Nutnost zmén v pohledu na nahodilost
v rdmci paradigmat ekonomié

Jaroslav Daihel — Eva Duchékova

Posledni finatni a ekonomicka krize, poslézéepita do dluhové destrukceskterych
vyspilych ekonomik, vyraznym Zisobem ovlivnila zvlastnostmi svéhoupéhu nazory
teoretili, jak na dosud atSinow prijimana paradigmata ekonomickédy, tak na z nich
vychazejici hospodsgkou politiku a rovéz postaveni jednotlivych trznich segmeritiejvice
pakzasahlaysténdosavadnihéungovaniinancnichtrhi: Nékterymidosud bezprecedentnimi
krizovymi a s krizi souvisejicimi jevy, za jaké dujeme zejména vysokou virtualitu a
autonomnost finamich trhi ve vztahu k realné ekonomice, bylo vyteno dosti zavazn
zmeénéné ekonomickeé proidi, pro které jeiejme tieba hledat nové ekonomické paradigma
a také nové principy hospagéé politiky a fungovani jednotlivych trznich segtie

Nizka anticipace nahodilosti v soiasné ekonomickeé teorii, dsledky
pro moznosti realné predikce vyvoje ekonomiky

Finartni a ekonomicka krize utia dost néekaré uprosted obdobi vcelkuifznivého a
stabilniho ekonomického vyvoje, pékolika lIétech bez volatilnich vykyvna trzich, ovSem
s latentnim riziko¥ neaverznim a tudiz i neadekvatnim hordovym chawasdukromych
finanénich instituci, které vyti@ly silny tlak na spekulativni rizikovou alokaci lagch
zdroji na finagnich trzich. Nahlé propichnuti cenové bubliny nanagtostnim trhu USA
jako spousite a pak rychly nastup globalni firam krize jako zjeveni se typické
,nespoutatt nahodilé talebovskéerné labut! velmi naléhay znovuotevela kardinalni
otdzku moznosti lidského poznani a také moznostlikre budoucich stéwwta vibec, ve
zkoumanyclsouvislostecipak otazkuelevance ekonomickyahodetliaz nich odvozovanych
progndz, eventuatnregulatornich projekt pro vyssi stabilitu a klientskou bezpest na
trzich.

Zahy po vypuknuti krize se nositel Nobelovy cenyet@nomii P. Krugman (2009)
emotivre ptal ,jak se to ekonofim povedlo tak zkazit?* Podobny dotaz vznesiai wvym
odbornym kruim anglicka kralovna, britSti ekonomové odpdsli omluvnym dopisem, ve
kterem vys¥tlovali, prac véas nevarovali f&d krizi: hlavnim problémem podle nich bylo
fragmentované analyzovani a posuzovani jednotlivgegment trhu, tedy, jak napsali
doslova, nevytviili si adekvatni ,bigger picture”. Zasadni otazkeuéchto souvislostech
ovSem je, zda je ve schopnostech ekoindakovy, vSe obsahujici celistvy obrazeketre
moznych dsledki nepredikovatelné nahodilosti, pro budoucnost wjtvaliz pokladani
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otazek tohoto typu jeitkazem, Ze lidska epistemickd arogance evidertizuje vyrovnat se
s faktem, Ze &oli deklarujeme, Ze Zijeme v pokite informani spol€nosti, okolnimu
(ekonomickému) sstu vSak nerozumime nikterak 1épe, dokonceskterych ohledech toto
0 s\Wté vime stale méf nebo jinakketeno, nevime, co vlastrvime.

NasSe probléemy tohoto druhu vyplyvaji ze skuitesti, Ze v globalni dabdostaténe
kognitivineé nezvlddame komplexitu séasného slozitého (ekonomickéhoktsvs vyraznymi
prvky nahodilosti a tak v pragidi snizenych moznosti ekonomické predikce a niegxis
jasné politické vize ze strany elity se v nouzi,steachu z chaosu a nezvladnuti komplexity
stawi swéta,uchylujeme jakdx léku kmodelovym formalizacim. dmito modely se nam ovSem
casto pod# vytvéret zcela nefipustna zjednoduseni, jak se to stalo britskym ekém
(Sedl&ek, 2009: model je podobenstvi), anebo konstrugsaiudokauzality, event. nova
regulani opateni, aniz jsme doséhltekavaného pozitivniho poznavaciho efektu.

