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Chytry je ten, kdo se chytie chova

PROSINCI ROKU 2008 doslo ke dvéma zdanlivé nesouvisejicim uda-

lostem. Tou prvni bylo vydani knihy Stephena Greenspana Annals of
Gullibility: Why We Get Duped and How to Avoid It (Letopisy lehkovér-
nosti: Pro¢ se nechavame napalit a jak se toho vyvarovat). Greenspan,
profesor psychologie, v knize vysvétlil, pro¢ dovolujeme jinym lidem, aby
nds vyuzivali a oklamali, a probral téma lehkovérnosti v oblastech zahrnu-
jicich rovnéz finance, akademické a pravnické prostredi. Knihu zakongil
uzitecnou radou, abychom byli méné naivni a daveéfivi.

Druhou udalosti bylo odhaleni nejvétsiho Ponziho schématu v historii,
které tidil Bernard Madoff a jeZ stalo nic netusici investory vice nez 60
miliard dolard. Za Ponziho schéma se povazuji podvodné operace, kdy
manazer pouziva prostfedky novych investord k vyplaté investord sta-
rych. A protoZe nedochdzi k Zadné legitimni investi¢ni ¢innosti, systém se
zhrouti, jakmile jeho provozovatel nenajde dostatek dal$ich investor. Na
Madoffovy pletichy se pfislo, kdyz nedokazal uspokojit Zadosti o financni
vyrovnani, s nimiz se na n¢j obraceli investoii postizeni finan¢ni krizi.

Paradoxem je, ze Greenspan, ktery je chytry a uvazlivy, pfisel vi-
nou Madoffovych intrik o 30 procent svych tGspor na penzi.! Chlapika,
ktery napsal knihu o lehkovérnosti, ptevezl jeden z nejvétSich podvodnikt
vSech dob. Slusi se ov§em fici, ze Greenspan Madoffa neznal. Investoval
do fondu, ktery penize dale investoval do podvodného projektu. A Green-
span byl natolik laskav, ze se s nami o sviij piibéh podélil a vysvétlil nam,
pro¢ se nechal zlakat investicnim vynosem, ktery po tvaze vypada piilis
skvéle na to, aby mohl byt pravdépodobny.

Pozadate-li lidi, aby uvedli ptfidavna jména, kterd maji spojena s dob-
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rymi rozhodovateli, nejéastéji uvadénymi budou obecné slova jako ,,inte-
ligentni* a ,,chytry*. Historie ov§em znd spoustu ptikladl inteligentnich
lidi, ktefi v disledku kognitivnich chyb pfijali $patné rozhodnuti, jez méla
stra$né nasledky. Posud’te ta nasledujici:

V 1ét€ roku 1998 utrpél americky hedgovy fond Long-Term Ca-
pital Management (LTCM) ztratu 4 miliard dolari a muselo jej
zachranovat konsorcium bank. Zkuseni Spi¢kovi odbornici v ¢ele
LTCM, mezi nimiz byli i dva nositelé Nobelovy ceny za ekono-
mii, byli az do té doby vysoce usp&ni. Slo o jednu z intelektualng
nejimpozantnéjSich skupin manazerti v cele néjaké organizace na
svete a jeji Clenové byli 1 velkymi investory svého fondu. Narazili,
protoZze jejich finanéni modely dostate¢né nepiihlizely k velkym
cenovym fluktuacim aktiv.?

Prvniho unora roku 2003 se rozpadl americky raketoplan Colum-
bia ve chvili, kdy opét vstoupil do zemské atmosféry, pri¢emz
vSech sedm ¢lend jeho posadky zahynulo. Konstruktéfi a technici
Narodniho tfadu pro letectvi a kosmonautiku (NASA) byli pova-
zovani za nejlepsi a nejbystrejsi na svéte. Raketoplan se rozpadl
proto, ze béhem startu se odlomil kus izola¢ni pény, ¢imz byla na-
rusena tepelnd ochrana raketopldnu — a to se mu stalo pfi navratu
do zemské atmosféry osudné. Problém ulomkt izola¢ni pény nebyl
novy, ale protoze v minulosti k nicemu $patnému nedoslo, inZzenyfti
tuto véc prehlizeli. Misto aby NASA posuzoval riziko, jez tyto
ulomky pfedstavuji, skutecnost, Ze dosud nezptisobily zadné pro-
blémy, povazoval za dikaz, ze vSechno je v pofadku.’

Na podzim roku 2008 zkolabovaly béhem nékolika tydni tfi nej-
vétsi islandské banky, mistni ména se propadla o vice nez

70 procent a islandsky akciovy trh ztratil vice nez 80 procent své
hodnoty. Poté, kdy byl islandsky bankovni sektor v roce 2003 pri-
vatizovan, velké banky zvysily sva aktiva z irovné zhruba ro¢niho
hrubého doméciho produktu Islandu na téméi desetinasobek hru-
bého domaciho produktu, coz byla ,,nejprudsi expanze bankovniho
systému v historii lidstva®. Pfestoze Island je znam jako zemé
vzdélanych a umétenych lidi, jeho obcané propadli uvéry financo-
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vané nakupni horecce, kterd vySroubovala ceny aktiv vzhiiru. Ac-
koli snad kazdy jedinec mohl byt s to rozumové néjak odivodnit
sva vlastni rozhodnuti, jako celek se zemée ocitla na hran¢ ekono-
mického srazu.*

Nikdo se neprobouzi s myslenkou, Ze ,,dneska bude piijimat chybna
rozhodnuti. A presto je vSichni piijimame. Zvlasté prekvapivé je, Ze né-
kterych z nejvétSich omylt se dopoustéji lidé, ktefi jsou, méfeno objek-
tivnimi standardy, velice inteligentni. Chytii lidé se dopoustéji velkych,
hloupych a zavaznych chyb.

