesům tohoto typu dokázal intuitivně porozumět - uchopit je jako laik snažící se získat základní orientaci a nedisponující propracovanými metodami profesionálních výzkumníků. Odvážil jsem se i na pole molekulární biologie a nasimuloval si nahodile vznikající rakovinné buňky, jejichž vývoj vykazoval některé pozoruhodné vlastnosti. Jako přirozenou paralelu k fiktivní populaci vrtihlavců jsem si namodeloval rovněž množiny „tupých býků“, „impulzivních medvědů“ a „opatrných“ traderů za různých variant tržního vývoje, například během konjunktury či recese, a zkoumal jejich krátkodobé a dlouhodobé vyhlídky. „Tupí býci“ v takových podmínkách díky celkovému oživení zbohatnou a použijí vzniklé prostředky k nákupu dalších aktiv, čímž ovšem šroubují ceny stále výše, dokud je nevyhladí krize. „Medvědi“ na druhou stranu jen málokdy přečkají tržní růst a vydrží až do recese. Podle mých modelů nakonec nepřežil téměř nikdo; medvědy jednoho po druhém kosil rostoucí trh a býci zamířili pod nůž ve chvíli, kdy se jejich papírové zisky vypařily a posvícení skončilo. Existovala ovšem výjimka v podobě jistých obchodníků s opcemi, kteří projevovali pozoruhodnou odolnost a vyvolali u mě touhu patřit mezi ně. Proč? Měli totiž možnost opatřit si vůči drtivé ztrátě pojistku; v noci mohli klidně spát, neboť věděli, že jeden nevydařený den nemůže jejich kariéru ohrozit.

             Působí-li tato kniha darwinisticky, jako by byla psána v duchu evoluční biologie, není to v důsledku mého formálního přírodovědného vzdělání, nýbrž evoluční logiky, jíž mě naučily zmíněné simulátory.

             Z touhy vytvářet náhodné trajektorie pokaždé, když chci prozkoumat nějakou myšlenku, jsem už nejspíše vyrostl - avšak díky letité praxi s generátory typu Monte Carlo si již nedokážu představit realizovaný scénář, aniž bych pomyslel na ty nerealizované. Nazývám tento přístup „součet přes historie“ a vypůjčil jsem si jej od fyzika Richarda Feynmana, který tímto způsobem zkoumal dynamiku subatomických částic.

             Vytváření a přepisování dějin prostřednictvím generátorů typu Monte Carlo mi připomnělo experimentální prózy autorů takzvaného nového románu ze šedesátých a sedmdesátých let, jako byl Alain Robbe-Grillet. Jedna a táž kapitola je v nich znovu a znovu přepisována a autor tak pokaždé mění děj na způsob nové trajektorie. Je tím vysvobozen z osidel dřívější situace, na jejímž vzniku se podílel, a může si dovolit luxus v podobě retroaktivních změn v ději.
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            O neúctě k historii

             V krátkosti se ještě zmíním o historii viděné optikou metody Monte Carlo. Moudrost obsažená v klasických příbězích, jako je Solónovo varování, mě motivuje, abych ve společnosti klasických historiků trávil ještě více času než dosud, přestože si uvědomuji, že jejich líčení dodává na půvabu patina uplynulého času. Navzdory obecnému přesvědčení nás ovšem příroda nevybavila schopností se z historie poučit, jak to výstižně potvrzují nové a nové návraty totožně probíhajících cyklů konjunktur a recesí na moderních trzích. Hovořím-li o historii, myslím tím ovšem jednotlivé příběhy, nikoliv grandiózní historické teoretizování pokoušející se interpretovat minulé události na základě teorií opírajících se o údajné zákonitosti historického vývoje - čímž mám na mysli hegeliánství a pseudovědecký historicismus vedoucí k závěrům typu „konce dějin“ (pseudovědecký proto, že jeho vyznavači konstruují teorie na základě proběhlých událostí, aniž by vzali na vědomí, že daná kombinace dějů mohla být dílem náhody; výsledné tvrzení přirozeně nelze ověřit v kontrolovaném experimentu). Historie má pro mě smysl pouze jako prostředek zlepšení vnímavosti, je klíčem k mému vysněnému způsobu, jak přemýšlet prostřednictvím odkazování na proběhlé události, účinnějšího využívání cizích myšlenek, znásobení jejich síly a napravení nedostatků vlastní mysli, které mi patrně znemožňují učit se od ostatních. Rád bych se dopracoval k respektu ke stáří a umocnil svůj instinktivní obdiv k šedinám, který ve mně během mé traderské kariéry, v níž se stáří a úspěch příliš nepotkávají, poněkud okoral. V dějinách tedy hledám poučení dvěma způsoby: četbou dávných klasiků se učím z minulosti, hrátkami s Monte Carlem zase z budoucnosti.
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            Kamna pálí

             Jak jsem již uvedl, učit se z historie příliš nedokážeme. Řada důvodů nás opravňuje k přesvědčení, že jsme uzpůsobeni spíše k přenosu zkušeností prostřednictvím selekce jedinců se žádoucími rysy než pouhým působením kultury. Jak je obecně známo, děti se učí jen vlastními chybami: na horká kamna přestanou sahat teprve poté, co se spálí, a žádné varování je nedonutí k opatrnosti. Stejným neduhem však trpí i dospělí. Na výběru rizikových léčebných procedur jej zkoumali průkopníci behaviorální ekonomie Daniel Kahneman a Amos Tversky. Pozoruji ho ostatně i na sobě - jsem velmi laxní, pokud jde o prevenci a diagnózu (díky přesvědčení, že jsem tak trochu jedinečný, odmítám posuzovat rizika týkající se mé osoby na základě statistik zjištěných na ostatních), avšak přímo agresivní, dojde-li na léčbu (spálím-li se, reaguji přehnaně), což odporuje zásadám racionálního chování v podmínkách neurčitosti. Podobné znevažování zkušenosti druhých není ovšem omezeno jen na děti či lidi jako já; postihuje mimo jiné i investory a vedoucí pracovníky v oblasti obchodu.

             Domníváte-li se, že k tomu, abyste se poučili „z chyb druhých“, vám dopomůže pouhá četba knížek o historii, zamyslete se nad následujícím experimentem z devatenáctého století. Jde o dobře známý případ pacientky švýcarského lékaře Edouarda Claparèda, která trpěla silnou amnézií. Její stav byl natolik vážný, že se jí lékař musel každou čtvrthodinu znovu představit, aby si ho pamatovala. Jednoho dne si předtím, než jí potřásl rukou, tajně vložil do dlaně připínáček. Když se s ní chtěl pozdravit při příští návštěvě, rychle odtáhla ruku, jeho samotného však nepoznala. Na téma amnézie od té doby proběhlo mnoho diskusí, které ukazují, že lidé jsou schopni jisté formy podvědomého učení, jež není uloženo v dostupné paměti. Pro tyto dvě formy paměti, tedy vědomou a podvědomou, máme i vědecké termíny: deklarativní a procedurální. Zkušeností nabyté schopnosti vyhnout se rizikům patří z převážné části do druhé z nich. Úctu k historii jsem si osvojil až poté, co jsem si plně uvědomil, že nejsem uzpůsoben k tomu, abych se o ní poučil z učebnic.

             Nikdy však není tak špatně, aby nemohlo být ještě hůře: v některých ohledech se nedokážeme poučit ani ze své vlastní minulosti. Neschopností učit se z vlastních reakcí na již proběhlé události se zabývá hned několik vědních disciplín. Nedokážeme si kupříkladu uvědomit, že naše citové reakce na prožité zkušenosti (dobré i špatné) neměly dlouhého trvání, a nejsme proto schopni zbavit se dojmu, že zakoupením určitého předmětu si zajistíme dlouhé, ne-li trvalé štěstí, nebo že dílčí neúspěch nám přinese nekonečné a nesnesitelné utrpení (ačkoli v minulosti nás tyto neúspěchy netrápily příliš dlouho a radost z nové věci se brzy vytratila).

             Ti z mých kolegů, kteří historii nepřikládali váhu, dříve či později do jednoho ukázkově pohořeli - dosud jsem mezi nimi nepoznal výjimku. Zajímavé je však především to, že vesměs vyznávali velmi podobný přístup. Připomínám, že nemám na mysli běžný neúspěch a rutinní prodělek, ale situace, kdy proděláte opravdu bolestně, třebaže jste to považovali za zhola nemožné. Na tom, že se riskující člověk spálí, není nic špatného - za předpokladu, že si své riziko připouští a netvrdí, že je malé či nulové. Dotyční tradeři se však obvykle vyznačují přesvědčením, že znají svět natolik, aby si mohli dovolit možnost nepříznivé události zcela vyloučit: nevede je tedy odvaha, ale pouze neznalost. Mezi spekulanty, kteří padli při burzovním krachu v roce 1987, během japonské krize v roce 1990, při propadu trhu s dluhopisy roku 1994, v Rusku v roce 1998 nebo při spekulaci na pokles akcií na technologické burze Nasdaq, lze nalézt spoustu shodných rysů. Bez výjimky pronášeli výroky typu „dnes je jiná doba“, podpořené zdánlivě smysluplnými intelektuálními argumenty (ekonomického ražení); nedokázali si připustit, že zkušenosti s příslušnou problematikou existují a jsou volně k dispozici v každém knihkupectví v podobě publikací podrobně popisujících jednotlivé tržní propady. Vedle těchto hromadných systematických krachů jsem byl rovněž svědkem toho, jak byly stovky obchodníků s opcemi nuceny opustit svou profesi poté, co navzdory radám zkušenějších kolegů ztroskotali vinou zbytečné hlouposti, podobně jako dítě u kamen. Připomíná mi to můj vlastní přístup k prevenci a včasné diagnóze potenciálních chorob. Všichni se domníváme, že nejsme jako ostatní, a otázka „proč zrovna já?“, kterou si klademe po sdělení diagnózy, je tak ještě mučivější.
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            Jak předpovídat minulost

             Zmíněný problém lze rozebrat z různých úhlů. Znevažování historických událostí se projevuje mimo jiné v podobě takzvaného historického determinismu. V kostce řečeno jde o přesvědčení, že jsme schopni rozeznat okamžik, v němž se píší dějiny; věříme, že lidé, kteří zažili například pád na burze v roce 1929, věděli, že prožívají historický zlom, a že měla-li by se taková chvíle opakovat, byli bychom si toho rovněž vědomi. Pohlížíme na život jako na výpravný dobrodružný film, u něhož víme předem, že se stane cosi mimořádného. Těžko si pak představit, že skuteční svědci zlomového okamžiku dějin v danou chvíli vůbec netušili, o jak zásadní moment jde. I v případě, že k minulosti cítíme jistý respekt, jsme jen málokdy schopni jej aplikovat na své uvažování o současnosti.

             Jean-Patrice z minulé kapitoly byl ve funkci jednoho dne nečekaně vystřídán pozoruhodným člověkem naturelu státního úředníka, který povolání s velkým podílem nahodilosti nikdy předtím nevykonával. Vystudoval jen školy, jaké státní úředníci obvykle absolvují a kde se naučí psaní zpráv, a v naší firmě zastával jistou vyšší manažerskou pozici. Jak je pro povolání bez objektivních měřítek typické, snažil se svého předchůdce vykreslit v těch nejčernějších barvách: přístup Jeana-Patrice byl zhodnocen jako nedbalý a neprofesionální. První věc, kterou nový šéf udělal, byla formální analýza našich transakcí; zjistil, že jich děláme příliš mnoho, což s sebou nese značné administrativní náklady. Prozkoumal velkou část transakcí v oblasti spekulací s měnovými kurzy, načež sepsal zprávu, v níž uvedl, že významné zisky přináší jen přibližně jedno procento těchto transakcí; ostatní byly bud ztrátové, nebo nepatrně ziskové. Překvapovalo ho, že tradeři nedosáhli u vydařených a nepovedených obchodů lepšího poměru. Považoval také za samozřejmé, že se okamžitě začneme řídit jeho pokyny. Kdybychom počet vydařených obchodů zdvojnásobili, firma by si vedla skvěle. Jak to, že nás to nenapadlo dříve? Za co jsme placeni?

             Při zpětném pohledu se věci bez výjimky jeví jako zcela zřejmé. Náš státní úředník byl člověk velmi inteligentní a chyba, jíž se dopustil, je daleko běžnější, než by se mohlo zdát. Má kořeny v tom, jak nakládáme s informací o uplynulých událostech. Podíváme-li se na minulost, bude se nám pokaždé jevit jako deterministická, protože došlo jen k jedinému pozorování. Většinu událostí budeme proto interpretovat nikoli se zřetelem na ty, jež nastaly před nimi, nýbrž na ty následující. Je to, jako byste psali test a odpovědi znali již předem. Přestože víme, že historie se pohybuje kupředu, jen obtížně si uvědomujeme, že ji pozorujeme v opačném směru. Proč tomu tak je? Více nám napoví jedenáctá kapitola, možnou odpověď však poskytne následující tvrzení: lidský mozek není uzpůsoben k tomu, aby chápal fungování světa, ale spíše aby nás rychle vytáhl z potíží a zajistil nám potomstvo. Pokud by byl schopen skutečně porozumět tomu, jak věci fungují, obsahoval by zařízení, jež by nám minulost přehrávalo přesně chronologicky jako na videu a běželo tak pomalu, že bychom byli jen stěží schopni provozu. Toto následnými informacemi ovlivněné přeceňování vlastního porozumění událostem v době, kdy nastaly, je v psychologii známé jako retrospektivní zkreslení - tedy ono známé „já to věděl“. Náš nadřízený označil naše ztrátové obchody jako „hrubé chyby“, zrovna tak jako novináři nazývají „chybou“ rozhodnutí, které vedlo u toho či onoho kandidáta k prohře ve volbách. Následující výrok budu opakovat až do ochraptění: co je nebo není chyba, nemá být určováno po bitvě, ale vždy jen ve světle informací, které byly k dispozici před ní.

             Retrospektivní zkreslení má ještě jeden, závažnější důsledek: lidé, kteří úspěšně předpovídají minulost, nabudou přesvědčení, že stejně dobře si poradí i s budoucností, a jejich sebevědomí náležitě vzroste. Právě proto se ani z událostí typu 11. září 2001 nepoučíme, že žijeme ve světě, kde jsou důležité události nepředvídatelné - a dnes se nám může zdát, že i pád „Dvojčat“ šlo tehdy očekávat.

            

          

          
            [bookmark: solon_a_ja]
            Solón a já

             Osobně mám ještě jeden důvod, proč se k příběhu Solónova varování neustále vracet. Často se v duchu přenáším zpět do oblasti východního Středomoří, kde se odehrál. Moji předkové během jediné generace zažili období závratného luxusu i skličující chudoby, s obraty tak náhlými, že to lidé z mého nynějšího okolí, zvyklí na stálé a postupné zlepšování společenské situace, považují (přinejmenším v době, kdy píšu tyto řádky) za nemožné. Buď si ze své rodinné historie pamatují jen málo svízelných období (s výjimkou světové hospodářské krize), nebo zkrátka nejsou obecně zvyklí o minulosti přemýšlet. Moji krajané, pravoslavní křesťané z východního Středomoří smíšení s obyvateli byzantské říše, jako by měli naopak duši nadále přikovanou ke vzpomínkám na jedno smutné jaro přibližně před pěti sty lety, kdy Konstantinopol vymazala z dějin turecká invaze a učinila z nás vyděděnce zašlého impéria. V islámské říši jsme se pak coby národnostní menšina těšili značné prosperitě, ale ta vždy stála na notně křehkých základech. Velmi živě si vzpomínám na svého dědečka, důstojného gentlemana, který býval stejně jako jeho otec (jehož jsem nikdy neviděl v jiném než formálním oděvu) místopředsedou vlády, později ho však libanonská válka připravila o majetek a musel přesídlit do tuctového athénského bytu. Ve světle mých zážitků válečné spouště tedy není náhodou, že mi zchudnutí spojené se ztrátou vážnosti připadá daleko krutější než fyzické nebezpečí (smrt při zachování plné důstojnosti se mi jeví jako přijatelnější než život v ústraní zbavený lesku, což je rovněž jeden z důvodů, proč se více než fyzických rizik bojím těch finančních). Jsem přesvědčen, že i Krésus se o svůj život neobával tolik jako o své království.

             Přemýšlení nad dějinami s sebou nese jeden závažný aspekt, z pohledu aplikace na dění na trzích možná ten nejdůležitější: na rozdíl od mnoha takzvaných „tvrdých věd“ nelze ve studiu historie experimentovat. Jako celek je však minulost dostatečně mocná, aby nám ve střednědobé či dlouhodobé perspektivě poskytla téměř všechny přípustné scénáře a těm, kteří se zachovali špatně, to vrátila i s úroky. Na trzích koluje rčení, že špatné obchody vás dříve či později dostihnou. Matematici zabývající se pravděpodobnosti mají pro tento jev velkolepě znějící termín: ergodicita. Stručně řečeno spočívá v tom, že velmi dlouhé trajektorie se budou (za jistých podmínek) nakonec jedna druhé podobat. Vlastnosti jedné opravdu dlouhé trajektorie se tak budou blížit metodou Monte Carlo dosaženému průměru trajektorií krátkých. Pokud by vrátný z první kapitoly, který vyhrál v loterii, žil dalších tisíc let, nelze již očekávat, že bude vyhrávat i nadále. Ti, kteří se nešťastnou náhodou navzdory svým schopnostem neprosadili, by naopak dříve či později uspěli. Šťastným hlupákům sice možná život přál, ale v delším časovém úseku by se postupně navraceli k opačnému stavu. Všichni by tak skončili u svých dlouhodobých vlastností.
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          Jak si na kapesním počítači tříbit myšlenky

          
            [bookmark: nejnovejsi_zpravy]
            Nejnovější zprávy

             Má osobní bete noire, tedy novinář, vstoupila do této knihy v podobě George Willa uvažujícího nad nahodilými výsledky. Rád bych nyní ukázal, jak mě moje hračka typu Monte Carlo dovedla k tomu, abych upřednostňoval vykrystalizované myšlení, tedy uvažování opírající se o informace zbavené sice zábavného, ale bezvýznamného plevele. Obdobu rozdílu mezi šumem a informací, což je svým způsobem téma této knihy (šum znamená více nahodilosti), lze totiž nalézt v kontrastu mezi žurnalistikou a studiem historie. Kompetentní novinář potřebuje na svět pohlížet spíše jako historik a informacím, které poskytuje, nepřikládat přehnaný význam, jako kdyby napsal: „Trh dnes posílil, ale protože to je z větší části dáno šumem, nejde o zvlášť podstatnou informaci.“ Kdyby vlastní zprávy skutečně takto bagatelizoval, jistě by přišel o práci. Aby se novináři svým myšlením přiblížili historikům, je pochopitelně obtížné; ještě horší je, že řada historiků se dnes začíná podobat novinářům.

             U myšlenek platí, že co je staré, je současně krásné (z matematického hlediska to zatím rozebírat nebudeme). Platnost Solónova varování pro život v nahodilém prostředí, jež je v naprostém protikladu k tomu, co nás učí převládající a silně mediální kultura, mě utvrzuje v mém instinktu cenit si myšlenek dlouhodobě vykrystalizovaných více než těch novějších, bez ohledu na jejich zdánlivou důmyslnost - což je jeden z důvodů, proč se mi u postele kupí prověřené klasické knihy (jediné zpravodajství, které dnes čtu, sestává vedle Economistu z kvalitního bulváru v časopisech, jako jsou Tatler, Paris Match nebo Vanity Fair). Kromě toho, že letité myšlenky si v porovnání s hrubozrnností novinek zachovávají jisté dekorum, jsem uvedený postoj zkoumal i z pohledu evoluční matematiky a podmíněné pravděpodobnosti. Přežije-li myšlenka dlouhodobě a v mnoha rozdílných cyklech, ukazuje to na její relativně vysokou evoluční zdatnost. Je již, přinejmenším částečně, očištěna od šumu. Pokrok by měl v matematickém slova smyslu znamenat, že jistá nová informace je kvalitnější než stará, nikoliv že nové informace v průměru nahrazují ty staré, z čehož také vyplývá, že v případě pochybností je optimální nové myšlenky, informace či metody systematicky odmítat. Poněkud překvapivě to platí bez výjimky. Proč?

             Obhajoba nejžhavějších novinek zní obvykle následovně: podívejte se, jak dramatické změny způsobily nové technologie jako automobilová a letecká doprava, telefon či osobní počítače. Běžný myšlenkový postup (neovlivněný pravděpodobnostním myšlením) nás pak dovede k závěru, že naše životy převrátí vzhůru nohama i veškeré další vynálezy a technologie. Odpověď ovšem není tak jednoznačná: počítáme totiž pouze vítěze, přičemž poražené opomíjíme (podobně bychom mohli tvrdit, že herci a spisovatelé se topí v penězích, aniž bychom vzali v úvahu, že většina herců se živí jako číšníci - a to mohou hovořit o štěstí, protože spisovatelé, kteří jsou méně pohlední, končí obvykle za pultem v McDonald's). Kdo jsou tito poražení? Desítky nových patentů, které by mohly zásadně změnit naše životy a jež naleznete v kdejakých sobotních novinách. Obvykle usoudíme, že jestliže některé vynálezy naše životy zcela proměnily, je vhodné stavět se k veškerým vynálezům pozitivně a celkově upřednostňovat nové věci proti starým. Osobně zastávám opačný pohled. Cena ušlé příležitosti v případě, že bychom nedospěli k vynálezům typu automobilu či letadla, je ve srovnání se všemi nesmysly vyprodukovanými na cestě k těmto výdobytkům zanedbatelná (za předpokladu, že ty se opravdu postaraly o zkvalitnění lidských životů, o čemž v mnoha případech pochybuji).

             Tentýž argument lze vztáhnout i na informace. Problém zde nespočívá v tom, že nás rozptylují a jsou obecně neužitečné, nýbrž že nám vysloveně škodí. Pochybnou hodnotu nepřetržitého přílivu aktuálních zpráv prozkoumáme z techničtějšího hlediska filtrace signálu a frekvence pozorování dále v knize. Pro tuto chvíli se spokojme s konstatováním, že na základě úcty k časem prověřeným hodnotám lze jakékoliv projevy komerční sféry a nesmyslně žvanících moderních žurnalistů ignorovat a za svůj klíčový princip při rozhodování v podmínkách neurčitosti volit co nejmenší pozornost médiím. Vyskytuje-li se snad v záplavě „naléhavých“ zpráv, jimiž jsme zahrnováni, něco víc než šum, půjde o příslovečnou jehlu v kupce sena. Lidé si neuvědomují, že média vydělávají právě na tom, že upoutají jejich pozornost. Z pohledu novináře je tedy libovolné slovo téměř vždy hodnotnější než ticho.

             V řídkých případech, kdy jsem cestoval do New Yorku časným ranním vlakem, jsem vždy s udivením sledoval davy skleslých manažerů ubírajících se do práce (kam se jim patrně příliš nechtělo), pohroužených do stránek Wall Street Journalu a obeznámených se všemi nepodstatnými detaily, jež se týkaly dnes již nejspíš neexistujících firem. Těžko říct, zda vypadali sklesle, protože četli noviny, nebo jestli je sklon ke čtení novin vlastní deprimovaným jedincům, případně zda se lidé vytržení ze svého geneticky daného přirozeného prostředí vyznačují čtením novin i sklíčeností současně. Zatímco na počátku své kariéry bych byl takovou pozorností věnovanou pouhému šumu intelektuálně pobouřen, neboť bych tyto informace považoval za statisticky příliš nevýznamné, než abych z nich vyvodil cokoliv smysluplného, dnes ji pozoruji s potěšením. Těší mě, že lidé činí v masovém měřítku nesmyslná rozhodnutí a ve svých investicích jsou náchylní k přehnané reakci na to, co si zrovna přečetli - jinými slovy, četbu podobných tiskovin vnímám jako pojistku, že budu moci i nadále pokračovat v zábavné činnosti, jakou je pro mne obchodování s opcemi v konkurenci nahodilostí oblouzených jedinců. (Máte-li dojít k poznání, že více než třicet hodin strávených během posledního měsíce „studiem“ zpráv vám neposkytlo nic prognosticky hodnotného ani neovlivnilo vaše porozumění světovému dění, je třeba, abyste sebereflexi věnovali nemalou dávku energie.) Popsaný problém má blízko k výše zmíněné neschopnosti poučit se z vlastních chyb: stejně jako si jen kvůli novoročnímu předsevzetí pořizujeme permanentku do fitcentra, znovu a znovu se domníváme, že právě následující dávka zpráv nám vydá kýžený klíč k pochopení světa kolem nás.
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            Robert Shiller znovu na scéně

             Velkou část výzkumu negativní hodnoty informací pro společnost jako celek podnítil Robert Shiller. Nejednalo se jen o finanční trhy; jeho článek z roku 1981, jímž na sebe upozornil, představuje zřejmě první matematicky vyjádřenou meditaci na téma, jak s informacemi společnost nakládá obecně. Zabývá se v něm volatilitou na trzích a dochází k závěru, že představuje-li cena akcie odhad určité hodnoty (dejme tomu diskontovaného peněžního toku dané společnosti), pak jsou tržní ceny ve vztahu k hmatatelným projevům této hodnoty až příliš proměnlivé (jak demonstruje na dividendách). Ceny stoupají a padají ve větší míře než základní veličiny, které mají odrážet, a očividně ukazují na přehnanou reakci: někdy jsou příliš vysoké (to když neodpovídajícím způsobem vzrostou v reakci na dobrou zprávu, případně bez zjevného důvodu), jindy naopak příliš nízké. Rozdílná volatilita cen a informací znamená, že s „racionálním očekáváním“ je něco v nepořádku (ceny dlouhodobou hodnotu cenných papírů neodrážejí a zkreslují v obou směrech). Trhy se musejí mýlit. Shiller tedy prohlašuje, že trhy nejsou tak efektivní, jak ekonomická teorie tvrdí (efektivní trh stručně řečeno znamená, že ceny se přizpůsobují veškerým dostupným informacím tak, aby pro nás byly zcela nepředvídatelné a nemohly být samy o sobě zdrojem zisku). Tento závěr přiměl sektu ochránců nejvyšší finanční teorie, aby požadovala zničení odpadlíka, který si dovolil takové rouhání. Zvláštní shodou okolnosti se jedná o téhož Roberta Shillera, kterého v minulé kapitole roznesl na kopytech George Will.

             Nejdůraznější kritika se na Shillera snesla ze strany Roberta C. Mertona. Opírala se čistě o metodologické výtky (Shillerova analýza byla pouze hrubým náčrtem a například použití dividend coby výdělků představovalo poměrně kostrbatý krok). Merton rovněž bránil oficiální stanovisko ekonomické teorie, podle níž jsou trhy efektivní a příležitosti nenabízejí na stříbrném podnose. Přesto se však o něco později tentýž Merton stal zakládajícím partnerem hedgeového fondu, jehož cílem bylo tržní neefektivnosti zpeněžit. Odhlédneme-li od skutečnosti, že fond zaznamenal následkem problému „černých labutí“ poměrně drtivý pád (včetně pozdějšího charakteristického popření reality), Mertonovo angažmá v tomto směru nevyhnutelně implikuje, že se Shillerem ohledně neefektivnosti trhů souhlasí. Obhájce dogmat moderní ekonomie a efektivních trhů založil fond těžící z trhů neefektivních! Jako by papež konvertoval k islámu.

             Dnešní situace není bohužel o nic lepší. Poskytovatelé zpravodajství nabízejí všemožné aktualizace a „nejnovější“ zprávy, které jsou k maní bezdrátově a v elektronické podobě. Poměr surových informací vůči vykrystalizovaným tak stoupá a sytí trh. To, co nás mohou naučit starší a zkušenější, však není třeba dodávat ve formě naléhavých zpráv.

             Neznamená to naštěstí, že všichni novináři jsou jen nahodilostí oblouzení obchodníci se šumem: lze mezi nimi nalézt i spoustu inteligentních osobností (jako jejich nedoceněné zástupce z řad ekonomických novinářů lze uvést například Anatola Kaletského z Londýna či Jima Granta a Alana Abelsona z New Yorku, u novinářů zabývajících se vědou pak Garyho Stixe). Problém tkví v tom, že převládající mediální praxe spočívá v bezmyšlenkovitém předkládání šumu schopného přitáhnout pozornost a že neexistuje způsob, jak od sebe tyto dva póly oddělit. Inteligentní novináři jsou pak často v nevýhodě. Stejně jako právníkovi, se kterým se seznámíme v jedenácté kapitole, nejde o pravdu, nýbrž o argumenty schopné přesvědčit porotu, jejíž intelektuální nedostatky zná jako své boty, usilují média především zaujmout naši pozornost prostřednictvím úderných sdělení. Mým akademickým přátelům může snad připadat zvláštní, že se nad těmito zřejmými charakteristikami novinářů tak rozčiluji - kámen úrazu mé profese však spočívá v tom, že jsem na nich jako na dodavatelích potřebných informací závislý.
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            Gerontokracie

             Preferujeme-li vykrystalizované myšlenky, musíme logicky rovněž preferovat zkušené investory a tradery, tedy ty, kteří se na trhu pohybují nejdéle, což je na Wall Street v rozporu se současnou praxí, upřednostňující ty nejvýdělečnější a pokud možno nejmladší. Během svých experimentů se simulátorem typu Monte Carlo jsem mimo jiné vytvořil nestejnorodé populace traderů a vystavil je proměnlivým režimům (podobným těm historickým). Zjistil jsem, že volba starších traderů přináší zřetelnou výhodu, přičemž jako výběrové kritérium zde spíše než celkový výdělek slouží délka praxe (která je podmíněna přežitím bez ničivých ztrát). Zdá se, že fráze „přežití nejzdatnějších“, tolik nadužívaná v investičních médiích, je chápána špatně: v páté kapitole si ukážeme, že aplikujeme-li proměnlivé režimy, není nijak zřejmé, kdo je k přežití nejzpůsobilejší, a ti, kteří se tak jeví, nemusí být nutně těmi, kdo skutečně přežijí. Těmi budou překvapivě ti nejstarší - jednoduše proto, že strávili v ohrožení mimořádnými událostmi delší dobu a budou vůči nim prokazatelně odolnější. S pobavením jsem zjistil, že také v teorii evoluce existuje argument, podle něhož dává žena (v průměru) při výběru partnera přednost zdravému staršímu muži před mladším mužem totožných vlastností, neboť ten starší již kvalitu svých genů do jisté míry prokázal, šediny ukazují na vyšší schopnost přežít - dobere-li se k nim člověk, lze usuzovat, že je pravděpodobně odolnější vůči rozmarům osudu. Je zajímavé, že k témuž závěru dospěli i prodejci životních pojistek v renesanční Itálii: účtovali totéž pojistné dvacetiletým i padesátníkům, což znamená, že jim přisuzovali totožnou naději dožití; jakmile člověk překročil čtyřicítku, prokázal, že je vůči drtivé většině nemocí odolný. Představme si nyní uvedené argumenty v matematické podobě.
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          Filostratos v Monte Carlu aneb O rozdílu mezi šumem a informací

           Chytrý naslouchá smyslu; hlupák slyší jen šum. K Filostratovu úsloví „Bohové vnímají budoucnost, obyčejní lidé přítomnost, ale moudří to, co se brzy stane“ napsal řecký básník Konstantinos Kavafis roku 1915 tyto verše:

          

          
             ... skryté tóny

             blížících se událostí se k nim nesou,

             vkrádají se do jejich myšlenek

             a oni pokorně naslouchají, zatímco lidé v ulicích

             slyší pouze ticho.

          

          

           Dlouho a usilovně jsem přemýšlel, jak s co nejmenším využitím matematiky vysvětlit rozdíl mezi šumem a významem a jak ukázat, proč je při posuzování historické události délka časového úseku tak důležitá. Instinktivní pochopení obojího nám poskytne simulátor typu Monte Carlo. Začneme příkladem z investiční praxe, neboť ten lze vysvětlit docela snadno, tentýž přístup lze však použít v jakékoliv oblasti.

           Představme si zubního lékaře na odpočinku, žijícího ve slunném a malebném městečku. Již předem víme, že se v investicích opravdu vyzná, a tudíž od něj lze očekávat výdělek o 15% překračující výnos z bezrizikového aktiva, přičemž každoroční míra chybovosti (tedy to, čemu říkáme volatilita) činí 10%. To znamená, že ze sta trajektorií by se jich přibližně osmašedesát nemělo od očekávaného patnáctiprocentního výnosu odchýlit o více než 10% v obou směrech, budou tedy nabývat hodnot 5 až 25% (technicky lze říct, že u normálního rozdělení ve tvaru Gaussovy křivky spadá 68% pozorovaných případů do rozmezí -1 až 1 směrodatné odchylky). Z výše řečeného rovněž vyplývá, že 95% trajektorií se vměstná mezi -5 až 35%.

           Očividně jde o velmi optimistický scénář. Zubař si již na půdě zařídil úhledný pracovní stůl, kde hodlá každý všední den popíjet cappuccino a sledovat, jak se trhy vyvíjejí. Je dobrodružné povahy a pustit se do podobného podniku jej láká víc než vrtat zuby nervózním starým dámám z Park Avenue.

           Předplatí si internetovou službu, která ho ustavičně informuje o aktuálních cenách a ve srovnání s vypitou kávou ho nestojí téměř nic. Všechny své cenné papíry zanáší do tabulkového procesoru a může tak kdykoliv určit hodnotu svého portfolia. Nacházíme se v éře bleskového spojení.

           Z patnáctiprocentní roční návratnosti s volatilitou (nebo neurčitostí) ve výši 10% vyplývá, že v každém roce máme třiadevadesátiprocentní šanci na pozitivní výsledek. Hodnoceno měřítky kratších časových úseků to nicméně znamená, že šance na úspěch během jakékoliv jedné sekundy činí jen 50,02%, jak ukazuje tabulka níže. Krátkodobým pozorováním se tak téměř nic nedozvíme, o čemž však zubařovo srdce nemá nejmenší tušení. Je v zajetí emocí a při každé ztrátě, projevující se na obrazovce červeným číslem, v něm zabolí. Je-li obchodní výsledek příznivý, rozhostí se v něm jisté potěšení, to se ale nevyrovná bolesti z výsledků nepříznivých.

           Zubař tak dennodenně končí ve stavu emočního vyčerpání. Bude-li kontrolovat, jak se jeho portfoliu daří, každou minutu, ve výsledku mu každý den (předpokládáme-li osmihodinovou pracovní dobu) 241 minut způsobí příjemné pocity a 239 naopak emoce nepříjemné. V ročním úhrnu to znamená 60.688 povzbudivých a 60.271 bolestivých minut. Povšimněme si, že obnáší-li každá nepříznivá minuta více bolesti než příznivá minuta radosti, při častém monitorování svých aktivit skončí zubař ve velkém emočním deficitu.

           Představme si, že zubař kontroluje své portfolio pouze jednou měsíčně ve výpisu makléřské firmy. Jelikož kladný výsledek v tomto případě přinese 67% měsíců, každý rok se mu dostane pouze čtyř bolestivých a osmi povznášejících zážitků. Jedná se o téhož zubaře a tutéž strategii. A nyní si představme, že se na své výsledky podívá jen jednou ročně. Má-li žít ještě dvacet let, čeká ho devatenáct příjemných a jen jediné nepříjemné překvapení.

          

          
            Tabulka č. 2

          
            Pravděpodobnost úspěchu během rozdílných časových úseků

          
            
              	Časový úsek
              	Pravděpodobnost
            

            
              	1 rok
              	93%
            

            
              	1 čtvrtletí
              	77%
            

            
              	1 měsíc
              	67%
            

            
              	1 den
              	54%
            

            
              	1 hodina
              	51,3%
            

            
              	1 minuta
              	50,17%
            

            
              	1 sekunda
              	50,02%
            

          

          

           Popsaná závislost nahodilosti na měřítku zůstává obecně nepochopena dokonce i profesionály. Byl jsem sám svědkem toho, jak se držitelé doktorských titulů přeli nad velmi krátkodobými výsledky (které tak ve všech ohledech postrádaly jakoukoli výpovědní hodnotu). Než zahrnete novináře dalšími dohady, je záhodno věnovat pozorování více času.

           Podíváme-li se na věc z jiného úhlu a převedeme ji na poměr šumu a signálu (tedy pravého a levého sloupce) a využijeme možnosti ji kvantitativně prozkoumat, dojdeme k následujícímu závěru: během jednoho roku pozorujeme na jednotku reálného výkonu přibližně 0,7 jednotky šumu. Během jednoho měsíce pozorujeme 2,32 jednotek šumu. Během jedné hodiny pak 30 a během jedné vteřiny 1796 jednotek šumu na jednotku reálného výkonu.

           Z toho lze vyvodit několik závěrů:

          

          
            	Během krátkého časového úseku můžeme pozorovat u portfolia variabilitu, nikoli však návratnost. Jinak řečeno vidíme víceméně jen rozptyl. Neustále si připomínám, že to, co pozoruji, není návratnost, ale přinejlepším směsice reálné návratnosti a rozptylu (emoce to nicméně často ignorují).

            	Lidské emoce nejsou uzpůsobeny k tomu, aby tento postřeh chápaly. Pro našeho zubaře bylo prospěšnější, měl-li místo častějších informací k dispozici pouze měsíční výpisy. Ještě lépe by se mu patrně vedlo, kdyby se omezil na výpisy roční. (Máte-li pocit, že své emoce dokážete ovládat, připomínám, že existují rovněž lidé, kteří se domnívají, že dokážou ovládat svůj srdeční tep nebo růst vlasů.)

            	Nedokážu se neusmát, vidím-li nějakého investora, jak kontroluje stav svého portfolia prostřednictvím aktuálních cen na mobilním telefonu či notebooku.

          

          

           Musím samozřejmě přiznat, že výše popsaného chování se nedokážu zcela zbavit ani já sám. Bojuji však proti němu tím, že si až na řídké výjimky přístup k informacím upírám. Jako obvykle se raději uchyluji k poezii. Je-li událost opravdu významná, určitě se mi donese. K tomuto postřehu se ještě vrátíme.

           Tatáž metodologie rovněž vysvětluje, proč je každodenní zpravodajství (tedy krátký časový úsek) plné šumu, třebaže v historii (dlouhý časový úsek) jej téměř nenajdeme (ta je ovšem zase zatížena problémem interpretace). Dává také odpověď na otázku, proč raději (s výjimkou nekrologů) nečtu noviny, vyhýbám se tlachání o aktuálním dění na trzích a během svých pobytů v kanceláři se spíše než s tradery bavím s matematiky a sekretářkami. Vysvětluje i to, proč je lepší přečíst si jednou za týden New Yorker než studovat každé ráno Wall Street Journal (čistě z frekvenčního hlediska; propastný rozdíl v intelektuální úrovni obou periodik zde pomíjím).

           A vyjasňuje v neposlední řadě rovněž to, proč ti, kteří hledí na nahodilost až příliš zblízka, brzy vyhoří a v důsledku prožitých trýznivých chvil emocionálně vyprahnou. Ať už vám lidé budou tvrdit cokoliv, pozitivní zážitek dopad negativního nevyváží (podle odhadu některých psychologů negativní důsledek průměrné ztráty pozitivní dopad zisku dvaapůlkrát převyšuje); výsledkem bude, že skončíte v citovém deficitu.

           Nyní již víme, že přehnaně často informovaný zubař zažije značné množství stresujících i povzbudivých chvil, jež se vzájemně neanulují; k tomu připočtěme fakt, že laboratorní výzkum odhalil velmi nepříjemné dopady tohoto typu stresových zážitků (obvyklým důsledkem je zvýšený krevní tlak, méně očekávaným pak slábnutí paměti a mozkové plasticity a celkové poškození mozku působením chronického stresu). Nakolik je mi známo, studie zabývající se konkrétními detaily traderského vyhoření neexistují, každodenní a víceméně nekontrolovatelné vystavení vysoké míře nahodilosti však bude jistě mít určité fyziologické následky (jeho vliv na vznik rakoviny nebyl zatím prozkoumán). Ekonomové u pozitivních a negativních zážitků dlouho nechápali právě jejich biologickou odlišnost a rozdílnou intenzitu. Stačí si ovšem uvědomit, že oba typy zážitků se odehrávají v různých oblastech mozku - a že po dosažení zisku se rozhodujeme s velmi odlišnou mírou racionality, než když zaznamenáme ztrátu.

           Z výše uvedeného rovněž vyplývá, že kvalita života nezávisí ani tak na bohatství jako spíše na cestě, jež k němu vede.

           Některými údajně inteligentními a racionálními lidmi jsem často kritizován, že v každodenním zpravodajství „ignoruji“ možné cenné informace a odmítám tomuto rozpitvanému šumu eufemisticky říkat „krátkodobé události“. Pár z mých zaměstnavatelů mě dokonce nařklo, že „žiju na jiné planetě“.

           Můj problém spočívá v tom, že se nechovám racionálně a mívám sklony nechat se nahodilostí zcela pohltit bez ohledu na emocionální důsledky, jež to s sebou přináší. Uvědomuji si, že potřebuji v kavárnách či v parcích přemítat v tichosti a mimo dosah informací, k tomu je však nutné omezit si k nim do značné míry přístup. Navrch mám pouze v tom, že o některých svých slabých stránkách vím, což platí zejména o mé neschopnosti držet tváří tvář zprávám na uzdě vlastní emoce a přistupovat k výsledkům s jasnou hlavou. Daleko lepší službu mi tedy udělá ticho, o čemž si řekneme více ve třetí části knihy.
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        4. Nahodilost, nesmysly a vědečtí intelektuálové

        
          O aplikacích generátoru typu Monte Carlo v oblasti umělých myšlenkových konstrukcí, které následně srovnáme s těmi nenahodilými a rigorózními. Vědecké války ve světě obchodu. Proč se mé estetické já nahodilostí ochotně nechává oklamat.
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          Nahodilé slovotepectví

           Metoda Monte Carlo nás může zavést i do oblastí souvisejících s literaturou. V současnosti se stále častěji setkáváme s dělením intelektuálů na vědce a literáty, což vyvrcholilo takzvanými „vědeckými válkami“, v nichž se střetli gramotní příslušníci mimovědeckých oborů a neméně gramotní vědci. Rozdíl v obou přístupech má svůj počátek ve Vídni třicátých let a skupině fyziků, kteří usoudili, že věda již dostatečně pokročila, aby mohla promluvit i do disciplín humanitních. Domnívali se totiž, že humanitní styl uvažování dokáže pomocí patřičného vyznění zamaskovat spoustu nesmyslů, a s výjimkou literatury, kam podle nich patřila, se rozhodli zbavit myšlení vlivu rétoriky.

           Vědeckou rigoróznost zavedli do intelektuálního života prohlášením, že jakýkoli výrok může patřit pouze do jedné ze dvou kategorií: deduktivní, tak jako u tvrzení, že 2 + 2 = 4, tedy jednoznačně plynoucího z přesně definovaného systému axiomů (zde pravidla aritmetiky), nebo induktivní, do které spadají výroky nějakým způsobem (zkušeností, statistikou atd.) ověřitelné, například „ve Španělsku prší“ nebo „Newyorčané jsou obvykle neurvalí“. Cokoliv jiného je jen pouhý blábol (metafyziku je tedy daleko lépe nahradit hudbou). Nemusím jistě dodávat, že induktivní výroky mohou z hlediska ověření představovat těžký, ba nerozlousknutelný oříšek, jak si ukážeme na problému „černé labutě“, a poskytne-li někomu empirismus dostatek sebedůvěry, může dopadnout hůře než s jakoukoliv jinou formou blábolu (k tomu, abych tento postřeh přesvědčivě objasnil, budu potřebovat několik kapitol). Šlo nicméně o nadějný počátek úsilí přimět intelektuály k jisté zodpovědnosti v dokazování jejich tvrzeni; myšlenky příslušníků takzvaného Vídeňského kroužku se rovněž staly inspirací filozofů, jako byli Popper, Wittgenstein (ve svém pozdějším období), Carnap a řada dalších. Ať už si o hodnotě jejich počátečních úvah myslíme cokoliv, významně ovlivnily filozofii vědy i její samotnou praxi a začínají se projevovat také v intelektuální sféře mimo oblast filozofie, třebaže o poznání pomaleji.

           Jedním způsobem, jak od sebe rozlišit literárního a vědeckého intelektuála, je uvědomit si, že vědec je obvykle z psaného textu s to rozpoznat, zda jej psal jiný vědec, zatímco literární intelektuál by od sebe řádky stvořené vědcem a jazykově prohnaným laikem rozlišit nedokázal. Ještě očividnější to bude ve chvíli, kdy začne literární intelektuál užívat módní vědecká slova jako „princip neurčitosti“, „Gödelova věta“, „paralelní vesmíry“ nebo „relativita“ mimo jejich patřičný kontext či v přímém protikladu k jejich vědeckému významu. Jako ilustraci této praktiky doporučuji neuvěřitelně vtipnou knihu Alana Sokala Módní nesmysly (Fashionable Nonsense) - když jsem ji v letadle četl, smál jsem se tak často a nahlas, až si o mně spolucestující začali vyměňovat jízlivé poznámky. Prošpikujete-li svůj článek odkazy na různé odborné pojmy, můžete jiného literárního intelektuála přesvědčit, že vaše práce má punc skutečné vědy. Ta však z pohledu vědců jednoznačně spočívá v precizním mechanismu usuzování, nikoliv v nahodilém odkazování na velkolepé koncepty typu obecné relativity či kvantové neurčitosti. Takovou preciznost lze vyjádřit i relativně prostými slovy. Věda spočívá v metodě a rigorózním přístupu; ty lze rozpoznat i v textu psaném zcela jednoduchým stylem. Jeden příklad za všechny: při čtení Sobeckého genu Richarda Dawkinse jsem si s překvapením uvědomil, že ačkoli v něm nenajdeme jedinou rovnici, působí, jako by byl přeložen z jazyka matematiky, a zároveň jde o prózu přímo uměleckých kvalit.
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            Turingův test naruby

             Se zmíněným problémem nám však může nahodilost výrazně pomoci. Žvanily a skutečné myslitele lze od sebe totiž odlišit i jinak a daleko zábavněji. Použijete-li simulátor typu Monte Carlo, občas se vám může podařit vytvořit text zaměnitelný za literární projev, vědecký text však takto zkonstruovat nelze. Rétoriku nahodile vytvořit lze, skutečné vědecké poznání nikoliv. Aplikujeme zde vlastně Turingův test umělé inteligence, jen obráceně. Co je to Turingův test? Vymyslel jej výstřední, avšak geniální britský matematik a jeden z průkopníků výpočetní techniky Alan Turing: počítač lze označit za inteligentní, podaří-li se mu (v průměru) oklamat člověka tak, že si jej splete s jiným člověkem. Pravdivý by tedy měl být i opak: člověka, jehož promluvu lze napodobit na počítači a přesvědčit další osobu, že jde o lidský výtvor, nelze považovat za skutečně inteligentního. Lze snad zcela nahodile vytvořit text, který by si šlo splést s dílem Jacquese Derridy?

             Zdá se, že ano. Vedle Sokalovy aféry, kdy její strůjce (autor výše zmíněné vtipné knihy) záměrně vytvořil nesmyslný text a úspěšně jej publikoval v jistém prestižním časopise, existují i simulátory typu Monte Carlo přímo sestrojené k psaní podobných textů, ba i celých článků. Vložíte-li do nich „postmodernistické“ texty, jsou schopny s pomocí takzvané rekurzivní gramatiky jednotlivé věty randomizovat a vytvářet tak mluvnicky správné, leč naprosto nesmyslné sentence, které jako by vyšly z pera Derridy, Camille Pagliové a jim podobných. Literárního intelektuála lze tedy nahodilostí oklamat, neboť uvažuje příliš vágně.

             Na Monashově univerzitě v Austrálii jsem měl příležitost vyzkoušet takzvaný Dada simulátor, sestrojený Andrewem C. Bulhakem, a vytvořil jsem několik článků s větami následujícího typu:

            

             Hlavním tématem Rushdieho díla není teorie, jak by se mohlo na základě dialektického paradigmatu reality jevit, nýbrž preteorie. Předpokládáme-li neosémanticistní paradigma diskurzu, docházíme k poněkud ironickému závěru potvrzujícímu jistou signifikanci sexuální identity.

             Lze tu odhalit mnoho narací týkajících se spisovatelovy pozorovatelské role. Lze říci, že platí-li myšlenka kulturní narace, musíme volit mezi dialektickým narativním paradigmatem a neokonceptuálním marxismem. Sartrova analýza kulturní narace předpokládá, že společnost má paradoxně objektivní hodnotu.

             Z premisy neodialektického paradigmatu sebevyjádření vyplývá, že vědomí lze využít k upevnění hierarchie, avšak pouze tehdy, jsou-li realita a vědomí odděleny; není-li tomu tak, můžeme předpokládat, že jazyk má specifický význam sám o sobě.

            

             Do téže kategorie svým způsobem spadají i některé promluvy, jež lze zaslechnout v obchodní sféře, jsou jen méně elegantní a používají odlišný slovník. Můžete se tedy pokusit nahodile sestavit řeč imitující projev vašeho vedoucího manažera, a zjistit tak, zda říká něco hodnotného, nebo jde jen o úhledný nesmysl, jehož tvůrce byl do své funkce nastrčen šťastnou náhodou. Jak na to? Nahodile si vyberte pět z níže uvedených frází a přidejte k nim nezbytné minimum dalších slov tak, abyste vytvořili gramaticky přijatelné věty.

            

             Staráme se o zájmy našich zákazníků / jdeme stále vpřed / naším nejcennějším kapitálem jsou lidé / vytváříme pro akcionáře hodnoty / hledíme do budoucnosti / naše knowhow spočívá v / poskytujeme interaktivní řešení / nacházíme svou pozici na trhu / lepší služby pro naše zákazníky / krátkodobým utažením opasků k dlouhodobému zisku / trpělivost se nám vyplatí / vycházíme ze svých předností a odstraňujeme nedostatky / i nadále budeme odvážní a rozhodní / jsme oddaní inovaci a technologii / šťastný zaměstnanec rovná se produktivní zaměstnanec / jsme odhodláni odvádět jen vynikající práci / strategické plánování / naše pracovní morálka.

            

             Pokud se výsledek až příliš podobá projevu, který jste právě vyslechli od svého nadřízeného, doporučuji vám změnit zaměstnavatele.
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            Praotec všech pseudomyslitelů

             Je těžké diskutovat o fiktivní historii a odolat přitom pokušení zmínit se o praotci všech pseudomyslitelů, totiž o Hegelovi. Hegel používá žargon, který v prostředí mimo stylové pařížské kavárny z Rive gauche či některé od reality silně odtržené humanitní katedry postrádá jakýkoliv smysl. Z díla tohoto německého „filozofa“ doporučuji následující pasáž (kterou odhalil, přeložil a řádně zkritizoval Karl Popper):

            

             Zvuk je změna specifických podmínek rozdělení materiálních částic a negace těchto podmínek v abstraktní či ideální idealitě, tak jak jsou daná ve svém určení. Ale tato změna následně je sama ihned negována materiálním určením substance, které je proto skutečnou idealitou konkrétní tíhy a koheze - tedy tepla. Zahříváním rozezvučených těles, ať již úderem nebo třením, se objevuje teplo, vznikající v souladu se zvukem.3

            
              	Překlad Miloše Caldy.

            

            

             Dokonce i simulátor typu Monte Carlo by stěží dokázal znít nahodileji než tento filozofický velikán (smíchat dohromady „teplo“ a „zvuk“ by si vyžádalo mnoho pokusných simulací). Přesto to lidé nazývají filozofií a nezřídka financují z našich daní. Nesmíme zapomínat, že hegelovské myšlení je obecně spojováno s „vědeckým“ pojetím historie; vyšly z něj například marxistické režimy a rovněž filozofické odvětví zvané „neohegelovské“ myšlení. Než vypustíme „myslitele“ tohoto typu do světa, měli bychom jim poskytnout základní kurs teorie výběrových šetření.
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          Monte Carlo v říši poezie

           Někdy se nahodilostí nechávám oklamat docela ochotně. Přijde-li na umění a poezii, moje alergie na nesmyslné a mnohomluvné výlevy se vytrácí. Na jedné straně se oficiálně snažím vystupovat a chovat jako extrémní realista, jemuž neunikne sebemenší projev nahodilosti, na druhé se bez okolků poddávám iracionalitě všeho druhu. Kde leží hranice mezi nimi? Odpověď poskytne estetika. Některé její formy souznějí s čímsi v naší biologické přirozenosti, ať už jsou či nejsou dílem nahodilé asociace nebo přímo halucinace. Cosi v našich genech se rádo poddává neurčitosti a víceznačnosti lidské řeči; proč se tomu tedy bránit?

           Když jsem se poprvé doslechl o básnické hře, při níž vznikají zajímavé a poetické věty zcela nahodile, část mého já fascinovanou jazyky a poezií to poněkud rozladilo. Shromáždíte-li dostatek slov, zákony kombinatoriky se již postarají, aby se nevyhnutelně objevila nějaká neobvyklá a podmanivá metafora. Přesto však mnoha takto vzniklým básním nelze upřít až magickou krásu. Potěší-li naše estetické cítění, není jedno, jak vznikly?

           V období krátce po první světové válce se v kavárnách scházela skupinka surrealistických básníků v čele se svým papežem Andrém Bretonem a Paulem Eluardem a prováděla následující cvičení (za jehož vznikem vidí současní kritici poválečnou depresi a potřebu uniknout realitě). Básníci jeden po druhém psali na přeložený papír předem určený druh slova, aniž věděli, jaký výraz napsali ostatní. První vybral přídavné jméno, druhý podstatné, třetí sloveso, čtvrtý zase přídavné jméno a pátý opět jméno podstatné. Prvním publikovaným výsledkem tohoto nahodilého (a kolektivního) seskupení byla následující poetická věta:

          

           Znamenité mrtvoly budou pít mladé víno.

          

           Působivé, že? Ještě poetičtěji zní tato věta ve francouzském originále: Les cadavres exquis boiront le vin nouveau. Uvedeným způsobem, někdy s pomocí počítače, vznikla řada podobně podmanivých básní. Mimo hranice svých krásných asociací, ať už povstaly z nahodilých tirád jednoho či více zmatených jedinců či ze systematičtějšího záměrného úsilí jediného tvůrce, nebyla ovšem poezie nikdy brána zcela vážně.

           Jazyk má moc přinášet nám rozkoš i útěchu bez ohledu na to, zda poezie vznikla prostřednictvím simulátoru typu Monte Carlo nebo je dílem slepého barda z Malé Asie. Kdybychom ji přeložili do jednoduchých logických výroků a ověřovali její intelektuální platnost, připravili bychom ji do jisté míry o její sílu: někdy méně, jindy více a občas zcela; existuje snad něco nezáživnějšího než přetlumočená poezie? Přesvědčivým argumentem podporujícím roli lidské řeči je rovněž přežívání posvátných jazyků, neposkvrněných každodenní zkouškou praktické účelnosti. Toho si byla vědoma i semitská náboženství, tedy judaismus, islám a původní verze křesťanství: jazyk je nutno držet stranou racionalizace světského užití a vyvarovat se tak zplanění přinášeného lokálními dialekty. Katolická církev nechala před čtyřiceti lety přeložit původně latinské bohoslužby do místních jazyků, a lze spekulovat, zda tím nezpůsobila pokles počtu věřících. Víra se tak totiž zničehonic vystavila posouzení intelektuálními a vědeckými měřítky bez ohledu na ta estetická. Když se řecká pravoslavná církev rozhodla převést část modliteb z církevní řečtiny do některého z lokálních jazyků používaných v řecko-syrské oblasti v okolí Antiochu (jih Turecka, sever Sýrie), naštěstí se dopustila chyby a vybrala jazyk zcela mrtvý, klasickou arabštinu. Moji krajané tak mají to štěstí, že své modlitby odříkávají směsicí mrtvého jazyka koiné (tj. novozákonní řečtiny) a neméně mrtvé arabštiny Koránu.

           Jak to vše zapadá do knihy o nahodilosti? Jako lidem jsou nám vlastní drobné hříchy či slabosti. Dokonce i ekonomové, kteří se obvykle dokážou realitě záhadným způsobem vyhnout, si začínají uvědomovat, že motorem našeho jednání nemusí být nutně naše počtářské obchodnické já. Vůči drobnostem našeho každodenního života není nutné se chovat racionálně a vědecky - takový přístup je nezbytný jen v případě ohrožení, je-li v sázce naše přežití. Současnost nás však očividně podněcuje k pravému opaku; v otázkách náboženské víry či osobního chování si počínáme extrémně realisticky a intelektuálně, zatímco v záležitostech ovládaných nahodilostí (jakými jsou například investice) jsme zcela iracionální. Někteří z mých „racionálních“, věcně založených kolegů nechápou, proč obdivuji poezii Charlese Baudelaira či Saint-Johna Perse nebo prózu málo známých (a často obtížně uchopitelných) autorů, jako jsou Elias Canetti, Jorge Luis Borges či Walter Benjamin. Navzdory tomu se nechají ovlivnit „analýzami“ televizních pseudoexpertů nebo akciemi firmy, o níž - kromě toho, že jim to doporučil jejich soused s drahým autem - nevědí zhola nic. Když Vídeňský kroužek odsoudil hegelovskou verbalistickou filozofii, zdůvodnil to tím, že z vědeckého hlediska jde o blábol a z uměleckého nemůže konkurovat hudbě. Musím přiznat, že daleko raději než s moderátory CNN či Georgem Willem trávím čas s Baudelairem.

           Jedno židovské úsloví říká: „Budu-li někdy nucen jíst vepřové, ať je co nejlepší.“ Mám-li tedy podlehnout klamu nahodilosti, nechť je to nahodilost krásná (a neškodná). Ve třetí části se k tomuto bodu znovu vrátíme.
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        5. O přežívání nejméně způsobilých jedinců aneb může nahodilost napálit i evoluci?

        
          Případová studie dvou mimořádných událostí. O mimořádných událostech a evoluci. O chybném chápání darwinismu a evoluce v oblastech mimo biologii. Život nemá kontinuální charakter. Jak evoluce sedla na lep nahodilosti. Prolegomena k problému indukce.
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          Carlos, génius rozvojových trhů

           S Carlosem jsem se vídal na nejrůznějších newyorských večírcích, kde se často objevoval. Byl vždy bezvadně oděn, vůči ženám se však choval s jistou nesmělostí. Pravidelně jsem ho přepadával a pokoušel se z něj vytáhnout nějaké informace z oblasti, v níž pracoval, totiž nákupu dluhopisů na rozvojových trzích. Jako zdvořilý člověk mi vždycky vyhověl, ale počínal si u toho poněkud křečovitě; ačkoliv mluvil plynně anglicky, vyjadřovat se v tomto jazyce ho podle všeho stálo nezanedbatelné úsilí, projevující se napětím v šíji a v obličeji (někteří z nás na cizí jazyky zkrátka nejsou stavěni). Co to jsou dluhopisy na rozvojových trzích? „Rozvojový trh“ je politicky korektním eufemismem označujícím trh v dosud spíše zaostalé zemi (jako skeptik se k „rozvoji“ stavím s jistou rezervovaností). Dluhopisy jsou pak finanční nástroje vydávané vládami těchto zemí, nejčastěji ruskou, brazilskou, argentinskou a mexickou. Když se dotyčným zemím příliš nedařilo, jejich dluhopisy se obchodovaly za několik centů. Na začátku devadesátých let se na tyto trhy zničehonic nahrnuli investoři a nákupem stále exotičtějších cenných papírů posouvali hranice stále dál. V tamních městech začaly vyrůstat hotely vybavené televizory s nabídkou amerických zpravodajských stanic a fitcentry s běžeckými pásy a velkoplošnými obrazovkami, a země se tak postupně staly příslušníky globální vesnice. Všechny získaly přístup k týmž guruům a bavičům ze světa financí. Bankéři přijížděli, aby nakoupili jejich dluhopisy, a vlády stavěly za získané peníze ještě luxusnější hotely, aby přitáhly další zástupy investorů. Z místních dluhopisů se stala módní záležitost a z centů dolary; ti, kteří jim aspoň zběžně rozuměli, na nich vydělali celé jmění.

           Carlos údajně pochází z prominentní jihoamerické rodiny, která během hospodářských problémů v osmdesátých letech drasticky zchudla, ačkoliv musím říct, že jsem poznal jen málo uprchlíků ze zpustošených zemí, jejichž rodina by v určité fázi nevlastnila celou provincii nebo nebyla například exkluzivním dodavatelem domina na ruský carský dvůr. Poté co Carlos se skvělými výsledky ukončil univerzitní studium, zamířil na Harvard za doktorátem z ekonomie, neboť to odpovídalo zvyklostem tehdejších latinsko-amerických patricijů (kteří doufali, že tak zachrání domácí ekonomiky před zločinnými spáry nevzdělanců). Třebaže byl dobrý student, nedařilo se mu pro dizertační práci najít žádné solidní téma. Nezískal si ani respekt svého školitele, který se domníval, že mu schází představivost. Spokojil se tedy s magisterským titulem a kariérou na Wall Street.

           V roce 1992 najala Carlose jedna newyorská banka do svého nově založeného oddělení rozvojových trhů. Měl všechny předpoklady k úspěchu - uměl najít na mapě státy vydávající takzvané „Bradyho bondy“, tedy dolarové státní dluhopisy rozvojových zemí. Věděl rovněž, co se skrývá pod pojmem hrubý domácí produkt. Navzdory silnému španělskému přízvuku se dovedl vyjadřovat a působil seriózně a inteligentně; byl zkrátka typem člověka, jakého banka s klidným srdcem nechá vyjednávat se zákazníky. Výrazně se tím odlišoval od ostatních, poněkud neotesaných traderů.