Metodologoveé v této souvislosti upo#aji na dilezity aspekt: V novém prasdi rekteré
historicky zazité definice ekonomickych kategoiid pIné nevystihuji étSinové aspekty
definitoricky uchopovaného pojmu v nastalych zaetewych podminkach, ifkladem ntize
byt samotny pojem ekonomické krize. Jeji posledrdgba je evidenthdisledkem selhani
lidskych kognitivnich schopnosti a tedy jeji novdmplexni definice by ®la presahnout
rozmer ekonomické wdy, nela by se stat kategorii obecné metodologid: i prichodu
ekonomickych stav swta krizi jde o spontanrieSeni nerovnovah samovolnou fragmentaci
ekonomického a finamiho systému, umakijici jeho znovupovstani z popela a trosek
piedchoziho usgadani.

Sporna innost robustni matematizace ekonomickéédy

v v s

Praw kontraverzni posun ekonomické teorie poslednictkadle smérem k vySSi
formalizaci a matematizaci ekonomick&ly povazujeme za vyznamnymigobem limitujici
moznosti zkoumani stévswta ekonomickou teorii. Jsme nazoru, Ze odtud prarmikavni
sowasné problémy ekonomickéedy, zejména jeji normativniétve, snazici seémito
piistupy o vySSi rigorositu a tim o vyssi efektivnostmativni predikce. Po matematice jako
nedialektické wdni disciplit je matematizujicimi ekonomy pozZadovano fungovaai v
spol&enské ¥d¢ zpisobem, ktery ji neni z jeji samé podstaty imanentni

Souasnost ekonomickych stavswta vcelku ¥rné naznguje nedinnost obecné
matematizace ekonomické teorie #ligného dirazu na modelovou formalizaci. V tomto
ohledu je moZno pozorovat Zmou nazorovou setr¢aost zatim asiigvaznécasti odborné
verejnosti. Velmi jasi tuto nasi epistémickou (arogantni) setnast v freziravych postojich
ke skeptickému empirickému &gobu mysleni charakterizoval v jiz citovaném dile
N. N. Taleb (2012): po krachu fondu LTCM v roce 839/ totiz greswdcen, Ze tim skafila
v propadlisti djin vyuc¢ovana teorie portfolia. Nicmémmusel zahy konstatovat, Ze tato teorie
je i nadéle saotasti vysokoSkolské vyuky a dokonce dal nese jméobelisti Blacka,
Scholese a Mertona, exekutivnich protagdnfsindu LTCM, jejichz gausovské metody se
tehdy staly hlavni fi¢inou vazného ohroZeni &ového finagniho systému. PokEavani
vysokoskolské vyuky této teorie ovSem probiha isjétenact let po jeji vazné diskreditaci.

Neadekvétni @raz na nadrrnou formalizaci ekonomické teorie mé i dalsi, niegé
stranku. Intenzivni implementace matematickygistppi, zejména do modeltrzni regulace

s cilem zachovat umignou volatilitu a vyssi stabilitu tthvychazela v poslednich dvou
dekadach z koncepce ,risk based approach®, zalozemétezi o moznosti zvladnuti
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vyznamného vlivu nahodilosti na ekonomické stavytav Paticnou vyzbroji ndla byt
robustni databaze historickych dat a Siroké poafaofistikovanych modél Hekticka
sowasnost sttove ekonomiky je i2jmym dokladem o neinnosti €chto ,exaktnich®
pristupi k ovladnuti, nebo dokonce eliminovani rizika, ptija proti nejistat a nestabilit
ekonomickych stav swta prost neexistuje. Opakovénse potvrzuje pravdivost a platnost
zakladnich metodologickych ambivalenci o iegjvidatelnosti externiho &a a tudiz velmi
omezenych lidskych moznosti predikce a zakladnitetodologického rozporu, majiciho
charakter axiomu: jakdinit predmétem wdeckého zkoumani budoucnost, kdyZ jakedoret
jeS€ neexistuje. Pro s@asny enormé slozity a pitom globalni s¥t je charakteristické
nastupovani vysoce neprapwddobnych, netekavatelnych udalosti vSeho druhu, se kterymi
matematické modelové formalizace pro jejich nizhkmavdpodobnost nepracuji a tudiz
s jejich disledky nepoitaji. Ze své podstaty jsou tudiz fundamentahegedvidatelné
vykyvy na trzich, pro svou autonomnost a virtualiejména finatnich, to vSe navzdory
spornym, |& Upornym snaham ekondin prognostik, matematik, statistiKi a dalSich
akademickych odbornika teoretiki.

