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Poznamka k vychozimu textu a ke zptiisobu odkazovani na VT i CT

Pro potieby této prace je z kapacitnich divodl uzita jen cast vychoziho textu.
Konkrétné jde o prvni kapitolu a ¢ast druhé, které zn¢j byly excerpovany.
V ptiloze €. 1 je jiz zkraceny text. Pro uplné znéni vychoziho textu viz niZe

uvedeny bibliograficky zdznam.

V ramci této prace je uzito mnoha ptikladd. Pro snadnéjsi orientaci je vychozi i
cilovy text odliSen tucénym fontem a kurzivou, delsi useky jsou soucasné z obou

stran odsazeny.

V kapitole zabyvajici se lexikalni rovinou jsou zdroje termini uvadény
prostfednictvim poznamek pod ¢arou. V ostatnich ¢astech prace se odkazovéani na

pouzitou literaturu fidi Harvardskym systémem.
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UvVoD

V dnesni dobé se v pirekladatelské praxi setkdvdme zejména s odbornymi texty.
S nadsazkou lze fici, Ze pokud si ¢lovék chce vydélat na zivobyti piekladatelskou
¢innosti, musi se vénovat zejména této oblasti a pteklad literarnich textl, az na
navic panuje piedstava, ze pieklad odbornych textl je snazsi nez pieklad krasné
literatury. Tento ndzor je vSak zavadégjici, piekladatel odbornych texti se musi
vypotadat s obdobnymi problémy jako u literarniho piekladu a navic s celou
fadou jevl, jez jsou specifické praveé pro odborny styl. V této praci bych chtél

poukazat alesponl na nékteré z nich.

Paleta obort, jez jsou na trhu s pieklady zddany, je nesmirné Siroka a prekladatel
se muze setkat s texty z velmi riznorodych oblasti. Charakter odborného stylu si
zada, aby se ptekladatel specializoval na konkrétni obor. Ve své piekladatelské
praxi se zamé&fuji pfedevSim na texty s ekonomickou tematikou, a proto jsem se
podobnym smérem chtél ubirat i ve své bakalarské praci. V internetovém
ekonomickém Zurndlu FEconomics jsem objevil text, ktery se zabyva
problematikou finan¢nich bublin a celosvétovou ekonomickou krizi z pohledu
psychoanalyzy. Jde o stat psychoanalytika Davida Tucketta nazvanou
»Addressing the Psychology of Financial Markets”. A pravé kvali aktuélni
tematice a propojeni ekonomického hlediska s psychologickym se tento text jevil

jako idedlni pfedmét piekladatelské analyzy.

Prvni cast této prace je ryze praktickd a tvofi ji pfeklad zminéného clanku.
Teoreticko-praktickd ¢ast je rozdélena do dvou logickych celkl, jimiZz jsou
celkova analyza vychoziho textu a komparativni analyza VT a CT, ve které jsou

uvedeny konkrétni prekladatelska feseni a praktické ukazky.

V analyze vychoziho textu se zabyvam vnétextovymi faktory dle modelu
Christiane Nordové, vnitrotextové faktory jsou posuzovany z hlediska funkénich

styld. Komparativni analyza VT a CT nabizi analyzu textu na vsSech jeho



rovindch. Nejvétsi pozornost je vénovana roving lexikalni a ptekladu termind,

prave ty totiz podle mnohych autorti (Handkova, 1991; Horecky, 1978) hraji pfi

vvvvvv

Cilem této prace je aplikovani nabytych poznatkii z oblasti teorie pfekladu na
prakticky text. Konkrétn¢ vytvoreni funkéniho, adekvatniho ptekladu odborného
¢lanku, ktery bude doplnén zevrubnou analyzou vychoziho 1 cilového textu. Prace
by méla simulovat idealni postup piekladatelského procesu a soucasné upozornit
na nékteré rozdily mezi angli¢tinou a ceStinou a na praktickych ptikladech

ilustrovat riizné prekladatelské strategie k jejich piekonani.



1 Preklad ¢lanku ,,Addressing the Psychology of Financial
Markets*

K psychologii finanénich trhi

David Tuckett

University College London

1. Vznik bublin na trzich aktiv a naruseni schopnosti zdravého usudku

Vyvoj bublin na trzich aktiv je velmi konzistentni, jeho charakteristikou se
obsirné zabyvalo nekolik autorii (naptiklad Kindleberger, 2000; Galbraith, 1993;
Shiller, 2000). Objekt' touhy schopny vyvolat nadSeni se stava stiedem
pozornosti. To pfinas$i zmeénu dalSich atributh — zvySuje se cena, roste nadSeni,
stoupa poptavka, dale se navysuji ceny a tak dale. Ke zvySeni atraktivity objektu,
stejn€ jako u vSech masovych hnuti, poté pfispivaji narativni rétorika, v§eobecné
presvédceni nebo kryci piibéh (Smelser, 1962, 1998). Autoii ptivodniho napadu
jsou vykresleni v nejlepSim svétle a vSeobecné se predpoklada jejich vyjimecna
inteligence. Nakonec je dosazeno jakéhosi euforického stavu, kdy je témef
nemozné odolat pokuSeni k projektu se pfipojit. Pochybovaéi ¢i kritikové
probihajicich udalosti jsou v této fazi odmitani, ignorovani, vystavovani
posméchu nebo je jim dokonce vyhrozovano. Pfipojeni se k ptivodnimu projektu
se stava normou adaptivniho chovéni. Kindleberger (2000, s. 95) uvadi, ze se
posléze dostavi znepokojeni ve formé ,.tisné, neblahych tuSeni, napéti, financni
tisne, tlaku, nejistoty, znepokojivych okolnosti a nestability“. Nakonec zavladne

panika a pfichazi krach nasledovany disledky. V této zavéreéné fazi prevlada

' Myslenka nebo reprezentace ve vyznamu pouzivaném ve filozofii, ne tedy nutné fyzicky
objekt.



tendence vinit ¢i dokonce kriminalizovat odpovédné osoby. Co je vSak
pozoruhodné, je to, Ze se ve skutecnosti nikdo nesnazi vySettit, jak je vibec
mozné, ze vinikim vSichni uvéfili. Tato tendence rovnéz charakterizuje hlavni
proud ekonomické teorie. Je zcela bézné vysvétlovat vznik bublin jako disledek
selhdani regula¢nich mechanizmi, ¢imz dochazi k vytvafeni teorii o externich
exogennich Socich nebo cizich vlivech, ¢i dokonce k formulacim zavért, dle nichz
byl vznik bublin naprosto ,,logicky*.

Z pohledu psychoanalyzy je na vySe popsaném vyvoji zardzejici to, ze zahrnuje
dosti zfejmou emociondlni sekvenci zavislosti na minulém vyvoji (path
dependence), béhem niz je bézny smysl pro rovnovahu mezi rizikem a odménou
nékolikrat pozménén.? At uz se budeme zabyvat jakymkoliv pifipadem vzniku
bublin na trzich aktiv, zjistime, Ze pfesvédCeni o tom, co je riskantni, co je
zadouci, co je mozné a co je pravdépodobné, se pod vlivem ,,vSeobecné viry*
nebo kryciho piibéhu posouvaji expanzivnéjSim nebo pfitazlivéjSim smérem
(Smelser, 1962). Doty¢né osoby vzdy zacinaji véfit, ze néco nového poskytuje
zajimavé moznosti meénici stavajici paradigma — jde o ,, fantazijni objekt“, o0 némz
si jedinci zacinaji myslet, Ze v piipadé jeho ziskani ziskaji i néco vyjimecného a
vSemocného jako Aladin (ktery vlastnil lampu, s jejiz pomoci pfivolal dZina),
nebo fiktivni obchodnik s akciemi Sherman McCoy (jehoz spisovatel Tom Woolf
vylicil jako ¢loveka, ktery se citi jako vladce svéta). NadSeni, které nasleduje, je
tak intenzivni, Ze dfive b&zna opatrnost byva obvykle zesméSnovana nebo
povazovana za prezitek, pravidla chovani jsou pozménéna a nadmérné riskovani a
tendence propadnout nadSeni nakonec dosahuji euforickych rozmért. V této fazi
vznikaji pochybnosti, ty jsou vSak posléze odmitdny nebo racionalizovany —
presné tak, jak se to nejspiSe ptihodilo, kdyz investi¢ni fondy, vedeni bank a
pojistovatelé dluhopisi dostali zdanlivou pfileZitost ke zvySeni vynosi formou
sekuritizace tvérti ve formé ¢im dal tim slozitéjSich balickt. Poté se po obdobi
stiidavé nejistoty nahromadi nezvladatelné mnozstvi pochyb, které vyvolaji
paniku. Ti, kdo dle vSeho stali u zrodu tohoto procesu, jsou bez rozdili oznaceni
za viniky a spole¢né€ s nimi je vinén 1 kdokoliv dalsi. Provinilost (¢ili pocit viny,

kviili kterému jedinec citi osobni odpovédnost) nepocit'uji, vinu naopak svaluji na

* Argumentace uvedena na tomto misté je prevzata od Tucketta a Tafflera (2008).
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jiné. V kone¢né fazi je ptivodni inovace, obvykle dobry napad, stigmatizovana, a
to do takové miry, ze je obtizné objevit kohokoliv, kdo by pfiznal, Ze pivodni
myslenku vibec kdy podporoval. Nasledné je piedlozena argumentace, ktera
tvrdi, ze lidé této myslence ve skutenosti nevéfili a ze jejich piipadna ucast byla
vynucend. Nakonec, pokud stigma zanikne, pfispéje pivodni myslenka k
lidskému Zivotu obycejnéjsim zplisobem. Vzhledem ke skute¢nosti, ze si nikdo
vinu védomé neuvédomuje, tzn. Ze se nikdo neciti zodpovédny, je obtizngjsi se z
takové zkuSenosti poucit a zapamatovat si ji. Zahanbujici zkuSenost je anulovana
a vymazdna z paméti. Pokud existuji jakékoliv podvédomé pocity viny, jsou
realizovany v podobé¢ nejistych a Spatn€ smérovanych pocitl provinilého odporu a
hnévu vii¢i nezndmé autorit€¢. Takové pocity mohou dokonce vést ke vzniku
dalsiho ptipadu.

Proc€ se tato emociondlni trajektorie s takovou vytrvalosti vraci? Z jakého divodu
profesionalni investofi nakupovali pro své fondy internetové firmy nebo cenné
papiry zajisténé hypotékami a pro¢ tak vyrazné investovali do finan¢niho sektoru?
A kdyZ uz jsme u toho, pro¢ tak €inili u fondl fizenych Bernardem Madoffem?
Jinak fe€eno, jak a proc€ tito lidé i mnoho dalSich vytvofilo a Zivilo piesvédceni, ze
néco s téméf nadpiirozenymi schopnostmi skutecné objevilo kombinaci, ktera
snoubi vyjimecny zisk s nizkym rizikem? A zejména to, jak a pro¢ se jim a
mnohym dal§im podatilo zivit tyto viry tvaii v tvar prizkumim, které byly
alespoit formalné peclivé, a vSem ostatnim vymoZenostem regulovaného
investi¢niho procesu?

Domnivam se, Ze odpovédi je fakt, Ze situace nasycené nadSenim a euforii jsou v
rozporu s uvazovanim a obvyklou péci, 1 kdyZ se o n¢ pokouseji velmi inteligentni
lidé se zna¢nymi znalostmi a pfedchozimi uspéchy. Proces rozhodovani, ktery
dava vzniknout bublindm na trzich aktiv a odehrava se v nich, je umoznén prave
diky tomu, Ze ,,uvazovani“, z n¢hoZ vychazi, probiha v urcitém stavu védomi. V
tomto stavu jsou lidé pfipraveni uvéfit piibéhu o neobvykle mimotfadném
uspéchu. Prozivaji euforii, v niz jsou lapeni, a nepocit'uji tak dostatecné obavy ani
nereflektuji skutecnost natolik, aby si polozili a dikladné zodpovédeli otazky,

které by mohly odhalit potenciélni riziko vzniku ztrat. Tyto otdzky si samoziejmée
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budou klast pozdéji ve fazi paniky (Cili v rozdilném stavu védomi), a odpovédi
tedy budou zna¢né odlisné.

Z tohoto hlediska tedy problémem neni nedostatek informaci o novych
mechanizmech, nedostatend transparentnost zakladnich ndstrojii  nebo
nedostate¢né porozumeéni (at’ uz jsou tyto atributy jakkoli dilezité), dokonce jim
neni ani ziskdni novych informaci v pozd¢jsi dob&. ObtiZze prameni spiSe z toho,
ze zpracovani informaci probiha rozdilnymi zptsoby, v odlisSnych stavech
védomi. V zavislosti na konkrétnim psychickém kontextu je v myslich Gi€astnikli
ekonomického procesu ,,zndmé* chapano odlisné. Dolozené ptipady bublin na
trzich aktiv a v souvisejicich situacich naznacuji, Ze doty¢né osoby nepfemysleji
samostatné, nybrz jsou ovlivnény skupinovym myslenim (groupthink) (Janis,
1982). Groupthink je formou skupinového chovani, které je dolozené desetiletimi
psychologického vyzkumu postaveného na psychoanalytickém porozuméni, jez
Irving Janis pouzil k vysvétleni jednadni Kennedyho vlady pted invazi v Zatoce
svini.> Jak uZ to tak byva, Keynes (ktery byl v psychologii zbéhly) se ve své
analyze probléml s dosazenim nezavislého usudku pti predvidani budouciho
vyvoje trhu patrné zaobiral uplné stejnou véci. Rozpoznal tendenci ptizplsobit se
primeéru, jez na trzich panuje, a napsal: ,,Psychologie spolecnosti jednotlivcl, v
niz se kazdy jedinec pokousi napodobovat chovani ostatnich, sméfuje k tomu, co

bychom mohli oznacit terminem ,,konvencni tsudek (Keynes, 1937, s. 214).“4

3 Termin ,,groupthink® pouzivam jako rychly a snadny zptisob, jak odkazat na zptisob
mysleni, kterého se lidé dopoustéji, kdyz jsou nedilnou soucasti skupiny, ktera drzi pevné
pii sobé. Tedy v pripadech, kdy snaha ¢lenti o dosazeni jednomysIného jednani potlacuje
motivaci realisticky posoudit alternativni moznosti, jimiz mtiZze probihajici situace
pokracovat. ,,Groupthink® je terminem stejné¢ho druhu jako jsou slova, kterd George
Orwell prezentuje v newspeaku ve svém zdrcujicim dile 1984 — dile, jehoz jazykovy
rejstiik obsahuje pojmy jako ,,doublethink a ,,crimethink* (Janis, 1982:9).“ Janis své
vnimani skupin pfevzal zejména od dvou psychoanalytikli — Bertranda Lewina a
britského psychoanalytika Wilfrida Biona. Bion (1952) rozliSoval mezi skupinami
zakladnich predpokladii, jez pouzivaji groupthink, a mezi pracovnimi skupinami, ve
kterych kazdy jedinec mysli sam za sebe a skupinu vyuziva ke kontrole a hodnocent,
nikoli k potvrzeni svych myslenek. [Zajimava se zda byt skutecnost, ze stejny princip 1ze
aplikovat pro finan¢ni analytiky.]

* Poznamka: Aby byl jedinec sougasti skupiny, nemusi v ni byt nutné fyzicky p¥itomen.

Prislusnost ke skupiné mize vznikat v pouhych piedstavach. Udalosti, které si jedinec
predstavuje, maji velmi podobné neurobiologické dusledky jako udalosti skute¢né.
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Groupthink je charakteristickym znakem jevu, ktery se nazyva skupina zakladnich
predpokladii (Bion, 1952). V této skupin€ jednotlivci zachazeji s informacemi z
vnéjSich zdrojii spiSe jako s ruSivymi daty, nez aby je povazovali za vngjsi
okolnosti a jako takové je zpracovavali za ucelem posouzeni miry rizika a zisku,
coz by je dovedlo k uvahdm o moznych problémech. Namisto toho spolecné
vSichni &ini totéZ, coz utuzuje pocit bezpei. Clenové skupiny se obéavaji, Ze by z
ni mohli byt vyfazeni, a poji je spole¢na vira v kryci pfibéh. V nedavné dobé jim
byla myslenka, ze nova finanéni architektura opravdu zménila miru rizika. Banky
nepotiebovaly tolik prostfedkli a vysoké vynosy mohly byt zachovany navzdy.
Povaha takovych krycich piibéhti obvykle spoc¢iva v jejich novosti a sloZitosti,
navic jsou vzdy nejasné a pusobi ,,chytie®. Shiller (Shiller, 2000) na piipadu
internetové bubliny demonstroval, ze jakmile jsou vysvétleny, nemaji Sanci prezit.
Avsak chovani jednotlivel mohou podporovat jesté mésice i1 roky, az do stavu,
kdy nadSeni vysttida izkost nasledovana panikou.

Snaha o ziskani odmény je usmériiovdna strachem ze ztraty. Existuje tedy
potencialni konflikt, ktery jedinec pocituje jako frustraci, tzkost ¢i néco
podobného. Z psychoanalytického hlediska blokdda mySleni ve skupiné
zakladnich predpokladii indikuje, Ze v ni jedinci funguji v ramci urcitého vnimani
reality, které nazyvam rozstépené“’ V tomto stavu v&domi neprozivame
emociondlni konflikty pfimo, ale spiSe se pfi jejich vnimani nase védomi zcela
rozstépi — prestavdme konflikty vnimat a frustraci ani Uzkost Zadnym ziejmym
zpiisobem nepocitujeme. Poté je mozné, Ze se zacneme chovat rizikové a Ze se
timto chovanim nadchneme, aniz bychom védomé pocitovali obavy, pochyby ¢i
jakykoliv jiny ,Spatny pocit*. Pii stavu rozStépené¢ho védomi jsou konfliktni
vjemy, které by mohly vyvolat uzkost nebo frustraci ,,rozstépeny*, a tak nejsou k
dispozici k okamzitému uvazovéni.®

Jedinec ve stavu roz$tépené¢ho védomi se nebezpeci plynoucich ze zachazeni s
fantazijnim objektem, jako by byla realita a jeho ptani shodnd, nemiize obavat.