           Své působení na trhu Carlos zahájil přesně v okamžiku, kdy se věci daly do pohybu. Když v bance nastoupil, trh s dluhopisy rozvojových zemí nebyl příliš rozsáhlý a tradeři, kteří se mu věnovali, dostávali ty nejhorší kanceláře. Záhy se však z této aktivity stal významný a rostoucí zdroj zisků banky.

           Do komunity traderů na rozvojových trzích Carlos dobře zapadal, neboť ti obvykle představují sbírku kosmopolitních patricijů ze všech koutů světa rozvojových trhů. Kdykoliv je spatřím, vzpomenu si na mezinárodní kávové dýchánky na Whartonově škole. Zvláštní přitom je, že se jen zřídkakdy specializují na trh země, odkud pocházejí. Mexičané žijící v Londýně obchodují s cennými papíry z Ruska, Íránci a Řekové se zaměřují na brazilské dluhopisy a Argentinci se věnují obligacím Turecka. Na rozdíl od skutečných traderů bývají zpravidla kultivovaní, vybraně oblečení, sbírají umění, ale nejsou intelektuály. Na opravdové tradery působí až příliš konformně. Trh, na kterém působí, vznikl teprve nedávno, a tak je jim většinou mezi třiceti a čtyřiceti lety. Mnozí z nich budou bezpochyby vlastníky předplatného do Metropolitní opery. Skuteční tradeři bývají podle mé zkušenosti nedbale oblečení, často nevábného zevnějšku a vyznačují se intelektuální zvídavostí, díky níž je bude více než Cézannův obraz zajímat z informačního hlediska velmi hodnotný obsah odpadkového koše.

           Carlos si připisoval ve své kariéře tradera-ekonoma jeden úspěch za druhým. V latinskoamerických zemích měl rozsáhlou síť přátel a tamní dění dokonale znal. Nakupoval dluhopisy, jež se mu jevily jako dobrá investice díky výhodnému úroku, nebo proto, že věřil v budoucí růst poptávky po nich, a tedy i jejich ceny. Mluvit o něm jako o traderovi je přísně vzato nepřesné. Trader nakupuje a prodává (může dokonce prodat i to, co nevlastní, a koupit to později, v naději, že vydělá na poklesu ceny). Carlos pouze nakupoval - a to ve velkém. Byl přesvědčen, že z držení dluhopisů mu kyne dobrá riziková prémie, neboť půjčovat dotyčným státům je ekonomicky výhodné. Spekulace na pokles ceny podle jeho názoru nedávala z ekonomického hlediska smysl.

           V bance byl Carlos člověkem, na něhož se v otázce rozvojových trhů obraceli všichni ostatní, a nejnovější ekonomické ukazatele dokázal sypat z rukávu. Dotáhl to až k častým obědům s předsedou správní rady. Věřil, že k úspěšnému obchodování stačí řídit se ekonomickými principy, a toto přesvědčení se mu vyplácelo. Kráčel od povýšení k povýšení, až dosáhl postavení vedoucího tradera oddělení rozvojových trhů. Počínaje rokem 1995 byl ve své nové funkci stále úspěšnější a jeho kapitál mu byl pravidelně zvyšován (tj. banka mu k finančním operacím svěřovala stále větší část svých fondů) - dělo se to takovým tempem, že nebyl s to plně využít nově stanovené limity rizik.
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            Tučná léta

             Carlosův úspěch nepramenil jen z nákupu dluhopisů z rozvojových trhů, jejichž hodnota časem narůstala, ale také z toho, že nakupoval během tržních propadů. Shromažďoval aktiva ve chvíli, kdy ceny vlivem momentální paniky poklesly. Kdyby býval po falešném burzovním krachu a následném poklesu v říjnu 1997 neposílil své pozice, rok by pro něj skončil špatně. Díky tomu, že dokázal čelit těmto drobným obratům štěstěny, si začal připadat nezranitelný. Nemohl sáhnout vedle. Věřil, že zásluhou své vrozené ekonomické intuice se rozhoduje vždy správně. Nastal-li tržní propad, prověřil fundamentální ukazatele, a jestliže byly v pořádku, přikoupil další cenné papíry; když pak na trhu nastalo oživení, mohl si oddechnout. Podíváme-li se, jak se trh s dluhopisy rozvojových zemí vyvíjel v době mezi začátkem Carlosovy kariéry a jeho posledním prémiovým šekem z konce roku 1997, pozorujeme vzhůru šplhající čáru s občasnými výkyvy typu mexické devalvace z roku 1995, po nichž však pokaždé následovalo dlouhé období růstu. Můžeme rovněž pozorovat příležitostné propady, jež se ukázaly jako „skvělá příležitost k nákupu“. Léto roku 1998 ovšem znamenalo Carlosův konec - jako mnohokrát předtím nastal propad, ale očekávané oživení se nedostavilo. Měl v tu chvíli ve své dosavadní bilanci jen jediné nevydařené čtvrtletí - to bylo však přímo katastrofální. V předchozích letech vydělal bance v součtu téměř osmdesát milionů dolarů. Nyní prodělal 300 milionů za jediné čtvrtletí. Jak k tomu došlo? Když trh během června začal klesat, Carlos obdržel od spřátelených zdrojů informaci, že nejde o nic víc než jen následek rychlého odprodeje ze strany jednoho hedgeového fondu z New Jersey, vedeného bývalým profesorem z Whartonovy obchodní školy. Fond se zaměřoval hlavně na hypoteční listy a právě dostal pokyn, aby se zbavil části svého portfolia. To obsahovalo i jisté množství ruských dluhopisů, neboť fondy tohoto typu budují „diverzifikovaná“ portfolia z vysoce výnosných cenných papírů.
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            Ředění

             Když trh začal klesat, Carlos zareagoval nákupem dalších ruských dluhopisů, které v průměru pořídil za cenu kolem dvaapadesáti dolarů. Šlo o strategii, která byla pro Carlose charakteristická, totiž „ředění“. Měl za to, že pokles nemá s Ruskem jako takovým co dělat a že nějaký fond z New Jersey s bláznivým vědcem v čele nebude rozhodovat o osudech celé země. Vznesl-li někdo vůči jeho počínání nějaké pochybnosti, Carlos jen vyštěkl: „Copak to nechápete? Je to jen likvidace!“

             Koncem června se jeho dosavadní bilance příjmů v daném roce zhoršila z předchozích šedesáti milionů na dvacet. To jej rozčilovalo, nicméně měl spočítáno, že vrátí-li se trh na předchozí hodnoty, bilance se vyšplhá na sto milionů. Tvrdil, že je to nevyhnutelné a že cena ruských dluhopisů nemůže klesnout pod osmačtyřicet dolarů za kus. Riskoval tedy málo, přičemž potenciální zisk byl obrovský.

             Pak přišel červenec a další nepatrný pokles. Hlavní ruské dluhopisy se nyní obchodovaly za čtyřicet tři dolarů. Třebaže Carlos začínal ztrácet půdu pod nohama, navýšil sázku. Tou dobou se již nacházel ve tricetimilionové ztrátě. Nadřízení poněkud zneklidněli, ale Carlos je stále ujišťoval, že Rusko nepadne, a omílal obehranou frázi, že je na něco takového příliš velké. Podle jeho odhadů by případná záchrana Ruska stála tak málo a pro celosvětové hospodářství byla natolik potenciálně prospěšná, že rozprodávat portfolio právě nyní nedávalo smysl. „Teď je potřeba kupovat, a ne prodávat,“ opakoval dokola. „Tyhle dluhopisy jsou už skoro na své potenciální hodnotě v případě ruského bankrotu.“ Jinými slovy, i kdyby se Rusko ocitlo v platební neschopnosti a nemělo k zaplacení úroků svých dluhů potřebné dolary, cena jeho dluhopisů by de facto neklesla. Jak na to Carlos přišel? Debatami s ostatními tradery a ekonomy zabývajícími se rozvojovými trhy (případně tradery-ekonomy v jedné osobě). Investoval do ruských dluhopisů polovinu svého vlastního jmění, které tehdy činilo pět milionů dolarů, a makléři, který příslušnou transakci prováděl, řekl: „Tenhle obchod mi vydělá na důchod.“
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            Bod nenávratu

             Hodnota dluhopisů však klesala i nadále a překračovala dříve nemyslitelné hranice. Začátkem srpna spadla pod čtyřicet dolarů. O čtrnáct dní později pod třicet. A Carlos nereagoval. Domníval se, že cena blikající na obrazovce je z hlediska jeho snahy kupovat „reálné hodnoty“ zcela nepodstatná.

             V jeho chování se nicméně začaly projevovat známky únavy z boje. Choval se podrážděně a jeho někdejší vyrovnanost se postupně vytrácela. Na jedné schůzi dokonce na kohosi zakřičel, že stop-loss4 je jen pro pitomce, a že nebude prodávat se ztrátou. Za svých úspěšných dnů si zvykl tradery působící mimo rozvojové trhy poučovat a shazovat. Často také opakoval větu: „Kdybychom v říjnu 1997 své ztrátové pozice opustili, na konci roku bychom nedosáhli tehdejších skvělých výsledků.“ Managementu sdělil, že „dluhopisy se teď obchodují hluboko pod cenou a ten, kdo je schopný na těchto trzích investovat, dosáhne astronomických výnosů“. Každé ráno celou situaci hodinu rozebíral s ekonomy ze všech koutů světa. Zdálo se, že to všichni vidí podobně: jde jen o přehnanou reakci trhu.

            
              	Obchodní strategie, při níž je po dosažení předem stanovené výše ztráty daná spekulace ukončena. (Pozn. překl.)

            

             Ztráty Carlosovo oddělení zaznamenalo i na dalších rozvojových trzích. Carlos sám přišel o peníze na ruském trhu s tuzemskými dluhopisy denominovanými v rublech. Ztráty se začínaly kupit, ale Carlos manažery stále dokola krmil zvěstmi o ještě větších částkách, jež údajně prodělaly jiné banky. Cítil, že má plné právo poukázat, že „si v rámci oboru vede relativně dobře“. To ukazuje na systémový problém, poněvadž z toho vyplývá, že navlas totéž činila určitá traderská komunita jako celek. Výroky ve stylu „i ostatní tradeři mají problémy“ vznášíme obvinění vůči sobě samým. Chceme-li uvažovat jako skutečný trader, měli bychom učinit právě to, co ostatní nedělají.

             Na sklonku srpna klesla cena hlavních ruských dluhopisů pod deset dolarů. Carlos přišel téměř o polovinu vlastního jmění a také o místo. Tentýž osud potkal rovněž jeho nadřízeného, vedoucího traderského oddělení. Prezidenta banky přeřadili na nižší „nově vytvořenou pozici“. Dozorčí radě připadalo nepochopitelné, že banka držela takové množství dluhopisů navzdory faktu, že vláda, která je vydala, dlužila výplaty vlastním zaměstnancům včetně - což bylo zvlášť zneklidňující - ozbrojených složek. Šlo o jeden z drobných faktů, jež ekonomové specializovaní na dané trhy nevzali v úvahu, neboť celou věc rozebírali především mezi sebou. Ostřílený trader Marty O'Connell říká tomuto jevu „efekt hasičárny“. Jak si všiml, hasiči, kteří v důsledku dlouhých prostojů v práci stráví až příliš mnoho času vzájemnými rozhovory, dojdou k mnoha shodným názorům, jež by však vnějšímu nezávislému pozorovateli připadaly absurdní (včetně postojů politických). V psychologii bychom pro to jistě nalezli působivější termín, můj přítel Marty však postrádá vzdělání v oblasti behaviorálních věd.

             Ruské vládě naletěli a nechali se jí podvést také formalisté z Mezinárodního měnového fondu. Nezapomeňme, že ekonomové jsou hodnoceni na základě chytře znějících řečí, nikoli vědecké prověrky svého porozumění skutečnosti. Cena dluhopisů se ovšem ošálit nenechala. Byla chytřejší než ekonomové, informovanější než všichni Carlosové z oddělení rozvojových trhů.

             Zkušenému traderovi Louieovi z vedlejšího oddělení, který si od bohatých traderů z rozvojových trhů vyslechl spoustu ponižujících poznámek, se naopak dostalo zadostiučinění. Bylo mu v té době dvaapadesát, narodil se a vyrostl v Brooklynu a během posledních tří desetiletí přežil všechny myslitelné tržní cykly. Když Carlos v doprovodu bezpečnostní služby odcházel jako zajatý voják do gladiátorské arény, Louie to mlčky pozoroval. Pak si s brooklynským přízvukem zamumlal pod vousy: „Jakápak ekonomie. Jde přece jen o tržní dynamiku.“

             Carlose již na burzách nenajdeme. Ačkoliv je možné, že historie někdy v budoucnu ukáže, že měl pravdu, na tom, že jako trader se neosvědčil, to nic nemění. Po všech stránkách působí jako přemýšlivý člověk a byl by jistě ideálním zetěm. Vyznačuje se však bohužel většinou rysů typických pro špatné tradery. V jakémkoliv okamžiku přitom platí, že ti nejbohatší mohou být zároveň nejhoršími. Nazvěme to problémem průniku množin: v daném okamžiku budou nejúspěšnějšími tradery na trhu pravděpodobně ti, jejichž strategie nejlépe souzní s posledním cyklem. Zubařů či pianistů se něco takového obvykle netýká - protože jde o povolání vůči nahodilosti daleko odolnější.
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          Továrna na peníze jménem John

           Nerova souseda Johna již známe z první kapitoly. V pětatřiceti měl za sebou na Wall Street sedm let coby firemní trader zaměřený na dluhopisy s vysokým výnosem; kariéru zahájil okamžitě po absolvování Lubinovy obchodní školy při Paceově univerzitě. V rekordně krátkém čase se stal šéfem týmu deseti dalších traderů, neboť přestoupil z jedné firmy do druhé, což mu vyneslo velmi štědrou smlouvu zaručující podíl na zisku. Dávala mu nárok na 20% z celkového zisku, který firmě ke konci každého kalendářního roku vytvoří. Navíc se těšil i nebývalé výsadě a do svých obchodů mohl vkládat vlastní peníze.

           Třebaže „inteligentní“ nejspíš nebyl přívlastek, který by lidé v souvislosti s Johnem použili jako první, považovali ho za člověka s dobře vyvinutým smyslem pro obchod. Byl označován za „pragmatika“ a „profesionála“. Budil dojem, že se obchodníkem již narodil, neboť nikdy neřekl nic nečekaného či nevhodného. Zachovával téměř za všech okolností klid a jen zřídkakdy projevil náznak jakýchkoliv emocí. Stalo-li se někdy, že mu příležitostně ujelo ostřejší slovo (jsme koneckonců na Wall Street), bylo natolik v kontextu, že nijak neubralo na profesionalitě.

           Chodil také bez výjimky bezvadně oblečen. Bylo to do jisté míry zásluhou pravidelných cest do Londýna, kde mělo jeho oddělení pobočku dohlížející na vysoce úročené aktivity v Evropě. Nosil tmavý oblek ze Savile Row s kravatou značky Ferragamo - což postačovalo k tomu, aby se jevil jako ztělesnění úspěšného profesionála z Wall Street. Kdykoliv ho potkal Nero, připadal si vedle něj téměř jako vandrák.

           Těžiště aktivit Johnova oddělení leželo v takzvaném obchodování s vysokým výnosem, které spočívalo v nákupu „levných“ dluhopisů, u nichž činil výnos dejme tomu 10% s tím, že firma si mohla půjčit na úrok 5,5%. Výsledkem byl tedy čtyřapůlprocentní zisk, známý také pod názvem úrokový diferenciál - může se zdát malý, ale John dokázal využít pákového efektu a patřičně ho znásobit. To také činil v řadě zemí, kde si za místní úrok půjčoval a investoval do „rizikových“ aktiv. Snadno tak v různých koutech světa uzavřel obchody o nominální hodnotě přes tři miliardy dolarů. Své riziko zmenšoval prodejem futures kontraktů na americké, britské, francouzské a další dluhopisy, čímž omezoval výši své sázky na diferenciál mezi oběma aktivy. Díky této strategii si připadal v bezpečí, neboť věřil, že ho chrání před nebezpečnými fluktuacemi úrokových měr ve světě.
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            O kvantovi, který rozuměl rovnicím a počítačům

             Johnův asistent Henry, finanční matematik a cizinec, hovořil takřka nesrozumitelnou angličtinou, ale o to zběhlejší byl údajně v metodách řízení rizik. John sám matematice nerozuměl; spoléhal na Henryho. „On má geniální mozek, já zase smysl pro obchod,“ říkával obvykle. Od Henryho si nechával posuzovat rizika svého portfolia. Kdykoliv cítil obavy, požádal o další aktualizovanou zprávu. Henryho najal ještě jako doktorského studenta specializujícího se na finanční inženýrství a s ním spojené rozsáhlé počítačové výpočty, jehož příjem se pak během tří let vyšplhal z 50.000 na 600.000 dolarů ročně.

             Většina zisků, které John firmě vytvořil, nebyla ovšem dílem úrokového diferenciálu mezi různými finančními nástroji, nýbrž pocházela z nárůstu hodnoty cenných papírů, které John držel, způsobeného především tím, že tytéž papíry ve snaze imitovat Johnovu strategii nakupovala i spousta jiných traderů. Úrokový diferenciál se začínal blížit hodnotě Johnem označované za „férovou“. John věřil, že metody, které používá k jejímu výpočtu, jsou rozumné a spolehlivé. Mohl se opřít o celé oddělení, jež mu pomáhalo dluhopisy analyzovat a určit, které z nich jsou atraktivní a nabízejí příležitost kapitál zhodnotit. Postupem času si na tyto velké zisky zvykl.

             Svým zaměstnavatelům se John postaral o stabilní, přesněji řečeno stabilně rostoucí příjem. Dosažený zisk každý rok téměř zdvojnásobil. V posledním roce kariéry jeho příjmy skokově vzrostly poté, co mu byl kapitál přidělený k obchodování navýšen nad všechna myslitelná očekávání. Na konci roku obdržel prémiový šek na deset milionů dolarů (z nichž musel ovšem necelých pět milionů zaplatit jako daň). Milionářem se stal ve dvaatřiceti. O tři roky později už vlastnil víc než šestnáct milionů. Za převážnou část tohoto jmění vděčil nahromaděným prémiím, nemalý podíl však pocházel i z výnosů osobního portfolia. Rozhodl se, že čtrnáct ze zmíněných šestnácti milionů bude dále investovat. Díky pákovému efektu (tedy použití půjčených peněz) tak mohl obchodovat s portfoliem v hodnotě padesáti milionů, přičemž šestatřicet milionů měl půjčeno od banky. Důsledkem finanční páky byl ovšem také fakt, že i malá ztráta by se znásobila a Johna zcela zničila.

             Stačilo jen pár dnů, aby se čtrnáct milionů rozplynulo jako pára nad hrncem a John zároveň přišel o práci. Stejně jako v Carlosově případě k tomu došlo v létě roku 1998, kdy se hodnoty vysoko úročených dluhopisů náhle propadly. Trhy vstoupily do období prudkých změn a téměř všechny Johnovy investice se v tutéž dobu rozpohybovaly přesně opačným směrem, než měly. Jeho zajišťovací strategie náhle neúčinkovala. On sám překypoval vztekem vůči Henrymu a vyčítal mu, že na možnost takové události nepřišel. Možná byla někde v programu chyba.

             Na první ztráty jako obvykle nereagoval a trh zcela ignoroval. Prohlásil, že „člověk by se musel zbláznit, kdyby sledoval všechny ty náladové výkyvy“. Měl tím na mysli, že se jedná jen o „šum“ okolo průměru, který bude pravděpodobně vykompenzován šumem v opačném směru. Běžnými slovy tak vyjádřil to, co mu předtím vyložil Henry. „Šum“ se však i nadále projevoval pouze jednosměrně. Podobně jako v bibli se John stal hrdinou za sedm let a vyvrhelem za pouhých sedm dní. Dnes je bez zaměstnání a jeho telefonáty nikdo neopětuje. Mnozí z jeho přátel jsou v téže situaci. Jak je to možné? Jak mohl selhat, když měl tolik dostupných informací, prvotřídní bilanci (což podle něj znamenalo i nadprůměrné schopnosti a inteligenci) a výhodu v podobě sofistikované matematiky? Není to náhodou tím, že zapomněl na tajemného činitele jménem nahodilost?

             Jelikož se vše odehrálo velmi rychle a John se musel vzpamatovat z postraumatického stresu, trvalo mu dlouho, než přišel na to, co se vlastně stalo. Tržní propad nebyl příliš velký, Johnova finanční páka však byla příliš silná. Za skutečně skandální ovšem považoval, že podle všech provedených výpočtů měla taková událost nastat pouze jednou za 1.000.000.000.000.000.000.000.000 let. Henryho slovy šlo o „desetisigmovou“ událost. Nejspíš není podstatné, že tímto termínem Henry pravděpodobnost de facto zdvojnásobil: vzrostla tak na dvakrát za 1.000.000.000.000.000.000.000.000 let.

             Kdy se John z tak tvrdé rány vzpamatuje? Pravděpodobně nikdy. Ne proto, že prodělal. Na to by měli být schopní tradeři zvyklí. John ovšem zcela pohořel a přišel o více peněz, než kdy plánoval. Jeho sebedůvěra tak klesla na nulu. Existuje nicméně ještě jeden důvod, proč se možná už nikdy nevzchopí. Nikdy totiž žádné nadprůměrné schopnosti neměl. Patří k lidem, kteří se čistě náhodou přichomýtli k důležitým událostem. Měl k tomu snad patřičný vzhled, ale v tom nebyl zdaleka sám.

             Navzdory tomu, že se považoval za „zničeného“, mu stále zůstávalo kolem milionu dolarů, tedy jmění, jež by mu bezpochyby závidělo více než 99,9% obyvatel této planety. Existuje ovšem rozdíl mezi tím, zda k určité výši bohatství vystoupáme nebo se k ní propadneme, a cesta od šestnácti milionů k jednomu je méně příjemná než tatáž cesta započatá od nuly. John se navíc cítí neobyčejně potupen a možnost, že na ulici narazí na své staré přátele, ho nepřestává děsit.

             Za největšího nešťastníka v celé věci je ovšem nejspíš třeba považovat Johnova zaměstnavatele. Johnovi samotnému po dané epizodě zbyl milion, který se mu podařilo zachránit. Může být rád, že s výjimkou psychických muk neutrpěl žádné další ztráty. Nedostal se do dluhů. O jeho posledním zaměstnavateli to neplatí. Za sedm let, které strávil prací pro newyorské investiční banky, pro ně John vydělal přibližně 250 milionů dolarů. Té poslední však během pár dnů způsobil ztrátu přesahující 600 milionů.
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            Společné rysy

             Podotýkám, že ne všichni tradeři zaměření na rozvojové trhy či dluhopisy s vysokým výnosem hovoří a jednají jako Carlos a John. Platí to bohužel jen pro ty nejúspěšnější, přesněji řečeno pro ty, kteří byli nejúspěšnější během „býčího“ cyklu v letech 1992-1998. Carlos ani John nejsou ještě tak staří, aby nemohli zahájit další úspěšnou kariéru. Bylo by však vhodné, aby tak učinili v jiném než dosavadním povolání. Je totiž pravděpodobné, že z mimořádné události, která je postihla, se již nevzpamatují. Proč? Budete-li se s jedním či druhým bavit o tom, k čemu došlo, neunikne vám, že jde o úspěšné, ale vůči nahodilosti zcela bláhové jedince, kteří se přitom pohybují v tom nejnahodilejším možném prostředí. Ještě větší obavy budí skutečnost, že tytéž rysy najdeme u jejich zaměstnavatelů a nadřízených. Ani ty již na trhu neuvidíte. V dalším textu si postupně ukážeme, o jaké rysy se konkrétně jedná: jak uvidíme, jsou snadno rozeznatelné, přestože není jednoduché je jednoznačně definovat. Ať už se John nebo Carlos v budoucnu pustí do čehokoliv, ve vztahu k nahodilosti zůstanou naivními důvěřivci.
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          Přehled konstant typických pro případy podlehnutí klamu nahodilosti

           Většinu z těchto charakteristik lze zařadit do tabulky č. 1 s výčtem záměn mezi levým a pravým sloupcem. Zde je jejich stručný nástin:

          

          
            Přehnaná důvěra v přesnost určitého indikátoru, ať už ekonomického (Carlos) či statistického (John). Oba opomněli vzít v úvahu, že i když obchodování na základě jistých ekonomických proměnných v minulosti fugovalo, mohlo jít o pouhou koincidenci; v horším případě byla ekonomická analýza šitá na míru datům tak, aby v nich zakryla nahodilé prvky. Stačí si uvědomit, že ze všech možných dostupných ekonomických teorií lze vždy vybrat takovou, která minulost nebo její část zdánlivě vysvětluje. Carlos na trh vstoupil v době, jež jeho názoru dávala za pravdu, ale nikdy se nepokusil o důkladnější test a nehledal období, kdy se trhy chovaly vůči střízlivé ekonomické analýze v přímém protikladu. V některých obdobích byla ekonomie traderům ku prospěchu, jindy je zavedla na scestí.

          

          
            Skutečnost, že dolar byl začátkem osmdesátých let nadhodnocený (a ostatní měny tedy podhodnocené). Tradeři, kteří tehdy na základě své ekonomické intuice nakoupili cizí měnu, zkrachovali. Ti, kteří totéž učinili později, zbohatli. Jedná se ovšem o nahodilý proces. Podobný vývoj nastal i v případě japonské krize - ti, kteří spekulovali na pokles ceny akcií na konci osmdesátých let, skončili podobně a jen pár jich přežilo dostatečně dlouho, aby si ztráty vynahradili při kolapsu v další dekádě. Koncem devadesátých let se pak objevila skupina spekulantů zvaná „makrotradeři“ a vyznačující se obrovskou úmrtností, do níž patřil kupříkladu „legendární“ (štěstěnou mimořádně políbený) investor Julian Robertson, který musel v roce 2000 podnikání pověsit na hřebík, ačkoliv byl do té doby hvězdou. Až si představíme zkreslení následkem přežití, budeme v této věci o poznání moudřejší, avšak již nyní je zřejmé, že stěží nalezneme něco nevědečtějšího než zdánlivě vědeckou aplikaci ekonomické analýzy, z jaké tito investoři vycházejí.

          

          
            Sklon citově se vázat na vlastní pozice. Říká se, že špatní tradeři opustí spíš vlastní manželku než své pozice. Zachovávat věrnost určité myšlence není pro tradery ani vědce - vlastně pro kohokoliv - příliš žádoucí.

          

          
            Tendence měnit proklamované záměry. Když špatní tradeři prodělávají, stávají se z nich náhle „dlouhodobě plánující“ investoři, a stále tak své proklamované cíle mění podle toho, odkud zrovna vane vítr. Rozdíl mezi traderem a investorem spočívá v délce trvání sázky a její příslušné výši. Na dlouhodobém investování rozhodně není nic špatného, avšak neměli bychom si je plést s krátkodobou spekulací - spousta lidí se investory stává až po prodělečné transakci a své rozhodnutí prodat donekonečna odkládají, protože si nechtějí připustit realitu.

          

          
            Neexistence plánu, jak se zachovat v případě ztráty. Možnost ztráty dotyční tradeři vůbec nevzali na vědomí. Když se trh prudce propadl, Carlos i John přikoupili další dluhopisy, nejednalo se však o předem plánovaný krok.

          

          
            Absence kritického myšlení traderů odmítajících změnu postupu tváří tvář rostoucí ztrátě. Je-li cena „ještě výhodnější než předtím“, průměrný trader prodává velmi neochotně. Johna ani Carlose nenapadlo, že spíše než trh, odmítající se řídit čísly stanovenými jejich metodami, se mohou mýlit tyto metody samotné. Je možné, že měli pravdu, ale tak či onak si eventualitu, že používají chybné metody, vůbec nepřipustili. Brzy si ukážeme, že ať už má George Soros jakékoliv nedostatky, jen málokdy zapomene prověřit v souvislosti s nevydařenými obchody analytický rámec, z něhož vycházel.

          

          
            Popření. Ve chvíli, kdy ztráty nastaly, se jim Carlos ani John nepostavili čelem. Cenu na obrazovce začali náhle považovat za cosi méně skutečného než abstraktní „reálnou hodnotu“, a jak bývá typické, reagovali ve stylu „jde jen o následek likvidace, o nouzový odprodej“. Opakovaně tak ignorovali, co jim napovídala realita.

          

           Jak je možné, že tradeři, kteří se dopustili každé výše jmenované chyby, dosáhli předtím takového úspěchu? Důvodem je jednoduchý princip spojený s nahodilostí. Pozorujeme zde typický případ takzvaného zkreslení následkem přežití. Máme sklon si myslet, že tradeři jsou úspěšní, protože rozumějí svému řemeslu. Tím jsme však obrátili kauzalitu vzhůru nohama: považujeme je za dobré jen proto, že vydělávají. Peníze lze na finančních trzích ovšem získat i zcela náhodně.

           Jak Carlose, tak Johna lze zařadit do skupiny lidí, kteří těžili z tržního cyklu. Nešlo zdaleka jen o to, že se vyskytli na správných trzích. Hlavní bylo to, že jejich obchodní strategie vykazovala vlastností, které dobře korespondovaly s rysy tržních oživení v daném období. Oba nakupovali ve chvíli, kdy nastal propad. To je ve zpětném pohledu rys, který byl od roku 1992 až do léta 1998 na specifických trzích, na něž se Carlos a John specializovali, tím nejpříhodnějším. Ti, kteří se jím čistě náhodou během tohoto historického úseku vyznačovali, dominovali tržnímu dění. Dosáhli oslnivějších čísel a vytlačili tak ty, kteří byli možná jako tradeři lepší než oni.
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          Naivní evoluční teorie

           Na příbězích Carlose a Johna lze demonstrovat, jak se špatní tradeři oproti těm dobrým z krátkodobého a střednědobého hlediska těší v boji o přežití výhodě. Posuňme nyní celý výklad do obecnější roviny. Jen slepý nebo bláznivý člověk by v dnešní době odmítal teorii darwinovského samovolného výběru. Ta však díky své nakažlivé jednoduchosti přivedla nemálo amatérů (a dokonce i pár vědců z povolání) k víře v trvalou a absolutní platnost darwinistických principů ve všech oblastech včetně ekonomie.

           Biolog Jacques Monod se již před několika desetiletími pohoršoval nad tím, že v problematice evoluce se cítí být odborníkem téměř každý (totéž lze říct ostatně i o finančních trzích), a v současnosti je situace ještě horší. Z pohledu mnoha amatérů je rozmnožování rostlin i živočichů jen jakousi jednosměrnou cestou k dokonalosti. Převedeme-li tuto představu do společenských dimenzí, rovná se víře, že firmy a organizace díky vzájemné konkurenci (a pravidelným čtvrtletním zprávám) nezvratně míří k lepším zítřkům. Nejsilnější přežijí; nejslabší vyhynou. U investorů a traderů pak vede k přesvědčení, že volná soutěž zaručí prosperitu nejlepších, zatímco ti nejhorší budou muset vzít zavděk jinou prací (a nechají se zaměstnat například jako obsluha čerpací stanice, případně jako zubaři).

           Tak jednoduché to ovšem není. Pomiňme teď základní chybu v aplikaci darwinismu, která spočívá v tom, že organizace se na rozdíl od živé přírody nemnozí - Darwinova teorie se týká reprodukční zdatnosti, nikoliv přežití jako takového. Klíčový problém tkví, tak jako u všeho ostatního v této knize, v nahodilosti. Jak zjistili zoologové, vstoupí-li do systému prvek nahodilosti, dojdeme k překvapivým výsledkům: co se jeví jako vývoj, může být pouze krok stranou nebo dokonce zpět. Stephen Jay Gould (který byl nařčen, že je spíše popularizátorem než skutečným vědcem) tak například objevil hojné důkazy jevu, jejž nazval „genetickým šumem“ nebo „negativními mutacemi“, čímž pobouřil některé své kolegy (zašel podle nich až příliš daleko). Vše vyústilo v polemiku, v níž se Gould utkal s kolegy, jako byl Richard Dawkins, považovanými v oblasti matematiky nahodilosti za kompetentnější. Negativní mutace přežívají navzdory faktu, že jsou z pohledu reprodukční zdatnosti horší než jejich vytěsnění předchůdci. Nelze však očekávat, že vydrží déle než několik generací (jde o takzvanou dočasnou agregaci).

           Změní-li nahodilost podobu, tak jako v případě proměnlivých režimů, překvapení ještě přibude. Proměnlivé režimy popisují situace, v nichž se veškeré vlastnosti systému promění natolik, že jej již pozorovatel není s to rozeznat. Darwinovská zdatnost se týká vývoje druhů z dlouhodobého hlediska, nikoliv jevů, které pozorujeme během relativně krátkých období - většinu projevů nahodilosti potlačí nakumulovaný čas; jak se říká, čas vše srovná (řečeno jazykem této knihy vymaže šum).

           Vzhledem k existenci náhlých mimořádných událostí tedy nežijeme ve světě, který udržuje stálý kurs na cestě k zdokonalení. Postupným stabilním vývojem se nevyznačuje ani život jako takový. Tato víra v kontinuitu v naší vědecké kultuře zakořenila na začátku dvacátého století. Jak se říkalo, příroda neskáče, honosněji znějící latinou natura non facitsaltus. Tvrzení bývá obyčejně připisováno botanikovi Carlu Linnému, který se ovšem v této otázce očividně zmýlil. Použil je i Leibniz na podporu integrálního počtu, neboť věřil, že věci jsou nezávisle na měřítku, v jakém je pozorujeme, vždy kontinuální. Stejně jako v případě mnoha jiných moudře znějících výroků (popsaný typ dynamiky dával dokonalý intelektuální smysl) se však uvedená věta ukázala jako zcela chybná, neboť byla vyvrácena kvantovou mechanikou. Jak se zjistilo, ve velmi malém měřítku částice mezi svými stavy diskrétně přeskakují; nejde tedy o postupnou proměnu.
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            Může nahodilost napálit i evoluci?

             Pátou kapitolu zakončíme následující myšlenkou. Připomeňme si znovu, že vládneme-li jen povrchní znalostí problematiky nahodilosti, budeme patrně věřit, že ten čí onen živočich dosáhl v aktuálních podmínkách maximální evoluční zdatnosti. Podstata evoluce je ovšem odlišná; jako celek, tedy v průměru, živočichové tohoto stavu skutečně dosáhli, to však rozhodně neplatí pro každého z nich v libovolném okamžiku. Stejně jako může určitý živočich přežít jen proto, že se vydal po „šťastné“ trajektorii, mohou i ti „nejlepší“ v daném podnikatelském odvětví pocházet z podmnožiny podnikatelů, která přežila, neboť až příliš dobře vyhovovala určité trajektorii - takové, na níž se nevyskytly žádné mimořádné evoluční události. Jeden z ničivých rysů pak bude spočívat v tom, že čím déle se danému živočichovi mimořádná událost vyhýbá, tím zranitelnější se vůči ní stává. Jak již bylo řečeno, prodloužíme-li čas do nekonečna, pak - v důsledku ergodicity - taková událost nastane s naprostou jistotou - a příslušný druh bude vyhlazen. Evoluce totiž znamená jen zdatnost ve vztahu k jedné určité časové posloupnosti, nikoliv k průměru všech možných prostředí.

             Vlivem zákeřnosti struktury nahodilosti se tak výdělečný jedinec Johnova typu, člověk, který je z dlouhodobého hlediska naprostý břídil s nulovou schopností přežití, může krátkodobě jevit jako vysoce způsobilý a bude mít tendenci předat své geny dále. Nezapomeňme, že hormony ovlivňují naše držení těla a že jím svým potenciálním partnerům vysíláme určité signály. Úspěch (vzhledem ke své vratkosti spíše pseudoúspěch) tohoto typu v našich rysech zazáří jako signální oheň a nic netušící potenciální partner podlehne nezvratnému dojmu, že disponujeme skvělými geny - než se objeví další mimořádná událost. Solón si to očividně uvědomoval, ale pokuste se to vysvětlit naivnímu ekonomickému darwinistovi - nebo svému bohatému sousedovi.
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        6. Sešikmení a asymetrie

        
          Co je to sešikmení, aneb proč není radno používat termíny „býk“ a „medvěd“ mimo zoologický kontext. O nezbedném dítěti, jež dokáže převrátit strukturu nahodilosti vzhůru nohama. Úvod do problému epistemické mlhy. Předposlední zastávka na cestě k problému indukce.
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          Mediánem se řídit nelze

           Vědci a esejistovi Stephenu Jay Gouldovi (jenž mi byl jistou dobu vzorem) byl po čtyřicítce diagnostikován smrtící typ rakoviny žaludku. První informace, kterou se v souvislosti se svými vyhlídkami dozvěděl, zněla, že medián přežití tohoto onemocnění činí přibližně osm měsíců; měl tedy pocit, že už chápe, jak se musel cítit biblický král Chizkijáš, když mu prorok Izajáš řekl, aby vzhledem k nadcházející smrti učinil pořízení o svém domě.

           Lékařská diagnóza, zejména takto závažného druhu, dokáže člověka přimět k intenzivnímu studiu, zvláště jedná-li se o plodného autora jako Gould, který stál o to, aby ještě dokončil několik rozepsaných knih. Když začal problém podrobněji zkoumat, zjistil, že se věci mají jinak, než informace naznačovala, a že očekávaná (tj. průměrná) doba přežití zmíněných osm měsíců výrazně převyšuje. Neuniklo mu, že medián a průměr jsou dvě zcela rozdílné věci. První pojem nám víceméně říká, že 50% pacientů zemře do osmi měsíců, přičemž dalších 50% tuto dobu přežije. Ti druzí však vytrvají o poznání déle a obvykle je čeká život standardní délky, odpovídající průměru přibližně třiasedmdesáti let, jak jej předpovídají tabulky zdravotních pojišťoven.

           Znamená to, že pozorujeme asymetrii. Ty, kteří nepřežijí, smrt potká velmi brzy, zatímco ti šťastnější zůstanou naživu velmi dlouho. Kdykoliv tedy narazíme na asymetricky rozdělené výsledky, průměrná doba přežití nebude mít s jeho mediánem nic společného. Goulda tak drsná škola života přivedla k porozumění konceptu sešikmení a přiměla ho napsat osobně laděný esej „Mediánem se řídit nelze“.5 Poukazoval v něm především na to, že použití mediánu v lékařské literatuře nevypovídá nic o pravděpodobnostním rozdělení.

          
            	Česky vyšel ve svazku Dinosauři v kupce sena pod názvem „Průměrem se řídit nelze“, ten je však z hlediska pochopení podstaty věci poněkud zavádějící. (Pozn. překl.)

          

           Gouldův postřeh nyní zjednodušíme tím, že si koncept průměru (neboli očekávání) představíme prostřednictvím méně morbidního příkladu z oblasti hazardních her. Uvedeme přitom příklady jak asymetrické pravděpodobnosti, tak asymetrických výsledků. První pojem znamená, že pravděpodobnost dvou různých eventualit nečiní přesně 50%, nýbrž že jedna z nich je pravděpodobnější než druhá. Druhý pojem pak označuje jejich nestejnoměrné výsledky.

           Řekněme, že se pustím do herní strategie, jež mi dává šanci v 999 případech z tisíce vyhrát jeden dolar (událost A) a ve zbývajícím případě o 10.000 dolarů přijít (událost B). V průměru tedy očekávám ztrátu ve výši cca devíti dolarů (dospěji k ní tím, že vynásobím pravděpodobnost očekávaným výsledkem té či oné alternativy). Frekvence neboli pravděpodobnost ztráty je tu sama o sobě zcela nepodstatná; je třeba ji posuzovat v souvislosti s její očekávanou výší. Událost A je mnohem pravděpodobnější než událost B. Vsadíme-li si na ni, pravděpodobně vyděláme, nicméně dělat bychom to neměli.

          

          
            Tabulka č. 3

          
            
              	Událost
              	Pravděpodobnost
              	Výsledek
              	Očekávání
            

            
              	A
              	999/1000
              	1$
              	0,999$
            

            
              	B
              	1/1000
              	-10.000$
              	-10$
            

            
              	 
              	 
              	Celkový výsledek
              	-9,001$
            

          

          

          

           Tento závěr je zcela samozřejmý a pochopitelný pro každého, kdo někdy uzavřel jednoduchou sázku. Přesto se celý život potýkám na finančních trzích s lidmi, kteří si jej nejsou schopni osvojit. Nejedná se přitom o žádné začátečníky; dotyčný rozdíl nedokáže pochopit ani nejeden držitel vysokoškolského titulu (třebaže jde jen o MBA).

           Jak jim něco takového může uniknout? Proč si pletou pravděpodobnost s očekáváním, tj. s pravděpodobností násobenou výsledky příslušné alternativy? Hlavním důvodem je fakt, že jejich znalosti se opírají o příklady symetrického charakteru, jako je hod mincí, kde na zmíněném rozdílu nezáleží. Není náhodou, že Gaussova křivka, jež podle všeho našla v naší společnosti univerzální uplatnění, je dokonale symetrická. K tomu se ještě vrátíme.
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          Zoologie býků a medvědů

           Čtete-li finanční rubriky novin, jistě jste už narazili na pojmy „býčí“ a „medvědí“, jež se vztahují k růstu a poklesu cen na finančních trzích. Často rovněž slýcháme prohlášení typu „podle mě jde Johnny dopředu jako bejk“ nebo „ten Nassim, co vykládá věci, kterejm vůbec nerozumím, bude stejně jen takovej medvěd“, jimiž lidé vyjadřují své přesvědčení, nakolik má ta či ona osoba šanci uspět. Mnohdy jde však jen o prázdná a v nahodilém prostředí zcela bezvýznamná slova - obzvláště v prostředí, jakým je náš dnešní svět, vyznačující se asymetrickými výstupy.

           Když jsem pracoval v newyorské pobočce jedné velké investiční firmy, musel jsem se příležitostně účastnit otravných každotýdenních „diskusních porad“, na nichž se scházela většina profesionálů z tamní kanceláře. Netajím se tím, že jsem tato shromáždění neměl dvakrát v oblibě, nejen proto, že mi ubírala čas, který jsem mohl věnovat například sportu. Ačkoliv se na nich vyskytovali tradeři, tedy lidé hodnocení dle svých číselných výsledků, celá věc především fungovala jako fórum pro pracovníky obchodního oddělení (tedy lidi schopné udělat dojem na zákazníky) a speciální kategorii bavičů zvanou wallstreetští „ekonomové“, případně „stratégové“, kteří sice předpovídají budoucí osudy finančních trhů, ale sami žádná rizika nepodstupují, a jejich úspěch tedy spíše než na ověřitelných faktech závisí na rétorických kvalitách. V těchto diskusích jsme byli mimo jiné tázáni na náš pohled na současný stav světa. Šlo ovšem o ryzí intelektuální břečku. Každý měl svůj názor, teorii a postřehy, o něž chtěl ostatní obohatit. Nemám příliš v lásce lidi, kteří si myslí, že mohou k danému tématu sdělit cokoliv originálního a objevného, aniž si předtím odbyli dlouhé hodiny v knihovně (a vážím si naopak těch vědecky založených, jako je můj přítel Stan Jonas, který předtím, než ostatním sdělí svůj názor, stráví hodiny nad knihami, aby si daný problém prostudovali a zjistili, jaké poznatky k němu už existují; zajímal by vás ostatně názor lékaře, který nesleduje odbornou literaturu ke své specializaci?).

           Přiznávám, že v rámci své optimální strategie (abych zahnal nudu a minimalizoval sebevědomě vyslovovaná klišé, na něž jsem alergický) jsem se snažil co nejvíce mluvit, přičemž odpovědi ostatních jsem zcela ignoroval a snažil se zaměstnat mozek řešením rovnic. Bezbřehé řečnění mi pomáhalo ujasnit si myšlenky, a měl-li jsem štěstí, vedlo také k tomu, že následující týden jsem nebyl „pozván“ (tedy nucen přijít).

           Na jedné z těchto porad jsem byl požádán, abych se vyjádřil k akciovému trhu. S jistou dávkou okázalosti jsem tedy prohlásil, že trh během příštího týdne s velkou pravděpodobností vzroste. „Jak velkou?“ „Tak sedmdesátiprocentní.“ Byl to očividně názor docela vyhraněný. Vzápětí kdosi namítli „Ale Nassime, vždyť ses před chvílí chlubil, že jsi shortoval kupu futures kontraktů na SP500, takže jsi spekuloval na pokles. Jak to, že jsi teď změnil názor?“ „Nezměnil jsem názor. Věřím, že to byla dobrá spekulace.“ (Všeobecný smích.) „Vlastně mám teď chuť prodat těch kontraktů ještě víc.“ Ostatní přítomní nechápavě zakroutili hlavou. „Býk nebo medvěd?“ zeptal se mě stratég. Odpověděl jsem, že těmto pojmům nerozumím, pokud nejsou myšleny čistě zoologicky. Stejně jako v případě událostí A a B z předchozího příkladu jsem měl za to, že trh nejspíše vzroste (býk), ale přesto bude lépe spekulovat na pokles (medvěd), protože nastane-li, mohl by být velmi výrazný. Několik traderů to konečně pochopilo a začali se mnou souhlasit. A nikdo mě nenutil účastnit se příští porady.

           Předpokládejme, že byste můj tehdejší názor, tedy že trh během následujícího týdne se sedmdesátiprocentní pravděpodobnosti vzroste a s třicetiprocentní pravděpodobností poklesne, sdíleli. Předpokládejme zároveň, že případný růst by v průměru dosáhl 1%, zatímco pokles 10%. Jak byste si počínali? Býk nebo medvěd?

          

          
            Tabulka č. 4

          
            
              	Událost
              	Pravděpodobnost
              	Výsledek
              	Očekávání
            

            
              	trh vzroste
              	70%
              	růst o 1%
              	0,7
            

            
              	trh klesne
              	30%
              	pokles o 10%
              	-3,0
            

            
              	 
              	 
              	Celkový výsledek
              	-2,3
            

          

          

           Pojmy jako býčí a medvědí užívají lidé, kteří toho příliš nevědí o projevech neurčitosti v praxi, například televizní komentátoři, nebo kteří jsou bez zkušeností s řízením rizika. Investoři a podniky ovšem nejsou placeni v pravděpodobnostech, nýbrž v dolarech. Nesejde tudíž na tom, jak pravděpodobná ta či ona událost je; prvotním kritériem by měly být peníze vydělané v případě, že nastane. Jak často si připíšeme zisk, je naprosto nepodstatné; záleží jen na jeho celkové výši. Coby ryze účetní fakt ještě uveďme, že s výjimkou komentátorů nosí jen málo lidí domů výplatu založenou na tom, jak často se mýlili nebo měli pravdu. Vše se odehrává v podobě zisků a ztrát. Úspěch komentátorů naproti tomu závisí na frekvenci správných úsudků. Lze sem zařadit i v televizi často vystupující „hlavní stratégy“ velkých investičních bank, kteří však dokážou diváka pouze pobavit. Jsou slavní, říkají zdánlivě rozumné věci, zahrnou vás čísly, ale ve skutečnosti nenabízejí víc než rozptýlení - mají-li mít jejich předpovědi jakoukoliv platnost, je nutné je zasadit do statisticky testovatelného rámce. V daném případě se však rámec neopírá o žádný důmyslný test, nýbrž jen o rétorické schopnosti těchto osob.

          
            [bookmark: tvuj_arogantni_devetadvacetilety]
            Tvůj arogantní devětadvacetiletý synátor

             S výjimkou příležitostí, kdy jsem se chtěl na zmíněných poradách pobavit, jsem ve své traderské kariéře úspěšně odolával pokušení vyjádřit se k budoucím tržním pohybům, což ovšem vedlo k jistému napětí ve vztahu k některým mým přátelům a příbuzným. Jednoho dne mi během své návštěvy New Yorku zavolal jeden z bohatých a sebevědomých přátel mého otce (aby dal jednoznačně najevo, jak si vůči němu stojím na společenském žebříčku, hned zkraje rozhovoru nadhodil, že přiletěl concordem, načež připojil pár jízlivých poznámek ohledně komfortu tohoto dopravního prostředku). Chtěl znát můj názor na vývoj rozličných finančních trhů. Žádný jsem neměl a ani se nesnažil žádný formulovat, neboť trhy mě v tu chvíli ani v nejmenším nezajímaly. Návštěvník mě však nepřestával zahrnovat dotazy na stav jednotlivých ekonomik a evropských centrálních bank; šlo o dotazy velmi konkrétní, jejichž cílem nepochybně bylo porovnat mé názory s hodnocením jiného „experta“, starajícího se dotyčnému o portfolio v některé z velkých newyorských investičních firem. Nijak jsem neskrýval, že nemám o věci nejmenší ponětí, a nepředstíral jsem ani, že mě to mrzí. Trhy mi byly lhostejné („ano, opravdu jsem trader“) a do žádných předpovědí jsem se nepouštěl. Svému protějšku jsem pak nastínil některé své myšlenky ohledně struktury nahodilosti a empirické ověřitelnosti tržních prognóz; ten však místo toho požadoval jasné sdělení, jak si kolem Vánoc budou stát evropské trhy s dluhopisy.

             Bohatý a sebevědomý návštěvník odešel s dojmem, že si z něho dělám dobrý den, a nescházelo mnoho, aby to vážně poznamenalo jeho vztah k mému otci. Zavolal mu totiž a postěžoval si: „Když položím právníkovi právnickou otázku, obdržím zdvořilou a přesnou odpověď. Zeptám-li se lékaře na něco z medicíny, řekne mi svůj názor. Každý odborník se mnou jedná s úctou. Jen ten tvůj drzý a nafoukaný devětadvacetiletý synátor si hraje na primadonu a odmítá mi říct, jak se bude trh vyvíjet!“

            

          

          
            [bookmark: mimoradne_udalosti]
            Mimořádné události

             Své celoživotní působení na trzích bych nejlépe popsal slovy „asymetrické sázky“, což znamená, že se snažím těžit z mimořádných události, případů, jež se obvykle příliš často neopakují, avšak dojde-li k nim, odpovídá tomu i výše výnosů. Snažím se vydělávat jen zřídka, s minimální možnou frekvencí - jednoduše proto, že se domnívám, že mimořádné události bývají podhodnocené, a že čím je určitá událost vzácnější, tím bude i podhodnocenější.

             Vedle empirických důvodů mě k tomu vede i domněnka, že kontraintuitivní aspekt tohoto obchodování (a skutečnost, že mu lidské emoční ústrojí není uzpůsobeno) mi poskytuje jistou výhodu.

             Proč jsou tyto události tak silně podhodnocené? Na vině je psychologické zkreslení: moji kariérní souputníci vynakládali až příliš úsilí, aby si během cesty vlakem zapamatovali, co se dočetli ve Wall Street Journalu, a k náležité úvaze o vlastnostech nahodilých událostí se už nedostali. Je také možné, že viděli v televizi příliš mnoho samozvaných expertů nebo strávili zbytečně mnoho času nad svými kapesními počítači. Skutečnost, že na frekvenci nezáleží, patrně nedochází ani některým ostříleným traderským veteránům. Následující výrok pochází od „legendárního“ investora Jima Rogerse:

            

             Nekupuji opce. Nákup opcí je jen další způsob, jak skončit v chudobinci. Komise pro cenné papíry si nechala udělat studii, která zjistila, že 90% opcí propadne a přinese ztrátu. Usoudil jsem tedy, že když 90% pořízených kupních opcí prodělá, znamená to, že 90% prodaných kupních opcí vydělá. Když předpovídám pokles trhu a chci využít opce, prodávám ty kupní.

            

             Statistický údaj, že 90% opcí skončí ztrátou, zjevně o ničem nevypovídá (jde o frekvenci), nevezmeme-li rovněž v úvahu, kolik peněz v průměru vydělá zbývajících 10%. Jestliže jedna taková výdělečná opce vynese v průměru padesátinásobek své kupní ceny, mohu s jistotou prohlásit, že nákup opcí nás spíše nežli do chudobince přivede do paláce. Zdá se, že na člověka, který nerozlišuje mezi pravděpodobností a očekáváním, to Jim Rogers dotáhl v životě docela daleko (je s podivem, že býval partnerem George Sorose, hloubavého muže, pro kterého byly mimořádné události požehnáním a s nímž se blíže seznámíme později).

             Vzácnou událostí tohoto typu byl například burzovní propad z roku 1987, díky němuž jsem vstoupil do řad úspěšných traderů a mohl si tak dovolit luxus v podobě vlastního bádání v nejrůznějších oblastech. Majiteli méně honosného domu z první kapitoly Nerovi jde především o bezpečí, aby ho vzácné události nezasáhly - vyznává tedy defenzivní přístup. Já jsem oproti Nerovi mnohem agresivnější, a jdu tedy ještě o krok dál; své podnikání a kariéru jsem si zorganizoval tak, aby mi podobné události přinášely prospěch. Jinak řečeno, snažím se z nich těžit prostřednictvím asymetrických sázek.

            

          

          
            [bookmark: symetrie_a_veda]
            Symetrie a věda

             Ve většině disciplín na zmíněné asymetrii příliš nesejde. V akademickém prostředí typu prošel/neprošel, kde nezáleží na celkovém průměru výsledků, je důležitá pouze frekvence. Jinde však na celkovém rozsahu záleží. Techniky užívané v ekonomii bývají bohužel často vypůjčené z jiných oblastí - finanční ekonomie je disciplína dosud mladá (rozhodně ji zatím nelze označit za „vědu“). Ve většině disciplín mimo ekonomii nijak nevadí, vyřadíte-li ze vzorku extrémní hodnoty, neboť rozdíl mezi výstupy rozličných alternativ je nepodstatný - obecně to platí například v medicíně či vzdělávání. Počítá-li profesor studentům průměrnou známku, nejlepší a nejhorší výsledek coby mimořádnou hodnotu vyřadí a vychází pouze z těch zbývajících, aniž by na takovém počínání bylo cokoliv zásadně chybného. Amatérský meteorolog učiní totéž s extrémními teplotami - nezvyklý případ by mohl zkreslit celkový výsledek (ačkoliv, jak si ukážeme, při předvídání budoucích vlastností arktického ledového příkrovu to dost možná není správný postup). Zmíněné techniky si pak vypůjčují lidé z oblasti financí, následkem čehož vzácné události ignorují, aniž by si uvědomili, že se kvůli nim může položit nejedna firma.

             Podobného bláznovství a chybného čtení statistiky se však nevyvarují ani mnozí přírodovědci. Jeden do očí bijící příklad lze nalézt v debatě o globálním oteplování. Mnozí vědci ho v počáteční fázi nezaznamenali, neboť do svých vzorků nezapočítali velké teplotní výkyvy v domnění, že se již nejspíš nebudou opakovat. Takové počínání může mít smysl, rozhodujeme-li se, kam jet za teplem na dovolenou. V případě snahy porozumět fyzikálním vlastnostem počasí se však míjí účinkem - zejména zajímá-li nás kumulativní efekt. Zmínění vědci původně ignorovali skutečnost, že ačkoliv jsou tyto výkyvy vzácné, mají disproporčně vysoký podíl na procesu tání arktického ledu. Stejně jako v oblasti financí zde nelze pomíjet sebevzácnější událost, má-li dalekosáhlé následky.
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          Skoro všichni jsme nadprůměrní

           Jim Rogers není jediný, kdo se rozšířeného omylu záměny průměru a mediánu dopouští. V zájmu spravedlnosti je třeba dodat, že tutéž chybu v odlišném hávu udělali i lidé, kteří se myšlením živí, kupříkladu slavný filozof Robert Nozick (jinak bystrý a obdivuhodný člověk, který se před svou předčasnou smrtí těšil postavení snad nejrespektovanějšího filozofa své generace). Ve své knize Povaha racionality (The Nature of Rationality) se jako typický filozof pouští do amatérské evoluční argumentace a píše: „Bohatší než průměr totiž nemůže být více než padesát procent jedinců.“ Opak je samozřejmě pravdou. Představme si vzorek s malým počtem velmi chudých lidí a zbytkem, který se nachází ve střední třídě na víceméně téže úrovni. Průměr bude v takovém případě nižší než medián. Ve skupině deseti lidí, z nichž devět disponuje jměním o hodnotě 30.000 dolarů a jeden pouhou tisícovkou, bude průměrné jmění činit 27.100 dolarů a devět z deseti osob tak dosáhne nadprůměrného bohatství.

           Graf na následující straně zachycuje sérii bodů počínající na původní úrovni W0 a končící v období, jež nás zajímá, tj. Wt. Můžeme jej rovněž vnímat jako znázornění hypotetických či skutečných výsledků vaší oblíbené obchodní strategie, bilance investičního manažera, ceny čtverečního metru plochy průměrného paláce v renesanční Florencii, vývoje mongolského akciového trhu nebo rozdílů mezi trhem mongolským a americkým. Je složen z předem daného počtu chronologicky seřazených pozorování W1, W2 atd.

           Kdybychom s jistotou věděli, že žijeme v deterministickém světě, tedy ve světě zbaveném veškeré nahodilosti (pojmy z pravého sloupce tabulky č. 1 na s. 21), vše by bylo velmi snadné. Struktura této časové řady by nám poskytovala solidní informace s vysokou prognostickou hodnotou a velmi přesně bychom dokázali říct, co se stane zítra, za rok, možná i za deset let. Obešli bychom se dokonce i bez statistika; postačil by nám průměrný inženýr, který by ani nemusel mít moderní vysokoškolské vzdělání. Na diferenciální rovnice nebo též rovnice pohybu - studujeme zde dynamiku veličiny, jejíž hodnota je závislá na čase - by mu stačila průprava na úrovni předminulého století pod Laplaceovým vedením.

           Dokonce i ve světě, kde lze nahodilost dobře zmapovat, bychom si stále snadno poradili s pomocí disciplíny, jež se touto problematikou zabývá, totiž ekonometrie neboli analýzy časových řad. Ekonometr (podle mé zkušenosti bývají vůči praktikům vstřícní) by vložil příslušná data do svých programů a poskytl nám nástroj, jehož prostřednictvím bychom zjistili, má-li smysl investovat u tradera s tou či onou bilancí nebo zda použít tu či onu obchodní strategii. Příslušný software byste si ve studentské verzi dokonce mohli za méně než tisíc dolarů koupit a během příštího deštivého víkendu sami použít.

           Tím, zda lze náš svět dobře zmapovat, si ovšem jisti být nemůžeme. Jak si ukážeme, úsudek dosažený na základě analýzy dřívějších vlastností může mít tu a tam jistý význam. Může však být také nesmyslný; nejednou vás zmate a dovede k závěrům přesně opačným. Někdy se mohou tržní data jednoduše proměnit v past: ukážou vám pravý opak své skutečné tváře, jen aby vás přiměla investovat do cenného papíru nebo chybně rozhodnout ve věci rizik, jimž jste vystaveni. Jako příklad nám poslouží měny vykazující nejvyšší historickou stabilitu, jež však jsou zároveň nejnáchylnější k náhlému pádu. Na vlastní kůži to poznali investoři v létě roku 1997, když se uchýlili do bezpečí poskytovaného měnami Malajsie, Indonésie a Thajska, jejichž kurs byl navázán na americký dolar (díky tomu vykazovaly nulovou volatilitu, avšak jen do okamžiku, kdy byly postiženy prudkou a hlubokou devalvací).

           V akceptování informací o minulosti coby vodítka pro předpověď budoucnosti lze být jak příliš laxní, tak i přehnaně striktní. Osobně v souladu se svým skeptickým přesvědčením časové řady minulých dat v roli jediného indikátoru budoucích výsledků neuznávám; potřebuji daleko více než pouhá data. Primárním důvodem je pro mě mimořádná událost, ale mám i spoustu dalších.
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            Obr. č. 1 - Schéma časové řady

          

          

           Při zběžném pohledu se může zdát, že si zde protiřečím, obviňuji-li zároveň lidi z neschopnosti poučit se z minulosti. Kámen úrazu spočívá v tom, že se pokoušíme až příliš vyčíst z povrchní nedávné historie, jak dokládají výroky typu „tohle se ještě nikdy nestalo“, nikoli však z historie v obecném smyslu (věci, k nimž v určité oblasti dosud nedošlo, se obvykle dříve či později stanou). Jinými slovy, minulost nás učí, že se stávají i věci, které se nestaly nikdy dříve. Překročíme-li v jejím studiu obzor úzce vymezených časových řad, může nás naučit hodně; čím širší pohled zvolíme, tím poučnější bude její lekce. Řečeno ještě jinak, minulost nás učí, abychom se vyvarovali jistého druhu naivního empirismu založeného na tom, že čerpáme poučení z náhodných historických faktů.
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          Klam mimořádné události

          
            [bookmark: praotec_vsech_iluzi]
            Praotec všech iluzí

             Mimořádná událost může díky své proměnlivé povaze nabývat mnoha podob. Poprvé byla registrována v Mexiku, kde ji akademici pojmenovali „záhada mexického pesa“. Chování mexických ekonomických proměnných během osmdesátých let totiž přivádělo ekonometry do rozpaků. Jistý ekonomický ukazatel - nezáleží na tom, zda to byla peněžní zásoba, úroková míra nebo jiný indikátor - si počínal poněkud náladově a spolehlivě mařil veškeré snahy tvůrců ekonomických modelů. Indikátory nevyzpytatelně a bez předchozího varování přecházely z období stability do prudkých a nečekaných turbulencí.

