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Najwieksze
ktamstwo
w historii

Ktamstwo powtarzane tysige razy staje si¢ prawdg.

Josef Goebbels, bliski wspotpracownik
i doradca Adolfa Hitlera

lamstwo jest zle. Nikt nie lubi klamcéw, wszyscy cheg styszec

prawde. Prawda jest jednak cze¢sto bolesna, dlatego odnosze
wrazenie, ze pomimo obrzydliwo$ci méwienia nieprawdy ludzie
w jaki§ spos6b kochajg ktamstwo, bo ono mniej boli. Pojeciem klam-
stwa 1 procesem jego tworzenia zajmuje si¢ wiele dziedzin nauki
— od psychologii po etyke 1 socjologie. Nie bede snul tu dywagacji
na temat moralnosci klamcy oraz zasadno$ci wymyslania klamstw.
W tym rozdziale interesuje mnie jeden rodzaj klamstwa, ktéry
ma niesamowicie duzy wplyw na T'woja zdolnos$¢ do generowania

pieni¢dzy.
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Zaczng jednak od poczgtku. Czy wedlug Ciebie istnieje Swig-
ty Mikolaj? A zajgczek wielkanocny lub bozonarodzeniowe dzie-
cigtko przynoszace prezenty pod choinke? Oczywiscie, ze nie, bo
to sg bajki. Jednak kazdy z nas na pewnym etapie swojego zycia wie-
rzyl w te bajki. Swigty Mikolaj nie istnieje, a wmawiano nam, ze jest
inaczej — bylo to po prostu ktamstwo. W dziecifistwie wierzylismy
w te klamstwa, bo tego chcieliSmy, cieszyliSmy si¢ z faktu, ze istnie-
je kto§ lub cos, dzicki czemu czujemy si¢ szcz¢sliwsi; nie zdawali-
$my sobie sprawy z istnienia innego $wiata — bez Swigtego Miko-
faja 1 innych dobrych duchéw obdarowujacych nas prezentami.

Pamigtam, ze gdy dowiedzialem si¢ w koficu od swoich rodzi-
cow, ze Swicty Mikolaj, zajaczek wielkanocny 1 bozonarodzeniowe
dzieciatko, ktére przynosi prezenty, nie istniejg, bylem zszokowa-
ny. Okazalo si¢, ze to nasi bliscy obdarowywali nas w dziecifistwie
prezentami. Nasze dzieci¢ce, wyimaginowane postaci, wpojone
nam przez naszych rodzicow, byly bardzo wygodnymi klamstwa-
mi. Nie twierdze, ze bylo to zle, poniewaz te klamstwa powstaly,
1 nadal powstaja, tylko 1 wylacznie w dobrej wierze.

Czasy dziecinistwa si¢ skonczyly, rozpoczely si¢ czasy mlodzien-
cze. Przyszedl wigc moment na chloniecie kolejnych klamstw, lecz
o wiele gorszych. Po dzi§ dzieh w szkolach, szczegéblnie gimnazjach,
pokutuje wiréd mlodziezy co najmniej glupi stereotyp, ze osoby
modnie si¢ ubierajgce, posiadajgce najnowsze gadzety i wielu zna-
jomych sa ,kim§” dla swoich réwiesnikéw. Skad si¢ wziglo to ktam-
stwo? Oczywiscie z medidéw oraz obrazéw ludzi przez nie kreowa-
nych. Mlodziez wierzy w takie klamstwa, ktére sg jednak o wiele
bardziej niebezpieczne od wspomnianego klamstwa o §wigtym Mi-
kolaju. Wplyw ten uwidacznia si¢ przede wszystkim w samoocenie
0s6b spelniajgcych kryteria bycia ,,kim§”.

Po ukoficzeniu gimnazjum przychodzi czas na szkol¢ $rednia.