Druhoplanovy negativni disledek formalizace ekonomickych uloh: nizka
uroven etiky ekonomickych interakci, disledky pro ideologii ,welfare
state”

V téchto souvislostech nutno zminit je&talSi zavazny jev: Sén modelové formalizace
ekonomickych dloh postavil porilchu az na uplny okraj zajmu ekondretickou stranku
trznich interakci, v sd@asnosti se tato skuteost projevuje zejména nedanosnym vyesim
konfliktu mezi kratkodobym a dlouhodobym zajmemheweani ekonomickych subjekt
Ekonomickou teorii tolerovany enormni ugt spekulativniho a mnohdy i negryhodného
chovani (Mkoch 2006: nejvzacisim ekonomickym statkem jeidsra®) v kombinaci
s honbou za kratkodobym ziskem vyjéaym penizi, které nély pavodrg, prakticky od doby
Aristotela pouze instrumentalnicel a nyni pro fevaznoucast &astniki ekonomickych
interakci pedstavuji i konény utilitarni cil jejich ekonomického snazeni. Tima
ekonomicka teorie sy nezanedbatelny podil na vykehi spekulativniho, mnohdy
nekorektniho ekonomického priei s nekontrolovanym vyskytem negativniho argba
moralniho hazardu, svym rozsahentegahujici kriticky ramec mysli kapitalismu®
J. Schumpetera (Schumpeter, 1987). Kritické Hlasytschto souvislostech hoyo
o ,kriminalnim* kapitalismu. Kritika se tykaipdevSim organizovani ekonomickéhistu
z vypajcenych zdra} a ztvrzovani Zivotnich podminek pro nizgijijpové kategorie a také
nizké etiky rkterych investinich bankéi, jedréch z viniki vzniku posledni krize (znama
aféra z podzimu 2011 uniklé zpravy stratéga banlold@an Sachs, jehoz dopdani
klientam byla zcela protididna strategii, kterou dopafoval vedeni banky). Ne zcela etické
chovani investinich bank je o to kontrovergsi, Ze prag investéni bankéi jsou obviovani
z vazného pspeni k vzniku krize. Kazdopadne vSak teba konstatovat, Ze i v dosavadnim
vyvoji historicky konzervativni finaini instituce, jakymi jsou banky a paj@/ny, ne€ini sva

Mli¢och (2006) chape vzacnosiwdry a budovani strukturtdery i jako obranu uéi potenciali® moralniho
hazardu, ktery se stal &ivym konceptem pro vystlovani nestability pozdniho kapitalismu. Robusti#
vzajemné @véry mohou vyEsnit na okraj (a)socialni chovandch subjeki, jejichz ,bigness” se stala
nastrojem vydirani a dobyvani renty na statu -ustdteuzitém v roli ,univerzalni pojigvny“, ke kryti ztrat
téch ,dostateéné velkych®. ,Ekonomie dvéry" je nesliitelna" s asymetrii ¢ernych acervenychgisel”,
z nichz ta prvni jsou zcela saniegré spontand privatizovana, zatimco ta druha jsou -¢tojkoby zcela
samo¥ejme — az cynicky socializovana d@gqvadna na (budouci) davé poplatniky.

Nag. Eric Best, americky noviiazijici v Cesku, vydavatel internetového bulletinu Fleet Shed¢bmto
duchu vystoupil 28. 3. 2012 na®Buropean Banking and Financial Forum v Praze.
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strategickad rozhodnuti s dlouhodobou perspektivodaeaji ednost rychlymieSenim a
kratkodobym viézstvim v konkuretnim bojt".