Keith Stanovich, psycholog z Torontské univerzity, tvrdi, Ze testy ko-
eficientu inteligence (IQ), o néz opirame své soudy o tom, kdo je chytry
a bystry, neméti zakladni predpoklady pro pfijimani kvalitnich rozhodnuti.
»Prestoze vétsina lidi by fekla, Ze schopnost raciondlniho mysleni je jasnou
znamkou mimofadného intelektu,* pise, ,,standardni testy 1Q neobsahuji
zadnou ¢ast, ktera by se vénovala racionalnimu mysleni.“ Jadro racional-
niho mysleni tvofi mentalni flexibilita, schopnost introspekce a schopnost
spravné porovnavat fakta, a v testech IQ se vétSinou nehodnoti.

Chytii lidé pfijimaji mizerna rozhodnuti, protoze jejich mentalni
software ma stejné vychozi nastaveni jako mentalni software nds vSech
ostatnich, a tento software neni projektovan tak, aby se dokazal vyrovnat
s mnoha dnesnimi problémy. Nase mysl ¢asto projevuje sklon vnimat svét
jednim zptisobem — tim, ktery odpovida onomu vychozimu nastaveni — ne-
bot lepsi zpiisob vidéni svéta vyzaduje urcité mentalni usili. Jednoduchym
prikladem je opticky klam: vnimate jeden obraz, zatimco skute¢nost je
ponékud odlisna.

Inteligentni lidé pfijimaji chybnd rozhodnuti nejen kvili problému
s mentalnim softwarem, ale rovnéz proto, zZe chovaji falesna presvédceni.
Naptiklad Sir Arthur Conan Doyle, nejznamé;jsi jako tviirce postavy Sher-
locka Holmese, v¢fil v existenci nadpiirozenych bytosti. Takova vira nebra-
ni jasnému mysleni. Mate-li pfijimat dobra rozhodnuti, ¢asto je tfeba ,,dva-
krat méfit“, véc si dvakrat rozmyslet — a pravé to nase mysl spise nedgla.

Soustfedéni na chyby a omyly muze plsobit depresivné, avsak tato
kniha je ve skuteCnosti zaméfena na piilezitosti. Pilezitost mize mit dvé
podoby. Mizete omezit pocet chyb, které délate, kdyz budete problémy
promyslet jasnéji. Podle Stanoviche i jinych vyzkumnika plati, Zze pokud
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inteligentnim lidem jesté pred tim, nez se rozhodnou, vysvétlite, k jakym
chybnym feSenim problému by mohli dospét, budou si po¢inat mnohem
1épe, nez kdyby se do feSeni problému pustili bez jakéhokoli voditka. ,,In-
teligentni lidé podavaji lepsi vykon, jen kdyz jim feknete, co maji délat!*
zdtrazituje Stanovich. Dale si mlzete rovnéz v§imat chyb, které délaji
druzi lidé, a vyuzivat toho ve sviij prospéch. Jak védi protieli byznysmeni,
chyba jednoho ¢loveka je prilezitosti pro druhého. Ten, kdo mysli nejra-
cionalnéji, Casem zvitézi. Ma kniha je vénovana rozpoznavani téchto pfi-
lezitosti.
Provedu vas tfemi kroky:

Priprava. Prvnim krokem je mentalni pfiprava, kterd od vas vy-
zaduje, abyste se seznamili s chybami. V kazdé kapitole proberu
urcitou chybu a uvedu priklady z celé fady profesi, vyuziji vy-
sledkii akademického vyzkumu, abych vam vysvétlil, pro€ se jich
dopoustite. Prozkoumam také, proc¢ tyto chyby mivaji zavazné
nasledky. Pfestoze maji ty nejlepsi imysly, investortim, podnika-
teltim, lékaiim, pravnikdm, statnim ufedniktim i jinym odbornym
pracovniklim se bézn¢ daii zpackat ptijimana rozhodnuti, coz ¢as-
to vyvolava krajné vysoké naklady.

Pozndni. Poté, co si uv€domite kategorie chyb, druhym krokem
bude poznani problémi v kontextu ¢ili uvédomeéni si konkrétni
situace. Vasim tkolem zde je rozpoznat druh problému, kterému
Celite, poznat, jaké je riziko, Ze udé¢late chybu, a které nastroje po-
tiebujete, abyste se rozhodli rozumné. Zdrojem chyb obecné byva
nesoulad mezi sloZitou skutecnosti, které jste vystaveni, a zjedno-
dusSujicimi mentalnimi rutinami, jez pouzivate, abyste se s takovou
slozitosti vyrovnali. Naro¢nym ukolem zde je nalézt racionalni
spojeni mezi oblastmi, které si na prvni pohled nemusi byt nijak
podobné. Jak uvidite, zasadni pochopeni do procesu rozhodovani
muze vnést mezioborovy piistup.

potencialnich chyb. Cilem zde je osvojit si ¢i vytiibit soubor men-

talnich nastrojt, které vam umozni vyporadat se s zivotnimi sku-
teCnostmi, podobné jako si sportovec osvojuje repertoar dovednos-
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ti, aby byl pfipraven na zapas. Rada téchto tipti nabada ke kroceni
vlastni intuice v ptipadech, kdy budete pouzivat ptistup, jenz podle
v§eho intuitivni neni.

Mimochodem, nedélam si narok, Ze bych byl proti kognitivnim chybam
imunni, a kazdé z téch, které v knize popisuji, se dopoustim. Mym osobnim
cilem je uvédomovat si, ze zatimco se snazim piijmout rozhodnuti, mohu
vstupovat do nebezpecného pasma, a kdyz k tomu skute¢né dojde, tak zpo-
malit. Kriticky vyznam zde ma ve spravny ¢as nalézt spravné hledisko.