             Když jsem si celou věc zobecnil, začal jsem nálepku mimořádné události přiřazovat veškerým jevům, u nichž platí úsloví „pozor na klidné vody“. V obecném povědomí přetrvává varovný obraz postaršího souseda, který navenek působí odměřeně a uhlazeně, učiněný vzor dokonalého občana, dokud jednoho dne nenaleznete v novinách jeho snímek u článku o řádění vyšinutého zabijáka. Nikdy předtím se nedopustil jediného přestupku. Nebylo možné nijak předvídat, že by se tak milý člověk mohl dopustit něčeho tak zrůdného. Osobně mimořádné události spojuji s jakoukoliv chybou ve vnímání rizika, která vznikla příliš úzce pojatou interpretací minulých časových řad.

             Mimořádná událost je vždy nečekaná, jinak by nenastala. Obvykle se odehrává následovně: vložíte peníze do hedgeového fondu se stabilní návratností a bez výsledkových výkyvů, a pak vám jednoho dne přijde dopis začínající slovy: „V důsledku nepředvídané a nečekané události, kterou považujeme za zcela mimořádný jev...“ (zvýraznění moje). Mimořádné události ovšem musí být nečekané již z podstaty. Obyčejně jsou způsobeny panikou, jež sama o sobě vzniká následkem likvidací (kdy se všichni investoři snaží vycouvat v tentýž okamžik a rapidně se zbavují všeho, co jim přijde pod ruku). Kdyby to správce fondu či trader byli čekali, spolu se svými kolegy, kteří se zachovali stejně, by takovou investici nikdy neučinili, a mimořádná událost by tak nenastala.

             Mimořádné události se ovšem neomezují na jeden typ cenného papíru. Velmi rychle se mohou projevit na výsledcích celého portfolia. Mnozí tradeři kupříkladu nakupují hypoteční cenné papíry, které posléze nějakým způsobem zajišťují proti riziku a volatilitě v naději, že tím předčí výnos amerických státních dluhopisů (jež slouží jako základní měřítko pro minimální návratnost investice). Používají přitom počítačové programy a pracují za vydatné podpory držitelů doktorských titulů v oblasti aplikované matematiky, astrofyziky, částicové fyziky, elektrotechniky, dynamiky kapalin nebo (spíše výjimečně) obyčejné finanční ekonomie. Takto vytvořené portfolio produkuje po velmi dlouhé období stabilní výnosy. Pak se však náhle, jako by došlo k nehodě (osobně to však za nehodu nepovažuji), propadne o 40%, ačkoliv jste očekávali pokles přinejhorším čtyřprocentní. Zavoláte-li správci portfolia a dáte mu najevo svou nelibost, odpoví vám, že za propad nemůže; vaše vzájemné vztahy nicméně zaznamenají zásadní proměnu. Správce patrně dodá, že se stejným problémem se potýkají i další podobné fondy.

             Jak už bylo řečeno, někteří ekonomové nazývají mimořádnou událost „záhadou mexického pesa“. Toto stereotypizující označení podle všeho není tak docela nezasloužené. Situace měny jižního souseda Spojených států se totiž nijak nezlepšuje. Dlouhá stabilní období přitahují do klidných vod mexického pesa zástupy měnových spekulantů a provozovatelů hedgeových fondů; láká je především vysoká úroková míra. Časem však „nečekaně“ pohoří, prodělají peníze svých investorů, přijdou o práci a najdou si zaměstnání v jiném oboru. Na jejich místo nastoupí další spekulanti, kteří o nešťastné události nic nevědí. I je přitáhne mexické peso svou stabilitou a příběh se opakuje.

             Kuriózní je, že mimořádné události nastávají ve spojitosti s převážnou většinou finančních nástrojů s fixním výnosem. Na jaře roku 1998 jsem strávil dvě hodiny objasňováním popsaných problémů jednomu významnému provozovateli hedgeového fondu. Dal jsem si mimořádnou práci, abych mu vysvětlil, že zmíněný koncept lze zobecnit na investici v jakékoliv podobě, je-li založena na naivní interpretaci volatility časových řad z minulosti. Dotyčný mi odvětil: „Máte naprostou pravdu. My se také držíme od pesa stranou. Investujeme do rublu.“ O pár měsíců později utrpěl drtivou ztrátu. Než k tomu došlo, rubl se vyznačoval atraktivní úrokovou sazbou, která lákala k investici všemožné fondy zaměřené na aktiva s vysokým výnosem. Během léta roku 1998 však dotyčný spolu s ostatními držiteli rublových aktiv přišli o téměř 97% svých investic.

             Ve třetí kapitole jsme si představili zubaře, který nemá volatilitu v lásce, neboť v něm často vyvolává negativní pocity. Čím podrobněji své výsledky zkoumá, tím častější tyto bolestivé pocity budou, neboť vyšší rozlišení znamená rovněž vyšší variabilitu. To povede investora k tomu, aby z čistě emocionálních důvodů volil strategie s vzácnými, ale velkými výkyvy. Dá se říct, že tak zametá nahodilost pod koberec. Podle současných poznatků psychologů lidé obvykle reagují především na přítomnost či absenci daného stimulu, méně již na jeho intenzitu. Z toho vyplývá, že veškeré ztráty vnímáme v prvním okamžiku víceméně stejně, přičemž jejich velikostí a následky se zabýváme až později. Totéž platí pro zisky. Upřednostňujeme tedy nepočetné ztráty a časté zisky, místo abychom se soustředili na co nejlepší celkový výsledek.

             Podívejme se ještě na jiný aspekt popsaného problému a představme si člověka zabývajícího se vědeckým výzkumem. Ve své laboratoři v izolaci od okolního světa tráví nekonečné dny pitváním myší. Může se tak pachtit dlouhá léta, aniž by dosáhl jakéhokoliv pozoruhodného výsledku, a nebylo by divu, kdyby jeho drahé polovičce s neúspěšným výzkumníkem páchnoucím myší močí časem došla trpělivost. Pak se jednoho dne přece jen dostaví objev. Pokud bychom sledovali profesní dráhu dotyčného jako časovou řadu, pozorovali bychom jen nulové zisky, přestože pravděpodobnost dosažení finálního výsledku by každým dnem rostla.

             Totéž platí pro nakladatele; aniž by to na jejich styl podnikání vrhalo jakékoliv pochyby, mohou vydávat jeden neúspěšný titul za druhým, jestliže se jim jednou za desetiletí podaří prorazit s řádkou bestsellerů typu Harryho Pottera - samozřejmě za předpokladu, že vydávají kvalitní literaturu, u níž existuje aspoň nějaká pravděpodobnost, že osloví čtenáře. Pozoruhodný ekonom Art De Vany zmíněné poznatky aplikuje na dvě rozdílné oblasti: filmový průmysl a své vlastní zdraví a životní styl. Podařilo se mu odhalit asymetrickou podstatu výdělečnosti filmů a dovést ji o krok dále, k bouřlivému typu neměřitelné neurčitosti, jíž se budeme zabývat v desáté kapitole. Objevil i další zajímavou věc, totiž že jsme od přírody předurčeni k mimořádně asymetrickému dávkování tělesné námahy: již za dob lovců-sběračů jsme totiž střídali chvíle nečinnosti s náhlým a překotným výdejem energie. Třebaže je Artovi pětašedesát, údajně se pyšní vzhledem muže o polovinu mladšího.

             Dodejme, že na trzích lze nalézt i kategorii traderů vnímajících mimořádné události opačným způsobem, pro které je volatilita nezřídka poslem dobrých zpráv. Casto prodělávají, ovšem jen malé částky, a připisují si vzácné, ale mimořádné zisky. Říkám jim lovci krizí a s potěšením se k nim sám počítám.
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            Proč mimořádné události unikají statistikům?

             Laikům může statistika připadat jako značně složitá záležitost, ale hlavní myšlenka, o kterou se opírá její dnešní podoba, je tak jednoduchá, že ji moji přátelé z řad francouzských matematiků pohrdavě přirovnávají ke kuchyňskému receptu. Stojí na prostém předpokladu: čím více informací máte, tím jistější si můžete svým výsledkem být. Otázka ovšem zní: nakolik jistější? Běžná statistická metoda je založena na stabilním růstu hladiny spolehlivosti, který je vzhledem k počtu pozorování nelineární. To znamená, že při každém n-násobném zvýšení velikosti vzorku se naše poznání násobí druhou odmocninou z n. Dejme tomu, že postupně vytahujeme z osudí černé a červené míčky (jiné barvy v něm nejsou zastoupeny). Stupeň spolehlivosti, s níž můžeme usuzovat na jejich vzájemný poměr, který se nám nabízí po dvaceti tazích, není dvojnásobkem stupně získaného po deseti tazích; násobí se totiž druhou odmocninou ze dvou (tj 1,41).

             Statistika se ovšem poněkud zkomplikuje - a začne selhávat -, narazíme-li na asymetrické distribuce typu našeho osudí. Existuje-li velmi malá pravděpodobnost, že z osudí naplněného převážně černými míčky vytáhneme míček červený, naše poznání ve věci případné nepřítomnosti červených míčků poroste velmi pomalu - pomaleji než očekávanou rychlostí odvozenou z druhé odmocniny z n. Naše poznání ohledně přítomnosti červených míčků se na druhé straně výrazně zvýší, jakmile vytáhneme jediný z nich. Tato asymetrie poznání není nijak triviální; jedná se o ústřední bod této knihy, který zároveň představoval klíčový filozofický problém pro starověké skeptiky, Davida Humea i Karla Poppera (jimž se budeme věnovat později).

             K posouzení výsledků toho či onoho investora tedy potřebujeme buď důmyslnější a méně intuitivní techniky, nebo se ve svém hodnocení možná budeme muset omezit na situace, kde náš úsudek nezávisí na frekvenci příslušných událostí.
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            O nezbedníkovi s černými míčky

             Ještě horší zprávou je, že v případech, kdy je výskyt červených míčků v osudí věcí náhody, jeho složení nikdy nezjistíme. Jedná se o takzvaný „problém stacionarity“. Představme si osudí s otvorem ve dně, kterým, zatímco míčky vytahujeme, vkládá nezbedné dítě bez našeho vědomí dovnitř další míčky jedné či druhé barvy. Naše závěry tak pozbývají jakékoliv platnosti. Můžeme například dojít k závěru, že osudí obsahuje padesátiprocentní podíl červených míčků, načež dítě, které mě zaslechlo, všechny tyto míčky vymění za černé. Poznatky, ke kterým jsme prostřednictvím statistiky dospěli, jsou tak silně znejistěny.

             Zcela totožný jev nastává i na trzích. Na minulost nahlížíme jako na jeden stejnorodý vzorek a věříme, že tak prohlubujeme své poznání budoucnosti. Co když si však mezitím nějaký zlomyslník pohrál se složením osudí? Jinými slovy, co když se dnešní situace od minulosti zásadně liší?

             Ekonometrii studuji a používám již více než polovinu života (od svých devatenácti) jak teoreticky, tak i ve své traderské praxi. Tato „věda“ sestává z aplikace statistiky na vzorky z mnoha různých období, nazývané „časové řady“, a je založena na studiu časových řad ekonomických proměnných, hospodářských dat a jiných veličin. V začátcích své kariéry, kdy jsem nevěděl téměř nic (tedy ještě méně než dnes), jsem si kladl otázku, zda mají časové řady popisující činnost lidí, kteří jsou již mrtví nebo odešli do penze, vůbec nějaký význam pro předpovídání budoucnosti. Ekonometričtí odborníci si ji ovšem nekladli, což naznačovalo, že šlo nejspíše o hloupý nápad. Význačný ekonometr Hashem Pesaran v odpovědi na podobný dotaz doporučil „ekonometrii hojnější a kvalitnější“. Dnes jsem již přesvědčen, že většina ekonometrie je nám víceméně k ničemu a značná část poznatků, ke kterým finanční statistikové došli, nemá valný význam. I kdybyste nakrásně sečetli miliardu nul, výsledkem bude stále nula; podobně platí, že ani četnější a stále důmyslnější výzkum nás nikam nedovede, nestojí-li na solidních základech. Pro historika je studium evropských trhů v devadesátých letech bezesporu velmi cenné. Můžeme z něj však cokoliv vyvodit i pro dnešek, kdy se struktura trhů a institucí tak výrazně proměnila?

             Připomeňme si rovněž, že postavení ekonometrie značně oslabil argument ekonoma Roberta Lucase, že pokud by se lidé chovali racionálně, díky své racionalitě by jistě v minulosti odhalili předvídatelná schémata, jimž by se následně přizpůsobili, čímž by ovšem minulé informace pozbyly z hlediska prognóz budoucnosti jakékoliv hodnoty (výsostně matematická podoba tohoto argumentu Lucasovi vynesla Nobelovu cenu za ekonomii). Coby lidé jednáme na základě svých znalostí, jež zahrnují i data z minulosti. Lucasův postřeh si můžeme přiblížit i pomocí následující analogie. Přijdou-li racionální spekulanti na to, že ceny akcií každé pondělí stoupají, a z poznatku se stane předvídatelné schéma, bude vzápětí zrušeno tradery, kteří budou v očekávání pondělního růstu hromadně nakupovat již v pátek. Nemá tedy smysl hledat pravidelnosti viditelné jakémukoliv majiteli spekulativního účtu; zaniknou totiž ve chvíli, kdy budou objeveny.

             Popsaný argument vešel později ve známost jako Lucasova kritika. „Vědci“, jichž se týkala, si ji ovšem nevzali k srdci. Zejména v marxistických kruzích totiž panovalo sebevědomé přesvědčení, že vědecké úspěchy průmyslové revoluce lze přenést i do oblasti sociálních věd. Pseudovědu na svět přivedly skupinky šablonovitě uvažujících idealistů, kteří se pokusili vytvořit model centrálně plánované společnosti. Oblastí, v níž se tyto pseudovědecké pokusy nejvýrazněji projevily, byla právě ekonomie; pavědu lze ve změti rovnic snadno ukrýt, neboť její závěry nelze experimentálně prověřit. Duch těchto metod, svými odpůrci (mezi něž se počítám) označovaný jako scientismus, se však neomezil jen na marxismus a rozšířil se i do oblasti financí, kde se několik technicky zdatných jedinců domnívalo, že s pomocí matematiky dosáhnou porozumění trhům. Tak vzniklo výrazně pseudovědecké „finanční inženýrství“, jehož stoupenci měří budoucí rizika na základě zkušenosti s dosavadním vývojem. V tuto chvíli se omezme na konstatování, že už jen vzhledem k možné nestacionární distribuci se celý tento přístup jeví jako velmi (ne-li příliš) nákladný omyl. Tím se zároveň dostáváme blíže k jádru věci: v příští kapitole svou pozornost obrátíme k problému indukce.

            

          

          

        

      

    

  


  
    
      
        [bookmark: 7_problem_indukce]
        7. Problém indukce

        
          O chromodynamice labutí. Solónovo varování v hájemství filozofie. Jak jsem se u Victora Niederhoffera naučil empirismu, který jsem pak doplnil o dedukci. Brát vědu příliš vážně je nevědecké. Soros coby propagátor Poppera. O knihkupectví na rohu Osmnácté ulice a Páté avenue. Pascalova sázka.
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          Od Bacona k Humeovi

           Nyní si náš problém představíme v širším kontextu filozofie vědeckého poznání. Odvozování poznatků v sobě totiž ukrývá jistou potíž, proslavenou jako problém indukce. Ten pronásleduje vědu již dlouho, ale daleko více než na „tvrdých“ vědách se podepsal na disciplínách společenských, zejména ekonomii - a obzvláště té finanční. Proč? Jednotlivé důsledky nahodilosti se totiž vzájemně násobí. V žádné jiné oblasti nemá problém indukce takovou váhu jako u finančních spekulací - a žádná jiná mu nevěnovala tak málo pozornosti.
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            Cygnus atratus

             Skotský filozof David Hume prezentoval ve svém Pojednání o lidské přirozenosti celý problém následovně (uvádím jej ve znění Johna Stuarta Milla použitém ve formulaci jeho dnes již slavného problému černé labutě): Ani ze sebevětšího počtu pozorování bílých labutí nelze usuzovat, že jsou bílé opravdu všechny, k odmítnutí takového závěru však postačuje jediná černá.

             Humea rozčilovalo, že jeho vědečtí současníci v přehnané reakci na scholastiku, založenou pouze na dedukci, přehodili pod vlivem Francise Bacona výhybku směrem k naivnímu a nesystematickému empirismu. Bacon se stavěl proti „učenosti, která jako pavučina vychází jen z vlastního nitra“ a téměř postrádá praktické výsledky (věda se v té době podobala spíše teologii). Zasloužil se tak o přesunutí důrazu na empirická pozorování. Háček spočívá v tom, že bez patřičné metody nás pozorování mohou uvést v hluboký omyl. Právě před takto nabytým poznáním Hume varuje a zdůrazňuje, že proces získávání a intepretace nových poznatků se musí opírat o jistá pravidla - konkrétně epistemologii (z řeckého epistémé, poznání). Hume je tedy prvním moderním epistemologem (epistemologové v aplikovaných vědách jsou pak často označováni jako metodologové, případně filozofové vědy). Dodejme, že výše uvedený popis je poněkud nepřesný, neboť Hume zašel ve své kritice mnohem dál a jako absolutní skeptik nevěřil, že mezi dvěma věcmi je možné s jistotou ustanovit kauzální vztah. Jeho myšlenky tedy pro účely této knihy lehce zmírníme.
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            Niederhoffer

             Příběh finančníka Victora Niederhoffera je zároveň smutný i zajímavý, především tím, že nám ukazuje, jak neobyčejně obtížné je sloučit logiku s extrémním empirismem - čistý empirismus totiž nutně implikuje rovněž podlehnutí klamu nahodilosti. Zmiňuji se o něm proto, že se podobně jako Bacon stavěl proti scholastickému bádání a náboženství efektivních trhů, jak je praktikovali finanční teoretikové z okruhu Chicagské univerzity v šedesátých letech minulého století. Sám se naopak ve své práci zaměřoval na data, v nichž (úspěšně) hledal anomálie. Neušla mu ani zbytečnost zpravodajství, neboť, jak sám doložil, četba novin nijak nezvyšuje naději na úspěšnou předpověď. Svět poznával na základě minulých dat, bez předem utvořených názorů, komentářů a příběhů. Podobně smýšlející obchodníci, takzvaní statističtí arbitři, od té doby vytvořili celé prosperující odvětví; někteří z těch úspěšných se ve svých začátcích učili právě u Niederhoffera, jehož příběh nám poslouží jako ilustrace neoddělitelnosti empirismu a metodologie.

             V jádru Niederhofferova přístupu stálo dogma, že jakýkoliv „ověřitelný“ výrok je nutno ověření skutečně podrobit, neboť spoléháme-li se na své mlhavé dojmy, dopouštíme se mnoha empirických chyb. Taková rada je nabíledni, ale řídí se jí jen málokdo. Kolik nezpochybňovaných pravd je možná pouhou chimérou? Je-li určitý výrok ověřitelný, lze jej vyjádřit kvantitativně a podrobit statistické analýze. Můžeme si tedy vybrat empirický výrok odpovídající obecnému přesvědčení, například

            

            
              k dopravním nehodám dochází poblíž domova

            

             a ověřit jej tak, že vypočítáme průměrnou vzdálenost mezi místem nehody a řidičovým bydlištěm (dejme tomu abychom se přesvědčili, zda ke zhruba 20% všech nehod opravdu dojde méně než dvacet kilometrů od domova). Při interpretaci musíme ovšem postupovat opatrně; přečte-li si někdo tyto výsledky, aniž by se nad nimi zamyslel, mohl by nám tvrdit, že nehoda v bezprostředním okolí je pravděpodobnější než v oblastech vzdálených, což je typickým příkladem naivního empirismu. Proč? K častějším nehodám v blízkosti domova dochází možná jednoduše proto, že lidé se v této oblasti nacházejí po značnou část (možná právě 20%) času, který stráví za volantem.

             Naivní empirismus však s sebou nese i závažnější aspekt. S pomocí dat mohu sice určité tvrzení vyvrátit, prokázat ho však v žádném případě nelze. Ve věci určité domněnky mi historie umožňuje její zamítnutí, nikdy ovšem potvrzení. Výrok

            

            
              během libovolného tříměsíčního úseku trh nikdy neklesne o 20%

            

             ověřit sice lze, jeho potvrzením však nic smysluplného nezjistíme. Nalezneme-li příklady dokládající opačné tvrzení, můžeme jej zamítnout, nelze ho ale přijmout jen proto, že v minulosti trh během jakéhokoliv tříměsíčního období nikdy o 20% nepoklesl (logika není kroku od „nikdy neklesl“ k „nikdy neklesne“ příliš nakloněna). Velikost vzorku je tu dost možná zcela nedostačující a trhy se mohou měnit, je tedy možné, že z historických dat toho o nich příliš nezjistíme.

             Spolehlivěji než při potvrzování hypotéz nám data slouží při jejich zamítání. Proč? Zamysleme se nad následujícími výroky:

            

            
              Výrok A: Černé labutě neexistují, jelikož jsem mezi 4000 labutěmi neviděl ani jedinou.

            
              Výrok B: Ne všechny labutě jsou bílé.

            

             Pronést výrok A mi logika nedovoluje bez ohledu na to, kolik bílých labutí jsem v životě spatřil či ještě spatřím (nemám-li samozřejmě možnost pozorovat veškeré existující labutě). Výrok B naproti tomu pronést lze, máme-li k dispozici byť jen jediný nesouhlasný případ. Stojí za zmínku, že výrok A byl vyvrácen po objevení Austrálie, kde došlo ke spatření uhlově černé labutě druhu Cygnus atratus. Na scénu zde vstupují Popperovy myšlenky: mezi oběma výroky existuje výrazná asymetrie, jež se dotýká samotných základů lidského poznání. Tato asymetrie je také základním východiskem mého profesionálního rozhodování v podmínkách neurčitosti. Jak jsem již uvedl, lidé ověřují ověřitelné výroky jen zřídka; pro ty, kteří se s následky svých úsudků nedokážou vyrovnat, je to možná lépe. Problém doslovné, nemetodické a nelogické interpretace minulých dat lze zřetelně pozorovat v následujícím tvrzení:

            

             Právě jsem dokončil zevrubnou statistickou analýzu života prezidenta Bushe. Prezident Bush během osmapadesáti let a téměř 21.000 pozorování ani jednou nezemřel. S vysokým stupněm statistické spolehlivosti tedy mohu prohlásit, že je nesmrtelný.

            

             Niederhofferovo známé klopýtnutí přišlo ve chvíli, kdy na základě provedených testů prodal nekryté opce s předpokladem, že pohled do minulosti umožňuje přesnou generalizaci a prognózu dějů budoucích. V důvěře, že „takto se trh nikdy nechoval“, nabídl ostatním traderům prodejní opce, které, byl-li daný výrok pravdivý, přinášely drobný výdělek, v opačném případě však drtivou ztrátu. Když tato ztráta skutečně nastala, během pár minut zastínila jeho téměř dvacetiletou úspěšnou kariéru.

             Výroky výše uvedeného typu obsahují i další logickou chybu: dojde-li k mimořádné události, slýcháme často tvrzení „tohle se ještě nikdy nestalo“, jako by překvapením mohla být pouze událost, jež předtím dosud nenastala. Proč tedy považujeme nejhorší případ, o němž víme, za nejhorší možný vůbec? Pokud se již minulost nepodobala minulosti ještě vzdálenější (tedy jakési minulosti minulosti) a přinášela lidem překvapení, proč by se této nedávné minulosti měla podobat budoucnost?

             Příběh Victora Niederhoffera nabízí ještě jedno poučení, možná to nejdůležitější: Niederhoffer působil dojmem, jako by chtěl na trzích především nalézt sebevědomí, získat náležité postavení a porazit „soupeře“ (například mě) v jakési hře s předem danými pravidly. Byl ostatně mimořádně úspěšným hráčem squashe. Realita se však neřídí předem určenými a symetrickými pravidly. Soutěživá povaha tudíž Niederhoffera vedla k nelítostnému „boji o první místo“. Jak jsme ovšem zjistili v minulé kapitole, trhy (a život samotný) nejsou totožné s jednoduchými situacemi typu výhra/prohra, neboť cena prohry se zde může od ceny vítězství propastně lišit. Zohledníte-li ve své strategii asymetrii, tj. vysokou pravděpodobnost malé výhry a nepatrnou šanci vysoké ztráty, není maximalizace naděje na vítězství totožná s maximalizací očekávaného výnosu. Pokud se pustíte do strategie typu ruské rulety s nízkou pravděpodobností vysoké ztráty, jež vás každých pár let přivede k bankrotu, budete patrně figurovat jako vítězové v drtivé většině vzorků - s výjimkou toho, který vám přinese smrt.

             Niederhofferovi nemohu ovšem upřít jeho rané postřehy a příspěvky z šedesátých let. Smutné je, že jsem se z jeho většinou negativního příkladu a především ze zmíněného posledního případu ledasčemu naučil: nepřistupujte k věcem jako ke hře, v níž je nutno zvítězit, přirozeně s výjimkou situací, kdy se o hru skutečně jedná. Ani tehdy mi však strnulá struktura sportovního soutěžení a neplnohodnotná hrdost plynoucí z číselných výsledků příliš nevoní. Naučil jsem se také držet spíše stranou soutěživých jedinců, jelikož mají sklon svět inventarizovat a kategorizovat - například si hlídat, kolik článků v daném roce publikovali či jak si stojí v tabulce ligy. Posilovat svou hrdost a ego vědomím, že ve srovnání s ostatními ve své kategorii mám větší dům, auto či knihovnu, není přístup dvakrát filozofický - a vyhlašovat své prvenství v dané kategorii, zatímco sedíme na časované bombě, je pak už jen čirým bláznovstvím.

             Uzavřeme tedy tuto část výkladu konstatováním, že extrémní empirismus, soutěživost a usuzování bez pevného logického rámce mohou tvořit poměrně výbušnou směs.
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          Agent Sira Karla

           Vrátím se nyní k tomu, jak jsem Karla Poppera objevil. Zasloužil se o to další trader, možná jediný, ke kterému jsem kdy choval opravdový respekt. Nevím, nakolik se v tomto ohledu podobám ostatním, ale přes všechnu svou zálibu v knihách se nechávám jen málokdy skutečně (a dlouhodobě) ovlivnit tím, co jsem přečetl. Ta či ona kniha ve mně může zanechat silný dojem, ale i ten obvykle vybledne poté, co jej vystřídá dojem novější (z další knihy). Obecně platí, že na věci potřebuji přijít sám (viz pasáž „Kamna pálí“ ze třetí kapitoly), a takto učiněné objevy obvykle nezapomínám.

           Mezi myšlenky, které jsem si z četby podržel, patří úvahy sira Karla Poppera, na něhož jsem narazil (či spíše se k němu vrátil) díky knihám tradera a samozvaného filozofa George Sorose, který budí tak trochu dojem, že se rozhodl svůj život zasvětit mimo jiné šíření Popperových myšlenek. To, co jsem si z nich odnesl, zřejmě ovšem nebylo přesně to, co jimi chtěl především sdělit. Nesouhlasil jsem také s jeho výroky v oblasti ekonomie a filozofie. Za prvé musím uvést, že navzdory úctě, kterou k Sorosovi chovám, musím souhlasit s profesionálními filozofy, podle nichž nejsou filozofické úvahy jeho nejsilnější stránkou. Soros sám se přitom za filozofa považuje - což mu v nejednom směru dodává určité kouzlo. Podívejme se například na jeho první knihu, Alchymii financí (The Alchemy of Finance). Na jedné straně se v ní poušti do výkladu myšlenek spjatých s vědeckým obrazem světa, přičemž používá rádoby odborných výrazů typu „deduktivně-nomologický“, což vždy budí jisté podezření - jako bychom četli postmodernisty, kteří si s pomocí komplikovaných odkazů hrají jednou na vědce a podruhé na filozofy. Na straně druhé však podle všeho zcela nepochopil jisté principy. Provádí například takzvaný „spekulační experiment“, přičemž platnost teorie, jíž se přitom řídí, dokládá úspěchem příslušného obchodu. To je zcela absurdní: je to, jako bych si na podporu svého náboženského přesvědčení hodil kostkou a pak tvrdil, že mou pravdu nezpochybnitelně dokládá šestka, která mi padla. Skutečnost, že Soros při dané spekulaci zbohatl, nedokazuje téměř nic. Z jednoho pokusu v nahodilém prostředí toho příliš nevyvodíme - základem každého pokusu musí být jeho opakovatelnost, neboť teprve ta nám odhalí příčinnou složku. Za druhé pak Soros nešetří výtkami na adresu ekonomické vědy, a přestože může být taková kritika zcela namístě, trpí nedostatečnou znalostí problematiky. Soros například uvádí, že lidé, které šmahem zařazuje do kategorie „ekonomové“, věří v konvergenci směrem k rovnovážnému stavu. To ovšem platí jen pro některé případy neoklasické ekonomie. Nemálo ekonomických teorií naopak razí myšlenku, že dojde-li k opuštění dané cenové úrovně, může tento trend zesílit čistě díky tomu, že vůbec nastal, a způsobit lavinu zpětnovazebních smyček. Toto téma již bylo poměrně podrobně prozkoumáno, například v oblasti teorie her (viz práce Harsanyiho a Nashe) nebo informační ekonomie (Stiglitz, Akerlof, Spence). Házet veškerou ekonomii do jednoho pytle je tedy dokladem jisté předpojatosti a intelektuální nedbalosti.

           I přes některé nesmysly v Sorosových úvahách, kterými si chtěl zřejmě dokázat, že je víc než pouhý trader, či dokonce díky nim jsem však kouzlu tohoto maďarského přistěhovalce podlehl, poněvadž se stejně jako já za své povolání tak trochu stydí a raději je bere jako nepodstatnou nástavbu svého intelektuálního života, třebaže jeho eseje po vědecké stránce zjevně kulhají. Boháči (kterých jsem poznal opravdu dost) mě nikdy příliš neohromovali, a tak jsem mezi nimi nehledal ani svůj vzor. Platí spíš, že mě odpuzují, nejčastěji jakýmsi rádoby hrdinským postojem, který se s rychlým zbohatnutím obyčejně pojí. Soros byl mezi nimi jediným, kdo, jak se zdálo, vyznával tytéž hodnoty jako já. Chtěl, aby ho lidé brali vážně a vnímali jako profesora ze střední Evropy, který shodou okolností zbohatl zásluhou platnosti svých myšlenek (a teprve poté, co nedosáhl uznání u svých intelektuálních kolegů, se pokusil dosáhnout postavení alfa samce prostřednictvím peněz, jako když se svůdce po neúspěšném prvním pokusu získat ženu uchýlí k prostředkům typu červeného ferrari). I přesto, že nenapsal nic smysluplného, si rovněž dokázal poradit s nahodilostí příklonem k otevřenému a kritickému myšlení a tím, že se nijak neostýchal měnit vlastní názory (i když jej to zároveň přimělo jednat s lidmi jako s kusem hadru). Hlásal vlastní omylnost, přičemž jeho síla spočívala v tom, že si jí byl opravdu vědom, zatímco ostatní o sobě měli přehnané mínění. Pochopil Poppera. Nesuďme ho tedy podle toho, co napsal: podstatné bylo, že jednal v souladu s popperovskými zásadami.

           Budiž mi na tomto místě dovoleno poznamenat, že Popper pro mě nebyl novinkou. Doslechl jsem se o něm již během let dospívání a rané dospělosti v rámci svého studia v Evropě i Spojených státech. Nerozuměl jsem ovšem jeho myšlenkám v podobě, v jaké jsem se s nimi setkal v rámci vyučovacího procesu, a současně jsem si myslel, že podobně jako metafyzika nebudou pro můj život nijak zvlášť důležité. Byl jsem ve věku, kdy má člověk pocit, že musí přečíst úplně všechno, a nedokáže věci náležitě strávit. Čtenářský spěch mi tehdy nedovolil přijít na to, že Popper mi sděluje cosi zásadního. Byl jsem snad pod přílišným vlivem dobové intelektuální módy (příliš mnoho Platóna, marxistů a Hegela, příliš mnoho pseudovědeckých intelektuálů), nebo se na mně podepsal vzdělávací systém (příliš mnoho dohadů předkládaných jako pravdy), případně jsem byl jen příliš mladý a pohroužený do příliš mnoha knih, než abych si povšiml spojitosti Popperových myšlenek s okolní realitou.

           Poppera6 jsem tehdy pustil z hlavy, aniž bych si ho podržel byť jen v jediné mozkové buňce - jako nezkušený mladík jsem si ho neměl s čím spojit. Kromě toho jsem během svých traderských začátků vstoupil do období spíše antiintelektuálního; ve snaze zajistit si vydělanými penězi budoucnost a bohatství, jež vzaly za své během libanonské války, jsem toho náhodě příliš ponechat nemohl (před válkou jsem snil o pohodlném a finančně zajištěném životě, jaký vedli během posledních dvou století téměř všichni členové mé rodiny). Zažíval jsem dosud nepoznaný pocit finanční nejistoty a bál se, že mne čeká dráha obyčejného zaměstnance, která ze mě učiní otroka „pracovní morálky“ (kdykoliv tento výraz slyším, překládám si jej jako průměrnost a neefektivita). Abych si obstaral čas na zábavu a přemýšlení, musel jsem se nejdříve postarat o svůj bankovní účet, a vrhnout se na filozofii a vydělávat si v místní provozovně McDonald's bylo to poslední, co jsem potřeboval. Filozofii jsem začal vnímat jako kratochvíli nevytížených a rétoricky orientovaných jedinců, jako aktivitu lidí neznalých kvantitativních metod a podobných praktických věcí. Byla pro mě zálibou vhodnou pro pozdní noční hodiny trávené v barech poblíž univerzity, když už je člověk lehce přiopilý a nemusí ráno vstávat - navíc s podmínkou, že do rána na své žvanění zapomene. Přílišné zaujetí filozofickými úvahami pak hrozilo nežádoucími problémy, třeba v podobě proměny v marxistického ideologa. S Popperem jsem se tedy opět setkal, teprve když jsem měl svou traderskou kariéru pevně pod kontrolou.

          
            	Popper nepřišel s úvahami o asymetrií jako první: předchůdce měl ve skepticích typu Sexta Empirica, Ainesidéma či al-Ghazzálího, stejné jako Milla nebo Humea. Problém však znovu formuloval nezávisle na nich a vyjádřil jej v aktuální podobě.
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            Bylo to přesně tady...

             Říká se, že lidé si obvykle pamatují, kde a kdy došlo k zásadnímu myšlenkovému zlomu v jejich životě. Zbožný básník a diplomat Paul Claudel si dokázal vzpomenout na místo své konverze (či rekonverze) ke katolicismu v pařížské katedrále Notre-Dame téměř na sloup přesně. I já mám v paměti přesný bod v knihkupectví Barnes and Noble na rohu newyorské Osmnáctá ulice a Páté avenue, kde jsem roku 1987, inspirován Sorosem, přečetl přibližně padesát stránek Popperovy Otevřené společnosti, načež jsem na místě zakoupil všechny jeho knihy, které byly k mání. Bylo to ve špatně osvětlená postranní místnosti prostoupené zápachem plísně a dodnes si živě pamatuji myšlenky, jež se mi tenkrát zběsile honily hlavou.

             Popper se ukázal jako pravý opak mých dřívějších představ o filozofech: byl ztělesněním věcnosti a střízlivosti Měl jsem tehdy za sebou již několik let obchodování s opcemi a rozčilovalo mě, že práce akademických badatelů v oblasti financí se ukazují jako zcela nepoužitelné, jelikož za své výdělky jsem vděčil především selhávání jejich modelů. V rámci svých aktivit v oblasti derivátů jsem s nimi již tehdy byl v kontaktu, ale jen obtížně jsem jim objasňoval některé zásadní poznatky týkající se finančních trhů: i nadále věřili spíše svým modelům. Celou dobu se mi honilo hlavou, že těmto teoretikům cosi uniká, ale nedokázal jsem to konkretizovat. Nešlo o jejich poznatky jako takové; vadil mi způsob, jakým k nim došli.

            

          

          
            [bookmark: popperova_odpoved]
            Popperova odpověď

             Popper přišel ve věci problému indukce s důležitou (a podle mého názoru definitivní) odpovědí a vědeckou praxi ovlivnil víc než kdokoliv jiný navzdory tomu, že mnozí z jeho filozofických kolegů ho obviňují z jisté naivity (v mých očích mu to slouží spíše ke cti). Jednou z jeho ústředních myšlenek je, že vědu bychom neměli brát přehnaně vážně (při svém setkání s Einsteinem k němu nepřistupoval jako k polobohu, za něhož se Einstein považoval). Podle Poppera existují jen dva typy teorií:

            

            
              	Teorie, o nichž víme, že jsou chybné, neboť byly prověřeny a zamítnuty (Popper je označuje jako falzifikované).

              	Teorie, u nichž se mylnost neprokázala, tedy nebyly falzifikovány, ale prověrce pravdivosti jsou stále vystaveny.

            

            

             Proč nemůže být teorie nikdy pravdivá? Protože to, zda jsou všechny labutě bílé, se nikdy nedozvíme (přesvědčení o nedokonalosti našich smyslů si Popper vypůjčil od Kanta). Prověřovací mechanismus může skrývat vady. Výrok, že černá labuť existuje, ovšem pronést můžeme. Teorii tedy nelze ověřit. Mám-li opět parafrázovat Yogiho Berru, na údajích z minulosti je ledacos dobrého, ale špatné je na nich to špatné. Lze je tedy pouze operativně přijmout. Nachází-li se teorie mimo dvě výše zmíněné kategorie, není teorií. Bez podmínek, za nichž se ukáže jako neplatná, je jen šarlatánstvím - nelze ji totiž vyvrátit. Proč? Protože například astrolog si nějakou tu příčinu tak, aby byla s proběhlou událostí v souladu, vždycky najde: může dejme tomu prohlásit, že Mars sice v konjunkci byl, ale ne zcela (chová-li se stejně trader, tedy neexistuje-li eventualita, která by ho přiměla ke změně názoru, nemá podle mého soudu právo si trader říkat). Rozdíl mezi astrologií a newtonovskou fyzikou, o jejíž falzifikaci se postarala Einsteinova relativita, tedy spočívá v následujícím paradoxu. Newtonovská fyzika je vědecká, neboť nám umožnila, abychom ji vyvrátili, a víme tedy, že není pravdivá, zatímco astrologie vědecká není, protože nepřipouští žádné podmínky, za kterých bychom ji mohli odmítnout. Astrologii nelze kvůli náhodně zaváděným pomocným hypotézám nijak vyvrátit. Toto rozlišení proto vyznačuje hranici mezi vědou a blábolem (jedná se o takzvaný „problém demarkace“).

             Podstatnější pro mou vlastní praxi byly ovšem Popperovy četné výhrady vůči statistikům a statistice. Odmítl slepě přijmout názor, že poznání s každou přidanou informací bez výjimky vzroste - tedy názor stojící v základech statistického usuzování. Někdy tomu tak být může, nevíme ovšem, o které případy jde. K totožným závěrům dospělo i mnoho dalších myslitelů, mimo jiné John Maynard Keynes. Podle Popperových odpůrců by nás měl experiment opakovaný stále dokola s příznivými výsledky stále více utvrzovat v přesvědčení, že „takhle to funguje“. Osobně jsem Popperův postoj lépe pochopil ve chvíli, kdy jsem na burze pozoroval spoušť způsobenou první mimořádnou událostí, jíž jsem byl svědkem. Popper se obával, že existuje typ poznání, který neroste spolu s informací - přičemž si nemůžeme být jisti, který to je. Mám za to, že pro nás tradery je Popper důležitý především pro své přesvědčení, že na procesu poznání je podstatné to, jak nakládáme nikoliv s tím, co víme, ale zejména s tím, co nevíme. Jak praví jeho slavný výrok:

            

             Jsou to muži plní smělých myšlenek, přistupují k nim však vysoce kriticky; své myšlenky se pokoušejí ověřit tím, že se nejprve snaží zjistit, zda nejsou náhodou chybné. Pracují se smělými dohady, neváhají však vynaložit úsilí, aby své dohady vyvrátili.

            

             Popper zde hovoří o vědcích, mohlo by však jít o kohokoliv.

             Zasadíme-li si tohoto velikána do kontextu, lze říct, že se bouřil proti rozpínavosti vědy. Z intelektuálního hlediska se narodil do světa, v němž se filozofie dramaticky proměnila, neboť čelila snahám o posun od verbální a rétorické disciplíny směrem k vědecké rigorozitě, jak jsme to viděli ve čtvrté kapitole na příkladu Vídeňského kroužku. Průkopníci těchto snah bývali někdy označováni jako logičtí pozitivisté podle pozitivismu, jehož průkopníkem byl v devatenáctém století Francouz Auguste Comte; název tohoto filozofického směru odkazoval přitom ke snaze o vědecké uchopení (víceméně veškeré) reality, jež byla jakýmsi ekvivalentem průmyslové revoluce přenesené do humanitních věd. S pozitivismem se rozloučíme poznámkou, že protijed k němu představuje právě Popper, podle něhož je verifikace nemožná a snaha o ni představuje větší nebezpečí než cokoliv jiného. Zajdeme-li v Popperových úvahách do krajnosti, zdají se naivní a primitivní - jenže fungují. Dodejme, že Popperovi odpůrci ho nazývají naivním falzifikacionistou.

             Naivním falzifikacionistou jsem ve vrchovaté míře i já osobně. Proč? Protože díky tomu přežívám. Svůj nejkrajnější popperismus uplatňuji následovně: ve všech svých aktivitách sázím na teorie reprezentující určité vidění světa, vyhrazuji si však jedno - nesmím být vystaven ohrožení ze strany jakékoliv mimořádné události. Platit by měl spíše opak: jakákoliv mimořádná událost by mi měla být prospěšná. O vědě mám přitom jinou představu než ti z mého okolí, kteří se sami za vědce prohlašují: věda je pouhá spekulace, pouhá formulace dohadu.

            

          

          
            [bookmark: otevrena_spolecnost]
            Otevřená společnost

             Popperův falzifikacionismus těsně souvisí s pojmem otevřené společnosti. V otevřené společnosti neexistuje žádná neměnná pravda, což umožňuje zrod soupeřících myšlenek. Zde se Popper názorově shodoval se svým přítelem, ekonomem Friedrichem Hayekem, stranícím kapitalismu jako stavu, v němž mohou ceny šířit informace, které by v byrokratickém socialismu nemohly existovat. Koncepce falzifikacionismu i otevřené společnosti jsou mimo jiné, ač se to může zdát překvapivé, spjaty s přísným a metodickým zacházením s nahodilostí uplatňovaným v mém traderském povolání. Otevřená hlava je při práci s nahodilostí očividně nutností. Popper se domníval, že jakákoliv utopická představa je nevyhnutelně uzavřená, neboť již v zárodku dusí své antiteze. Názorný příklad společnosti uzavřené vůči falzifikaci představuje totalita. Od Poppera jsem se tedy naučil rozlišovat nejen mezi otevřenou a uzavřenou společností, ale také mezi otevřeným a uzavřeným myšlením.

            

          

          
            [bookmark: nikdo_neni_dokonaly]
            Nikdo není dokonalý

             Ve věci Popperovy lidské stránky nás čeká mírné zklamání. Těm, kdo ho znali v soukromí, připadal spíše nepopperovský. Oxfordský profesor filozofie Bryan Magee, který se s ním přátelil téměř tři desítky let, ho popisuje jako člověka, který byl (s výjimkou mladých let) odtržen od světa a zcela zaujat svou prací. Posledních padesát let své dlouhé kariéry (dožil se dvaadevadesáti) strávil v izolaci od svého okolí, vyhýbaje se všemu, co by jej rozptylovalo nebo nežádoucím způsobem stimulovalo. Podle Mageeho měl rovněž v oblibě rozdávat „jednoznačně znějící rady ve věci profesní kariéry či osobního života, třebaže ani jedné z těchto oblastí příliš nerozuměl. To vše bylo pochopitelně v přímém protikladu k jeho proklamovaným (a bezpochyby upřímným) filozofickým závěrům a postupům.“

             Ani jako mladý muž neměl Popper o mnoho lepší pověst. Členové Vídeňského kroužku se mu vyhýbali, nikoli však kvůli jeho myšlenkám, ale pro jeho způsoby. „Byl geniální, ale zcela sebestředný; arogance se v něm mísila s nedostatkem sebevědomí a prchlivost s ješitností. Nikoho nedokázal vyslechnout a ve sporu mu šlo jen o vítězství za každou cenu. Nechápal principy fungování kolektivu a neuměl podle nich jednat.“

             Zdržme se tradiční rozpravy na téma rozdílu mezi tvůrci myšlenek a těmi, kteří je dokážou uskutečnit v praxi, a poukažme pouze na zajímavý behaviorální problém, který je s ním spojen: ačkoliv racionální a logické myšlenky rádi produkujeme, jejich praktická aplikace nám není vždy dvakrát po chuti. I když se to může zdát překvapivé, tento poznatek jsme učinili teprve nedávno (jak si ukážeme dále, nejsme uzpůsobeni k racionálnímu uvažování a jednání, nýbrž pouze k tomu, abychom v jistém základním prostředí předali potomkům vlastní geny). Neméně překvapivé je, že úzkostlivě sebekritický George Soros je v tom, jak ve své profesi jedná, patrně popperovštější než sám Popper.

            

          

          
            [bookmark: indukce_a_pamet]
            Indukce a paměť

             Lidská paměť je jako velký stroj na výrobu induktivních soudů. Vezměme si vzpomínky: co je lépe zapamatovatelné, několik poslepovaných náhodných faktů, nebo příběh poskytující sérii logických spojitostí? Kauzalitu si do paměti zapíšeme snadněji. Mozek uchová informaci s menším úsilím - potřebuje pro ni méně místa. Co je to vlastně indukce? Myšlenkový pochod od mnoha jednotlivostí k něčemu obecnému. Je velmi praktická, neboť informace obecného charakteru zabere v paměti daleko méně prostoru než série jednotlivostí. Taková komprese s sebou ovšem nese i redukci míry vnímané nahodilosti.

            

          

          
            [bookmark: pascalova_sazka]
            Pascalova sázka

             Rád bych závěrem popsal svoji vlastní metodu, jak se s problémem indukce vypořádat. Filozof Blaise Pascal tvrdil, že víra v Boha představuje pro člověka optimální strategii, neboť existuje-li Bůh, dojde věřící odměny, zatímco v opačném případě nemá co ztratit. Podobně bychom měli přistoupit i ke skutečnosti, že poznání skrývá asymetrii; ekonometrie a statistika nám někdy mohou být ku prospěchu, svůj život bych na ně však nevsadil.

             V Pascalově duchu tedy říkám: může-li mi statistická věda jakkoliv prospět, použiju ji. Pokud mě ohrožuje, nechám ji být. Z minulosti chci vytěžit to nejlepší a zároveň se jí nehodlám nechat ohrozit. V souladu s touto zásadou se tedy uchýlím ke statistice a induktivním metodám ve chvíli, kdy jen směle spekuluji, zatímco v řízení svých rizik a posuzování zranitelnosti se jim naopak vyhnu. Právě takto si podle všeho počínají i všichni dlouhodobě přežívající tradeři, které znám. Při svých spekulacích se řídí pozorováním (včetně minulosti), stejně jako popperovští vědci si ovšem hlídají, aby cena případných chyb zůstala na únosné míře (a jejich pravděpodobnost nebyla odvozována z minulých dat). Na rozdíl od Johna a Carlose si předem stanoví, v jakém případě by se domněnka, o niž opírají svou strategii, ukázala jako chybná, a počítají s tím (připomeňme si, že Carlos a John na údajích z minulosti zakládali jak spekulace, tak řízení rizik). Když pak takový případ skutečně nastane, daný obchod okamžitě ukončí. Jedná se o takzvaný stop-loss, tedy předem určený okamžik ústupu, který poskytuje ochranu před „černou labutí“. V praxi bohužel takový postup nevídáme příliš často.

            

          

          

        

      

    

  


  
    
      
        
          [bookmark: diky_solone]
          Díky, Solóne

           Závěrem této části knihy musím přiznat, že rozhodnutí napsat o Solónově geniální myšlence se výrazně odrazilo v mém uvažování i soukromém životě. Práce na ní mě utvrdila ve správnosti mého rozhodnutí obrátit se zády k médiím a příslušníkům obchodnické komunity, především ostatním investorům a traderům, které chovám v čím dál menší vážnosti. Dospěl jsem k závěru, že vrozená potřeba usilovat o sblížení s ostatními lidmi a kulturami mě zbavuje sebekontroly a nakonec by vedla k tomu, že bych se jim podobal; svůj život tedy udržím v rukou pevněji, stáhnu-li se do ústraní. Četba klasiků ve mně začala vzbuzovat nadšení, jaké jsem pocítil naposledy jako dítě. Přemýšlím, co mě čeká dále: rád bych vzkřísil k životu determinističtější a informačně méně zahlcené časy našich předků, dejme tomu z devatenáctého století, avšak současně těžil z technologického pokroku (například v podobě simulátoru typu Monte Carlo), úspěchů moderní medicíny a sociální spravedlnosti, kterých jsme od těchto dob dosáhli. Dočkal bych se tak toho nejlepšího z obojího. Dalo by se to nazvat skutečnou evolucí.

          

        

      

    

  


  
    
      [bookmark: cast_druha_opice_u_psaciho]
      Část druhá - Opice u psacího stroje

      Zkreslení následkem přežití a jiné deformace

        

       Posadíme-li k (velmi bytelným) psacím strojům nekonečné množství opic a necháme je bušit do kláves, jedna z nich nevyhnutelně vytvoří přesnou kopii Iliady. Podíváme-li se na věc blíže, možná se nebude jevit tak zajímavě, jak se zprvu zdálo: pravděpodobnost takové události je až absurdně nízká. Zajděme však v této dedukci o krok dále. Když jsme nyní mezi opicemi našli svého hrdinu, vsadili bychom své celoživotní úspory na to, že napíše i Odysseu?

       Právě v tomto druhém kroku tkví i zajímavost tohoto myšlenkového experimentu. Nakolik jsou minulé výsledky (v našem případě sepsání Iliady) podstatné při předvídání těch budoucích? Totéž se týká jakéhokoliv rozhodnutí zakládajícího se na dřívějších výsledcích a opírajícího se pouze o vlastnosti časových řad z minulosti. Představte si, že vám zmíněná opice zaklepe na dveře a předloží svůj působivý profesní životopis. Napsala přece Iliadu.

       Obecný problém zde spočívá v tom, že lidé, kteří se vyvozováním závěrů z dat zabývají profesionálně, se do popsané pasti chytají častěji a s větší důvěrou než ostatní. Čím více dat máme, tím spíše se v nich utopíme. Lidé s částečnou znalostí zákonů pravděpodobnosti totiž obvykle vycházejí z následujícího principu: je velmi nepravděpodobné, že by někdo ve své činnosti stabilně dosahoval dobrých výsledků a nedělal přitom něco správně. Do popředí tak vystupuje dosavadní bilance výsledků. Ta se opírá o to, nakolik je ta či ona série úspěchů pravděpodobná, a staví na tom, že překonal-li někdo běžný průměr v minulosti, s velkou - opravdu velkou - pravděpodobností jej překoná i v budoucnu. Jako obvykle tedy platí, že před nedovzdělanci je radno se mít na pozoru: s chabou znalostí pravděpodobnosti můžete dopadnout hůře než s nulovou.

      

      

    

  


  
    
      
        [bookmark: zalezi_na_poctu_opic]
        Záleží na počtu opic

         Nepopírám, že vedl-li si někdo nadprůměrně v minulosti, existuje jistý důvod k předpokladu, že toho bude schopen i nadále. Může jít však o předpoklad značně vratký, dokonce natolik, že nám bude při rozhodování k ničemu. Proč? Záleží zde totiž jen na dvou faktorech: nakolik je daná profese pod vlivem faktoru nahodilosti a kolik opic se pokusu účastní.

         Počáteční velikost vzorku je zcela zásadní. Je-li ve hře pouhých pět opic, ta, která stvoří Iliadu, ve mně vzbudí tak hluboký úžas, že ji začnu považovat za živoucí převtělení starověkého básníka. Je-li však opic miliarda na miliardtou, budu ohromen již méně - vlastně by mě docela překvapilo, kdyby některá z nich čistě náhodou nedospěla k nějakému známému (ale předem neurčenému) dílu (například Casanovově Historii mého života). Od jedné z opic lze dokonce očekávat, že pro nás znovu sepíše Zemi na miskách vah bývalého viceprezidenta Ala Gora, snad i očištěnou od všech vyčpělých frází.

         Ještě ničivěji než jiné profese zasahuje tento problém svět obchodu, a to z důvodu jeho vysoké závislosti na náhodě (kontrast mezi obchodními spekulacemi a zubním lékařstvím jsme z tohoto pohledu již důkladně probrali výše). S větším množstvím podnikatelů přirozeně poroste i pravděpodobnost, že jeden z nich dosáhne oslnivých výsledků čistě zásluhou štěstí. Opice totiž, pokud vím, prakticky nikdo nepočítá. Jen málokdo si také zjistí počet investorů na trhu, aby si následně místo pravděpodobnosti úspěchu vypočítal podmíněnou pravděpodobnost sérií úspěchů v závislosti na množství investorů účastnících se v daném časovém úseku operací, které na trhu probíhají.
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        Záludnosti reality

         Zmíněný problém má i další aspekty: ve skutečném životě nelze opice pozorovat ani spočítat. Vidíme totiž jen ty vítězné - neúspěšné naopak nadobro zmizí. Pozorujeme-li pouze přeživší aktéry, vnímáme pochopitelně jednotlivé šance zcela zkresleně. Nereagujeme na pravděpodobnost jako takovou, nýbrž na to, jak je ve společnosti obecně vnímána. Jak jsme přitom viděli na příkladu Nera Tulipa, pod společenským tlakem si mohou počínat pošetile i jedinci v otázce pravděpodobnosti náležitě vzdělaní.

        

      

    

  


  
    
      
        [bookmark: v_teto_casti]
        V této části

         V první části knihy jsme se věnovali situacím, kdy lidé nerozumějí mimořádným událostem, jako by si odmítali připustit možnost, že nastanou, i jejich zničující následky. Nastínil jsem rovněž některé vlastní myšlenky, jež podle všeho nebyly v literatuře dosud prozkoumány. Má-li však kniha pojednávat o nahodilosti, nebude úplná bez představení nejrůznějších typů zkresleného vnímání, jež nás vedle deformací způsobených mimořádnou událostí mohou zasáhnout. Zvolím nyní o něco praktičtější přístup a v krátkosti uvedu syntézu různých zkreslení spojených s nahodilostí tak, jak je předkládají početné práce na dané téma.

         Zjednodušeně můžeme tyto jevy rozdělit následovně: a) zkreslení následkem přežití (opice a psací stroj), způsobené tím, že pozorujeme pouze vítěze a o šancích tak získáme pokřivenou představu (kapitoly osmá a devátá, „Příliš mnoho milionářů“ a „Usmažit vajíčko“), b) skutečnost, že nejčastější příčinou mimořádného úspěchu je štěstí (kapitola desátá, „Poražený bere vše“), a c) biologicky podmíněná neschopnost pravděpodobnosti porozumět (kapitola jedenáctá, „Nahodilost v lidské mysli“).

        

      

    

  


  
    
      
        [bookmark: 8_prilis_mnoho_milionaru]
        8. Příliš mnoho milionářů

        
          Tři ilustrace zkreslení následkem přežití. Proč by na Park Avenue měla bydlet jen hrstka lidí. Váš soused je milionář, ale čouhá mu sláma z bot. Přehršle expertů.

        

        

        

      

    

  


  
    
      
        
          [bookmark: jak_se_zbavit_bolesti_z_neuspechu]
          Jak se zbavit bolesti z neúspěchu

          
            [bookmark: v_jistem_smyslu_stastny]
            V jistém smyslu šťastný

             Mark žije se svou ženou a třemi dětmi na newyorské Park Avenue. Vydělává kolem půl milionu dolarů ročně, což mírně kolísá v závislosti na tom, jak si ekonomika právě stojí. Nevěří, že současná vlna prosperity mu vydrží, a psychicky se zatím nevyrovnal s náhlým růstem svých příjmů. Je to zavalitý muž těsně před padesátkou, mírně povadlé rysy však budí dojem člověka o deset let staršího. Vede zdánlivě pohodlný (ale poměrně vyčerpávající) život newyorského právníka. Patří ovšem k méně bouřlivé sortě obyvatel Manhattanu. Rozhodně bychom od něj neočekávali, že vyrazí na divoký večírek někde v SoHo. Spolu s manželkou vlastní chalupu a zahradu se záhony růží, a oba, stejně jako mnozí jiní v témže věku a životní situaci, myslí především na své materiální pohodlí, zdraví a společenské postavení (v tomto pořadí). Přes týden nechodí Mark domů dříve než v půl desáté večer a někdy ho lze zastihnout v kanceláři i krátce před půlnocí. Koncem týdne bývá tak unavený, že během tříhodinové cesty na chalupu usíná; sobotu pak stráví z větší části zotavováním v posteli.

             Vyrostl v malém městečku na Středozápadě jako syn nenápadného účetního, který ke své práci používal pečlivě ořezané žluté tužky, na jejichž ostrosti si zakládal natolik, že měl ořezávátko vždy při ruce. Že to Markovi myslí, se ukázalo velmi záhy. Už na střední škole měl vynikající prospěch. Vysokoškolské vzdělání zahájil na Harvardu a právnický diplom získal na Yaleově univerzitě. Dalo by se říct, že si nevedl zle. Kariéra ho později zavedla do oblasti firemního práva a jako zaměstnanec prestižní newyorské právnické kanceláře se začal věnovat velkým případům; práce ho zaměstnávala natolik, že si málem nestačil ani vyčistit zuby. Takřka denně totiž večeřel v práci a hromadil tak kromě tělesného tuku i body za snaživost, nutné pro získání podílnictví ve firmě. Toho se v obvyklé sedmileté lhůtě opravdu dočkal, byť za cenu obvyklých osobních obětí. První manželka ho opustila, protože už měla dost toho, že věčně není doma, a když už přijde, nedokáže se bavit o ničem jiném než o práci. Paradoxně pak skončila jako partnerka a posléze i manželka jiného newyorského právníka, který si s Markem po konverzační stránce pravděpodobně nijak nezadal, ale s nímž se cítila šťastnější.

            

          

          
            [bookmark: prilis_mnoho_prace]
            Příliš mnoho práce

             Navzdory občasným jednorázovým dietám Mark dále tloustl a pravidelně si musel nechávat přešívat obleky. Když po manželčině odchodu překonal prvotní deprese, začal se scházet se svou asistentkou Janet a záhy se s ní oženil. Během několika let se dočkali tří dětí a pořídili si zmíněný byt na Park Avenue a venkovskou chalupu.

             Janetini současní známí sestávají především z rodičů ostatních dětí, které spolu s jejími navštěvují manhattanskou soukromou školu, a sousedů z bytového komplexu, kde s Markem žijí. Z hlediska majetku tu patří k nižší, ne-li zcela nejnižší třídě. V příslušných kruzích se nacházejí mezi nejchudšími, poněvadž bytové družstvo sestává výhradně z mimořádně úspěšných firemních manažerů, wallstreetských traderů a ambiciózních podnikatelů. Soukromá škola, kam přihlásili potomky, poskytuje vzdělání řadě dětí pocházejících z druhých či třetích manželství nejrůznějších podnikatelských dravců s mladičkými manželkami, vzhledem připomínajícími spíše modelky. Mark a jeho žena vypadají vedle těchto dvojic téměř jako venkované.
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            Čeho jsi dosáhl?

             Markovo rozhodnutí usadit se na Manhattanu bylo dost možná racionální, neboť kvůli náročné pracovní době by tak jako tak nemohl dojíždět. Od jeho manželky však vyžaduje nemalé oběti. Proč? Protože v geografické oblasti vymezené okolím Park Avenue patří oba k relativně neúspěšným lidem. Janet zažívá zhruba jednou měsíčně krizi, když na ni dolehnou povýšené poznámky jiných matek ve chvílích, kdy ve škole vyzvedává děti, či komentáře žen ověšených diamanty u výtahu v domě, kde s Markem žijí v nejmenším možném bytě. Proč není tak úspěšný i její muž? Není snad inteligentní a pracovitý? Vždyť dosáhl v testech SAT skoro 1600 bodů! Jak to, že se jejich soused Ronald, jehož žena se neobtěžuje ani Janet odpovědět na pozdrav, válí v penězích, zatímco její manžel, který vychodil Harvard a Yale a má vysoce nadprůměrné IQ, nedokáže z výplaty skoro ušetřit?