K obecnym preferencim kratkodobych zéjm rychly vysledek jnasejicimieSenim
prispél nepochyb i J. M. Keynes (1923) svym vyrokem, Ze ,dlouho&gigbme vSichni
mrtvi“> a proto se musime sotedit na kratkodobé cile. MoZritci, Ze na tento jeho vyrok
navazala ideologie ,welfare state“, ktera zhrubat Sdesitek let zdsadnim tgmbem
ovliviiovala hospod&kou politiku bohatych ekonomik. Tato ideologie @bsvala wkteré
axiomy — zejména nebét se diyhedy realizovat, mozntici, trvalou masivni nadspabu
s tolerovanymi dsledky pro ekonomickou (ne)rovnovaliuorganizovat ekonomickytist, a
to i za cenu neadekvatniho zvySovaniey@ého dluhu — tyto mySlenky v sblod paatku
zahrnovaly sebedestrukci jejich ideaV doké nedavno minulé byly ovSem tyto idealy
podpdeny tezi o mozném zvladnuti (eliminaci) rizika ieyplentaci formalizovanych
piistupi ,risk based approach*.

Vyraz ,welfare state” je ovSem moZno chipat i jadarialni stat, charakterizovany
centralr organizovanym systémem socialnich sluzeb, ktejézapstovat standardni Zivotni
potieby jediné a skupin. Ukolem takto pojimaného socialniho sgatintegrovat spotsost,
vyrovnavat nerovnosti arpdchazet socialnim konfliin a politickym destabilizacim. Toto
vymezeni socialniho statu ovSem narazi na prob&ativizace kritérii standardu Zivotnich
potieb, obzvlag kontraverzni je stanoveni adekvatni miry vyrovmavérovnosti v progdi
souwasné enormni imové polarizace. Na rostouci pebbu zdroj pro vyrovnavani
»Standardnich® Zivotnich p##b nizkopijmovych skupin daného obetstale méa prispiva
nejbohatsi vrstva spalrosti podnikajici v dgovych rajich a tzv. ,$edni tida“ daiovym
mechanismemips véejné finance ma v tomto smu své limity. Z toho plynouci vyosijici
se spoléenské nagti narusuje politickou stabilitu, socialni smirt@\dra otazky o schopnosti
demokratické spotmosti &inné celit tendencim ke spekulativnimu a koEnpmu

ekonomickému prostdi.

Stupiujici se deficity véejnych financi vyznamnych &ovych ekonomik jsou jednak
vysledkem pijatého feSeni iniciovaného stovymi institucemi a lidry z p@tku nejvice
ohrozenych ekonomik zachranit ¢savy finartni systém ped kolapsem - tedy
bezprecedentni fiskalizaci ztrat, jednak setmyan pisobenim koncepce nadsfmiiy
z predkrizovych let, ktera se jen pomalu a boléstdstrauje z mysli lidi. Navic tato opiani
jsou pasivni povahy: &y prvoplano¥ zabranit zhrouceni fingniho systému, v druhém
planu sniZzovat i@jné vydaje, jejich smyslem tedy nebylo a ani lgrhohlo nastartovat vyssi
vykonnost ekonomik.

Z toho vSeho plynouci dnesni hluboké dilema moZooralovat takto: Séit, ale pokusit
se pitom neudusit ekonomiku, coz je nelehkd Uloha. ¢8ené slozité globalni
politickoekonomické systémy maji problémy se svaukEnosti a schopnosti zachézet
s komplexitou jeu s vysokou mirou nahodilosti, politické elity se shuvyrovnavat
s omezenimi danymi demokratickymi principy a nedadgmi vlastnostmi lidi a s jejich
obtizre modelovatelnym subjektivnim chovanim. Tyto skaotesti se promitaji do

4V téchto souvislostech se nam zda problémova snahaolipspci investinich bank s poji®vnami i
vyuzivani deasré volnych prostedki zejména rezerv zivotnich pajdven. Tyto prosedky ovsem nejsou
vhodné pro spekulaci, kriteriem pro invésfi politiku poji¥oven je vtomto ohledu na prvnim ndist
bezp&nost investic, iniciativa investich bank#&i vychazi jednak ze sdasného nedostatku likvidity,
jednak je vydavana za moznost, jak se banky i fmji$y vhodri prizpiasobi reguldnim pozadavikm Basel a
Solvency. Podrobiji viz Alexander (2011).

® The long run is a misleading guide to currenai. In the long run we are all dead”. (Keynk323, kap. 3)
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ambivalentni miry ochoty lidifgimat Usporna ekonomicka opani, navic aplikovana bez
dlouhodobé vize, vliady je spiSe koncipuji jako tgm@t grechodnd, jen pro dobu nez se
domnivaiji, Ze krize odezni, tedy také vice mpreferuji kratkodobé hledisko. Tim mnohdy
dale gispivaji k zvySovani iljmové polarity ve spolaosti a vedou k ohrozeni socialniho
smiru.