Pfipravte se, poznejte a uplatnéte to — a vyhrajte tricko

Podobné jako mnoho jinych uditelt financi i ja experimentuji se svymi
studenty, abychom si ukazali, jak bystfi a inteligentni lidé pti rozhodovani
upadaji do 1écky. V ramci jednoho experimentu predkladam tiidé studen-
td sklenénou nadobu s mincemi a studenty vyzvu, aby nezavisle na sob¢
odhadli hodnotu jejiho obsahu. Odhady vétSiny studentd se pohybuji pod
skute¢nou hodnotou obsahu, avsak odhady hodnoty minci, jez formuluji
n&ktefi studenti, byvaji zna¢né nadsazené. Utastnik, jehoz odhad je nej-
vyssi, vyhrava aukei, avSak rozdil mezi svym odhadem a skute¢nou hod-
notou minci musi doplatit. Mluvime zde o ,,vitézove prokleti®. Jde o fe-
nomén dulezity pti firemnich fuzich a akvizicich, protoze pii predkladani
konkurenc¢nich nabidek se stdva, ze zajemce o pievzeti cilové firmy, jenz
predlozi nejvyssi nabidku, Casto zaplati piiliS§ mnoho. Tento experiment
poskytuje studentim (a vitézi pak dvojnasobn¢) ptimou, nezprostiedko-
vanou zkusenost.

Aby ucitelé takové experimenty trochu okofenili, ¢asto je pojimaji
jako soutéz o ceny pro jednotlivce, ktefi si poc¢inaji nejlépe. Zucastnil jsem
se konference nazvané ,,Investi¢ni rozhodovani a behavioralni finance®,
kterou potfadala Harvardova univerzita a jejiz soucasti bylo i nékolik tako-
vych soutézi. Diky vlastnimu studiu i ucitelské praxi jsem byl s takovymi
experimenty obeznamen. Kdyz jsem si je poprvé vyzkousel, mé vysledky
byly dost chabé — podprimérné. Potom jsem si ovSem prostudoval princi-
Py, procvicil se v rozpoznavani problémi a osvojil si techniky spravného
pristupu k nim.
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Prvnim z testt byl test pfiliSné sebedtveéry. Richard Zeckhauser, ktery se
na Harvardu specializuje na politické védy a je prvotfidnim hra¢em bridge,
predlozil kazdému z ucastnikii seznam deseti neobvyklych faktickych ota-
zek (napf. doba trvani bfezosti asijské slonice) a vyzval je, aby formulovali
jak svlij nejlepsi odhad, tak i nejvyssi a nejnizsi odhad, mezi nimiz se bude
s devadesatiprocentni pravdépodobnosti nachazet spravna odpovéd’. Mohl
jsem napiiklad uvazovat tak, ze gestace slonice bude trvat déle nez u zen, Ze
bude trvat patnact mé&sicti. Mohl jsem rovnéz formulovat nézor, ze s devade-
satiprocentni pravdépodobnosti spravna odpoved’ lezi nékde mezi dvanacti
a osmnacti mésici. Odpovida-li ma schopnost spravného odhadu mé sebe-
davére, budu tedy ocekavat, Ze spravné odpovédi se budou v deviti z deseti
pfipadi nachézet v daném intervalu. Ve skutecnosti vSak lidé uvadéji sprav-
nou odpoveéd’ ve 40 az 60 procentech piipadi, coz je odrazem jejich pfilisné
sebedtveéry.” Ackoli jsem odpovedi na onéch deset otazek neznal, mél jsem
jisté ponéti o tom, v jakém pasmu bych se jiz mohl mylit, takze jsem upravil
své puvodni odhady. Soutéz jsem vyhral a dostal jsem knihu.

Druhy experiment prokazoval selhani ¢iré racionality. Richard Thaler,
jeden z piednich svétovych behavioralnich ekonomt, nas vyzval, aby-
chom si poznamenali néjaké celé ¢islo od nuly do sta, pfi¢emz cenu za vi-
tézstvi v experimentu mél obdrzet ten jeho castnik, jehoz volba se nejvice
priblizi dvéma tfetindm primérné uvedené hodnoty celé skupiny. V ¢isté
raciondlnim svété vSichni ucastnici snadno provedou tolik krokt deduk-
ce, kolik je tfeba, aby dospéli k logickému feSeni experimentu — k nule.
Ovsem skutecnou vyzvou, kterou experiment tcastnikiim klade, je posou-
dit chovani ostatnich ucastnikd hry. Muzete posbirat intelektudlni body,
zvolite-1i nulu, ale pokud kdokoli zvoli ¢islo vétsi nez nula, cenu zadnou
nevyhrajete. Vitézny odhad se mimochodem vétSinou nachazi v intervalu
jedenAct az t¥inact.® Vyhral jsem i tuto soutéz a ziskal jsem tricko.

KdyZ mi Thaler triko pfedaval, zabrucel: ,,Nezaslouzis si ho, protoze
jsi védél, o co jde.*

Ano, védél jsem, o co jde. 4 o fo slo. A to je i smysl této knihy.

Kouzelny Ctverec: ziednoduSovani obtiznych problém(

Kroky ptipravy a poznani vam pfinesou nova hlediska, nové thly pohledu,
jez mohou zjednodusit obtizné problémy. Jednim z ptikladu je hra s ocis-
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V piipadé€, ze budete hodnotit rozhodnuti jinych lidi, opét bude lepsi,
kdyz se zaméfite na proces, jakym piijimaji rozhodnuti, nez na vysledek.
Existuji spousty lidi, za jejichz uspéchem stoji do zna¢né miry nahoda.
Zpravidla si nejsou viibec védomi toho, jak svych vysledkl dosahli. Ale
téméer vzdy budou vytrestani, kdyz se na n¢ Stésténa piestane usmivat.
A casto podobné dobré je vsadit si na znalé lidi, ktetfi v uréitém obdobi
dosahuji $patnych vysledki, nebot’ §tésti se ¢asem vyrovnava.'!