             Aniž bychom dále zabíhali do detailů čechovovských dilemat života Marka a Janet, jejich případ je výstižnou ilustrací citových dopadů zkresleni následkem přežiti. Srovná-li Janet svého muže s ostatními, trpí pocitem, že je neúspěšný. Vychází ovšem z hrubě zkresleného výpočtu pravděpodobnosti, neboť jeho postavení odvozuje ze špatného rozdělení. Srovnáme-li Marka s americkou populací jako celkem, vede si lépe než 99,5% jeho krajanů. Mimořádně se mu daří i v porovnání se spolužáky ze střední školy, o čemž by se přesvědčil, kdyby si našel čas zajít na některé z jejich pravidelných setkání. Svým příjmem předčí rovněž 90% svých spolužáků z Harvardu a 60% kolegů z právnické fakulty. Ve srovnání se svými současnými sousedy se však nachází na samotném dně. Proč? Zvolil si totiž bydlení mezi úspěšnými, v oblasti, kde neúspěch nemá místo. Nezahrnuje-li tedy příslušný vzorek neúspěšné jedince, Mark se náhle jeví jako člověk, jemuž se nedaří. Žijete-li na Park Avenue, setkáte se pouze s vítězi. A poněvadž jsme naprogramováni k tomu, žít ve velmi malých komunitách, činí nám potíže posoudit svou situaci v kontextu přesahujícím úzce definované hranice vlastního životního prostoru. U Marka a Janet to lze pozorovat v podobě citelného psychického napětí; ačkoliv se Janet provdala za mimořádně úspěšného muže, vnímá pouze jeho relativní neúspěch, neboť pod vlivem emocí jej není s to hodnotit v rámci adekvátního vzorku.

             Vedle pokřiveného vnímání vlastní úspěšnosti se zde projevuje i bludný kruh společenského vzestupu: zbohatnete, přestěhujete se do luxusní čtvrti, tam se však opět zařadíte mezi chudé. K tomu připočtěme ještě tentýž bludný kruh v psychologické podobě: zvyknete si na určité bohatství a začnete je z hlediska spokojenosti považovat za výchozí bod. Tento problém, tedy to, že někteří lidé (překročí-li určitou hranici) nedokážou být se svým majetkem nikdy spokojeni, byl již námětem mnoha odborných diskusí na téma lidského štěstí.

             Někdo by snad mohl Janet racionálně poradit: „Přečtěte si knihu Zrádná nahodilost, napsal ji jeden matematicky založený trader a pojednává o tom, jak se na našem životě podepisuje náhoda; získáte z ní statistický nadhled a uleví se vám.“ Coby autor bych takový všelék za necelých patnáct dolarů milerád nabídl, myslím si však, že poskytnutá útěcha by netrvala déle než hodinu. Aby Janet úlevy opravdu dosáhla, potřebuje něco radikálnějšího. Opakovaně tvrdím, že jako lidé jednoduše nejsme schopni osvojit si racionalitu a nevnímat společenské urážky, přinejmenším při našem současném biologickém ustrojení. Rozum nám útěchu neposkytne - jako trader mám s bezvýslednými pokusy o racionální polemiku s vlastní přirozenosti své zkušenosti. Poradil bych tedy Janet, ať se odstěhuje do nějaké dělnické čtvrti, kde si ve srovnání se sousedy nebudou s Markem připadat méněcenní a budou se těšit vyššímu postavení, než odpovídá jejich úspěšnosti. Popsané zkreslení tak mohou využít v opačném směru. Záleží-li Janet na společenském statusu, možná bych jí dokonce doporučil panelové sídliště.
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          Dvojnásobné zkreslení následkem přežití

          
            [bookmark: dalsi_experti]
            Další experti

             Nedávno jsem přečetl bestseller Váš soused je milionář, mimořádně zavádějící (byť téměř zábavné) dílo dvou „expertů“, kteří se pokoušejí odhalit společné vlastnosti bohatých lidí. Podrobují tedy zkoumání skupinku momentálně zámožných jedinců a docházejí k zjištění, že patrně nepovedou okázalý životní styl. Označují takové lidi jako „střadatele“, ochotné odložit spotřebu, aby nashromáždili finanční zdroje. Přitažlivost knihy spočívá v jednoduchém, avšak přirozenému chápání odporujícím postřehu, podle něhož se tito lidé pravděpodobně nebudou jevit jako mimořádně bohatí - příslušné zdání a chování očividně stojí peníze, nehledě na to, že utrácení vyžaduje čas. Chcete-li žít jako zámožný člověk, musíte se tomu aktivně věnovat - pořídit si módní oblečení, naučit se zasvěceně hovořit o bordeauxských vínech, poznat luxusní restaurace. Tyto aktivity vás nejspíš připraví o hodně času a odvedou vás od toho, co má být skutečnou náplní vašeho života, tedy hromadění nominálních (a tržních) hodnot. Poselstvím knihy je tedy fakt, že nejbohatší jedince najdeme mezi lidmi, u nichž bychom to příliš neočekávali. Ti, kteří na druhou stranu zámožně skutečně vypadají, ždímají své jmění do té míry, že na svém investičním účtu napáchají nevratné škody.

             Ponechám stranou, že v hromadění peněz žádné zvláštní hrdinství nevidím, zejména je-li dotyčný natolik pošetilý, že se ani nepokusí vytěžit ze svého jmění nějaký hmatatelný prospěch (s výjimkou potěšení z jeho pravidelného počítání). Netoužím obětovat převážnou část svých zvyků, intelektuálních potěšení a osobních standardů tomu, abych se stal miliardářem typu Warrena Buffetta, a už vůbec nechápu, proč bych o to měl stát, je-li to podmíněno nutností osvojit si spartánské (a snad i lakotné) návyky a bydlet stejně nuzně jako kdysi. Osobně příliš nerozumím tomu, proč by měl být Buffett chválen za to, že navzdory svému bohatství žije prostě; je-li pro něj odříkání cílem, měl by se stát mnichem či sociálním pracovníkem - nezapomínejme, že obohacování je čin ryze sobecký. Kapitalismu slouží ke cti, že společnosti umožňuje těžit spíše z lidské chamtivosti než z laskavosti, není však jistě nutné spatřovat v této chamtivosti jakousi morální (či intelektuální) hodnotu (jak jsem už naznačil, až na pár výjimek typu George Sorose nechovám k bohatým lidem příliš úcty). Zbohatnutí není samo o sobě morálním činem, závažný nedostatek knihy, o níž je řeč, však spočívá jinde.

             Jak jsme již uvedli, jejími hrdiny jsou „střadatelé“, lidé, kteří odloží spotřebu v zájmu investice. Nelze popřít, že taková strategie může fungovat; peníze, které jsme utratili, nám (kromě potěšení) žádné ovoce nepřinesou. Výhody slibované v knize však budou nejspíš značně přehnané. Pozornější čtení její hlavní myšlenky totiž odhalí, že se na příslušném vzorku podepisuje dvojnásobné zkreslení následkem přežití. Jinými slovy, tato myšlenka obsahuje dvě chyby, které se vzájemně násobí.
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            Vítězové soutěže ve viditelnosti

             První ze zmíněných zkreslení spočívá v tom, že ve vzorku zahrnutí milionáři patří mezi ony štěstím obdařené opice u psacího stroje. Autoři se ve svých statistikách ani nesnaží vzít v úvahu, že pozorují pouze vítěze. Nezmiňují se o „střadatelích“, jejichž nahromaděná aktiva se později ukázala jako bezcenná (moji příbuzní v tom přímo vynikají; ti, kteří se pokoušeli spořit, nakoupili měny těsně před devalvací či akcie firem před bankrotem). O tom, že některým lidem se zkrátka poštěstilo investovat do vítězů, nenajdeme v knize ani řádek, ačkoliv autoři budou nevyhnutelně psát právě o nich. Popsané zkreslení lze ovšem napravit: stačí snížit jmění průměrného milionáře dejme tomu o 50%, neboť je díky zkreslení vyšší právě o tuto částku (opravujeme zde průměr o výsledky poražených). Jistě bychom pak došli k poněkud odlišným závěrům.
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            Trh roste

             Druhá, ještě závažnější chyba, se vztahuje k problému indukce, o kterém již byla řeč výše. Kniha se totiž zaměřuje na historicky poněkud nestandardní období; pokládat ho za bernou minci znamená předpokládat (podobně jako před burzovním krachem z roku 1929), že momentální návratnost aktiv vydrží věčně. Nezapomínejme, že ceny aktiv v daném období zažily největší růst v dějinách a za poslední dvě desetiletí se mnohonásobně zvýšily. Dolar vložený do průměrné akcie vzrostl od roku 1982 téměř dvacetinásobně - opakuji, že hovoříme o průměru. Příslušný vzorek tedy s velkou pravděpodobností zahrnuje jedince, kteří investovali do nadprůměrně výnosných akcií. Víceméně všichni tito lidé zbohatli díky inflaci cen aktiv, přesněji řečeno díky inflaci cenných papírů a aktiv započaté v roce 1982. Odlišně by ovšem celou situaci viděli investoři, kteří tutéž strategii uplatňovali v době, kdy trh zažíval méně rajské dny. Jak by asi vypadala tatáž kniha, kdyby vznikla v roce 1982, tedy po dlouhém období, v němž reálné ceny akcií stabilně klesaly, nebo roku 1935, kdy o akciový trh přestal být zájem?

             Vezměme rovněž v úvahu, že vedle amerického akciového trhu lze investovat i jinde. Vzpomeňme si, jak dopadli lidé, kteří své peníze namísto do nákladných hraček a lyžařských zájezdů vložili do libanonských státních obligací (patřil mezi ně mimo jiné můj dědeček) nebo do Milkenových prašivých dluhopisů (tak jako mnoho mých kolegů z osmdesátých let). Vraťme se v minulosti ještě dál a představme si zmíněné střadatele, jak nakupují carské dluhopisy nesoucí vlastoruční podpis Mikuláše II. a pak žádají o jejich vyplacení sovětskou vládu. Nebo jak nakupují (podobně jako můj pradědeček) ve třicátých letech argentinské nemovitosti.

             Pomíjení zkreslení následkem přežití je chronickou chybou, jíž se dopouštějí dokonce (ne-li především) i profesionálové. Jak to? Jsme zvyklí využívat informací, jež máme po ruce, a ignorujeme ty neviděné. Evropské i americké penzijní fondy a pojišťovny v současnosti bůhvíproč věří, že „dlouhodobý výnos akcií je vždy 9%“, a dokládají to statistikami. Ty jsou sice pravdivé, jsou však věcí minulosti. Ve stejném duchu lze tvrdit, že mezi 40.000 dostupnými cennými papíry jistě nalezneme nějaký, který neomylně stoupal tempem minimálně dvojnásobným. Měli bychom do něj ale proto vložit své sociální pojištění?

             Pro tento okamžik tedy stručně shrňme: jak jsme si ukázali, z veškerých nahodilých historií máme sklon považovat za nejreprezentativnější tu, která nastala, a zapomínat, že mohou existovat i další. V kostce lze říct, že ze zkreslení následkem přežití vyplývá, že realizace s nejlepšími výsledky bude zároveň i tou nejviditelnější. Proč? Protože poražení se nám neukážou.
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            Co říká guru

             Výskyt vyhlášených expertů je typický zejména pro oblast řízení investičních fondů. Jedná se přitom očividně o oblast s vysokým podílem nahodilosti, do jejíž pasti se tito znalci velmi pravděpodobně chytí, zejména postrádají-li v usuzování patřičnou průpravu. Jeden z nich si v současnosti vypěstoval velmi nešťastný zvyk psát o dané tematice knihy. Za asistence dalšího kolegy vypočítal, že zaručený úspěch přinese takzvaná „strategie Robina Hooda“, při níž v dané populaci manažerů investujeme vždy s tím nejméně úspěšným. Jejím základem je bez výjimky měnit směrem k horšímu, tedy vzít peníze vítězům a přidělit je poraženým. To je přirozeně v rozporu s převládajícím přesvědčením, jež velí investovat s manažery úspěšnými a odvrátit se od těch neúspěšných. Autorům zmíněná strategie na papíře (nebyla prováděna v praxi, šlo tedy o něco na způsob hry Monopoly) vynesla o poznání více, než když se drželi vítězného manažera. Jejich hypotetický příklad v jejich očích nejspíš potvrzoval, že člověk by se neměl držet manažerů nejlepších, jak bychom si patrně mysleli, ale přejít k tomu nejhoršímu; zdá se alespoň, že právě tohle nám chtějí sdělit.

             Základní chybu jejich analýzy by měl být schopen odhalit již po prvním čtení každý doktorand: ve vzorku se nacházejí pouze ti, kteří přežili. Autoři jednoduše zapomněli vzít v úvahu manažery, kteří byli nuceni svou profesi opustit, a jejich vzorek tak zahrnoval pouze manažery aktivní jak ve chvíli fiktivního výpočtu, tak v současnosti. Je pravda, že obsahoval také manažery, kteří si vedli špatně, nicméně pouze ty, kteří neúspěch překonali a nemuseli z branže odejít. To, že investovat s manažery, kteří prošli neúspěšným obdobím, avšak opět se vzchopili, přinese kladný výsledek, je tedy zřejmé. Pokud by ve své šňůře neúspěchů bývali pokračovali, museli by svou profesi pověsit na hřebík a do vzorku by se nedostali.

             Jak by tedy měla vypadat náležitá simulace? Vrátíme se v čase dejme tomu o pět let a zahrneme do ní všechny tehdy existující manažery. V simulaci pak pokračujeme až k dnešnímu datu. Manažeři, kteří svou profesi během této doby opustí, budou očividně vykazovat parametry spíše nepříznivé; takto lukrativní oblast podnikání jen málokdo opustí z důvodu extrémního úspěchu. Než si tuto otázku představíme z techničtějšího hlediska, zastavme se ještě u známého a nemálo idealizovaného zaklínadla optimismu. Právě ten, jak se říká, plodí úspěch. Odpovídá to však skutečnosti? Stejně tak může vést i k neúspěchu. Optimisté v každém případě více riskují, neboť přeceňují vlastní šance; ty vítězné pak najdeme v řadách bohatých a slavných, zatímco poražení - bohužel - z veškerých analýz vymizí.
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        9. Nakupovat a prodávat je snazší než usmažit vajíčko

        
          Některé technické důsledky zkreslení následkem přežití. O distribuci „koincidencí“ v našem životě. Mít štěstí je lepší než něco umět (ale možná to na vás praskne). Narozeninový paradox. Další podvodníci (a novináři). Je-li badatel pracovitý, najde v datech cokoliv. O psech, kteří neštěkají.

        

         Dnes odpoledne jsem objednán k zubaři (který se bude hlavně snažit zjistit, co si myslím o brazilských dluhopisech). Vcelku s jistotou mohu prohlásit, že o zubech něco ví, zejména vejdu-li do ordinace s bolestí a odcházím s pocitem úlevy. Člověk, který by o zubech nevěděl zhola nic, by mi úlevu poskytl jen stěží, ledaže by měl toho dne výjimečné štěstí - nebo by se výjimečnému štěstí těšil celý život a podařilo se mu tak stát se zubařem navzdory tomu, že je patřičnými znalostmi zcela nepolíben. Při pozorování zubařova diplomu visícího na zdi ordinace však docházím k závěru, že pravděpodobnost, že čirou náhodou u zkoušek opakovaně odpovídal správně a již před promocí si uspokojivě poradil s několika tisíci zubními kazy, je opravdu velmi nízká.

         Večer mám pak namířeno do Carnegie Hall. O pianistce, která tam má vystoupit, toho příliš nevím a dokonce jsem zapomněl i její nezvyklé, cizokrajně znějící jméno. Pamatuji si jen, že vystudovala kterousi z moskevských konzervatoří. Navzdory tomu mohu očekávat, že uslyším klavírní hudbu. Bylo by jistě nezvyklé narazit na člověka, který hrál v minulosti jen díky šťastné náhodě s takovou virtuozitou, že to dotáhl až do Carnegie Hall. Šance, že uslyším kakofonii, jež bude výsledkem nahodilého bušení do kláves, je natolik nízká, že ji mohu zcela vyloučit.

         Minulou sobotu jsem byl v Londýně. Londýnské soboty mají zvláštní kouzlo; město žije rušným životem, který však není poznamenán mechaničností všedního dne ani rezignovanou náladou neděle. Bez jasného plánu a bez hodinek jsem se tehdy ocitl v Muzeu královny Viktorie a prince Alberta, přímo před svými oblíbenými sochami od Antonia Canovy. Profesionální deformace ve mně okamžitě vyvolala otázku, jakou roli mohla sehrát při práci na těchto mramorových skulpturách nahodilost. Kamenná těla představují realistické reprodukce lidských postav, jsou však harmoničtější a vyváženější než jakýkoliv přírodní výtvor (napadlo mě nad tím Ovidiovo materiam superabat opus). Může být snad taková finesa výsledkem pouhé štěstěny?

         Víceméně totéž mohu prohlásit o každém, kdo se pohybuje v hmatatelném světě nebo v oblasti, v níž je podíl nahodilosti nízký. Cokoliv spojeného se světem obchodu naopak představuje problém. Cítím se nesvůj, neboť zítra mám bohužel schůzku s jistým manažerem investičního fondu, který ode mne a mých přátel chce, abychom mu pomohli najít investory. Tvrdí o sobě, že má dobrou bilanci. Z toho však mohu vyvodit pouze to, že se naučil prodávat a nakupovat, což je snadnější než usmažit vajíčko. Jsem schopen připustit, že skutečnost, že v minulosti dosáhl zisku, má jistý význam, nelze ji však přeceňovat. Netvrdím, že je tomu tak vždy; existují i případy, v nichž se lze na dosavadní bilanci spolehnout, těch ale bohužel není mnoho. Jak již patrně tušíte, dotyčný by se měl připravit, že mu budu během prezentace skákat do řeči, zejména v případě, že nedá najevo ani náznak skromnosti a pochyb o sobě samém, jaké od lidí pracujících s nahodilostí očekávám. Patrně ho zasypu dotazy, na které možná nebude vinou zaslepení dosavadními výsledky připraven. Nejspíše ho také poučím, že dokonce i Machiavelli - v dobách dávno před vznikem moderních trhů - připisoval štěstí přinejmenším poloviční podíl na úspěchu (zbytek pak přikládal prohnanosti a dovednosti).

         V této kapitole se podíváme na některé obecně známé vlastnosti dosavadních bilanci a historických časových řad, které odporují přirozenému chápání. Situace, o niž se jedná, je v jistých svých variacích známá jako zkreslení následkem přežití, vytěžování z dat, data snooping, přeučení či regrese k průměru, v zásadě jde tedy o stavy, kdy pozorovatel v důsledku chybně vnímané role nahodilosti přikládá pozorovaným výsledkům přehnaný význam. Jak je zřejmé, mají poměrně zneklidňující důsledky; ty mohou vyplývat i ze situací obecnějšího rázu, u kterých musíme počítat s vlivem nahodilosti, jako jsou koincidence či volba lékařské procedury.

         Pokud bych měl uvést, čím může výzkum v oblasti financí v budoucnu přispět k vědeckému poznání jako takovému, zmínil bych především analýzu vytěžování z dat a studium zkreslení následkem přežití. Bedlivě zkoumány byly právě ve světě financí, lze je však vztáhnout na veškeré vědecké bádání. Finanční sféra je tu cenným zdrojem poučení zejména proto, že představuje jednu z mála oblastí, kde máme k dispozici množství informací (v podobě hojných časových řad), nemůžeme však s nimi provádět experimenty tak jako například ve fyzice. Právě tato závislost na minulých datech má pro celou sféru zásadní negativní důsledky.
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          V číselném opojení

          
            [bookmark: neskodni_investori]
            Neškodní investoři

             Často se setkávám s výtkami typu: „Co si to dovoluješ, vykládat mi, že jsem měl akorát kliku?“ Nikdo tak docela nevěří, že měl zkrátka štěstí. Osobně toto dilema řeším pomocí simulátoru typu Monte Carlo, jímž lze konstruovat situace zcela nahodilé. Umožňuje nám obrátit obvyklé metody vzhůru nohama: místo rozboru skutečných lidí, po jejichž vlastnostech pátráme, v něm můžeme vytvořit bytosti umělé, jejichž vlastnosti známe do puntíku. Jsme tak s to vygenerovat situace, které budou záviset jen a jen na štěstí, aniž by do výsledku zasáhly schopnosti dotyčných nebo cokoliv, co jsme v tabulce č. 1 nezařadili do oblasti štěstěny. Jinými slovy, dáme vzniknout naprostým nýmandům, jimž se budeme moci beztrestně vysmívat - budou totiž (tak jako placebo) záměrně zbaveni schopnosti dosáhnout čehokoli vlastním přičiněním.

             V páté kapitole jsme si ukázali, kolik lidí přežívá jen díky tomu, že jejich charakteristiky jsou v souladu s momentální strukturou nahodilosti. Nyní máme před sebou situaci mnohem jednodušší, kdy strukturu nahodilosti známe; prvním cvičením tohoto druhu nám bude variace na známé úsloví, že i rozbité hodiny ukazují dvakrát denně správný čas. Ukážeme si na ní, že statistika je dvojsečnou zbraní. S pomocí simulátoru vytvoříme populaci 10.000 fiktivních investičních manažerů (simulátor tu není nutný, neboť bychom si vystačili i s mincí či obyčejnou algebrou, je však o poznání názornější - a zábavnější). Předpokládáme přitom dokonale férovou hru, tedy že každý z manažerů má padesátiprocentní šanci, že na konci roku vydělá 10.000 dolarů, a stejnou pravděpodobnost, že o tuto částku přijde. Přidáme ovšem následující omezení: jakmile potká manažera jediný ztrátový rok, popřejeme mu hodně zdaru a vypoklonkujeme ho ze vzorku. Budeme si tedy počínat jako George Soros, který svým manažerům údajně (s východoevropským přízvukem) sdělil: „Polovina z vás tu za rok nebude.“ Stejně jako Soros máme velmi vysoká očekávání a hledáme pouze manažery s dokonale čistým štítem. Nemáme čas zabývat se jedinci s nevalnými výsledky.

             Simulátor si za nás hodí mincí; padne-li panna, manažer ke konci roku 10.000 dolarů vydělá, padne-li orel, o tutéž částku přijde. Na konci prvního roku tedy můžeme očekávat, že 5000 manažerů dosáhne zmíněného zisku a 5000 manažerů bude o tutéž částku chudší. Ve hře nyní postoupíme o další rok. Můžeme očekávat, že zisku po dvou letech opakovaně dosáhne 2500 manažerů; po třech letech 1250; po čtyřech 625; po pěti 313. Došli jsme tak k 313 manažerům, kteří - čistě zásluhou štěstí - dosáhli zisku pět let po sobě.

             Přeneseme-li nyní jednoho z našich úspěšných manažerů do reálného světa, vyslechneme si nejspíš zajímavé a užitečné komentáře poukazující na jeho pozoruhodný styl, pronikavé myšlení a další faktory, které mu dopomohly k úspěchu. Někteří z analytiků možná připíšou jeho výsledky jistým událostem z dětství. Manažerův životopisec pak bude patřičně zdůrazňovat, jak úžasným vzorem mu byli rodiče, a uprostřed knihy si budoucího duševního velikána budeme moci prohlédnout na černobílých fotografiích. Jestliže pak další rok nadprůměrných výsledků dosahovat přestane (nezapomeňme, že má nadále padesátiprocentní šanci na úspěch), dočkáme se pátrání po důvodech tohoto selhání, jež budou posléze nalezeny v oslabení pracovní morálky, zhýralém životě nebo v něčem, co dotyčný v době svých úspěchů dělal a pak s tím přestal. Skutečným důvodem však bude jen to, že se k němu štěstí obrátilo zády.
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            Na kvalitách nezáleží

             Zajděme v našem pokusu ještě dále a dodejme mu na zajímavosti. Můžeme totiž vytvořit i skupinu složenou čistě z manažerů nekompetentních. Definujme přitom nekompetentního manažera jako jedince se záporným očekávaným výnosem, tedy s nepříznivými vyhlídkami. Nařídíme nyní našemu simulátoru, aby losoval z osudí. V tom se nachází sto míčků, z nichž je pětačtyřicet černých a pětapadesát červených. Míček je po losování do osudí vždy vrácen, poměr černých a červených míčků tedy zůstává konstantní. Je-li vytažen černý míček, manažer 10.000 dolarů vydělá. Je-li vytažen červený, tutéž částku ztrácí. Očekáváme tedy, že s pětačtyřicetiprocentní pravděpodobností 10.000 dolarů vydělá a s pětapadesátiprocentní pravděpodobností o 10.000 dolarů přijde. V průměru tak bude po každém kole o tisíc dolarů chudší - jedná se však pouze o průměr.

             Na konci prvního roku stále očekáváme, že 4500 (tedy 45%) manažerů dosáhne zisku; po dvou letech se bude jednat o 45% z tohoto počtu, tedy 2025 manažerů. Třetí rok bude ziskových 911, čtvrtý 410 a pátý 184 manažerů z našeho vzorku. Dejme nyní manažerům, kteří přežili, jména a opatřeme jim slušivý oblek. Představují sice jen 2% původní skupiny, pozornost však vzbudí právě oni. Co z toho můžeme vyvodit?

             Prvním kontraintuitivním závěrem je fakt, že i v populaci složené výlučně ze špatných manažerů jistá část dosáhne výtečných výsledků. Zaklepe-li vám tedy na dveře manažer, aby nabídl své služby, bude takřka nemožné určit, zda je dobrý či špatný. Na věci se nic zásadního nemění ani v případě, že od jednoho každého manažera očekáváme z dlouhodobého hlediska ztrátovost. Proč? Do hry totiž vstupuje faktor volatility, který části z nich umožní vydělat. Lze tak říct, že volatilita de facto napomáhá špatným investičním rozhodnutím.

             Druhý kontraintuitivní závěr spočívá v tom, že nejlepší očekávané bilance - o něž nám v tuto chvíli jde - závisejí ve větší míře na velikosti počátečního vzorku než na individuálních šancích jednotlivých manažerů. Jinými slovy, počet manažerů s vynikajícími výsledky na daném trhu se daleko více než od individuálních schopností dosahovat zisku odvíjí od počtu jedinců, kteří (místo studia zubního lékařství) nastoupí do investičního kolotoče. Důležitou roli hraje i volatilita. Proč vlastně používám pojmu nejlepší očekávaná bilance? Protože ta průměrná mě v nejmenším nezajímá. Všechny manažery tak jako tak neuvidím, spatřím pouze ty nejlepší. Z toho vyplývá, že v roce 2006 narazíme na více „vynikajících manažerů“ než v roce 1998, neboť - jak s jistotou víme - v roce 2001 jich na trh vstoupilo více než v roce 1993.
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            Regrese k průměru

             S jiným příkladem chybného vnímání nahodilých sekvencí se setkáme u basketbalistů v podobě takzvané „šťastné ruky“. V rámci velkého vzorku hráčů je totiž takřka jisté, že jednoho z nich potká mimořádně dlouhá série šťastných náhod, a bylo by velmi překvapivé, kdyby ji kdesi nějaký nespecifikovaný hráč právě nezažíval. V akci tu pozorujeme mechanismus zvaný regrese k průměru. Vysvětlit jej lze následovně.

             Házejte opakovaně mincí, u níž vám s totožnou pravděpodobností padne bud panna, nebo orel, a výsledky zaznamenávejte na papír. Budete-li házet dostatečně dlouho, možná vám padne osmkrát či dokonce desetkrát za sebou tatáž strana mince. Navzdory této sérii dobře víte, že podmíněná pravděpodobnost té či oné strany stále činí 50%. Nyní si hody mincí představte jako peněžní sázky, jimiž si spekulant plní sejf. Odchylka od normy ve formě dlouhé řady panen či orlů je čistě věcí štěstí, jinými slovy věcí variance, nikoliv schopností hypotetického hráče (neboť obě varianty nastávají s toutéž pravděpodobností).

             Z toho vyplývá, že s čím větší odchylkou od normy se v reálném životě setkáme, tím pravděpodobnější bude, že je spíše důsledkem štěstí než schopností dotyčného: stačí si uvědomit, že i kdyby panna padala s pětapadesátiprocentní pravděpodobností, šance na deset panen v řadě bude stále mizivá. Dokladem nám mohou být příběhy prominentních finančních spekulantů, kteří rychle upadli v zapomnění, včetně mnoha těch, jež jsem sám vídával na burzách. Uvedený jev se vztahuje mimo jiné i na tělesnou výšku lidských jedinců či velikost psů. Představme si psa a fenu střední velikosti, ale s urostlými potomky. Ti největší z nich, překračují-li velikostní průměr opravdu výrazně, budou mít tendenci zplodit potomky menší, než jsou sami, a naopak. Tento bod zvratu, nastávající u hodnot výrazně vybočujících z normálu, byl pozorován již v minulosti a označen jako „regrese k průměru“. Stojí za povšimnutí, že jeho efekt bude s velikostí odchylky stále výraznější.

             Namístě je nicméně jistá opatrnost: navzdory tomu, že drtivá většina odchylek je výsledkem právě tohoto jevu, neplatí to o všech.
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            Ergodicita

             Vyjádřeno techničtěji, lidé obecně věří, že ze vzorku, který mají právě k dispozici, jsou s to vyvodit vlastnosti rozdělení. Ve věcech závisejících na maximu ovšem vyvozují rozdělení zcela odlišné, totiž distribuci nejlepších výsledků. Rozdíl mezi průměrem této distribuce a nepodmíněnou distribucí vítězů i poražených nazýváme zkreslení následkem přežití - v našem případě je jím skutečnost, že přibližně 3% počáteční skupiny se podaří dosáhnout zisku pět let po sobě. Uvedený příklad rovněž ilustruje vlastnosti spojené s ergodicitou, konkrétně to, že nežádoucí důsledky nahodilosti budou eliminovány působením času. Navzdory tomu, že naši manažeři pět let v řadě vydělávali, od nich v jakémkoliv budoucím období očekáváme nulový zisk. Z dlouhodobého hlediska se jim nepovede o nic lépe než jejich kolegům z počáteční skupiny, kteří vypadli z kola dříve.

             Když jsem před několika lety řekl jednomu z tehdejších „vládců vesmíru“, že dosavadní bilance není tak důležitá, jak se domnívá, dotklo se ho to natolik, že po mně zuřivě mrštil zapalovačem. Odnesl jsem si z toho poučení: nikdo nepřipustí, že by nahodilost mohla hrát roli tam, kde byl úspěšný, pouze v opačném případě. Ego dotyčného muže nabylo na objemu, kdykoliv si to namířil do oddělení „mimořádných traderů“, kteří tehdy dočasně vydělávali velké peníze a připisovali to svému střízlivému počínání, porozumění trhu či inteligenci. Během kruté newyorské zimy roku 1994 pak do jednoho fatálně pohořeli (následkem krachu na trhu s dluhopisy poté, co Alan Greenspan naordinoval prudké zvýšení úrokových měr). Za zmínku stojí, že dnes se v oboru potkávám jen s málokterým z nich (ergodicità).

             Vzpomeňme si, že zkreslení následkem přežití závisí na velikosti počáteční populace. Informace, že někdo v minulosti dosáhl zisku, není sama o sobě nijak smysluplná ani podstatná. Potřebujeme znát velikost populace, jíž byl členem. Jinými slovy, nevíme-li, kolik manažerů se o úspěch pokoušelo, aniž by ho dosáhlo, nejsme s to u dané dosavadní bilance posoudit její vypovídací hodnotu. Pokud by počáteční populace činila deset manažerů, svěřil bych tomu, který dosáhl vynikajících výsledků, bez zaváhání polovinu vlastních úspor. Kdyby sestávala z 10.000 manažerů, výsledky bych ignoroval. Obecně se setkáváme spíše s druhou situací: finanční trhy v současnosti představují lákadlo pro značné množství lidí. Mnoho vysokoškoláků zahajuje svou kariéru právě na burze a teprve poté, co přijdou na mizinu, se uchylují ke studiu zubního lékařství.

             Pokud by se, jako v pohádce, tito fiktivní manažeři stali bytostmi z masa a kostí, jeden z nich by mohl být tím, se kterým mám zítra v 11.45 schůzku. Proč jsem si vybral tuto hodinu? Chci se ho zeptat na jeho obchodní strategii. Potřebuji vědět, jak si počíná. Pokud bude až příliš zdůrazňovat svou bilanci, mohu se vymluvit, že spěchám na důležitý pracovní oběd.
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          Život plný náhod

           Nyní se podívejme, jak se probírané zkreslení vztahuje na reálný život v oblasti pochopení distribuce koincidencí.
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            Záhadný dopis

             Předpokládejme, že druhého ledna obdržíte anonymní dopis s informací, že trh během následujícího měsíce vzroste. Později se ukáže, že nelhal, ale vzhledem k notoricky známému lednovému efektu (v minulosti akcie během ledna pravidelně posilovaly) tomu nepřikládáte velkou váhu. V únoru přijde další dopis, tentokrát předpovídající pokles. Také ten se ukáže jako pravdivý. Prvního března dorazí třetí dopis a následuje týž scénář. V červnu jste již předvídavostí neznámého pisatele zcela fascinováni, načež obdržíte nabídku investice do unikátního zahraničního fondu. Vložíte do něj všechny své úspory. O dva měsíce později jsou vaše peníze v trapu. Když se pak svěříte s celou patálií sousedovi, zjistíte, že dva záhadné dopisy dostal i on. Třetí však nepřišel. Nakolik si soused vzpomíná, první dopis obsahoval předpověď správnou, druhý chybnou.

             K čemu vlastně došlo? Podvodný prognostik s vámi sehrál následující trik. Opatřil si z telefonního seznamu 10.000 adres a na polovinu z nich pak poslal dopis předpovídající růst, zatímco na druhou dopis s prognózou poklesu. Měsíc na to vybral ty, kam poslal předpověď, jež se ukázala jako správná, celkem tedy 5000 adres. Další měsíc učinil totéž s 2500 adresami, a tak pokračoval, dokud nezůstalo něco přes 150 adres, jejichž majitelé se nakonec stali oběťmi podvodu. Investice několika tisíc dolarů do poštovních známek se tím proměnila v milionový zisk.
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            Tenis a reklama

             Sledujete-li v televizi tenis, nezřídka se ocitnete pod palbou reklam propagujících fondy, které (k danému datu) předčily během daného období průměr o určité procento. To by nás nemělo překvapit: proč by si někdo dělal reklamu, kdyby tržní průměr nepřekonal? Nabízí-li vám fond investici, aniž byste ho požádali, je velmi pravděpodobné, že jeho úspěch je čistě dílem náhody. Ekonomové a pojišťováci tento jev označují jako negativní výběr. Investici, jež vám byla nabídnuta, je v důsledku tohoto výběrového zkreslení nutno soudit přísnějšími měřítky než tu, kterou jste sami vybrali. Budu-li například aktivně vybírat ze skupiny 10.000 manažerů, šance, že naleznu falešného vítěze, činí pouze 2:100. Čekám-li, až mi někdo doma zazvoní na dveře, pravděpodobnost, že mi své služby nabídne právě falešný vítěz, se blíží 100%.
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            Vítězové naruby

             Až dosud jsme hovořili pouze o falešných vítězích - tatáž logika se však vztahuje i na schopného člověka, který navzdory výrazně pozitivním vyhlídkám skončí na hřbitově. Dostáváme tak pravý opak zkreslení následkem přežiti. Stačí si uvědomit, že kariéru v oblasti investic vám zničí dva špatné roky, a ty mohou snadno nastat i v případě, že máte skutečně velkou naději na úspěch. Co tedy lidé v zájmu přežití dělají? Maximalizují své šance udržet se ve hře tím, že podstupují rizika typu „černé labutě“ (jako John s Carlosem) - týká se to investorů, jimž se většinu času daří, ale vystavují se nebezpečí velké ničivé ztráty.
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            Narozeninový paradox

             Problému vytěžování z dat člověk bez statistického vzdělání porozumí nejspíše tehdy, je-li mu předložen v podobě takzvaného narozeninového paradoxu - přestože přísně vzato o paradox nejde. Potkáte-li nahodile určitou osobu, pravděpodobnost, že máte oba narozeniny v týž den, činí 1:365,25. Ještě mnohem méně pravděpodobné je, že jste se zároveň narodili téhož roku. Totožné datum narozenin tedy bude vzácnou shodou okolností, kterou je nutno u večeře náležitě probrat. V situaci, kdy se sejde třiadvacet lidí, bude ovšem pravděpodobnost, že dva z nich mají shodné datum narozenin, už přibližně padesátiprocentní. Nijak totiž nespecifikujeme, kteří z nich to musí být, takže může jít o kteroukoliv dvojici.
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            Svět je malý

             K podobně zkreslenému vnímání pravděpodobnosti dochází i tehdy, narazíme-li na těch nejméně očekávaných místech náhodně na přátele či příbuzné. Často přitom zazní ono známé „svět je malý“. Nejde ovšem o jevy nijak nepravděpodobné - svět je daleko větší, než si myslíme. V daných případech se totiž nejedná o pravděpodobnost setkání s konkrétní osobou na konkrétním místě a v konkrétní čas, ale o pravděpodobnost jakéhokoliv setkání s kteroukoliv známou osobou na kterémkoliv místě, jež v příslušném období navštívíme. Pravděpodobnost je v takovém případě o poznání vyšší, řádově možná o několik tisíc.

             Zkoumá-li statistik data z minulosti, aby otestoval předem určený vztah, řekněme korelaci mezi výskytem určitých událostí, jako jsou politická prohlášení, a volatilitou akciového trhu, výsledky lze brát nejspíš vážně. Když však prožene data počítačem ve snaze najít víceméně jakýkoli vztah, nějakou falešnou spojitost objeví zcela nepochybně: může jí být třeba to, že vyhlídky trhu závisejí na délce sukní. A stejně jako v případě shodných narozenin tím v lidech vzbudí úžas.
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            Vytěžování z dat, statistika a podvody

             Jakou máte šanci stát se dvojnásobným výhercem newjerseyské loterie? Jedna ku sedmnácti bilionům. Evelyn Adamsové se to přesto podařilo. Domníváte se možná, že by se měla cítit jako mimořádný vyvolenec štěstěny. Percy Diaconis a Frederick Mosteller však za pomoci výše zmíněné metody odhadli, že pravděpodobnost toho, že kdesi na Zemi a ve zcela nespecifikované podobě se někdo podobného štěstí dočká, činí 1:30.

             Někteří lidé vytěžují z dat i na poli teologie - obyvatelé starověkého Středomoří dokázali koneckonců nalézt důležitá poselství i v ptačích vnitřnostech. Zajímavé rozšíření vytěžování z dat do oblasti biblické exegeze představuje kniha Michaela Drosnina Biblický kód (The Bible Code). Drosnin, bývalý novinář (zjevně nezasažený povědomím o statistice), s pomocí jistého „matematika“ údajně dokázal „předpovědět“ zavraždění bývalého izraelského premiéra Jicchaka Rabina tím, že rozluštil kód skrytý v textu bible. Jak tvrdí, Rabina o věci informoval, ale ten bral jeho varování zjevně na lehkou váhu. Podle Drosninovy knihy se v bibli nacházejí statistické nepravidelnosti; právě ty pomáhají podobné události předpovídat. Není třeba dodávat, že více než solidní prodej Biblického kódu si vyžádal pokračování s další várkou zpětných předpovědí.

             Totožný mechanismus se skrývá rovněž za vznikem konspiračních teorií. I ty mohou stejně jako Drosninova kniha působit dokonale logicky a obalamutit tak jinak soudného čtenáře. Stačí například stáhnout z internetu stovky obrazů určitého umělce či umělecké skupiny, mezi statisíci znaků, jež se nabízejí, najít jistý neměnný prvek a na základě tohoto tajemného poselství, jímž se obrazy vyznačují, pak vytvořit příslušnou teorii. Tímtéž způsobem patrně postupoval i autor světoznámé Šifry mistra Leonarda.
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            Nejlepší kniha, jakou jsem kdy četl

             Rád trávím čas v knihkupectvích nahodilým prohlížením knih a přemítáním, které z nich věnovat svůj čas. Při nákupu si leckdy počínám značně impulzivně a řídím se povrchními, ale sugestivními indiciemi. Vodítkem je mi nezřídka pouze přebal, na němž bývají vytištěna pochvalná slova od té nebo oné známé či neznámé osoby, případně úryvky z recenzí. Chvála pocházející z úst slavné a respektované osoby nebo otištěná ve známém časopise mě už nejednou přiměla ke koupi.

             V čem je tu potíž? Mám sklon plést si recenzi, tedy zhodnocení kvality knihy, s nejlepší možnou recenzí, na níž se opět podepisuje zkreslení následkem přežití. Rozdělení maximálních hodnot určité proměnné tak zaměňuji s rozdělením jejích hodnot veškerých. Na přebal knihy nakladatel umístí přirozeně jen ty nejpochvalnější reakce. Někteří z autorů to dovádějí ještě o krok dále, když z vlažné či dokonce nepříznivé recenze vyberou slova, která jejich knihu zdánlivě chválí. Platí to například o brilantním a neuctivém anglickém finančním matematikovi Paulu Wilmottovi, který prohlásil, že jsem první, kdo jeho knihu recenzoval nepříznivě, zároveň však část mého vyjádření ocitoval tak, aby působilo jako chvála (později jsme se spřátelili, z čehož jsem na oplátku vytěžil jeho pochvalný výrok o této knize).

             Poprvé jsem tomuto zkreslení podlehl v šestnácti letech, když jsem si koupil knihu Johna Dos Passose Manhattanská přestupní stanice na základě výroku francouzského spisovatele a „filozofa“ Jeana-Paula Sartra, že Dos Passos je největší současný spisovatel, otištěného na přebalu. Tato stručná, dost možná v opojení nadšením či omamnými látkami vyslovená poznámka způsobila, že Dos Passos se stal v evropských intelektuálních kruzích povinnou četbou, neboť Sartrova slova byla chápána jako obecně platné hodnocení Dos Passosových literárních kvalit, třebaže byla jen tou nejpochvalnější zmínkou. (Navzdory takto vyvolanému zájmu upadl Dos Passos později v zapomnění.)
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            Zpětné testování

             S pomocí jednoho programátora jsem si vytvořil počítačový program pro zpětné testování. Je napojen na databázi historických cen, což mi dává možnost u jakéhokoliv obchodního pravidla průměrné složitosti zkontrolovat, jak by v minulosti hypoteticky obstálo. Mohu tak jednoduše aplikovat tu či onu mechanickou poučku, například doporučení kupovat akcie na burze NASDAQ v případě, že uzavírají více než 1,83% nad svou hodnotou z minulého týdne, a okamžitě si udělat představu, jak si v minulosti vedla. Z obrazovky na mě zabliká příslušná hypotetická obchodní bilance v případě, že bych se daným pravidlem řídil. Nejsem-li s ní spokojen, mohu použité procento poupravit třeba na hodnotu 1,2%. Nebo použít složitější pravidlo. Ve svých pokusech neustanu, dokud neobjevím něco, co spolehlivě funguje.

             Co vlastně dělám? Známou věc - v množině potenciálně funkčních pravidel hledám takové, které přežilo. Své pravidlo upravuji tak, aby vyhovovalo datům - dopouštím se takzvaného data snoopingu. Více pokusů pro mě samozřejmě znamená i větší pravděpodobnost, že čistě šťastnou náhodou objevím pravidlo, které bude s daty souhlasit. Nějaký typ struktury lze totiž vystopovat i v sekvenci zcela nahodilé. Nepochybuji, že kdesi v našem západním světě existuje obchodovatelný cenný papír, jehož hodnota stoprocentně koreluje s teplotami v mongolském Ulánbátaru.

             Podíváme-li se na věc z techničtějšího hlediska, dojdeme k závěrům ještě znepokojivějším. Sullivan, Timmerman a White zacházejí ve své nedávné vynikající studii o krok dále a spekulují, že dnešní úspěšně uplatňovaná pravidla se zrodila právě ze zkreslení následkem přežití.

            

             Předpokládejme, že investoři v průběhu času experimentují s plejádou technických obchodních pravidel - obecně může jít o tisíce parametrizací různých typů pravidel. S tím, jak postupujeme v čase, přitáhnou více pozornosti pravidla, jež shodou okolností v minulosti dobře fungovala, a investiční komunita je bude považovat za „vážné kandidáty“, zatímco ta neúspěšná upadnou spíše v zapomnění. (...) Je-li v průběhu času otestován dostatečný počet pravidel, některá z nich nevyhnutelně čistě vlivem náhody dosáhnou - dokonce i v rámci velkého vzorku - nadprůměrných výsledků, a to i tehdy, postrádají-li ohledně výnosů jednotlivých aktiv jakoukoliv reálnou prognostickou hodnotu. Úsudek založený čistě na podmnožině přetrvavších obchodních pravidel může být v tomto kontextu přirozeně zavádějící, neboť nebere v úvahu kompletní množinu těch, s nimiž jsme začínali a u jejichž převážné části jsou podprůměrné výsledky nepravděpodobné.

            

             Před některými excesy v oblasti zpětného testování, které jsem měl možnost během své kariéry pozorovat zblízka, bych na tomto místě rád varoval. Desetitisíce traderů dnes používají specifický a skvělý počítačový program s názvem Omega TradeStation, který má dokonce vlastní programovací jazyk. Nespavostí sužovaná ranní ptáčata proměňuje v noční sovy, které prosívají data počítačem ve snaze odhalit jejich vlastnosti. Posadí-li tito tradeři své opice k psacím strojům, aniž by specifikovali, jakou knihu mají napsat, někde ono hypotetické zlato nevyhnutelně objeví. Mnozí z nich v ně i slepě věří.

             Jeden z mých kolegů, ověnčený prestižními tituly, se oddal víře v tento virtuální svět tak silně, že ztratil veškerý smysl pro realitu. Nevím, zda ho o poslední zbytky zdravého rozumu obrala kvanta simulací, nebo jestli se do celé věci pustil právě proto, že zdravý rozum zcela postrádal. Bedlivým pozorováním jsem zjistil pouze to, že přirozená skepse u něj spolehlivě mizela pod tíhou dat - byl totiž skeptický doslova extrémně, ale na nepravém místě. David Hume by bezpochyby zaplakal.
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            Znepokojivější důsledky

             Medicína historicky funguje systémem pokusů a omylů - jinak řečeno statisticky. Dnes již víme, že spojitosti mezi příznaky a léčbou mohou být pouze dílem štěstí a že některé léky v testech účinnosti uspějí čistě náhodou. Nejsem v této oblasti odborníkem, posledních pět let však pravidelně sleduji jistou část lékařské literatury, což mi stačí, abych měl ohledně aktuálních standardů důvod k obavám, jak ostatně uvidíme v příští kapitole. Lékařští výzkumníci jsou jen zřídkakdy zároveň statistiky a statistici se zase jen málokdy věnují medicíně. Mnozí z vědců mezi lékaři tak nemají o zkreslení způsobeném vytěžováním z dat sebemenší povědomí. Je možné, že hraje jen nevelkou roli, ale v každém případě se vyskytuje. V jedné z nedávných studií bylo kouření cigaret uvedeno do souvislosti se sníženým výskytem rakoviny prsu, což odporuje všem předchozím výzkumům. Logika nám napovídá, abychom na tyto výsledky pohlíželi s podezřením; dost možná jsou pouze věcí náhody.
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            Ošáleni výsledky

             Obecně vzato jsou wallstreetští analytici školeni k tomu, aby dokázali odhalit účetní podvody, jimiž se firmy snaží zatajit své příjmy. Příležitostně v této hře dokážou nad firmami i vítězit. Postrádají však průpravu v uvažování a jednání v podmínkách neurčitosti (stejně jako v tom, aby si uvědomovali limity vlastních metod: ačkoliv si vedou hůře než meteorologové, mají o svých dosavadních výsledcích vyšší mínění). Vykáže-li určitá společnost zvýšení zisku, není to důvod k pozornosti. Stane-li se tak podruhé za sebou, začne se již objevovat na monitorech. Třetí nárůst jí už vynese i nějaké to doporučení k nákupu.

             Stejně jako v případě problému bilancí si představme skupinu 10.000 firem, jejichž průměrný předpokládaný výnos se přibližně vyrovná bezrizikové investici (tedy státním dluhopisům). Dotyčné firmy se ve volatilním prostředí věnují rozličným formám podnikání. Na konci roku tak dostaneme 5000 „hvězdných“ společností, které zisk zvýšily, a 5000 „odpadlíků“. Po třech letech budeme mít takových „hvězd“ 1250. Posuzovatelé akcií z investiční společnosti je doporučí coby „nákup s velkým potenciálem“ vašemu makléři. Ten vám pak nechá na záznamníku vzkaz, že dostal žhavý tip, který vyžaduje neprodleně jednat, a emailem vám zašle dlouhý seznam firem. Do jedné či dvou z nich investujete. Manažer vašeho důchodového portfolia mezitím nakoupí akcie všech.

             Tutéž dedukci můžeme uplatnit i u výběru celých investičních kategorií. Předpokládejme, že stojíme na začátku dvacátého století, přičemž se nám nabízejí stovky různých investic. Svou akciovou burzu má Argentina, carské Rusko, Velká Británie, sjednocené Německo a v úvahu přichází i řada burz z jiných zemí. Jako racionálně uvažující lidé nebudeme nakupovat pouze v rozvíjejících se Spojených státech, ale rovněž v Rusku či Argentině. Co bude dál, víme všichni: třebaže mnohé trhy, například americké či britské, si povedou mimořádně dobře, cenné papíry z carského Ruska poslouží přinejlepším jako nepříliš kvalitní tapety. Úspěšné země přitom nejsou v počáteční skupině zastoupeny příliš početně; již z podstaty nahodilosti očekáváme, že několik skupin investičních nástrojů výrazně předčí průměr. Rád bych věděl, zda si to uvědomují i ti „experti“, kteří bláhově (a s ohledem na vlastní zisk) prohlašují, že „během kteréhokoliv dvacetiletí trhy svou hodnotu bez výjimky zúročí“.
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          Komparativní pojetí štěstí

           Daleko naléhavější problém se ovšem vyskytne ve chvíli, kdy porovnáváme dvě různé osoby či entity. Ačkoliv se nahodilostí bezpochyby necháme klamat i u jediné časové řady, při porovnávání dejme tomu dvou osob či osoby s benchmarkem se naše naivita dále znásobí. Proč? Nahodilé jsou totiž oba prvky. Proveďme jednoduchý myšlenkový experiment. Vezměme dvě osoby, například švagry, a podívejme se na jejich cestu životem. Předpokládejme, že je s totožnou pravděpodobností potká buď štěstí, nebo smůla. Možné výsledné situace jsou tak čtyři: oba skončí jako šťastlivci (nezaznamenáme tedy rozdíl); oba jako smolaři (opět bez rozdílu); první bude mít štěstí a druhý smůlu (rozdíl tedy bude propastný); prvního potká smůla, druhého štěstí (opět propastný rozdíl).

           Nedávno jsem se poprvé v životě zúčastnil konference pro investiční manažery, na níž jsem byl mimo jiné nucen vyslechnout značně nezáživného řečníka porovnávajícího jednotlivé tradery. V rámci své profese vybíral manažery různých fondů a nabízel je v jakémsi kompaktním balení investorům (do takzvaných „fondů fondů“). Zatímco zahrnoval publikum čísly, zničehonic jsem si uvědomil, že se jedná o mého bývalého kolegu, který však prodělal zvláštní proměnu. Pamatoval jsem si ho jako pohotového, energického a příjemného člověka, kdežto teď jsem měl před sebou nudného, otylého muže, který si zjevně až příliš zvykl na úspěch. (V době, kdy jsem ho poznal, nebyl nijak zvlášť bohatý; je snad možné, že peníze působí na každého jinak? Berou se pak někteří z nás vážněji, zatímco ostatní nikoliv?) To, že podlehl klamu nahodilosti, bylo zcela zřejmé, po chvíli jsem si však uvědomil, že problém je v jeho případě - zejména v důsledku zkreslení z přežití - mnohem vážnější, než by se na první pohled zdálo. Jak jsem si v rychlosti nahrubo spočetl, celých 97% informací, které svým posluchačům předkládal, tvořil pouhý šum. To, že výsledky porovnával, pak vše ještě zhoršovalo.
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            Léky proti rakovině

             Po návratu z cest po Evropě či Asii se kvůli časovému posunu často budím velmi brzy. Někdy, třebaže vzácně, v takových případech zapínám televizi, abych se informoval o dění na trzích. Pokaždé mě přitom zarazí reklamní spoty prodejců alternativní medicíny vyzdvihující účinnost těchto produktů, jejichž frekvence bezpochyby souvisí s nižší cenou reklamy v ranních hodinách. Aby svá tvrzení prokázali, nabízejí přesvědčivé reference od osob, které jejich metoda úspěšně vyléčila. Jednoho bývalého pacienta jsem tak například viděl vysvětlovat, že ho rakoviny hrtanu zbavila specifická kombinace vitamínů nabízená za pouhých patnáct dolarů - a s největší pravděpodobností svému tvrzení i věřil (ačkoliv za něj bezpochyby dostal odměnu, snad ve formě doživotní zásoby příslušných vitamínů). Víra ve spojitost mezi chorobou a lékem založená na informaci tohoto typu i přes veškerý pokrok stále přetrvává, a žádný vědecký důkaz nepůsobí přesvědčivěji než upřímné a emotivní osobní doporučení. To nemusí nutně pocházet od člověka z ulice: postačí i prohlášení nositele Nobelovy ceny (v jakémkoliv oboru). Držitel této ceny za chemii Linus Pauling údajně věřil v léčebné účinky vitamínu C a sám jej denně užíval v obřích dávkách. Svými sugestivními výroky přispěl k rozšířenému přesvědčení o léčebných účincích vitamínu natolik, že ani četné lékařské studie, jež jeho tvrzení nepotvrdily, nedokázaly zvrátit doporučení „nositele Nobelovy ceny“, přestože v lékařských otázkách postrádal jakoukoliv kvalifikaci.

             Mnohé obdobné výroky kromě toho, že přinesly podvodníkům finanční zisk, jistě žádné škody nenapáchaly; je však možné, že nejeden pacient s rakovinou dal těmto metodám přednost před léčbou konzervativnější a vědecky ověřenější, následkem čehož zemřel. (Dodejme, že nevědecké metody jsou přitom často řazeny do kategorie „alternativní medicíny“, tedy neprokázaných léčebných postupů, a lékařská obec novinářům jen obtížně vysvětluje, že existuje pouze jeden druh medicíny, do níž ta alternativní nepatří.) Ptáte se nyní možná, jak mohu tvrdit, že zmínění pacienti své doporučení iluzorní léčby míní upřímně, aniž by to nutně znamenalo, že vedla k jejich uzdravení. Vysvětlení lze nalézt v takzvané „spontánní remisi“, při níž - z důvodů, o nichž lze zatím jen spekulovat - dochází u malého počtu pacientů k samovolnému zničení rakovinných buněk a „zázračnému“ uzdravení. Imunitní systém u těchto osob nějakým způsobem přehodí výhybku a tělo zhoubných buněk zbaví. Totožného léčebného účinku jako u zmíněných tablet v elegantním balení by tedy dosáhli i pitím pramenité vody nebo žvýkáním sušeného hovězího. Je také možné, že tyto spontánní remise nejsou zcela spontánní, ale mají hlubší příčinu, kterou jsme zatím nedokázali odhalit.

             Astronom, zapálený propagátor vědeckého myšlení a zavilý nepřítel pavědy Carl Sagan svého času prověřoval účinek návštěvy francouzských Lurd u onkologických pacientů, kteří se pokoušeli vyléčit koupelí v místní zázračné vodě, a došel k zajímavému zjištění, že ve vztahu k celkovému počtu těchto pacientů, kteří poutní místo navštívili, je procento těch, kteří se po návštěvě vyléčili, nižší než statistický počet případů spontánní remise. Lze tedy říct, že v průměru se těchto pacientů uzdravilo méně než těch, kteří se Lurdám vyhnuli. Měli bychom z toho vyvodit závěr, že naděje na přežití u těchto pacientů návštěvou poutního místa klesla?

            

          

          
            [bookmark: profesor_pearson_v_monte]
            Profesor Pearson v Monte Carlu aneb o nenahodilém vzhledu nahodilosti

             Když byly na počátku dvacátého století vyvíjeny první techniky k uchopení nahodilých výsledků, k detekci anomálií bylo navrženo hned několik metod. První test odlišující nahodilost a nenahodilost (přesněji řečeno test odchylky od normálu, což je však z hlediska jakéhokoliv účelu či záměru totéž) vytvořil profesor Karl Pearson (jeho syna Egona známe coby člena proslavené dvojice Neyman-Pearson, povědomé každému frekventantovi základního kurzu statistiky). Během června 1902 prozkoumal miliony her na Monte Carlu (jak se v té době říkalo ruletě) a zjistil, že se s vysokou hladinou statistické významnosti (s pravděpodobností chyby méně než jedna ku miliardě) neodvíjely čistě náhodně. Cože? Ruleta že není řízena náhodou? Objev Pearsona velmi překvapil. Nám však tento výsledek jako takový nic nesděluje; víme, že nic takového jako čistě náhodný tah neexistuje, neboť výsledek vždy závisí na kvalitě příslušného zařízení. Budeme-li dostatečně puntičkářsti, dokážeme někde objevit jistý nenáhodný prvek (dejme tomu nedokonale vyvážené kolo nebo ne zcela pravidelnou kuličku). Filozofové statistiky danou otázku označují jako problém referenčních tříd a vysvětlují, že skutečné nahodilosti lze dosáhnout pouze teoreticky, nikoli v praxi. V manažerské mysli pak zazní pochybnost, zda lze z takové nenahodilosti vyvodit nějaké smysluplné a výdělečné pravidlo. Kdybych měl absolvovat 10.000 jednodolarových sázek, abych byl nakonec bohatší o jediný nenahodilý dolar, budu na tom nejspíš lépe coby popelář na částečný úvazek.

             Pearsonovy výsledky však skrývají ještě další podezřelý prvek. Pro naše účely je z praktického hlediska podstatnější následující závažný problém, který se k nenahodilosti váže. Dokonce i zakladatelé statistické vědy totiž zapomněli, že nahodilé série nemusí nutně vykazovat zcela nahodile působící strukturu; data bez jakékoliv struktury by po pravdě řečeno budila značné podezření a dojem, že je někdo stvořil uměle. Vynaložíme-li patřičné úsilí, nevyhnutelně nalezneme nějakou strukturu i v jediné nahodilé sérii. Připomeňme si, že Pearson se jako jeden z prvních akademiků zajímal o vytváření generátorů umělých nahodilých dat v podobě tabulek náhodných čísel, jaká by bylo možné použít na vstupu různých vědeckých a konstruktérských simulací (šlo o předchůdce našeho simulátoru typu Monte Carlo). Kámen úrazu spočívá v tom, že tyto tabulky neměly vykazovat žádnou formu pravidelnosti. Skutečná nahodilost ovšem náhodně nevypadá.

             Přiblížit si to můžeme například na fenoménu zvýšeného výskytu nádorového onemocnění v určité oblasti. Představme si čtverec, do něhož budeme házet šipky; ty v něm mohou s totožnou pravděpodobností zasáhnout jakékoliv místo. Rozdělíme-li čtverec na šestnáct menších čtverců, v průměru budeme očekávat, že v každém z nich skončí právě jedna šipka. Je však velmi nepravděpodobné, že výsledkem bude opravdu šestnáct šipek v šestnácti různých čtvercích. V typické výsledné mřížce skončí v několika čtvercích více šipek, zatímco řada čtverců zůstane prázdná. Jen velmi zřídka nedojde v některém čtverci ke zvýšené koncentraci šipek (či nádorového onemocnění). Nyní naši mřížku s šipkami přenesme nad mapu. Dříve či později se bezpochyby v novinách dočteme, že v jisté oblasti (té s nadprůměrným přídělem šipek) se vyskytuje nebezpečná radiace s kancerogenními účinky, a právníci začnou nabízet pacientům své služby.

            

          

          
            [bookmark: pes_ktery_nestekal_zkresleni]
            Pes, který neštěkal: zkreslení ve vědě

             Ničivého vlivu zkreslení následkem přežití není pochopitelně uchráněna ani věda; promítá se mimo jiné do způsobu, jakým jsou zveřejňovány výsledky vědeckého výzkumu. Víceméně jako u běžného zpravodajství tu platí, že výzkum bez výsledků se nedostane do tisku. To se může zdát jako rozumné, neboť díky tomu v novinách nemusíme číst tučné titulky hlásající, že se nic nového neudálo (již z bible ovšem víme, že „pod sluncem není nic nového“, tedy že věci se pouze opakují). Háček spočívá v tom, že se tím smete na jednu hromadu absence zjištění i zjištění absence. Skutečnost, že se nic nestalo, může představovat velmi cennou informaci. Zvláštností, které si v případu Stříbrného lysáčka povšiml Sherlock Holmes, bylo, že pes neštěkal. Ještě větší problém představují četné výsledky vědeckého výzkumu, které se kvůli nedostatečné statistické významnosti nedočkají zveřejnění navzdory tomu, že přinášejí jistou informaci.
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          Nevím

           Často dostávám otázku: „Kdy za tím vším nestojí jen štěstí?“ Existují nahodilé profese, na jejichž výsledcích se štěstí podílí jen nepatrně, například kasina, neboť ta si nahodilost dokázala ochočit. Lze takové profese nalézt i v oblasti financí? Snad ano. Ne všichni tradeři jsou spekulanty: existuje mezi nimi i skupina takzvaných tržních traderů, jejichž příjmy pocházejí z jednotlivých transakcí podobně jako u bookmakerů či dokonce maloobchodníků. Pokud spekulují, riziko takové spekulace je pro ně ve srovnání s celkovým objemem obchodů velmi malé. Nakupují při určité ceně a se ziskem prodávají veřejnosti, přičemž takových transakcí provádějí velké množství. Takto získaný příjem je do jisté míry před nahodilostí chrání. Do uvedené kategorie spadají parketoví tradeři na burzách, bankovní tradeři obchodující proti toku nákupních a prodejních příkazů nebo směnárníci z levantských tržišť. Jejich práce vyžaduje předpoklady, jež nejsou v této profesi zcela obvyklé: rychlé myšlení, ostražitost, zásobu energie či schopnost vyčíst z hlasu protějšku stupeň nervozity; ty, kteří jimi disponují, čeká dlouhá (možná i desetiletá) kariéra. Miliardáři se nestanou, jelikož jejich příjem je limitován množstvím zákazníků, z probabilistického hlediska si však stojí dobře. V rámci profese tedy představují cosi na způsob zubařů.