Nie ma znaczenia, czy uczniowie wybierajg si¢ do liceum, czy do
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Najwieksze ktamstwo w historii 43

technikum lub jakiejkolwiek innej szkoly Sredniej. Wszyscy oni
na tym etapie wystuchujg setek ktamstw na swoj temat, a takze na
temat zycia oraz pieniedzy. W szkole Sredniej kazdy styszy stwier-
dzenie, ze nalezy si¢ uczyC 1 dobrze zda¢ maturg, zeby dostaé si¢
na dobre studia, a potem zrobié wspanialg karier¢. Wraz z uply-
wem czasu oraz dorastaniem spoleczenstwo karmi nas coraz bar-
dziej szkodliwymi klamstwami. Stopniowanie ich mocy ma na celu
przystosowanie naszych umystéw do ich pochlaniania. W kétko
slyszymy r6zne klamstwa, ktére ostatecznie przyjmujemy za praw-
de (patrz cytat na poczatku rozdzialu), a potem dowiadujemy sie,
ze méwienie nieprawdy jest spolecznie pi¢tnowane. Niesamowity
paradoks. Sytuacja przypominajaca schizofrenig.

Wkraczajac w mury wyzszych uczelni, znowu styszymy wy-
gadywane przez innych ludzi bzdury. Pamig¢tam, ze na pierwszym
spotkaniu z dziekanem mojego wydzialu ustyszalem stowa, z kt6-
rych wynikalo, ze pojawilem si¢ na tej uczelni po to, by w przy-
szlo$ci znalez¢ dobrg prace. O ile w wickszosci przypadkdw jest to
prawda, o tyle istniejg rowniez ludzie, ktérych nie jest malo, po-
siadajacych inne cele zwigzane z podejmowaniem studiéw. Ja do
takich os6b wlasnie si¢ zaliczalem. Tak naprawde¢ rozpoczalem
studia finansowe, bo chcialem sta si¢ lepszym inwestorem 1 wie-
dzialem, ze na uczelni technicznej, na ktérej studiowatem weze-
$niej, osiggniccie tego celu byloby o wiele trudniejsze. Poza tym
okazalo sig, ze jestem stworzony do zajmowania si¢ pieni¢cdzmi,
a nie programowania komputeréw. Dlaczego wicc nie powiedzieé
studentom, ze studiujg po to, by zdoby¢ umiej¢tnosci, ktdre mogg
by¢ wykorzystane nie tylko w pracy na etacie?

Zauwaz, ze klamstwa wmawiane nam przez innych ludzi sg
coraz bardziej szkodliwe 1 wprowadzaja nas w blagd w miar¢ dora-

stania, a potem starzenia si¢:
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1. Klamstwo o $wictym Mikolaju jest zupelnie nieszkodliwe.

2. Klamstwa mlodzieficze wplywajg juz na poczucie wlasnej
warto$ci 1 moga wycisnaé na nas trwale pi¢tno na reszte
zycia.

3. Klamstwa dotyczgace nauki oraz zdobywania dobrej pracy
wplywaja ograniczajgco na naszg zdolno$¢ do tworzenia

bogactwa.

4. Nieprawda zaslyszana na dalszych etapach zycia jeszcze
bardziej wpedza nas w poczucie finansowej bezradnosci
oraz w znacznej cz¢sci eliminuje nasze indywidualne sklon-

nosci do bogacenia sig.

W XXI wieku mamy jednak do dyspozycji internet, a wick-
sz0$¢ z tradycyjnych klamstw finansowych zostala zweryfikowa-
na. Sg jednak takie klamstwa, kt6rych nikt z przeci¢tnych Kowal-
skich nigdy nie zweryfikuje. Mozemy weryfikowaé nieprawde na
tyle, na ile kto§ nam na to pozwoli. Kim jest ten ,kto§”? Nie bede
udzielal jednoznacznej odpowiedzi na to pytanie, bo sam nie wiem,
niemniej mogg¢ z duzym prawdopodobienstwem, graniczacym na-
wet z pewno§cig, stwierdzié, ze za klamstwami finansowymi stoi
branza finansowa.