Katalyzatorem naruSovani socialniho smiruizadiu enormnihoustu @gijmové polarity a
omezovani finatnich zdrofi z va'ejnych financi pro nizkagmové skupiny je pak korupi
prostedi s vysokou mirou morélniho hazardu a negativajtiru. AkutnireSeni zavazného
aktualniho dilematu mezi ,ekonomii dobra a ekononté*, ve smyslu pevného zastavani
nepsanych pravidel a standartidské moralky a etiky, by se &o stat obsahem nového
paradigma ekonomickésdly, zvySeni motiit k dodrzovani elementarnich nepsanych norem
etického chovanidastniki ekonomické interakce, se jevi jako zcela nezbytna.

Disledky nahodilosti v jeji ,nespoutané” podolé nelze UsgsSné
predikovat a ani reSit dosud os¥déenymi nastroji typu komeréniho
pojisténi

.,Nespoutana“ nahodilost v pod®b Zivelnich katastrof, oproti dosavadni historii
S progresiva rostoucimi rozsahy, se v tomto ohledu v roce 20hijevila obzvlas dirazre,
piirodni pohromou nebyvalych rozni. Vedle Nového Zélandu bylo zasazeno zejména
Japonsko, jedna ztechnologicky nejwisjSich zemi s§ta, nejprve bezpragdnimi
Skodami zfisobenymi zertiesenim a naslednym vinami tsunami, posléze iimgpni
Skodami vyvolanymi radioaktivitou z poSkozené ategelektrarny. Je jistym paradoxem, ze
jiz v osmdesatych létech minulého stoleti @ernobylské jaderné havarii byla v odborném
tisku diskutovana otazka, zda u tak nebémpeechnologie, jako je vyroba jaderné energie,
by pred jejim uvedenim do provozu nélm byt pravépodobnost selhani rovna nule. Je tudiz
i logické, Ze po havatrii jaderné elektrarny v Jeghan kde by v tak technicky vy&p zemi to
rozhodrg nikdo neekal, probiha celostova kampa na zéakaz jaderné technologie.
PoZadavek na nulovou prasgbdobnost nastoupeni nahodilych tjew katastrofalnimi
dusledky ovSem neni v séasném slozitém globalnim &¥ uspokojit mozné, vzpomee
fotografie zbouranych budov Obchodniho centra v Néerku s textem pod obrazkem:
udalost, kteréied 11. z&m mela pravé&podobnost nula.

Zemetreseni v Japonsku zZdzna 2011 ukazuje, jakzké je pro pojistitele odhadovat
rozsah katastrofického rizika na zaldagravdpodobnosti z historickych dat. Vyplaty
Skodnich nahrad doséahly 1134 miliardjepredchozi nej#tsi vyplaty ze zewtieseni v roce
1995¢inily jen 78 miliard jerii. Vysokou progresi vySe Skod, i kdyz ne tak prudkmatati
vykazuji i disledky americkych hurikdn Stavy s¥ta symbolizované japonskym
zenttiesenim v roce 201%Ej hurikanem Katrina v roce 2005 prakticky vyvragegiuziti pro
zkoumani budoucich nastoupeni nahodilosti metodlwkitivniho poznéni, jinymi slovy:
existujici statisticka data a posteriorni prgwablobnosti, vychazejici a zobrazujici minulé
podminky nahodnych katastrofickych jevna drovni sotasného stavu poznani nelze
exaktnimi metodami rozhybat do budoucnosti.

Finartnich sektor, pracujici historicky podstatou svéhgenlysu s nahodilosti, je
pojistovnictvi. Kron® nahodilosti se ovSem oé&lvi musi vyrovnavat i se subjektivnimi
lidskymi preferencemi a averzemi. V souvislostirglf@mem pojistit se nebo ignorovat
mozné negativni nasledky nastoupeni nahodilostkwyy prokazuji, Ze se lidé obavaji
nespravnych ,nepra¥godobnych“ udalosti. Heuristici, kognitivni psychgbvé Kahneman
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a Tversky (Kahneman — Tversky, 1979) zkoumali strukuzaviranych pojishi a zjistili, Ze

pii nakupu poji&ni lidé silre nepravdpodobné udalosti pomijeji. Badatelé tento jev,\kjer

v rozporu se zakladni ulohou pofist zachovat finaini kontinuitu @i udalostech, jejichz
dusledky naruSi finatni stabilitu subjektu, nazvali ,preference proti Iyma, ale
pravdpodobnym ztratam" — na ukoréch meér pravdEpodobnych, ale citeffjSich
(Kahneman — Tversky — Slovic, 1982). Obecnou viastirlidi totiz je pi progndézach pomijet
extréemni hodnoty a jejich negativnisledky (Kahneman: k riziku nas obvykle nevede kuraz
nybrz neznalost a slepotéd reélné pravépodobnosti moznych katastroféalnich realizaci).