Vytouzena realita je realitou skute¢nou. Kdyz se takovy zplisob mysleni stane ve

* Spravnym terminem uzivanym v psychoanalyze je ,,PS*, jehoz prot&jskem je D — pro
zevrubngéjsi vysvétleni viz Tuckett a Taffler (2008).

% Spousta drobného textu a snad i fadna péce jsou vzdy na misté. Jen to jednoduse neni
typické.
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skupinach téchto osob spolecensky sankcionovany, jednotlivei mezi sebou
vzruSené soupeti o to, aby Cinili jen to, co chtéji, aniz by pfitom mysleli na
nasledky. A tak vyuziji ,,fantazijni* ptilezitost k prolomeni zab¢hlych pravidel
bézného zivota a soucasn€ zcela zmeéni ,,normalni realitu. V tomto stavu védomi
za¢indme mit pocit, Ze to, co bylo dfive povazovano za nemozné nebo ¢eho jsme
se vzdali jako détskych sni ¢i zboznych ptfani, by se nakonec mohlo stat
skute€nosti.

Zatimco pted 40 lety britské banky uchovavaly asi 30 % svého kapitalu v podobé
hotovostnich rezerv nebo obdobnych aktiv, které mohly pouzit k hladkému
ptekonani pfechodného nedostatku likvidity, aniz by musely zadat o pomoc trady,
do roku 2008 tento podil klesl na 1 % (King, 2009b). Zbyvajicich 29 % bylo
nekolikrat pouzito k ziskani avér, bylo rozplGjcovano a vynaSelo zisky a
vyplacelo dividendy a tantiémy, které exponencidlné rostly, a to bez jakékoli
zjevné obavy z nasledkd, jen co tomu zakony dovolovaly. Zdélo se, ze nehrozi
z4dné nebezpeci. Staromddni, nudna funkce kapitalu jako bezpecnostni rezervy
témet vymizela, stejné tak jako se béhem internetového boomu vytratily obleky a
kravaty a v€asné pfichody do prace. V myslich bankétii a subjektl investujicich
do bank se bankovni rezervy staly ,linymi aktivy*, kterd drzeli jen nendpaditi,
nudni, Gzkostlivi, zpatecnicti a pravdépodobné postarsi konzervativci, ktefi nebyli
na pfijeti modernich metod pozitivné naladéni. A nebyly to jen banky, kdo takto
postupoval, ani vlady, kdo ne¢inné¢ piihlizel — jednotlivci se chovali stejné. A tak
se zna¢né zvysila zadluZenost britskych domacnosti a rodiny na celém svété tento
trend nésledovaly.

Shiller, Galbraith, Kindleberger a dal§i poukazuji na to, Ze finan¢ni bublina
nepraskne obvykle proto, Ze se objevi nové informace. Ale spiSe kvili tomu, Ze
udaje, které byly k dispozici odjakziva, zacnou byt tak ziejmé, Ze je jiZ neni
mozné dale ignorovat. KdyZ jen né€kolik tydnii a mésich poté, co nabidka novych
cennych papirti zdaleka piestala dostacovat poptavce, doslo k prasknuti bubliny s
internetovymi doménami a vypukla panika, neobjevily se zadné nové informace,
nebyly k dispozici zddné nové poznatky o budoucim vyvoji pied padem burzy v

roce 1987. Pad Lehman Brothers samoziejmé vyvolal novou vinu paniky, avsak v
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ptipadu z roku 2008 byly kostky vrzeny uz davno ptfedtim a o Gvérové krizi se jiz
tfinact mésicti védélo. O par fadkl vyse jsem citoval Kindlebergerovy pfipominky
tykajici se obdobi neklidu, ke kterému obvykle dochazi pfed ekonomickou
katastrofou. T¢é piedchazi obdobi emocionélni oscilace, pfi niz se ekonomické
subjekty snazi nevéfit skutecnostem, kterym museji celit — jak se prubézné délo v
obdobi mezi bfeznem 2007 a fijnem 2008. Spoustéci bod je dosazen az poté, co
jsou jejich obavy tak silné, ze jiz nadale nedokazi své dlouho skryvané pochyby
ignorovat.

V kazdé bubling, kterou jsem studoval, bylo provedeno velké mnozstvi riznych
autoritativnich pokust, jejichz ucelem bylo varovat ekonomické subjekty a
upozornit je, aby své aktivity velmi pozorné sledovaly. Takova varovani se vSak
vzdy minula G¢inkem. A to je dal§im faktem, ktery tu musime objasnit. Klicovym
faktorem je dle mého nazoru to, Ze pii ,,rozst€épeném* stavu védomi, ktery jsem
popisoval, jsou informace, které¢ by mély vyvolavat uzkost, blokovany. Podobné
nemaji Zadny vyrazny emociondlni vyznam ani potencialn€ znepokojivé
vzpominky na podobné udalosti v minulosti. Pfed rokem 2007 zaznélo mnoho
varovnych komentaiti — ty pfichazely napiiklad z MMF, byly prezentovany ve
Zpraveé o financni stabilité¢ vydané Bank of England nebo od Warrena Buffeta.
Kromé toho nebylo daleko obdobi internetovych domén a pad fondu Long Term
Capital Management. Dals$i ¢etné vyskyty obdobnych potizi uz navic vyvolaly
vyrazné pochybnosti o spravnosti matematickych modelt teoretickych rizik
zakladnich syntetickych nastroji u té€ch, kteti jim byli ochotni vénovat pozornost.
Existovaly naptiklad pochybnosti o béZznych piedpokladech zékladniho
modelovani rizik (Mandelbrot a Hudson, 2008) a dale existovalo povédomi o tom,
ze nejsou k dispozici zadna data o cenach bydleni, z nichz by mohly vychazet
jakékoliv spolehlivé odhady o mife upadku subprime hypoték (Tett, 2009). Podle
Taleba a Trianaea (2008) celd komunita fizeni rizik n&jakou dobu véfila, Ze jsou
chybné matematické zaklady k hodnoceni rizik, z nichz vSechny syntetické
nastroje vychazeji.

Vina za nerespektovani varovani muize byt pfi¢itdna zloCinné motivaci. Urciti
jedinci pozivali obrovské vyhody, coz nékteré dalsi vedlo k presvédCeni, ze

situace, jiz jsme byli svédky, musela byt jednozna¢né ovlivnéna korupci. Prestoze
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jsou takova vysvétleni lakava (a byla pravidelné pfedkladana ihned po vypuknuti
inflace cen aktiv), nemyslim si, Ze by ndm jejich pfijeti n€jak vyrazné¢ pomohlo.
Neni to tak, ze z financni bubliny par jedinct odkraci s kofisti (ackoli i1 to je
mozn¢é), ale co se skutecné déje je to, ze se vétSina ekonomickych subjektl stava
skupinou zdkladnich predpokladii, ktera funguje s rozstépenym vnimanim
skutecnosti. Ti se pak stavaji skupinou, kterd neni schopna ptislusné dostupné
informace pouzit k realistickému zpochybnéni vSeobecného presvédceni, ze se
déje néco fantastického. S témito objekty vytvareji zavislé a velmi riskantni
vztahy a nezazivaji pfitom Zadnou nebo jen velmi malou ziejmou uzkost. V
nepiitomnosti tzkosti je mozné podlehnout zboznym pfénim na dlouha Casova
obdobi. Abychom finan¢ni bubliny lépe pochopili, miiZe pro nas tedy byt uzitecné
posouzeni psychologického procesu, pii némz se od nadSeni miize uzkost
separovat.

Tento proces mizeme pochopit napiiklad tak, Ze nejdiive pfijmeme postulat, ktery
tvrdi, Ze investoii vstupuji s akciemi do imagindrnich (dusevnich) vztahti. Kdyz se
zavazi k investicni strategii, zavazuji se rovnéz k imaginadrnimu vztahu nesoucimu
disledky v podobé odmén a ztrat, které vyvolavaji pocity jako je radost a bolest —
podobné jako je tomu u manzelské smlouvy. Psychoanalytikové uvadéji tii
zakladni druhy imaginarnich emoc¢nich vztaht, ty jsou fizeny laskou L, nendvisti
H a v&dénim K ¢i nevédénim —K. Z tohoto pohledu neni védéni pouze kognici, ale
vytvofenim citového vztahu ke skuteCnosti. Prozitek skuteCnosti totiz casto
vyvolava pocity. O GspéSném obchodu mi jeden akcionét tekl: ,, Tyhle akcie
miluji,” o jiném zase, ,,tyto nendvidim.“ Podobné vyrazy jsou zcela b&ézné.” Laska
a nendvist souvisi s pocity touhy, chamtivosti, zavisti, ztraty, atd.

V citové trajektorii bubliny na trzich aktiv jsou ,fantazijni objekty* nejprve
milovany a pozdéji nenavidény, ale je nepravdépodobné, Ze se ,,proslavi v tom
smyslu, ze jejich zakladni skutecnost dojde ocenéni sama o sob& Pokud se
»fantazijni objekt™ ndhodou proslavi, mize predmétem touhy zlstavat i nadale,
dale mize byt i vysoce cenén, ale je nepravdépodobné, ze by si uchoval sviij
»fantazijni“ status, stava se totiz béZznym. Chceme-li rozpoznat realitu lidi a

situaci, které jsou pro nas dilezité, musime je tolerovat a ocenit je za to, ¢im jsou.

7 Viz popis vyzkumu financovaného nadaci Leverhulme, ktery je podrobn&ji popsan niZe.
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To nam obvykle pfinasi radost i ptisobi bolest, a tim nas i do ur¢ité miry uvnitf
rozpolcuje — schematicky piindsi lasku a vyvolava nendvist. MysSleni pfi tomto
stavu védomi, kdy mohou byt ,,objekty* ocenény i piesto, ze v nas vyvolavaji
rozpolcené reakce a jsou do znacné miry ,,skute¢né®, predpoklada urcitou citovou
zralost a miize byt nazyvano integrované.® Ve stavu rozstépeného védomi jsou
oproti tomu protikladné, konfliktni ¢i ambivalentni pocity vuci lidem a objektiim
rozdéleny do vice ¢1 méné zcela odd€lenych vztahi, které se vyznacuji laskou a
nenavisti. Pii takovém rozS§tépeném stavu védomi jsme osvobozeni od
uvédomovani si reality a pozitivni atributy nebo nedokonalosti osoby ¢i objektu
muizeme téméf exponencidlné nadsazovat. Uvédomujeme si pouze nasi lasku k
danému objektu kviili jeho neobvykle dobrym vlastnostem, nebo naopak pouze
nenavist zapfi¢inénou jeho zdanlivymi pal¢ivymi nedostatky. Zachovani tohoto
stavu mysli vyzaduje velké mnozstvi nevédomé duSevni prace, kterou
psychoanalytikové nazyvaji ,,Stépeni* (splitting), a ta neni nikdy zcela u konce —
jelikoz nam realita neustale dodava data, jsme stale nuceni popirat to, co se nam
nehodi, abychom nemuseli &elit emocionalnim nasledkiim. Cim extrémnégjsim se
Sté€peni stava, tim vice fantazie je od reality odtrzeno, a tim vyrazngji mizZeme
pocitit tizkost v podobé fyzickych symptomu, nevysvétlitelné nervozity nebo
poklada zdklady k velkym zménam divéry v lidi ¢i pfedméty, které se mohou
velmi rychle stat objekty strachu a nenavisti.

Objevi-li se ve skupin€ zdkladnich predpokladu jedinci, ktefi uvazuji v
integrovaném stavu védomi a rozhoduji se pro racionalni a opatrné moZnosti na
zaklad¢€ znamych skutecnosti, jsou odmitani, a to 1 citové, a obvykle pfichdzeji o
sva zamé&stnani. Tato skute¢nost vyvolava obavy, které zplisobuji to, Ze se ostatni
»adaptuji“ a podvoli se, ¢imZ je cely proces dale Ziven. ,,Nervozité* zacinaji
ucastnici ekonomického procesu ve skupin€ zdkladnich predpokladui podléhat az
tehdy, kdy uz nelze dale stépit uzkost vzniklou z ptivalu dostupnych informaci a
vytladit ji do nevédomi. V okamziku, kdy jiz nejsou schopni svoji uzkost dale

ignorovat, se jejich ambivalentni vztah posouva opacnym smérem. Tataz

¥ Termin ,,integrovany* pouzivam pro psychoanalyticky termin ,,D*. Podrobnéji viz
Tuckett a Taffler (2008).
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informace neni nyni povazovana za nic jiného nez za ,,Spatné* zpravy. Ale nez
situace do takového bodu dospéje, jsou ucastnici ekonomického procesu pod
neuvéfitelnym tlakem pfipojit se k ostatnim a normalni realitu s mimotadnou
aroganci odmitaji. To také potvrzuje slavny vyrok Chucka Prince z Cervence
2007, ktery zavrhuje moznost byt prvnim ¢lovékem, ktery opusti tane¢ni parket:
,»Kdyz z hlediska likvidity pfestane hudba hrat, situace se komplikuje. Ale dokud
hraje, musite vstat ze svého mista a tancovat. My stale tancujeme... Kapacita
zasobaren likvidity je nyni o tolik vyssi nez dfive, Ze 1 ni¢iva udalost musi byt
nyni mnohem nic¢ivéjsi...« (Prince, 2007)

Pochopeni povahy rozstépeného a integrovaného vnimani reality nam muze
pomoci vysvétlit potize pii zvazovani rizik a ziskd béhem inflace cen aktiv a také
pro¢ se po ni spiSe nez pocit vlastni viny vyrojily nenavist, zlost a obviflovani
druhych. Déle ndm pomitiZe pochopit, pro¢ jsou tyto udalosti velmi ¢asto nasledné
zapomenuty. Béhem Zivota vnimame realitu stiidavé ve stavu rozstépeného a
integrovaného védomi.’ V integrovaném stavu uvazujeme o lidech, sami o sobé a
o predmétech vice ¢1 méné tak, jaké ve skuteCnosti jsou — jako o souboru
zadoucich a nezddoucich vlastnosti, které v nds vyvolavaji smiSené pocity vcetné
viny ¢i vycitek svédomi, jeZ se dostavuji, kdyz nejsme spokojeni s tim, co jsme
udé€lali. Takovy ,.realisticky” pohled na nas samé i na ostatni lidi ¢i objekty v
naSich mysSlenkach ndm umozZnuje pocitit nasledky naSich nebo jejich
nedokonalosti, ale také nam umoziiuje vychutnat si radost z toho, co nam
pfinaseji, ¢i z naSich vlastnich uspéchd. Pocit viny nds nuti zapojit se do
bolestného procesu reflexe, ktery vede az k uznani pravdy o probchlych
udalostech a naSem podilu na nich. Tomu je branéno tak dlouho, dokud ptevladaji
skupiny zakladnich pfedpokladii a dokud je vnimani skutecnosti jednotlivci fizeno
spiSe rozstépenym nez integrovanym stavem védomi.

Poté, co wutrpime ztratu, nedosdhneme integrovaného stavu védomi
prostiednictvim paniky a vyhovéni, av§ak béhem procesu truchleni — ucime se
prijmout Spatnou zpravu, ale az poté, co jsme se snazili ji popfit, poté, co jsme se

roz¢ilili, pokusili se popfit realitu a citili se ztraceni a ¢aste¢né v depresi. Pokud k

? Z4dna z tdchto poloh sama o sobé nepievlada, ob& maji podle okolnosti hodnotu pieziti
— rozstépeny stav by byl vhodny naptiklad v bitvé nebo v situacich, které vyzaduji
extrémni odolnost. O skupindch zakladnich predpokladii 1ze Tici to stejné.
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pfijeti Spatnych zprav viibec dojde, vyzaduje to nejprve mnoho Casu a bolesti, az
poté nakonec poskytne kyzenou ulevu, jez piichdzi s pfijetim reality, v niz je
Stépeni zbytecné. Dilezité je, ze se neni mozné vinou propracovat, pokud podle
vas ,,skutecna™ odpovédnost za ptfi¢inu problému lezi jinde. Piestoze korupce a
zlo¢in mohou hrat pfi vzniku bublin na trzich aktiv svoji roli, nebot’ tak ¢ini v
mnoha oblastech Zivota, se pravé z tohoto divodu domnivam, Ze bychom timto
smérem naSi pozornost neméli upirat. SpiSe se musime zaméfit na to, jak je
mozné, ze takova tada lidi tak dlouhou dobu véfila nepravym realitam, a pracovat
na uchovani vzpominek na tyto udalosti a na zachovani naseho chapani toho, jak
se mohly stat. Déni pted finanénim kolapsem se ucastnil cely systém finan¢niho
zprosttedkovani, nejen banky. Podle mého minéni neni tento systém

prostiednictvim stavajicich ekonomickych modeli dobfe chapan a chci predvést,

ze do znacné miry zlistava téméef beze zmeény.