Vybér hlavnich chyb, kterych se my, pracovnici odbornych
profesi, dopoustime

Predpokladam, ze prvotadymi Ctenaii této knihy budou investoti a pod-
nikatelé, pfestoze myslenky, které kniha pfinasi, jsou stejné zavazné i pro
pracovniky jinych odbornych profesi. Kniha neni ani prehledem nejbez-
néjsich chyb, ani nepropracovava jedno velké, dilezité téma. VéEtsina knih
se napiiklad soustied’uje na soucasti prospektové teorie (teorie vyhlidek) —
averzi vici ztraté, priliSnou sebediivéru, efekty framingu, kotveni a kon-
firmaéni zkresleni, popiipadé se dikladné zabyva jednou dulezitou my-
Slenkou.'? J4 jsem se spiSe pokusil vybrat koncepce, které na zakladé svych
zkuSenosti s investovanim a studia psychologie a dalSich véd povazuji za
Kazda z nésledujicich kapitol probira uréitou obvyklou chybu rozho-
dovani, ukazuje, pro¢ ma takova chyba zavazné nasledky, a nabizi urcitd
myslenkova voditka, jak se s danym problémem vyrovnat. Konkrétné:

e Kapitola 1 popisuje nasi tendenci povazovat kazdy problém za
jedine¢ny, misto abychom pozorn¢ zkoumali zkusenosti jinych.
Tato chyba ndm pomaha vysvétlit, pro¢ vrcholovi manazeii proje-
vuji témeéf univerzalni optimismus, kdyz provadéji akvizici jinych
firem, a to i navzdory obecné nijak zvIast’ ptiznivym vysledkiim
jinych akvizic v minulosti.

e Kapitola 2 se vénuje tunelovému vidéni, kdy za urcitych okolnosti
opomijime zvazovani alternativ. Ve chvilich, kdy bychom méli
udrzovat alternativy oteviené, projevuje nase mysl sklon omezovat
moznosti volby. Sklon k ur¢itym volbam, které jsou dobré pro jed-
nu osobu, ale pro druhou nikoli, mohou podnécovat i pobidky.
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Kapitola 3 poukazuje na naSe nekritické spoléhani se na experty.
Experti se obvykle vyznaji ve svych velice uzkych oblastech spe-
cializace, coz oduvodnuje skepticky postoj viuci jejich tvrzenim

a predpovédim. Efektivnéji fesit problémy mohou lidé ve stale
vys$i mife prostiednictvim pocitacového modelovani nebo tak,
7e se opiou o ,,moudrost davii“, aniZ by se spoléhali na Gsudek
expertd.

Kapitola 4 zdlraznuje klicovou roli, kterou mé v procesu rozho-
dovani kontext. Ackoli si radi myslime, ze dokdZeme byt objek-
tivni, mimofadnym vlivem na nase rozhodovani ptisobi chovani
lidi kolem nas. Kapitola rovnéz ukazuje, pro¢ bychom se nemé¢li
unahlovat pii posuzovani chovani druhych, aniz bychom byli plné
obeznameni s kontextem jejich rozhodnuti.

Kapitola 5 prozkoumava 1écky porozuméni slozitym systémiim na
nespravné urovni. Pokusy o porozuméni chovani celku prostied-
nictvim agregovani chovani jednotlivych ¢asti selhavaji, nebot’
celek je vice nez souhrn jeho ¢asti. Nemuzete porozumét kolonii
mravencu na zakladé toho, ze budete sledovat, co d¢la jeden mra-
venec. Kapitola rovnéz ukazuje, Ze fidit slozity systém je téméf
nemozné, coz je pouceni, kterého se dostalo americké vlade, kdyz
se pokousela vypotadat se s finan¢ni krizi let 2007-2009.

Kapitola 6 varuje pied predikovanim pfic¢innych souvislosti v sys-
tému, které je zalozeno spiSe na atributech nez na okolnostech.
Odpovéd’ na vétSinu otazek v zivot€ zni: ,,Ptijde na to.” Tato kapi-
tola zkouma, jak ptemyslet o tom, ,,na co pfijde®.

Kapitola 7 se zabyva fazovymi piechody, pii nichz drobné pertur-
bace vnaSené do systému mohou vést k velkym zménam. A pro-
toze pii fazovém prechodu je obtizné rozpoznavat pficinné sou-
vislosti, je téméf nemozné piedvidat vysledek. Proto nikdo nevi,
odkud prtijde dalsi filmovy trhak ¢i hudebni hit.

Kapitola 8 pojednava o vlivu dovednosti a §tésti na kone¢ny vysle-
dek a klade dliraz na myslenku regrese k priméru, ktera casto byva
chapana nespravng. Na role dovednosti a §tésti zpravidla zapomi-
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naji naptiklad sportovni reportéfi a ekonomicti komentatoti, kdyz
referuji o uspésich a nezdarech.

e Zavér knihy shrnuje rady, jak uvazovat o chybach, které byly
v celé knize probirany. Doporucuje také urcité techniky umoziu-
jici osvojit si umeéni rozhodovani, jako je vedeni si deniku rozhod-
nuti, potfebné k uplatnéni myslenek knihy v praxi.

Daniel Kahneman, psycholog z Princetonské univerzity, ktery v roce
2002 obdrzel Nobelovu cenu za ekonomii, kdysi zminil, jakym piekva-
penim pro néj je zjisténi, jak ambivalentné se lidé stavéji k procesu roz-
hodovani."® PiestoZe hovoti o zlepSovani, jen malo z nich je ochotno vy-
nalozit potfebny €as a potfebné penize na uceni se, a kone¢n¢ i na to, aby
néco zmenili. V nasledujicich kapitolach predstavim koncepce, které vam
pomohou pfiijimat lepsi rozhodnuti. Doufam, Ze se pii tom také trochu
pobavite.

Vybér témat kazdé kapitoly jsem podiidil tfem kritériim. Uvadéné
problémy musely byt obvyklé. Jakmile si osvojite par téchto konceptt,
uvidite je vSude — v rozhodnutich, ktera sami ptijimate, i v rozhodnuti dru-
hych. Tyto koncepty musely byt rozpoznatelné. Uvadéna témata nejsou
nijak subtilni ¢i nuancovana a uvidite, Ze se budou vynofovat na mistech,
kde jste si jich diive mozna ani nevSimli. A kone¢n¢€, chyby uvadéné ve
spojitost s predkladanymi tématy musely byt takové, Ze jim bylo mozno
piedchazet. Ackoli vam nemohu zarucit uspéch, mohu vam pomoci zlepsit
zpusob, jakym pfijimate rozhodnuti.