           Mám-li být upřímný, s výjimkou této specializované profese bookmakerského typu na otázku, kdo štěstí má nebo nemá, odpovědět nedokážu. Mohu sice prohlásit, že osoba A ho má podle mého zdání méně než osoba B, vím to však s tak nepatrným stupněm jistoty, že mé tvrzení postrádá jakýkoliv smysl. Zůstávám tedy raději skeptikem. Lidé si mé názory často vykládají chybně. Nikdy jsem netvrdil, že každý bohatý člověk je hlupák a každý, kdo je neúspěšný, měl jen smůlu; říkám pouze, že nemáme-li k dispozici větší množství dodatečných informací, bude lépe s úsudkem počkat. Je to bezpečnější.
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        10. Poražený bere vše aneb životní nelinearity

        
          Nelineární záludnosti života. Jak si k novému domu v luxusní čtvrti pořídit i neblahé návyky bohatých a slavných. Proč Bill Gates nemusí být ve svém oboru nejlepší (ale neříkejte mu to). Osli zbavení potravy.

        

         Podívejme se nyní trochu podrobněji na rčení život není fér, avšak z nového úhlu, který bude spočívat v tom, že není fér nelineárně. Následující kapitola tedy pojednává o tom, jak se v životě může velmi mírná převaha proměnit v neúměrně vysoký zisk, či dokonce jak může nulová převaha kombinovaná s nepatrným zásahem nahodilosti vyústit ve zlatý důl.
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          Efekt věže z písku

           Nejprve si nelinearitu definujme. Přiblížit si ji můžeme mnoha způsoby, přičemž jedním z nejčastějších je takzvaný efekt věže z písku. Sedím právě na pláži Copacabana v Rio de Janeiru a snažím se vyhnout jakékoliv námaze a zapomenout na čtení i psaní (pochopitelně neúspěšně, neboť v duchu komponuju tyto řádky). Hraju si s dětským plastovým nádobíčkem a zarputile se pokouším postavit cosi na způsob miniaturní babylónské věže. Postupně přidávám další a další písek a stavba pomalu roste. Moji babylónští předkové si mysleli, že tak dosáhnou nebes. Já tak ambiciózní nejsem - chci jen vyzkoušet, jak vysoko se dostanu, než se věž zhroutí. Pokračuji tedy a jsem zvědav, jakým způsobem ke kolapsu nakonec dojde. Jakési dítě, nezvyklé vídat v podobné roli dospělé, mě fascinovaně pozoruje.

           Dříve či později - k velké radosti přihlížejícího dítěte - se moje věž nevyhnutelně zbortí a splyne s pískem pláže. Dalo by se říct, že odpovědnost za zhroucení celé stavby nese právě ono poslední zrnko písku. Jsme svědky lineární síly, jejíž působení na objekt má nelineární účinek. Nepatrné zvýšení na vstupu, v našem případě zrnko písku, vede k disproporcionálnímu výsledku, tedy kolapsu mé skromné verze babylónské věže. Lidová filozofie si byla odedávna tohoto jevu vědoma, jak dokládají rčení o poslední kapce či o stéblu, jež zlomilo vaz velbloudovi.

           V knihkupectvích najdeme úvahy o této nelineární dynamice pod názvem „teorie chaosu“, což je však poněkud zavádějící, neboť s chaosem nemá nic společného. Teorie chaosu se zabývá především funkcemi, u nichž může nepatrná hodnota na vstupu vyústit v neúměrně rozsáhlou reakci. Jako příklad poslouží populační modely, které mohou v závislosti na minimálním rozdílu v počáteční populaci vést k explozivnímu růstu nebo naopak k vyhynutí daného druhu. Další známou analogii ze světa vědy představuje počasí, u něhož se prokázalo, že mávnutí křídel motýla v Indii může přivodit hurikán v New Yorku. Své k tomu ovšem řekli i klasikové: Pascal (o němž byla již řeč v souvislosti se sázkou týkající se boží existence) prohlásil, že kdyby měla Kleopatra o něco kratší nos, svět by se vyvíjel jinak. Půvabným rysům egyptské královny totiž dominoval právě protáhlý tenký nos, díky němuž jejímu kouzlu podlehli Julius Caesar i jeho nástupce Marcus Antonius. (Mé intelektuální snobské já si zde nedokáže odpustit malý výpad: podle Plútarcha, kterému bych byl v této věci nakloněn věřit, stály za poblázněním tehdejších pohlavárů spíše Kleopatřiny konverzační schopnosti než její vzhled.)

          
            [bookmark: vstoupi_nahoda]
            Vstoupí náhoda

             Vstoupí-li do hry nahodilost, situace může získat na zajímavosti. Představme si místnost plnou herců čekajících, až budou postupně předvoláni ke konkurzu. Počet těch, kteří uspějí, bude očividně velmi nízký, a jak jsme si ukázali v debatě o zkreslení následkem přežití, právě ty bude obecenstvo vnímat jako reprezentativní zástupce hereckého povolání. Úspěšní adepti se pak přestěhují do luxusní čtvrti, kde se budou cítit povinováni podstoupit základní výcvik ve spotřebě přepychových statků a v důsledku svého rozháraného životního stylu nejspíš začnou koketovat s návykovými látkami. Také osud zbývajících uchazečů (tvořících drtivou většinu) si lze snadno představit: zbytek života stráví obsluhováním v kavárně a bojem se svými biologickými hodinami prokládaným dalšími konkurzy.

             Namítnete-li, že herec, kterého získaná hlavní role katapultovala ke slávě a drahému bazénu, zřejmě vynikal schopnostmi, osobním kouzlem či konkrétními fyzickými rysy, které ostatní postrádali, dovolím si nesouhlasit. Jestliže disponoval jistými hereckými kvalitami, platilo to bezpochyby i pro zbytek uchazečů, neboť jinak by se konkurzu nezúčastnili.

             Zajímavou vlastností slávy je její vnitřní dynamika. Na základě toho, že je herec známý jedné části publika, se proslaví i u části jiné. Jde o pohyb po dráze rotující šroubovice, jejíž počátek se může nacházet právě u konkurzu. Tam herec mohl uspět jen díky zcela podružné okolnosti, jíž se dobře zapsal u examinátora. Kdyby se ten - například - o den dříve nezamiloval do osoby podobného příjmení, vítěz této konkrétní historie by v nějaké paralelní roznášel po zbytek života kávu.
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            Kurs psaní na stroji

             Případ klávesnice typu QWERTY používají badatelé často k popisu záludné dynamiky ekonomických vítězství a proher a k ilustraci toho, že konečný výsledek bývá mnohdy nezasloužený. Uspořádání kláves psacího stroje je čítankovým příkladem úspěchu metody, jež si to zasluhuje nejméně. Písmena totiž na klávesnici nejsou rozložena optimálně, ba dokonce psaní zpomalují; v méně elektronizovaných dobách to mělo zabránit zasekávání pásky. Po nástupu kvalitnějších psacích strojů a počítačových textových editorů bylo podniknuto několik pokusů rozložit klávesy logičtěji, nesetkaly se však s úspěchem. Lidé byli zkrátka na klávesnici typu QWERTY zvyklí a zažitý návyk se nepodařilo změnit. Stejně jako v případě herce katapultovaného ke slávě zde platí, že lidé podpoří věc, kterou mají rádi i ostatní. Vnucovat tomuto procesu násilně racionální dynamiku by bylo zbytečné, ba přímo nemožné. Jde o takzvaný výsledek závislý na minulém vývoji, který zhatil již mnoho pokusů lidské chování matematicky modelovat.

             Dnešní informační doba svým tlakem na sjednocení našeho vkusu tuto nespravedlnost očividně ještě zesiluje - vítěz získává téměř veškeré zákazníky. Nejzářnějším příkladem pohádkového úspěchu je pro mnohé z nás softwarová firma Microsoft a její vrtošivý zakladatel Bill Gates. Ačkoliv lze jen stěží popřít, že jde o člověka vysokých osobních nároků, pracovní morálky a nadprůměrné inteligence, je opravdu nejlepší? Zaslouží si to? Očividně ne. Většina lidí (včetně mě) si jeho software opatřila proto, že ho vlastní i ostatní, jde tedy čistě o cyklický efekt (v jazyce ekonomů „síťové externality“). Nikdo nikdy netvrdil, že se jedná o nejlepší dostupný software. Většina Gatesových soupeřů na jeho úspěch chorobně žárlí. To, že vyhrál tak drtivě, zatímco mnozí z nich bojují o přežití, je přivádí téměř k šílenství.

             Podobné případy neodpovídají klasickým ekonomickým modelům, kde mají výsledky svůj specifický důvod (s neurčitostí se zde nepočítá) nebo v nich vítězí kladný (tedy schopnější a technicky pokročilejší) hrdina. Následky závislosti na minulém vývoji objevili ekonomové poměrně pozdě, načež se začali tomuto jinak nezáživnému a neobjevnému tématu věnovat ve velkém. Jak napsal Brian Arthur, ekonom zabývající se nelinearitami na Santafeském institutu, ekonomická dominance je spíše než technologickou převahou podmíněna náhodnými událostmi spojenými s pozitivní zpětnou vazbou - nikoliv nějakým vágně definovaným náskokem v daném oboru.

             Zatímco rané ekonomické modely nahodilost vylučovaly, Arthur vysvětlil, že „rychlost počátečního odbytu a pozdější dominance té či oné firmy jsou částečně vyvolány nečekanými objednávkami, náhodnými setkáními s právníky a manažerskými rozmary“.
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          Matematika v reálném světě a mimo něj

           Pokusme se nyní uchopit uvedený problém matematicky. Zatímco v tradičních modelech (například známé brownovské náhodné procházce používané ve světě financí) se s každým dalším krokem mění pouze nabyté bohatství, nikoliv pravděpodobnost úspěchu, Arthur doporučuje modely typu Polyova procesu, který je matematicky velmi náročný, ale za asistence simulátoru typu Monte Carlo mu lze snadno porozumět. Můžeme si jej vysvětlit následovně: předpokládejme osudí obsahující totožné množství černých i červených míčků, přičemž před každým tahem hádáme barvu taženého míčku. Zde však do hry vstoupí prvek manipulace. Na rozdíl od klasického osudí pravděpodobnost správného odhadu závisí na dřívějším úspěchu, neboť v odhadech se v závislosti na dřívějších výsledcích buď zlepšujeme, nebo zhoršujeme.7 Po výhře tak roste pravděpodobnost další výhry, po prohře pravděpodobnost další prohry. Pokusíme-li se tento proces nasimulovat, uvidíme široký rozptyl výsledků, které budou zahrnovat oslnivé úspěchy i značné množství neúspěchů (tedy výše zmíněné sešikmení).

          
            	Poté co je z Polyova osudí vytažen míček určité barvy, je do něj vrácen spolu s dalším míčkem téže barvy, čímž se zvyšuje pravděpodobnost jejího opětovného vytažení. (Pozn. překl.)

          

           Porovnejme nyní uvedený proces s obvyklejšími modely, tedy s osudím, v němž je poměr míčků neměnný. Dejme tomu, že hrajete ruletu a vyhrajete. Zvýší se tím vaše šance, že vyhrajete i příště? Nikoliv. V případě Polyova procesu však ano. Důvodem, proč se s ním matematicky tak obtížně pracuje, je porušení myšlenky vzájemné nezávislosti (tj. že budoucí tah nezávisí na dřívějších výsledcích). Nezávislost je přitom nutná, chceme-li pracovat s (dnes dostupnou) matematikou pravděpodobnosti.

           Kde tedy ve vývoji ekonomické vědy nastal chybný krok? Má ho na svědomí několik inteligentních jedinců, kteří se uchýlili k matematice jen proto, aby si uvěřili, že uvažují s náležitou rigorózností, tedy vědecky. Někteří z nich (například Leon Walras, Gerard Debreu či Paul Samuelson) chvatně zavedli matematické modelovací techniky, aniž by vzali v úvahu, že užívaný typ matematiky je pro dané problémy příliš omezující nebo že přesnost matematického jazyka může lidi dovést k mylnému přesvědčení, že nalezli skutečné řešení (vzpomeňme si na Poppera a cenu, kterou platíme, když bereme vědu příliš vážně). Matematika, kterou používali, v reálném světě pochopitelně nefungovala - možná proto, že k danému účelu by bylo zapotřebí bohatší třídy procesů -, a dotyční odmítli uznat, že by patrně, bylo lépe nepoužívat vůbec žádnou.

           Na záchranu přispěchali takzvaní teoretici komplexity. Značný ohlas vyvolala zejména práce vědců specializovaných na nelineární kvantitativní metody - mekkou jim je Santafeský institut v Novém Mexiku -, jejichž úsilí přineslo řadu brilantních řešení na poli přírodních věd stejně jako kvalitnější modely v oblasti jejich sociálních sourozenců (třebaže zde se dosud nevyskytlo nic skutečně uspokojivého). Jestliže nakonec neuspějí, důvodem může být, že matematika hraje v poznání našeho světa jen podpůrnou roli. Povšimněme si na tomto místě další výhody simulací typu Monte Carlo: poskytnou nám výsledky i tam, kde matematika selže. Tím, že nás osvobozují od rovnic, nám pomáhají uniknout z pasti nedokonalé matematiky. Jak jsme si řekli již ve třetí kapitole, matematika je koneckonců v našem nahodilém světě jen jedním ze způsobů, jak o věcech přemýšlet.
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            Síťologie

             Studií dynamiky sítí je poslední dobou jako hub po dešti. Staly se populárními díky knize Malcolma Gladwella Bod zlomu, v níž autor popisuje, jak se některé vlastnosti proměnných typu epidemií po překročení určité nespecifikované kritické hladiny bleskově šíří. (Příkladem může být obliba tenisek mezi dětmi z chudých čtvrtí nebo šíření náboženských myšlenek, a podobný efekt nastává i u prodeje knih, který začne strmě stoupat, jakmile šeptanda o knize překročí určitou hranici.) Proč se některá náboženství a ideologie šíří jako lesní požár, zatímco jiná rychle vymizí? Kde berou svoji dynamiku módní vlny? Jak se rozmnožují myšlenkové viry? Jakmile opustíme konvenční modely nahodilosti (tj. uspořádanou nahodilost typu Gaussovy křivky), můžeme se stát svědky výjimečných jevů. Proč má internetová ústředna Googlu ve srovnání s webem Národní asociace penzionovaných chemických inženýrů takový počet přístupů? Čím více napojení určitá síť má, tím pravděpodobněji se na ni dostaneme, čímž tento počet dále zvýšíme, zejména je-li její kapacita prakticky neomezená. Připomeňme zároveň, že hledání konkrétních „kritických bodů“ může být pošetilé, neboť ty mohou být nestabilní a zjistitelné teprve retrospektivně. Nejedná se nakonec namísto bodů spíše o určitý typ vývoje (popsaný takzvanými Paretovými mocninnými zákony)? Ačkoli ve světě k vytváření shluků očividně dochází, jejich předpověď je bohužel (mimo oblast fyziky) příliš obtížná, než abychom mohli brát příslušné modely vážně. Opět zde platí, že podstatné není pokoušet se tyto nelinearity modelovat, nýbrž vědět o jejich existenci. Hodnota poznatků, s nimiž přišel Benoît Mandelbrot, spočívá spíše ve sdělení, že existuje určitá nahodilost „divokého“ typu, o níž se toho (kvůli jejím nestabilním vlastnostem) nikdy příliš nedozvíme.

            

          

          
            [bookmark: lidsky_mozek]
            Lidský mozek

             Nelinearitám ovšem není příliš uzpůsoben náš mozek. Připadá nám totiž, že spojuje-li dvě proměnné příčinný vztah, měl by stabilní vstup u jedné z nich vždy vést k určitému výsledku i u té druhé. Naše citové ústrojí je stavěno na kauzalitu lineární. Jestliže kupříkladu denně studujete, vstřebáte pokaždé jistou část učiva. Máte-li pocit, že právě dnes jste se nikam neposunuli, vzbudí to ve vás pocit demoralizace. Realita nám však privilegium lineární a postupné satisfakce dopřává jen zřídka: může se stát, že budete studovat celý rok a nic se nenaučíte, načež se vám - pokud jste úsilí v rozčarování nad nulovými výsledky již nevzdali - během okamžiku rozsvítí. Můj společník Mark Spitznagel přibližuje celou věc následovně: představte si, že se už dlouho denně moříte u klavíru a stále nejste schopni zahrát ani „Ovčáky, čtveráky“, a pak náhle zjistíte, že zvládnete i Rachmaninova. Právě v důsledku této nelinearity lidé nedokážou porozumět podstatě vzácných, mimořádných událostí. V kostce se tím vysvětluje, proč cesty k nenáhodnému úspěchu sice existují, avšak jen málokdo disponuje mentální vytrvalostí, jakou vyžadují. Odměny se dočkají ti, kdo po nich vydrží kráčet déle. Abych uvedl příklad ze své vlastní profese: mnozí mohou vlastnit cenný papír, jemuž prospívají nižší tržní ceny, ale který svou hodnotu nemusí projevit, dokud není dosaženo jisté kritické hranice. Většina lidí se jej však vzdá dříve, než se dočkají odměny.
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            Buridanův osel aneb světlé stránky nahodilosti

             Příležitostně můžeme prostřednictvím nelinearity v nahodilých výstupech uniknout z patových situací, například zásluhou čehosi na způsob nelineárního pošťouchnutí. Představme si osla trpícího hladem i žízní a nacházejícího se stejně daleko od zdroje jídla i vody. V takové situaci zahyne hladem i žízní současně, neboť nebude s to se rozhodnout, co zvolit jako první. Přidejme nyní dávku nahodilosti tím, že osla pošťouchneme a tím přiblížíme k jednomu - nezáleží na tom, kterému - z obou zdrojů, přičemž jeho vzdálenost od druhého proporcionálně vzroste. Vyvedeme ho tak ze slepé uličky a osel se postupně řádně nakrmí i napojí, případně tyto potřeby uspokojí v opačném pořadí.

             I vy jste si již někdy bezpochyby zahráli variaci na Buridanova osla v podobě hodu mincí, jímž jste s pomocí nahodilosti řešili nějakou patovou životní situaci. Nechme rozhodnout Štěstěnu a vděčně se jí podřiďme. Sám Buridanova osla (pod jeho matematickým názvem) běžně používám, když mi zamrzne počítač mezi dvěma možnostmi (techničtěji řečeno, popsané „randomizace“ se často používají při řešení problémů optimalizace ve chvílích, kdy je potřeba perturbovat funkci)..

             Buridanův osel byl pojmenován podle filozofa Jeana Buridana, který žil ve čtrnáctém století a zemřel dosti neobvyklým způsobem (v zašitém pytli byl vhozen do Seiny a utopil se). Buridanovi současníci, kteří nechápali význam randomizace, považovali historku s oslem za typickou sofistiku - její autor tak očividně předešel svou dobu.
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          Když prší, tak lije

           Při psaní těchto řádků mi dochází, že mě popsaná bipolarita světa těžce zasahuje. Člověk buď dosáhne pohádkového úspěchu a topí se v penězích, nebo nevydělá ani haléř. Stejně se to má i s knihami. Buď má tu vaši zájem vydat úplně každý, nebo vám nikdo ani neodpoví (v druhém případě takového člověka zásadně mažu ze seznamu kontaktů). Nelineární efekty se projevují v úspěchu v kterékoliv oblasti: je lepší mít hrstku zapálených zastánců než hromadu lidí, kteří vaši práci chválí - lépe být milován deseti než oblíben u stovek. Platí to u prodeje knih, šíření myšlenek i úspěchu obecně a odporuje to konvenční logice. A naše informacemi zahlcená současnost celou věc ještě zhoršuje. Vzhledem ke svému staromódnímu středomořskému smyslu pro metron (míru) jsem z toho všeho mimořádně nesvůj. Příliš velký úspěch škodí (stačí si představit martyrium prožívané bohatými a slavnými); přílišná dávka neúspěchu demoralizuje. Rád bych se vyvaroval obojího.
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        11. Nahodilost v lidské mysli aneb o slepotě vůči pravděpodobnosti

        
          O tom, jak těžké je představit si dovolenou jako lineární kombinaci Paříže a Baham. Nero Tulip se už možná lyžovat do Alp nevrátí. Byrokratů se pňliš nevyptávejte. Mozek brooklynské výroby. Potřebujeme Napoleona. Vědci klanící se švédskému králi. Podrobněji o žurnalistickém znečištění. Proč jste možná už mrtví.
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          Paříž nebo Bahamy?

           Pro svou nadcházející krátkou březnovou dovolenou máte dvě možnosti. Můžete letět buď do Paříže, nebo do Karibiku. Dali jste už najevo, že je vám to jedno; rozhodnutí tím či oním směrem jistě popostrčí vaše drahá polovička. Když o obou možnostech přemýšlíte, tanou vám na mysli dvě odlišné, jasně ohraničené představy. V první se vidíte v Musée d'Orsay před některou z Pissarových maleb zobrazující zamračené nebe - šedivé zimní pařížské nebe. Pod paží si nesete deštník. V té druhé ležíte na osušce vedle hromádky knih svých oblíbených autorů (Tom Clancy a Ammianus Marcellinus) a přeochotný číšník vám právě přináší banánové daiquiri. Uvědomujete si, že popsané stavy se navzájem vylučují (nemůžete se nacházet na dvou různých místech najednou), představují však kompletní výčet (pravděpodobnost, že jeden z nich nastane, činí 100%). Oba mají totožnou pravděpodobnost, tj. každé možnosti přikládáte přesně 50%.

           Rozjímání nad dovolenou vám přináší potěšení, motivuje vás a břemeno každodenního dojíždění do práce činí snesitelnějším. Máte-li si ovšem v podmínkách neurčitosti počínat racionálně, měli byste si sami sebe představovat z 50% v jedné destinaci a z 50% v druhé - v matematické terminologii jde o takzvanou lineární kombinaci dvou stavů. Je váš mozek něčeho takového schopen? Nakolik vás láká představa, že si nohy koupete v teplých vodách Karibiku a hlavu vám smáčí pařížský déšť? Váš mozek je s to náležitě zvládnout v daném okamžiku pouze jediný stav - netrpíte-li ovšem psychickými problémy silně patologické povahy. Nyní se pokuste představit si kombinaci 85% a 15%. Jak se vám dařilo tentokrát?

           Představte si, že s kolegou uzavřete sázku o tisíc dolarů, kterou považujete za dokonale férovou pro obě strany. Zítra večer tak budete mít buďto prázdnou kapsu, nebo 2000 dolarů, přičemž pravděpodobnost každé z eventualit činí 50%. Z ryze matematického hlediska je férová hodnota sázky lineární kombinací stavů nazývaných zde matematická očekávání, tj. pravděpodobnosti každého výsledku násobené příslušnou dolarovou hodnotou (50% krát 0$ plus 50% krát 2000$ = 1000$). Dokážete si ovšem tuto kombinaci skutečně představit (vizuálně, nikoliv jako matematický výpočet)? V daném okamžiku jsme schopni vybavit si pouze jediný stav, tj. bud 0, nebo 2000$. Jsme-li tedy ponecháni napospas svým vrozeným myšlenkovým pochodům, budeme si při sázení pravděpodobně počínat iracionálně, neboť v naší mysli vždy jeden ze stavů nabude převahy - strach, že skončíme s prázdnou, nebo nadšení z vydělaného tisíce dolarů.
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          Několik úvah o architektuře

           Je načase odhalit Nerovo tajemství. Černá labuť ho potkala, když mu bylo pětatřicet. Třebaže průčelí mnoha předválečných newyorských budov lahodí oku, jejich zadní trakty s ním obvykle ostře kontrastují svou nevýrazností. Na dvůr jedné takové budovy ústilo i okno ordinace Nerova lékaře, a i kdyby měl Nero žít dalšího půl století, nikdy nezapomene, jak fádní ten dvůr ve srovnání s uliční fasádou byl. Do smrti si bude pamatovat, jak ten nevzhledný narůžovělý dvůr pozoroval matnou okenní tabulkou a jak během čekání na lékařův příchod (trvajícího celou věčnost, protože měl podezření, že něco není v pořádku) nejméně desetkrát přečetl text diplomu na zdi. Pak konečně uslyšel následující věty (pronesené vážným hlasem): „Mám určité... Dostal jsem výsledky patologie... Je to... Není to tak zlé, jak to zní... Je to... Je to rakovina.“ To oznámení zasáhlo jeho tělo jako elektrický výboj, který mu proběhl přes záda až ke kolenům. Chtělo se mu vykřiknout: „Cože?“, ale nedokázal ze sebe vydat ani hlásku. Ještě víc než zpráva samotná ho vyděsil pohled na lékaře. Jako by to oznámení cítil v útrobách ještě předtím, než doputovalo do jeho mozku. Lékař měl v očích přílišnou obavu a Nero okamžitě pojal (pravdivé) podezření, že je na tom hůře, než se z lékařových slov zdálo.

           Když téhož dne večer, promočený až na kůži poté, co se procházel celé hodiny v dešti, který vůbec nevnímal, seděl v lékařské knihovně a odkapávající voda pod ním pomalu tvořila louži (knihovnice mu zvýšeným hlasem cosi říkala, ale nedokázal se na to soustředit, a tak jen pokrčila rameny a odešla), přečetl si větu: „Statistiky pojišťoven uvádějí, že pětiletá míra přežití činí 72%.“ To znamenalo, že dvaasedmdesát lidí ze sta vyvázne. Aby mohl být pacient prohlášen za vyléčeného, tělo musí být tři až pět let bez klinických příznaků choroby (u lidí Nerova věku spíše tři). Pocítil tehdy v kostech, že k nim bude patřit.

           Kladete si nyní možná otázku, jaký rozdíl je z hlediska matematiky mezi dvaasedmdesátiprocentní nadějí na přežití a osmadvacetiprocentní pravděpodobností smrti během příštích pěti let. Jde samozřejmě o jedno a totéž, nám lidem je však matematický pohled cizí. Osmadvacetiprocentní pravděpodobnost smrti vyvolávala v Nerovi myšlenky na vlastní skon a tíživé detaily pohřbu. Dvaasedmdesátiprocentní naděje na přežití v něm probouzela radostnou představu, jak se na oslavu úspěšné léčby vydává lyžovat do Alp. Ze 72% živý a z 28% mrtvý si během tohoto martyria nepřipadal ani jednou.

           Podobně jako nedokáže v komplikovaných odstínech přemýšlet Nero, spatřují i spotřebitelé rozdíl mezi hamburgerem se 75% masa a hamburgerem s 25% nemasové složky. Totéž se týká rovněž statistické významnosti. Dokonce i specialisté mají při přijímání či odmítání tvrzení na základě dat tendenci k příliš kvapným úsudkům. Vzpomeňme si na zubaře, jehož duševní rozpoložení závisí na momentálních výsledcích jeho portfolia. Proč tomu tak je? Jak si ukážeme, chování ovládané pravidly si nežádá nuancí. Svého souseda buď zabijete, nebo nezabijete. Mínění přechodná (jež by vedla v tomto případě k tomu, že byste souseda zabili jen napůl) jsou při vlastním jednání nepoužitelná, ne-li přímo nebezpečná. Citové ústrojí, iniciátor našeho jednání, nuance tohoto typu nechápe - rozumět věcem je neefektivní. Ve zbývající části kapitoly si stručně nastíníme některé projevy této slepoty a zběžně představíme výzkum v dané oblasti (s omezením na poznatky platné pro témata této knihy).
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          Pozor na přemýšlivé byrokraty

           Když jsme my lidé přemýšleli o sobě samých, dlouho jsme se řídili chybnou výrobní specifikací. Žili jsme ve víře, že jsme obdarováni úžasným nástrojem myšlení a porozumění. Jak ovšem jedna z těchto specifikací stanovuje, svých pravých výrobních specifikací si nejsme vědomi (proč věci komplikovat?). Potíž s myšlením tkví v tom, že dříve či později propadnete iluzím. Navíc vede ke značnému plýtvání energií. K čemu myslet?

           Představte si, že stojíte před státním úředníkem v socialistické zemi, kde úřednické zaměstnání platí za vážené povolání. Potřebujete od něj razítko, abyste mohli některé z tamních výtečných čokoládových cukrovinek dovézt do New Jersey, jehož obyvatelům, jak doufáte, nesmírně zachutnají. Jakou podle vás plní dotyčný úředník funkci? Věřili byste byť jen na okamžik, že ho zajímá obecná teoreticko-ekonomická podstata jeho úkonu? V popisu práce má pouze ověřit, jestli máte přibližně dvanáct podpisů z patřičných úřadů, tedy úkol typu ano/ne, poté vám dát razítko a říct na shledanou. Obecné úvahy o ekonomickém růstu či obchodní bilanci ho ani v nejmenším netrápí. To, že se nad věcí ani na vteřinu nezamýšlí, je pro vás ostatně jen dobře: představte si, jak dlouho by mu celá procedura trvala, kdyby musel řešit rovnice obchodní bilance. Naštěstí pro vás si ovšem vystačí s předepsaným úředním postupem a svou čtyřiceti - až pětačtyřicetiletou byrokratickou dráhu stráví výlučně razítkováním listin a mírně neurvalým chováním, načež přijde domů, kde si k fotbalovému zápasu otevře nepasterované pivo. Kdybyste mu darovali knihu Paula Krugmana o mezinárodní ekonomii, prodal by ji na černém trhu nebo věnoval synovci.

           Pravidla tedy mají svůj smysl. Neřídíme se jimi pro jejich kvality, nýbrž proto, že jsou užitečná a šetří čas i úsilí. Lidé, kteří spatřili tygra a začali přemýšlet, ke kterému druhu patří a nakolik může být nebezpečný, skončili v jeho žaludku. Ti ostatní, kteří při první známce nebezpečí vzali do zaječích, aniž by se zdržovali přemýšlením, byli s to šelmě utéct nebo přinejmenším předhonit své pomalejší příbuzné, kteří jí posloužili za potravu.

          
            [bookmark: uspostacujici]
            Uspostačující

             Není pochyb o tom, že bez podobných zkratek by náš mozek nemohl fungovat. Jako první si toho povšiml Herbert Simon, pozoruhodná osobnost intelektuálních dějin. Svou dráhu zahájil jako politolog (nikoliv ovšem literární odrůdy, jaká zásobuje časopis Foreign Affairs články o Afghánistánu, nýbrž akademického typu), byl však rovněž průkopníkem na poli umělé inteligence, přednášel o informatice a psychologii, působil v oblasti kognitivních věd, filozofie a aplikované matematiky a stal se rovněž nositelem Nobelovy ceny za ekonomii. Přišel s myšlenkou, že pokud bychom měli každý náš jednotlivý krok v životě optimalizovat, stálo by nás to nekonečné množství času a energie. Musíme být tudíž vybaveni jakýmsi aproximačním procesem, který nás v určitém bodě zastaví. Simon věci instinktivně porozuměl na základě informatiky, neboť celou svou kariéru strávil v jejím věhlasném centru, na Carnegieho a Mellonově univerzitě v Pittsburghu, a dospěl k představě „uspostačujícího“ (vzniklé kombinací slov uspokojivý a postačující): v optimalizaci se zastavíme ve chvíli, kdy dojdeme k téměř uspokojivému řešení. V opačném případě by nám dosažení i toho nejnicotnějšího závěru nebo uskutečnění těch nejbanálnějších činů zabralo celou věčnost. Chováme se tedy racionálně, ale s jistým omezením. Simon se domníval, že lidský mozek je komplikovaný optimalizační stroj se zabudovanými instrukcemi, jež mu přikážou, aby v určitém bodě zastavil.

             Je možné, že Simon věc nevzal za zcela správný konec, a možná se její podstatě ani vzdáleně nepřiblížil. Dvěma (původně) izraelským badatelům v oblasti lidské povahy se totiž chování člověka jevilo jako proces od Simonová optimalizačního stroje naprosto odlišný. Během svých jeruzalémských sezení zkoumali atributy svého vlastního myšlení, jež porovnávali s racionálními modely, přičemž si povšimli kvalitativních rozdílů. Kdykoliv se jim zdálo, že se oba dopustili v uvažování téže chyby, věc empiricky ověřili na dalších pokusných subjektech, především z řad studentů, a došli ohledně vztahu myšlení a racionality k velmi překvapivým výsledkům. Právě jejich poznatkům se nyní budeme věnovat.

            

          

          

        

      

    

  


  
    
      
        
          [bookmark: nedokonale_ne_naprosto_chybne]
          Nedokonalé? Ne, naprosto chybné

          
            [bookmark: kahneman_a_tversky]
            Kahneman a Tversky

             Kdo během posledních dvou století nejsilněji ovlivnil ekonomické myšlení? Ne, nebyl to John Maynard Keynes, Alfred Marshall ani Paul Samuelson a už vůbec ne Milton Friedman. Odpověď zní Daniel Kahneman a Amos Tversky, dva izraelští vědci zabývající se zcela jiným oborem než ekonomií, kteří se nechali inspirovat tím, co odhalili prostřednictvím sebereflexe, a zaměřili se na situace, v nichž lidé nejsou obdařeni racionálním pravděpodobnostním myšlením a optimálním chováním v podmínkách neurčitosti. Je pozoruhodné, že ekonomové neurčitost dlouho studovali, ale příliš daleko se nedostali - lze říct, že dosáhli spíše iluze jistého poznání, jíž se nechali oklamat. S výjimkou několika pronikavých mozků (Keynes, Knight či Shackle) jim ani nedošlo, že o neurčitosti nevědí prakticky nic - diskuse o riziku vedené některými ekonomickými hvězdami dokládají, že si ani neuvědomovali, kolik toho nevědí. Psychologové naproti tomu dosáhli reálných výsledků. Povšimněme si, že na rozdíl od ekonomů prováděli experimenty - skutečné experimenty, jaké lze v případě nutnosti provést zítra znovu třeba v Ulánbátaru. Ekonomové hlavního proudu nic podobného nabídnout nemohou, neboť se soustřeďují především na rozvleklé komentáře matematického charakteru o pozorované minulosti, o kterých se později navzájem dohadují.

             Kahneman a Tversky šli na věc zcela odlišně než Simon a začali odhalovat pravidla, jež byla s lidskou racionalitou v rozporu - a nejednalo se o pouhé zkratky. Tyto principy, takzvané heuristiky, nebyly podle jejich názoru jen prostým zjednodušením racionálních modelů; rozdíly se v jejich případě týkaly kategorie i metodologie. Sami je označovali jako „chvatné a nepořádné“. Nepořádností jsou tu míněny jisté vedlejší účinky v podobě zkreslení, o kterých byla již řeč výše (například neschopnost chápat jako riziko cokoliv abstraktního). Jednalo se o počátek výzkumné tradice zvané „studium heuristik a předsudků“, jejímž cílem je tyto nálezy katalogizovat - působivý je na ní především empirismus a experimentální charakter použitých metod.

             Od doby, kdy Kahneman a Tversky učinili své první objevy, došlo k rozvoji zcela nové disciplíny s názvem behaviorální ekonomie a finance. Ta je v nepokrytém rozporu s ortodoxní, takzvanou neoklasickou ekonomií, jež se vyučuje na ekonomických fakultách pod normativní hlavičkou efektivních trhů, racionálních očekávání a dalších podobných konceptů. Odbočme nyní na chvíli a vysvětleme si rozdíl mezi vědami normativními a pozitivními. Věda normativní (což je zřejmý protimluv) předkládá učení preskriptivní; zkoumá, jaké by věci měly být. Někteří z ekonomů, například vyznavači náboženství efektivních trhů, věří, že by se naše výzkumy měly zakládat na hypotéze, že lidé jsou racionální a racionálně se rovněž chovají, protože je to tak pro ně nejlepší (matematicky „optimální“). Opak představuje věda pozitivní, založená na chování, jež u lidí skutečně pozorujeme. Navzdory tomu, že se ekonomové toužebně zhlížejí ve fyzicích, je právě fyzika vědou inherentně pozitivní, zatímco ekonomie, především mikroekonomie a finanční ekonomie, převážně normativní. O normativní ekonomii lze říct, že se podobá náboženství, které bylo zbaveno estetického rozměru.

             Všimněme si, že experimentální podstata vědeckého výzkumu implikuje, že Daniel Kahneman a dlouhovlasý experimentální ekonom Vernon Smith byli prvními skutečnými vědci, kteří se kdy sklonili před švédským králem při přebírání ceny za ekonomii, což by mohlo Nobelově akademii propůjčit jistou důvěryhodnost, zejména berete-li, tak jako mnozí jiní, Daniela Kahnemana daleko vážněji než skupinku důstojně se tvářících (a velmi lidských, a tedy i omylných) Švédů. Existuje ovšem i další doklad, že tento výzkum stojí na pevných vědeckých základech: je neobyčejně čtivý i pro ty, kdo psychology nejsou, na rozdíl od studií z oblasti konvenční ekonomie a financí, obtížně srozumitelných (zejména proto, že bývají pro vyvolání vědeckého dojmu prostoupeny odborným žargonem a matematikou) i pro odborníky. Čtenář s hlubším zájmem o oblast heuristik a předsudků se neztratí ani ve čtyřsvazkovém souboru základních prací o této problematice.

             Tehdejší ekonomové, nacházející se v zajetí své iluze o bytosti jménem Homo economicus, o tato svědectví lidské iracionality příliš nestáli. Třebaže byli s to přistoupit na Simonovu tezi, že nejsme zcela racionální a život, zejména ve věcech méně významné povahy, vyžaduje jisté aproximace, odmítali myšlenku, že se nejedná o pouhou vadu na kráse, ale o zásadní problém. Skutečnosti se však vzepřít nelze. Jak Kahneman a Tversky ukázali, jimi popsaná zkreslení nemizí ani v případech, v nichž existuje silná motivace myslet racionálně, a nejedná se tedy pouze o úsporu času a úsilí. Heuristiky představují odlišnou formu uvažování, při níž se pravděpodobnostní myšlení příliš neuplatňuje.

            

          

          

        

      

    

  


  
    
      
        
          [bookmark: proc_nutne_potrebujeme_napoleona]
          Proč nutně potřebujeme Napoleona

           Funguje-li vaše myšlení prostřednictvím sérií rozdílných, vzájemně nespojitých pravidel, nemusejí spolu tato pravidla být nutně konzistentní, a jestliže mohou plnit svou funkci lokálně, nemusí tomu tak být pokaždé i celkově. Považujme je za něco na způsob souboru pravidel. Reagovat tudíž budeme podle toho, na které stránce tento soubor v daný okamžik otevřeme. Předveďme si to názorně na dalším socialistickém příkladě.

           Když se rozpadl Sovětský svaz, západní podnikatelé došli k nepříjemnému (či zábavnému) zjištění: v rámci nového ruského právního systému si některé zákony vzájemně odporovaly. Vše záleželo na tom, kterou kapitolu jste právě nalistovali. Netuším, zda to Rusové zamýšleli jako vtip (prožili koneckonců dlouhá a neveselá léta útlaku), vzniklý zmatek však vedl k situacím, kdy bylo pro uposlechnutí jednoho zákona nutné porušit jiný. Musím říct, že hovořit s právníky bývá poměrně nezáživné; konverzace s nudným právníkem hovořícím zkomolenou angličtinou se silným přízvukem a páchnoucím vodkou pak může být natolik vyčerpávající, že toho raději necháte. Zašmodrchanost ruského právního systému byla důsledkem procesu, během kterého vznikala pravidla kus po kusu, přičemž chyběl centrální systém, který by dohlížel na kompatibilitu jednotlivých složek a na nějž by bylo možné se v případě potřeby obrátit. S obdobnou situací se musel vypořádat kdysi i Napoleon ve Francii, a vyřešil ji ustavením právního kodexu postupujícího shora dolů s cílem vynutit si plnou logickou soudržnost. Pokud jde o lidskou mysl, problém nespočívá ani tak v tom, že se zatím neobjevil žádný Napoleon, který by zbořil její dosavadní strukturu a přetvořil ji v rozsáhlý centrální program, ale spíše v tom, že ve srovnání se zákoníkem představuje mnohem komplikovanější organismus, který musí být mnohem efektivnější.

           Uvědomme si, že také náš mozek zareaguje na identickou situaci odlišně v závislosti na tom, jakou kapitolu nalistujeme. Vzhledem k absenci ústředního systému zpracování tak můžeme činit rozhodnutí, jež si navzájem odporují. Je možné, že si vyberete raději jablka než pomeranče, pomeranče než hrušky, ale hrušky zase spíše než jablka - záleží na tom, jak je vám výběr prezentován. Příčinou těchto zkreslení je fakt, že si nejste s to vybavit a použít všechny své vědomosti v jediný okamžik. Jednou z ústředních vlastností heuristik je jejich netečnost k rozumové dedukci.

          
            [bookmark: vse_nam_o_mne_rekne_moje_posledni]
            „Vše vám o mně řekne moje poslední spekulace“ a další heuristiky

             V literatuře lze nalézt množství různých (a mnohdy se vzájemně překrývajících) způsobů klasifikace popsaných heuristik; naším cílem však není uvést jejich vyčerpávající seznam, ale spíše napomoci instinktivnímu porozumění jejich vzniku. My tradeři jsme dlouho o behaviorálním výzkumu příliš mnoho nevěděli, neušly nám však situace, kdy s podivnou pravidelností nastával rozpor mezi základním probabilistickým uvažováním a běžným lidským myšlením. Dávali jsme těmto jevům různá jména, například „efekt reprezentativnosti poslední spekulace“, „efekt bonmotu“, heuristika „generálů po bitvě“ či „efekt zpětné očividnosti“. Když jsme zjistili, že v příslušné literatuře je lze nalézt pod názvy „ukotvování“, „afektivní heuristika“ či „retrospektivní zkreslení“, zklamalo i povzbudilo nás to zároveň (mimo jiné proto, že to v nás vzbudilo dojem, že obchodování na burze představuje experimentální vědecký výzkum). V čem si svět tradingu a psychologie navzájem odpovídají, ukazuje tabulka č. 5.

            
              Tabulka č. 5

            
              Traderská a vědecká perspektiva ve věci heuristik a zkreslení

            
              
                	Traderský název
                	Vědecký termín
                	Popis
              

              
                	„Vše vám o mně řekne moje poslední spekulace“
                	Prospektová teorie
                	Neposuzujeme věci v jejich absolutním měřítku, nýbrž optikou rozdílů mezi nimi, a uchylujeme se ke specifickým referenčním bodům
              

              
                	„Efekt bonmotu“, „Zapomeň na strach“
                	Afektivní heuristika, teorie „rizika jako pocitu“
                	Lidé reagují na rizika konkrétní a viditelná, nikoliv abstraktní
              

              
                	„Generálové po bitvě“, „Vždyť to bylo jasné“
                	Retrospektivní zkreslení
                	Ve zpětném pohledu se události jeví předvídatelněji
              

              
                	„Vidíš, neměl jsi pravdu“
                	Víra v zákon malých čísel
                	Omyly v indukci, příliš rychlé vyvozování obecných závěrů
              

              
                	Brooklynská mazanost / akademická inteligence
                	Dva systémy uvažování
                	K „běžnému provozu“ používáme mozek jinak než k logickému uvažování
              

              
                	„To se nemůže stát“
                	Přehnaná důvěra ve vlastní prognózu
                	Podstupování rizika na základě špatného odhadu pravděpodobnosti
              

            

            

             Začněme heuristikou „reprezentativnosti poslední spekulace“ (známou také jako „zkreslení ze ztráty perspektivy“), tedy skutečností, že každý den začínáte jakoby od nuly a s čistým štítem, ať už pod vlivem svého účetního nebo vlastní mysli Jedná se o nejvýznamnější a nejvýrazněji se projevující z těchto zkreslení. K tomu, abyste zasadili věci do obecného kontextu, byste museli vždy vycházet z celkové sumy svých znalostí, to však není možné. Vzhledem k tomu, že potřebné informace si vybavujete neuceleně a útržkovitě, zasazujete pouze do kontextu lokálního. Vycházíte tedy z jistého arbitrárního referenčního bodu a reagujete na změny vůči němu, přičemž však zapomínáte, že pozorujete pouze rozdíly dané konkrétní perspektivou jejich lokálního kontextu, nikoli v absolutním měřítku.

             Známé traderské rčení praví, že „život má přírůstkovitý charakter“. Představme si, že v roli investora podobně jako zubař ze třetí kapitoly kontrolujete výsledky ve stanovených intervalech. Na jaké z nich se podíváte: za poslední měsíc, poslední den, poslední hodinu nebo za celý časový úsek, který je k dispozici? I v dobrém měsíci lze zažít špatný den. A je pro vás důležitější měsíc nebo den?

             Pustíte-li se do hazardní sázky, řeknete si: „Na konci budu mít buď 101.500, nebo 99.000 dolarů“, nebo „Buď 1.500 dolarů vydělám, nebo 1.000 prodělám“? Váš postoj k rizikům a výhodám dané sázky se bude proměňovat v závislosti na tom, zda se díváte na své jmění jako na celek nebo pouze na proměny jeho výše. Reálný život nám nicméně připravuje situace, kdy vidíme pouze změny. Náš dosavadní celkový výsledek, tedy absolutní výše bohatství, hraje v důsledku skutečnosti, že ztráty nás zasahují citelněji - a odlišným způsobem - než zisky, menší roli než poslední změna v jeho hodnotě.

             Naše závislost na lokálním spíše než celkovém stavu se (spolu s vyšší čitelností ztrát proti ziskům) projevuje v tom, jak vnímáme kvalitu vlastního života. Dejme tomu, že se vám zničehonic podaří vydělat milion dolarů. Hned další měsíc však 300.000 dolarů proděláte. Jelikož se dané úrovni bohatství přizpůsobíte (pokud ovšem nejste výjimečně chudí), nastalá ztráta vám způsobí citovou újmu; té byste však byli uchráněni, kdybyste byli obdrželi 700.000 dolarů ve formě jednorázového zisku, nebo ještě lépe jako dvě platby po 350.000 dolarech. Vnímat spíše rozdíly než absolutní hodnoty je rovněž jednodušší pro váš mozek, a chudoba či bohatství tedy bude (nad jistou minimální úrovní) vždy existovat v závislosti na jiné hodnotě (vzpomeňme si na Marka a Janet). Uvědomme si také, že existuje-li něco ve vztahu k jiné hodnotě, můžeme s touto hodnotou manipulovat. Tomuto jevu, kdy nějakou představu srovnáváme s daným referenčním bodem, říkají psychologové ukotvování. Dovedeme-li jej do důsledků, dojdeme k závěru, že vzhledem k proměnlivosti referenční hodnoty neučiní člověka šťastným bohatství jako takové (máme přirozeně na mysli situaci za hranicí životního minima), ale spíše kladné změny v jeho hodnotě, zejména ve formě „pravidelných“ přírůstků. Podrobněji se k tomu vrátíme ve výkladu o slepotě vůči opcím.

             Dodejme ještě, že vzhledem k tomu, že v téže situaci můžete použít tu či onu kotvu, naše jednání ovlivňují i zdánlivé maličkosti. Požádáte-li někoho o odhad určitého čísla, bude se jeho výše odvíjet od cifry, která se dotyčnému právě honí hlavou nebo ji zrovna zaslechl; slova „vysoké“ či „nízké“ budou mít proto význam čistě relativní. Kahneman a Tversky nechali účastníky svých pokusů nejprve vytáhnout jisté číslo mezi nulou a stem (dotazovaní tedy věděli, že jde o číslo nahodilé), načež je požádali o odhad počtu afrických zemí v OSN. Odpovědi ukázaly, že odhady se řídily číslem, jež posloužilo jako kotva: ti, kteří si vytáhli číslo vyšší, přišli rovněž s vyšším odhadem. Dnes ráno jsem se svou troškou do mlýna přispěchal i já: nosiče v hotelu jsem se zeptal, jak dlouho trvá cesta na letiště. „Čtyřicet minut?“ dodal jsem. „Kolem pětatřiceti,“ odpověděl. Pak jsem se zeptal recepční, jestli se na letiště dostanu za dvacet minut. „No, spíš pětadvacet,“ řekla mi na to. Cesta mi nakonec trvala jednatřicet minut.

             Ukotvování vůči číslu je také důvodem, proč lidé nereagují na celkovou výši svého bohatství, ale na jeho odchylky od hodnoty, jež momentálně slouží jako kotva. Dostáváme se tu do zásadního konfliktu s ekonomickou teorií, neboť ekonomové se domnívají, že člověk s milionem dolarů na účtu bude šťastnější, než kdyby měl pouze půl milionu. Vzpomeňme si ale na Johna, který se k jednomu milionu dopracoval od milionů deseti; byl v té chvíli rozhodně v méně šťastném rozpoložení, než když v minulosti vydělal prvního půl milionu. A vzpomeňme si i na zubaře a závislost jeho pocitů na frekvenci, s níž kontroloval své portfolio.
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            Diplom v kinder vajíčku

             Když jsem chodíval kolem poledne do fitcentra, často jsem se tam dával do řeči s jedním pozoruhodným Východoevropanem ověnčeným dvěma doktoráty, jedním ve fyzice (dokonce statistické) a druhým v oblasti financí. Pracoval pro traderskou firmu a nesmírně se zajímal o anekdotické aspekty trhů. Jednou se mě neúnavně vyptával, jak se podle mě bude trh toho dne vyvíjet. Z pouhé slušnosti jsem odpověděl cosi jako „nevím, snad by mohl klesnout“, a kdyby se mě byl zeptal o hodinu dříve, dost možná bych řekl přesný opak. Když mě další den potkal, tvářil se zděšeně, neustále poukazoval na to, jak se mi nedá důvěřovat, a divil se, jak jsem se mohl ve své „předpovědi“ tak strašlivě zmýlit, neboť trh naopak vzrostl. Na základě jediného pozorování tak vyvozoval závěry ohledně mé důvěryhodnosti a prognostických schopností. Kdybych mu býval zavolal, pozměněným hlasem mu sdělil: „Tady je doktor Talebski z Lodžské akademie, mám tady takový zajímavý problém,“ a celou věc prezentoval jako abstraktní statistickou hádanku, vysmál by se mi. „Jak jste proboha přišel ke svému diplomu, pane doktore, našel jste ho snad v kinder vajíčku?“ Jak je to možné?

             Problém je tu dvojí. Když si o mně dotyčný dělal úsudek, používal zjevně mozek jinak než při statistice. Pochybil i tím, že přikládal přílišnou váhu malému vzorku (ten v našem případě sestával z jediného pozorování, šlo tedy o nejhorší možnou chybu). Za hranicemi teoretických úvah, v nichž jsou doma, mívají matematikové sklon dopouštět se do nebe volajících chyb. Když Kahneman a Tversky zahrnuli do svých zkoumaných vzorků matematické psychology, v některých případech dokonce autory učebnic statistiky, byli udiveni jejich chybami. „Příliš důvěřovali výsledkům z nepočetných vzorků a ve statistickém úsudku se příliš nestarali o velikost vzorku.“ Zarážející na celé věci je, že nejen měli vědět, že si počínají chybně, ale že to dokonce věděli. Navzdory tomu...

             Uveďme si v krátkosti ještě několik dalších heuristik.

             1) Heuristika dostupnostní, s níž jsme se již setkali v příkladu zemětřesení v Kalifornii, které bylo považováno za pravděpodobnější než tatáž katastrofa kdekoliv ve Spojených státech, nebo smrti při teroristickém útoku vnímané jako pravděpodobnější než smrt z jakékoliv možné příčiny (včetně terorismu). Týká se odhadování frekvence určité události na základě toho, jak snadno si dokážeme vybavit její jednotlivé případy.

             2) Heuristika reprezentativnosti: projeví se například při odhadu pravděpodobnosti, že jistá osoba patří k té či oné sociální skupině, na základě toho, nakolik se svými vlastnostmi blíží jejímu „typickému“ členu. U ženy, která byla feministicky vystupující studentkou filozofie, je tak považováno za pravděpodobnější, že je feministicky angažovanou bankovní úřednicí než bankovní úřednicí jako takovou. Podle jména dotyčné feministky je tento problém známý jako takzvaný Lindin paradox a v akademické sféře vyvolal značný ohlas (někteří z účastníků „debaty o racionalitě“ mají za to, že Kahneman a Tversky kladou na člověka vysoce normativní nároky).

             3) Heuristika simulace události v mysli: věc, která se stala, je velmi snadné v duchu anulovat a řídit se alternativním scénářem. Týká se úvah typu „k čemu mohlo dojít, kdyby nám ten vlak neujel“ (případně jak bohatí bychom dnes byli, kdybychom byli prodali své portfolio, když byla bublina na burze NASDAQ na vrcholu).

             4) Heuristika afektivní, o které byla řeč ve třetí kapitole: událostem přiřazujeme pravděpodobnost podle toho, jaké emoce v nás vyvolávají.
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            Dva systémy uvažování

             Pozdější výzkum precizuje popsaný problém následovně: máme k dispozici dva možné způsoby uvažování, přičemž heuristiky jsou součástí jednoho a racionalita druhého z nich. Vzpomeňme si na mého známého z druhé kapitoly, který používal v učebně jiný mozek než v reálném životě. Nezarazilo vás někdy, proč váš známý, o jehož skvělých znalostech fyziky nijak nepochybujete, není její základní zákony schopen použít ke zlepšení svých podprůměrných řidičských schopností? Naše myšlenkové pochody rozdělují odborníci na dvě polarizované části, zvané Systém 1 a Systém 2.

            
              Systém 1 od nás nevyžaduje námahu, pracuje paralelně, je automatický, asociativní, neobyčejně rychlý, neprůhledný (jeho používání si neuvědomujeme), emocionální, konkrétní, specifický, sociální a má osobní ráz.

            
              Systém 2 postupuje sériově, uvědomuje si sám sebe, vyžaduje jistou námahu, je kontrolovaný, deduktivní, pomalý, neutrální, abstraktní, asociální a odosobněný.

             Vždycky jsem byl přesvědčen, že opční tradeři a tvůrci trhů disponují díky trvalému cviku ve své probabilistické hře daleko výkonnějším vnitřním kalkulátorem nežli zbytek populace, a že v tomto ohledu dokonce překonávají teoretiky pravděpodobnosti. Jistého potvrzení této domněnky jsem se dočkal v názoru odborníků na oblast heuristik a předsudků, že Systém 1 je ovlivnitelný zkušenosti a může do sebe integrovat prvky Systému 2. Učíte-li se kupříkladu hrát šachy, používáte při tom Systém 2. Po jisté době se však začnete chovat intuitivně a posoudit relativní sílu svého soupeře dokážete i letmým pohledem na šachovnici.

             Nyní si ukažme, jak k této problematice přistupuje evoluční psychologie.
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          Proč si nebereme své první lásky

           Evoluční psychologové pohlížejí na celou věc velmi odlišným způsobem. Jejich přístup koexistuje jaksi mimoběžně s již popsaným pojetím, což vede občas k ostrým, ale snesitelným akademickým polemikám. Stoupencům Kahnemana a Tverského dávají tito odborníci za pravdu v tom, že standardní probabilistické uvažování činí lidem obtíže. Důvod podle nich ovšem spočívá ve způsobu, jakým nám naše současné prostředí problémy předkládá. Věří, že jsme pro určitý soubor probabilistických myšlenkových operací optimalizováni, ten však funguje v jiném prostředí, než jaké dominuje dnešnímu světu. Výstižně to shrnuje výrok jakéhosi veřejného mluvčího této školy Stevena Pinkera: „Lidský mozek je nástrojem evoluční zdatnosti, nikoliv poznání pravdy.“ Evoluční psychologové tedy souhlasí, že naše mozky nejsou ustrojeny k tomu, abychom věcem porozuměli, mají však za to, že zkresleným vnímáním netrpíme, případně že jím trpíme čistě proto, že svůj mozek nepoužíváme v prostředí, pro něž je uzpůsoben. Je s podivem, že výsledky výzkumu Kahnemana, Tverského a jejich kolegů nevyvolaly seriózní polemiku ze strany tehdejších ekonomů (dlužno říct, že obecná serióznost ekonomů konvenčního typu je odnepaměti tak nízká, že jim ve vědě ani v reálném životě téměř nikdo nevěnuje pozornost). Místo nich zvedli hozenou rukavici sociobiologové, přičemž jádrem sporu se stalo jejich přesvědčení, že při pokusu pochopit lidskou povahu je nezbytné vycházet z evoluční teorie. Navzdory ostrým sporům, jež následovaly, lze konstatovat, že z pohledu problematiky této knihy spolu oba přístupy souhlasí v tom nejpodstatnějším: 1) Při rozhodování nemyslíme, ale uchylujeme se k heuristikám. 2) V současném světě se dopouštíme závažných probabilistických chyb, ať už je jejich důvod jakýkoliv. Doplňme ještě, že tento rozkol následně pronikl i do novějších oblastí ekonomie: proti sobě tu dnes stojí její odnož vycházející z přístupu Kahnemana a Tverského, takzvaná behaviorální ekonomie, a jiná s původem v evoluční psychologii, jejíž pohled vyznává například ekonom a biolog Terry Burnham, autor čtivé knihy Zlomyslné geny.
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            Naše přirozené prostředí

             Nehodlám se tu pouštět do amatérské evoluční teorie, abych se dobral těch pravých příčin (navíc se v této oblasti navzdory jistému času, který jsem nad ní strávil v knihovně, opravdu považuji jen za amatéra), je ale nabíledni, že prostředí dnešního světa neodpovídá tomu, pro něž jsme rozvinuli své vlohy. Jen málokdy kolegům prozrazuji, že je při rozhodovaní ovlivňují přetrvávající zvyky z doby kamenné - když však nastane na trhu nečekaný pohyb, pociťuji tutéž záplavu adrenalinu, jako kdyby se mi za monitorem proplazil levhart. Kolegové se sklonem rozbíjet pod náporem finanční ztráty telefonní sluchátka mají svým psychologickým ustrojením k našim společným předkům snad ještě blíž.

             Těm, kteří rádi čtou antické klasiky, bude následující tvrzení možná znít jako samozřejmost, ale vždycky nás překvapí, všimneme-li si, že lidé, kteří žili před desítkami staletí, se chovali stejně jako my. Když jsem byl malý, při návštěvách muzeí mě fascinovalo především to, že staré řecké sochy zobrazují muže, jejichž rysy se nijak neliší od našich vlastních (jsou jen harmoničtější a aristokratičtější). Mylně jsem se tehdy domníval, že 2200 let je dlouhá doba. I Proust se často zmiňoval o překvapení, jaké lidé pociťují, narazí-li u Homérových hrdinů na emoce podobné těm prožívaným dnes. Geneticky vzato jsou ovšem tito tři tisíce let staří hrdinové z navlas téhož těsta jako obtloustlý pán, kterého vidíte na parkovišti tlačit vozík s nákupem. A zajděme ještě dál: po pravdě řečeno se nijak nelišíme od lidí, kteří si v pruhu země mezi jihovýchodní Sýrií a jihozápadní Mezopotámií někdy před osmi tisíci lety vysloužili přízvisko „civilizovaní“.

             Co je tedy vlastně naším přirozeným prostředím - tím, v němž jsme se nejdéle rozmnožovali, ve kterém jsme strávili nejvíce generací? Mezi antropology panuje shoda, že jako samostatný druh existujeme přibližně 130.000 let, z nichž jsme většinu strávili v afrických savanách. Pro pochopení podstaty věci se však tak daleko vracet nemusíme. Postačí, představíme-li si život v raném sídle městského typu v oblasti Středního východu před pouhými třemi tisíci lety - tedy v době z genetického hlediska jednoznačně moderní. Šíření informací je tu limitováno fyzickými možnostmi přenosu; nejsme ještě schopni cestovat rychle, a zprávy ze vzdálených míst se k nám tedy dostávají v podobě zhuštěných souborů informací. Cestování je také namáhavé a přináší s sebou fyzické nebezpečí; je tedy obvyklé, že se usadíte nedaleko místa, kde jste se narodili, ledaže vás odtamtud vypudí hlad či invaze nějakého necivilizovaného kmene. Během života poznáte jen malý počet lidí. Dojde-li ke spáchání zločinu, bude věc díky nízkému počtu podezřelých snadné posoudit. Padne-li snad vina neprávem na vás, nebudete se hájit příliš komplikovaně a předložíte prosté důkazy typu „Nebyl jsem na místě činu, neboť jsem se modlil v Baalově chrámu, kde mě za soumraku viděl místní velekněz“, načež dodáte, že daleko pravděpodobnějším pachatelem je Obedšemeš, syn Saharův, jelikož mu ze zločinu kynul větší prospěch. Žijete prostě, a z pravděpodobnostního hlediska se tudíž pohybujete v úzce vymezeném prostoru.