Na druhé strah pojistitelé se nejvice obavaji tzv. neznamych aemvsti (unknown
unknowns), které se v minulosti zatim nevyskytly tedy nemaji ani Zadné minulé
pravdépodobnosti a tedy natrani nelze nasadit formalizaci pomoci matematickyaidet,
jejich dasledky se ale mnohdy shoduji &stedky obvykle pojigovanych rizik. Fiklad ,¢erné
labug“ amerického 11. z& tento typ teroristického utoku byl zcela novy,jgeho disledky
nikoliv: pozar, vybuch, #ceni budov. Problém tedy je, Ze pokud pojistitelpiéddu
nedeklaroval, Ze neplati za pozar, vybuch, atdkugaento ndl pavod v teroristické akci,
musi nastalé Skody hradit.

Ve vazlg na podobu projai nahodilosti jsou vSem vyrazné rozdily v jednottiky
produktovych segmentech: velmi ,oclema, sterilizovana“ nahodil8s{Taleb, 2012) se
vyskytuje v Zivotnim pojigni, rizikova slozka je prakticky popsana vystupyriimastnich
tabulek a rezervotvorna sloZzka na doZiti se sjeélmaneku je vlastd pojiS€ni stabilizujicim
spaenim, Skala miry nahodilosti pokige také relativéh dosti ,och@&enym® havarijnim
nezivotnim poji&nim, které je pravkpodobnosts vcelku charakterizovana a n&$i mozna
Skoda u¢ena hodnotou voziNa druhém konci Skaly je pak jiz nahodilost zcelaspoutana®,
mame na mysli zejména pofat Zivelnich kalamit a poji&hi odpo¥dnosti za Skody se ze
shora rozogenym intervalem nastupovani Skod podle jejich vyse.

V tomto duchu Ize o ,och@nosti“ nahodilosti a jeji predikce diskutovat kauze nas se
bezprostedre se dotykajiciho problémuistoevropskych &eskych povodni: dvpo sok
jdouci stoleté vody otéely otdzku miry kvalitativni zémy v charakteru povamvého rizika
(vektoru charakterizujiciho Skodni frekvenci: jgeég stoleta frekvence nebo jiz jen x-leta?)
a tedy i otdzky kalibrace Uzemi pojistitelnosti adetkosdhlymi dsledky pro klienty,
nachazejici se se svymi nemovitostmi pobliz vodniblku. Zastanci nekompromisniho
postupu pojifoven argumentuji hypotetickou nizsi cenou pozemiaukterém pedek stavbu
postavil.

Je Zejmeé, Ze vramci anticipace ,talebovského* mySlehledrg nahodilosti a jejich
dusledki, je tteba pehodnotit dosud fevazujici koncepci finamiho feSeni dsledki
katastrofickych udalosti. Namisto dosud ad hdgginpanych finanich feSeni na &et
katastrofami postizenych subjéktkometnich poji¥oven a zajifoven, véejnych financi,
financnich trha (prostednictvim katastrofickych boridl a eventualéy mezistatni pomoci a
charity, bude nutno hledat eventualni dalSi altern formy prenosu dsledki
katastrofalnich rizik a problému finémi kontinuity ¢elit systémo¥ pojatym vicezdrojovym
¢i vicevrstvovym finagnim krytim dislediki pohrom.

Souasre je vSak teba si s pokorou wdomit, Ze dsledek realné ,nespoutané”
nahodilosti nize byt je& daleko horSi, nez se nas snagdspedcit vysledky induktivniho
zkoumani, nahodny generatortude ,zvolit cernou labd®, tedy statisticky, induktivni

® Taleb (2012) zaifklad sterilované spoutané nahodilosti povaZzuje.ragrni kasino.
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metodou dosud nepodchyceny rozsah megakatastrggiioy moznostech je zaginit krach
celého sw¥tového od¥tvi pojis’ovnictvi.