23
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se fidi mocninnym zdkonem, je totéz jako byt krmen hospodaiem, jenz za
zady drzi sekyru. Setrvate-1i na daném misté dost dlouho, sekyra jednou
dopadne. Otazka nezni zda, ale kdy.

Pojem cernd labut je odrazem kritickych vyhrad, které vici indukci
choval filosof Karl Popper. Popper tvrdil, Ze vyskyt mnoha bilych labu-
ti nepotvrzuje teorii, Ze vSechny labuté jsou bilé, zatimco zpozorujeme-li
jedinou ¢ernou labut, je tim tato teorie vyvracena. Popper tim tedy tika,
ze pokud chceme porozumét néjakému jevu, meéli bychom se radéji sou-
stiedit na falzifikaci nez na verifikaci. K falzifikaci né¢eho vsak nemame
prirozeny sklon.

Psycholog Karl Duncker pozoroval, Ze 1idé, ktefi néco néjakym zpi-
sobem pouZzivaji nebo o tom né&jakym zpiisobem smysleji, mivaji znac-
né problémy o véci smyslet jinymi, novymi zpisoby. Ve svém klasickém
experimentu dal Duncker pokusnym osobam svicku, krabicku pripinacka
a balicek zapalek. Potom je vyzval, aby pfipevnily svicku ke zdi tak, aby
nekapala dolii na stiil. ReSeni spoc¢ivalo v tom, Ze krabicka se pouZije jako
urcité loziste, podstavec pod svicku, na coz pomyslelo skutecné jen malo
ucastnikll experimentu. Duncker tvrdil, Ze lidé jsou fixovani na obvyklou
funkci pfedmétu a nejsou s to pojmovée uchopit predmét jinak. Lidé mivaji
silnou tendenci drzet se zavedené perspektivy a zvazovani alternativ jim
jde jen pomalu.

Opakovan¢ dobré vysledky nam poskytuji posilujici, utvrzujici diikaz,
7e nase strategie je dobra a Ze vSechno je v poradku. Tato iluze nas uspava
tak, ze upadame do stavu bezdiivodné jistoty, a vystavuje nas (obvykle ne-
gativnimu) piekvapeni. Fakt, ze fazové ptechody doprovazi ndhld zmeéna,
celkové zmateni jen umocnuje.

Dalsi chybou, které se dopoustime pii zachazeni se slozitymi systémy,
je reduktivni zkresleni, jak tuto chybu oznacuji psychologové, kdy ,,lidé
mivaji tendenci slozité okolnosti a slozita témata pojimat a interpretovat
jako jednodussi, nez ve skutecnosti jsou, coz vede k jejich mylnému cha-
pani“.'* Je-li néjaka osoba Zadana, aby rozhodla o systému, ktery je slozity
a nelinearni, Casto se uchyli k tomu, ze o syst¢ému bude uvazovat jako
o0 jednoduchém a linearnim. Nase mysl pfirozené nabizi odpovéd’ na pfi-
buznou, ale jednodussi otazku, coz casto miva nakladné nasledky.

Skvély ptiklad tohoto zkresleni nabizi odvétvi financi. Piestoze empi-
ricky vyzkum jiz n€kdy od dvacétych let minulého stoleti potvrzoval, Ze
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zmény v cenach aktiv nemaji normalni rozdé€leni tvaru zvonové kiivky,
ekonomicka teorie i nadale z tohoto pfedpokladu vychazi. Pokud jste né-
kdy slyseli finan¢niho experta, ktery mluvil o akciovém trhu a pouzival
pfi tom pojmy jako koeficient alfa, beta ¢i standardni odchylka, byli jste
pravé svédky reduktivniho zkresleni. VétSina ekonomii charakterizuje trhy
s vyuzitim jednodussich, avSak chybnych rozdéleni zmén cen. Nebezpeci
tohoto zkresleni ukazuje fada mimofadnych finanénich vybuchu, véetné
piipadu spole¢nosti Long-Term Capital Management.'

Jednim z prvnich a nejhlasitéjsich kritik pouzivani normalnich rozdé-
leni k vysvétleni pohybu cen aktiv byl francouzsky matematik a otec frak-
talové geometrie Benoit Mandelbrot.'® Jeho kapitola z knihy The Random
Character of Stock Market Prices (Nahodny charakter cen na akciovych
trzich) vydané roku 1964 rozvitila klidnou hladinu, nebot’ dokazovala, Ze
modely. Paul Cootner, ekonom z Massachusettského technologického in-
stitutu a editor zminéného svazku, vSak nebyl o spravnosti Mandelbroto-
va zaveéru presvédCen. ,,Pokud ma [Mandelbrot] pravdu,” napsal, ,,téméf
vSechny nase statistické nastroje jsou zastaralé. Veskera prace vykonana az
dosud v ekonometrii je téméf bez vyjimky nesmyslna.*!?

Cootner ovsem mohl byt klidny, protoze Mandelbrotovy myslenky ni-
kdy do ekonomie hlavniho proudu nepronikly. Philip Mirowski, historik
a filosof zabyvajici se ekonomickym myslenim na Univerzité¢ Notre Dame,
poznamenal: ,,Jednoduchym historickym faktem je, ze [Mandelbrotovy
ekonomické myslenky] byly az na nékolik vyjimek vétSinou opomijeny...,
vyjimek, kterych se, jak se zda, jejich nositelé nasledné vzdali.“'®

Pfed nékolik lety jsem se v New Yorku vypravil na veceri, které se mél
zucCastnit i Mandelbrot. PiiSel jsem pozd€ a vidél jsem, ze volna jsou jiz
jen dvé mista. Mandelbrot dorazil kratce po mné a vysvétloval, ze jeho
nedochvilnost je vinou neschopného fidice, kterého vyhodil. Potom se ke
mn¢ Mandelbrot naklonil a zeptal se me: ,,Obtézovalo by vas, kdybyste mé
pak hodil dom?*

Po zbytek vecefe jsem se trapil uvahami, jak bych asi mohl béhem
hodinové cesty na pfredmeésti s timto pozoruhodnym, o étyficet let starSim
muzem mluvit. Kdyz usedl na misto spolujezdce, rozhodl jsem se, Ze se
jej zeptam na historii reduktivniho zkresleni v odvétvi financi. Byl veli-
ce vlidny, avSak dost zklamany tim, ze establishment jeho nazor dosud
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nepfijal. Rikal, Ze zatimco se viichni mohou snadno piresvédéit o divoké
nahodilosti trhu, ekonomové se drzi nahodilosti jen umirnéné, zejména
proto, Ze zjednodusuje svét a Cini jej matematicky uchopitelnéjsim. Man-
delbrot zdtraznoval, ze zatimco on nevi, kdy v budoucnosti k extrémni
udalosti dojde, je si jist tim, Ze jednoduché modely ekonomi s ni ani
nepocitaji.