             Jak již bylo řečeno, problém tkví v tom, že přirozené prostředí tohoto typu neobsahuje příliš informací. Účinný výpočet pravděpodobnosti pro nás nebyl až donedávna nutný, což rovněž vysvětluje, proč jsme si na rozvoj pravděpodobnostní matematiky museli počkat až do chvíle, kdy se objevila literatura o hazardních hrách. Podle obecného mínění zbrzdila výzkum pravděpodobnosti náboženská atmosféra prvních dvou tisíciletí našeho letopočtu, bránící rozvoji nástrojů, jež by ukazovaly na absenci determinismu. Myšlenka je to ovšem podivná: že bychom pravděpodobnost nezkoušeli určit jen proto, že jsme se neodvažovali? Skutečný důvod bezpochyby spočívá v tom, že jsme to nepotřebovali. Náš problém lze tedy z velké části přičíst skutečnosti, že vývoj našeho prostředí svou rychlostí dalece převýšil vývoj našich genů, které se navíc ani v nejmenším nezměnily.
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            Rychlé a střídmé

             Mezi evolučními biology panuje shoda, že mozková činnost se odvíjí podle toho, jak a v jakém rámci je nám daný problém předložen - ve výsledcích si však vědci mohou vzájemně odporovat. Odhalujeme-li podvodníky, používáme při tom jinou část mozku než při řešení logického problému. Můžeme činit vzájemně nekonzistentní rozhodnutí, neboť náš mozek svou práci vykonává ve formě malých dílčích úkonů. Tytéž heuristiky, o nichž jsme si řekli, že je psychologové považují za chvatné a nepořádné, vidí evoluční biologové jako „rychlé a střídmé“. Někteří, například kognitivní vědec Gerd Gigerenzer, se dokonce stavějí do přímé opozice vůči Kahnemanovi a Tverskému; spolu s kolegy z výzkumné skupiny ABC (Adaptive Behavior and Cognition) si Gigerenzer vytkl za cíl ukázat, že lidé jsou racionální a evoluce dává vzniknout jisté formě racionality, kterou nazývá „ekologická“. Je přesvědčen, že jsme geneticky naprogramováni optimalizovat své probabilistické chování nejenom ve věcech typu výběru partnera (kolik osob opačného pohlaví potřebujete poznat, než do toho praštíte?) či jídla, ale rovněž u výběru akcií, a jsou-li nám akcie prezentovány patřičným způsobem, volíme správně.

             Gigerenzer souhlasí s tím, že pravděpodobnosti nerozumíme (je příliš abstraktní), na frekvence však podle něho reagujeme mnohem adekvátněji: některé problémy, jejichž následkem bychom za normálních okolností chybovali, zmizí, vysvětlí-li se ve formě procent.

             Z pohledu těch, kteří se zabývají výzkumem v této oblasti, platí, že ačkoliv máme tendenci si myslet, že náš mozek pracuje jako centrální systém a postupuje takříkajíc shora dolů, výstižnější analogií bude spíše švýcarský armádní nůž (s mnoha specifickými nástroji). Proč? Pracovní rámec psychologie vychází z rozdílu mezi doménově specifickými a doménově obecnými adaptacemi. Ty první řeší velmi specifické úkoly, druhé se zabývají úlohami obecnými. Třebaže v případě fyziologických adaptací (například žirafí krk, umožňující dosáhnout na potravu, nebo ochranné zbarvení zvířat) to lze snadno pochopit a akceptovat, obtížně chápeme, proč by totéž mělo platit také pro náš mozek.

             Lidský mozek pracuje prostřednictvím takzvaných modulů. Zajímavým aspektem této modularity je fakt, že pro různé podoby téhož problému můžeme používat rozdílné moduly v závislosti na rámci, v jakém nám jsou problémy představeny - podrobněji je věc rozebrána v poznámkách k této kapitole. Moduly se mimo jiné vyznačují „enkapsulací“: nemůžeme vstupovat do jejich operací, neboť si jejich používání neuvědomujeme. Nejpozoruhodnější modul užíváme při hledání podvodníka. Je-li příslušná úloha vyjádřena v čistě logické (třebaže velmi jasné a jednoznačné) podobě, vyřeší ji pouze 15% osob, kterým ji zadáme. Předložíme-li však tutéž úlohu formulovanou tak, aby bylo jejím cílem odhalení podvodníka, na řešení přijde téměř každý.
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            Neurobiologové

             Se svou troškou do mlýna přicházejí rovněž neurobiologové. Domnívají se, že máme (přibližně řečeno) tři různé mozky: velmi starý „plazí mozek“, který řídí srdeční tep a jejž sdílíme se všemi živočichy, dále limbický systém, ovládající emoce a sdílený se savci, a konečně mozkovou kůru neboli kognitivní mozek, typický výlučně pro primáty a člověka (včetně zaměstnanců investičních firem). Ačkoliv tato teorie trojjediného mozku (zejména v žurnalistickém podání) věci trochu zjednodušuje, zdá se, že poskytuje jistý rámec pro analýzu mozkových funkcí.

             Zjistit, co přesně vykonává ta či ona část mozku, je značně obtížné; vědci jeho krajiny do jisté míry zmapovali například tím, že zkoumali pacienty s mozky poškozenými na konkrétním místě (nádorem či lokálním zraněním) a vylučovací metodou došli k tomu, jakou funkci daná anatomická struktura plní. Dalšími metodami jsou zobrazování mozku a elektrofyziologické studie jeho specifických oblastí. Mnozí badatelé z oblastí mimo neurobiologii, například filozof a kognitivní vědec Jerry Fodor (průkopník konceptu modularity), zůstávají ve věci poznatků získaných zkoumáním fyzických vlastností mozku skeptičtí, už jen kvůli komplikovaným interakcím mezi jeho jednotlivými částmi (a výsledným nelinearitám). Výstižně to komentoval matematik a kognitivní vědec David Marr, průkopník v oblasti rozpoznávání objektů, když řekl, že ptačí let člověk nepochopí studiem peří, nýbrž porozuměním aerodynamice. Představme si nyní hlavní myšlenky dvou průlomových prací, prezentované čtivou formou v knihách Descartesův omyl Antonia Damasia a Emoční mozek (The Emotional Brain) Josepha LeDouxe.

             Ústřední teze první z nich stojí na prosté myšlence: předpokládejme, že někomu chirurgicky odstraníte jistou část mozku (například vyjmutím nádoru a přilehlé tkáně), přičemž operace se projeví jediným způsobem, konkrétně vymizením emocí (IQ a další schopnosti zůstávají nezasaženy). V kontrolovaném experimentu jste tak oddělili inteligenci dotyčného od jeho emocí a máte před sebou bytost čistě racionální, nezatíženou city. Co se bude dít? Podle Damasia nebyl takový emocí zbavený člověk s to učinit ani to nejjednodušší rozhodnutí. Nezvládl vstát ráno z postele a dny trávil neplodnými úvahami, jak se rozhodnout. Je to možné? Takový výsledek - že se nedokážeme rozhodnout bez účasti emocí - zcela odporuje našemu očekávání. Tutéž odpověď však nabízí i matematika: pokud bychom měli provádět optimalizační operaci s velkým počtem proměnných, navzdory velikosti našeho mozku by nám i ty nejjednodušší úkony trvaly velmi dlouho. Potřebujeme tudíž zkratku; smyslem emocí je zabránit nám v prodlevách. Nepřipomíná vám to myšlenky Herberta Simona? Zdá se, že hybatelem jsou tu emoce, jimž psychologové říkají „mazivo rozumu“.

             Ještě přesvědčivější je LeDouxova teorie role emocí v lidském chování: emoce ovlivňují způsob, jímž myslíme. Jak LeDoux zjistil, mnohé ze spojů vedoucích od emočních systémů k systémům kognitivním jsou silnější než spojení v opačném směru. Něco takového naznačuje, že nejprve pociťujeme emoce (limbický mozek), k nimž posléze hledáme vysvětlení (mozková kůra). Jak jsme viděli v případě Claparèdova objevu, mnohé naše názory a úsudky ve věci rizik jsou dost možná jen výsledkem emocí.
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            Kafka před soudem

             Proces s O. J. Simpsonem nabízí názorný příklad toho, jak zásadní roli v dnešní moderní společnosti (vzhledem k informační explozi) pravděpodobnost hraje, zatímco důležitá rozhodnutí jsou přijímána bez nejmenšího ohledu na její základní zákony. Jsme sice s to vyslat kosmickou loď na Mars, ale nikoliv řídit trestní procesy v souladu s fundamenty pravděpodobnosti - přestože důkaz je pojem očividně probabilistický. Pamatuji si, že jsem si tehdy v knihkupectví Borders nedaleko losangeleského soudu, kde se tento „proces století“ odehrával, koupil právě knihu o pravděpodobnosti - další v řadě publikací přinášejících v tomto oboru vysoce sofistikované poznatky kvantitativního charakteru. Jak mohl tento výrazný pokrok uniknout právníkům a soudcům, kteří se nacházeli jen o pár mil dále?

             Lidé, jejichž zločiny si můžeme být tak jistí, jak to jen zákony pravděpodobnosti dovolují (tedy se spolehlivostí nedovolující byť jen stín pochybnosti), zůstávají kvůli nepochopení jejích základů na svobodě. Podle stejného mechanismu může dojít i k tomu, že budete odsouzeni za zločin, který jste nikdy nespáchali, opět následkem nevalného chápání podstaty věci - neboť naše soudy nejsou schopny náležitého výpočtu společné pravděpodobnosti událostí (tedy pravděpodobnosti dvou různých událostí, k nimž mělo dojít současně). V traderské kanceláři jsem tehdy sledoval v televizi, jak jeden z právníků argumentuje, že v Los Angeles existují přinejmenším čtyři osoby se stejným profilem DNA jako O. J. Simpson (čímž tento právník ignoroval společnou množinu událostí - v dalším odstavci uvidíme jak). Znechuceně jsem televizi vypnul, čímž jsem mezi přítomnými kolegy vyvolal pozdvižení. Celý svůj předchozí život jsem žil v domnění, že zásluhou vysokých standardů římského práva byla ze soudních pří sofistika eliminována. Ještě horší bylo, když jakýsi harvardský profesor práva vyrukoval s falešným argumentem, že jako vrazi svých manželek skončí pouhých 10% domácích násilníků - což je ovšem pravděpodobnost nezávislá na faktu vraždy (a není podstatné, zda tento výrok vzešel z pokřivené představy o smyslu obhajoby, zlého úmyslu nebo neznalosti). Nemá snad právo sloužit pravdě? Správným postupem v tomto případě by bylo určit, kolik procent mužů, kteří zabili svoji manželku, ji předtím zároveň týralo (padesát) - jde tu totiž o takzvanou podmíněnou pravděpodobnost; pravděpodobnost, že svou ženu zavraždil právě O. J. Simpson, je podmíněná tím, že k této vraždě došlo, nejde o pravděpodobnost nepodmíněnou. Jak můžeme očekávat pochopení nahodilosti od někoho bez vzdělání v dané oblasti, když je harvardský profesor, který koncept probabilistíckých důkazů vyučuje a zabývá se jím, schopen říct něco tak mylného?

             Mám-li být specifičtější, porotci a právníci mají společně s námi ostatními sklon chybovat ve věci společné pravděpodobnosti. Neuvědomují si, že důkazy se navzájem sčítají. Předpokládáme-li, že pravděpodobnost, že mi bude v daném roce diagnostikována rakovina dýchacího traktu nebo že mě přejede růžový cadillac, činí v obou případech 1:100.000, pak šance, že v tomtéž roce nastane obojí, bude činit 1:10.000.000.000 - násobíme zde dvě (očividně nezávislé) události. Vezmeme-li v úvahu, že pravděpodobnost neviny u O. J. Simpsona činila ve světle nalezených stop krve 1:500.000 (připomínám právníkovu sofistiku, že v Los Angeles se vyskytují čtyři lidé s týmž profilem DNA), a přičteme k tomu fakt, že byl manželem zavražděné, a další důkazy, pak (v důsledku sčítacího efektu) šance na jeho nevinu klesají někam k jedné ku několika bilionům bilionů.

             Lidé, kteří jsou „intelektuálně na výši“, chybují závažněji. Bývají obvykle překvapeni, když se dozvědí, že společná pravděpodobnost dvou událostí je nižší než každé zvlášť. Vzpomeňme si na dostupnostní heuristiku: i racionální a vzdělaní lidé považovali v případě Lindina paradoxu konkretizovanou událost za pravděpodobnější než událost obecnějšího charakteru, jež tu první zahrnovala. Těší mě, že jako trader mohu z takto zkresleného chápání těžit, žít v takové společnosti mě však děsí.
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            Absurdní svět

             Kafkova prorocká kniha Proces o nezáviděníhodné situaci jistého Josefa K., uvězněného ze záhadných a neobjasněných důvodů, vznikla ještě předtím, než jsme se doslechli o metodách „vědeckých“ totalitních režimů. Nabídla děsivou vizi budoucnosti člověka obklopeného absurdní samočinně fungující byrokracií, se spontánně vznikajícími pravidly podřizujícími se její vnitřní logice, a inspirovala celý žánr „absurdní literatury“, odrážející pocit úzkosti ze světa, v němž se nacházíme. I já se obávám - přinejmenším některých právníků. Když jsem během Simpsonova procesu slyšel jisté výroky (a viděl jejich následky), pocítil jsem opravdový strach, co z toho všeho může vzejít; co kdyby mě z nějakého probabilisticky nesmyslného důvodu zavřeli a musel bych se před zraky poroty, která nebude chápat základy pravděpodobnosti, bránit nějakému všeho schopnému právníkovi?

             Jak jsme si již řekli, v primitivní společnosti bychom si patrně vystačili s prostým úsudkem. Je-li prostor možných výsledků pouze jednorozměrný, může společnost snadno existovat i bez matematiky - a tradeři obchodovat bez kvantitativních metod. Jednorozměrností přitom myslím to, že nás zajímá pouze jediná proměnná, nikoliv průnik několika různých událostí. Jednorozměrná je cena jednoho konkrétního cenného papíru; u více různých papírů již jde o mnohorozměrnou veličinu vyžadující matematické modelování - možné výsledky daného portfolia nelze snadno spatřit pouhým okem a nemůžeme je ani zobrazit v grafu, neboť náš svět je ve své vizuální reprezentaci omezen na pouhé tři rozměry. Později si ukážeme důvody, proč riskujeme užití špatných modelů (nepochybně takové máme) nebo chybu tolerování ignorance - a zmítáme se tak mezi Charybdou v podobě matematicky negramotného právníka a Skyllou ztělesněnou matematikem, který svou vědu aplikuje chybně, protože k výběru správného modelu postrádá potřebný úsudek. Jinými slovy, manévrujeme mezi chybou v podobě naslouchání nesmyslům vycházejícím z úst výřečného právníka, který se k vědě obrací zády, a jinou, jež spočívá v aplikaci mylných teorií ekonoma, který bere vědu naopak příliš vážně. Půvab vědy spočívá v tom, že bere v úvahu oba typy chyb. Naštěstí existuje i střední cesta - po níž se však bohužel vydá jen málokdo.
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            Příklady zkresleného chápání pravděpodobnosti

             V behaviorální literatuře jsem nalezl přinejmenším čtyřicet průkazných příkladů závažných zkreslení, v nichž je racionální chování napříč různými oblastmi a profesemi systematicky porušováno. Připomeňme si známý test, který lékařskému povolání nevystavuje příliš dobré vysvědčení. Jeho zástupci v něm měli zodpovědět níže uvedenou otázku (cituji z vynikající knihy Nahodilost [Randomness] Deborah Bennettové).

            

             Test na jistou chorobu je falešně pozitivní v 5% případů. Choroba zasahuje tisícinu populace. Testování probíhá nahodile, nezávisle na tom, zda u pacienta máme na danou chorobu podezření. Jaká je u pacienta, jehož test byl pozitivní, pravděpodobnost, že jí skutečně trpí?

            

             Většina lékařů vyšla jednoduše z toho, že test je spolehlivý z 95%, a totéž číslo tedy zmínila ve své odpovědi. Správná odpověď - kterou uvedla méně než pětina lékařů - musí ovšem vycházet z pravděpodobnosti podmíněné, tedy že pacient je nemocný a test to zároveň ukáže, a zní přibližně 2%.

             Podstatu věci si můžeme vyložit ve zjednodušené podobě s pomocí frekvenčního přístupu. Předpokládejme, že neexistují falešně negativní výsledky. Vycházíme z toho, že z tisíce testovaných pacientů by měl příslušnou chorobou trpět pouze jediný. Ze zbylých 999 zdravých pacientů jich však test přibližně padesát označí za nemocné (neboť je přesný jen z 95%). Je-li tedy náhodně vybraný člověk testován pozitivně, na otázku pravděpodobnosti, s níž je skutečně nemocen, nám odpoví následující poměr:

            

             Počet lidí chorobou skutečně zasažených / Součet falešně a pravdivě pozitivních výsledků testu

            

             - v tomto případě tedy 1:51.

             Představte si, kolikrát se asi dozvíte, že trpíte nějakou chorobou, na kterou posléze obdržíte lék se škodlivými vedlejšími účinky, přičemž dost možná existuje pouze dvouprocentní pravděpodobnost, že jste opravdu nemocní.
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            Opce a slepota

             Jako opční trader jsem si povšiml, že lidé opce obvykle podceňují, neboť nejsou s to správně v duchu vyhodnotit nástroje, které poskytují nejisté výsledky, a to i tehdy ovládají-li příslušnou matematiku. Olej do ohně tohoto nepochopení přilévají rovněž regulátoři svými výklady, že opce jsou aktivum postupně ztrácející hodnotu. Je-li opce v pozici mimo peníze, je chápána jako úpadková, neboť v mezidobí ztratila svou prémii.

             Vyjasněme si nyní ve zjednodušené (ale postačující) podobě, co se pod pojmem opce skrývá. Řekněme, že se určitá akcie obchoduje za sto dolarů a někdo mi poskytne právo (nikoli však povinnost) za měsíc od něj tuto akcii koupit za 110 dolarů. Jedná se o takzvanou kupní (call) opci. Uplatnit toto právo tím, že akcii od prodejce za zmíněnou cenu skutečně koupím, má pro mě smysl pouze tehdy, obchoduje-li se v daný okamžik nad touto hodnotou. Stoupne-li například hodnota akcie na 120 dolarů, opce mi vynese deset dolarů, neboť od člověka, který mi akcii prodal, jsem ji koupil za 110, na trhu ji však prodám za 120 a rozdíl v ceně si mohu ponechat. Pravděpodobnost takového vývoje však není velká. Je-li opce takzvaně mimo peníze (out of the money), znamená to, že momentálně jejím uplatněním nemám co získat.

             Předpokládejme, že za tuto opci zaplatím jeden dolar. Jakou hodnotu od ní za měsíc očekávám? Většina lidí se domnívá, že nulovou. To ovšem není pravda. Opce bude mít k datu svého vypršení s velkou, dejme tomu devadesátiprocentní pravděpodobností skutečně nulovou hodnotu, ale má rovněž možná desetiprocentní šanci v průměru deset dolarů vydělat. Tím, že ji od prodejce za dolar koupím, mu tedy nedávám žádné peníze zdarma. Kdyby prodejce akcii za sto dolarů sám koupil a měsíc počkal, mohl by ji prodat za 120 dolarů. Dolar, který prodejem opce momentálně vydělal, lze tedy sotva nazvat darem. V tomtéž smyslu platí, že koupená opce není aktivem s upadající hodnotou. Oklamat se zde nechávají i profesionálové. Jak? Zaměňují očekávanou hodnotu opce s nejpravděpodobnějším scénářem (očekávaná hodnota činí v našem případě jeden dolar, avšak v nejpravděpodobnějším scénáři skončí na nule). V duchu přikládají přílišnou váhu nejpravděpodobnějšímu stavu, tedy že na trhu nedojde k žádnému pohybu. Opce ovšem není ničím jiným než jen váženým průměrem možných stavů, jichž může podkladové aktivum nabýt.

             Prodejci opcí poskytují ještě jiný typ satisfakce v podobě stabilního výnosu a stabilního pocitu odměny, jemuž psychologové říkají plynutí. Očekáváme-li jistý zisk, ranní cesta do práce bývá velmi příjemná. Smířit se s očekáváním, že budeme pravidelně chudnout o menší částky, třebaže v delší časové perspektivě nás s danou strategií úspěch nemine, však již vyžaduje jistou odolnost. Jak jsem si povšiml, jen málo traderů dokáže dlouhodobě vydržet v pozici „dlouhé volatility“, tedy takové, při níž po expiraci nejspíše o menší částky přijdete, ale zásluhou občasných žní můžete z dlouhodobého hlediska očekávat výdělečnost. Poznal jsem pouze několik lidí, kteří se dokázali smířit s tím, že je většina expirací ochudí o jeden dolar, ale jednou za čas vydělají dolarů deset, a to i v případě výhodné hry (tj. když desetidolarový výdělek nastával častěji než v 9,1% případů).

             Komunitu opčních traderů dělím do dvou kategorií: prodejci a kupci. Ti první opce prodávají a obvykle dosahují stabilních výdělků; příkladem může být John z první a páté kapitoly. Kupci činí pravý opak. Říká se, že prodejci jedí jako kuřata, na toaletě si však počínají jako sloni. Většina opčních traderů, se kterými jsem se během své kariéry setkal, patří bohužel do první kategorie, přičemž potká-li je ničivá ztráta, obvykle nejde z jejich kapsy.

             Jak je možné, že u profesionálů, kteří jsou podle všeho znalí příslušné (jednoduché) matematiky, k něčemu podobnému dojde? Jak jsme si již řekli, naše jednání není tak docela pod kontrolou oblastí mozku spojených s racionálním jednáním. Přemýšlíme prostřednictvím emocí a nedokážeme jinak. Právě z tohoto důvodu jinak racionální lidé kouří nebo se pouštějí do hádek, ze kterých jim neplyne okamžitý prospěch; v tomtéž duchu pak prodávají opce, třebaže vědí, že by to dělat neměli. Existuje ovšem ještě horší chování, jehož se obvykle dopouštějí akademici v oblasti financí, kteří nejednají podle svého myšlení, nýbrž naopak přizpůsobují myšlení svému jednání. Bezděky pak zpětně falšují statistiky, aby své kroky ospravedlnili. V mé profesi se to projevuje snahou obhájit prodej opcí lživými statistickými argumenty.

             Co je méně bolestivé: přijít stokrát o jeden dolar, nebo najednou o sto dolarů? Očividně to druhé: naše citlivost vůči rostoucí výši ztrát klesá. Obchodní strategie, která nám bude dlouhodobě vynášet denně jeden dolar s tím, že později o vše přijdeme, je tedy z hédonického hlediska příjemná, přestože ekonomicky nesmyslná. Máme však motivací vymyslet si nějaký ten pravděpodobnostní příběh a pokračovat v ní.

             Dalším neopominutelným faktorem je ignorování rizika. Již v prologu byla řeč o tom, že vůle podstoupit jisté riziko vychází často spíše z jeho podcenění než ze skutečné odvahy. V testech, jejichž účastníci měli za úkol předpovědět budoucí cenové rozmezí pro jisté cenné papíry tak, aby si byli jisti, že se v něm bude nacházet 98% těchto papírů, se ukázalo, že stanovená hranice byla následně překročena až ve 30% případů.

             Příčina takového rozdílu mezi očekáváním a skutečností je zřejmá: lidé přeceňují své znalosti a naopak podceňují pravděpodobnost vlastních omylů.

             Přidejme ještě jeden názorný příklad této slepoty. Co má větší hodnotu? 1) smlouva, podle níž obdržíte milion dolarů, klesne-li trh během nadcházejícího roku v kterýkoliv den o 10%, nebo 2) smlouva, podle níž obdržíte milion dolarů, klesne-li trh během nadcházejícho roku v kterýkoliv den o 10% následkem teroristického útoku? Obávám se, že většina lidí zvolí druhou možnost.
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          Pravděpodobnost a média (zase ti novináři)

           Vzdělávání novinářů je zaměřeno spíše na metody vyjadřování než na pronikání k podstatě věci - selekční síto žurnalistické profese upřednostňuje jedince nejkomunikativnější, nikoliv nutně nejznalejší. Podle tvrzení mých přátel z řad lékařů platí o mnoha novinářích specializujících se na témata z oblasti medicíny, že o ní či o biologii nemají ani ponětí a často se dopouštějí základních chyb. Jsem v oblasti lékařského výzkumu pouze amatérem (ačkoli tuto oblast příležitostně se zaujetím sleduji), a nemohu to tudíž dosvědčit, neušlo mi ale, že informace týkající se pravděpodobnosti si se železnou pravděpodobností vykládají chybně. Omyly nejčastěji nastávají při interpretaci důkazů. Dochází zde k záměně důkazů absence a absence důkazů, tedy k problému, který je podobný tomu, s nímž jsme se seznámili v deváté kapitole. Předpokládejme, že testuji určité chemoterapeutikum, například Fluorouracil, a zjistím, že jeho léčebné účinky u rakoviny horních cest dýchacích pouze marginálně převyšují placebo; přežití díky němu vzroste z 21 na 24%. Vzhledem k velikosti vzorku nemám jistotu, že tříprocentní nárůst je důsledkem použití zmíněného léku; může jít čistě o věc náhody. O výsledcích testu v takovém případě napíšu článek, v němž uvedu, že důkazy o tom, že lék zvyšuje pravděpodobnost přežití, (zatím) neexistují a je zapotřebí dalšího výzkumu. V té chvíli se ovšem věci chopí novinář, který napíše, že jakýsi profesor N. N. Taleb přišel s důkazem, že Fluorouracil neúčinkuje, tedy pravý opak mnou zamýšleného sdělení. Naivní lékař z Horní Dolní, jemuž pravděpodobnost říká ještě méně než těm nejnedovzdělanějším žurnalistům, si následkem toho vytvoří vůči léku v mysli blok, třebaže jiný výzkumník může později přijít s důkazem, že lék šanci na přežití opravdu jednoznačně zvyšuje.

          
            [bookmark: trocha_teorii_k_obedu]
            Trocha teorií k obědu

             Nástup finančního televizního kanálu CNBC obchodní komunitě v mnohém prospěl, zároveň však několika extrovertním praktikům poskytl prostor k tomu, aby se v krátkých televizních vstupech zbavili jistého přetlaku ekonomických teorií. Čas od času si díky tomu od důstojně vyhlížejících osob můžeme vyslechnout zcela absurdní (ale sugestivně znějící) výroky o vlastnostech akciových trhů, z nichž některé do nebe volajícím způsobem porušují zákony pravděpodobnosti. Když jsem jednoho léta svědomitě navštěvoval fitcentrum, často jsem tam v televizi například slýchával, že „trh je pouze 10%, ale průměrná akcie skoro 40% pod svým maximem“, což mělo zřejmě ukazovat na nějaký zásadní problém či anomálii a věstit nebezpečný pokles.

             To, že se průměrná akcie nachází 40%, zatímco průměr všech akcií (tedy trh) jen 10% pod maximem, se přitom nijak nevylučuje. Nesmíme zapomínat, že svých maximálních hodnot nedosáhly všechny akcie v tutéž dobu. Vzhledem k tomu, že mezi nimi není dokonalá korelace, může akcie A dosáhnout svého vrcholu v lednu, akcie B v dubnu, jejich společný průměr však bude na maximu například někdy v únoru. V případě, že spolu určité akcie korelují negativně, tedy jedna z nich dosahuje maxima, když je druhá na minimu, může trh dosáhnout vrcholu ve chvíli, kdy obě zaostávají za svým maximem o 40%. Jak nás učí zákon pravděpodobnosti známý jako rozdělení maximálních hodnot náhodných proměnných, maximum průměru bude nevyhnutelně méně volatilní než průměrné maximum.

            

          

          
            [bookmark: vy_uz_jste_tu_davno_nemeli]
            Vy už jste tu dávno neměli být

             Podobným způsobem dochází k nepochopení zákonů pravděpodobnosti u televizních finančních expertů, vybíraných patrně na základě vzhledu, charismatu a rétorických kvalit, rozhodně však ne pro jejich pronikavý úsudek. Jednu přední mediální odbornici jsem opakovaně slyšel pronést následující nesmysl: „Naděje dožití u průměrného Američana činí sedmdesát tři let. Je-li vám tedy osmašedesát, měli byste své osobní plány přizpůsobit skutečnosti, že před sebou máte pravděpodobně pět let života.“ K tomuto sdělení připojila dotyčná i podrobné instrukce, jak během příštích pěti let investovat. Co když je vám ovšem osmdesát? Znamená to, že se dožijete ještě mínus sedmi let? Naši poradci si v tomto případě pletou podmíněnou a nepodmíněnou naději dožití. Vaše nepodmíněná naděje dožití ve chvíli narození může skutečně činit sedmdesát tři let. S tím, jak úspěšně stárnete a zůstáváte naživu, však roste i vaše naděje dožití. Jak to? Vaši pozici ve statistikách obsadili lidé, kteří již zemřeli, neboť naděje dožití zde znamená průměr. Je-li vám tedy třiasedmdesát a těšíte se dobrému zdraví, statisticky byste se měli dožít ještě dalších devíti let. Toto číslo se však neustále mění; v dvaaosmdesáti tak budete mít před sebou ještě pět let, přirozeně pouze tehdy, jste-li stále naživu. Dokonce i u stoletého člověka bude naděje dožití kladná. Když se nad věcí zamyslíme, výroky jako ten výše uvedený se vlastně příliš neliší od následujícího prohlášení: U naší operace existuje jednoprocentní úmrtnost. Zatím jsme úspěšně odoperovali devadesát devět pacientů; vzhledem k tomu, že jste stý v pořadí, tedy na operačním stole stoprocentně zemřete.

             Televizní finanční odborníci možná uvedou pár lidí v omyl, příliš škody tím ale nenapáchají. Daleko větší obavy by v nás měly vzbuzovat informace poskytované profesionálům lidmi, kteří jsou v dané oblasti amatéry; jak správně tušíte, zaměříme se opět na žurnalisty.
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            Jak to vidí Bloomberg

             Na svém pracovním stole mám zařízení nazvané podle zakladatele jeho výrobce Bloomberg. Poskytuje mi bezpečnou emailovou schránku, zpravodajský servis, nástroj přístupu k historickým datům, systém vytváření grafů, nedocenitelnou analytickou pomůcku a v neposlední řadě i obrazovku, na které mohu sledovat tržní hodnotu měn a cenných papírů. Navykl jsem si na ně natolik, že bez něho nejsem schopen provozu, neboť mi připadá, že jsem odříznut od zbytku světa. Používám je ke spojení s přáteli, potvrzování obchodních schůzek i k řešení zábavných sporů vnášejících do života potřebný vzruch. Tradeři, kteří nemají v systému Bloomberg adresu, pro nás ostatní víceméně neexistují (a musí se spokojit s poněkud plebejštějším internetem). Je tu však jedna věc, bez níž bych se u Bloombergu milerád obešel: novinářské komentáře. Proč? Jejich autoři se obvykle snaží věci vysvětlovat, a závažným způsobem tak přispívají k pokračujícímu zaměňování mezi levým a pravým sloupcem naší tabulky. Bloomberg v tom pochopitelně není sám; uvádím jej čistě proto, že jsem se během minulé dekády držel stranou ekonomických rubrik novin a raději četl beletrii.

             Právě teď čtu na svém Bloombergu následující titulky:

            

            
              Index Dow Jones díky nižším úrokovým mírám stoupl o 1,03 bodu. Dolar oslabil vůči Jenu o 0,12% pod vlivem vyššího rozpočtového přebytku Japonska.

            

             V tomtéž duchu pokračuje celá stránka. Pokud si to vykládám správně, novináři zde nabízejí vysvětlení ryzího šumu. Má-li Dow Jonesův index hodnotu kolem 11000 bodů, představuje pohyb o 1,03 bodu změnu o méně než 0,01%, kterou není potřeba nijak vysvětlovat. Seriózní komentátor nemá k dispozici nic, co by se mohl pokusit objasnit, žádné důvody, jež by uvedl. Žurnalisté placení za vysvětlení je však ve stylu adeptů doktorského studia srovnávací literatury rychle a ochotně poskytnou. Situaci může nejspíš vyřešit pouze Michael Bloomberg - tím, že přestane těmto žurnalistům za komentáře platit.

            
              Význam: Jak jsem došel k tomu, že se jedná o ukázkový případ šumu? Zkusme to pomocí jednoduché analogie. Vyzvete-li svého kamaráda k závodu napříč Sibiří na horských kolech a po měsíčním soupeření nad ním zvítězíte rozdílem pouhé sekundy, nejspíš se nebudete honosit, že jste lepší než on. Dost možná vám pomohla nějaká drobnost nebo za výsledkem stála čirá náhoda. Rozdíl jediné sekundy není natolik významný, abychom z něj mohli vyvozovat jakékoliv závěry. Určitě bych si v takovém případě do deníčku nezapsal: Cyklista A je lepší než cyklista B, neboť jí špenát, kdežto cyklista B především tofu. Tento závěr činím na základě faktu, že v závodě na 5000 km zvítězil cyklista A rozdílem 1,3 sekundy. Bude-li rozdíl mezi cyklisty činit jeden týden, mohu již začít analyzovat, zda je za tím tofu nebo jiné faktory.

            
              Kauzalita: I tehdy, připustíme-li, že se jedná o statisticky významný rozdíl, však stojíme před dalším problémem: jak ověřit vztah příčiny a následku, tedy že dění na trzích má s předkládanou příčinou skutečně spojitost? Post hoc ergo propter hoc (stalo se to později, jde tedy o následek). Řekněme, že se v daném roce v nemocnici A narodilo 52% chlapců, v nemocnici B však pouze 48%; vysvětlovali byste narození syna tím, že k porodu došlo v první z nemocnic?

             Kauzalita může být značně složitá. Těžko izolovat jedinou příčinu ve chvíli, kdy jich existuje spousta. Ke slovu zde přichází takzvaná multivariační analýza. Reaguje-li kupříkladu akciový trh na domácí úrokové míry, dolar na jen a zároveň na evropské měny, evropské akciové trhy, americkou platební bilanci, inflaci a další tucet primárních faktorů, potřebují je novináři vzít v úvahu všechny, prozkoumat, jak během historie působily samostatně i ve vzájemném spojení, zjistit, nakolik je takový vliv stabilní, a posléze, je-li to možné, po přihlédnutí ke statistickým testům daný faktor izolovat. Faktor sám o sobě pak vyžaduje patřičnou hladinu spolehlivosti; je-li nižší než 90%, novinářův článek můžeme hodit do koše. Chápu už, proč kauzalita Humea tak trápila a proč nebyl s to přijmout jakékoliv úsudky tohoto typu.

             Mám-li zjistit, zda se ve světě něco opravdu děje, používám následující pomůcku. Své monitory v systému Bloomberg jsem si nastavil, aby mi ukazovaly procentuální změny všech důležitých světových cen: měn, akcií, úrokových měr i komodit. Díky dlouholetému sledování téhož nastavení s měnovými kurzy v levém horním rohu a různými akciovými trhy v pravém jsem si vypěstoval instinktivní postup, jak poznat, zda se děje něco závažného. Klíčem je všímat si jen velkých procentuálních změn. Pohybuje-li se cena v rámci své obvyklé denní fluktuace, jedná se bezpochyby pouze o šum. Velikost posunů tak odpovídá velikosti novinových titulků. Navíc ji nemůžeme intepretovat lineárně; změna o 2% není dvakrát, nýbrž spíše čtyřikrát až desetkrát významnější než změna o 1%. Dosáhne-li pak 7%, může její význam převyšovat jednoprocentní pohyb více než miliardkrát! Titulek o růstu Dow Jonesova indexu o 1,03 bodu není tedy ani z miliardtiny tak podstatný jako závažný pokles o 7% z října 1997. Měl bych snad objasnit, proč chci, abychom se všichni trochu statisticky vzdělali. Odpověď zní, že různá vysvětlení čte příliš mnoho lidí. Nelineárnímu aspektu pravděpodobnosti však nelze porozumět instinktivně.
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            Metody filtrování

             K tomu, abychom při sledování dat očistili signál od šumu, existují různé metody. Napadlo vás někdy během rozhovoru s bratrancem, který se právě nacházel v Austrálii nebo na jižním pólu, že jste s to odlišit praskavé zvuky statické elektřiny od jeho hlasu? Příslušná metoda spočívá v tom, že je-li změna v amplitudě malá, považujeme ji s největší pravděpodobností za následek šumu, přičemž pravděpodobnost, že se jedná o signál, s rostoucí velikostí této změny exponenciálně stoupá. Jde o takzvanou metodu jádrových odhadů a její aplikaci můžeme pozorovat na následujících dvou grafech. Náš sluch sám ovšem funkcí tohoto typu nedisponuje. Podobně nedokáže rozeznat rozdíl mezi významnou změnou v ceně a pouhým šumem ani náš mozek, zejména je-li bombardován nefiltrovaným mediálním šumem.
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              Obr. č. 2 - Nefiltrovaná data obsahující signál i šum
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              Obr. č. 3 - Totožná data po odstranění šumu
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            To, co nechápeme, je míra spolehlivosti

             Profesionálové leckdy zapomínají na následující věc: podstatný není samotný odhad či předpověď, nýbrž míra jejich spolehlivosti. Představte si, že se jednoho podzimního rána chystáte na delší cestu a ještě předtím, než si zabalíte, si potřebujete udělat představu o počasí, jaké vás může čekat. Budete-li předpokládat teploty kolem 15°C s možnou odchylkou 5°C v obou směrech, pravděpodobně si nepřibalíte zimní oblečení ani přenosný ventilátor. Co když však pojedete někam, kde bude stejně teplo, ale možná odchylka bude činit 15°C? Budete si muset nejspíš vzít oblečení na zimu i na léto. Na očekávané teplotě v takovém případě při výběru oblečení nebude takřka záležet; rozhodující roli bude mít právě odchylka. Víte-li, že činí kolem 15°C, zachováte se zcela jinak. Zkusme zajít ještě dále: co kdybyste se chystali na planetu, kde budete v průměru očekávat týchž 15°C, avšak možná odchylka bude činit 200°C? Co si s sebou vezmete v takovém případě?

             Je tedy patrné, že moje aktivity na trzích (nebo v oblasti ostatních náhodných proměnných) nezávisejí tolik na tom, co si myslím o jejich budoucím vývoji, ale daleko více na stupni chybovosti, který si při dané míře spolehlivosti připouštím.
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            Jedno doznání

             Tuto kapitolu bych rád uzavřel následujícím sdělením: věřím, že navzdory své profesi a času, který jsem strávil snahou se v dané oblasti trochu vzdělat, mám k pošetilostem tytéž sklony jako všichni ostatní. Liším se jen v jediném: své slabosti jsem si plně vědom. Protože vím, že moje povaha se mě bude pokoušet oklamat, jinými slovy že nutkání podlehnout klamu nahodilosti je takříkajíc součástí mé genetické výbavy, je třeba, abych zůstával neustále ve střehu. Právě tím se bude zabývat následující část knihy.

            

          

          

        

      

    

  


  
    
      [bookmark: cast_treti_vosk_v_usich]
      Část třetí - Vosk v uších

      Život se stochastitidou

       Homérův hrdina Odysseus byl známý tím, že nepřátele, kteří byli silnější než on, dokázal porazit lstí. Nejpůsobivěji však lstivost neuplatnil vůči svým protivníkům, nýbrž proti sobě samému.

       Ve dvanáctém zpěvu Odysseje se u ostrova v blízkosti skalních sídel Skylly a Charybdy Odysseus setkává se Sirénami. Ty svými neodolatelnými uhrančivými písněmi, pod jejichž vlivem se plavci vrhají do moře, již způsobily smrt mnoha námořníků. Nepopsatelná krása jejich zpěvu kontrastuje s tlejícími těly mužů, kteří k ostrovu zabloudili. Odysseus je ovšem kouzelnicí Kirké předem varován a připraví následující lest. Svým mužům zalije uši voskem, aby nic neslyšeli, a sám se nechá připoutat ke stěžni. Společníkům přísně nařizuje, aby ho za žádných okolností neodvazovali. Když se loď k ostrovu Sirén přiblíží, moře je klidné a melodie, která se nad hladinou nese, je tak omamná, že Odysseus se ze všech sil snaží z pout vymanit. Posádka ho však přiváže ještě pevněji a neosvobodí jej, dokud nejsou v bezpečné vzdálenosti od vražedného zpěvu.

       První ponaučení, které jsem si z Odysseova příběhu odnesl, zní, že nemá smysl pokoušet se imitovat Odyssea samého. Na rozdíl ode mě je postavou mytickou, kterou lze připoutat ke stěžni; mně nezbývá než zaujmout pozici řadového námořníka a nechat si zalít uši voskem.
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        Nejsem dost moudrý

         Ve své kariéře jsem prozřel ve chvíli, kdy jsem si uvědomil, že postrádám inteligenci a sílu potřebné k tomu, abych se byť jen pokusil postavit svým emocím. Navíc se domnívám, že je k formulaci a následné realizaci svých myšlenek potřebuji.

         Inteligence mi dostačuje pouze k tomu, abych svůj sklon podlehnout klamu nahodilosti pochopil - a smířil se se skutečností, že mé jednání do značné míry řídí právě emoce. Jsem doslova pod jejich vládou - a jako estéta mě to dokonce těší. Jsem navlas stejný jako všichni ti, které jsem výše zesměšnil, a možná že ještě horší, protože korelace mezi zastávaným přesvědčením a chováním může být negativní (vzpomeňme si na Poppera). Rozdíl je pouze v tom, že se snažím mít to vše na paměti. Ať už pravděpodobnost studuji a pokouším se jí přijít na kloub jak dlouho chci, ve svých citech se budu vždy řídit jinými počty, které mi vnucují mé neinteligentní geny. Jsem-li s to rozpoznat rozdíl mezi šumem a signálem hlavou, srdcem toho schopen nejsem.

         Iracionální chování takového typu se však netýká pouze nahodilosti a pravděpodobnosti. Nemám dost rozumu ani k tomu, abych nedostal vztek, když na mě zatroubí nějaký nevychovanec ve chvíli, kdy na zelenou na semaforu zareaguji o zlomek sekundy pomaleji. Je mi jasné, že mi to není nic platné, a že kdybych se měl rozčilovat pokaždé, když se nějaký hlupák něčeho podobného dopustí, byl bych už dávno mrtvý. Na našich každodenních emocích není nic racionálního, potřebujeme je však, abychom dokázali normálně fungovat. Jsme uzpůsobeni k tomu, abychom na nepřátelské projevy reagovali nepřátelsky. O protivníky, kteří dodávají mému životu vzrušení, nemám nouzi, ale někdy mám dojem, že bych jich snesl i víc (do kina příliš nechodím a nějaké to rozptýlení přece jen potřebuji). Bez nepřátel, na něž můžeme plýtvat silami a energií, by byl život nesnesitelně nudný.

         Jedna z užitečných pomůcek, které se nám nabízejí, spočívá v tom, že se při podobných motoristických střetech vyhneme očnímu kontaktu přes zpětné zrcátko. Proč? Hledíte-li někomu do očí, aktivujete jinou, emocionálněji založenou část mozku. Osobně se v takových situacích snažím si namluvit, že mám co do činění s Marťanem. Někdy to účinkuje - nejlépe tehdy, budí-li dotyčný dojem, že náleží k jinému živočišnému druhu. Rád si vyjedu na kole. Když jsem nedávno s několika známými projížděl po venkovské silnici a brzdil při tom dopravu, zasypala nás jakási dáma v obřím terénním autě staženým okénkem nadávkami. Podařilo se mi nejen nenechat se vyvést z míry, ale dokonce jsem ani nepřerušil tok svých myšlenek, abych jí věnoval pozornost. Jedu-li na kole, vnímám lidi ve velkých autech jako jistý druh nebezpečné zvěře, která mě může ohrozit, ale vztek ve mně nevyvolá.

         Jako každý člověk s vyhraněnými názory mám v řadách akademiků v oblasti financí a ekonomie kritiky, které popouzí, že útočím na jejich pochybný přístup k pravděpodobnosti, a rozlaďuje, že je označuji za pseudovědce. Vím, že budu-li jejich reakce číst, nepodaří se mi udržet na uzdě vlastní emoce, a že nejlepším řešením proto je tyto komentáře zcela ignorovat. Stejně se to má i s novináři. Nebudu-li jejich diskuse o trzích číst, ušetřím si tím příval negativních emocí. Totéž ostatně platí i o nevyžádaných ohlasech na tuto knihu. Mé uši před nimi bude chránit vosk.
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        Wittgensteinovo pravítko

         Jakým způsobem přesvědčit autory, aby se vyvarovali čtení cizích názorů na své dílo s výjimkou posudků, které si vyžádali od konkrétních osob, jejichž intelektu si váží? Pomocí probabilistické metody zvané podmíněná informace: nepochází-li výrok z mimořádně kvalifikovaného zdroje, jeho autor jím více než o tématu sděluje o sobě samém. Totéž přirozeně platí i o hodnotících textech. Ať už je knižní recenze pochvalná či zamítavá, leckdy podává zprávu spíše o recenzentovi než o knize. Říkám tomuto mechanismu Wittgensteinovo pravítko: měříte-li stůl pravítkem, o jehož spolehlivosti nejste pevně přesvědčeni, možná zároveň používáte stůl, abyste změřili pravítko. Čím méně důvěry ve spolehlivost pravítka máte (odborně jde o takzvanou počáteční pravděpodobnost), tím méně informací získáváte o stole a tím více o samotném pravítku. Neplatí to přitom zdaleka jen v oblasti pravděpodobnosti; podmíněnost informace hraje ústřední roli rovněž v epistemologii a dokonce i ve studiu lidského vědomí. Později si ukážeme, co lze z věci vyvodit u takzvaných „desetisigmových událostí“.

         Ze zmíněné skutečnosti plynou rovněž některé praktické závěry. Názory anonymních čtenářů na Amazonu vypovídají čistě o nich samotných, zatímco informace poskytnutá kvalifikovaným zdrojem se vztahuje výlučně k dané knize. U soudu platí totéž: podívejme se opět na proces s O. J. Simpsonem. Jeden z porotců při něm prohlásil, že „se našlo příliš málo krve“, čímž chtěl předložené důkazy statisticky zhodnotit. Výrok tohoto druhu však o statistických důkazech nevypovídá téměř nic, spíše demonstruje, jak je na tom jeho autor s úsudkem. Pokud by byl dotyčný porotce soudním znalcem, bylo by tomu přesně naopak.

         Potíž je ovšem v tom, že i když tento způsob dedukce hraje v mém myšlení zásadní roli, rozumím mu pouze mozkem, nikoliv srdcem: mě citové ústrojí nemá pro Wittgensteinovo pravítko pochopení. Potvrdit to může skutečnost, že kompliment nás potěší vždy, ať už jej vysloví kdokoliv. Manipulátoři jsou si toho dobře vědomi. U knižních recenzí či hodnocení mé strategie řízení rizik je tomu nejinak.
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        Vypnout zvuk jako Odysseus

         Jak už víme, zvlášť pyšný jsem na to, že jsem se dokázal odstřihnout od televize a dalších zpravodajských médií. Pokročil jsem v tom tak daleko, že mě dnes sledování televize stojí víc energie než jakákoliv jiná aktivita včetně psaní této knihy. Abych toho dosáhl, musel jsem se ovšem uchýlit k jisté taktice, bez níž bych před toxicitou informačního věku neunikl. V obchodní kanceláři mé firmy běží celý den televize se zapnutým kanálem CNBC a komentátor za komentátorem a manažer za manažerem se v ní dopouštějí zločinů proti serióznímu úsudku. V čem tedy můj trik spočívá? Vypínám zvuk. Proč? Ve ztlumené televizi působí dotyční žvanilové absurdně, zcela opačně, než je-li zvuk zapnutý. Pozorujete pouze pohyb rtů a šklebivou mimiku vážně se tvářícího člověka, z jeho úst však nevyjde ani hláska. Zastrašování tedy probíhá na vizuální úrovni, nikoli však v rovině sluchu, čímž vzniká nesoulad. Obličej mluvčího prozrazuje zápal, zvuk ale chybí, a výsledný dojem je tudíž přesně opačný. Tentýž druh kontrastu zmiňuje filozof Henri Bergson v knize Smích ve slavném popisu disonance mezi důstojností gentlemana, který stoupá na slupku od banánu, a komičností celé situace. Také televizní experti přicházejí tímto způsobem o auru všeobecné vážnosti a ve svém zaujetí pro cosi zcela nepodstatného začnou dokonce vypadat směšně. Odborník se náhle proměňuje v šaška; právě z tohoto důvodu ostatně odmítal spisovatel Graham Greene pozvání do televize.

         Nápad zbavit lidi jazyka jsem dostal během jedné ze svých cest, když jsem v otupení časovým posunem naslouchal pro mě nesrozumitelné kantonské čínštině, aniž bych měl k dispozici tlumočníka. Neměl jsem tušení, o čem řečník tak zapáleně mluví, a ten tak v mých očích ztratil valnou část své důstojnosti. V té chvíli mě napadlo, že by se jedna deformace vnímání, v tomto případě předsudek, dala využít jako protiváha jiné percepční chyby, totiž lidské náchylnosti brát informace vážně. Zdá se, že to funguje.

         Následující část, která tuto knihu uzavírá, pojednává o lidském rozměru života v nejistotě. Přestože jsem sám ve snaze izolovat se od nahodilosti víceméně selhal, na několik nápadů jsem přece jen přišel.
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        12. Gamblerské rituály a holubi v krabici

        
          O gamblerských rituálech v mém životě. Na špatné taxikářské angličtině se dá vydělat. Jsem korunovaný blázen, ale vím o tom. Jak se vyrovnat s genetickou nezpůsobilostí. Proč v mém stole nenajdete čokoládu.
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          Taxikářská angličtina a kauzalita

           Začněme návratem k počátkům mé newyorské traderské kariéry. Pracoval jsem pro investiční banku Credit Suisse First Boston, která tehdy sídlila uprostřed bloku tvořeného Padesátou druhou a Padesátou třetí ulicí mezi Madison a Park Avenue. Navzdory tomu, že se nacházela ve středu Manhattanu, byla řazena mezi takzvané wallstreetské firmy - i já jsem tehdy mluvil o tom, že pracuji „na Wall Street“, třebaže do skutečné Wall Street, jednoho z nejodpudivějších míst na východ od newjerseyského Newarku, která jsem kdy navštívil, jsem zavítal pouze dvakrát v životě.

           Přebýval jsem tehdy, ještě před třicítkou, v knihami přecpaném (jinak však poměrně pustém) bytě na manhattanské Upper East Side. Nežil jsem v tak spartánském bytě z přesvědčení; nepodařilo se mi jen nikdy dojít do obchodu s nábytkem, neboť jsem při takových pokusech vždycky dříve nebo později skončil v knihkupectví a místo nábytku domů dovlekl hromadu knih. V kuchyni přirozeně chybělo cokoliv k snědku a až na jeden porouchaný kávovar i nádobí, jelikož vařit jsem se naučil teprve nedávno (a ani dnes v tom nijak nevynikám).

           Do práce jsem každé ráno jezdíval taxíkem, který mě dovezl na křižovatku Park Avenue a Padesáté třetí ulice. Jak je o newyorských taxikářích známo, počínají si při jízdě značně nespoutané a ve městě se příliš neorientují, příležitostně lze ovšem narazit i na takové, kteří k dovršení všeho zápasí ještě se zákony aritmetiky. Jednoho dne jsem nešťastnou (respektive šťastnou, jak se ukáže) náhodou padl na taxikáře, který podle všeho neovládal žádný mně známý jazyk, dokonce ani taxikářskou variantu angličtiny. Snažil jsem se ho mezi Sedmdesátou čtvrtou a Padesátou třetí ulicí navigovat k jihu, tvrdohlavě však odmítal jet o blok dále, a tak jsem nakonec musel do práce vejít vchodem z Padesáté druhé. Toho dne jsem si díky otřesům v kurzech měn připsal nemalý zisk a zaznamenal nejlepší výsledek své krátké kariéry.

           Na druhý den jsem si na křižovatce Sedmdesáté čtvrté ulice a Třetí avenue jako obvykle zastavil taxík. Řidič z předešlého dne nebyl k zahlédnutí; snad ho deportovali zpátky do vlasti. Mrzelo mě to, protože mě přepadla nevysvětlitelná touha se mu za jeho laskavost odměnit a překvapit ho olbřímím spropitným. O chvíli později jsem se přistihl, jak taxikáři sděluji, aby mě vysadil na severovýchodním rohu křižovatky Padesáté druhé ulice a Park Avenue, tedy přesně tam, kde jsem posledně vystupoval. Vyvolalo to ve mně značné rozpaky... ale už bylo pozdě.

           Když jsem se na sebe ve výtahu podíval do zrcadla, došlo mi, že mám na sobě tutéž kravatu jako včera - byly na ní i skvrny od kávy, důsledek jakési rozmíšky (káva je mou jedinou drogou). Část mého já očividně věřila, že existuje silná příčinná souvislost mezi včerejším tržním vývojem, volbou kravaty a použitým vchodem. Přepadl mě nepříjemný pocit, že jsem vlastně podvodník, herec hrající roli, která náleží někomu jinému. Slovně jsem se stylizoval do role člověka pevných vědeckých zásad, probabilisty soustředěného na svůj obor. Na druhou stranu jsem však podléhal pověrčivosti, jako bych byl nějaký parketový trader se základním vzděláním. Půjdu si snad příště koupit horoskop?

           Po chvíli přemítání jsem si uvědomil, že drobné pověry mě vlastně ovládají po celý dosavadní život - mě, experta přes opce, střízlivého stoupence pravděpodobnostních výpočtů a racionálního tradera. Nešlo o první případ, kdy jsem se ve svém chování řídil neškodnými pověrami, které mi vštípily mé středomořské kořeny: solničku si nepodáváme z ruky do ruky, neboť by hrozilo, že se rozhádáme, v reakci na kompliment klepeme na dřevo a mnoho dalších pravidel, jaká si lidé z Levanty předávají desítky generací. Stejně jako k mnoha dalším věcem zděděným po předcích jsem však i k těmto pověrám přistupoval se směsicí vážnosti a nedůvěry. Jednalo se spíš o hravé rituály než o postupy, jež by byly opravdu nezbytné k odvrácení nepřízně Štěstěny - a pověry vnášejí koneckonců do každodenního života jisté kouzlo.

           Trápilo mě ovšem zjištění, že v tu chvíli začaly poprvé prorůstat do mého profesionálního života. Ve své profesi si počínám tak trochu jako pojišťovna: na základě jasně definovaných metod propočítávám pravděpodobnost a těžím z méně rigorózního přístupu svých konkurentů, zaslepených tou či onou „analýzou“ nebo jednajících v přesvědčení, že si je vyvolil osud. I do mé práce však pronikalo příliš mnoho nahodilosti.

           Zjistil jsem, že se do mého chování rapidně vkrádají jakési gamblerské rituály, třebaže byly drobné a stěží postřehnutelné. Nikdy předtím jsem si jich nevšiml. Jako bych se v duchu neustále pokoušel odhalit statistickou spojitost mezi specifickým výrazem ve své tváři a tím, jak pro mě určitá událost dopadne. V době, kdy jsem zjistil, že jsem lehce krátkozraký, a začal nosit brýle, jsem zaznamenal zvýšení příjmů. Ačkoliv jsem brýle zase tak nutně nepotřeboval a s výjimkou řízení za tmy mi příliš nepomáhaly, přestal jsem je sundávat, neboť podvědomí mi velelo chovat se, jako bych věřil v jejich spojitost s mými výsledky. Mozek sice tuto statistickou spojitost - vzhledem k omezené velikosti vzorku, který v tomto případě představoval jediný případ - vnímal jako ryzí fikci, ale instinkt mé odborné znalosti v testování hypotéz zjevně vůbec nebral na vědomí.

           O hazardních hráčích víme, že si následkem chorobných asociací mezi určitým fyzickým pohybem a výsledkem sázek časem vypěstují zvláštní rysy chování. Chcete-li příslušníka mé profese opravdu urazit, označte ho za gamblera. Typické pro hazardní hráčství přitom je, že jeho vyznavač pociťuje vzrušení nezávisle na tom, zda jsou jeho vyhlídky nadějné či nepříznivé. I v případě, že šance jsou jen zcela nepatrné, mívá mnohdy pocit, že na tom nesejde, neboť je z nějakého důvodu vyvolencem osudu. Jedním z projevů této víry je množství vzdělaných lidí, na které můžeme v kasinu narazit, ačkoliv bychom je tam neočekávali. Patří k nim dokonce i na slovo vzatí odborníci v oboru pravděpodobnosti, kteří tak házejí veškeré znalosti za hlavu. Jeden z mých bývalých kolegů, který patří mezi nejinteligentnější lidi, jaké jsem poznal, se pravidelně vydával do Las Vegas a podle všeho byl kavkou takového formátu, že mu kasino poskytovalo zdarma luxusní ubytování a dopravu. U velkých spekulativních transakcí se dokonce obracel na věštce a pokoušel se nechat si tuto konzultaci od zaměstnavatele proplatit.
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          Skinnerův experiment

           Když mi bylo pětadvacet let, o behaviorálních vědách jsem neměl nejmenší tušení. Pod vlivem vzdělání, jehož se mi dostalo, a obecného mínění jsem žil v mylném přesvědčení, že moje pověrčivost je věcí kultury a jako taková může být překonána s pomocí toho, čemu se říká rozum. Na celospolečenské úrovni ji pak bezpochyby vytlačí moderní životní styl, s nímž vstoupí na scénu logika a věda. Zatímco jsem se však věnoval tříbení svého intelektu, nahodilost začínala prolamovat stavidla a já podléhal pověrčivosti víc a víc.

           Příčina musela být biologického rázu - jenže, jak hlásalo dobové dogma, vinu je třeba téměř vždy hledat ve výchově. Je ovšem nabíledni, že z hledání spojitosti mezi nošením brýlí a výsledky v nahodilém prostředí trhu nebylo možné vinit kulturu, jež mě formovala. Věcí kultury nebylo ani to, že jsem své obchodní výsledky dával do souvislosti s tím, kterým vchodem vejdu do budovy, či mé rozhodnutí vzít si druhý den tutéž kravatu. Nešlo o nic jiného, než že během posledních několika tisíc let jistá část našeho mozku ve vývoji zaostala a já jsem se nyní potýkal s důsledky tohoto nedostatku.

           Chceme-li věc prozkoumat blíže, musíme zjistit, jak se podobné kauzální asociace formují u nižších forem života. Slavný harvardský psycholog B. F. Skinner umísťoval krysy či holuby do speciální krabice vybavené spínačem, který mohli holubi ovládat prostřednictvím úderů zobáku. Elektrický mechanismus jim v reakci na to do krabice dodával potravu. Skinner toto zařízení sestrojil s úmyslem studovat obecnější vlastnosti chování zvířat, v roce 1948 však dostal geniální nápad ponechat spínač svému osudu a zaměřit se na přísun potravy. Naprogramoval tedy zařízení tak, aby vyhladovělé ptáky krmilo nahodile.

           Výsledkem bylo chování, které Skinnera ohromilo; holubi si v reakci na svůj vrozený statistický počítač vypěstovali mimořádně propracované chování na způsob rituálů určených k přivolání deště. Jeden z nich rytmicky kýval hlavou směrem k jistému rohu krabice, zatímco ostatní otáčeli hlavami proti směru hodinových ručiček; do jednoho si tak vytvořili specifický rituál, který si postupně v mysli neoddělitelně spojili s krmením.

           Zneklidňující závěr, který z našeho problému plyne, zní: nejsme uzpůsobeni k tomu, abychom věci vnímali nezávisle na sobě. Pozorujeme-li událost A a událost B, jen velmi těžko se ubráníme dojmu, že událost A je příčinou události B nebo že událost B způsobuje událost A, případně že kauzální vztah působí oběma směry. Právě okamžité ustanovení tohoto vztahu je podstatou deformace našeho vnímání. Zatímco v případě traderského zelenáče se něco takového projeví nanejvýš mírně zvýšenými výdaji za taxík, vědce může tento mechanismus přivést ke zcela mylným závěrům. Jednat z pozice nevědomosti je totiž obtížnější než z pozice člověka znalého, a jak je vědcům známo, zamítnout hypotézu je z emocionálního hlediska obtížnější než ji přijmout (odborným termínem se jedná o chybu I. a II. typu) - tím spíše, že jak říká známé rčení, felix qui potuit rerum cognoscere causas (šťastný je, kdo poznal příčiny věcí). Stručně řečeno, není pro nás lehké držet se zpátky. Bez ohledu na Poppera bereme to, co vidíme, až příliš vážně.
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          Filostratos se vrací

           Nenabídl jsem zatím žádné řešení problému statistického usuzování v situaci, kdy události pozorujeme zblízka a v nízkém rozlišení. Ve třetí kapitole jsme se zabývali technickým rozdílem mezi šumem a informací; nyní se podíváme, jak jej uplatnit v praxi. Řecký filozof Pyrrhon, stoupenec života v netečnosti a duševní vyrovnanosti, si svého času vysloužil kritiku za to, že si svou vyrovnanost v kritické situaci (když byl pronásledován býkem) nedokázal zachovat. Odpověděl tehdy, že mu občas působí potíže přenést se přes svou lidskost. Nebyl-li své člověčenství schopen potlačit Pyrrhon, nevím, proč bychom se měli racionálnímu a v podmínkách neurčitosti bezchybně reagujícímu člověku, jakého nám předkládají ekonomické teorie, podobat i my ostatní. Jak jsem zjistil, většina výsledků, ke kterým jsem došel racionálními výpočty pravděpodobnosti, mě nezasahuje natolik, aby ovlivnila mé chování. Počínám si tak trochu jako výše zmíněný lékař, který si je sice vědom pouze dvouprocentní pravděpodobnosti choroby, ale proti své vůli k pacientovi přistupuje, jako by tato pravděpodobnost činila 95%. Mezi mým mozkem a mým instinktem existuje zřejmý nesoulad.