Robert Kiyosaki w swoich ksigzkach przytoczyl wiele rodza-
jow finansowych klamstw, np.:

®  Inwestowanie jest ryzykowne.
®  Bogaci sg chciwi.

®  Praca na etacie jest bezpieczna.
[

Nalezy posiadaé plan emerytalny.

I tak dalej, i tak dale;j.
Bedace dorostymi ludZmi, dostownie obracamy si¢ w zakletym
kregu klamstw, twierdzac jednoczesnie, ze umitowalismy prawde.
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O ile wiara w nieprawdg, ktérg styszeliSmy wczesniej na ré6znych
etapach zycia, byla malo szkodliwa, o tyle ktamstwa, ktére akcep-
tujemy, bedgc dorostymi, sg o wiele gorsze, bo wplywajg na naszg
finansowa przysztosc.

Moim celem nie jest powielanie w tym miejscu wywodow,
ktére przeprowadzil Robert, jednak chcialbym poszerzy¢ jego liste
klamstw o nieprawde akceptowang przez spoleczefistwo w kontek-

Scie gieldy 1 papieréw warto$ciowych.

,Obligacje Skarbu Panstwa
— zysk bez ryzyka”

Kiedy czytam powyzsze slowa, przypomina mi si¢ pewien epizod
z zycia Ryszarda Krauzego, ktory mial miejsce w roku 2010'. Ot6z
ogladajac informacje nadawane przez jedng z popularnych stacji
telewizyjnych, dowiedzialem sig, ze katowicka prokuratura posta-
wila Ryszardowi Krauzemu zarzut dzialania na szkod¢ éwczesnej
spétki Prokom Investments. Srodowisko rzadowe bylo uradowane,
mogac wygrzebaé rézne elementy finansowej przeszlosci Ryszar-
da Krauzego jako jednego z najbogatszych Polakéw, do ktérych
mozna bylo si¢ przyczepié (szczegdlnym zadowoleniem emano-
wal wtedy Jarostaw Kaczynski). Z drugiej strony, srodowisko biz-
nesowe bylo oburzone takim posuni¢ciem katowickiej prokuratury,
argumentujac swoje stanowisko ingerencja pafstwa w swobodg
dzialalnosci gospodarczej. W obronie gdyniskiego biznesmena zo-
stal wystosowany list otwarty, ktérego autorem byl Zygmunt So-

lorz-Zak’. Mozna w nim bylo przeczytal nast¢pujace stowa:

U http:/fwww.rp.pliartykul/559211.himl.

I hutp:ffwww.wirtualnemedia.pl/artykul/zygmunt-solorz-zak-broni-inwestycji-
-krauzgego.

Kup ksigzke Pole¢ ksigzke



46 Dlaczego Twdj makler wolatby, zebys TEGO nie wiedziat?

~Przedsicbiorca uruchamiajacy przedsicwziccie biznesowe
podejmuje ryzyko, musi je oszacowal 1 si¢ z nim zmierzy¢. Zysk
bez ryzyka istnieje tylko na papierze lub jako chwytliwe haslo re-
klamowe pafistwowych obligacji. Czy w celu uniknigcia ryzyka
polscy przedsi¢biorcy mieliby jedynie inwestowaé w obligacje Skar-
bu Panstwar”.

Nie ma zysku bez ryzyka, to prawda i zgadzam si¢ z tym. Jed-
nak niegdysiejsze haslo reklamowe obligacji skarbowych jest co
najmniej nie na miejscu. Stowa Zygmunta Solorza-Zaka dotycza-
ce obligacji skarbowych réwniez nie sa do konca zgodne z prawda.
Przytocze zaraz kilka przykladéw, ktére postuzg mi do zilustro-
wania podstawowej mysli tego rozdzialu, tj. najwickszego klam-
stwa finansowego, ktdre wpaja si¢ przecictnemu czlowickowi. Nie
zdradz¢ na razie tresci tego klamstwa, bo chce, zeby$ na podsta-
wie przykladéw, ktére za chwile poznasz, sam zdal sobie sprawe
z pewnych zaleznosci.