Nu, piisla celkem brzy. Finan¢ni krize let 2007-2009 méla mnoho po-
hyblivych ¢asti, ale témét v samém jejim stiedu byl malo znamy vzorec,
ktery vytvofil statistik a matematik David Li. Jeho rovnice se vyrovnava
s naro¢nou vyzvou, kterou je méfeni tzv. korelace selhani jednotlivych
aktiv. (Tento vzorec je zndm rovnéz jako Gaussova kopula funkce.)

Korelace ma zasadni vyznam pfi diverzifikovani portfolia, a tedy i pfi
fizeni rizika. Vezméte v uvahu napiiklad dvé potencialni investice: firmu
Destniky a firmu Piknikové kose. Pii nevlidném pocasi roste cena akecii fir-
my Destniky, zatimco cena akcii firmy Piknikové koSe klesa. A samoziej-
me pe&kné pocasi vyvolava opacnou reakci trhu. Protoze vykonnost téchto
akcii nekoreluje, budete mit v pripadé, Ze budete vlastniky akcii obou téch-
to firem, zajisténu diverzifikaci bez ohledu na pocasi. Avsak pokud tyto
cenné papiry budou korelovany — to znamena, Ze jejich cena poroste nebo
bude klesat soucasné, at’ jiz to bude mit jakykoli diivod — budete vystaveni
veétsimu riziku, nez byste si mysleli.

Slibnost Liovy rovnice spocivala v tom, Ze prostiednictvim jediného
¢iselného udaje zméti pravdépodobnost, ze dvé ¢i vice aktiv v rdmci da-
ného portfolia selZou (stanou se nelikvidnimi) zaroven. Tim se oteviela
stavidla tvorby novych finan¢nich produkti, nebot jejich architektim se
tak dostalo metody umoznujici kvantifikaci bezpeénosti ¢i rizikovosti cen-
ného papiru, v némz byla ,,zabalena* vétsi mnozstvi aktiv. Napiiklad in-
vesticni banka mohla zamichat rizné firemni bondy do podoby tzv. zajis-
ténych dluhovych obligaci, na zdkladé Liovy rovnice propocitat souhrnné
korelace selhani jednotlivych aktiv, aniz by se zabyvala detaily toho, jak se
v ramci tohoto poolu budou chovat jednotlivé firemni obligace.

Prestoze castnici trhu se o tomto vzorci vyjadrovali jako o ,,krasném,
jednoduchém a snadno pouzitelném®, obsahoval fatalni chybu, nebot’ ko-
relace se meéni. Do rovnice se promitlo reduktivni zkresleni, protoze byla
zaloZena na pfedpokladu nekomplikovaného a stabilniho svéta, avSak byla
aplikovéna v prostfedi sloZitého, dynamického svéta. A €asto tomu ve sku-
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te¢nosti byva tak, ze korelace selhani rostou, pravé kdyz se ekonomika
propada.

Krach spole¢nosti Long-Term Capital Management (LTCM) dokumen-
tuje, jakou pohromu mohou zpiisobit ménici se korelace. Vedeni LTCM
pozorovalo, Ze v minulych vice nez péti letech byla korelace mezi jejimi
diverzifikovanymi investicemi niz§i nez 10 procent. Po zaté¢zovém testu
portfolia dospélo vedeni LTCM k ptesvédceni, ze korelace mohou vzriist
az na 30 procent, coz bylo o mnoho vice nez veskeré ptipady, které zachy-
covala historicka data. Kdyz ale udefila finan¢ni krize roku 1998, korela-
ce vyletély na 70 procent. Diverzifikace §la do haje a fond utrpél smrtel-
né ztraty. ,,Cokoli, co spoléha na korelace, je Sarlatanstvi, poznamenal
s usméSkem Taleb. Anebo jak fikaji obchodnici s akciemi: ,,Jedinou véci,
ktera jde na medvédim trhu nahoru, je korelace.“"

Zavéreénou chybou, které se dopoustime v situacich, pro néz jsou cha-
rakteristické fazové piechody, je vira v predikce. Zname jen ten sviij svét.
Je vSak drazdivé klast si otazku, zda by vysledky byly jiné, kdybychom se
vratili v Case, aby vSe prob&hlo znovu.?’ Vznikli by v procesu evoluce opét
stromy a psi a lidé? A pokud modely toho, jak si lidé osvojuji myslenky
a inovace, naznacuji, ze velkou roli zde ma §t'astna nahoda, jak mizeme
poznat, co mohlo byt? Nebo co bude?

Obecn¢ feceno, neexistuje zadny zplsob, jak otestovat nevyhnutelnost
existujicich vysledki. Piesto ovSem trojice vyzkumnych pracovnikii z Ko-
lumbijské univerzity, vedena sociologem Duncanem Wattsem, v ramci své
studie v podstaté vytvotila rozmanité svéty, aby se presvédcila, jak se lidé
chovaji v riiznych spoleenskych prosttedich. Mozné nejsme schopni pie-
hrat historii svého svéta, avSak tito védci fakticky vytvofili alternativni
univerza.?! Zjisténi Duncana Wattse a jeho kolegt nuti k zamysleni kazdé-
ho, kdo se zabyva formulovanim predikci.