2. Jak bézné funguji trhy

Dominantni model pro pochopeni finan¢nich trhi je zalozen na formalnim
ekonomickém modelovani, které je vystavéno na konvencnich ptedpokladech
racionality a maximalizace zisku a je podporovano ekonometrickou praci, jez se
zabyva vyvojem cen. Jeho argumenty v podstaté spocivaji v tom, (1) Ze zadny
investor nemtize porazit a prekonat trh vyjma velmi kratkych Casovych tseku
nebo jen ndhodou, a na tom, (2) Ze finan¢ni trhy museji byt pareto-efektivni — coz
znamena, Ze vzhledem k dostupnym informacim rozd€luji i pfes nejistou
budoucnost kapital efektivné a Ze rovnéZ U¢inn€ vstfebavaji nové informace.
Financni bubliny jsou bud’ ,,racionalni®, a vznikaji tedy v disledku reakci na nové
informace, nebo jsou zplisobeny pochybenim instituci, které maji za béznych
okolnosti zajistit spravny chod trhil tim, Ze jim poskytnou transparentni informace
1 dostatecnou volnost. Pomineme-li studie Cerpajici z tradice Keynese a Minského
a také Shillerovu tficetiletou snahu o popteni teorie efektivnich trha, které byly az
do nedavné doby z velké ¢asti na pokraji z4jmu, byl tento standardni model

zakladem vyuky ekonomie a financi po celém svéte. Kdyz se bankéfi centralnich
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bank a nékteti ekonomové sesli v roce 2002 v Chicagu k diskusi o mozné
vznikajici inflaci cen aktiv, pfivedlo je dodrzovani tohoto modelu zaprvé k
zjisténi, Ze celou situaci nedokézi s jistotou posoudit, a zadruhé k tomu, Ze nejsou
schopni zasdhnout. Az na néazory nékolika malo odpiirci mezi nimi panovala
shoda, Ze si trh nejlépe poradi sdm (Hunter aj., 2005).

Standardni modely jsou zpochybiiovany tehdy, kdy problémy s agenturami a
asymetrii vydavanych informaci narusuji standardni obraz, (viz napt. Allen a
Gale, 2000) a podobn¢ je také zpochybnuje rostouci mnozstvi praci zaloZenych na
tradici behavioralni ekonomie odvozené od prukopnickych vyzkumt Kahnemana
a Tverského. Ty vyuzivaji celou fadu v psychologii zavedenych poznatkti, aby
podpofily argumentaci, kterd tvrdi, Ze financ¢ni trhy nemohou byt zcela Gc¢inné,
jelikoz mohou selhat lidsti ucastnici ekonomického procesu, a z tohoto divodu
podle nich tyto trhy vykazuji mnoho vyraznych anomalii. Jednim z diivodii, pro¢
je behavioralni ekonomie tak popularni, miize byt to, Ze racionalizuje finan¢ni
sektor. Jak poukéazala Dowova (2009) a dalsi, behavioralni teorie pfesto vyvolala
debatu o tom, do jaké miry je rozumné ekonomiky modelovat podle racionéalniho
nebo iraciondlniho chovani, a rovnéZ o rozsahu a vyznamu finan¢nich anomalii.
Jelikoz vSak maji tendenci pfistupovat k raciondlnimu chovéani tak, jak je
definovédno a vyjadfeno konvencni teorii rozhodovéni, ktera je benchmarkem,
nechdvaji takové teorie tradi€ni model v podstaté beze zmény (viz také Della
Vigna, 2008).

Emocionélni financovani tak, jak je prezentovano v této praci, do mantineli
vymezenych tradi¢nimi pfistupy tak snadno nezapada. Jak jsem podrobné uvedl
vyse, je jeho vychozim bodem myslenka, ze ucastnici ekonomického procesu
pfijimaji rozhodnuti v kontextu, ktery zahrnuje jejich subjektivni zkuSenosti.
Rozhodnuti piijatd v jednom Casovém kontextu, tedy v urcitém stavu védomi, by
méla byt zcela odliSnd v druhém casovém kontextu v jiném duSevnim
rozpolozeni, a to 1 v pfipad¢, kdy oficialni informace (idaje o vynosu, riziku, atd.)
zustavaji stejné. Obecné€ji vzato se ucastnici ovliviluji navzajem, k cenam
ptistupuji jako k signaliim a v zavislosti na kontextu mohou zménit své preference
nebo dokonce zaujmout zcela opacny postoj. Tyto presupozice tykajici se

lidského chovani jsou podpoireny klinickymi zkuSenostmi, a pokud je Ctenar
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ochoten zapojit se do osobni introspekce, snad i zkuSenostmi osobnimi. Jsou
rovnéz dolozeny nize uvedenymi vystupy z vyzkumii. Na obecnéjsi roving jsou v
souladu snové se objevujicimi neurologickymi dikazy, které vychazeji z
vysetieni funk¢ni magnetickou rezonanci. Dominantnim faktorem pii rozhodovani
se pii ni zda byt kontext, v némz jsou informace uvedeny (napiiklad Berns aj.,
2005, 2007; Engelmann aj., 2009; Stewart aj., 2006; Vlaev a Chater, 2006).
Kromé toho je tento pfistup rovnéz v souladu s ne vzdy dobie chapanou
Keynesovou praci, kterd se zabyva Zzivo¢iSnymi pudy (animal spirits). Jeho
myslenka, zalozend na pfimé zkuSenosti s podnikatelskou ¢innosti, méla vysvétlit
skutecnost, Ze se dispozice ucastniki ekonomického procesu k setrvani u
dlouhodobého investicniho rozhodnuti rizni, a to za predpokladu, Zze v samo o
sob¢ nejistych podminkach nebudou formalni vypocty ocekdvanych budoucich
pfinosi, at’ uz budou provedeny jakkoliv peclive, nikdy dostatecné. Vzhledem k
této nejistote jsou rozhodnuti podnikatele nakonec vzdy pfijiméana na zakladg viry
v néco neurcit¢tho — pravdépodobné proto, ze maji Zivocisné pudy, nebo jinymi
slovy, protoze je jejich pocit, ze budou za vstup do zavislého vztahu s jejich
konkrétnim projektem odménéni, silnéj$i nez strach vyvolany pfedstavou mozné
ztraty. Z hlediska pfistupu popsaného v této praci — pifekonavaji ambivalenci. Z
tohoto pohledu Keynes (1936, s. 147 a dalsi) tvrdil (a), Ze dlouhodoba rozhodnuti
nemohou byt nikdy dosaZena pouze na zaklad¢ racionélnich divodu, a (b) ze to,
zda budou ¢i nebudou zavazky uzavieny, zavisi na makro ekonomickych a SirSich
psychologicko-citovych souvislostech.

Rozhodnuti jednat zalozend na Zivocisnych pudech mohou byt takzvané
»extraracionalni, ale nikdy nejsou iracionalni. Pfal bych si zdiiraznit, ze prestoze
sled udalosti probihajici v bublinach na trzich aktiv popisuji jako emocionalni
sekvenci zavisejici na minulém vyvoji, nemyslim si, Ze je uZite¢né dohadovat se,
zda bylo chovani iracionélni, nebo ne, a nevétim, Ze bychom se méli tplné vzdat
myslenky, ze 1ze trhy pochopit prostfednictvim modelovani — ba pravé naopak.
Usuzovat, ze je chovani, jakého jsme byli svédky v bublinach, iraciondlni,
neznamena jen to, Ze jsou emoce a racionalita inherentné protikladné, ale to, ze
maji ve skutecnosti smysl pouze tehdy, pokud spojime racionalni vyhledavéani

vztahli zamétenych formou cil/ucel s jejich ex post vysledky, a tak neposuzujeme
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chovéni z pohledu piimého ucastnika situace pii rozhodovani, ale z pohledu, kdy
hodnotime dusledky, které vysledné rozhodnuti ptineslo. Po vélce je kazdy
generdal. Jak je dale popsédno nize, opozice citu a rozumu je nyni vyrazn¢ v rozporu
s dosavadnimi znalostmi psychologie a neurovédy. A role emoci pfi pifijimani
dobrych rozhodnuti a zamény ex ante a ex post je z metodického hlediska slepou
ulickou.

Ptedpoklad tradi¢ni ekonomické racionality neni jedinym moznym zékladem pro
modelovani vztahti z hlediska prostfedku/cile (Parsons, 1937). Piistupy jako je
Goldthorpeova Teorie raciondlni volby (2007) by mohly poskytnout moderné;jsi a
interpretacni a kvantitativni tradice socidlnich véd a zdUraziluje vyznam
subjektivniho kontextu, v némz k ekonomické ¢innosti dochazi, a soucasné tvrdi,
ze by se zkoumani a nésledné predikce mély soustfedit na identifikaci faktoru, jez
nam pomahaji porozumét vlivu kontextu na volbu. Takovyto model umoziuje
vys§i variabilitu. Ugastnici procesu si mohou vybirat shodné cile a prostiedky
k jejich dosaZeni, jen pokud sdileji stejny kontext. Jestlize se nam podaii rizné
kontexty, které formuji cile a prostitedky kjejich dosazeni, empiricky
identifikovat, mohli bychom zjistit, Ze se v nich chovani fidi podle urcitého
schématu a Ze je pomérné predvidatelné. Kontexty by mohly byt stanoveny
CasteCné institucionalng, caste€né v socidlnim prostfedi, psychologicky a
neurologicky, dale by mohly byt specifikovany a nasledné povazovany za
pfedepsané empirické poznatky. Pravé pii specifikaci kontextu lze uplatnit vySe
popsané hlavni myslenky: fantazijni objekty, nevédomé konflikty a ambivalenci
(viz také Smelser, 1998), integrované a rozStépen¢ stavy mysli a ,,groupthink®.
Béhem vyzkumné studie, na které jsem pracoval v prvnich osmi mésicich roku
2007 a ktera byla financovana nadaci Leverhulme Trust,'® jsem navstivil skupinu
kli¢ovych hra¢i na finanénich trzich — manaZery fondi a portfolii. Utelem mé

navstévy bylo pochopit ¢innosti a proces rozhodovani v jejich kontextu a

' Vyslechl jsem 53 zkugenych manaZeri a senior manazert fondd, ktefi pracovali pro 16
firem v oboru spravy aktiv. Tyto firmy sidlily v Bostonu, Edinburghu, Londyn¢, New
Yorku a Pafizi. Nahoda tomu chtéla, ze nacasovani téchto rozhovord ani nemohlo byt
riskovanim. Poznatky budou zvetejnény v pripravované publikaci autord Tucketta a
Tafflera a také v pfipravované monografii Davida Tucketta.
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nahlédnout na né z jejich thlu pohledu. Oblast plisobnosti téchto manazeri
pokryvala Velkou Britanii, Spojené staty americké, Evropu a Asii a celkova vyse
investic, kterou pro své klienty spravovali, pfesahovala 550 miliard americkych
dolart."! Kapital ovladany jejich spole¢nostmi byl je§td mnohem vyssi. Jednalo se
o prvni V}'/Zkum,12 jehoz cilem bylo vyslechnout spravce aktiv formou formalnich
rozhovortd, které vyuzivaji metody vyvinuté v 1ékaiské sociologii a psychiatrické
epidemiologii, tedy v oborech, které spoléhaji na standardizovanou, neplanovanou
techniku vedeni dotaznikil (SNSI) (Brown a Rutter, 1966; Brown, 1978; a Tuckett
aj., 1985). Dotazovani se ukazalo byt uzitetnou a piesnou alternativou
k laboratornim technikdm, a to zvlast¢ vzhledem k tomu, Ze pozorovani
provadéna mimo misto, kde ¢innosti probihaji, maji kviili vliviim experimentatora
a dal$im pragmatickym divodim nizkou vnéj$i platnost. Sila tohoto piistupu
spociva v tom, ze spiSe nez aby SNSI ptedkladala pokusnym subjektim uméle
vytvofené modelové Cinnosti, poskytuje znacny prostor pro piimé dotazovani,
testovani a prozkoumani skute¢ného jednani jedincti ptijimajicich rozhodnuti, a to
formou pfirozené konverzace.

Kazdy pohovor se zabyval celou fadou témat. Manazefi byli pozadani, aby
popsali, jak chapou své pracovni tkoly, a také aby promluvili o konkrétnich
rozhodnutich, kterd piijali v ptedchozich dvanacti mésicich a s nimiz byli
spokojeni, a naopak. Pohovory byly zaznamenany pro potieby pozd¢jsi analyzy a
kodovani, jejichz vyhotoveni zajisti tfeti strany. Hlavnimi potencidlnimi
metodologickymi namitkami jsou v takovych piipadech nazory, které tvrdi, Ze
kédovani neni spolehlivé a vybér dat objektivni. Hlavni zarukou je proto
pristoupit k problému kédovani pomoci systematickych a transparentnich metod a

otazku vybéru vyftesit pouzitim randomizace. Zavery lze podpofit pouZzitim spise

" Respondenti méli vice zkusenosti i pravomoci neZ je u manazert fond bézné a na
svych pozicich se také udrzeli mnohem delsi dobu, nez je v tomto oboru typické. Mnozi z
nich byli vedoucimi tymu o deseti ¢i vice manazerech. Oproti jejich méné zkuSenym
pravdépodobné nebudou tolik riskovat a budou si vice uvédomovat riziko. Poznatky
ziskané z této skupiny s nejvétsi pravdépodobnosti podhodnoti rozsah problematickych
otazek, na které bychom se méli zaméfit.

"2 Nedavno bylo v 26 hedge fondech a v osmi maklétskych firméach s pisobnosti v celé
Evrop€, Spojenych statech a Asii provedeno 60 rozhovort. Ty vedli Simon a kolektiv
(2009) a Smith (1999), ktery rovnéz vypracoval prikopnickou studii, v niz pouzil méné
formalni metody.
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nahodné vybranych odpovédi na ukor odpovédi peclivé zvolenych a
pfezkoumanim podplirnych dat metodou peer review. Bylo by chybou se
domnivat, ze data ziskand z pohovorii jsou pouhym racionalizovanim. To by
mohlo byt pro urcité ucely vhodné, ale v tomto piipad¢ jsou udaje ziskané z
pohovorti uréeny k zachyceni vypovédi o rozhodnutich, ktera subjekty ucinily v
daném kontextu, a to je pfesné to, co chceme. Pfibéhy jsou vymysleny socidlnimi
aktéry v prubéhu procesu piijimani rozhodnuti a také jsou nékdy i o mnoho let
pozdé&ji pouzity ke zdiivodnéni a k podpote takto ptijatych rozhodnuti (viz Wright
Mills, 1940). Ptib¢hy, jez vypravime, dokresluji vyznam, ktery pfic¢itdme Zivotu, a
emociondlné€ nds pfipravuji na ¢innost — v tomto duchu neddvno posoudili Akerlof
a Shiller (2009) piibéhy o internetu, které na néj nahlizeji jako na informacni
super dalnici, a podobné také poskytnuti sekuritizace jako takové pevné jistoty,
diky které by mohly banky sniZovat kapitalizaci donekonec¢na.

Manazeti fondu, s nimiz byl pohovor veden, se museli rozhodnout pro nékup,
ponechani si rtiznych tiid aktiv nebo pro jejich prodej, a tak vybudovat portfolio.
Jsou jednim z nékolika typl finan¢nich zprostfedkovatelit a obvykle pracuji s
ur€itym pravnim mandatem. Jejich rozhodnuti se zaklddaji na informacich
ziskanych ze vSech moznych zdroji — z jednani s vedenim podnikl, navstév
tovaren, dat internich finan¢nich analytikd, kvantitativnich vyzkum tfetich stran,
tiplh maklétt, od internich odbornikil na riziko, ekonomi a dalSich odbornikd. V
poslednich padesati letech se oblast jejich Cinnosti exponencialné rozsitila a
rovn€Z doslo k enormnimu zvySeni jejich plati. Nekdy soucasné pracuji jako
analytici, v opa¢ném piipadé jsou na analyticich, ktefi se specializuji na
pochopeni riznych primyslovych a obchodnich odvétvi v riznych Castech svéta,
zavisli. Snazi se posoudit veSkeré vysledné informace ziskané od svych
bezprostiednich poradcli a dalSich skupin zprostfedkovateli o kazdém aktivu,
jehoz akvizici zvazuji, a také zvazuji dalsi alternativni ptilezitosti. Jakmile se na
zakladé¢ svych strategii rozhodnou pro nakup ¢i prodej, k uzavieni smluv obvykle
vyuzivaji makléfe (Casto interni), ktefi pak zaméstnavaji obchodniky (nékdy
rovnéz interni). Evidenci a kontrolou uzavienych obchodi poté povétuji
zameéstnance odd¢leni administrativni podpory (back office). Zatimco obchodnici

pracuji s velmi kratkymi ¢asovymi lhitami v rozmezi n¢kolika malo minut, hodin
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nebo dni, spravci fondl maji vétsinou za cil udrzet aktiva déle — 1 kdyz v
nékterych ptipadech jsou také schopni rychlého prodeje akcii nebo jinych aktiv,
které povazuji za neperspektivni. Manazefi hedge fondl, ktefi se této studie
ucastnili, mohou pusobit 1 v n€kolika rolich soucasné. Zjisténi studie provedené
formou pohovori miizeme na tomto mist¢ jen hrubé nacrtnout. Popisuji
informacni a instituciondlni kontext, v némz spravci fondl pracuji, a vnitini
konflikty, s nimiz se uz ze samé podstaty téchto kontextl museji vyporadat.
Rovnéz jim museji Celit kvili ttem dobfe zndamym a z4sadnim, ale pfesto dosud

do zna¢né miry ptehlizenym, charakteristikdm finan¢nich aktiv.
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2 Prekladatelska analyza vychoziho textu

Prvni fazi ptekladatelského procesu, jesté pied zahajenim piekladu samotného, by
vzdy méla byt dikladnd analyza vychoziho textu. Analyzou vychoziho textu se
zabyvd mnoho autorG napi. Juliane Houseova (House, 1997). Ziejmé
nejuznavanéjSim pojetim piekladatelské analyzy je v soufasné dob& model
Christiane Nordové, ktery jsem pro potieby této prace zvolil k analyze
vnétextovych faktord (Nord, 1991, 2005). Z néj vychdzi také Edita Gromova
(2000), ktera jej castecné zjednodusuje a vice se zaméiuje na text samotny ¢ili na
vnitrotextové faktory. V této praci pro piekladatelskou analyzu textu vyuzivam

kombinaci obou pojeti a souc¢asn¢ teorii funkcnich styld.