Zaczalem omawial temat bezpieczenistwa nabywania obliga-
¢ji na przykladzie obligacji skarbowych, gdyz to one uwazane sa
za najbezpieczniejsze. Uwaza sig, ze papiery rzagdowe sg nawet
bezpieczniejsze niz lokaty bankowe. Czy tak jest w rzeczywisto-

§ci? Uwazam, ze nie.

Grecja

W roku 2009 dlug grecki na rynku finansowym znacznie podro-
zal’. Jak doniosta ,,Gazeta Prawna” 2 grudnia 2009 roku, za 10 mln
euro pozyczki udzielonej Grecji inwestorzy zazadali 600 tys. euro
odsetek, co daje stope oprocentowania tych papieréw na pozio-

mie 6% w skali roku. Dla por6wnania Niemcy i Francja oferowaly

 http:/fwww.gazetaprawna.pl/wiadomoscifartykuly/375450,grecja_coraz_
blizej _bankructwa.html.
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w tamtym czasie 4%. Wyzsze oprocentowanie obligacji czy, sze-
rzej méwiac, papierdw dluznych jest premig za ryzyko, czyli swo-
ista rekompensatg za wyzsze ryzyko zwigzane z nabywaniem tych
papieréw. Ryzyko to jest zwigzane z wyplacalnos$cig dluznika w za-
kresie platnosci odsetkowych oraz ostatecznego wykupu obligacji.

W roku 2009 inwestorzy watpili, czy Grecja jest w stanie wy-
wigzad si¢ ze swoich zobowigzan, ktére zaciagata w przeszlosci na
finansowanie deficytu budzetowego. W roku 2010 okazalo sie, ze
kraj ten jest de facto bankrutem. Rzad grecki od dawna wiedzial, jak
zla jest sytuacja panstwowych finanséw, jednak poprzez sztuczki
ksiggowe znieksztalcal obraz finanséw swojego kraju w raportach
przesylanych Unii Europejskiej. Na ratunek Gregji ruszyla Unia
Europejska oraz Migdzynarodowy Fundusz Walutowy (MFW),
zasilajac budzet tego kraju dodatkowymi pieni¢dzmi. Jesli §ledzi-
le§ wydarzenia w tamtym czasie, pewnie nie umknely Twojej uwa-
dze relacje telewizyjne z zamieszek z udzialem ludnosci greckiej,
wystepujacej przeciwko cigciom wydatkéw, obnizce wynagrodzen
w sferze budzetowej oraz rosngcemu bezrobociu. MFW przekazal
Gregji 110 mld euro pomocy finansowej. Nie wnikam juz, skad ta
pomoc si¢ wzigla, bo okazaloby si¢, ze w poSredni sposdb kazdy
ucierpial na rozpasanej polityce budzetowej Grecji. Wazne jest tu-
taj co innego.

11 marca 2011 roku w serwisie Bankier.pl* ukazat si¢ artykul,
z ktérego w jasny sposéb wynikalo, ze Grecja bedzie zmuszona
restrukturyzowaé swéj dlug. Pokazane zostalo réwniez biezace
oprocentowanie obligacji tego kraju, ktére wynioslo az 17% rocz-
nie przy pozyczce pieni¢dzy na dwa latal To bardzo duzo w skali
Swiatowej, a tym bardziej europejskiej. Restrukturyzacja dlugu to

po prostu ustalenie nowych warunkéw splaty dotychczasowego

Y hutp:/jwww.bankier.pljwiadomosc/Inwestorzy-typuja-bankructwo-Grecji-
-2300256.html.
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zadluzenia. Jesli Kowalski ma problem ze splatg kredytu bankowe-
go, negocjuje nowe warunki jego splaty — tak tez prawdopodob-
nie si¢ stanie — lub juz si¢ dzieje — w przypadku Grecji.