Zminéni odbornici vytvofili webovou stranku nazvanou Music Lab
a vyzvali uzivatele, aby se zucastnili vyzkumu hudebniho vkusu. Zucast-
néné osoby dostaly pokyn, aby si poslechly osmactyficet skladeb nezna-
mych skupin a vytvorily jejich pofadi, ptiCemz mély volnost stahnout si
skladby, které se jim libi. Studie se zuc€astnilo vice nez 14 tisic uzivateld,
vétSinou mladych lidi ze Spojenych stati.

Po vstupu na stranku ¢ekal na 20 procent uzivatelti nezavisly svét, zatim-
co zbyvajici uzivatele (po 10 procentech) stranka smérovala do osmi svéti,
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Cas znovu si to promyslet

Jak mUzete okamzité zménit své rozhodovani

DYSI JSEM S NEKOLIKA KOLEGY navstivil sérii prednasek. Ackoli jejich

témata byla vzrusujici, prednasky mély zieteln¢ akademicky a abs-
traktni nadech. Po zavérecném slovu si jeden z mych spolupracovnikii po-
vzdechl: ,,Bylo to skvélé, ale co bych mél zitra dé€lat jinak?* Nejsem si jist,
ze toho bylo skute¢né tolik, co by bylo tfeba nasledujici den délat uplné
jinak. Pokud ale maji mit pouceni z této knihy néjakou hodnotu, méla by
inspirovat k provedeni nékterych velice konkrétnich krokd.

Pred tim, nez u¢inim vycet téchto krokti, podivejme se na to, co dé-
lat nepotiebujete. Nemusite ,,dvakrat méfit pred kazdym rozhodnutim.
Protoze vétsina rozhodnuti bude jasna a pfimocara, s pfesné vyhranénymi
dopady, chyby, o kterych pise tato kniha, nebudou ptichazet v ivahu. Kaz-
dodenné pfijimame spousty rozhodnuti, ptfi nichz vétSinou neriskujeme
zadnou velkou ztratu. A i kdyZ pfi nich jde tfeba o vice, to nejlepsi rozhod-
nuti je Casto dostatené ziejmé.

Ptinos této knihy ocenite v situacich, kdy je v sazce pomérné dost a kdy
vas vas prirozeny rozhodovaci proces vede k suboptimalni volbg.

Proto se musite s potencidlnimi chybami seznamit (pfipravit se), naucit
se identifikovat je v kontextu (rozpoznat) a kdyz pfijde ta spravna chvile,
zlepsit (a uplatnit) sva kone¢na rozhodnuti. Dale uvadim par myslenek
o tom, co byste zitra méli délat jinak.

Zvyste své povédomi o chybach. V tvodu jsem fekl, ze chyby by mély
byt obvyklé, rozpoznatelné a zZe by méla existovat moznost jim predchazet.
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Pokud jste mé sdé€leni prijali, uvidite chyby vSude. Prvnim krokem bude
zapracovat na tom, abyste tyto chyby dokazali rozpoznavat ve svych kazdo-
dennich informacnich tocich. Vsadil bych se, Zze materialu budete mit dost.

Tento krok je ¢aste¢né inspirovan knihami matematika Johna Allena
Paulose, véetné jeho dila A Mathematician Reads the Newspaper (Mate-
matik ¢te noviny).' Paulos zabavnym zptusobem vysvétluje, Ze pohled na
kazdodenni udalosti o¢ima matematika a jejich komentovani z jeho po-
hledu mtze poskytnout uzite¢nou perspektivu. Je to skvély zplsob, jak
s porozuménim piijmout dané myslenky. Stanete-li se natolik zb&hlymi, ze
dokazete rozpoznavat myslenkové chyby a Spatné rozhodovani u druhych,
budete Iépe pfipraveni postiehnout potencialni chybu, kdyz ptijde o vas.

Chyby rozebrané v knize u mne spoustéji dvé reakce. Na jedné stra-
n¢ kroutim hlavou nad projevy nedbalého mysleni, s nimiz se setkdvam
na kazdém kroku, at’ jiz jde o pfipady chybného vyvozovani pri¢innych
vztahi, halo efekt ¢i neschopnost uvazit zakladni poméry. Kdyz jsem si
ptipravoval podklady pro tuto knihu, narazil jsem napfiklad na stat’, ktera
poukazovala na korelaci mezi zménami tempa v popularnich hudebnich
skladbach a standardni odchylkou vynost akciového indexu S&P 500.
Je pfirozené, ze sdélovaci prostiedky naznaci, ze zmény hudebniho tempa
mohou byt piicinou trznich vykyvi. Je to mozné? Rekl bych, Ze ano. Je to
pravdépodobné? Své penize bych na to nevsadil.

Na druhé strané mé psani knihy piivedlo k tomu, Ze jsem si jesté pln&ji
uvédomil, jak obtizné je jasné promyslet spoustu riznych problémti. Skutec-
nost je takova, Ze jsme nachylni délat chyby, coz v kombinaci s netiplnymi
informacemi a zna¢nou nejistotou vede ke Spatnym vysledkiim. VEtsim pro-
blémem je vsak to, k ¢emu dochazi potom. Ve chvili, kdy vysledky jsou jiz
dostatecné ziejmé, zacne se uplatiovat zkresleni zpétnym pohledem a fada
ruznych komentatorti zaéne naznacovat, Ze oni piece celou tu dobu védéli,
jak se to vyvine. Kdyz se navic véci vyvijeji negativng, vSichni za¢nou hle-
dat n&jakého vinika. (A kdyz se vyvijeji pfiznivé, kazdy by si za to chtél pii-
svojit zasluhy.) Pokud nic jiného, tato kniha by vas méla povzbudit k ostra-
zitosti, kdyz se udalosti a rozhodnuti rozvinou a ukazou v plném svétle.

Podivejte se na véc o¢ima druhych. Jeden z nejaéinnéjSich zpisobu,
jak dospét k lep§imu rozhodnuti, spociva v tom, Ze zvazite nazor ¢i zkuse-
nost jinych lidi. Takovy pfistup je Zivotné diilezity na fade riznych trovni.
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Prvni z nich je osvojeni si pohledu zvnéjsku, zaujeti vnéjsiho hlediska.
Zatimco mnoha nasSe rozhodnuti jsou vzacna a pro nas jedine¢na — napfi-
klad uzavteni snatku, provedeni velké fuze, prest¢hovani se do jiného mis-
ta — stejnymi vécmi pred nami prosla velka spousta lidi. Tyto kumulované
zkuSenosti vytvareji referencni tiidu, kterou se vase volby mohou ridit.