V prvni fazi jsem vyhodnotil vnétextové faktory, které ovliviiuji komunikaéni
situaci a jsou pii prekladatelské analyze klicove, jelikoz urcuji komunikaéni
funkci textu. Pii evaluaci téchto faktort jsem postupoval podle strategie top-down
(Nord, 2005, s. 43) a prozkoumal jsem tedy mimo jiné tidaje o autorovi, misto a
datum publikace nebo bibliografické reference obsazené ve vychozim textu. Pfi
analyze vnitrotextovych faktorti vychazim z poznatki E. Gromové a postupuji na
zaklad¢ teorie funkcénich stylli. Ve své analyze neuvadim veskeré faktory, jelikoz
jsou vzdjemné provazané a ziskané informace se opakuji. Navic je nutné uplatnit

pravidlo relevance.

2.1 Vnétextové faktory podle modelu Ch. Nordové

2.1.1 Vysilatel

Podivame-li se konkrétné na analyzovany text, mizeme s pomoci vyse uvedenych
informaci urcit jeho autora. Vzhledem k povaze textu je soucasné jeho vysilatelem

1 pivodcem. Timto autorem je David Tuckett, ktery je respektovanym
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psychoanalytikem s rozsahlou publikaéni &innosti.! Tyto informace ndam pomohou
urcit autortiv zamér, pfedpoklddané adresaty (viz dale) a tim i zvolit vhodnou

piekladatelskou strategii.

2.1.2 Zamér vysilatele / Kanal

Podle Nordové zamér vysilatele odpovidd zakladnim komunikativnim funkcim
(1991, s. 49). Od zaméru vysilatele textu a kanalu se odvijeji obsahové a formalni
aspekty textu, které tzce souviseji s konkrétnimi textovymi typy. VT byl
publikovan odbornou organizaci’ jako védecky &lanek, zvefejnén je rovnéz
v ekonomicky zaméfeném on-line Zurnalu’ uréenému odborné  vefejnosti.
Ptijemce naSeho textu od néj tedy bude ocekavat funkci typickou pro odborné

texty.

2.1.3 Prijemce textu

Adresat VT 1 CT je odbornik v oboru psychologie ¢i ekonomie, poptipad€ student
prislusného oboru, ¢ili odborna vetejnost. Vezmeme-li v tivahu tvrzeni Grygové
(2010, s. 210), kterda mluvi o mnozstvi presupozic u ¢tenait odbornych textu,
budeme pfi piekladu ocekavat relativné uzky okruh adresati se znacnym

rozsahem znalosti dané ‘[ema‘[iky.4

' Vice informaci o vysilateli viz http://www.ucl.ac.uk/psychoanalysis/unit-staff/david

? Britsky institut pro vyzkum veiejné politiky (IPPR) viz http://www.ippr.org.uk/

3 Economics: The Open-Access, Open-Assessment E-Journal, piistupny z WWW:
http://dx.doi.org/10.5018/economics-ejournal.ja.2009-40

* Nahodny piijemce se viak z této kategorie miize vymykat, napf. autor této prace zadné formalni
vzdélani v psychologii ani ekonomice nema, presto se stal pfijemcem tohoto textu, dokonce i jeho
inicidtorem. Vice o adresatovi a nahodném pfijemci textu viz Nord, 1991, s. 4.
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2.1.4 Funkce textu

Textova funkce je z hlediska textové analyzy orientované na pieklad jednim
z nejzasadnéjSich faktor. Nordovd funkci textu definuje jako kombinaci
komunikativnich funkci, které text vykonava v konkrétni situaci (1991, s. 70).
Pouzijeme-1i model, ktery pfedstavila Katharina Reissova (Reiss, 2000), je funkce
analyzovaného textu pfevazné informativni (pfijemce informuje). Neni to vSak
jedind zastoupend funkce, pfitomny jsou také funkce apelova (pfesvédcujici
piijemce) a ¢astecné 1 expresivni, ktera textu poskytuje literarni kvality.

Urcita usporadani textovych funkci jsou typickd pro konkrétni textové typy,
odvozeny funkéni styly. Informace ziskané o autorovi, kanalu, pfijemci a dalSich
vnétextovych faktorech tento text fadi mezi texty odborného stylu, pfesnéji stylu

veédy a techniky (Knittlova, 1977, s. 31). To je pro nas nejpodstatnéjsi informace,

a proto se nyni mizeme podrobné&ji zabyvat pravé stylem odbornych texti.
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2.2 Vnitrotextové faktory z hlediska teorie funk¢nich styli

2.2.1 Obecna charakteristika odborného stylu

Texty odborného stylu maji odborné sdé€lnou funkci. Jejich cilem je pfesné a
jednoznacéné vyjadieni mysSlenek. Mezi obecné vlastnosti odborného stylu se fadi
naptiklad promyS$lend kompozice, piesna stavba vet, nocionalnost v pojmenovani
a domaci i mezinarodni terminologie (Cechova, 2008, s. 209). Dle Knittlové je
zakladnim slohovym postupem vyklad, problém je vysvétlovan, objasiiovan, jsou
uvadény argumenty, piiklady a v textu se postupuje ptisné logicky (1977, s. 33).
Diky odkaztiim na literaturu a citacim vykazuji texty odborného stylu vyrazné rysy

intertextovosti. Nejdiilezitéjsi je u téchto textl jejich obsah.

2.2.2 Hybridnost styli

Analyzovany text z hlediska funk¢nich stylt spadd mezi odborné texty, konkrétné
texty stylu védy a techniky. Funk¢ni styl se odviji od funkce textu (viz vyse).
Vzhledem k tomu, Ze Zadny redlny text nevykazuje pouze jednu funkci textu, je
podle nékterych autorli rozvrzeni funkénich styld do jednolitych kategorii
nedostatecné (Hatim, 1990, s. 138). V takovych piipadech se piekladatel musi
zam¢fit na dominantni funkci daného textu. Nejinak je tomu i1 v naSem ptipadé¢.
Klasickym zéastupcem stylu védy a techniky by byly naptiklad texty z oblasti
fyziky ¢i matematiky, zkratka ptirodni védy v SirSim slova smyslu. U téch obecna
charakteristika odborného stylu plati v maximalni mife. Osobnost autora je v nich
potlacena a hlavni diraz je kladen na informativni komunikativni funkeci.
Analyzovany text v§ak obsahuje i1 funkci apelovou a expresivni, které jsou typické
napiiklad pro publicistické texty. Jinymi slovy, pfitomnost téchto faktord
analyzovany text posouva az na samotnou hranici odborného stylu. Prekladatel si

tuto skutecnost musi uvédomovat a pti prekladu ji zohlednit.
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2.2.3 Prvky odborného stylu ve vychozim textu

Na tomto misté se budu zabyvat n¢kterymi jevy, které tento text stylisticky fadi do
odborného stylu, konkrétnimi ptipady se budu podrobnéji zabyvat v samostatnych

kapitolach.

Prvni indicii k uréeni stylu je téma. To v analyzovaném textu identifikujeme uz po
precteni nazvu — Addressing the Psychology of Financial Markets. Okamzité po
jeho pfecteni tedy vime, ze text bude mit zfejmé co do ¢inéni s psychologii a
finan¢nictvim poptipadé ekonomikou. Témito tématy se velmi Casto zabyvaji

prave texty odborného stylu.

Podle Grygové (2010, s. 206) je cilem odborného textu: ,,Podat pfesnou, jasnou a
relativné Uplnou informaci, kterd ma jisté vnitini logické uspofadani a je zamétena
na pojmovou stranku sdéleni.” Analyzovany text se vyznacuje piehlednou
strukturou, je ¢lenén do odstavci, jednotlivé kapitoly jsou zvyraznény tuc¢nym
pismem a vétSim fontem. Vyrazné je i jeho vertikdlni Clenéni, kdy obsahuje

bohaty poznamkovy aparat a mnozstvi odkazi na citovanou literaturu.

Uz pi1 zb&Zném procteni textu si povSimneme vyrazi, jejichZ vyznam nam neni
znamy. Témi jsou naptiklad groupthink, phantastic object, basic assumption
group a mnoho dalSich. Tyto vyrazy jsou totiz terminy s velmi specifickymi
vyznamy. Terminy jsou typickym prvkem odborného stylu a k jejich pfevodu je
Casto nutné pochopit pojem, ktery popisuji. Lexikum odborného stylu se
nevyznacuje pouze terminy, ale ma urcitd specifika i na roviné obecné slovni
zasoby. Vyskytuji se vném 1 obecné terminy spolecné pro vétSinu odbornych

textu.

Analyzovany text pomérné dobie zapadd do mantinelii vytyCenych stylem

odbornych texti i z hlediska syntaxe. Na prvni pohled markantni jsou pro ¢tenare
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dlouhé¢ a ¢lenité véty 1 souvéti. Orientace v textu a sledovani argumentace jsou
usnadnény Castym uzitim interpunkénich znamének, zejména stfednikd. Dal§im
typickym prvkem odborného stylu, ktery je ve VT zastoupen, jsou vétné
kondenzory. Ty slouzi zejména k dosazeni vys$i ekonomicnosti vyjadieni.

Syntaktickou kondenzaci nalezneme napftiklad ve véte:

In a basic assumption group, rather than processing information

to_reflect on risk and reward as external realities, which would
lead to consideration of what could go wrong, individuals treat
information from outside the group as background noise and feel

secure by all doing the same thing together.

Ve stejné vété hraje dilezitou roli aktualni vétné €lenéni. V odborném stylu je na
jejim zacatku obvykle téma, které je znadmé a odkazuje na diive feSenou
informaci, az po ném nasleduje réma. Tato ptikladova véta zacina ptisloveénym
uréenim mista a podmét prichazi pozdéji, coZz koresponduje s tvrzenim Knittlové
(2010, s. 156), podle které vétsina vét v odborném stylu nezacind podmétem, ale

jinym vétnym c¢lenem.

V celém textu je rovné€z vysSi mira pasivizace, neZ je tomu b&zné u jinych
funkénich styli. Na druhou stranu se tim, Ze se VT fadi mezi spolecenskovédni
texty, v textu pasivnich konstrukci vyskytuje méné nez naptiklad u odbornych
textl exaktnich véd.

Z bohatého systému gramatickych casii je nejhojnéji vyuzivany Cas piitomny,

zejména pritomny Cas prosty.
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3 Komparativni analyza vychoziho a cilového textu

3.1 Graficka stranka a typografie

3.1.1 Kompozice textu

Psané odborné projevy jsou typické svoji promyslenou kompozici. Vyraznou roli
tu sehrava horizontalni ¢lenéni textu. Ten zac¢ind nazvem, v naSem piipadé je pod
nim uvedeno jméno autora. Podle Knittlové (2003, s. 150) je angli¢tina odbornych
textl obvykle v ndzvu méné expresivni nez ¢estina, ktera rovnéz vétSinou piinasi
vEétsi mnozstvi informaci. V analyzovaném textu je u nadpisu mira expresivity
obou jazykovych verzi na srovnatelné urovni, Ceska verze je funkénim

ekvivalentem VT. Situace vypada nasledovné:

Addressing the Psychology of Financial Markets

K psychologii financnich trhi

Dale je podle Knittlové typické, ze ndzvy anglickych odbornych textli obsahuji
tzv. key words, a to kvlli usnadnéni moderniho bibliografického zpracovani

(2003, s. 151). Toto plati 1 v ptekladu (psychologie je jednim z klicovych slov).

Béznym jevem pii piekladu nazvi a nadpist je také rozdil v psani velkych a
malych pismen. Zatimco se v angli¢tiné velka pismena pisi u vSech dulezitych
slov a mala pismena u predlozek a ¢lend,” v Gesting je standardné velké pouze

pismeno prvni.

> The Chicago Manual of Style Online, dostupny z WWW:
<http://www.chicagomanualofstyle.org/home.html>.
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Pro odborny text tohoto typu je dale typicky abstrakt, ktery ovSem pro potieby
této prace neni soucésti vybrané pasaze vychoziho textu, a neni tedy pfitomen ani
v prekladu. Text je Clenén do kapitol, které jsou pro usnadnéni orientace
ocCislovany, dale je logicky dé€len do odstavcl. Autor zacina v souladu s zénrem
uvodem, nasleduje vlastni stat’ a kon¢i zavérem, ktery z kapacitnich diivod rovnéz
neni soucasti této prace. Slohovym postupem tohoto textu je postup vykladovy a

uvahovy.

Tento textovy typ ma rovnéz vyrazné vertikalni ¢lenéni textu (Cechova, 2008, s.
213). To zahrnuje odkazy na odbornou literaturu, citace, parafrdze a bohaty
pozndmkovy aparat autora. Pravé ztéchto diivodi se podle Grygove u texti

tohoto typu projevuje intertextualita (Grygova, 2010, s. 207).°

3.1.2 Formalni rozdily

Anglické odborné texty béZzné vyuZivaji i dalSich prosttedki ke zlepSeni orientace
¢tenate a celkové prehlednosti. DllezZita slova mohou byt naptiklad zdiraznéna
pomoci kurzivy. V analyzovaném textu je takovych vyrazii celd Skala, napft.
phantastic object, basic assumption group. Tyto vyrazy jsou povétsinou terminy a
pfi jejich piekladu jsem se snazil zachovat jejich grafickou podobu. Autor vSak
vramci textu neni zcela konzistentni a kurzivu nepouzivd vzdy. V takovych
ptipadech jsem se drzel originalu. Napiiklad vyraz fantazijni objekt je nckdy
uvadén jako phantastic object, jindy stoji v uvozovkach bez kurzivy ,,phantastic

object* a v jednom pfipad€ neni zvyraznén vibec.

Ne vzdy anglictina vyuziva stejnych zdlraznovacich prostiedkd jako CeStina. To
muize byt nazorné¢ dokdzano na nasledujicim ptikladu. V pozndmce pod carou

¢islo 3 vychoziho textu jsou uvedeny vyrazy Basic Assumption groups a Work

6 Nékteti piekladatelé v ramci prekladu pouzivaji vlastni poznamkovy aparat naptiklad
k vysvétleni nekterych pragmatickych rozdilt. Takové poznamky museji byt jednoznacné odliseny
od poznamek autora textu (napft. kurzivou). Tuto strategii jsem se rozhodl neuplatnit.
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Groups. Oba jsou uvozeny velkymi pismeny. Pokud by velkd pismena byla
zachovana pfi piekladu, doSlo by knaruSeni uzu ceského jazyka, kdy
v podobnych piipadech neni pouziti velkych pismen odiivodnéné. Rozhodl jsem
se tedy oba terminy zdUraznit pouzitim kurzivy — skupinami zakladnich

predpokladii a pracovnimi skupinami.

Formalni rozdily mezi anglictinou a ¢eStinou se mohou objevit v textu kdekoliv a
v riznych podobach. Piekladatel by s nimi mél byt dobfe obeznamen a v textu
s nimi pracovat. Obvyklym piikladem je psani znaku procent (%). V angli¢tin€ je

s 1w v v ~r o 1s s IR ’ v 7
tento znak uvadén bezprostiedné za ¢islici, v €estiné je od ni oddélen mezerou.
30% of their capital

30 % svého kapitdilu

3.1.3 Transkripce

Knittlova (2003, s. 14) o transkripci udéava: ,, Transkripci se rozumi piepis z VI

(3

vice ¢i méné¢ adaptovany uzu cilového jazyka.“ V analyzovaném textu na

ptekladatele ¢iha néstraha v podob€ odkazovani na autory pouzité literatury.
Tuckett and Taffler

Toto je odkazovani typické pro anglicky jazyk a styl Chicago. Cesky pieklad by
se vSak mél fidit ¢eskymi Gzy a odpovidat normam ISO 690 ¢i ISO 690-2.
Nepozorny piekladatel by tuto referenci mohl pouze doslovné transkribovat, to by
vSak bylo chybou. I v odkazovani na pouzitou literaturu je nezbytné zachovat

uzus cilového jazyka. Anglické and musime nahradit Ceskym a. Déle je nutné obé

7 Internetové jazykova piirucka, dostupny z WWW:
<http://prirucka.ujc.cas.cz/?1d=785&dotaz=procent>.
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jména sklonovat. Z tohoto divodu je tedy tato reference v cilovém textu

v nésledujici podobé:

Tucketta a Tafflera

Transkripce byla uplatnéna i1 na jinych mistech ptekladu. Kuptikladu jméno

Aladdin je pii piekladu do &estiny nutné upravit do podoby Aladin.®

Na prvni pohled nendpadny, ale o to zaludnéjsi rozdil mezi angli¢tinou a ceStinou
muze zpusobit zavaznou faktickou chybu. Timto rozdilem mam na mysli
synteti€nost ¢eského jazyka, konkrétn€ v oblasti pfechylovani Zenskych jmen.
Autor vtextu odkazuje na velké mnozstvi dalSich osob. Na zdklad¢
bibliografickych odkazli pivodni verze jsem tedy dohledal vSechny autory a
zjistil, Ze jsou mezi nimi dv€ Zeny, a sice Gillian Tettova a Sheila Dowova. Jméno
prvni z nich nebylo v souladu s normou ISO 690 (Bratkova, 2008, s. 7) nutné
upravovat, nachazelo se totiz ve formé citace v zavorce. Druhé jméno se jiz

vyskytlo v kontextu, muselo byt tedy piechyleno — Dow => Dowova.

¥ Cesky narodni korpus, dostupny z WWW: <http://www.korpus.cz>.
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3.2 Textova rovina

3.2.1 Aktualni ¢lenéni vétné

Ptekladatel musi byt schopen v textu rozliSit novou ¢i zdiraznénou informaci a
umistit ji v cilovém textu na spravnou pozici se spravnym dirazem. Anglictina a
cestina jsou jazyky typologicky odlisné, a tak ke zvyraznéni informace uZzivaji
ruznych prostfedki (Knittlova, 2003, s. 96). V anglictin€ jsou obvyklym
nastrojem napiiklad tzv. cleft structures. Jednu takovou si ukazeme i

v nésledujicim ptikladu.

It was not only banks who did this or governments that stood idly

by; individuals did the same thing.