Wysokie oprocentowanie greckich papieréw dluznych, jak juz
wcze$niej wspomnialem, jest dla inwestoréw rekompensatg za zla
kondycj¢ finansowsa kraju. Czy w $wietle tego, czego si¢ dowiedzia-
les, nadal uwazasz, ze kupno papieréw rzadowych jest najbezpiecz-
niejsze, a przynajmniej wystarczajgco bezpieczner Idzmy dalej.

Na pierwszym roku studiéw finansowych uczgszczalem na
przedmiot ,,podstawy finanséw”, na ktorym pani prowadzaca oma-
wiala rézne podstawowe zagadnienia finansowe, réwniez zwig-
zane z dluznymi papierami wartoSciowymi. Gdy temat wyktadu
zaczal oscylowaé wokoél obligacji skarbowych, ustyszalem stwier-
dzenie, ze bankructwa rzadéw si¢ zdarzaja, ale niesamowicie rzad-
ko. Jest to nie do kofica prawda.

W roku 2010 na polskim rynku pojawila si¢ $wietna ksigzka
autorstwa francuskiego ekonomisty Jacques’a Attaliego’. Zostalo
w niej oméwione zagadnienie nadmiernego zadtuzania si¢ rzadow
wspolczesnych krajow europejskich. Juz we wstepie przeczytatem,
co nast¢puje:

» I'ylko w ostatnich dwéch stuleciach — od 1800 roku do dzi$
— zdarzyto si¢ 170 przypadkéw oglaszania niewyplacalnosci kra-
jow zaréwno w stosunku do wierzycieli wewngetrznych, jak i za-
granicznych. To, ze bankrutujg kraje biedne, niestabilne politycz-
nie i gospodarczo, wydaje si¢ zrozumiale. Ale finansowe upadlosci
zaliczyly takze mocarstwa. Hiszpania mi¢dzy rokiem 1500 a 1900
oglaszala niewyplacalno$¢ trzynascie razy, Francja bankrutowala
o$miokrotnie. Niemcy w wicku XIX bankrutowaly w latach 1807,
1812, 1813, 18141 1850, a w XX wieku dwukrotnie”.

> Jacques Attali, Zachod — 10 lat przed totalnym bankructwem?, Wydawnic-
two Studio EMKA, Warszawa 2010.
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Obecnie bankrutem jest Grecja, réwniez USA znajduja si¢ nie-
cickawej sytuacji zadluzeniowej, problemy finansowe majg takze
takie kraje, jak Hiszpania oraz Portugalia. Powstalo nawet okreSle-
nie na kraje-bankrutéw: PIIGS®. Czy w zwigzku z tym bankructwo
pafistwa jest zjawiskiem na tyle rzadkim, zebySmy mogli stwier-
dzié, ze sporadycznym? Oczywiscie nie.

Czy zaczynasz juz widzie¢ potencjalny zwigzek pomigdzy
ryzykiem a papierami wartoSciowymi? Jesli nie, to nie martw si¢

1 czytaj dale;j.

Obligacje korporacyjne

Innym rodzajem obligacji sg obligacje przedsi¢biorstw — korpora-
cyjne. W Polsce mamy rynek, na ktérym mozna je kupi¢ — Cata-
lyst’. Mozna znalez¢ szereg obligacji, ktérych emitentami sg rézne-
go rodzaju firmy — spotki zar6wno publiczne, jak 1 niepubliczne.
Mozna kupié rézne obligacje, zar6wno pod katem wysokosci od-
setek, jak 1 ze wzgledu na r6zne rodzaje przedsi¢biorstw. Obligacje
korporacyjne majg wyzszg stop¢ zwrotu w poréwnaniu z innymi
rodzajami obligacji — najcz¢sciej w okolicach 10% lub wyzsza —
jesli oprzec si¢ na danych pochodzacych z rynku Catalyst. Przedsie-
biorstwa sg postrzegane jako podmioty bardziej ryzykowne niz paf-
stwa, dlatego na obligacjach korporacyjnych mozna zarobié wiccej.