Rovnéz dilezité je brat v tivahu vliv dané situace. Jde o to, aby se ¢lo-
vek pii vyhodnocovani voleb druhych nenechal piili§ vtahnout do posuzo-
vani jejich individualniho charakteru a aby spise pecliveé posuzoval situaci,
ve které se nachazeji. Jak jsme jiz vidéli, situace mize byt rozhodnutim
v krajni mife ndpomocna nebo jim muze stejné tak branit. VétSina z nés se
ptesto dopousti fundamentalni atribucni chyby, kdyz nespravné klademe
osobni dispozice vyse neZ situaci.

Meg¢jte na mysli, ze vase kroky podniti reakce, a v mnoha piipadech
mozna nebudete ony reakce vibec predjimat. Odbornici, kteti se zabyvaji
teorii her, na tom, jak se s takovymi interakcemi vyrovnavat (zejména s in-
terakcemi dvou osob), pracuji jiz desitky let. Prijit vSak na to, jak budou
reagovat slozité adaptivni systémy, je rovnéz velice naro¢né, jak mohou
potvrdit ekologové, ktefi se snazi fidit néjaky ekosystém, ¢i ministii finan-
ci usilujici o ur€ité usmérnovani ekonomiky. Jen velice malo zavaznych
rozhodnuti se odehrava v prazdnu, takZze musite brat v uvahu potencialni
reakce v§ech moznych druhu.?

Stejné dulezité je umét posoudit, ¢im jsou motivovana rozhodnuti dru-
hych, zvlasté pokud se vas tato jejich rozhodnuti dotykaji. Pohnutky jsou
dalezité. Zucastnéte se n&jakého kursu vyjedndvani, nebot’ zkuSeni vyjed-
navaci dokazou skvéle rozpoznat, na cem druhé strané zalezi, a jsou mis-
try v nalézani oboustrann¢ vyhodnych feseni. I v pfipad¢, Ze nevstupujete
s druhou stranou do ptimého jednani, pfinasi vam porozumeéni pohnutkam
druhych cenna voditka k poznani toho, jak se lidé rozhoduji.

A konec¢né&, viidci osobnosti si musi osvojit uméni empatie. Rozhodu-
jete-li a ovliviiuji-li dtsledky vaSich rozhodnuti Zivoty druhych, kli¢em
k efektivnosti zde bude poznani jejich nazord a pociti. Empatie vam po-
muze nejen pii rozhodovani, ale usnadni vam také komunikaci a vykon
managementu po rozhodnuti.

Uvédomte si, jakd je role dovednosti a jakd je role stésti. Vysledky, s ni-
miz se setkdvame, v oblastech, jako jsou podnikani, investovani a sport,
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byvaji kombinaci dovednosti a $tésti. Vétsina lidi vSak nedokaze piispéni
jednoho ani druhého z téchto faktorti dobfe posoudit. Avsak pro ptijima-
ni rozhodnuti a pro vyhodnocovani vysledki mé rozliSovani dovednosti
a §tésti zasadni vyznam.

V dobach, kdy se na utvaieni vysledkli v neptehlédnutelné mite podili
Stésti, byste méli pocitat s tim, ze v disledku regrese k priméru je pravdé-
podobné, ze po mimotadnych vysledcich pfijdou vysledky mnohem pri-
mérnéjsi. Cim vétsi ulohu bude hrat §t&sti, tim vice budete potiebovat dat,
abyste dokazali komponenty dovednosti a §tésti oddélit. Naptiklad vysled-
ky kratkodobych investic jsou hlavné odrazem nahodilosti a o schopnos-
tech investora nevypovidaji téméf nic.

A konecné, pokud se konstruktivné vyjadiujete k vykonnosti n€koho
jiného, soustfed’te své poznamky na komponent dovednosti. To je v pod-
staté jedina ¢ast procesu, kterou mize mit jednotlivec pod kontrolou. Pti
vyjadiovani kritickych vyhrad totiz pfili§ snadno dochazi ke sméSovani
dovednosti a Stésti.

Zajistéte si zpétnou vazbu. Jeden z nejlepsich zpisobu zlepSovani pro-
cesu rozhodovani spociva v ziskavani véasné, presné a jasné zpétné vazby.
Tento typ zpétné vazby je ustfednim prvkem zamérné praxe, nepostrada-
telnou slozkou rozvijeni odbornych dovednosti. Problémem byva to, zZe
kvalita zpétné vazby byva v riznych oblastech zna¢né odlisna. V nékte-
rych zase, jako jsou predpovidani pocasi nebo hazardni hry, je zpétna vaz-
ba rychla a ptesnd. V jinych oblastech, v¢etné dlouhodobého investovani
a podnikatelskych strategii, pfichazi zpétna vazba se zpozdénim a Casto
byva nejednoznacna. Mame-li si to piiblizit na ptikladu, tak vyzkumy na-
priklad ukazuji, ze predpovédi meteorologl byvaji presnéjsi nez piedpo-
védi financnich analytiktl, coz je odrazem jak systému samého, tak i kva-
lity zpétné vazby.*

Piedpokladem urcujicim kvalitu zpétné vazby je to, ze ji skutecné
chcete naslouchat. AvSak dikladna studie experti, kterou provedl Philip
Tetlock, odkryla, Ze experti disponuji ,,systémem obrany piesvédéeni.’
Dokonce i v piipadech, kdy jsou experti konfrontovani s diikazy, Ze jejich
predikce byly chybné, vymysleji zptisoby, jak obhdjit své nazory, prevazné
proto, aby ziistal nedotcen obraz, ktery o sobé chovaji. Z toho tedy plyne,
7e ani dobra zpétné vazba nemusi byt uzitecna, pokud ji nevyuzijete.
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