A _nebyly to jen banky, kdo_takto postupoval, ani vilady, kdo

necinné prihlizel — jednotlivci se chovali stejné.

Ve VT je uzita vytykaci struktura, kdy je it, jez nenese zadny vyznam, uvozeno
v tematické pozici, ¢imz je dosaZzeno zduraznéni vétnych cClend, které by v této
pozici obvykle staly. Pro ptevod do CT bylo uzito stejného vzorce. Takovy postup
vétSinou necti uzualnost a pfirozenost cilového jazyka, vtomto konkrétnim
piipad¢ se 1 vzhledem ke kontextu vSak tato varianta jevila jako adekvatni, Zadné

vhodnéjsi feSeni jsem neobjevil.

V analyzovaném textu je tato vytykaci struktura jedinym ptikladem
neobjektivniho slovosledu, styl védy a techniky obvykle vyzaduje pfesné a
objektivni vyjadfeni informaci a podobné prostfedky pfili§ nevyuZziva. Podle
Knittlové (2003, s. 144) je aktualni ¢lenéni vétné v odborném stylu spiSe uzito

k odliSeni nové a znamé informace.
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3.2.2 Koherence

Koherence je sit' vztahi,, které organizuji a vytvafeji text. Koherenci z textu
vyrozumivame, je subjektivni a rlizni ¢tenafi ji mohou chépat rizné (Knittlova,
2003, s. 99). Podle Mony Bakerové koherence textu zavisi na faktorech, jako jsou
vek, pohlavi, vzdélani a zkuSenosti (Baker, 1992, s. 219). To plné plati 1 pro
analyzovany text. Ten se muze ndhodnému pfijemci zdat nekoherentni, avSak
odborna vetejnost, které je primarné urcen, k jeho koherenci naopak nebude mit

zadné vyhrady.

3.2.3 Koheze

Koheze je sit’ lexikéalnich, gramatickych a dalSich vztah, které tvoii strukturu

textu. Je objektivni a ptispiva k logicnosti textu (Knittlova, 2003, s. 99 — 103).

Jednim z dilezitych  kohezivnich  prostfedkli  jsou spojovaci vyrazy.
V analyzovaném textu se nejcastéji vyskytuji spojky and a but, hojné je také
pouziti vztaznych zdjmen which a that. Cestina je vSak na velké mnoZstvi
vztaznych zajmen pomeérné citliva a jejich naduzivani by se mohlo jevit jako
stylisticka neobratnost prekladatele. V ¢eském textu jich je navic oproti originalu
obvykle vic, jelikoZ jsou casto soucésti strategie k ptevodu polovétnych vazeb.
Tuto skutecnost demonstruje ndasledujici ptiklad, ve kterém se opakovani
vztazného z4jmena ktery predejde pomoci zajmena jenz, které je sice knizni, ale

jeho uziti je v ramci odborného stylu obhajitelné.

Groupthink is a form of group behaviour supported by decades of

psychological  research modelled  on  psychoanalytic
understanding, which Irving Janis used to explain what
happened in the Kennedy White House before the Bay of Pigs

invasion.
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Groupthink je formou skupinového chovani, které je doloZené
desetiletimi  psychologického vyzkumu  postaveného na
psychoanalytickém porozuméni, jeZ Irving Janis pouZil k

vysvétleni jednani Kennedyho vlady pred invazi v Zdtoce svini.

Dals$im typickym kohezivnim prosttedkem je pro anglitinu uZziti substitu¢niho
vyrazu, ktery zastupuje plnovyznamovou jednotku. Nasledujici ptiklad obsahuje
zastupné did, kterym ceStina nedisponuje. CT je proto rozSifen o dalsi

plnovyznamové sloveso. V této véte navic doslo k naruseni hranic vétnych celkd.

The old-fashioned, boring function of capital as security and

reserve had almost vanished; as did suits and ties and coming to

work on time during the Internet boom

Staromodni, nudna funkce kapitilu jako bezpecnostni rezervy

téméi vymizela, stejné tak jako se béhem internetového boomu

vytratily obleky a kravaty a véasné piichody do prace.

Rozsiteni cilového textu je pii prekladu pomérné Castou strategii, prekladatel tak
zvySuje kohezi v cilovém textu a tim i zvySuje jeho celkovou koherenci. ZvySeni

koheze jsem uplatnil napiiklad v téchto ptipadech:

[...] his approach emphasises the relevance of the subjective
context in which economic action takes place and argues that

enquiry and subsequent prediction should focus on identifying

[-..]
[-..] zduraziiuje vyznam subjektivniho kontextu, v némz k

ekonomické cinnosti dochazi, a soucasné tvrdi, Ze by se zkoumani

a nasledné predikce mély soustiedit na [...].
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V poslednim piikladu bych rad demonstroval zajmennou referenci, kdy anglictina
odkazuje na vyrazy uvedené diive v textu. Je v§eobecné zndmo, Ze by se v Cestiné
nemélo odkazovacich zdjmen naduzivat. V nasem piipadé bylo anglické they
jednou prevedeno zajmenem nevyjadienym, podruhé bylo nahrazeno lexikalné

jako lidé. Uvedené souvéti navic obsahuje dalsi ptipad substitu¢niho do.

Why is it that professional investors bought dotcoms or mortgage-

backed securities for their funds or invested so very heavily in the
financial sector? Or why for that matter did they do so in funds
run by Mr Madoff? Put another way, how and why did they and

others form and maintain [...]?

Z jakého ditvodu profesiondlni investoii nakupovali pro své fondy

internetové firmy nebo cenné papiry zajisténé hypotékami a proc
tak vyrazné investovali do financniho sektoru? A kdy? uz jsme u

toho, pro¢ tak Cinili u fondi ¥izenych Bernardem Madoffem?

Jinak Feceno, jak a pro¢ tito lidé i mnoho dalSich vytvoiilo a Zivilo

piesvédcenti, [...]?
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3.3 Morfologicko-syntakticka rovina

Podle Ilka (1977) jsou pro syntax odborného stylu typické zejména logicka
vystavba vét, objektivni slovosled, polovétné vazby, ¢asté uziti pasiva a neosobni
vyjadfovani. Déle se v textech tohoto typu hojné vyskytuji ptedlozky, ukazovaci
zdjmena, piislovce, vsuvky atd. V této kapitole se pokusim nekteré bézné jevy

odborného stylu na urovni syntaxe struéné popsat a uvést ptiklady z VT i CT.

3.3.1 Hranice vétnych celki

Vhledem ke komplikovanosti vétného ¢lenéni a vnitini logiky textu je nékdy pro
ptrekladatele Utvarti odborného stylu obtizné dodrzet hranice vétnych celkli VT.
V analyzovaném textu se hojné vyskytuji souvéti obsahujici stfedniky. Uziti
sttednikd v CeStin€ neni tak béZné a tato skutecnost byla pii piekladu zohlednéna.
Obecné lze tici, ze pii prekladu souvéti se stiednikem byla tato souvéti do cestiny

rozdélena do kratSich vét, jak mizeme vidét na nasledujicim ptikladu:

As Shiller forensically showed in the case of the Internet bubble
(Shiller, 2000) they do not survive real illumination; but they can
go on supporting actions for months and years until excitement

gets overwhelmed by anxiety and panic ensues.

Shiller  (Shiller, 2000) na pripadu internetové bubliny
demonstroval, Ze jakmile jsou vysvétleny, nemaji Sanci preZit.
AvSak chovani jednotliveii mohou podporovat jesté mésice i roky,

az do stavu, kdy nadSeni vystiida uzkost nasledovand panikou.

Jindy byl stfednik jednoduse nahrazen carkou a nésledovala véta vedlejsi:
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Guilt (that is, feeling bad because one feels personally

responsible) is not evident; instead, blame is placed elsewhere.

Provinilost (Cili pocit viny, kvili kterému jedinec citi osobni

odpovédnost) nepocit’uji, vinu naopak svaluji na jiné.

V takovych ptipadech se tedy hranice vétnych celkti ve VT a CT lisi.

3.3.2 Pasivum

Pasivni konstrukce jsou v anglictiné obecné mnohem cast&j$i nez v CeSting.
V odborném stylu ma pasivum jesté vétsi uplatnéni, a to plati 1 pro Cesky jazyk,
kde je téz vyuzZivano vice nez v ostatnich funkénich stylech. Texty odborného
stylu, jak jiz bylo uvedeno, se snazi o co nejpfesnéj$Si a nejobjektivnéjsi
zprostfedkovani informaci. Pasivni konstrukce jsou k tomuto Ucelu vhodnym
nastrojem, jelikoZ neuvadi konatele a dochazi k redukci nepodstatnych informaci.
Chce-li autor konatele vyjadiit, mize ho za pasivum pfipojit predlozkou by. Takto
vyjadieny konatel déje je vSak v anglictin€ ptiznakovy, je rematizovan.

V nasledujicich piikladech se pokusim uvést nékolik zplsobl, jakymi jsem

v piekladu pasivum pievedl.

Prvni ptiklad znazoriuje zachovani pasiva v Ceské verzi.

Shameful experience is avoided and memory wiped clean.

Zahanbujici zkuSenost je anulovdana a vymazdana 7 paméti.

Ve druhém ptipadu je pasivni forma zcela vypusténa a je nahrazena podstatnym

jménem se shodnym privlastkem.
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In this final stage there is a marked tendency to blame or even

criminalise those who are held responsible, [...].

V této zavérecné fazi prevlada tendence vinit ¢i dokonce

kriminalizovat odpovédné osoby.

Velmi Castym postupem je prevedeni pasiva do rodu ¢inného, tieti piiklad tuto
strategii vyuziva v prvni ¢asti véty, ve druhé kopiruje uziti pasiva (viz prvni

ptiklad).

In this phase doubts are raised but dismissed or rationalised, [...].

V této fazi vznikaji pochybnosti, ty jsou vSak posléze odmitiany

nebo racionalizovany [...]

V cCeském prekladu se vyskytuje i zvlaStni forma pasiva, kterou je reflexivni

pasivum.

In the 2008 case, although it is obvious that the failure of
Lehman Brothers sparked a significant new round of panic, the

die had long been cast and the credit crunch _had already been

apparent for thirteen months.

Pdad Lehman Brothers samozi‘ejmé vyvolal novou vinu paniky,

avSak v pripadu 7 roku 2008 byly kostky vrieny uz davno piedtim

a o uvérové krizi se ji; tiindact mésicu védélo.

3.3.3 Vétné kondenzory

Vétné kondenzory jsou, stejné tak jako pasivum, v angli¢tin€ jevem zcela béznym,

le¢ v ceském jazyce jich je uzivano jen okrajové. V cesting se nejcastéji objevuji
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v odbornych textech, které jsou nomindlnéj$i nez ostatni textové typy. Podle
Knittlové by se kondenzované konstrukce mély do ceStiny obecné pievadét

pomoci vedlejsi vty s uréitym slovesnym tvarem (2003, s. 148).”

3.3.3.1 Infinitivni vazby

Infinitivni vazby jsou obvykle ve formé ¢asovaného slovesa, které je nasledovano
infinitivem s ¢astici fo nebo holym infinitivem (infinitivem bez fo0). Jelikoz jde o
jev pro anglictinu typicky, nalezneme jej 1 ve vychozim textu. Na tomto misté

bych rad uvedl ne€kolik ptikladi.

V prvnim ptikladu je ve VT infinitivni vazba s ¢astici to do ceStiny ptelozena
pomoci vedlejsi véty podmétné. Navic je z hlediska prekladatelského postupu
v této vét€ uzito transpozice a dochazi k posunu trpného rodu v angli¢tin€ na rod

¢inny v Cesting.

In the emotional trajectory of an asset price bubble “phantastic

objects” are loved and later hated, but are unlikely to _become

“known” in the sense that their underlying reality is appreciated

in and for itself.

V' citové trajektorii bubliny na trzich aktiv jsou ,fantazijni
objekty” nejprve milovany a pozdéji nendvidény, ale je

nepravdépodobné, Ze se ,proslavi“ v tom smyslu, Ze jejich

zakladni skutecnost dojde ocenéni sama o sobé.

Ve druhém prikladu si miizeme v§imnout dvou dalSich typi infinitivnich vazeb.
Prvni je vazba s holym infinitivem, v tomto piipad€ po slovese let, druhym je

infinitiv, ktery se nevéaze na sloveso, ale na podstatné jméno, v naSem piipad¢ na

?V analyze VT se ukazalo, 7e tento text obsahuje mensi mnoZstvi vétnych kondenzort, ne je
tomu u textl odborného stylu obvyklé. To je patrné zptisobeno jeho vyssi esejiCnosti.
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substantivum failures. Pti ptekladu tohoto souvéti doslo k prodlouzeni CT, které
je pii ptekladu vétnych kondenzord velmi casté. Pivodni anglické souvéti je tedy

v Ceské véte rozsiteno o vedlejsi vétu pirivlastkovou a zptisobovou.

Financial bubbles are either “rational”, that is explained by
necessary adjustments to new information, or the result of

institutional failures to provide both the freedom and transparent

information to let markets work properly.

Financéni bubliny jsou bud’ ,raciondlni“, a vznikaji tedy
v disledku reakci na nové informace, nebo jsou zpuisobeny

pochybenim instituci, které maji za béinych okolnosti zajistit

spravny chod trhi tim, Ze jim poskytnou transparentni informace

i dostateCnou volnost.

Jako posledni ptiklad uvadim gramaticky pomérné slozitou konstrukci v
anglicting, kterd je do ceStiny pomoci souvéti s jednou vétou vedlejsi ovSem
pfevedena velmi jednoduSe. Vyrazy seem a appear jsou v angli¢tiné velmi

roz$ifené napfic styly a nékdy je do CeStiny neni nutné prevadét viibec.

There seems to have been no conflict.

Zddlo se, Ze nehrozi Zadné nebezpeci.

3.3.3.2 Gerundium

Gerundii v angli¢tin€ existuje cela fada a je jich hojné vyuzivano. Duskova se jim
v publikaci Mluvnice soucasné anglictiny na pozadi cestiny vénuje velmi
podrobné. O wuziti gerundia uvadi: ,,Uziva se ho obdobnym zplsobem jako
infinitivu, a to ve funkci podmétu, pfedmétu, jmenné ¢asti prisudku, privlastku a

prislove¢ného urceni.“ Anglické gerundium muize vytvaret polovétné konstrukce,
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které nemaji v Cestiné obdobu a casto je nutné je prevést pomoci vedlejSich vét

(1994, s. 569).

Prvni piiklad zndzoriiuje gerundium ve funkci pfisloveéného urceni zptisobu. To
se obvykle vyskytuje po ptedlozce by a ptdme se na n¢j otazkou ,jak, jakym
zptisobem*? V daném piekladovém feSeni bylo kondenzované anglické souvéti
pielozeno neékolika vétami vedlejSimi. Pti prekladu prvni ¢asti souvéti jsem navic

CT znacné specifikoval.

We can think about this by postulating that investors create

imagined (mental) relations to stocks.

Tento proces miZeme pochopit napiiklad tak, Ze nejdiive

piijmeme postuldt, ktery tvrdi, Ze investori vstupuji s akciemi do

imagindrnich (duSevnich) vztahi.

V dal$im piikladu nabird tato polovétna vazba ve VT formu substantivniho
modifikatoru v postpozici. Do cCeStiny je tento jev pieveden vedlejsi vétou
privlastkovou. Na této vété je rovnéz vidét, ze prekladatel zvysil kohezi CT tim,

Ze na jejim zacatku odkazal ukazovacim zdjmenem na ptedchozi vétu.

Fear of this happening causes others to “adapt” and conform,

and so fuels the process.

Tato skutecnost vyvoldava obavy, které zpusobuji to, 7e se ostatni

wadaptuji* a podvoli se, ¢imZ je cely proces dale Ziven.

3.3.3.3 Participium
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Anglické participium je v ceStiné obvykle vyjadieno jako piidavné jméno

slovesné ¢i jako prechodnik (Duskova, 1994, s. 580).

3.3.3.3.1 Participium v premodifikaci

Pteklad atributivnich participii v premodifikaci, at’ uz jsou to participia pfitomna
¢i minuld, vétSinou neptedstavuje vyrazny problém. Pfidavné jméno obvykle

zUstava v cestiné taktéZz v premodifikaci.

developing asset-price inflation vznikajici inflace cen aktiv
covering story kryci pribéh

related situations souvisejici situace
established findings zavedené poznatky

3.3.3.3.2  Participium v postpozici

vvvvvv

pfitomné participidlni vazby byly do CT preloZeny pomoci vedlejsi véty, piestoze
je mozny i pieklad adjektivem. Vysledné piekladatelské feSeni by vSak bylo pfili§

nominalni, coz odporuje zvyklostem ¢estiny, a nebylo by tak pfirozené.

If a variety of contexts shaping ends and means are empirically

identified, then behaviour in the different contexts may be

patterned and relatively predictable.
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Jestlie se nam podaii rizné kontexty, které formuji cile a

prostiedky k jejich dosaZeni, empiricky identifikovat, mohli
bychom zZjistit, Ze se v nich chovani iidi podle urcitého schématu

a Ze je pomérné predvidatelné.

Sometimes they double as analysts or otherwise depend on

analysts _specialising in understanding different industrial and

commercial sectors in different parts of the world.

Nékdy soucasné pracuji jako analytici, v opaéném pripadé jsou

na analyticich, kteii _se specializuji na pochopeni riznych

prumyslovych a obchodnich odvétvi v riznych Cdastech svéta,

zavisli.

Posledni ptiklady se tykaji minulého participia v postpozici. Prvni z nich jsem

opét vytesil vedlejsi veétou, ostatni jsem pievedl pfimo, pomoci adjektiva.

the fund managers interviewed

manazeri fondu, s nimiZ byl pohovor veden

approach offered here

PFistup popsany v této prdci

methods developed in medical sociology

metody vyvinuté v lékaiské sociologii

Vyse uvedené piiklady dle mého ndzoru naznacuji, ze pifi prevodu participia

v postpozici mé piekladatel moznost volby minimdlné mezi dvéma postupy.
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Posoudit, které¢ z moznych feseni je adekvatni, musi na zéklad€ svych zkuSenosti a

se zfetelem na pfirozenost a uzudlnost cilového textu.