Regulatorni projekty pro banky a pojistovny nadale vychazeji
z matematickych moded

Na prvni pohled by se mohlo zdat, Zze grabava z katastrofy tohoto druhu vede
regulatory ke snaze vytiib proskedi, které by finani instituce od ruinovani ochranilo.
Zpusob pokraovani v regulatornich projektech pro banky a poN®ly vSak spiSe naztige,

Ze jde o pokréovani projevu epistemické arogance, projevujici repochopenim
.nespoutané” nahodilosti a vychazejici z jiz zémié& khanemanovské preference zabé&rpe
systém proti malym, ale praggodobnym ztratdm. Lgmi na pokr&ovani regulatornich
projekii, zaloZzenych na matematické formalizaci, navic o) datum zrodu v déb
piedkrizové, se jevi vsg@asnych podminkach jako kontraverzni, ne-li dokomsegym

zpisobem kontraproduktivni, mame na mysli zénié setrvéné vzbuzovani faleSné
piedstavy o zvladani nahodilogtidokonce eliminace rizika v klientech finarich instituci.

V bankovnim sektoru jsou vyznamnymi faktory nedigbetické problémy, které ovSem
zpiisreéna regulace vyznandji nefeSi. VySetovaci zprava amerického kongresu obvinila
konkrétni americké finami instituce z chamtivosti (FCIC, 2011). Mandel aniSikem
(2011) upozatuji na konflikt zajni mezi manazery a vlastniky banky, preferenci
kratkodobych cil posiluje zejména v moderni dobrozptylené vlastnictvi v bankovnim
sektoru. Stejny ndzor méa Sabatka (2011), podstatomyslenka, Ze bankovni sektor je
nestabilni protoZze optima managementu bank se abilitstu prakticky nesku;ji.
Samostatnou kapitolou o efektivnhosti bankovni ragel je sotasna vyhrocena diskuse
ohledre vytvoreni bankovni unie ¥lenskych zemich Evropské unie.

V pripact odwtvi pojisovnictvi je reguléni diraz poloZzen na Zfsreni poZadavku na
kapitadl poji¥ovny ve vztahu k do poji&i pidjimanym rizikim. Cestou k zabezpeni
fungovani matematickych model tomto sndru je soubory pojighych rizik homogenizovat,
tedy jinymi slovy spoutat dopady nahodilosti limigyvylukami. Vtira se vSak ndgmna
otazka, zda to neni cesta proti samé podlgijist’ovaciho byznysu, historickyizeného pro
feSeni finatnich disledki nahodilosti. Probléem Zfsnéni kapitalovych pozadavkv synergii
s nutnym zvySenim nékl@dna relativeé podrobny transparentni reportingibe znamenat
snizeni rentability oditvi, které se dlouhod@bpotykd s efektivnosti, ve stejném &mn
zvySovani vlastnich naklédbudou #ejm¢ pusobit i regulatorni op&tni k vysSi ochran
spotebitele finaknich sluzeb.

Opateni sice zvySi stabilitu fin&nich trhi a klientskou bezgmost, je vSak otazkou, zda
je to potebné a zda uz to neni nad rozumnou mez. Navic ¢ragindiiraz na dva vrcholy
magického trojuhelniku, kterymi jsou klientska beamst a potl&ovani moralniho hazardu a
negativniho vybru, bude mit za nasledek nedosazeni vrch@htihb, kterym je efektivnost
finanéni instituce.

Stale Zejnxji se jevi do znéné miry antagonisticky rozn dichotomie mezi etikou a
regulaci. S¥t si bude muset pro budoucnost vybrat:d’bwmavrat k pirozenému
korektnimu, etickému prastdi, které umozni lepsSi fungovani ekonomickych makmebo
etika Zistane nadale na okraji zajmu ekoniom pak bude nutna silna regulace, vyznamn
oslabujici efektivnost finamich instituci, ¢etné posilovani vlivu politiki na ekonomiku,
zavarjici az postupnym opoustim principi demokracie. R feSeni tohoto dilematu je pak
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ttreba mit na ieteli skuténost, Ze odvodreni silné regulace pidbou zvladnout isledky
nahodilosti z pozic risk based approach je poulhazi.iNavic jeho formalizovanérigtupy
ziejm¢ nevytv&eji podporu vytvEeni pozitivnino prozeného progedi pro korektni
ekonomickeé interakce a trzni spontaneitu.