           Mé řešení tedy vypadá následovně: jako racionální trader (všichni tradeři tvrdí, že jednají racionálně) věřím, že existuje rozdíl mezi šumem a signálem, přičemž šum je nutno ignorovat, zatímco signál brát vážně. K tomu, abych pro jakýkoliv pohyb na svém portfoliu vypočítal očekávaný poměr signálu a šumu, používám jednoduché (ale robustní) metody. Pozoruji-li kupříkladu u určité strategie zisk 100.000 dolarů, přiřknu hypotéze, že je tato strategie výdělečná, řekněme dvouprocentní pravděpodobnost, zatímco hypotéze, že jde o pouhý následek šumu, pravděpodobnost osmadevadesátiprocentní. Vynese-li mi však daná strategie milion dolarů, je s devětadevadesátiprocentní pravděpodobností výdělečná. Racionální osoba samozřejmě tento fakt při volbě strategie zohlední a své emoce přizpůsobí výsledkům. Navzdory tomu mi mnohé moje výsledky, o kterých jsem věděl, že představují jen šum, udělaly neobyčejnou radost, zatímco jiné, statisticky zcela bezvýznamné, ve mně naopak vyvolaly mrzutost. S tím nic nenadělám - jsem založený emocionálně a emoce mi rovněž poskytují většinu energie. Řešení tudíž nespočívá v tom, že bych poroučel svému srdci.

           Protože srdce je s mozkem očividně ve sporu, je třeba, abych podnikl zásadní kroky, kterými bych zamezil iracionálním obchodním rozhodnutím; konkrétně tak, že se zbavím možnosti sledovat vývoj svých výsledků, nepřesáhnou-li předem stanovenou úroveň. Jde o týž rozkol, jaký nastává mezi mozkem a chuťovými buňkami ve věci konzumace čokolády. Obyčejně ho řeším tím, že se postarám, abych ve stole žádnou čokoládu neměl.

           Nic mě neirituje tolik jako rozhovory s lidmi, kteří mi vykládají, jak bych se měl chovat. Jak bychom se měli chovat, většinou víme velmi dobře. Problém nespočívá v neznalosti, nýbrž v tom, jak myšlenky proměnit v činy. Mám až po krk moralistů, kteří mě vybízejí, abych denně používal zubní nit, pravidelně jedl jablka a do fitcentra chodil nejen krátce poté, co jsem si to na Nový rok předsevzal. Kdyby přišla řeč na trhy, bezpochyby by mi doporučili ignorovat ve výsledcích šum. K tomu ovšem potřebujeme specifické metody, přičemž ze všeho nejdříve si musíme uvědomit, že podobně jako na ostatní příslušníky živočišné říše na nás platí spíše úskoky než vznešená kázání.

           Za mimořádné štěstí pokládám, že netrpím závislostí na tabáku, neboť právě během rozhovoru s kuřáky člověk nejlépe pochopí rozpor mezi racionálním vnímáním rizika a pravděpodobnosti a zcela protichůdným chováním. Jen málokterý kuřák si totiž není vědom míry výskytu rakoviny plic mezi vyznavači této neřesti. Nevěříte-li mi, zajděte se někdy podívat na hloučky kuřáků před služebním vchodem newyorského Sloan-Ketteringova centra pro léčbu rakoviny. Spatříte tam desítky zdravotních sester (a možná i lékařů) postávajících před vchodem s cigaretou v ruce, zatímco dovnitř jsou přiváženi pacienti v beznadějném stavu.

          

        

      

    

  


  
    
      
        [bookmark: 13_carneades_v_rime_aneb]
        13. Carneades v Římě aneb o pravděpodobnosti a skepticismu

        
          Proč si musel Carneades sbalit kufry. O špatné paměti pana de Norpois. Pozor na vědce. Citové svazky s myšlenkami. Jak mi Robert Merton zajistil věhlas. Věda se vyvíjí od pohřbu k pohřbu.

        

         Požádáte-li nejbližšího matematika, aby pravděpodobnost definoval, velmi pravděpodobně vám ukáže, jak ji vypočítat. Jak jsme se ale dozvěděli ve třetí kapitole, věnované probabilistické introspekci, nespočívá pravděpodobnost v přesném stanovení čísel, nýbrž v přesvědčení, že existují i jiné přípustné výstupy, příčiny nebo motivy. Připomeňme si znovu, že matematika je nástrojem rozjímání, nikoli výpočtů. Pro radu se tu opět obrátíme k předkům - neboť ti pravděpodobnost odjakživa považovali za pouhé subjektivní a nehmatatelné měřítko vlastních přesvědčení.
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          Carnerdes v Římě

           Řecký filozof Carneades přicestoval kolem roku 155 př. n. l. do Říma jako jeden ze tří athénských vyslanců, kteří přišli římský senát žádat, aby byli Athéňané zproštěni pokuty, kterou považovali za nespravedlivou. Carneades zastupoval Akademii, debatní instituci, na jejíž půdě Sokrates o tři sta let dříve dohnal své partnery v diskusi k rozhodnutí jej zabít, aby se jeho argumentů zbavili. Škola si nyní říkala Nová akademie, v intenzitě debat za svou předchůdkyní nijak nezaostávala a těšila se pověsti ohniska skepticismu.

           V napjatě očekávaný den, kdy měl vystoupit, Carneades povstal a přednesl brilantní řeč na obranu spravedlnosti, v níž doložil, proč by její prosazování mělo být jednou z nejvyšších priorit. Římské publikum si přitom získal nejen kouzlem své osobnosti, ale především silou svých argumentů, výstižností myšlenek, čistotou jazyka a energickým přednesem. Jednalo se však o pouhou předehru k tomu, co chtěl skutečně sdělit.

           Druhý den se Carneades vrátil, znovu povstal a nadmíru přesvědčivě promluvil o neurčitosti lidského poznání, přičemž s pomocí neméně pádných argumentů vyvrátil a odmítl to, co ještě včera hlásal. Navlas totéž publikum na stejném místě tak přesvědčil, že spravedlnost by měla patřit mezi nejméně podstatné motivy lidského jednání.

           Naneštěstí pro Carneada byl v publiku přítomen rovněž Cato starší, známý svou přísností již z dob, kdy zastával úřad cenzora. Rozlícen filozofovou řečí přiměl senát, aby nařídil vyslancům opustit Řím, neboť se obával, že by svou zálibou v intelektuálních přích mohli otrávit mládež a podrýt militaristickou kulturu republiky. (V době, kdy vykonával cenzorský úřad, nedovolil Cato řeckým rétorům, jejichž sklony k sebezpytu se jeho věcné povaze protivily, aby v Římě dlouhodobě pobývali.)

           Carneades nebyl prvním antickým skeptikem a není ani prvním z těch, kdo nás učí porozumět pravé podstatě pravděpodobnosti. Římský incident však zůstává ve svém dopadu na celé generace řečníků a filozofů tím nejpůsobivějším. Carneades nebyl přitom jen skeptik, ale rovněž dialektik, tedy člověk, jenž nepřijímá bezvýhradně žádnou z premis, na kterých staví své argumenty, ani žádný z nich vyvozený závěr. Celý život se stavěl proti arogantnímu dogmatismu a víře v jedinou přípustnou pravdu. V systematičnosti a metodičnosti svého skepticismu se mu vyrovná jen hrstka filozofů (do níž lze zařadit středověkého arabského myslitele al-Ghazzálího, Humea či Kanta - pouze Popper však pozvedl skepticismus až na úroveň obecné vědecké metodologie). Protože jádro skeptického učení spočívalo v tvrzení, že nic nelze přijímat s naprostou určitostí, výsledkem bylo množství rozličných závěrů s různou mírou pravděpodobnosti, o něž se bylo možné při jednání opírat.

           Vrátíme-li se ve snaze najít první doložené využití probabilistického myšlení v čase ještě dále, skončíme na řecké Sicílii v šestém století př. n. l. Myšlenku pravděpodobnosti zde používali zakladatelé rétoriky v právním kontextu, když potřebovali prokázat pochybnosti ve věci jednoznačnosti vzneseného obvinění. Prvním známým řečníkem byl Korax ze Syrakus, který své současníky učil, jak pomocí pravděpodobnosti argumentovat. Úhelným kamenem jeho metody přitom byla představa nejpravděpodobnější z možných eventualit. Nejsou-li například k dispozici další fakta a důkazy, vlastnictví pozemku má připadnout tomu, s jehož jménem si jej lidé nejčastěji spojují. Jeden z Koraxových žáků, Gorgiás, pak tento styl argumentace přinesl do Athén, kde se s velkým úspěchem ujal. Právě díky obecnému přijetí myšlenek opírajících se o pojmy typu nejpravděpodobnější jsme se naučili možné eventuality chápat jako rozdílné události s odlišnou mírou pravděpodobnosti.
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            Pravděpodobnost, dítě skepticismu

             Než ve středomořském regionu převládl monoteismus, který nastolil přesvědčení, že pravda má svou jedinečnou podobu (později ho v tom zastoupil komunismus), dosáhl skepticismus mezi mnoha významnými filozofy značné vážnosti - a dále se šířil. Římané nevyznávali náboženství v pravém slova smyslu; byli příliš tolerantní, než aby tu či onu pravdu bezvýhradně přijali, a řídili se spíše souborem různorodých a flexibilních pověr synkretického charakteru. Nepouštějme se však do teologických debat a omezme se na konstatování, že na opětovné přijetí kritického myšlení ze strany západního světa jsme si museli počkat dalších dvanáct století. Ve středověku totiž z jakéhosi podivného důvodu platilo, že kritické myšlení pěstovali Arabové, zatímco křesťané byli považováni za dogmatiky, přičemž po období renesance se tyto role záhadným způsobem obrátily.

             Jedním z antických autorů, na kterém lze demonstrovat tento styl myšlení, je výřečný Cicero. Než aby něco s určitostí tvrdil, raději se řídil pravděpodobností - což pro něj podle mínění některých bylo výhodné, neboť mu to dovolovalo protiřečit sobě samému. Pro ty z nás, kteří jsme se od Poppera naučili uchovat si sebekritičnost, to ovšem může být důvod mít Cicera v o to větší úctě, neboť nelpěl zatvrzele na tom či onom názoru jenom proto, že ho vyslovil již dříve. Typický profesor literatury by mu ovšem změny názoru a protiřečení bezpochyby vytkl.

             Touha osvobodit se od vlastních minulých výroků je typická až pro moderní éru. Nic ji nevystihlo lépe než jisté heslo z dob pařížských studentských bouří. Hnutí, jehož mladí členové zjevně nesli velmi těžce nutnost působit dlouhá léta při veřejném projevu inteligentně a koherentně, v roce 1968 vyrukovalo mezi jiným s následujícím požadavkem:

            

            
              Žádáme právo sami sobě protiřečit!

            

          

          

        

      

    

  


  
    
      
        
          [bookmark: nazory_pana_de_norpois]
          Názory pana de Norpois

           Moderní doba v tomto kontextu nabízí poměrně neveselý obrázek. Vyvracet něco, co jsme předtím sami prohlásili, je v naší kultuře vnímáno jako cosi zavrženíhodného, což ovšem může mít ve vědě katastrofální důsledky. Jednou z postav Proustova Hledání ztraceného času je diplomat pan de Norpois, který je - coby typický představitel svého povolání v éře před nástupem faxu - čímsi na způsob společenské celebrity trávící valnou část času ve společenských salonech. Vypravěč je svědkem toho, jak si pan de Norpois v jisté věci (jde o předválečné politické sbližování mezi Francií a Německem) otevřeně protiřečí. Když je poukázáno na jeho dřívější postoj, pan de Norpois si jej podle všeho nepamatuje. Proust ho za to kritizuje:

          

           Když tohle říkal, pan de Norpois nelhal, jenom prostě zapomněl. Lidé ostatně rychle zapomínají to, co nebylo myšleno s hlubokou opravdovostí, co jim bylo diktováno jen napodobováním a okolními vášněmi. Tyto vášně se změní, a s nimi se pak mění i naše vzpomínka. Politikové si na to, jak věci viděli v určité chvíli, nepamatují v míře ještě větší než diplomaté, a některé jejich názorové proměny nevyplývají ani tak z nadměrné ctižádosti, jako spíš z nedostatku paměti.8

          
            	Překlad Jiřího Pechara.

          

          

           Je zřejmé, že pan de Norpois by se měl za změnu svého názoru stydět. Prousta očividně nenapadlo, že starý diplomat mohl zkrátka změnit názor. Svých názorů se přece musíme držet, nechceme-li být obviněni z neloajality.

           Myslím, že pan de Norpois by se měl věnovat tradingu. Nigel Babbage, jeden z nejlepších traderů, jaké jsem kdy potkal, se vyznačuje pozoruhodnou schopností být v tom, jaké stanovisko právě zastává, zcela nezávislý na předchozím vývoji. Impulzivně a bez uzardění nakoupí měnu, o které se ještě před hodinou vyjadřoval velmi nelichotivě. Proč názor změnil? Necítí potřebu to vysvětlovat.

           Z obecně známých osob lze tuto vlastnost nejlépe pozorovat na Georgi Sorosovi. Jednou z jeho silných stránek je právě schopnost své názory bez rozpaků rychle přehodnotit. Dobře to ilustruje následující historka, kterou ve své autobiografii (z právních důvodů převlečené za román) popisuje francouzský trader a playboy Jean-Manuel Rozan. Hlavní hrdina (tj. Rozan) hrává pravidelně tenis s jistým Georgim Saulosem, „starším mužem s komickým přízvukem“, a příležitostně s ním debatuje o dění na trzích, aniž by od samého počátku věděl, jak důležitou a vlivnou osobou Saulos je. Během jedné víkendové diskuse dá Saulos najevo značný pesimismus ohledně budoucího vývoje trhu a dokládá jej složitými argumenty, které vypravěč nechápe. Je však nabíledni, že Saulos se chystá spekulovat na pokles. O pár dní později trh ovšem zaznamená naopak rychlý růst a dosáhne rekordních hodnot. Protagonista má o Saulose obavy a při dalším setkání se ho ptá, jestli utrpěl ztrátu. „Vydělali jsme ranec,“ odpoví Saulos. „Změnil jsem názor. Uzavřeli jsme krátké pozice a spekulovali na růst.“

           Navlas tentýž rys Rozana o pár let později negativně zasáhl a téměř mu zničil kariéru. Soros mu koncem osmdesátých let přidělil na finanční spekulace dvacet milionů dolarů (v té době to byla značná částka) a umožnil mu tak založit vlastní traderskou firmu (do které jsem se málem nechal zatáhnout i já). Když byl Soros o pár dní později na návštěvě v Paříži, diskutovali spolu u oběda o dění na trzích. Rozanovi přitom neušla Sorosova narůstající odměřenost. Soros posléze veškeré peníze bez jakéhokoli vysvětlení stáhl. Skuteční spekulanti Sorosova typu se odlišují od těch ostatních právě tím, že si počínají zcela nezávisle na předchozím vývoji a svých minulých činech. Každý den je pro ně nepopsaným listem papíru.
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            Na čem závisí, co si myslíme

             Závislost našich postojů na tom, co jim předcházelo, lze definovat jednoduchým testem (ekonomové znají týž jev pod názvem majetnický efekt). Dejme tomu že vlastníte obraz, za který jste zaplatili 20.000 dolarů, jeho současná cena však díky příznivějšímu stavu trhu s uměním činí dvojnásobek. Kdybyste již obraz nevlastnili, koupili byste ho za dnešní cenu? Zní-li vaše odpověď ne, pak jste takříkajíc citově navázáni na svou pozici. Neexistuje racionální důvod ponechat si ve vlastnictví obraz, za který byste nebyli ochotni dát jeho současnou tržní cenu - věc lze tedy vysvětlit jedině citovou investicí. Mnozí lidé zůstávají podobně věrni také svým myšlenkám. Postoje, jež zastáváme, popisujeme jako závislé na minulém vývoji, upřednostňujeme-li v jejich sledu ty první.

             Existuje důvod k domněnce, že z evolučních důvodů jsme naprogramováni vypěstovat si loajalitu k myšlenkám, do kterých jsme investovali čas. Uvažme, jaké následky by mělo, kdybychom si i mimo oblast trhů počínali v příkladném traderském stylu a každý den v osm ráno zvažovali, zda se svým manželem či manželkou zůstat nebo je vyměnit za výhodnější citovou investici. Nebo si představme politika, který je natolik racionální, že ve světle nejnovějších důkazů uprostřed volební kampaně změní názor a vstoupí do jiné strany. Racionální investoři s přísně věcným pohledem na své obchody se v tomto světle jeví jako jakási genetická zvláštnost - cosi jako vzácná mutace. Jak vědci zjistili, čistě racionální chování u lidí může nastat v důsledku poruchy na amygdale, při níž dochází k blokování emocí spojených s náklonností, a postižená osoba se tak stává v pravém slova smyslu psychopatem. Lze snad Sorosovu racionalitu v rozhodování připsat na vrub genetické chyby?

             Absence citového vztahu k vlastním myšlenkám je mezi lidmi skutečně vzácností. Chováme se k nim stejně jako ke svým dětem, do nichž jsme silně investovali ve formě jídla a času v očekávání, že předají dále naše geny. Proslaví-li se akademik určitým názorem, nevysloví již nic, čím by mohl svou dřívější práci znehodnotit a nechat tak vynaložený čas přijít vniveč. Z toho, kdo přejde k opačné názorové straně, se stává zrádce, odrodilec či přímo odpadlík od víry - tedy člověk, jakého bylo v minulosti možné potrestat i smrtí.
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          Počítání místo myšlení

           Vedle příběhu Carneada a Cicerona má historie pravděpodobnosti ještě alternativní dějovou linii. Do matematiky vstoupila pravděpodobnost v podobě teorie hazardních her a přetrvala v ní coby pouhý nástroj k výpočtům. V současnosti se kolem „měření rizika“ zformoval celý průmysl, specializující se na aplikaci pravděpodobnostních metod na posuzování rizik v oblasti sociálních věd. Vypočítat pravděpodobnost, a tedy i měřit rizika bezpochyby lze ve hrách s jasně a explicitně stanovenými pravidly, v reálném světě však nikoliv. Matka příroda nám pro něco takového neposkytla jasná pravidla. Nestojíme tu před balíčkem karet - nevěděli bychom totiž ani to, kolik barev obsahuje. Lidem to nicméně nebrání, aby rizika „měřili“, obzvláště jsou-li za to placeni. Humeův problém indukce a výskyt černých labutí jsme již probrali. Přichází čas představit vědce, kteří se výše zmíněných prohřešků dopouštějí.

           Jak je známo, již dlouho vedu boj s podvodnými praktikami některých předních finančních ekonomů. Jistý Harry Markowitz obdržel Nobelovu cenu za ekonomii (po pravdě řečeno se o Nobelovu cenu vůbec nejedná, neboť ji na paměť Alfréda Nobela uděluje Švédská centrální banka; v jeho závěti o ní není ani zmínka). Čím si ji vysloužil? Vytvořením důmyslné metody výpočtu budoucích rizik za předpokladu, že známe i budoucí neurčitost, jinými slovy, má-li svět jasně definovaná pravidla, cosi na způsob návodu ke hře Monopoly. Když jsem to vysvětlil jednomu taxikáři, přišlo mu k smíchu, že by někdo mohl věřit, že pro porozumění trhům a předpovědi jejich budoucích vlastností existují vědecké metody. Jakmile se ovšem člověk začne věnovat finanční ekonomii, začne (nejspíš kvůli nutnosti publikovat a udržet si tak postavení v akademické obci) podléhat sklonu tato základní fakta opomíjet.

           Teorie dr. Markowitze přinesla okamžité výsledky, když se v létě roku 1998 takřka zhroutil celý finanční systém (byla o tom řeč už v první a páté kapitole). Došlo k tomu vinou fondu jménem Long Term Capital Management (LTCM) z Greenwiche ve státě Connecticut, řízeného Markowitzovými kolegy dr. Robertem Mertonem (jehož známe ze třetí kapitoly jako kritika Roberta Shillera) a dr. Myronem Scholesem. Merton a Scholes, oba rovněž nositelé Nobelovy ceny, se bůhvíproč domnívali, že mohou podstupovaná rizika vědecky „měřit“, a nijak si nepřipouštěli možnost, že trhům ve skutečnosti nerozumějí a používají chybné metody. Tuto hypotézu do svých úvah vůbec nezahrnuli. Vzhledem k tomu, že „černé labutě“ jsou jakousi mou specialitou, začalo se mi tehdy zničehonic dostávat jisté formy otravného a podlézavého uznání. Pánové Scholes a Merton mi tedy pomohli k jistému věhlasu a vyvolali zájem o moje myšlenky. Skutečnost, že podle obou „vědců“ odpovídaly uvedené katastrofické ztráty události, jejíž mimořádnost vyjadřuje odchylka hodnoty 10 sigma, ukazuje na problém spojený s Wittgensteinovým pravítkem: prohlašuje-li někdo, že jde o „desetisigmovou“ událost, potom bud a) téměř jistě ví, o čem hovoří (pravděpodobnost, že je nekvalifikovaný, činí dle našeho vstupního předpokladu jedna ku několika trilionům), a jde skutečně o případ, který nastane jednou za několik existencí vesmíru; nebo b) nemá (s určitostí blížící se jistotě) o pravděpodobnosti nejmenší ponětí, a daná událost tudíž nastává častěji. Rozhodněte sami, která z těchto dvou vzájemně neslučitelných interpretací je věrohodnější.

           Nemělo by nám ujít, že věc má své důsledky i pro výbor pro udělování Nobelovy ceny, který dal myšlenkám dotyčných pánů své požehnání: vyjdeme-li z toho, že popsané události opravdu nastaly, zmýlil se výbor, nebo byly skutečně tak mimořádné? Je vyloučeno, aby porota výboru učinila chybu? Potřebovali bychom nejspíš, aby nám Charles Sanders Peirce osvěžil paměť ve věci papežské neomylnosti a Popper připomněl, abychom nebrali vědu - a vědecké instituce - příliš vážně. Je možné, že budeme za pár desítek let pohlížet na výbor pro udělování Nobelovy ceny za ekonomii s týmž pohrdavým úšklebkem jako na středověká „vědecká“ grémia, která navzdory veškerým důkazům prosazovala přesvědčení, že srdce je centrem tepla? V minulosti jsme již dospěli k nejednomu chybnému závěru a tehdejším institucím se dnes vysmíváme; je tedy načase si uvědomit, že bychom neměli zbožšťovat ty současné.

           Mohli bychom se domnívat, že zmýlí-li se vědci, zareagují změnou přístupu a zohlední to, co se ze svých chyb naučili. Pohoří-li pak akademici na burze, očekávali bychom, že to vezmou ve svých teoriích v potaz a statečně přiznají, že se sice zmýlili, zároveň se však také poučili o tom, jak svět skutečně funguje. Nic takového se však neděje; dočkali jsme se jen stížností na chování tržních protihráčů, kteří se na ně údajně vrhli jako supi, čímž uspíšili jejich pád. Kdyby totiž sebrali odvahu a uznali, co se stalo, vyvrátili by tím myšlenky, kterým zasvětili celou svou akademickou kariéru. Všichni protagonisté debaty kolem LTCM se proto spokojili s pochybnými pseudovědeckými výklady a vinu za celou věc svalují na mimořádnou událost (jsme tu mimochodem opět u problému indukce: jak věděli, že je mimořádná?). Místo aby se pokusili zpeněžit nově nabyté poznatky, soustředili se na vlastní obhajobu. Připomeňme si pro srovnání opět přístup George Sorose, který se nijak nerozpakuje vás upozornit na vlastní omylnost. Poučen právě jím na začátku každé schůze našeho oddělení všem přítomným opakuji, že jsme jen spolkem hlupáků a ignorantů, těšíme se však privilegiu, že o tom víme.

           Způsoby, jakými vědci reagují na vyvrácení jejich teorie, byly podrobně zkoumány jako součást takzvaného behaviorálního předsudku sebepřisuzování. Své úspěchy přisuzujeme svým schopnostem, svá selhání naopak nahodilosti. To vysvětluje, proč zmínění ekonomové přičítali svůj neúspěch „desetisigmové“ události, jako kdyby se domnívali, že měli pravdu, Štěstí jim však nehrálo do karet. Proč tomu tak je? Věc má na svědomí jistá heuristika, která nás k této víře vede, abychom si uchovali sebeúctu a nepolevovali v boji s nepřízní osudu.

           O nesouladu mezi sebehodnocením a dosaženými výsledky víme již od roku 1954, kdy vyšla studie porovnávající statistické hodnocení schopností odborníků s míněním, které si o sobě vytvořili sami, z pera Paula Meehla. Jeho výzkum ukázal značný rozdíl mezi nestrannými záznamy o tom, jak si lidé v úlohách prognostického charakteru opravdu vedli, a jejich názorem na kvalitu výsledků vlastní práce. Behaviorální předsudek sebepřisuzování se projevuje i jinak: uvádí nás v iluzi, že jsme v tom či onom lepší než ve skutečnosti, a objasňuje tak, proč se v mnoha oblastech činnosti za nadprůměrné (a překračující medián) považuje 80-90% lidí.
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          Od pohřbu k pohřbu

           Kapitolu ukončíme následující skličující poznámkou na téma „měkkých“ věd: pleteme si vědu a vědce. Vědu lze jen chválit, ale jednotliví vědci představují nebezpečí. Jsou to jen lidé, a jako takoví trpí stejně, ne-li více než ostatní lidskými mentálními předsudky. Většina vědců je tvrdohlavá - v opačném případě by na herkulovskou práci, jakou je například osmnáct hodin denně strávených vybrušováním dizertační práce, neměli trpělivost ani energii.

           I vědec však může být místo nezaujatého hledání pravdy přinucen jednat spíše jako druhořadý advokát. Dizertační práci její předkladatel „obhajuje“ a jen stěží si lze představit, že by pod vlivem přesvědčivého protiargumentu změnil názor. Věda je však silnější než vědci. Jak kdosi uvedl, vyvíjí se od pohřbu k pohřbu. Po pádu LTCM se bezpochyby objeví nový finanční ekonom, který tuto skutečnost ve svém výzkumu zohlední. Starší kolegové mu jistě budou klást odpor, ale do hrobu budou mít daleko blíže než on.
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        14. Jak Antonius přisel o Bakchovu přízeň

        
          Montherlantova smrt. Stoicismus neznamená nehnout brvou, nýbrž poddat se iluzi vítězství nad nahodilostí. Hrdinou snadno a rychle. Nahodilost a osobní elegance.

        

         Když se francouzský prozaik a aristokrat éry klasicismu Henry de Montherlant dozvěděl, že trpí degenerativní oční chorobou a brzy přijde o zrak, došel k názoru, že je namístě ukončit vlastní život. Odešel tak v duchu skutečných klasiků. Proč? Stoická filozofie tváří tvář nekontrolovatelným událostem předepisovala zvolit to, co udělat můžeme. Na samém konci si vždy můžeme vybrat mezi životem, který nám přidělil osud, a smrtí; nikdy tak nejsme vůči neurčitosti zcela bezmocní. Tento postoj není jen výsadou stoiků; nepouštět z rukou otěže osudu doporučovali rovněž epikurejci, druhá ze sekt, jež si v období starověku vzájemně konkurovaly (obě mimochodem hlásaly něco jiného, než se dnes obvykle soudí, a lišily se jen jistými technickými detaily).

         Hrdinství nespočívá nutně jen v krajních činech, jakými jsou smrt v boji či vlastní rukou - druhý z nich je ostatně doporučován pouze za úzce vymezených okolností a jinak považován spíše za projev zbabělosti. To, že máme nad nahodilostí navrch, lze vyjádřit rovněž způsobem, jakým se postavíme k záležitostem banálního i zásadního rázu. Připomeňme si, že bájní hrdinové bývali posuzováni podle svých činů, nikoliv na základě konečného výsledku. Ať už při rozhodování uplatníme sebevětší důmysl, ať už si přízeň osudu dokážeme naklonit sebelépe, poslední slovo zůstává nahodilosti. Naším jediným východiskem je důstojnost - chápaná ve smyslu uplatnění jistých pravidel chování nezávisle na momentálních podmínkách. Takové jednání nemusí vést k optimálnímu výsledku, ale máme z něj ten nejlepší možný pocit. Dekorum si lze zachovat i za mimořádných okolností - například tím, že se nezávisle na možném prospěchu vyhneme podlézání, v zájmu zachování cti neodmítneme souboj nebo dáme během námluv potenciálnímu partnerovi jednoznačně najevo: „Jsem do tebe zamilovaný a nedokážu na tebe přestat myslet, nikdy však neudělám nic, kvůli čemu bych si přestal vážit sebe sama. Stačí sebenepatrnější projev neúcty, a víckrát se neuvidíme.“

         V této závěrečné kapitole se budeme nahodilostí zabývat ze zcela nového, filozofického úhlu, nikoli však z pohledu filozofie a epistemologie jako vědy, se kterým jsme se na příkladu problému černé labutě seznámili v první části knihy. Půjde o starší, méně vědecký filozofický přístup v podobě rad a návodů, jež nám ve věci toho, jak se má čestný a důstojnosti dbalý člověk vypořádat s nahodilostí, zanechali naši dávní předkové - náboženství v dnešním slova smyslu v té době ještě neexistovalo. Poznamenejme, že v době před rozšířením toho, co lze nazvat středomořským monoteismem, nevěřili lidé, že by svými modlitbami mohli změnit běh osudu. Žili v nebezpečném světě plném násilných střetů a obratů štěstěny a na to, aby se s nahodilostí vypořádali, potřebovali účinný recept. Podívejme se, jak se k tomuto fenoménu stavěli.
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          Poznámky k pohřbu Jacqueline Onassisové

           Kdyby nás měl nějaký stoik navštívit, cítil by se dobře reprezentován následující básní. Jak soudí mnozí (vzdělaní) milovníci poezie, jedním z největších básníků všech dob byl Konstantinos Kavafis. Tento řecký úředník s příjmením tureckého či arabského původu žil před přibližně sto lety v Alexandrii a směsí klasické a moderní řečtiny tvořil básně, jež se zdají být nedotčené posledními patnácti stoletími vývoje západní literatury. Řekové jeho tvorbu považují za národní poklad. Většina jeho básní je zasazena do prostředí Sýrie (právě díky jeho syrským básním jsem se s ním seznámil), Malé Asie a Alexandrie. Mnozí se domnívají, že starou řečtinu se stojí za to naučit jen proto, aby si člověk mohl plně vychutnat Kavafisovy básně, jež svým ryzím estétstvím poskytují vítanou úlevu od falešného sentimentu poezie a dramatu předchozích staletí. Pro všechny ty, kdo se nedokážou ztotožnit s měšťáckým melodramatickým vkusem reprezentovaným Dickensovými romány, Verdiho operami a romantickou poezií, představuje Kavafis skutečný poklad.

           Překvapilo mě, když jsem se doslechl, že poslední partner Jacqueline Kennedyové-Onassisové Maurice Tempelsman přečetl na jejím pohřbu Kavafisovu báseň „Bůh opouští Antonia“, popisující Marka Antonia v okamžiku, kdy prohrál v bitvě s Octaviem a přichází o přízeň boha Bakcha, svého dosavadního ochránce. Znám jen málo podobně vznešených veršů, jako jsou právě tyto; jejich krása spočívá v tom, že vyjadřují ono důstojné estétství, a současně v citlivém tónu, s nímž vypravěč poskytuje radu muži, kterému osud právě zasadil zdrcující ránu.

           Báseň se obrací k poraženému a zrazenému Antoniovi (podle legendy k jeho protivníkovi dezertoval i jeho vlastní kůň) a vybízí ho, aby dal Alexandrii, městu, jež ho opouští, své poslední sbohem. Žádá ho, aby se nermoutil nad nepřízní štěstěny, nesnažil se popřít skutečnost a nedoufal, že ho jen šálí smysly. 

          

          
             Antonie, netěš se lichou nadějí,

             naslouchej s dojetím,

             bez nedůstojných proseb a nářků.9

            
              	Překlad Růženy Dostálové a Jiřího Pelána.

            

          

          

           Poddej se svým citům. Nezastírej je. Na emocích není nic špatného ani nedůstojného - jsou nám vrozené. Chybou je však nezachovat se hrdinsky či přinejmenším důstojně. Právě v tom spočívá podstata stoicismu. Jde o pokus člověka vyrovnat si s nahodilostí účty. Mohl bych si na tomto místě odpustit nemístný komentář a neničit kouzlo básně, nedokážu však odolat a neokořenit věc lehce cynickou poznámkou. Když Kavafis o několik desetiletí později umíral na rakovinu hrtanu, sám se svou radou tak docela neřídil. Poté co jej chirugický zákrok připravil o hlas, propadal pláči a křečovitě svíral ruce těch, kdo ho přišli navštívit, aby jim tak zabránil v odchodu od jeho smrtelného lože.

           Nyní trochu historie. Jak už bylo řečeno, s obvyklou představou, že spočívá v povýšenosti, s níž tváří v tvář osudu nehneme brvou, má stoicismus jen málo společného. Jako intelektuální směr jej založil fénický Kypřan Zénón z Kitia a v dobách Římské říše se vyvinul v životní postoj opírající se o soustavu ctností, jež jsou člověku samy odměnou. Právě ten pak inspiroval společenský model stoického člověka, jakým se řídili například viktoriánští gentlemani. Jeho hlavní zásady lze shrnout následovně: stoikem je ten, kdo v sobě spojuje moudrost, čestné jednání a odvahu. Bude tudíž schopen odolat rozmarům osudu, neboť se přes rány způsobené záludnostmi života dokáže přenést. I ve stoicismu lze ovšem zajít příliš daleko, odmítneme-li například tak jako přísný Cato jakýkoliv citový projev. O něco lidštější verzi stoicismu nabízejí Senecovy Listy Luciliovi, překvapivě čtivá kniha, která dokáže poskytnout útěchu a kterou mezi přáteli z řad traderů úspěšně šířím. (Když Senecu osud zahnal do slepé uličky, také on si vzal dobrovolně život.)
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          Nahodilost a noblesa

           Svůj názor na nevyžádané rady a kázání na téma, jak žít, jsem již vyjádřil. Připomeňme si, že vstoupí-li do hry emoce, budeme k myšlenkám jako takovým víceméně hluší; s výjimkou školní učebny svůj racionální mozek příliš nepoužíváme. Nejrůznější motivační knihy (i ty, jejichž autoři vědí, o čem píší) jsou nám tedy převážně k ničemu. Jsou-li dobré, osvícené (a „přátelské“) rady a výmluvná kázání v rozporu s naší přirozeností, nezapůsobí déle než chvíli. Stoicismus naproti tomu hraje na strunu důstojnosti a osobního smyslu pro estetiku, které jsou součástí našich genů. Až vás tedy potká další nepřízeň osudu, začněte klást důraz na noblesu a za všech okolností se pokuste demonstrovat sapere vivere (tedy že víte, jak žít).

           Čeká-li vás poprava, oblékněte si své nejlepší šaty (a nezapomeňte se pečlivě oholit) a na popravčí četu se snažte udělat dojem tím, že budete stát hrdě a zpříma. Byla-li vám diagnostikována rakovina, nestylizujte se do role oběti (a s výjimkou lékaře o tom s nikým nemluvte - vyhnete se tak poslouchání vyčpělých frází a nikdo s vámi nebude jednat jako s člověkem zasluhujícím lítost; díky povznesenému postoji si navíc po prohraném boji nebudete připadat o nic méně hrdinsky než při vítězství). Přijdete-li v podnikání o peníze, buďte ke svému asistentovi mimořádně zdvořilí (místo abyste si na něm vylévali vztek jako mnozí z traderů, kterými opovrhuji). Pokuste se nesvalovat vinu za svůj osud na ostatní i v případě, že si to zaslouží. Nedávejte najevo sebelítost, i kdyby vám váš partner utekl za pohledným lyžařským instruktorem nebo mladou modelkou. Nestěžujte si. Jste-li stejně jako jeden můj kamarád z dětství tak trochu čertík z krabičky, nezačínejte si ve chvíli, kdy vaše podnikání upadá, hrát na lidumila (svým kolegům poslal heroický email, ve kterém jim sdělil, že je čeká „méně kšeftů, k nimž však budou jistě přistupovat se stejným zápalem“). To jediné, nad čím nemá Štěstěna žádnou moc, je vaše vlastní chování. Hodně štěstí.
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        Epilog - Solón vám to říkal

        
          [bookmark: proc_si_dat_pozor_na_londynske]
          Proč si dát pozor na londýnské zácpy

           Několik let poté, co jsme ho opustili, když s jistou škodolibostí pozoroval kouřícího Johna, se Nerovi jeho skepticismus konečně vyplatil. V téže době, kdy úspěšně zvítězil nad osmadvacetiprocentní pravděpodobností smrti a zcela se uzdravil, dosáhl i řady vzrušujících osobních a profesionálních úspěchů. Nejen že zakusil zcela novou dimenzi bohatství, ale zisků se navíc dočkal ve chvíli, kdy ostatní wallstreetské celebrity spíše zchudly, což mu nabízelo možnost jejich statky za výhodnou cenu odkoupit. Svůj majetek však rozmnožil jen nepatrně a už vůbec ne způsobem, jakým to boháči z Wall Street obvykle dělají. Přesto si příležitostně dopřával jisté výstřelky.

           Dopravní zácpa v Londýně během pátečního odpoledne dokáže být jako zlý sen. Nero tu přebýval stále častěji a kolony aut ho pomalu začínaly připravovat o klidný spánek. Jednou strávil na cestě mezi svou kanceláří v centru Londýna a chatou v Cotswolds, kde obvykle trávil víkend, celých pět hodin, a nakonec se rozhodl obstarat si prostřednictvím rychlokurzu v Cambridgi pilotní průkaz k řízení helikoptéry. Dobře věděl, že chce-li se na víkend dostat z města, vlakem by to bylo schůdnější, cosi jej však ponoukalo k extravaganci. Frustrace z londýnské dopravy jej současně přiměla i k dalšímu riskantnímu kroku: ze svého bytu v Kensingtonu začal dojíždět do kanceláře na kole.

           Nadměrná vnímavost vůči riziku, jakou Nero projevoval ve své profesi, se bohužel nepromítla do jeho postoje vůči rizikům fyzickým. Když jednoho větrného dne přistával poblíž Battersea Parku, došlo k havárii. V helikoptéře byl v tu chvíli sám. „Černá labuť“ ho tak nakonec přece jen dostala.
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        Dodatek - Co mě napadlo ve sprše

         Zabývám se tématem značně spletitým a mám sklon k hloubavosti, text této knihy se tedy podobně jako živoucí objekt stále rozrůstá. Rád bych nyní doplnil několik myšlenek, které mě dodatečně napadly ve sprše a na několika nudných filozofických přednáškách (nemyslím to vůči svým novým kolegům z filozofické branže jako urážku, naslouchám-li však přednášejícímu, který předčítá své připravené poznámky slovo od slova, nevyhnutelně se zasním).
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          Myšlenka první: schopnosti naruby

           Čím výše ve firemní hierarchii člověk stojí, tím lépe je placen. Dost možná je to tak v pořádku, neboť odměňovat jedince na základě jejich přínosu se zdá logické. Obecně nicméně platí (nebereme-li v úvahu podnikatele, nesoucí svou kůži na trh), že se vzrůstající hodností na firemním žebříčku existuje méně a méně důkazů tohoto přínosu. Říkám tomu pravidlo obráceného postupu.

           Abychom k tomuto závěru dospěli, vystačíme si s logikou. Ve druhé kapitole jsme od sebe odlišili schopnosti jasně viditelné (například znalosti a dovednosti zubního lékaře) a ty, jež jsou odhalitelné o něco obtížněji, zejména působí-li subjekt v oblasti s výraznou závislostí na nahodilosti (řekněme takové, kde musí příležitostně absolvovat ruskou ruletu). Viditelnost schopností je určena podílem nahodilosti a tím, nakolik jsme schopni přínos určitého jedince izolovaně posoudit. Platí tudíž, že například kuchař na ředitelství firmy či dělník v továrně projevují své schopnosti velmi přímočaře, s minimem neurčitosti. Jejich přínos je možná skromný, ale lze ho jednoznačně definovat. Kuchaře z povolání, který je očividně neschopný, plete si sůl s pepřem a v jednom kuse připaluje maso, bude snadné vyhmátnout - postačí k tomu, aby strávníci disponovali funkčními chuťovými pohárky. Pokud se mu snad jednou poštěstí uvařit chutně, jen obtížně to čistě náhodou zopakuje i podruhé, potřetí či po tisící.

           Klíčem k odhalení schopností je tedy repetitivnost, neboť zde přichází ke slovu jev, který jsme si v osmé kapitole představili jako ergodicitu - odhalování dlouhodobých vlastností, zejména pokud tyto vlastnosti existují. Prohrajete-li během své příští návštěvy Las Vegas milion dolarů v jediné ruletové sázce, nebudete na základě této jediné informace schopni jakkoliv zjistit, zda má kasino výhodu nebo jste jen měli mimořádně smolný den. Budete-li svůj milion sázet postupně dolar za dolarem, vaše výsledná bilance odhalí systematickou výhodu, kterou nad vámi kasino má. Jde o ústřední myšlenku teorie výběrových šetření, tradičně nazývanou zákon velkých čísel.

           Na tutéž věc lze rovněž nahlížet optikou rozdílu mezi posuzováním procesu a posuzováním výsledků. Lidé zaujímající ve firmě nižší postavení jsou posuzováni podle obojího - díky repetitivnímu charakteru jejich práce proces poměrně rychle vyúsťuje ve výsledky. Vrcholový management je však placen pouze na základě výsledků - bez ohledu na způsob jejich dosažení. Je-li výsledkem zisk, možnost špatného rozhodnutí jako by vůbec neexistovala. „Peníze mluví za všechno,“ slyšíme často. To ostatní je jen filozofie.

           Nahlédněme nyní takovému vedoucímu pracovníkovi do kuchyně. Jeho rozhodnutí jsou očividně neopakovatelná. Výkonný ředitel firmy učiní jen několik zásadních rozhodnutí a podobá se tak spíše člověku, který v kasinu vloží milion dolarů do jediné sázky. Ve srovnání s kuchařem zde hrají o poznání větší roli faktory externí, například okolní prostředí. Spojitost mezi jeho schopnostmi a výsledky firmy je tak značně chatrná. Lze dokonce argumentovat, že ředitelem firmy může být osoba v normální práci neschopná, avšak disponující charismatem a dalšími vlastnostmi, které jí umožní se před ostatními manažery kvalitně prezentovat. Jinými slovy, je možné, že pozorujeme týž jev jako v případě opice u psacího stroje. Firem nejrůznějšího druhu existuje tolik, že některé z nich „správná rozhodnutí“ nevyhnutelně učiní.

           Nejde o problém nijak nový. S nástupem efektů typu „vítěz bere vše“ v duchu mocninných zákonů jsou však tyto nerovnosti ve výsledcích výraznější, nápadnější a čím dál silněji jitří náš smysl pro spravedlnost. Dříve pobírali výkonní ředitelé zhruba dvacetinásobek platu vrátných, dnes může jít o násobek v řádu tisíců.

           Podnikatele v této diskusi nezmiňuji z jednoho zřejmého důvodu: nasazují za určitou myšlenku vlastní krk a riskují, že skončí na rozsáhlém hřbitově neúspěšných. Vedoucí manažeři ovšem podnikatelé nejsou a leckdy představují spíše prázdné obleky. Finanční matematikové tímto termínem označují kategorii lidí, jejichž schopnosti se omezují na patřičný vzhled. Přesněji řečeno, více než v tom, aby přijímali správná rozhodnutí, vynikají tito jedinci v umění postupu ve firemní hierarchii, tedy v takzvané „firemní politice“. Zvlášť zdatní jsou v používání powerpointových prezentací.

           Jelikož tito vedoucí pracovníci čelí prakticky nulovému riziku, existuje zde zjevná asymetrie. Představme si dva totožně charismatické bratry-dvojčata zmíněného typu, kterým se - každému v jiné firmě - podaří vyšplhat po podnikovém žebříčku až na nejvyšší stupeň. Předpokládejme, že oba disponují elegantními obleky, vlastní titul MBA a jsou vysoké postavy (je známo, že jedinou skutečně viditelnou známkou budoucího úspěchu v korporátní sféře je nadprůměrná výška). Tajně si hodí mincí a nahodile podniknou zcela protikladné kroky vedoucí v jednom případě k velkému úspěchu, v druhém naopak k naprostému fiasku. Na konci tak dostáváme středně zámožného vrcholového manažera bez místa a jeho mimořádně zámožné dvojče, které je stále ve funkci. Rizika nesli akcionáři, ovoce sklidili vedoucí pracovníci.

           Jde o problém starý jako vůdcovství samo. Za hrdiny pokládáme ty, kdo učinili špatná rozhodnutí, avšak zásluhou štěstí přesto triumfovali; uctíváme vítěze a opovrhujeme poraženými bez ohledu na okolnosti. Zajímalo by mě, kolik historiků pracuje ve svých analýzách úspěchů s pojmem štěstí, případně kolik z nich si uvědomuje, že proces a výsledky nejsou jedno a totéž.

           Jsem také přesvědčen, že se nejedná o problém společnosti, nýbrž investorů. Jsou-li akcionáři natolik bláhoví, aby zaplatili člověku 200 milionů dolarů jen za to, že se bude v elegantním obleku usmívat do kamer, jako to udělali v roce 2003 v případě Richarda Grassa, plýtvají tak svými, nikoliv mými či vašimi penězi. Jde tedy čistě o otázku řízení dané firmy.

           V byrokraticky řízené ekonomice však situace není o mnoho lepší. V nekapitalistických systémech směřují talentovaní lidé do státní sféry, v níž se platí prestiží, mocí a společenským postavením. I tato měna je však rozdělována nerovnoměrně. Zásluhy státních úředníků lze posoudit snad ještě obtížněji než v případě vedoucích pracovníků soukromých firem, a navíc nejsou tak bedlivě sledováni. Sníží-li centrální bankéř úrokové míry, načež přijde ekonomické oživení, nevíme, zda je způsobil nebo naopak zpomalil. Nevíme dokonce ani to, zda zvýšením rizika budoucí inflace nepodkopal ekonomickou stabilitu. Bankéř bude přitom vždycky schopen přijít s nějakým teoretickým zdůvodněním svého kroku; ekonomie je disciplínou narativní a nalézt zpětně vyhovující vysvětlení je poměrně snadné.

           Navzdory tomu nejde o problém zcela neřešitelný. Pro začátek postačí, vštípíme-li lidem, kteří zásluhy vedoucích pracovníků posuzují, že to, co vidí, nemusí být nutně tím, co se opravdu děje. Oběťmi klamu nahodilosti jsou koneckonců především akcionáři.
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          Myšlenka druhá: jak dále z nahodilosti těžit

          
            [bookmark: neurcitost_a_stesti]
            Neurčitost a štěstí

             Večeřeli jste někdy v New Yorku ve všední den s člověkem, který bydlí na kraji města a musí dojíždět? S největší pravděpodobností mu někde v hlavě blikají časy z jízdního řádu. Bedlivě vnímá čas a jídlo konzumuje tempem vyměřeným tak, aby stihl spoj v 19.08, protože po něm už další rychlíky nejezdí, a musel by tedy vzít za vděk osobním vlakem v 19.42, čemuž by se rád vyhnul. Zhruba v 18.58 tedy utne konverzaci, spěšně vám potřese rukou, načež restauraci kvapem opustí, aby s co nejmenším prostojem svůj spoj stihl. Placení zůstane s největší pravděpodobností na vás: jelikož jste ještě nedojedli a tudíž ani nepožádali o účet, v rámci dobrého vychování řeknete, že útratu berete na sebe. Cappuccino bez kofeinu a s nízkotučným mlékem už dopíjíte sami a s pohledem upřeným na opuštěnou židli naproti přemítáte, proč si lidé dobrovolně dělají ze života vězení.

             Představme si nyní, že vašemu společníkovi jízdní řád z hlavy vymažete, případně odjezdy vlaků pozměníte tak, aby se neřídily pevným pořádkem, ale měly náhodnou povahu. Poněvadž mezi nahodilým a neznámým údajem není z funkčního hlediska žádný rozdíl, nemusíte žádat newyorský dopravní podnik, aby jen kvůli vašemu experimentu jízdní řády skutečně randomizoval: postačí, nebude-li je váš protějšek znát. Vědět bude jen to, že vlak jezdí například každých pětatřicet minut. Jak si bude v takovém případě počínat? Ačkoliv placení možná i tak zůstane na vás, nechá večeři přirozený průběh, načež v poklidu odkráčí na nádraží, kde bude muset počkat na příjezd vlaku. Ve srovnání s první situací ho to bude stát jen něco přes čtvrt hodiny navíc. Kontrast mezi známým a neznámým jízdním řádem si lze přiblížit i tak, že vedle našeho muže posadíme dalšího strávníka, kterého od domova dělí totožná vzdálenost, avšak cestuje metrem, jehož jízdní řád nezná. Lidé, kteří jezdí metrem, nelpí na svém časovém plánu tak silně, a není tomu tak jen díky vyšší frekvenci spojů. Neurčitost je chrání před nimi samotnými.

             V desáté kapitole jsme si na příkladu Buridanova osla ukázali, že nahodilost nemusí být nežádoucím jevem. I zde je mým cílem demonstrovat, že malá dávka nepředvídatelnosti (či neznalosti) může nedokonalým tvorům, jakými jsme my lidé, někdy prospět. Mírně nahodilý rozvrh nám brání optimalizovat a počínat si přehnaně efektivně, zejména tam, kde takové počínání není namístě. Malá dávka neurčitosti by měla našemu společníkovi umožnit, aby se uvolnil a zapomněl na plynoucí čas. Bude tak nucen vzdát se maximalizace a zaměřit se na „uspostačující“, tedy rozumnou míru - výzkum lidského štěstí ostatně ukazuje, že ti, kdo se i v oblasti životní spokojenosti za každou cenu nutí k optimálnímu výkonu, psychicky strádají.

             Ve světle rozdílu mezi zarytými optimalizátory a těmi, kdo se spokojí s rozumným kompromisem, vyvstává několik otázek. Víme, že šťastní jedinci patří obvykle k druhému typu - mají jasnou představu, co od života chtějí, a když dosáhnou uspokojení, dokážou se zastavit. Své cíle a touhy v závislosti na tom, co prožívají, nijak nemění. Nenechávají se vtáhnout do mentálního kolotoče, který by je nutil postoupit na vyšší úroveň spotřeby a vyhledávat stále extravagantnější zboží. Jinými slovy, nejsou hrabiví ani nenasytní. Optimalizátor je naproti tomu schopen vzdát se vlastních kořenů a změnit své oficiální bydliště jen proto, aby ušetřil pár procent na daních. (Zdálo by se, že vysoké příjmy nám kromě jiného umožní vybrat si, kde chceme žít, těmto lidem však bohatství jako by nezávislost naopak ubíralo.) S nabytým bohatstvím začíná takový člověk ve věcech a službách, které si pořídil, spatřovat nedostatky. Káva není dostatečně horká. Kuchař už není hoden tří hvězdiček přidělených průvodcem Michelin (o čemž je nutno okamžitě zpravit jeho vydavatele). Stůl je příliš daleko od okna. Lidé povýšení do důležitých funkcí také obvykle trpí příliš nabitým rozvrhem: vše má svůj jasně vymezený čas. Při cestování si vše „organizují“ s ohledem na optimalizaci, včetně oběda s prezidentem firmy ve 12.45 (stůl nesmí být příliš daleko od okna), návštěvy fitcentra v 16.40 a opery ve 20.00.

             Příčinu a následek tu nelze jednoznačně rozlišit, a zůstává tak otázkou, zda jsou optimalizátoři nešťastní proto, že se neustále pídí po výhodnější alternativě, nebo zda mají nešťastní lidé sklon řešit své trápení snahou o optimalizaci. V každém případě se zdá, že nahodilost tu funguje jako lék nebo alespoň anestetikum.

             Nepochybuji o tom, že na přesné, jednoznačné časové rozvrhy nejsme my lidé stavěni. Mnohem více nám vyhovuje cosi, co by se dalo nazvat hasičským životním stylem: možnost mezi jednotlivými výjezdy posedávat a meditovat pod ochranou neurčitosti. Optimalizátory se bohužel mohou někteří lidé stát i nedobrovolně - například dítě nucené vtěsnat do svého víkendového rozvrhu lekce karate, hry na kytaru a náboženské výchovy. Píšu tyto řádky ve vlaku na cestě Alpami, bezpečně chráněn před vrcholnými manažery. Cestuji se studenty, penzisty a lidmi, kteří nespěchají na „důležité jednání“, a tak je netrápí to, čemu se říká promarněný čas. Pro přesun z Mnichova do Milána jsem místo letadla zvolil sedmiapůlhodinovou jízdu vlakem, což by žádný manažer se špetkou sebeúcty mimo dovolenou neudělal, a vychutnávám si atmosféru nezkaženou lidmi, jimž je život neustále v patách.

             Ke svému názoru na náš vztah k času jsem dospěl, když jsem přibližně před deseti lety přestal používat budík. I poté jsem se probouzel zhruba v tutéž dobu, řídil jsem se však vlastními vnitřními hodinami. Stačilo o deset minut rozmazat ostré kontury mého rozvrhu, a výsledkem byl hmatatelný rozdíl. Uznávám, že u některých aktivit vyžadujících velkou míru spolehlivosti je budík nutností, mohu si však svobodně zvolit povolání, kde nejsem otrokem vnějších tlaků. Při takovém způsobu života si můžete rovněž dovolit chodit dříve spát, aniž byste museli svůj večerní rozvrh optimalizovat tak, aby nazmar nepřišla ani minuta. Vzato do důsledku máte na výběr, zda být (relativně) chudí, ale časově nezávislí, nebo bohatí, ale zbavení možnosti se svým časem svobodně nakládat. Pochopit, že na rozvrhy nejsme stavěni, mi ovšem chvíli trvalo. Uvědomil jsem si to ve chvíli, kdy jsem porozuměl rozdílu mezi psaním knih a odborných prací. První mě těší, druhé k smrti unavuje. Mohu-li psát bez jakýchkoli vnějších mantinelů, obvykle mě to náramně baví. Člověk se pustí do psaní, a když ho práce přestane uspokojovat, přeruší ji - třeba i uprostřed věty. Po úspěchu této knihy mě redaktoři různých vědeckých a profesních časopisů žádali o články. Pak se mě zeptali, jak dlouhý můj příspěvek bude. Cože? Jak bude dlouhý? Poprvé v životě jsem poznal, co to je psát, aniž by člověka práce těšila. Nakonec jsem stanovil pravidlo: mám-li na psaní přistoupit, nesmí být délka textu předem určena. Píšu-li s přesnou představou, kde mám skončit, nebo se musím třeba jen nepatrně řídit jistým rozvrhem, svůj pokus vzdávám. Opakuji znovu, že naši předkové se žádným nástinům, rozvrhům či termínům odevzdání nepodřizovali.

             Ničivé působení rozvrhů a detailního plánování lze demonstrovat i na jistých extrémních případech. Přáli byste si naprosto přesně znát datum vlastní smrti? Chtěli byste vědět, kdo je pachatelem, už na začátku detektivky? Nebylo by nakonec lepší, kdyby u filmů zůstávala tajemstvím i stopáž?
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            Rozředěná informace

             Kromě svého vlivu na kvalitu života je nahodilost přínosná i z informačního hlediska, zejména tím, jak dokáže rozředit některá potenciálně škodlivá a sebenaplňující sdělení. Vezměme si měnu s kurzem fixovaným centrální bankou. Oficiální politikou banky je v takovém případě využít svých rezerv k nákupu a prodeji dané měny na volném trhu, tedy takzvané intervenci. Pokud však kurs byť jen nepatrně klesne, vede to okamžitě k obecnému přesvědčení, že intervence ve snaze měnu podpořit selhala a blíží se devalvace. Je-li kurs měny fixní, nemůže fluktuovat, a i sebemenší propad tak znamená špatnou zprávu. Chvatný odprodej pak povede k rostoucí panice, nevyhnutelně následované devalvací.

             Představme si nyní případ, kdy centrální banka kolem oficiálního kurzu připouští jistý prostor pro oscilace. Neslibuje kurs pevný, předtím, než zahájí intervenci, mu dovolí mírně kolísat. Mírný pokles není považován za příliš informativní. Díky existenci šumu tak nebudeme variacím přikládat přehnaný význam. Fluctuant nec mergitur (kolísá, ale nepotopí se).

             Tento postřeh lze aplikovat v evoluční biologii, evoluční teorii her a rovněž při konfliktních situacích. Není-li vaše chování zcela předvídatelné, může vám to v takovém případě pomoci. Dejme tomu, že byste reagovali vždy po překročení téže prahové hodnoty. Vydrželi byste vždy přesně tutéž dávku provokací, například sedmnáct urážek, přičemž při osmnácté byste se neudrželi a dali provokatérovi jednu do nosu. Předvídatelnost tohoto druhu lidem umožní dělat si z vás fackovacího panáka tak dlouho, než dospějí k vašemu obecně známému kritickému bodu, a pak přestat. Bude-li však váš kritický bod randomizován a čas od času hněvivě zareagujete mnohem dříve, vašemu protivníkovi nebude jasné, jak daleko lze zajít. Totéž platí i pro znepřátelené vlády: také ty musí soupeře přesvědčit, že jsou schopny zareagovat důrazně i na drobnou provokaci. Také celkový rozsah jejich reakce by měl být jen obtížně předvídatelný. Nepředvídatelnost tak může fungovat jako mocný zastrašující prostředek.
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          Myšlenka třetí: vestoje na jedné noze

           Čas od času jsem žádán, abych problém nahodilosti shrnul do několika vět tak aby ho dokázali pochopit i držitelé titulu MBA (navzdory urážkám, kterými je zahrnuji, představují nemalou část mých čtenářů, a to jen proto, že si myslí, že se mé myšlenky nevztahují na ně osobně, ale pouze na jiné držitele téhož titulu).

           Připomíná mi to historku o rabínu Hillelovi, jehož se jakýsi obzvláště lenivý žák zeptal, zda by ho dokázal naučit Tóře, zatímco bude stát na jedné noze. Rabín Hillel mu ve své genialitě neposkytl shrnutí, nýbrž ústřední generátor celé myšlenky, její základní axiom, který si dovolím parafrázovat následovně: Co nechceš, aby druzí činili tobě, nečiň ty jim; to je podstatou Tóry. Všechno ostatní je pouze komentář.

           Zjistit, co je oním generátorem v mém případě, mi trvalo celý život. Ale našel jsem ho. Upřednostňujeme věci viditelné, osobní, a hmatatelné, ty, které lze podat narativní formou a zasadit do konkrétního rámce, a naopak zavrhujeme vše abstraktní. Vše, co je v nás dobrého (estetika, etika) i špatného (podléhání nahodilosti), jako by vyplývalo právě z obsahu těchto slov.
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      Poděkování k prvnímu vydání

       Ze všeho nejdříve bych rád poděkoval svým přátelům, které lze považovat za skutečné spoluautory této knihy. Newyorskému intelektuálovi a znalci nahodilosti Stanu Jonasovi (nevím, jak výstižněji bych ho popsal) vděčím za nekonečné rozhovory na všemožná témata související s pravděpodobností, vedené se zápalem začínajícího studenta. Probabilistovi Donu Gemanovi (manželovi Helyette Gemanové, vedoucí mé dizertační práce) děkuji za jeho nadšenou podporu; přivedl mě také k poznání, že probabilistou se člověk nestává, nýbrž rodí - mnoho matematiků dokáže pravděpodobnost spočítat, aniž by jí rozumělo (a v probabilistických úsudcích na tom nejsou o nic lépe než laická veřejnost). Kniha jako taková se zrodila z celonoční konverzace s mým sečtělým přítelem Jamilem Bazem v létě roku 1987, během které rozebíral, jak se mezi rodinami vytvářejí „staré“ a „nové“ peníze. Byl jsem tehdy v tradingu začátečníkem a Jamil dával najevo svůj despekt vůči arogantním traderům ze Solomon Brothers, jimiž byl obklopen (později se ukázalo, že měl pravdu). Vštípil mi zároveň návyk podrobovat vlastní životní bilanci náležité reflexi, a vlastně mi tak vnukl myšlenku této knihy. Oba jsme později získali doktorský titul na základě prací na téměř totožné téma. Mnohé ze svých přátel jsem také nutil absolvovat se mnou (často značně dlouhé) procházky po New Yorku, Londýně či Paříži a probírat přitom různé pasáže této knihy. Byli mezi nimi mimo jiné dnes již zesnulý Jimmy Powers, který mi byl oporou v mých traderských začátcích a často říkal, že „nakupovat a prodávat umí každý“, a David Pastel, schopný díky svým encyklopedickým znalostem zasvěceně diskutovat o literatuře, matematice i semitských jazycích. Se svým kolegou Jonathanem Waxmanem, vyznavačem díla Karla Poppera, jsem zase vedl četné rozhovory o tom, jak Popperovy myšlenky uplatnit v traderské profesi.