3.3.4 Verbalnost ¢eStiny a nominalnost angli¢tiny

To, Ze angli¢tina tihne k nomindlnosti a ceStina k verbalnosti, je obecné
pfijimanou skutec¢nosti. Platnost tohoto tvrzeni ostatné¢ dokazuji i vySe uvedené
ptiklady piekladu vétnych kondenzori. Jednim z diivodii pro vysSi nomindlnost
angli¢tiny mlzZe byt to, Ze nominaln€ vyjadieny d& je konkrétnéjsi nez déj
vyjadieny verbalné a vyvolava u recipienta konkrétni pfedstavy (Polackova, 1988,
s. 21). Nasledujici ptiklad dokumentuje tento rozdil mezi obéma jazyky.

Nominalni prvky VT jsou v CT vyjadieny slovesné.

This creates feed-back—price increase, increased enthusiasm,

increased demand, increased prices and so on.

Ta zpisobi ménu dalSich atributit — ZvySuje se cena, roste

nadsSeni, stoupd poptavka, dale se navysSuji ceny a tak dale.

Neékdy je vSak mozné, a to obzvlasté pii prekladu odbornych texti, které jsou
oproti jinym textovym typtim zpravidla hutnéj$i a kondenzovanéjsi, pouzit opacny
postup. Ten demonstruje dal$i ukazka, ve které je slovesné vyjadieni VT v Ceské

verzi nominalizovano.

The fund managers interviewed had to make decisions to buy,

hold or sell various classes of assets and so to build a portfolio.

Manazeri fondu, s nimiz byl pohovor veden, se museli rozhodnout

pro nakup, ponechani si riznych tiid aktiv nebo pro jejich prodej,

a tak vybudovat portfolio.
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3.4 Lexikalni rovina

3.4.1 Obecna slovni zasoba

Odborné texty obsahuji kromé¢ odborné terminologie rovnéz obecnou slovni
zasobu. Ta je ve VT formdlni, neobsahuje expresivni vyrazy — vyjimkou je
napiiklad uvedeni pifimé teci s vyrazy love a hate. Jinym piipadem je Internet
boom, ktery mize ptlisobit expresivné, ale v ekonomice své expresivni konotace
ztraci. Jako jiny piiklad ztraty expresivni konotace mulzZe poslouZit vyraz asset
price bubble, ktery je v podstaté figurativnim vyjadienim, ale v ekonomickém
prostiedi si asi jen malokdo uvédomi, 7e jde o metaforu.'® Dale se autor snazi
uzivat slova, kterd spadaji do obecné frazeologie odborného stylu, €ili vyrazy
neutralni napt. moreover, probably, generally, in particular, které soucasné
slouzi ke zvySeni koheze textu, a slova bézné se vyskytujici ve spisovné feci napf.

instance, factors a entrepreneurs.

3.4.2 Vseobecné terminy

VT obsahuje vSeobecné terminy jako object, tendency Ci influence. Takové

vyrazy jsou obsaZzeny ve vétSing€ textll odborného stylu.

3.4.3 Odborné terminy

vvvvvv

pro texty esteticky sdé€lné. Mnoho teoretikli pfekladu sice zastdva nazor, Ze se

'Vyraz asset price bubble je ekonomickym terminem, nespada tedy do obecné slovni zasoby. Na
tomto misté je uveden spolecn¢ s ostatnimi ptiklady ztraty expresivity.
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terminy zasadné nepiekladaji, nybrz pouze substituuji terminy cilového jazyka
(Horecky, 1978, s. 61), mira terminologizace jednotlivych védnich obori vsak
tento pohled ponc¢kud komplikuje. Oblasti, kterou se analyzovany text zabyva,
nejsou exaktni védy, obsahové 1 tematicky se fadi mezi spoleCenskovédni obory.
Oproti exaktnim védam je tedy vyrazné esejisticky a je vném ve vétsi mife
zastoupena neterminologicka slozka. Pravé tato skutecnost miize piekladateli pii
procesu piekladu pisobit potize. U podobnych texti je obtiznéjsi jednotlivé
terminy rozeznat. Termin miize byt spravné pielozen az tehdy, kdy jej piekladatel
rozeznd od vSeobecnych terminid odborné anglitiny a identifikuje ho jako
specidlni termin konkrétniho védeckého oboru. Na tomto misté je nutné zdlraznit,
ze ptekladatel si takovy termin nemiiZe dovolit doslovné ¢i jinak prekladat, nybrz
musi dohledat jiz zavedené terminy. Z toho vyplyva, ze jsem pii piekladu VT
terminy opravdu pouze substituoval. V této Casti prace bych radd nékteré z nich

okomentovat a uvedl zdroje jejich prekladu.
Terminy jsou rozd€leny podle piekladatelskych strategii, jimiz byly do ceStiny

pfevedeny. Jako pfiloha je rovnéZ pfipojen maly glosat, ve kterém jsou terminy

rozdéleny dle oblasti na psychologické a ekonomické.

34.3.1  Vypijeky

Vypujckami je vétSina termina VT.

Hedge fund

V cestingé se nekdy pouziva vyraz zajistovaci fond, avsak tato varianta jiz neni

prilis Casta. To hedge znamena chranit, v dnesni dob¢ se jedna spise o agresivni

investi¢ni fondy, pieklad vyrazu hedge by proto mohl byt zavadéjici. Vyraz je
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tedy pteveden jako Hedge fond."' (Rovnocenn& se pouZivaji varianty hedgovy

fond, hedgeovy fond, coz jsou jen rizné transkripce stejného vyrazu.
Ambivalence

Ve vychozim textu se tento termin objevoval i v adjektivni podobé ambivalent.
Pti jeho pievodu vznikl problém, ktery jsem popsal vuvodu této kapitoly.
Prekladateli neznalému psychoanalytické terminologie se v disledku
nerozpoznani terminu nabizi pfeklad obecnym vyrazem rozpolcenost. Naopak
ptekladatel, ktery je s psychoanalytickou terminologii dobie obeznamen vi, Ze jde
o ustaleny termin, ktery zavedl Eugen Bleuler a béZné se pouziva jako vypijcka
z anglického jazyka. V psychoanalytickém kontextu neznaci dvojakost ¢i
dvojznacnost, nybrz nabyva uzsiho vyznamu. Popisuje dusevni stav, pfi kterém
ma Clovek souCasné zcela protichiidné pocity. Tyto informace mulze ziskat i
prekladatel laik, a to po nastudovani odborné literatury daného oboru ¢i konzultaci
s odbornikem. Definici tohoto terminu uvadi napiiklad Kriticky slovnik

psychoanalyzy,'? kde je uveden Gesky ekvivalent ambivalence.

EXx post, ex ante
Tyto vyrazy jsou vypljckou z latiny. Slova feckého ¢i latinského piivodu jsou
v soucasnosti v indoevropskych jazycich pro odborny styl bézna (Grygova, 2010,
s. 211). V analyzovaném textu dale naptiklad [likvidita, slovo pievzaté
z anglického liquidity, pavodem vsak z latinského liquidus.”

Peer review

Metoda peer review

"' JOSTIAKOVA, V., Zikon a porddek aneb hedge fondy troubi do iitoku I., 2005.

' Kriticky slovnik psychoanalyzy, dostupny z WWW: <http://www.iapsa.cz/rycroft/>.
' Oxford Dictionaries, dostupny z WWW:
<http://www.oxforddictionaries.com/definition/liquidity?view=uk>.
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V tomto pfipad¢ se jednd o vypujc¢ku z anglictiny. V akademické oblasti jde o
slovo zcela bézné. V CT je pied néj jeSté predsunut obecny modifikator, ktery

slouzi k usnadnéni deklinace.

Mezi vyplujcky spadd celd tada dalSich termint, naptiklad benchmark,
randomization, behavioural economics a representation — benchmark,

. ST . 14
randomizace, behaviordlni ekonomie " a reprezentace.

3.4.3.2 Doslovny preklad

Doslovny pieklad je u odbornych textl také velmi rozSifenou piekladatelskou

strategii. V CT je takto pieloZzenych terminti hned nékolik.

Splitting

Pojem, ktery tento termin oznacuje, je v podstaté rozdéleni (rozstépeni) objektu na
dvé protikladné c¢asti, pticemz prvni je zpravidla pozitivni a druha negativni.

V psychoanalytické literatute je tento termin vypujckou z anglického jazyka a je
pouzivan ve své puvodni podobé nebo je uzito jeho Ceského piekladu $tépeni.
Tento termin popisuje naptiklad Plzakova," zabyva se jim i Kriticky slovnik
psychoanalyzy,'® kde je uvedena jeho definice.

V cilovém textu jsem pouzival ¢esky ekvivalent. Pfi prvnim vyskytu terminu jsem

vSak v zavorkach uvedl i jeho anglickou verzi.

Divided state of mind

" Touto problematikou se zabyva Z. Berna ve svém ¢lanku ,,Experimentalni a behavioralni
ekonomie®, ktery je zdrojem piekladu tohoto terminu.

B PLHAKOVA, A., Déjiny psychologie, s. 177, 2006.

' Kriticky slovnik psychoanalyzy, dostupny z WWW: http://www.iapsa.cz/rycroft/
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V tomto pfipad¢é jsem byl nucen obratit se na odbornika. Tento i nasledujici
termin jsou odvozeny od teorii Melanie Kleinové, kterd piSe o schizoidné-
paranoidnim stavu védomi respektive o schizoidné-paranoidni pozici, coz je
termin (a pfeklad) v psychoanalytické literatufe zcela obvykly, avSak pro laiky
krajné nesrozumitelny. Z tohoto diivodu se je pravdépodobn¢ autor snazil nahradit
piistupngjii formulaci."”

Pravé tato skutecnost pii piekladu textu neodbornikem ptekladateli zpisobi
komplikace pfti vyhledavani termind, spojeni rozStépeny stav védomi by bez

znalosti oboru pravdépodobné neobjevil.

Integrated state of mind
V tomto piipadé¢ neptedstavoval pieklad zadny problém, cesky ekvivalent
integrovany stav védomi po zohlednéni vySe uvedenych informaci odpovida
psychoanalytické terminologii.

Basic assumption group
Skupiny zakladnich pfedpokladt formuloval britsky psychoanalytik Wilfred Bion
jako tii typy obrannych konfiguraci.'® Ceskym ekvivalentem tohoto terminu je
skupina zakladnich predpokladi.
Dalsi doslovné terminy jsou naptiklad Work group a Pareto efficient.

Jejich preklady jsou pracovni skupina a pareto-efektivni."”

3.4.3.3 Modulace

"7 PhDr. Olga Pechova, Ph.D., katedra psychologie FF UP. E-mail ze dne 2. 3. 2011
'® Institut skupinové analyzy, dostupny z WWW: http://www.igapraha.cz/TERMS/terms.php
' KUTACEK, S., Aplikace teorie externalit na vybrany segment odvétvi dopravy, 2009.
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Preklad nékterych termind byl realizovan pomoci modulace.

Animal spirits

S timto konceptem pfiSel klasik ekonomie 20. stoleti John Maynard Keynes. Jako
zdroj Ceského ekvivalentu animal spirits poslouzila publikace Animal spirits: How
Human Psychology Drives the Economy, and Why It Matters for Global
Capitalism od autori G. A. Akerlofa a R. J. Shillera, ktera byla pielozena pod
ndzvem Zivocisné pudy: jak lidskd psychologie Fidi ekonomiku a pro¢ je
podstatnd pro svétovy kapitalismus.*® Terminem v CT jsou tedy Zivocisné pudy.
Na prvni pohled by se mohlo zdat, Ze se jedna o pfiliSnou generalizaci, Ze je tento
termin ptili§ obecny a mohl by u ¢tenadii vyvolavat nezadouci konotace, v oblasti
ekonomie a psychologie je vSak vyznam tohoto vyrazu zOZen. Pfesto jsem
s ohledem na presupozice Ctenaili analyzovaného textu pfi prvnim vyskytu za
tento vyraz do zavorky uvedl 1 jeho anglicky protéjSek. Je totiz pravdépodobné, Ze

s nim bude vétSina piijemct textu obeznamena.

Phantastic object

Jiny druh problému pii piekladu odbornych texti miize piedstavovat volba
spravného ekvivalentu v ptipadech, kdy se piekladateli nabizi n€¢kolik moznosti.
Od piekladatele se ocekava dobrd znalost daného oboru. Pokud ji disponuje,
nepusobi volba mezi nékolika ekvivalenty ve vétSiné ptipadi Zadny problém.
Mira potfebnych znalosti prekladaného oboru a orientace v ném vSak neni u vSech
obori stejna. V nékterych piipadech si ptekladatel vystaci s dodate¢nou
konzultaci odbornika. V takovych piipadech tedy termin neni jen prostym
pfevodem ,.kus za kus®, jelikoZ ptekladatel musi zvolit spravny termin v zavislosti
na jazykovém nebo vécném kontextu (Hanakova, 1991). V analyzovaném textu se
napiiklad mnohokrat objevuje vyraz phantastic object. Nabizi se tu moznost

doslovného ptekladu — fantasticky objekt — avSak ten by nebyl spravny.

2 AKERLOF, George A., Shiller, Robert J., Zivocisné pudy : jak lidska psychologie Fidi
ekonomiku a proc je podstatna pro svetovy kapitalismus, 2010.
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V psychoanalyze existuje bézné spojeni fantazijni objekt. Tento termin byl ziskan

a7 na zaklad& konzultace odbornika.?'
Goldthorpe’s Rational Action Theory

Toto spojeni obsahuje nomindlni fetézec, coz je jev, ktery je pro odborné texty
typicky. Aby byl pieklad do ceStiny idiomaticky, je tfeba jednotlivé slozky
pteskupit. Navic slovo action neni pfimym slovnikovym protéjSkem pro slovo
volba. Procesem modulace tedy v CT vznikd termin Goldthorpeova Teorie

., 22
raciondlni volby.

3.4.3.4 Amplifikace

Pti amplifikaci dochazi k rozsiteni CT.

Path-dependence

Zavislost na minulém vyvoji.

Tento termin se v textu objevuje v podob¢ adjektiva — path-dependent emotional
sequence. Pii jeho pfevodu jsem zvolil obdobnou strategii jako u mnoho dalSich
termint. Pfi prvnim vyskytu jsem s ohledem na presupozice Ctenaiit za Cesky
ekvivalent do zavorek uvedl anglickou verzi, vychazel jsem pii tom ze dvou

zdrojt — diplomové prace™ a vysokoskolské ucebnice®*. Termin samotny je v CT

wewvr

! PhDr. Olga Pechova, Ph.D., katedra psychologie FF UP. E-mail ze dne 2. 3. 2011
2 CHROMY, T., Teorie raciondlni volby v sociologii nabozenstvi, 2009.

2 NOVOTNA, M., Role instituci v transformacnim procesu, 2007.

* HOLMAN, R. a kol., Déjiny ekonomického mysleni, 1999.
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3.4.4 Pragmaticky podminéné terminy

Groupthink

Pti prekladu esteticky sd€lnych text musi byt prekladatel pfipraven na to, ze se
v textu miize vyskytnout velké mnozstvi kulturnich aluzi. Piekladatel odbornych
text se stimto problémem vétSinou potykat nemusi. AvSak, jak jsem jiz
nékolikrat uvedl, analyzovany text lezi nékde na hranici stylu odbornych textl a
vzhledem k jeho esejistickym kvalitim se v ném aluze mohou objevovat.
Konkrétnim ptipadem je napiiklad vyraz groupthink. Autor textu se k tomuto
terminu nastésti vyjadiil v pozndmkovém aparatu, kdyby tak neucinil, mohl by ho
prekladatel snadno piehlédnout. Takto se dozvida, Ze jde o slovo podobné
vyrazim Newspeaku v romanu George Orwella /984. V ném nejsou doty¢né
vyrazy crimethink a doublethink do &eitiny prelozeny.” Jako psychoanalyticky
termin je vSak groupthink pouZivan nejen ve své anglické podobé&, nybrz existuje 1
jeho pieklad, kterym je skupinové mysleni*® Stejna autorka uvadi i termin
skupmysl, n€které¢ zdroje uvadeji 1 vyraz skupinarské mysleni. V prvnim piipade,
kdy je groupthink pouzit v CeStin€ ve své plvodni podobé€, jde o vypijcku
z anglictiny. Slovo skupmysl je pak kalkem. V piekladu pouzivam jak anglicky

original groupthink, tak jeho Cesky ekvivalent skupinové mysleni.

3.4.5 Zkratky

v W

Analyzovany text neobsahuje téméf zadné zkratky. V ptipadé, ze se v ném zkratka
objevi, jde o zkratku zndmou nebo snadno dohledatelnou, napt. fMRI, UK ¢i
IMEF. Poptipad¢ je zkratka uvedena i se svym plnym znénim jako naptiklad SNSI.
Vyjimkou jsou vsak zkratky L, H, Ka —K. B&zn¢ se prekladateli nabizeji dvé
moznosti, a sice pouzit zkratky v jejich ptivodni podobé&, nebo uzit prislusné eské

ekvivalenty. S dotazem, jakd je jejich podoba v Ceském jazyce, jsem se opét

» ORWELL, G., 1984, 1991.
2 KOLAJOVA, L., Tymovd spoluprdce : jak efektivné vést tym pro dosaZeni nejlepsich vysledkai,
s. 48, 2006.
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obratil na odbornika.*’ Zjistil jsem, ze vramci psychoanalyzy se nejednd o
zavedené znaCky. Vzhledem k tomu, ze jejich ¢esky ekvivalent neexistuje, jsou

v prekladu uzity v ptivodni podob¢.