Zaveér

Problémy sotiasné swutové ekonomiky maji s\ prevazujici fivod ve skuténosti, ze

v globalni dok neumime dostate¢ kognitivré zvladnout komplexitu sa@asneho slozitého
(ekonomického) ssta s vyraznymi prvky ,nespoutané* nahodilo®eseni vy3si formalizaci
a matematizaci ekonomickéédy se neukazuje jako cinné. Podob#é lze hodnotit i

v nedavnych létech prosazovany na matematickychetaold zaloZeny ifstup ,risk based
approach*, ktery ml vytvorit zdani mozného Ziti bez rizika a tedy i Ziti nahdv ramci
ideologie ,welfare state“. Snaha o rigorositu a iose opirajici normativni hospad&é
predikce postavily na okraj zajmu ekonibmavazné problémy etiky, coz ve svéiislédku
vedlo kvystugiovani spekulativnich a korapich aspekt v chovani dastniki
ekonomickych interakci, detné stupiujici se @ijmové polarizace a naruSovani socialniho
smiru. Zavaznym negativem se jevi i preferovantki@dobych cili na uUkor dlouhodobé
prosperity. Finatni a ekonomick& krize vyvolala politicky tlak naxgenzivreni regulace,
zejména jeji represivnéasti, regulatorni projekty pro jednotlivé segmemmtykraiuji ve
sporném pojeti matematickych figtupi  k zvladnuti rizika, navic navzajem dosti
nekonzistent®, v pozadavcich na reporting dokonce nesowadimovu se tak vyosije
dilema mezi podporou ipozeného korektniho prdasdi pro trzni spontaneitu a silnou
regulaci, ktera pak musi represivnimi pfedky omezovat neetické chovani ekonomickych
subjekfi. Prekonani aspe#tnasi kognitivni insuficience vtomto $m a nalezeni nového
ekonomickéeho paradigma, s#ieciho na syntéze pozitivni ekonomie ,dobra“ s pwokou
anticipaci ,nespoutané” nahodilosti, se jevi jaktnv akutni.
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Nutnost zmeén v pohledu na nahodilost v ramci paradigmat ekonone

Jaroslav Dathel — Eva Duché&kova

ABSTRAKT

Probléemy sotasné swutové ekonomiky maji s\ prevazujici fivod ve skuténosti, ze

v globalni dok neumime dostate¢ kognitivré zvladnout komplexitu sa@asného slozitého
(ekonomického) sita s vyraznymi prvky ,nespoutané” nahodilosti. aig8pb, jak vyuZzit
matematiku v rdamci ekonomickédy neni efektivni, fitom stejné tvrzeni plati o ffstupech
zaloZzenych na riziku“. Snaha o rigorositu a o nop#ajici normativni hospotkké predikce
postavily na okraj zajmu ekondnzédvazné problémy etiky. Krize vyvolala politickgk na
extenzitu regulace. Dilema je: podportirgzenému korektnimu hospag&é prostedi nebo
silnou regulaci omezit neetické chovanfel®nani nasi kognitivni insuficience a nalezeni
noveho paradigma gekavanim zivelné nahodnosti je velmi akutni.

Kli ¢ovéa slova: Ekonomické paradigma; Nahodilost; Figah a ekonomicka krize;
Formalizace ekonomické&dy; Stat blahobytu; Etika ekonomickych interakci;
Regulatorni projekty.

Necessity of Changes in the Point of View on the Rdomness in the Frame
of Economic Paradigm

ABSTRACT

Problem of current world economy results from tgathat we do not know to manage
comprehensive complicated economic word with eldmenrestrained randomness. Way to
implement mathematics to economic science in nbtieft, the same statement is valid
about “risk based approach”. Effort to normativedsction put on the periphery of interest
ethics problems. Crisis provoked political pressomeextensity of regulation. Dilemma is: to
support of naturally correct economic surroundingstrong regulation to restrict unethical
behaviorOvercoming our cognitive insufficiency and findingw paradigm with anticipation
of unrestrained randomness is very acute.

Key words: EconomigaradigmRandomness; Financial and economic crises; Foraigaliz
or economic science; Welfare state model; Ethicseafnomic interaction;
Regulatory projects.
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