       Za velké štěstí pokládám, že jsem se v době, kdy působili v nakladatelství John Wiley and Sons, setkal s Mylesem Thompsonem a Davidem Wilsonem. Myles chápal, že knihy není třeba nezbytně psát pro předem určené a jasně definované publikum, ale že si mnohdy nacházejí svou vlastní jedinečnou čtenářskou skupinu - jinými slovy, že čtenář zasluhuje větší důvěru, než jakou do něj vkládají řadoví nakladatelé. David věřil mé knize natolik, že mě podněcoval, abych ji nechal přirozeně uzrát a neohlížel se na žánry a škatulky. Viděl mě způsobem, jakým se vnímám sám: jako člověka zaujatého fenoménem pravděpodobnosti a nahodilosti a posedlého literaturou, který není typickým „expertem“, ale shodou okolností traderem. Vděčím mu rovněž za to, že můj idiosynkratický styl uchránil před unifikujícím redakčním procesem (navzdory všem nedostatkům je opravdu můj). Mina Samuelsová se pak díky své intuici, rozhledu, taktu a pozornosti k estetické stránce textu ukázala jako ideální redaktorka.

       Součástí textu knihy se postupně staly mnohé myšlenky, jimiž mě během rozhovorů zásobovala řada přátel. Uvádím alespoň ty, kteří jsou nasnadě, do jednoho výborné konverzační partnery: Cynthia Shelton Talebová, Helyette Gemanová, Marie-Christine Riachiová, Paul Wilmott, Shaiy Pilpel, David DeRosa, Eric Briys, Sid Kahn, Jim Gatheral, Bernard Oppetit, Cyrus Pirasteh, Martin Mayer, Bruno Dupire, Raphael Douady, Marco Avellaneda, Didier Javice, Neil Chriss a Philippe Asseily.

       Podoba některých kapitol je výsledkem diskusí v rámci „Odeonského kroužku“, který se víceméně pravidelně scházel v baru restaurace Odeon v newyorské čtvrti Tribeca (ve středu v deset večer po mém semináři na univerzitě). Tarek Khelifi, který je duší tohoto podniku, byl zárukou, že o nás bude vždy dobře postaráno, a k pokroku naší práce přispěl už jen tím, že myšlenka na něj ve mně pokaždé, když jsem se nedostavil, vyvolávala výčitky svědomí. Jsme mu velmi zavázáni.

       Můj dík patří rovněž těm, kteří přečetli rukopis knihy a pomohli mi opravit chyby nebo přispěli podnětnými poznámkami. Patří mezi ně Inge Ivchenková, Danny Tosto, Manos Vourkoutiotis, Stan Metelits, Jack Rabinowitz, Silverio Foresi, Achilles Venetoulias a Nicholas Stephanou. Erik Stettler pak zastal nedocenitelnou roli stínového redaktora. Za zbylé nedostatky nesu přirozeně odpovědnost jen já sám.

       Řada verzí této knihy byla rovněž vystavena na internetu a podnítila tak sporadické (a nahodilé) návaly povzbuzujících dopisů, oprav a cenných dotazů, jež mě přiměly vložit odpovědi přímo do textu. Nejedna z kapitol vznikla jako reakce na otázky čtenářů. Francesco Corielli z Bocconiho univerzity mě upozornil na zkreslení při šíření výsledků vědeckého výzkumu.

       Knihu jsem napsal a dokončil poté, co jsem v lesích poblíž Greenwiche v Connecticutu založil svůj intelektuální domov - firmu Empirica, „tábor“, který byl koncipován tak, aby vyhovoval mým požadavkům a připadal mi spíše jako koníček, a je tedy kombinací výzkumného ústavu pro aplikovanou pravděpodobnost, sportovního letního tábora a v neposlední řadě traderské firmy (během psaní jsem zároveň zažil jedno z nejlepších období své profesní kariéry). Rád bych vyjádřil dík všem, kteří na věc pohlížejí podobně a napomohli vytvoření tamní podnětné atmosféry: Pallopu Angsupunovi, Dannymu Tostovi, Peteru Halleovi, Marku Spitznagelovi, Yuzhao Zhangovi a Cyrilu de Lambillymu, stejně jako členům Paloma Partners, zejména Tomu Witzovi, který naše poznání vystavoval každodenní zkoušce, a Donaldu Sussmanovi, který mě mnohokrát obdařil svým bystrým úsudkem.
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      Výprava do knihovny

      Poznámky a doporučení k četbě
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        Poznámky

         Neskrývám, že jako člověk zabývající se neurčitostí z praktického hlediska jsem se zaměřoval především na nedokonalosti myšlení vlastního (případně těch několika lidí, které jsem v průběhu času pozoroval). Toužil jsem také napsat knihu zábavnou, u níž si lze jen těžko představit, že by každou myšlenku doprovázel odkaz ke konkrétní vědecké práci. V tomto oddílu si tedy dovolím podrobněji rozvést některé postřehy a uvést vybrané odkazy (ve stylu „doporučené literatury“) - jde ovšem o reference týkající se záležitostí, jež znám z vlastní zkušenosti. Znovu připomínám, že píšu osobně laděný esej, nikoli vědecké pojednání.

         Když jsem tuto kompilaci dokončil, povšiml jsem si, že častěji než matematické odkazy v ní uvádím věci týkající se lidské povahy (zejména z oblasti empirické psychologie). Není to jistě náhoda, ale cosi jako znamení doby: nepochybuji, že další vydání této knihy bude obsahovat četné citace a poznámky z oblasti neurobiologie a neuroekonomie.
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          Předmluva

          
            Retrospektivní zkreslení: Jinými slovy, „po bitvě je každý generálem“. Viz Fischhoff (1982).

          

          
            Klinické poznání: Kliničtí odborníci nevědí, co vlastně nevědí, a nejsou si toho zcela vědomi. Klíčový úvod do problematiky viz Meehl (1954). „Je očividné, že občasná dogmatická a samolibá prohlášení ze strany klinických odborníků, že klinické, na ‚skutečném‘ porozumění založené předpovědi jsou ‚přirozeně‘ nejpřesnější, zkrátka neodpovídají dosavadním faktům.“ V Meehlových testech se s výjimkou jediného případu ukázaly předpovědi učiněné pomocí pojistné matematiky jako stejně přesné či přesnější než klinické metody. Později pak Meehl změnil názor i na onu jedinou výjimku. Výzkumy, kterým byly názory expertů od té doby podrobeny, tyto výsledky potvrdily. Popsaný problém se vztahuje na víceméně veškerá povolání - v prvé řadě pak na novináře a ekonomy. V dalších poznámkách si představíme příbuzný problém sebepoznání.

          

          
            Montaigne vs. Descartes: Badateli na poli umělé inteligence a vášnivému čtenáři Peteru McBurneymu děkuji, že mě upozornil na to, co k tématu uvádí Toulmin (1990). S lítostí k tomu poznamenávám, že Descartes byl původně skeptikem (což dokládá jeho myšlenkový experiment s démonem), nicméně takzvané karteziánské myšlení je typické spíše pro člověka posedlého určitosti. Ve své původní podobě Descartesova myšlenka tvrdí, že mimo oblast úzce definovaných deduktivních výroků existuje jen málo určitých věcí, nikoliv že musíme přemýšlet jen o věcech deduktivní povahy.

          

          
            Potvrzení důsledku: Logická chyba, která se obvykle vyskytuje v následující formě.

           jestliže p, pak q

          
            q

           z toho plyne p

           (Všichni z rodiny Smithových jsou vysocí; pan X je vysoký, tudíž patří ke Smithům.)

           Bilance je zde opravdu mimořádně tristní. Ačkoliv není zvykem citovat učebnice, Eysenck a Keane (2008) je vynikající a lze v ní nalézt seznam vědeckých studií rozličných kognitivních obtíží - uvedené chyby se může dopustit až 70% populace.

          

          
            Milionářské uvažování: Stanley (2000). Autor rovněž zjistil (správně), že bohatí se „nebojí riskovat“, a usoudil z toho (nesprávně), že riskováním zbohatnete. Pokud by do průzkumu zahrnul i populaci podnikatelů neúspěšných, bezpochyby by (správně) zjistil, že zmíněná charakteristika platila i pro ně.

          

          
            „Praktičtí“ žurnalisté: Pronést novináře slovo praktický ve snaze ospravedlnit zjednodušování jsem slyšel přinejmenším čtyřikrát. Přesně totéž po mně chtěli i ve zmíněném televizním pořadu, v němž jsem měl doporučit tři konkrétní akcie; o teorie nestáli.
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          Prolog

          
            Konflikt mezi matematikou a pravděpodobností: První se zakládá na určitosti, druhá představuje pravý opak. To do jisté míry osvětluje, proč teoretičtí matematikové na pravděpodobnost dlouho hleděli s despektem a proč je obě oblasti obtížné integrovat. Označení „logika vědy“ si teorie pravděpodobnosti vysloužila teprve nedávno, v názvu posmrtně vydané knihy E. T. Jaynese (2003). Tato práce také podává zřejmě nejúplnější výklad matematiky daného oboru - autor pojímá pravděpodobnost jako rozšíření klasické logiky.

           Za své předchozí pohrdání pravděpodobností se kaje i držitel Fieldsovy medaile, přední matematik David Mumford. V knize The Dawning of the Age of Stochasticity (Mumford, 1999) píše: „Déle než dvě tisíciletí vládla myšlení západních intelektuálů aristotelská logika. Její svěrací kazajce se poddávaly veškeré teorie, vědecké modely a dokonce i modely myšlení samotného. Teorie pravděpodobnosti a statistické usuzování, které kdysi pomáhaly určovat strategie při hazardních hrách a zjišťovat počet mrtvých ve středověkém Londýně, se dnes ukazují jako kvalitnější základ těchto modelů, zejména modelů myšlení, a jako základní prvek teoretické matematiky, ba dokonce matematiky jako takové. Domníváme se, že tato dramatická proměna našeho pohledu na věc zasáhne v příštím století celé odvětví matematiky.“

          

          
            Odvaha nebo hloupost: K průzkumu „odvahy“ a „kuráže“ viz Kahneman a Lovallo (1993). Viz též Hilton (2003). Myšlenku jsem si vypůjčil z Kahnemanovy římské přednášky z dubna 2003 (Kahneman, 2003).

          

          
            Kognitivní chyby V předpovědích: Tversky a Kahneman (1971), Tversky a Kahneman (1982) a Lichtenstein, Fischhoff a Phillips (1977).

          

          
            Utopický vs. pesimistický pohled: Zmíněné rozdělení zpopularizoval esejista a význačný intelektuál a vědec Steven Pinker (jeho původním tvůrcem je politolog Thomas Sowell). Viz Sowell (1987) a Pinker (2002). Hranice mezi oběma pohledy není ovšem vždy zcela zřetelná. Někteří lidé například pokládají Miltona Friedmana za utopistu pro jeho názor, že za všechno špatné můžou vlády, a jejich odstraněním bychom se tedy problémů zbavili.

          

          
            Omylnost a neomylnost: Peirce píše (v nástinu k nikdy nenapsané knize): „Není nic, co by se s filozofií, ovocem vědeckého života, vylučovalo více než infalibilismus, ať už v podobě letitých církevních výsad nebo pod současnou ‚vědeckou‘ rouškou.“ Viz Brent (1993). Stručné a velmi čtivé obeznámení s Peirceovým dílem viz Menand (2001). Čerpá z jediné existující biografie: Brent (1993).
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          Kapitola první

          
            Relativní a absolutní hodnocení: Viz Kahneman, Knetsch a Thaler (1986). Pozoruhodných výsledků dosáhl také Robert Frank, který část své kariéry zasvětil problémům společenského postavení a relativního příjmu: viz Frank (1985) a velmi čtivý výklad, který podává Frank (1999). Druhá z prací se zabývá mimo jiné zajímavým problémem typu návrh-reakce, kdy se lidé vzdávají bezpracných zisků, jen aby protějšku zabránili v dosažení většího podílu. Jedna osoba tak druhé například nabídne část ze sta dolarů. Druhá osoba může nabídku přijmout či odmítnout, přičemž v případě odmítnutí skončí obě s prázdnou.

           Ještě znepokojivější výsledky prezentovali odborníci, kteří zjišťovali, kolik by lidé byli za snížení příjmu druhých ochotni zaplatit: viz Zizzo a Oswald (2001) a rovněž Burnham (2003). (Poslední ze jmenovaných prováděl pokusy, při nichž během ekonomické směny měřil hladinu testosteronu.)

          

          
            Serotonin a postavení ve smečce: Viz Frank (1999).

          

          
            Společenská role psychopata: Viz Horrobin (2002). Třebaže možná předkládá místy až extrémní pohled na věc, podává přehled teorií na téma úspěchů dosažených psychopaty. K výhodě, jakou některým skýtá neschopnost soucitu a empatie, viz též Carter (1999).

          

          
            Sociální emoce: Damasio (2003): „Jeden z mnoha důvodů, proč se někteří lidé stávají vůdci, zatímco druzí je následují, proč si někteří vynutí respekt, zatímco se druzí krčí, má jen málo společného s jejich znalostmi nebo dovednostmi, zato mnoho společného s tím, jak některé tělesné znaky a styl chování jedněch lidí vybavují u druhých lidí některé emoční odpovědi.“10

          
            	Překlad Františka Koukolíka.

          

          

          
            Literatura na téma emocí: Přehled současných vědeckých názorů podává vynikajícím a hutným způsobem Evans (2002). Autor patří k novému typu filozofů-esejistů, uvažujících o rozsáhlých tématech z vědecké perspektivy. O širokých sociálních implikacích emocích viz Elster (1998). Překvapivě ucelený výklad nabízí i Goleman (1995). (Je s podivem, že se tato kniha se stala bestsellerem: svou iracionalitu si uvědomujeme, ale zdá se, že nám to není k ničemu.)
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          Kapitola druhá

          
            Možné světy: Kripke (1980).

          

          
            Mnoho světů: Výtečný popis viz Deutsch (1997). Doporučuji rovněž navštívit autorovu bohatou internetovou stránku. Původní práce dřívějšího data včetně článku Hugha Everetta nabízí DeWitt a Graham (1973).

          

          
            Ekonomie neurčitosti a možných stavů světa: Viz Debreu (1959). K prezentaci metod založených na svazovém stavovém prostoru v oblasti matematických financí viz Ingersoll (1987) (přehledně uspořádaná, avšak podobně jako autor sám velmi suchá a nudná práce) a odbornější Huang a Litzenberger (1988). Výklad s přihlédnutím k ekonomii poskytuje Hirshleifer a Riley (1992).

          

          
            Práce Roberta Shillera: Viz Shiller (2000). Techničtější pojednání viz (původně kontroverzní) Shiller (1981). Viz též Shiller (1990). Kompilace viz Shiller (1989). Kurz (1997) obsahuje výklad endogenní neurčitosti.

          

          
            Riziko a emoce: Vzhledem k rostoucímu zájmu o roli emocí v chování vzrůstá množství literatury na téma role emocí v tom, jak riziko podstupujeme, i v naší snaze se mu vyhnout. Teorie „rizika jako pocitu“ viz Loewenstein, Weber, Hsee a Welch (2001) a Slovic, Finucane, Peters a MacGregor (2003a). Přehled viz Slovic, Finucane, Peters a MacGregor (2003b). Viz též Slovic (1987).

          

          
            Afektivní heuristika: Viz Finucane, Alhakami, Slovic a Johnson (2000).

          

          
            Emoce a poznání: Viz LeDoux (2002).

          

          
            Dostupnostní heuristika (snadnost, s níž si vybavíme jistou věc): Tversky a Kahneman (1973).

          

          
            Skutečný výskyt katastrof: Podnětný výklad viz Albouy (2002).

          

          
            Rčení a přísloví: Lehkověrnost lidí konfrontovaných v běžné společenské situaci se sugestivním příslovím zkoumají psychologové již dlouho. Už od šedesátých let jsou kupříkladu prováděny pokusy, při nichž jsou lidé dotazováni, zda věří v pravdivost určitého přísloví, přičemž další skupině je předloženo jiné přísloví s protikladnou pointou. Velmi zábavné výsledky předkládá Myers (2002).

          

          
            Epifenomenalismus: Viz Wegner (2002).
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          Kapitola třetí

          
            Keynes: Keynesovu práci Treatise on Probability (Keynes 1989, 1920), v níž ustavuje zásadní pojem subjektivní pravděpodobnosti, mnozí dodnes považují za nejdůležitější v daném oboru. Keynes ji napsal v mladém věku a tiskem vyšla teprve mnohem později.

          

          
            Gumy: Robbe-Grillet (1985).

          

          
            Pseudovědecký historicismus: Příkladem může být Fukuyama (1992).

          

            

          
            Strach v genech: Myšlenku nelze brát doslova - geneticky dané rysy je nutno kulturně aktivovat. Zatímco lidem je například strach z hadů vrozen, opice, které hada nikdy neviděly, se ho nebojí. Aby začaly strach samy pociťovat, potřebují ho spatřit v obličeji jiné opice (LeDoux, 1998).

          

          
            Amnézie a vyhýbání se riziku: Damasio (2000) popisuje případ Davida, pacienta s amnézií, jenž se nezapomínal vyhnout lidem, kteří s ním špatně zacházeli. Viz také Lewis, Amini a Lannon (2000). V jejich knize lze nalézt poučný výklad o „maskovaném učení“ v podobě implicitní paměti, protějšku paměti explicitní (korové). Spíše než jako nahrávání na CD popisuje práce paměť jako korelaci v konektivitě neuronů - tím se objasňuje i fakt, že lidé obsah paměti retrospektivně revidují.

          

          
            Proč se ze své minulosti nepoučíme?: V příslušné literatuře existují dva směry: 1) současná linie psychologického výzkumu typu „cizinci ve vlastní mysli“ (Wilson, 2002) a 2) literatura mapující „opomíjení psychologického imunitního systému“ - Wilson, Meyers a Gilbert (2001) a Wilson, Gilbert a Centerbar (2003). Podstatou věci je, že se lidé nijak nepoučí ze svých dřívějších reakcí na dobré i špatné věci.

          

          
            Literatura o bublinách na trhu: Z početných prací viz Kindleberger (2001), MacKay (2002), Galbraith (1991), Chancellor (1999) a přirozeně Shiller (2000). Shillera snad bude s trochou úsilí možné přesvědčit, aby připravil druhé vydání.

          

          
            Long Term Capital Management: Viz Lowenstein (2000).

          

          
            Nahodilost a stres: Místy velmi vtipný výklad popularizačního charakteru nabízí Sapolsky (1998). Autor se mimo jiné specializuje na vliv sekrece glukokortikoidů coby reakce na stres na atrofii hipokampu, což poškozuje zápis nových vzpomínek a mozkovou plasticitu. Odbornější popis nabízí Sapolsky (2003).

          

          
            Asymetrická mozková aktivita u ztrát a zisků: Viz Gehring a Willoughby (2002). Viz též Davidsonovy práce na téma asymetrické aktivity v oblasti čelních mozkových laloků (srozumitelně podané shrnutí pro širokou veřejnost poskytuje Goleman [2003]). Viz též Shizgal (1999).

          

          
            Zubař a prospektová teorie: Kahneman a Tversky (1979). Autoři v tomto zásadním pojednání popisují sledované osoby jako jedince, pro něž jsou důležité především změny, a kteří svůj práh toho, co vnímají jako příjemné či nepříjemné, neustále přizpůsobují nulové hladině, tedy takzvaně „ukotvují“. Víceméně to znamená, že nezáleží na bohatství, ale takřka výhradně na změnách v něm, neboť přizpůsobení nové hladině efekt získaného majetku ruší. Stačí si představit, jak se na kvalitě Johnova života projevil rozdíl mezi milionem dolarů dosaženým od nuly nebo naopak z pozice většího bohatství. Rozdíl mezi užitkem z bohatství jako takového a užitkem daným změnami jeho hodnoty není nijak triviální: vyplývá z něj totiž závislost na periodě, v níž dané pozorování uskutečňujeme. Rozvedeme-li tuto myšlenku zcela do důsledku, nezbude nám než přepsat ekonomickou teorii: s výjimkou matematických cvičení tu neoklasická ekonomie ztrácí jakoukoliv užitečnost. Vzrušené diskuse na toto téma byly vedeny i v literatuře zabývající se psychologií slasti: viz Kahneman, Diener a Schwarz (1999).
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          Kapitola čtvrtá

          
            Veřejní a vědečtí intelektuálové: Brockman (1995) obsahuje komentáře předních vědců. Viz též jeho internetové stránky www.edge.org. Pohled fyzika na konflikt dvou kultur viz Weinberg (2001). K tématu veřejného intelektuála viz Posner (2002). Za pozornost stojí, že na Floridské atlantické univerzitě si lze z veřejného intelektuálství udělat doktorát - pochopitelně v oboru literatury, neboť vědci nemají podobných šarád zapotřebí.

          

          
            Sokalova aféra: Sokal (1996).

          

          
            Sobecký gen: Dawkins (1989,1976). Hegel: viz Popper (1994).

          

          
            Znamenité mrtvoly: Nadeau (1970).

          

          
            Generátor: www.monash.edu.au.

          

          
            Pravděpodobnost a jazyk: Mezi jazykem a pravděpodobností existují mnohé spojitosti, které vědci a filozofové studovali pomocí spřízněných metod entropie a teorie informace - dimenzionalitu sdělení lze redukovat například odstraněním redundance, načež zbylou část měříme coby skutečnou sumu informací (něco na způsob komprimace datového souboru) - což rovněž souvisí s pojmem entropie, který denotuje stupeň neuspořádanosti, tedy neodstranitelnou nepředvídatelnost. Jde o pojem značně invazivní, neboť se dotýká estetiky i termodynamiky. Literární prezentace viz Campbell (1982), vědecká viz Cover a Thomas (1991); v ní stojí za pozornost zejména popis „entropie angličtiny“. Klasický výklad na téma entropie a umění viz Arnheim (1971), třebaže v té době ještě nebyla objasněna spojitost mezi entropií a pravděpodobností. Georgescu-Roegen (1971) se (nejspíš průkopnicky) zabývá entropií v ekonomice.
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          Kapitola pátá

          
            „Efekt hasičárny“ a sbližování názorů: V psychologické literatuře lze nalézt k tomuto tématu bezpočet diskusí, zejména v oblasti výběru partnerů či - Keynesovými slovy - „soutěží krásy“, kde mají lidé sklon vybírat totéž co ostatní, čímž způsobují posilující zpětnovazební smyčky.

           Věc se zajímavě projevuje u takzvaného autokinetického efektu. Sledují-li lidé v místnosti nehybné světlo, po chvíli jim připadá, že se pohybuje, a aniž by si uvědomovali, že jde o optickou iluzi, jsou s to odhadnout rychlost tohoto pohybu. Necháme-li je to činit zvlášť, budou se odhady různit, zatímco ve skupině se shodnou na jedné rychlosti: viz Plotkin (1998). Zajímavý výklad zpětnovazebních smyček vznikajících následkem stádní reakce, podaný pomocí extrémně intuitivní matematiky, nabízí Sornette (2003).

          

          
            Biologický základ imitace: Viz Dugatkin (2001).

          

          
            Evoluce a nízká pravděpodobnost: Evoluce je ve své podstatě probabilistickým fenoménem. Může se i ona nechat oklamat nahodilostí? Je možné, že přežije ten nejméně schopný? Převládající odrůda darwinistického myšlení, zvaná naivní darwinismus, stojí na víře, že dominance jistého jedince či druhu v daném okamžiku je důsledkem evoluce, jelikož je jistými znaky vůči ostatním zvýhodněn. Jedná se o následek rozšířeného nepochopení lokálních a globálních optim, k němuž se přidává neschopnost potlačit víru v zákon malých čísel (vyvozování nepřiměřených závěrů z malého množství dat). Pokud vsadíte dvě osoby na víkend do nahodilého prostředí, například kasina, jedné z nich se povede lépe, druhé hůře. Naivní pozorovatel z toho usoudí, že ta úspěšnější z nich se těší nějaké výhodě, která posiluje její šance na přežití. Je-li dotyčný jedinec vyšší nebo má jiný rys, jímž se od svého protějšku odlišuje, náš pozorovatel vysvětlí rozdíl mezi oběma právě tím. Někteří lidé činí totéž s tradery - nechávají je spolu formálně soupeřit. Vezměme rovněž v úvahu naivní evoluční myšlení, předpokládající „optimální“ fungování selekce. Když však dojde na mimořádné události, zakladatel sociobiologie E. O. Wilson s touto optimálností nesouhlasí. Viz Wilson (2002): „Lidský mozek se zjevně vyvinul tak, aby se emocionálně vázal pouze na malou geografickou oblast, omezené pásmo soukmenovců a dvě či tři budoucí generace. Nedívat se příliš kupředu a do dálky vůbec je z darwinistického hlediska zásadním principem. Máme vrozený sklon ignorovat jakoukoliv budoucí možnost, kterou zatím nepotřebujeme zkoumat, a prohlašujeme to za projev zdravého rozumu. Proč přemýšlíme tak krátkozrace? Důvod je jednoduchý. Je to pevně vžitá část našeho paleolitického dědictví. Po statisíce let platilo, že ti, kdo se soustředili na krátkodobé zisky v malém okruhu přátel a příbuzných, žili déle a zanechali po sobě více potomků - a to i tehdy, když jejich kolektivní snahy vyústily v zánik jejich panství a říší. Pohled do budoucna, který mohl zachránit jejich vzdálené potomky, vyžadoval vizi a jen obtížně mobilizovatelnou vyšší míru altruismu.“

           Viz též Miller (2000): „Evoluce nedokáže předvídat. Postrádá dlouhodobou vizi managementu farmaceutické firmy. Živočišné druhy si nemohou k placení svých účtů sehnat spekulativní kapitál, zatímco jejich výzkumné týmy... Každý živočišný druh potřebuje v každé své generaci vykázat zisk, jinak vyhyne. Nikdy se nevyhne problémům s příjmy, jež mu zabraňují činit spekulativní investice do budoucnosti. Ještě podstatnější je, že každý gen na pozadí potenciální inovace musí být z evolučního hlediska ziskovější než geny konkurenční, jinak zmizí dříve, než se inovace stihne rozvinout. Právě proto je těžké vysvětlit inovace.“
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          Kapitola šestá

          
            Klam negativního sešikmení: První náznak vysvětlení, proč jsou negativně sešikmené výtěžky tak populární, nabízí raná literatura na téma chování v podmínkách neurčitosti v podobě takzvaného problému malých čísel. Tversky a Kahneman (1971): „Domníváme se, že lidé vnímají nahodile získaný vzorek populace jako vysoce reprezentativní, tedy ve všech klíčových charakteristikách podobný jejímu celku.“ Z toho pak vyplývají omyly v indukci: přehnaná víra ve schopnost odvodit z pozorovaných fakt obecné vlastnosti, nepatřičná důvěra v počáteční trendy a ve stabilitu pozorovaných pravidelností, vyvozování sebejistých závěrů, jež nemají oporu v datech. Vůbec nejhorší je, že dotyčný nalézá vysvětlení či vlastnosti rozdělení, jež potvrzují jeho neoprávněné generalizace. Je nasnadě, že „problém malých čísel“ bude sešikmením ještě zvýrazněn, neboť pozorovaný průměr bude většinu času odlišný od průměru skutečného a pozorovaný rozptyl nižší než rozptyl reálný. Přiberme v úvahu nepopiratelný fakt, že v životě na rozdíl od laboratoře či kasina nepozorujeme rozdělení pravděpodobnosti, kterým se nahodilé proměnné řídí; u těchto nahodilých procesů vidíme pouze výsledky. Bylo by krásné, kdyby to šlo, ale pravděpodobnost dosud neměříme stejným způsobem jako teplotu či tělesnou výšku. Z toho vyplývá, že počítáme-li ji z minulých dat, činíme ohledně sešikmení generátoru náhodných řad jisté předpoklady - na generátoru přitom závisejí veškerá data. Stručně řečeno, u souborů dat zasažených sešikmením dochází k maskování jejich vlastností, přičemž my máme sklon věřit viděnému. Taleb (2004).

          

          
            Občasné výlety filozofů na pole vědy: Nozick (1993).

          

            

          
            Hollywoodská ekonomie: De Vany (2003).

          

          
            Lidé jsou citliví spíše na stimul jako takový než na jeho intenzitu: Hsee a Rottenstreich (2004).

          

          
            Lucasova kritika: Lucas (1978).
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          Kapitola sedmá

          
            Niederhofferova kniha: Niederhoffer (1997).

          

          
            Goodmanova hádanka indukce: Otázce indukce lze přidat na komplikovanosti prostřednictvím následující hádanky. Dejme tomu, že trh celý měsíc každodenně rostl. Pro mnohé jedince se slabostí pro indukci by něco takového mohlo potvrzovat teorii, že trh roste každý den. Uvědomme si však, že tentýž děj může potvrzovat i teorii, že trh každý den roste, načež se propadne - nejsme tak svědky trhu stoupajícího, nýbrž trhu, jenž stoupá a poté se propadá. Pozorujeme-li modrý objekt, je možné, že pozorujeme objekt, který je modrý pouze po určitý čas t, po jehož uplynutí zezelená - takový objekt tedy není modrý, nýbrž „zelenodrý“. Skutečnost, že trh celou dobu rostl, pak v souladu s toutéž logikou může dokládat, že zítra se zhroutí, a utvrzuje nás v tom, že pozorujeme trh stoupavě-propadavý. Viz Goodman (1954).

          

          
            Sorosovy knihy: Viz Soros (1988).

          

          
            Hayek: Viz Hayek (1945) a Hayek (1994), prorocké dílo poprvé vydané roku 1945.

          

          
            Popper jako člověk: Magee (1997) a Hacohen (2001). Zábavný příspěvek nabízí Edmonds a Eidinow (2001).
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          Kapitola osmá

          
            Váš soused je milionář: Stanley (1996).

          

          
            Hádanka akciové prémie: Ve věci takzvané hádanky akciové prémie probíhá čilá akademická diskuse. Prémií je zde míněn vyšší výnos akcií oproti dluhopisům, pro což akademici hledají možná vysvětlení. Nikdo z nich se však příliš nezabýval možností, že dotyčná prémie je možná jen optická iluze vznikající v důsledku zkreslení z přežití - nebo že do procesu může zasáhnout výskyt černých labutí. Zdá se ovšem, že po poklesu kapitálových trhů v letech 2000-2002 diskuse mírně utichla.
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          Kapitola devátá

          
            Efekt „šťastné ruky“: Gilovich, Vallone a Tversky (1985).

          

          
            Analytici cenných papírů, kteří klamou sami sebe: Srovnání analytiků a meteorologů viz Tyszka a Zielonka (2002).

          

          
            Rozdíly v návratnosti: Viz Ambarish a Siegel (1996). Nudný řečník porovnával „Sharpovy poměry“, tj. výnosy portfolií dělené jejich směrodatnou odchylkou (obě hodnoty jsou anualizované), pojmenované po finančním ekonomovi Williamu Sharpovi, třebaže ve statistice se uvedený koncept běžně používá pod názvem „variační koeficient“. (Sharpe jej do kontextu normativní teorie oceňování aktiv neuvedl jako statistický nástroj, nýbrž s cílem vypočítat budoucí návratnost portfolia, je-li dán určitý rizikový profil.) Nebereme-li v úvahu zkreslení následkem přežití a předpokládáme-li (velkoryse) Gaussovo rozdělení, rozdíl v Sharpově poměru u dvou manažerů, jejichž výsledky nekorelují, během daného ročního období překročí 1,8 s téměř padesátiprocentní pravděpodobností. Řečník ovšem rozebíral rozdíly v rozsahu patnácti setin! Výsledky nebudou o mnoho příznivější ani tehdy, prodloužíme-li sledované období na pět let, což je u manažerů hedgeových fondů mimořádně dlouhá doba.

          

          
            Hodnota koncese: I v těchto případech se tradeři pod vlivem behaviorálního předsudku sebepřisuzování domnívají, že za svůj příjem vděčí vlastním schopnostem, nikoliv postu či koncesi (která jim umožňuje vydělávat na toku příkazů k prodeji a nákupu). Post však má svou hodnotu, neboť pozice specialisty na newyorské burze stojí nemalé peníze: viz Hilton (2003). K výhodám daným časem a polohou viz též Taleb (1997).

          

          
            Vytěžování z dat: Sullivan, Timmerman a White (1999).

          

          
            Pes, který neštěkal: Za poznámku k metaanalýze děkuji Francescovi Coriellimu z Bocconiho univerzity.
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          Kapitola desátá

          
            Sítě: Arthur (1994). Viz Barabási (2002) a Watts (2003).

          

          
            Nelineární dynamika: Úvod do nelineární dynamiky v oblasti financí poskytují Brock a De Lima (1995) a Brock, Hsieh a LeBaron (1991). Aktuální a rozhodně nejúplnější prací v této oblasti je Sornette (2003). Zachází daleko za rámec pouhého přisouzení „tlustých konců“ určitému procesu a konstatování, že se zde uplatňuje jiné rozdělení pravděpodobnosti než to, jemuž jsme se naučili v úvodním kurzu financí. Zkoumá rozhraní: řekněme, že se prodej určité knihy přiblíží kritickému bodu, za nímž se kniha opravdu „chytí“. Její dynamika, je-li podmíněna dřívějším vzestupem, se tak stane předvídatelnou.

          

          
            Bod zlomu: Gladwell (2000). V článku, který knize předcházel, Gladwell píše: „Důvod, proč se to jeví překvapivé, spočívá v lidské preferenci přemýšlet v lineárních pojmech. (...) Pamatuji si, že tytéž teoretické otázky mě trápily už v dětství, když jsem se snažil polít si jídlo kečupem. Jako každé dítě stojící poprvé před tímto problémem jsem předpokládal, že řešení bude lineární: postupné zvyšování síly úderů do dna láhve povede k postupnému zvyšování množství kečupu, které z ní vychrstne. Otec mě však vyvedl z omylu a pak zarecitoval říkanku, která pro mě dodnes zůstává tím nejlapidárnějším vyjádřením fundamentální nelinearity v každodenním životě: ‚Chceš-li kečup dostat z láhve, s tím je vždycky hrozný kříž: dlouho žádný nevypadne, a pak se v něm utopíš.‘“

          

          
            Pareto: Než jsme začali téměř všude používat Gaussovu křivku, brali jsme Paretovy myšlenky ohledně distribuce vážněji - jejich základním kamenem je totiž podíl velkých odchylek na vlastnostech celku. Pozdější úvahy vedly k takzvaným Pareto-Lévyho či Lévyho stabilním rozdělením, která měla (nepočítáme-li zvláštní případy) poměrně záludné charakteristiky (chyběla jakákoliv známá míra chybovosti). Ekonomové si je nikdy neoblíbili z důvodu, že zde chybějí traktovatelné vlastnosti - rádi ve svých článcích předkládají iluzi řešení, zejména v podobě matematicky formulovaných odpovědí. Pareto-Lévyho rozdělení takový přepych ovšem nenabízí. K ekonomické diskusi Paretových myšlenek viz Zajdenweber (2000) a Bouvier (1999). K matematice Pareto-Lévyho rozdělení viz Vbit (2001) a Mandelbrot (1997). Dynamika ve stylu mocninných zákonů v současnosti zažívá renesanci. Intuitivně její vlastnosti popíšeme následovně: činí-li hodnota exponentu mocniny 2, pak bude existovat čtyřikrát více lidí s příjmem za hranicí jednoho milionu než za hranicí milionů dvou. Výsledkem je tedy existence velmi malé pravděpodobnosti události mimořádně se odchylující od normálu. Řečeno obecněji, máme-li odchylku o hodnotě x, výskyt odchylky o hodnotě určitého násobku x bude dán tímto násobkem umocněným příslušným exponentem. Čím je exponent vyšší, tím více klesá pravděpodobnost velké odchylky.

          

          
            Spitznagelova poznámka: Gladwell (2002).

          

          
            Neberte vážně korelaci a ty, kteří tento pojem používají: Tentýž člověk, který po mně kdysi hodil zapalovačem, mě rovněž poučil o závažných chybách v konceptu korelace. „Zdá se, že tvoje strategie s ničím nekoreluje“ je nejčastější výčitka, kterou slýchávám, když uplatňuji svou taktiku sázení na mimořádné události v praxi. Pokusím se ospravedlnit následujícím příkladem. Nelineární finanční nástroj typu prodejní opce bude s bazickým instrumentem u mnoha trajektorií korelovat (opce například na klesajícím trhu vyprší a stane se bezcennou, neboť trh poklesl příliš málo) - pokud se ovšem nedostane „do peněz“, kdy drtivě zasáhne korelace opačná. Udělejte pro sebe tedy něco užitečného a neberte koncept korelace vážně s výjimkou jistých úzce specifikovaných záležitostí, kde má linearita své místo.

          

        

      

    

  


  
    
      
        
          [bookmark: kapitola_jedenacta]
          Kapitola jedenáctá

          
            Slepota vůči pravděpodobnosti: Tento výraz jsem si vypůjčil od Piattelli-Palmariniho (1994).

          

          
            Racionalita: Nejde o snadno uchopitelný koncept. Byl zkoumán mnoha disciplínami, přičemž nejvíce jej rozpracovali ekonomové jako normativní teorii volby. Proč se o něj ekonomové začali tolik zajímat? Základem ekonomické analýzy je určitá představa lidské povahy a racionality, kterou ztělesňuje Homo economicus. Jeho chování a charakteristika jsou zabudovány v postulátech spotřebitelské volby a zahrnují takzvanou nenasycenost (větší množství je vždy preferováno před menším) a tranzitivitu (obecnou konzistenci výběru). Arrow (1987) uvádí: „Stojí za pozornost, že význam, v němž se pojem ‚racionalita‘ běžně používá, neodpovídá jeho ekonomické definici, která racionalitu chápe jako tranzitivitu a úplnost, tedy určitý druh maximalizace. Namísto toho je racionalita chápána jako využívání všech dostupných informací, správné uplatňování logiky atd.“

          

           Pro ekonoma je možná nejvýhodnější chápat racionalitu jako maximalizaci s výsledkem v podobě unikátního řešení.

          

           I tak ovšem narážíme na obtíže. Co se vlastně maximalizuje? Za prvé tu existuje konflikt mezi racionalitou kolektivní a individuální („tragédie velkých shromáždění“, kterou vystihl Keynes svým podobenstvím o stadionu, kdy je pro jednotlivce optimální strategií vstát a odejít, pro kolektiv však bude lépe, když každý zůstane na svém místě). Další potíž představuje takzvaný Arrowův teorém nemožnosti. Vezměme rovněž v úvahu následující problém: rozhodnete se jít k volbám, avšak pravděpodobnostně vážený přínos vaší snahy může být nižší než úsilí vynaložené na cestu do volební místnosti. Více k těmto paradoxům viz Luce a Raiffa (1957).

          

           Za pozornost stojí, že literatura na téma racionální volby v podmínkách neurčitosti je velmi obsáhlá a prochází napříč disciplinami od evoluční teorie her až k politologii. Jak ale nepokrytě prohlásil John Harsanyi, jedná se o teorii úmyslně normativní. Je to hrdinský výrok: říká, že ekonomie se vzdala hry na vědu a smířila se s tím, že nepopisuje, jak lidé opravdu jednají, ale jak by jednat měli. Znamená to, že se vydala na půdu jiné disciplíny, totiž filozofie (ačkoliv k etice ji stále cosi chybí). Jako takovou ji jedinec může cele přijmout, a pak by se měl tedy snažit jednat jako člověk neoklasický - je-li toho schopen.

          

           Bezprostřední příčina vs. prapříčina coby řešení některých problémů spojených s racionalitou: Evoluční teoretikové rozlišují mezi dvěma typy příčin.

          

           Bezprostřední příčina: Jím, protože mám hlad.

           Prapříčina: Pokud bych necítil nutkání jíst, byl bych se již odporoučel z genofondu.

          

           Zavedeme-li do hry prapříčinu, lze mnohé chování považované z lokálního hlediska za iracionální (například výše uvedený problém volby) interpretovat jako racionální. Vysvětlíme tak altruismus: proč na sebe brát drobné riziko a zachránit cizího člověka před utonutím? Protože tam, kde dnes jsme, nás očividně dovedl dotyčný impuls pomoci druhým.

           Další poznámky k tomuto rozdílu viz Dawkins (1989, 1976) a Pinker (2002).

          

          
            Racionalita a scientismus: Díky doporučení Petera McBurneyho jsem objevil román Jevgenije Zamjatina My, satirický obraz leninského Ruska napsaný ve dvacátých letech a odehrávající se ve vzdálené budoucnosti, v níž se tayloristickým a racionalistickým myšlenkám zjevně podařilo odstranit ze života veškerou iracionalitu a neurčitost.

          

          
            Omezená racionalita: Simon (1956), Simon (1957), Simon (1958), Simon (1987a) a Simon (1987b).

          

          
            Zrod neurobiologie racionality: Neurobiologický rozměr do racionality zavádí Berridge (2003), přičemž používá dva z Kahnemanem zavedených čtyř typů užitku (prožitý, zapamatovaný, předpovídaný a rozhodovací) a postuluje iracionalitu, je-li rozhodovací užitek vyšší než očekávaný. Výsledný typ iracionality má svůj neurální korelát: aktivitu dopaminu v mezolimbickém systému.

          

          
            Čtyři svazky prací na téma heuristik a zkreslení: Kahneman, Slovic a Tversky (1982), Kahneman a Tversky (2000), Gilovich, Griffin a Kahneman (2002) a Kahneman, Diener a Schwarz (1999).

          

          
            Dva systémy uvažováni: Viz Sloman (1996) a Sloman (2002). Shrnutí viz Kahneman a Frederick (2002). Afektivní heuristika viz Zajonc (1980) a Zajonc (1984).

          

          
            Evoluční psychologie/sociobiologie: Nejčtivější prací je Burnham a Phelan (2000). K obecnému rámci ekologie jako optimalizace viz Kreps a Davies (1993). Viz také Wilson (2000), Winston (2002), Pinker (1997), Burnham (1997) a vtipné pojetí, jež nabízí Evans a Zarate (1999).

          

          
            Modularita: Zásadní prací v oblasti filozofie a kognitivní vědy je Fodor (1983), v evoluční psychologii Cosmides a Tooby (1992).

           Wasonův výběrový test (lze se o něm dočíst v téměř každé knize o evoluční psychologii) funguje následovně. Zamysleme se nad následujícími dvěma úlohami:

          

           1. Předpokládejme, že mám balíček karet, z nichž každá má na rubu písmeno a na líci číslo. Sdělím vám rovněž následující pravidlo: má-li karta na rubu samohlásku, bude na líci sudé číslo. Nyní vám z balíčku ukážu čtyři karty: E 6 K 9. Kterou či které z nich musíte obrátit, abyste určili, zda pravidlo platí?

          

           2. Pracujete v baru ve městě, kde je věkovou hranicí pro legální konzumaci alkoholu dvacet jedna let, a cítíte se zodpovědní za případné porušení zákona. Dostanete se do následujících čtyř situací, v nichž se pro kontrolu zákazníka můžete zeptat buď na jeho věk, nebo na to, co pije. Kterého z nich se zeptat musíte?

          

           a) zákazník pije pivo; b) zákazníkovi je víc než dvacet jedna let; c) zákazník pije coca-colu; d) zákazníkovi je méně než dvacet jedna let.

          

           Třebaže jde o úlohy totožné (je zřejmé, že potřebujete ověřit pouze první a poslední nabízenou možnost), většina lidí vyřeší první z nich špatně a druhou správně. Evoluční psychologové věří, že problémy při řešení prvního případu a snadnost, s níž se vypořádáme s druhým, dokládají existenci modulu pro odhalení podvodníka - stačí si uvědomit, že jsme adaptováni, abychom si během úkolů vyžadujících kooperaci tuto kooperaci dokázali vynutit, a dokážeme rychle rozpoznat ty, kteří se jen vezou.

          
            Kritéria modularity: Fodorových devět kritérií modularity jsem si vypůjčil z prezentace lingvistky Elisabeth Batesové (Bates, 1994). Kritéria pro zpracování informace jsou: enkapsulace (do fungování modulu nemůžeme vstupovat), neuvědomění, rychlost (hlavní smysl modulu), jednoduché výstupy (neznáme jednotlivé mezikroky modulu) a obligatorní spouštění modulu (daný vstup generuje daný výstup). Od naučených zvyků se odlišují rovněž následujícími biologickými kritérii: jsou univerzální z hlediska ontogenetického (tj. vyvíjejí se v typickém časovém sledu) i patologického (projevují se v nich charakteristické poruchy napříč populací) a vyznačují se lokalizovaností (mají přidělené specifické neurální systémy). Nejdůležitější vlastností modularity je však její doménová specificità.

          

          
            Anatomie mozku: K neformálnímu popisu rozdělení na limbický systém, mozkovou kůru a plazí mozek viz Ratey (2001), Ramachandran a Blakeslee (1998), Carter (1999), Carter (2002), Conlan (1999), Lewis, Amini a Lannon (2000) a Goleman (1995).

          

          
            Emoční mozek: Damasio (1994) a LeDoux (1998). Bechara, Damasio, Damasio a Anderson (1994) dokládá inhibici vyhýbání se riziku u pacientů s poškozením ventromediálního prefrontálního kortexu, tedy části mozku, jež nás propojuje s našimi emocemi. Emoce podle všeho hrají zásadní roli v obou směrech. Kneuroekonomii viz Glimcher (2002) a Camerer, Loewenstein a Prelec (2003).

          

          
            Citlivost vůči ztrátám: Stojí za pozornost, že ztráty hrají proti ziskům větší roli, ale naše citlivost vůči jejich výši rychle opadá (je lépe jednou přijít o 10.000 dolarů než desetkrát o tisícovku). Na ziscích záleží již méně, přičemž ještě menší roli hraje jejich výše (lépe získat desetkrát tisíc než jednou 10.000 dolarů).

          

          
            Hédonický kolotoč: Můj přítel Jimmy Powers nikdy nelitoval námahy, aby mi ukázal bohaté, ale - poté co zažili špatný den - velmi ztrápené investiční bankéře. K čemu je jim potom takové bohatství, když si na něj navyknou do té míry, že jim šňůru předchozích úspěchů dokáže zničit jediný neúspěšný den? Nelze-li se ke spokojenosti propracovat hromaděním bohatství, měli bychom zřejmě volit jiné strategie. Popsané „vynulování“ ukazuje na spojitost s prospektovou teorií.

          

          
            Debata: Gigerenzer (1996), Kahneman a Tversky (1996) a Stanovich a West (2000). Teoretikům evoluce bývá připisován naivně optimistický pohled: evoluce vyřeší vše. Je zvláštní, že debata není vyhrocená kvůli velkým, ale naopak nepatrným názorovým rozdílům. Soubor článků Gigerenzera a jeho kolegů nese název Simple Heuristics That Make Us Smart (Gigerenzer, 2000). Viz též Gigerenzer, Czerlinski a Martignon (2002).

          

          
            Příklad z oblasti medicíny: Bennett (1998). Zabývá se jím rovněž Gigerenzer, Czerlinski a Martignon (2002). Škola heuristik a předsudků jej kategorizuje jako „base rate fallacy“.

          

          
            Behaviorální finance: Celkový přehled viz Schleifer (2000) a Shefrin (2000). Viz též Thaler (1994b) a původní Thaler (1994a).

          

          
            Doménově Specifické adaptace: Doménově specifickou adaptací jsou například plíce, jejichž účelem je přenášet kyslík ze vzduchu do krve; k zajišťování krevního oběhu určeny nejsou. Z pohledu evolučních psychologů totéž platí pro adaptace psychologické.

          

          
            Neprůhledné procesy: Podle psychologů školy heuristik a předsudků je Systém 1 neprůhledný, tj. neuvědomuje si sám sebe. Jde o podobný jev jako enkapsulace a neuvědomení u modulů, o kterých byla řeč výše.

          

          
            Plynutí: Viz Csikszentmihalyi (1993) a Csikszentmihalyi (1998). Pro jistotu uvádím obě knihy, protože nevím, jestli se nějak liší: zdá se, že autor různými způsoby podává tutéž obecnou myšlenku.

          

          
            Podceňování možných výstupů: Hilton (2003).

          

          
            Neurobiologie očního kontaktu: Ramachandran a Blakeslee (1998) o zrakovém centru a jeho spojitosti s amygdalou uvádí: „Vědci, kteří zaznamenávali reakci v amygdale, zjistili, že vedle výrazu obličeje a emocí reagují buňky i na směr pohledu. Přímý pohled tak u vás například vyvolá vzruch v určité buňce, zatímco buňka sousední zareaguje pouze tehdy, míří-li pohled nepatrně úkosem. Jiné buňky pak reagují na pohled výrazně vychýlený doprava či doleva. Nejde o jev nijak překvapivý, uvědomíme-li si, jak důležitou roli v sociální komunikaci primátů směr pohledu hraje: odvrácený pohled při pocitu viny, hanby či rozpaků, intenzivní a přímý pohled zamilovaného či výhružný pohled nepřítele.“
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            Holubi v krabici: Skinner (1948).

          

          
            Iluze poznání: Barber a Odean (2001) se zabývá literaturou na téma sklonu činit sebejistější závěry, než k jakým nás data opravňují. Nazývají tento jev „iluzí poznání“.
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            Arabští skeptikové: Al-Ghazzálí (1989).

          

          
            Rozanova kniha: Rozan (1999).

          

            

          
            Mentální účetnictví: Thaler (1980) a Kahneman, Knetsch a Thaler (1991).

          

          
            Teorie portfolia: Markowitz (1959).

          

          
            Konvenční paradigma pravděpodobnosti: Většina běžných popisů probabilistického myšlení, zejména ve filozofické literatuře, předkládá drobné variace téhož paradigmatu plus seznam těch, kdo se na jeho vytváření podíleli: rytíř de Méré, Pascal, Cardano, De Moivre, Gauss, Bernoulli, Laplace, Bayes, von Mises, Carnap, Kolmogorov, Borel, De Finetti, Ramsey atd. Zde se ovšem jedná pouze o pravděpodobnostní počet, který se sice může potýkat s technickými obtížemi, ale pouze podružného, řekněme akademického rázu. Přestože je tato kniha na pravděpodobnost zaměřena, nehrají v ní významnější roli, protože pro praxi postrádají jakýkoliv užitek. Celkový přehled viz Gillies (2000), Von Plato (1994), Hacking (1990); doporučuji též oblíbenou a neobyčejně čtivou knihu Against the Gods (Bernstein, 1996), do značné míry vycházející z práce Florence Nightingale Davidové (David, 1962). Jde o čtivý nástin historie pravděpodobnostního myšlení v inženýrství a aplikovaných exaktních vědách, s jejím sdělením ve věci měřitelnosti rizik v oblasti sociálních věd nicméně naprosto nesouhlasím.

           Znovu připomínám, že filozofové zabývající se pravděpodobností jako takovou ji chápou jako otázku výpočtu. V této knize je však prezentována převážně jako otázka poznání, nikoliv kalkulace. Výpočty považuji za věc zcela podružnou. Skutečná otázka zní: odkud pravděpodobnost zjistíme? Co nás přinutí změnit naše přesvědčení? V poslední době se věnuji problému „hry se špatnou kostkou“: při hazardu je daleko důležitější zjistit, s jakou kostkou hrajeme, než vytvářet důmyslné výpočty možných výsledků a riskovat alternativu, že hrajeme dejme tomu s kostkou se samými šestkami. V ekonomii v tomto smyslu například disponujeme velmi komplikovanými modely výpočtu rizik, které spočívají na velmi vratkých (přesněji řečeno naprosto chybných) předpokladech. Odborníci nás zde sice ohromí matematikou, ve všem ostatním se však mýlí. Obstarat si správný předpoklad tedy může být důležitější než disponovat důmyslným modelem.

           Zajímavý problém představuje metoda „Value at Risk“, jejíž uživatelé žijí v domnění, že s pomocí komplikované matematiky a prognóz mimořádných událostí jsou schopni riziko předpovědět, protože rozdělení pravděpodobnosti dokázali vypozorovat z minulých dat. Nejzajímavějším behaviorálním aspektem věci je fakt, že zastánci této metody zjevně neprověřili svou předchozí prognostickou bilanci, což typově odpovídá problémům popsaným Paulem Meehlem.

          

          
            Myslitelé a filozofové na poli pravděpodobnosti: Snad nejpodnětnější knihou, jež kdy byla na toto téma napsána, je stále Treatise on Probability z pera slavného Johna Maynarda Keynese (Keynes, 1989, 1920), která zůstává překvapivě aktuální - vše, co objevujeme, jako by již bylo řečeno v ní (třebaže, jak je pro Keynese typické, velmi komplikovaně). V seznamech badatelů v oblasti pravděpodobnosti bývá obvykle nespravedlivě opomíjen George Shackle, který prohloubil ideu subjektivní pravděpodobnosti (Shackle, 1973). Většina autorů rovněž pomíjí nemalý přínos Isaaca Leviho, zejména v oblasti subjektivní pravděpodobnosti a její spojitosti s přesvědčením (Levi, 1970). Jeho dílo by mělo být v tomto oboru přímo povinnou četbou (je těžko srozumitelné, ale stojí za námahu). To, že je ignorováno, je opravdu škoda, neboť Levi o pravděpodobnosti přemýšlí (místo aby ji počítal). Málokdy zmíněn - pro obtížnost porozumění - je i epistemolog pravděpodobnosti Henry Kyburg (Kyburg, 1983). Srovnáme-li filozofy s vědci, lze si povšimnout, že pracují velmi heterogenním a úzce specializovaným stylem. V rámci filozofie se totiž pravděpodobností zabývá hned několik odvětví: logika, epistemologie, racionální volba, filozofie matematiky či filozofie vědy. Je překvapivé, že prezident Americké asociace filozofů Nicholas Rescher dokázal pronést rozsáhlý projev na téma štěstí (později vydaný knižně pod názvem Luck, viz Rescher, 1995), aniž by se v něm dotkl většiny problémů, kterými se v oblasti pravděpodobnosti zabývá filozofická a kognitivní literatura.

          

          
            Špatné pochopení mých myšlenek: Řada čtenářů z technických profesí jen obtížně chápe spojitost mezi pravděpodobností a přesvědčením a důležitost skeptického pohledu na řízení rizik.

          

        

      

    

  


  
    
      
        
          [bookmark: kapitola_ctrnacta]
          Kapitola čtrnáctá

          
            Stoicismus: Současný výklad viz Becker (1998) a Banateanu (2001).
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            Neurčitost a rozkoš: K vlivu nahodilosti na prodloužení pozitivních hédonických stavů viz Wilson et al. (2005).

          

          
            Vzhled a úspěch: Viz Shahani et al. (1993) a Hosoda et al. (1999). Můj přítel Peter Bevelin mi k tomu napsal: „Kdykoliv přemýšlím o chybném odhadu člověka, vždycky si vzpomenu na výrok Sherlocka Holmese z Podpisu čtyř: »Nejdůležitější je nedopustit, aby náš úsudek byl ovlivněn osobními kvalitami klienta. Citové zaujetí je v rozporu s logickým uvažováním. Ujišťuji vás, že nejroztomilejší ženu, jakou jsem kdy poznal, oběsili za to, že otrávila tři útlá dítka, aby získala jejich životní pojistku, a že nejodpornější muž, s nímž jsem kdy měl tu čest, je lidumil, který porozdával skoro čtvrt milionu ve prospěch londýnských chudých.«“11

          
            	Překlad Jana Zábrany.

          

          

          
            Maximalizace: Psychologická literatura se na maximalizaci zaměřuje z hlediska volby, méně již z hlediska optimalizace jako takové. Já pozorováním optimalizační aktivity v každodenním životě zacházím ještě dále. K přehledu a souhrnu hédonických následků maximalizace a toho, proč „je méně více“ viz Schwartz (2003). Viz též Schwartz et al. (2002). K příčinné souvislostí mezi honbou za hmotným majetkem a pocitem nespokojenosti viz Kasser (2002).

          

          
            Datum vaší smrti: Za tento poslední postřeh vděčím Gerdu Gigerenzerovi.

          

          
            Nepředvídatelné chování: Diskuse v oblasti biologie viz Miller (2000). Doporučuji též popis nahodilé monetární politiky nedovolující předvídat další vývoj, který podává Lucas (1978).
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      Shrnutí obsahu kapitol

       Kapitola první: KDYŽ JSTE TAK BOHATÍ, PROČ NEJSTE TAKÉ CHYTŘÍ?

       Ilustrace vlivu nahodilosti na společenskou hierarchii a žárlivost prostřednictvím dvou protikladných postav. O skrytých mimořádných událostech. Jak se náš život může ve vteřině změnit, a proč to u zubařů nemusí platit.

      

       Kapitola druhá: PODIVNÁ ÚČETNÍ METODA

       O alternativních historiích, probabilistickém pohledu na svět, intelektuálních podvodech a jednom čistotném Francouzi vyznačujícím se pozoruhodným pochopením nahodilosti. O tom, že novináři jsou k nepochopení nahodilých sekvencí událostí snad přímo vychováváni. Mějte se na pozoru před moudrostí z druhé ruky: proč téměř všechny velké myšlenky týkající se nahodilosti odporují běžnému selskému rozumu. O rozdílech mezi srozumitelností a správností.

      

       Kapitola třetí: MATEMATICKÁ MEDITACE NAD HISTORIÍ

       Simulace typu Monte Carlo jako metafora k pochopení sledu nahodilých historických událostí. O nahodilosti a uměle vytvořené historii. Co je staré, je obvykle i krásné, zatímco mládí a novost bývají nebezpečné. Proč poslat vašeho profesora historie na základní kurs teorie výběrových šetření.

      

       Kapitola čtvrtá: NAHODILOST, NESMYSLY A VĚDEČTÍ INTELEKTUÁLOVÉ

       O aplikacích generátoru typu Monte Carlo v oblasti umělých myšlenkových konstrukcí, které následně srovnáme s těmi nenahodilými a rigorózními. Vědecké války ve světě obchodu. Proč se mé estetické já nahodilostí ochotně nechává oklamat.

      

       Kapitola pátá: O PŘEŽÍVÁNÍ NEJMÉNĚ ZPŮSOBILÝCH JEDINCŮ ANEB MŮŽE NAHODILOST NAPÁLIT I EVOLUCI?

       Případová studie dvou mimořádných událostí. O mimořádných událostech a evoluci. O chybném chápání darwinismu a evoluce v oblastech mimo biologii. Život nemá kontinuální charakter. Jak evoluce sedla na lep nahodilosti. Prolegomena k problému indukce.

      

       Kapitola šestá: SEŠIKMENÍ A ASYMETRIE

       Co je to sešikmení, aneb proč není radno používat termíny „býk“ a „medvěd“ mimo zoologický kontext. O nezbedném dítěti, jež dokáže převrátit strukturu nahodilosti vzhůru nohama. Úvod do problému epistemické mlhy. Předposlední zastávka na cestě k problému indukce.

      

       Kapitola sedmá: PROBLÉM INDUKCE

       O chromodynamice labutí. Solónovo varování v hájemství filozofie. Jak jsem se u Victora Niederhoffera naučil empirismu, který jsem pak doplnil o dedukci. Brát vědu příliš vážně je nevědecké. Soros coby propagátor Poppera. O knihkupectví na rohu Osmnácté ulice a Páté avenue. Pascalova sázka.

      

       Kapitola osmá: PŘÍLIŠ MNOHO MILIONÁŘŮ

       Tři ilustrace zkreslení následkem přežití. Proč by na Park Avenue měla bydlet jen hrstka lidí. Váš soused je milionář, ale čouhá mu sláma z bot. Přehršle expertů.

      

       Kapitola devátá: NAKUPOVAT A PRODÁVAT JE SNAZŠÍ NEŽ USMAŽIT VAJÍČKO

       Některé technické důsledky zkreslení následkem přežití. O distribuci „koincidencí“ v našem životě. Mít štěstí je lepší než něco umět (ale možná to na vás praskne). Narozeninový paradox. Další podvodníci (a novináři). Je-li badatel pracovitý, najde v datech cokoliv. O psech, kteří neštěkají.

      

       Kapitola desátá: PORAŽENÝ BERE VŠE ANEB ŽIVOTNÍ NELINEARITY

       Nelineární záludnosti života. Jak si k novému domu v luxusní čtvrti pořídit i neblahé návyky bohatých a slavných. Proč Bill Gates nemusí být ve svém oboru nejlepší (ale neříkejte mu to). Osli zbavení potravy.

      

       Kapitola jedenáctá: NAHODILOST V LIDSKÉ MYSLI ANEB O SLEPOTĚ VŮČI PRAVDĚPODOBNOSTI

       O tom, jak těžké je představit si dovolenou jako lineární kombinaci Paříže a Baham. Nero Tulip se už možná lyžovat do Alp nevrátí. Byrokratů se příliš nevyptávejte. Mozek brooklynské výroby. Potřebujeme Napoleona. Vědci klanící se švédskému králi. Podrobněji o žurnalistickém znečištění. Proč jste možná už mrtví.

      

       Kapitola dvanáctá: GAMBLERSKÉ RITUÁLV A HOLUBI V KRABICI

       O gamblerských rituálech v mém životě. Na špatné taxikářské angličtině se dá vydělat. Jsem korunovaný blázen, ale vím o tom. Jak se vyrovnat s genetickou nezpůsobilostí. Proč v mém stole nenajdete čokoládu.

      

       Kapitola třináctá: CARNEADES V ŘÍMĚ ANEB O PRAVDĚPODOBNOSTI A SKEPTICISMU

       Proč si musel Carneades sbalit kufry. O špatné paměti pana de Norpois. Pozor na vědce. Citové svazky s myšlenkami. Jak mi Robert Merton zajistil věhlas. Věda se vyvíjí od pohřbu k pohřbu.

      

       Kapitola čtrnáctá: JAK ANTONIUS PŘIŠEL O BAKCHOVU PŘÍZEŇ

       Montherlantova smrt. Stoicismus neznamená nehnout brvou, nýbrž poddat se iluzi vítězství nad nahodilostí. Hrdinou snadno a rychle. Nahodilost a osobní elegance.
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