Zdarzaly si¢ jednak przypadki niewykupienia obligacji przez
emitenta. Przykladem moze by¢ operator sieci sklepéw odziezo-
wych Reserved. Spétka Anti z powodu zlej kondycji finansowe;
musiala z kolei odroczyé wykup swoich obligacji. Jak wobec tego
powiazaé bezpieczefistwo kupowania obligacji z towarzyszacym
im ryzykiem?

5 PIIGS to akronim od Portugalii, Irlandii, Islandii, Grecji oraz Hiszpanii
(ang. Spain). ,PIG” to po angielsku oczywiscie swinia.

T www.gpweatalyst.pl.
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o Krol Pieniadz jest nagi! §

Swiat finanséw ma dwa oblicza. Jedno oficialne — to, ktdre na co dzier serwuja nam jego reprezentanci,
media i wszelkiej masci eksperci. Wedtug ich doniesien zadaniem instytucji opiekujacych sie pienigdzmi
klientéw jest ulatwianie nam Zycia, czyll przechowywanie | pomnazanie powierzonych Srodkow, minimali-
zowanie skutkdw niebezpieczenstw czyhajgcych na nasze zycie, zdrowie | majgtek, udaelanie pozyczek na
przyszle imwestycje itd. To oczywiscie prawda: dzigki istnieniu zorganizowanego Swiata finansdw przecigt-
nemu konsumentowi powinno bye latwiej zarzgdzac wiasnym bezpieczenstwem finansowym. Tak wyglada
jasna strona mocy. lstnieje jednak takze ciemna strona pienigdza. ..

Czy nigdy nie zdziwilo Cig, Ze zaden pracownik banku nie zadzwonil do Ciebie z oferta $wietne| okazji imwe-
stycyjnej, na ktdrej moglby$ zarobic pienigdze? Za to przy kaidej okazji probujg weisnac Ci kolejng kartg
kredytowa, prawda? Dlaczego tak sig dzieje? To proste jak podstawowe prawo rzadzace rynkiem: . Po pierw-
sz2¢ zysk!”. Zadaniem kaidej instytucii finansowej, zresetq tak jak kazdej innej firmy, jest przede wszystkim
przynoszenie dochodu jej wlascicielom. Za to klientom moie ona przynosic dochdd tylke przy okazji. | nigdy
nie beda to tak duze-pienigdze, jakie maglbys zarobié, gdyby finansisci dopuscili Cie do swoich tajemnic.
Diatego tym bardziej powinienes by¢ $wiadom tego, co tak naprawde mdwi do Ciebie Twaj makler, gdy stara
sig nie powiedzie¢ Ci wszystkiego. ..

Po co NAPRAWDE istnieja:

» gaklady ubezpieczeniowe,

* hanki,

* maklerzy, :
* towarzystwa funduszy inwestyeyjnych?

I jak mozesz zarobi¢ na tej wiedzy?

Tobiasz Malifiski — gdy rozpoczynal swoja preygods inwestycying, poszukiwal instrumentéw, ktdre
datyby mu mozliwosé imvestowania bez koniecznosci posiadania duzych zasobdw kapitalowych. Po latach
tradycyjnego inwestowania na GPW zdat sobie sprawe, e naklady emocjonalne, ktdre wkiada w aktywna
gre gieldows, sg dla niego zbyt obcigzajgce, dlatego postanowil powainie zajgé sig wyborem spdtek giel-
dowych na podstawie ich kondyeji finansowej. Dotart do tych elementdw sprawozdan finansowych, ktdre
inwestor powinien ohserwowat ze szczegiing uwaga. Obecnie posiada portfel zZioZzony z kilku naprawde
ohiecujaeych spofek | ogranicza sie do lektury sprawozdan finansowych raz na kwartal, co przekiada sie na
wigkszy komfort, spokdj i stabilno&é inwestycji. Autor ksigzki [ Ty moZesz zostadé Warrenam Buffettem, czyli
imwestowanie skoncentrowana na GPW (Onepress, 2010).
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