" PhDr. Olga Pechova, Ph.D., katedra psychologie FF UP. E-mail ze dne 2. 3. 2011
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ZAVER

Cilem této bakalafské prace bylo vyhotovit pieklad odborného textu
s psychologicko-ekonomickym zaméfenim a doplnit jej prekladatelskym
komentafem. Prakticky pfinos této prace spociva ve vytvofeni glosare
psychologickych a ekonomickych termint, ktery muze poslouzit jako referencni
zdroj pro zacinajici ptekladatele a studenty translatologie. Stejna cilova skupina
v této praci muze nalézt uzite¢né informace o komparativni analyze piekladu a
praci stextem na jednotlivych jazykovych urovnich. Tato bakalaifska prace
soucasn¢ piinesla mnoho poznatkli mné samotnému a osvétlila mi nékteré oblasti
lingvistiky a teorie pfekladu. Nabyté poznatky vyuZziji pfi skladani statnich
zkousek a véfim, Ze pfinesou i dal§i zkvalitnéni vysledki mé piekladatelské

praxe.

Prvni ¢ést této prace je praktickd a je tvofena samotnym piekladem. V ném jsem
se pokusil reflektovat poznatky, které jsem ziskal béhem studia i ptfekladatelské

praxe.

V dalsi cCasti prace je vyhotovena kratkd analyza vychoziho textu, kterd by méla
byt nedilnou soucasti prekladatelského procesu. Na zdkladé této analyzy je text
zafazen mezi texty odborné z hlediska teorie funkcnich styld. Dale se tato cast
kratce vénuje pravé charakteristice tohoto stylu a s nim spojenym rozdilim mezi

anglictinou a ¢eStinou, konkrétni pfipady jsou uvedeny v dalSich kapitolach.

Hlavni ¢asti prace je komparativni analyza vychoziho textu s textem cilovym na
vSech jazykovych rovinach, tedy na trovni textové, morfologicko-syntaktické a
lexikalni, pficemz hlavni daraz je kladen zejména na rovinu lexikalni.
ptekladany, nybrz substituovdny jiz zavedenymi vyrazy. Z hlediska textové
roviny je kli¢ové, aby prekladatel rozpoznal téma a réma vychoziho textu a

pridelil jim odpovidajici pozici v textu cilovém. Na morfologicko-syntaktické
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urovni se projevily systémové rozdily mezi anglictinou a ceStinou. Priklady
z pekladaného textu dokazuji, Ze ne vzdy CeStina kopiruje strukturu anglické véty
a dochazi tak k poruSeni hranic vétnych celkl, a také to, Ze je Cesky pieklad

v porovnani se svym anglickym protéjSkem casto rozsifen a nabyva na délce, coz

je zpiisobeno zejména prevodem polovétnych vazeb pomoci vedlejSich vét.

59



PRILOHA 1 - VYCHOZI TEXT

Addressing the Psychology of Financial Markets

David Tuckett

University College London

1 Asset Price Bubbles and a Disturbance in the Capacity to Think

The development of asset price bubbles is very consistent and has been well
described (for example, Kindleberger, 2000; Galbraith, 1993; Shiller, 2000). An
object' of desire capable of generating excitement becomes the focus of attention.
This creates feed-back—price increase, increased enthusiasm, increased demand,
increased prices and so on. The object’s desirability then gets associated with a
narrative rhetoric, generalised belief or covering explanatory story as in all mass
movements (Smelser, 1962, 1998). The inventors are charismatically portrayed
and considered as exceptionally clever. A kind of euphoric stage is eventually
reached, at which point the pressure to join in becomes almost irresistible. In this
stage those who doubt or criticise what is happening are dismissed, ignored,
greeted with derision, or even threatened. It becomes adaptive to join in.
Eventually unease sets in “uneasiness, apprehension, tension, stringency,
pressure, uncertainty, ominous conditions, fragility,” wrote Kindleberger
(2000:95). Finally there is panic and the crash, followed by an aftermath. In this
final stage there is a marked tendency to blame or even criminalise those who are

held responsible, but it is also striking that there is no real effort to explore how

" In the philosophical sense of an idea or representation, not necessarily a physical object.
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everyone came to believe them. This tendency arguably also characterises
mainstream economic theory. It is commonplace to explain bubbles in terms of
regulatory errors, to build theories about external exogenous shocks or foreign
influences, or even to argue they were quite “rational”.

From a psychoanalytically informed perspective the development described above
is striking in that it comprises a rather obvious path-dependent emotional
sequence in which a normal sense of the balance between risk and reward
relationships undergoes several modifications.”> Whichever instance of an asset
price bubble we may care to examine, what happens is that beliefs about what is
risky, what is desirable, what is possible and what is likely, all shift in an
expansive or excited direction under the influence of “a generalized belief”
(Smelser, 1962) or covering story. The individuals concerned always begin to
believe that something innovative provides exciting paradigm shifting
opportunities—it is a “phantastic object” and individuals begin to imagine that if
they get it they will have something exceptional and omnipotent like Aladdin
(who owned a lamp which could call a genie); or like the fictional bond trader
Sherman McCoy, (who Tom Woolf portrayed as feeling like a Master of the
Universe). The excitement that follows is so intense that previously normal
caution is usually lampooned or treated as a thing of the past, behavioural rules
are altered and excessive risk-taking and excitability eventually reach euphoria. In
this phase doubts are raised but dismissed or rationalised—exactly as appeared to
happen when investment funds, bank managements and monocline insurers were
given the perceived opportunity to increase yield by securitising loans in ever-
increasingly complex packages. Then, after a period of fluctuating unease,
unmanageable doubt floods in and the final outcome is panic. Those who are felt
to have initiated the whole process are then invariably blamed along with anyone
else who can be found. Guilt (that is, feeling bad because one feels personally
responsible) is not evident; instead, blame is placed elsewhere. Eventually the
original innovation, usually a good idea, becomes stigmatised to the point that it is
hard to find anyone who will admit that they were ever a supporter. It is then

argued that people didn’t really believe in the idea and if they participated it was

% The argument here is taken from Tuckett and Taffler (2008).
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because they had to. Eventually, if the stigma wears off, the idea makes a more
ordinary contribution to human life. The fact that no one feels conscious guilt, i.e.
no one feels responsible, makes it difficult to learn from the experience and to
remember it; shameful experience is avoided and memory wiped clean. If any
guilt is felt unconsciously, it is left behind in the form of uncertain and ill-directed
feelings of delinquent resentment and anger against some vague authority. Such
feelings may even help to spur the next incident.

Why does this emotional trajectory recur with such persistence? Why is it that
professional investors bought dotcoms or mortgage-backed securities for their
funds or invested so very heavily in the financial sector? Or why for that matter
did they do so in funds run by Mr Madoff? Put another way, how and why did
they and others form and maintain the belief that something akin to superman skill
had really discovered a combination of exceptional return and low risk? In
particular how and why did they and many others manage to maintain such beliefs
in the face of at least formally diligent investigations and all the other
paraphernalia of regulated investment process?

I suggest that the answer is that situations of excitement and euphoria interfere
with calculation and due diligence, even when these are attempted by very
intelligent people with considerable knowledge and past track records of success.
The decision-making that gives rise to and takes place in bubbles is possible
because the “thinking” on which it is based is situated within a particular state of
mind. In this state of mind, people are ready to embrace a story about unusually
exceptional success; they are somehow caught up in the euphoria and this renders
them unable to become worried or reflective enough to ask and answer thoroughly
the questions that might uncover the potential risk of loss. These questions will of
course then be asked later on in the panic phase (and so in a different state of
mind) and will then be answered very differently.

From this viewpoint the issue is not lack of information about the new
innovations, lack of transparency about the underlying instruments or lack of
understanding (important as those may be) nor even new information later.
Rather, the difficulty stems from the fact that information is processed in different

ways in different states of mind. In the minds of economic actors what is “known”
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is “thought” about differently depending on the specific mental context. Accounts
of asset price bubbles and related situations suggest that the individuals involved
do not think for themselves but engage in groupthink (Janis, 1982). Groupthink is
a form of group behaviour supported by decades of psychological research
modelled on psychoanalytic understanding, which Irving Janis used to explain
what happened in the Kennedy White House before the Bay of Pigs invasion.’ As
it happens, Keynes (who was psychologically sophisticated) seems to be
discussing much the same thing in his analysis of the difficulties of reaching
independent judgement in anticipating future market developments. He
recognised the tendency in markets to conform to the average and wrote “The
Psychology of a society of individuals each of whom is endeavouring to copy the
others leads to what we may term “conventional judgement” (Keynes, 1937:214).*
Groupthink is a feature of a what is termed a basic assumption group (Bion,
1952). In a basic assumption group, rather than processing information to reflect
on risk and reward as external realities, which would lead to consideration of what
could go wrong, individuals treat information from outside the group as
background noise and feel secure by all doing the same thing together. Group
members are afraid of feeling left out and are united by their belief in a supporting
cover story. In recent times this was the idea that the new financial architecture
had really changed the nature of risk. Banks didn’t need so much capital and
returns could be higher for always. The nature of such cover stories is that they
are new, complex, always rather vague and appear ‘“clever”. As Shiller

forensically showed in the case of the Internet bubble (Shiller, 2000) they do not

3 “Tuse the term “groupthink” as a quick and easy way to refer to a mode of thinking that people
engage in when they are deeply involved in a cohesive in-group- when the members strivings for
unanimity override their motivation to realistically appraise alternative course of action.
“Groupthink™ is a term of the same order as the words in the newspeak vocabulary George Orwell
presents in his dismaying /984—a vocabulary with terms such as “doublethink” and
“crimethink™” (Janis, 1982:9) Janis took his ideas about groups particularly from two
psychoanalysts—Bertrand Lewin and the British psychoanalyst, Wilfrid Bion. Bion (1952)
distinguished between Basic Assumption groups, which use groupthink, and Work Groups, in
which each individual thinks for himself using the group to test and elaborate rather than to
confirm. [Interestingly it seems financial analysts can be used in the same way.]

* Note; it is not necessary to be physically present in a group to belong to it; it can be done in
imagination. Moreover, imagined events have neurobiological consequences not that different
from actual events of the same kind.
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survive real illumination; but they can go on supporting actions for months and
years until excitement gets overwhelmed by anxiety and panic ensues.

The pursuit of reward is tempered by the fear of loss; there is a potential conflict,
which is felt emotionally as frustration, anxiety or something similar. From a
psychoanalytic viewpoint the blockage to thinking in a basic assumption group
indicates that the individuals within it are operating within a particular sense of
reality which I will call “divided”.’ In this state of mind, rather than experiencing
emotional conflicts directly we cut ourselves off from being aware of them—we
make them unconscious and no longer feel frustrated nor anxious in any obvious
way. We can then engage in potentially risky behaviour and be excited by it
without any conscious awareness of being anxious about it or of having doubts or
any other “bad feeling”. In a divided mind conflicting perceptions that could give
rise to anxiety or frustration are “split off” from consciousness and so are not
available to prompt thought.°

In particular, an individual in a divided state of mind cannot worry about the
danger of treating a phantastic object as if wishes and reality are the same;
wished-for reality is reality. When this way of thinking comes to be socially
sanctioned within peer groups, individuals excitedly vie with each other to do just
what they want with no thought of the consequences; to grasp the “phantastic”
opportunity to break the rules of usual life and so turn “normal” reality on its
head. In this state of mind, we start to feel that what was previously thought to be
impossible or given up as childish or wishful thinking might happen after all.

For example, whereas 40 years ago British banks kept about 30% of their capital
as cash reserves or equivalent which they could use to smooth over temporary
shortages of liquidity without recourse to the authorities, by 2008 this was down
to 1% (King, 2009b). The missing 29%, leveraged up several times, was lent out,
earning revenue and paying exponentially multiplied dividends and performance
bonuses, without any apparent fear for the consequences so long as regulation
allowed it. There seems to have been no conflict. The old-fashioned, boring

function of capital as security and reserve had almost vanished; as did suits and

> The correct psychoanalytic term is “PS” which alternates with D—see Tuckett and Taffler (2008)
for a fuller explanation.
S There is always plenty of small print and perhaps even due diligence. It’s just not salient.
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ties and coming to work on time during the Internet boom. In the minds of
bankers and those investing in banks, bank reserves became treated as “lazy
assets” held by unimaginative, boring, anxious, backward and probably elderly
conservatives who were not switched on to modern methods. It was not only
banks who did this or governments that stood idly by; individuals did the same
thing. Thus UK households massively increased their indebtedness, as did others
around the world.

Shiller, Galbraith, Kindleberger and others have made the point that when
financial bubbles burst this is not usually because new information becomes
available. Rather, what happens is that what has always been available to be
known becomes salient in such a way it can no longer be ignored. When the
dotcom bubble burst and panic set just weeks and months after numerous
massively oversubscribed IPO’s, no news had become freshly available to provide
any more secure predictions as to their futures. Similarly, in the 1987 crash no
new knowledge had become available about the future. In the 2008 case, although
it is obvious that the failure of Lehman Brothers sparked a significant new round
of panic, the die had long been cast and the credit crunch had already been
apparent for thirteen months. Above I quoted Kindleberger’s comments about the
period of unease that regularly occurs before a crash. Major crashes are preceded
by a period of emotional oscillation as economic agents struggle not to believe
what confronts them—as happened on and off between March 2007 and October
2008. Only when they are made so anxious that they can no longer avoid the
doubts they have been hiding from themselves for a long time is the trigger
moment reached.

In every bubble I have studied, a wide range of authoritative attempts have been
made to warn economic actors to look very carefully at what they are doing, but
these warnings never have any influence. This is another fact that we need to
explain. I suggest that the crucial factor is that in the “divided” state of mind I
have been describing, information that should create anxiety is blocked. Similarly,
potentially worrying memories of similar past events take on no salient emotional
meaning. So, in the years before 2007 there were many warning comments—from

the IMF, in the Bank of England’s Financial Stability Report or by Warren Buffet,
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for example. Moreover, the dotcom period was not far off and the collapse of
Long Term Capital Management and numerous smaller examples of similar
troubles had already created significant doubts about the mathematical models of
theoretical risk underlying synthetic instruments for those that wanted to heed
them. There were, for instance, doubts about the normality assumptions
underlying risk modelling (Mandelbrot and Hudson, 2008) and awareness that
there was no housing price data on which any reliable estimates of sub-prime
defaults could be based (Tett, 2009). According to Taleb and Triana (2008) the
entire risk management community had believed for some time that the
mathematical basis of risk assessment on which all synthetic instruments rest was
flawed.

The failure to heed warnings can be blamed on criminal motivation; large benefits
have certainly been enjoyed, leading some to suggest that the situation we have
been witnessing is criminal corruption. Tempting as such explanations are (and
they have been made regularly in the wake of asset price inflations) I do not think
it helps us very much to adopt them.

What happens during a financial bubble is not that a few people walk off with the
loot (although they may) but that a dominant proportion of economic agents
become a basic assumption group operating with a divided sense of reality. They
then become a group incapable of using relevant and available information
realistically to question the generalized belief that something “phantastic” is
happening. They establish dependent relations with these very risky objects, with
little or no apparent anxiety. In the absence of anxiety, it is possible to be misled
by wishful thinking for a long time. Therefore, in order to come to a better
understanding of financial bubbles, it may be helpful to consider the
psychological process by which anxiety can become detached from excitement.
We can think about this by postulating that investors create imagined (mental)
relations to stocks. When they commit to an investment strategy, they commit to
an imagined relationship with consequences for reward and loss which induce
feelings such as pleasure and pain—not unlike a marriage contract.
Psychoanalysts postulate three principal kinds of imagined emotional

relationships, governed by L (loving), H (hating), and K or —-K (knowing or anti-
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knowing). In this view knowing is not just cognition but the creation of an
emotional relationship with reality; because the experience of reality often evokes
feelings. “I love that stock™ a professional investor told me about one success or
“I hate it” about another and expressions of this kind are common.” Love and hate
are part of feeling desire, greed, envy, loss, and so on.

In the emotional trajectory of an asset price bubble “phantastic objects” are loved
and later hated, but are unlikely to become “known” in the sense that their
underlying reality is appreciated in and for itself. Should a “phantastic object”
become known it may still be desired or highly valued but it is unlikely to remain
“phantastic”; it becomes ordinary. To come to know the reality of people and
situations that are important to us is to come to tolerate and appreciate them for
what they are; usually causing us both pleasure and pain and so some degree of
conflict—schematically, love and hatred for them. Thinking in this state of mind,
where “objects” can be appreciated despite evoking conflicting responses and are
pretty much “real”, implies some emotional maturity and can be called
integrated.® By contrast, in a divided state of mind, opposed, conflicted or
ambivalent feelings towards people and objects are split into more or less entirely
separated relationships of love and hate. In such a divided state of mind, we are
freed from the awareness of reality and can almost exponentially exaggerate both
a person’s or an object’s positive attributes and their deficiencies. We are then
aware only of either our love for the object because of its extraordinarily good
qualities or our hatred for it because of its perceived terrible faults. Maintaining
this state of mind requires a great deal of unconscious mental work that
psychoanalysts call “splitting” which is never absolutely complete—because
reality keeps offering us data, we are continually forced to deny what doesn’t fit
in order not to have to face the emotional consequences. The more extreme
splitting becomes—the more phantasy is divorced from reality—the more anxiety
in the form of physical symptoms, unexplained jitters or nameless dread may be

felt, but it remains unconnected to its cause. Splitting thus lays the foundation for

7 See the description of the Leverhulme interview study below.
¥ I am using the term “integrated” for the psychoanalytic term “D”. See Tuckett and Taffler (2008)
for a fuller exposition.
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huge reversals in confidence or trust in people or objects, which can very quickly
become feared and hated.

In a basic assumption group, any outsiders who think in an integrated state and
make use of known facts to make “rational” and cautious choices are dismissed
emotionally and actually, and tend to lose their jobs. Fear of this happening causes
others to “adapt” and conform, and so fuels the process. Only when the anxieties
produced by available information can no longer be split off and made
unconscious will economic actors within basic assumption groups start to become
overwhelmed by “jitters”. Their ambivalent relationship shifts in a reverse
direction at the point when they are no longer able to dismiss their anxieties about
it. Exactly the same information is now considered to be nothing but “bad” news.
But before this point is reached, the pressure to join in is enormous, and ordinary
reality is dismissed with extraordinary arrogance—as indicated by Chuck Prince’s
famous remark in July 2007 about not being the first to leave the dance: “When
the music stops, in terms of liquidity, things will be complicated. But as long as
the music is playing, you’ve got to get up and dance. We’re still dancing....The
depth of the pools of liquidity is so much larger than it used to be that a disruptive
event now needs to be much more disruptive than it used to be...” (Prince, 2007)
An understanding of the nature of divided and integrated states of mind can help
us to explain the difficulty with thinking about risk and reward during asset price
inflation, why hatred, anger and blame rather than guilt erupt in the aftermath, and
why these events all too often subsequently get forgotten. Throughout life our
thinking oscillates between divided and integrated states.” In an integrated state
we think about people, ourselves and things more or less as we or they are—a mix
of desirable and undesirable attributes producing mixed feelings in us, including
guilt or remorse when we are not happy with what we have done. Such a
“realistic” view of both ourselves and other people or objects of our thought
allows us to experience the consequences of our or their imperfections, but also
enables us to enjoy the pleasure of what they bring us or what we achieve. Feeling

guilt requires us to engage in a painful process of working through to a

? Neither mode is inherently superior as both modes have survival value depending on the
circumstances—a Divided state, for example, would be useful in battle or in situations requiring
extreme endurance. The same may be true of Basic assumption groups.
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recognition of the truth of events and our part in them. This is avoided so long as
basic assumption groups are predominant and so long as individuals’ sense of
reality is governed by a divided rather than an integrated state of mind.

After loss, we do not reach an integrated state of mind through panic and
compliance but through the process of mourning—Ilearning to accept bad news
but only after we have tried to deny it, become angry, tried to bargain with reality
and felt lost and a bit depressed. If acceptance is to happen at all, it takes time and
feels painful before eventually providing the considerable relief that comes with
acceptance of reality, which renders splitting unnecessary. Significantly, it is not
possible to work through guilt so long as the “real” responsibility for the cause of
the problem is felt to lie elsewhere. For this reason, while corruption and crime
may be factors in causing asset price bubbles, as they are in many areas of life, I
suggest we should not be diverted in that direction. Rather, we need to look at
how a wide range of people were misled for so long and work to preserve our
memories of it and our understanding of how this could have happened. What
happened before the crash involved a whole system of financial intermediation
well beyond banks. In my view this system is not well understood through current
economic models and I want to show that in significant ways it remains largely

untouched.

2 How Every Day Markets Work

The dominant model for understanding financial markets is founded on formal
economic modelling based on the conventional assumptions of rationality and
profit maximisation and supported by econometric work on price series. In
essence the argument is (1) that no investor can beat the market and outperform
except for a very short time or by luck and (2) that financial markets must be
Pareto efficient—meaning that despite the fact of uncertain futures they allocate
capital efficiently given available information and absorb new information
efficiently as well. Financial bubbles are either “rational”, that is explained by

necessary adjustments to new information, or the result of institutional failures to
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provide both the freedom and transparent information to let markets work
properly. Leaving aside work in the Keynesian and Minsky traditions and also
Shiller’s thirty-year record of challenging the efficient markets thesis, which have
been largely marginalised until very recently, this standard model has been the
basis of economics and finance teaching worldwide. When central bankers and
some economists gathered in Chicago in 2002 to discuss what they thought might
be developing asset-price inflation, adherence to this model led them to conclude
first that they could not be sure and second that they could not interfere. Despite a
few dissenters, the consensus was that the market knew best (Hunter et al, 2005).
Standard models are questioned insofar as agency and information asymmetry
issues are considered to upset the standard picture (see for example, Allen and
Gale, 2000) and similarly by a growing body of work based on the behavioural
economics tradition, deriving from the pioneering enquires of Kahneman and
Tversky. They applied a range of established findings from the psychology
laboratory to argue that because human economic agents are error-prone, financial
markets cannot be fully efficient and so exhibit a range of important anomalies.
One reason for the popularity of behavioural economics may be that it rationalises
the finance industry. However, as Dow (2009) among others has pointed out, the
behavioural theories have introduced a debate about how far it is reasonable to
model economies on rational or non-rational behaviour and the extent and
significance of financial anomalies. Nevertheless, because they have tended to
treat rational behaviour, as defined and expressed by conventional decision
theory, as the benchmark, such theories have essentially left the conventional
model intact (see also Della Vigna, 2008).

Emotional finance, as represented by this contribution, is not easily encompassed
within traditional perspectives. As elaborated above, it takes as one starting point
the idea that economic actors make decisions in a context which includes their
subjective experience through time. Decisions taken in one temporal context and
therefore in one state of mind are expected to be quite different in a second
temporal context in a second state of mind, even if the formal information
available (data on return, risk, etc.) remains the same. More generally, agents are

influenced by each other, treat prices as signals and can alter or even reverse
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preferences, according to context. These propositions about human behaviour are
backed by clinical experience and, if the reader cares to engage in personal
introspection, perhaps also by personal experience. They are also supported by the
interview data presented below. Much more generally, they are consistent with the
developing neuroscience evidence deriving from fMRI scans in which the context
in which information is presented appears to be a dominant factor in decision
outcome (for example, Berns et al., 2005, 2007; Engelmann et al., 2009; Stewart
et al., 2006; Vlaev and Chater, 2006.). Additionally, the approach is also
consistent with Keynes’ not always well understood thesis about “animal spirits”.
His idea, based on direct experience of entrepreneurial activity, was to explain the
fact that economic actors have a varying propensity to commit to long term
investment decisions, by supposing that in inherently uncertain conditions formal
calculation of expected future benefits, however carefully undertaken, will never
be enough. Given this uncertainty, the decisions entrepreneurs make are
ultimately always a leap of faith—possible because they have “animal spirits” or
in other words because their feeling that they will be rewarded from entering a
dependent relationship to their particular project is stronger than the anxiety
induced by the thought they might make a loss. In the terms of the approach
offered here, they overcome ambivalence. From this perspective Keynes (1936:
147 et seq) argued (a) that long-term decisions could never be made on rational
grounds alone and (b) that whether or not commitments were made would depend
on the macro-economic and wider psychological context-sentiment.

Commitments to act based on “animal spirits” may be, so to speak, extra-rational,
but they are not non-rational. I want to stress that while I describe the sequence of
events in asset price bubbles as a path-dependent emotional sequence, I do not
think it useful to argue whether behaviour was irrational or not, and I do not
believe that the idea that markets can be understood through modelling should be
jettisoned—tfar from it. To conclude that behaviour of the kind witnessed in
bubbles is irrational not only implies that emotions and rationality are intrinsically
opposed but in fact makes sense only if we conflate the rational pursuit of means-
ends relationships ex ante with their outcomes ex post and so judge behaviour not

from the viewpoint of the actor in the situation he found himself when making the
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decision but from the viewpoint at its outcome. We can all be wise after the event.
As discussed below, the opposition of emotion and reason is now substantially
contradicted by current knowledge in psychology and neuroscience as to the role
of emotion in good decision-making and the confusion of ex post and ex ante is a
methodological dead end.

The assumption of traditional economic rationality is not the only possible basis
for modelling means-end relationships (Parsons, 1937). Approaches like
Goldthorpe’s (2007) Rational Action Theory may provide a modern and more
satisfactory alternative framework for analysis. Combining the interpretive and
quantitative traditions in social science, his approach emphasises the relevance of
the subjective context in which economic action takes place and argues that
enquiry and subsequent prediction should focus on identifying the factors that
help us to understand the influence of context on choice. A model of this kind
makes space for more variability. Actors may only consistently select the same
ends and means if they share the same context. If a variety of contexts shaping
ends and means are empirically identified, then behaviour in the different contexts
may be patterned and relatively predictable; contexts may be determined part
institutionally, part socially, part psychologically and part neurologically and
specified and weighted as empirical findings dictate. It is in specifying context
that we can introduce the main ideas just discussed: phantastic objects,
unconscious conflict and ambivalence (see also Smelser, 1998), integrated and
divided states of mind and “groupthink™.

In an exploratory study I conducted in the first eight months of 2007 funded by
the Leverhulme Trust.'’ I visited one group of key players in financial markets;
fund or portfolio managers. The aim was to understand their task and their
decision-making in their context and from their point of view. They were based in

the UK, US, Europe and Asia and between them they controlled over $550 billion

"I interviewed 53 highly experienced and senior fund managers working for 16 asset
management houses in Boston, Edinburgh, London, New York and Paris. As luck would have it
the timing of these interviews could not have been more opportune. They took place at the very
time we now know was characterised by excessive risk-taking. Findings will appear in Tuckett and
Taffler (forthcoming) and in Tuckett (forthcoming).
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of client investments.'' Their firms controlled many times more. This was the first
research effort to talk to asset managers'” in formal interviews using methods
developed in medical sociology and psychiatric epidemiology which rely on a
standardised non-schedule interview technique (SNSI) (Brown and Rutter, 1966;
Brown, 1978; and Tuckett et al, 1985). Interviewing has been shown to provide a
useful and rigorous alternative to laboratory techniques, especially when, due to
experimenter effects and practical considerations, observations conducted away
from the locus where actions take place have low external validity. The strength
of the SNSI approach is that rather than inventing artificial activities for
experimental subjects to undertake, it provides considerable scope to cross-
question, test and explore actual decision-makers’ accounts in a naturalistic
conversational setting.

Each interview covered a series of topics. Managers were asked to describe how
they understood their task and asked to talk about some specific decisions they
were satisfied and not satisfied with which they had made in the previous twelve
months. Interviews were recorded for later analysis and coding by third parties.
The main potential methodological objections in such situations are that coding is
not reliable and then that data selection is biased. The main safeguard, therefore,
is to address coding issues by using systematic and transparent methods and to
address selection issues by employing randomisation; inferences can be supported
by presenting randomly rather than conveniently selected quotations, allowing for
peer review to judge the supporting data. It would be a mistake to assume
interview data is mere rationalisation. That could matter for some purposes, but in
this case interview data is intended to capture the accounts actors give of their
decisions in context—which is what we want. Narratives are developed by social
actors as part of taking decisions and also used in anticipation of justifying &

supporting decisions; perhaps for years afterwards (see Wright Mills, 1940). The

! The managers interviewed had more experience, more authority and had survived longer than
most fund managers who do not typically have a long life in their jobs. Many of them were heads
of teams of ten or more other managers. They are probably more likely to hold stocks over the
long-term, less likely to gamble and more appreciative of risk than those with less experience.
Findings from this group are likely to under-estimate the extent of the different problematic issues
to be discussed.

12 Smith (1999) conducting a pioneering study using more informal methods and Simon et al
(2009) have recently conducted 60 interviews in 26 hedge funds and 8§ brokerage firms across
Europe, the United States and Asia.
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stories we tell support the meaning we give to life and emotionally fortify us for
action—much as Akerlof & Shiller (2009) have recently suggested for stories
about the Internet as an information super highway or about securitisation as
providing such deep security that banks could reduce capitalisation to
infinitesimal amounts.

The fund managers interviewed had to make decisions to buy, hold or sell various
classes of assets and so to build a portfolio. They are one of several types of
financial intermediaries and typically operate under a particular legal mandate.
Their decisions are based on information gleaned from wherever they can get it;
discussions with enterprise managements, visits to factories, inputs from in-house
financial analysts, quantitative 3rd party screens, broker’s tips, in house risk
specialists, economists and many other specialists. Their industry has expanded
exponentially in the last 50 years and the salaries they are paid have too.
Sometimes they double as analysts or otherwise depend on analysts specialising in
understanding different industrial and commercial sectors in different parts of the
world. They attempt to digest the mass of resulting information produced by their
immediate advisers and other groups of intermediaries about each asset they
consider owning and alternative opportunities. Once they decide to buy or sell to
implement their strategies they generally employ brokers (often in house) who
then employ traders (also sometimes in house) actually to make deals and “back
office” staff to record and reconcile what happened. Whereas traders operate with
very short time frames of minutes, hours or days, fund managers mostly aim to
hold longer—even if in some cases they are also able to short sell stocks or other
situations they consider to have poor prospects. Hedge fund managers, included in
the sample, may perform several of these roles. Only some broad outlines of the
findings from the interview study can be mentioned here. They describe the
informational and institutional context in which fund managers work and the
inherent conflicts to which they are subjected by the nature of these contexts and
by three well known and fundamental, but nonetheless hitherto largely

overlooked, characteristics of financial assets.
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PRILOHA 2 —- GLOSAR TERMINU

En

Cz

Economics

Ekonomické terminy

asset price bubble

back office staff
behavioural economics
benchmark

cash reserve

dotcom

Financial stability report
hedge fund

liquidity
mortgage-backed securities
pareto efficient
path-dependance

peer review

rational action theory
risk management
sub-prime default

bublina na trhu aktiv

zameéstnanci oddéleni administrativni podpory
behavioralni ekonomie

benchmark

hotovostni rezerva

internetova firma

zprava o finanéni stabilité

hedge fond

likvidita

cenné papiry zajisténé hypotékami
pareto-efektivni

zavislost na minulém vyvoiji
metoda peer review

teorie racionalni volby

fizeni rizik

mira Upadku subprime hypoték

En

Cz

Psychology

Psychologické terminy

ambivalence

animal spirits

basic assumption group
cover story

divided state of mind
fMRI

groupthink

integrated state of mind
medical sociology
neuroscience
phantastic object

ambivalence

Zivocgisné pudy

skupina zakladnich pfedpokladu
kryci pfibéh

odtrzeny stav védomi

funk&ni magneticka rezonance
skupinové mysleni, groupthink
integrovany stav védomi
lékafska sociologie

neurovéda

fantazijni objekt

psychiatric epidemiology psychiatricka epidemiologie
randomisation randomizace
representation reprezentace

splitting Stépeni

work group pracovni skupina
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SUMMARY

The aim of the present bachelor thesis is to elaborate a commented translation of a
specialised text with the focus on psychology and economics. It comprises three
main parts — a practical and two theoretical/practical sections. The former is the
translation itself; the latter is a comprehensive translation analysis which is further
divided into two main sections, those being a source text analysis and a

comprehensive analysis of the source and target texts.

The first part of the thesis is the translation itself. The source text is a scientific
article called “Addressing the Psychology of Financial Markets” and was
published by the Institute for Public Policy Research. Its author, David Tuckett, is
a renowned psychoanalyst and a professor at the University College London. The
reason for choosing this article as the focus of a translation analysis was my
interest in the translation of texts dealing with economics and also the fact that the
subject matter is highly topical. In the translation, I strove to put to use the skills
and knowledge obtained during my studies of translation theory at the Faculty of

Arts at the Palacky University in Olomouc.

The theoretical/practical part encompasses two main sections.

The first section represents a source text analysis. This analysis is based on the
model introduced by Christiane Nord who concentrates on extratextual and
intratextual factors. However, not all the factors are analysed and attention is paid
only to some of the extratextual factors, what with the rule of recursiveness and
relevance. The intratextual factors are dealt with more from the point of view of
the theory of functional styles. This theory is a key concept of the Czech stylistics
tradition and rather a great number of translation theorists speak of the need to
assign the translated text to a particular functional style. The division developed
by the Czech scholar Dagmar Knittlova is used in the present thesis and the source

text is evaluated as belonging to the style of science and technology.
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The second part is a comparative analysis of the source and target texts. The
translation and its English original are compared on all language levels, i.e.
textual, morphosyntactic and lexical, and many examples are presented. A
separate chapter is also reserved to evaluate the formal and visual differences

between the source and target texts.

The chapter dealing with graphical layout and typography addresses the issue of
text organisation and the transfer of formal and visual differences, such as capital

letters or female forms of proper nouns.

On the textual level, the two texts are compared in terms of the functional
sentence perspective typical for the Czech language and the relatively strict word
order of English. A short section is also devoted to cohesive devices and

coherence.

The part devoted to morphosyntax is concerned with sentence unit boundaries and
notices that the formal boundaries of the Czech and English sentences analysed
are not always identical. The next section of this part aims at the wide use of
passive constructions in English texts of the style of science and technology and
gives examples of the strategies used to translate passive structures into Czech. A
considerable space is also allocated to sentence condensors — gerunds, infinitives
and participles. Various solutions are offered to show the translation strategies
applied for the transfer of these grammatical devices. In spite of the fact that some
of the above mentioned sentence condensors have a direct Czech equivalent, it is
argued that these structures are most commonly translated using a complex

sentence with one or more subordinate clauses.

The most emphasis is laid on the analysis of the lexical level which contains terms
and is according to many scholars therefore the core of specialised texts
translation. The thesis gives a number of terms with their Czech equivalents, they

are listed based on the translation process applied. It has been shown that the
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process that is used most is borrowing, closely followed by loan translations.
Terms occurring in the source and target texts were then processed and are listed
in a concise glossary of terms in Appendix 2 where they are divided based on

their subject matter, i.e. as terms deriving from psychology or economics.
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Cilem Dbakalatské prace je vytvoreni
komentovaného ptekladu odborného textu
z oblasti ekonomie a  psychologie.
Praktickou c¢asti je samotny pteklad.
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The aim of this bachelor thesis is to
elaborate a commented translation of a text
specialising in economics and psychology.
The practical part of the thesis is the

translation itself. An analysis of both the
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source and target texts and a comparative
analysis are performed in the
theoretical/practical part. The text is
analysed on all language levels, a special
attention is paid to the lexical level.
Individual problems are accompanied by
examples and practical solutions. One of the
outputs of this thesis is a concise glossary of

terms.
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