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WPROWADZENIE

LING’S MONEY THING

PROGRAMIE 7 e View stacji ABC pojawila sie nowa wsp6t-

prowadzaca. Byt rok 1998, za$ 25-letnia Lisa Ling dotaczyta

do obsady uznanych gwiazd, takich jak Barbara Walters
i Meredith Vieira. Producenci programu chcieli zapewni¢ Lisie troche
zabawnych perypetii, aby zabra¢ widzéw w nowe, edukacyjne przygody.
Pomysleli: ,,Gietda”.

W siedzibie Motley Fool otrzymalismy wiec zaproszenie, aby zato-
zy¢ nasze blazeniskie czapki i polecie¢ do Nowego Jorku na cykl pro-
gramo6w ,,Ling’s Money Thing”.

Plan? ,,Niech Lisa zainwestuje” — zasugerowali producenci. ,,Niech
pokaze naszym widzom dobre nawyki finansowe, niech wybierze jakies
akcje. Poniewaz Lisa sama nie zajmuje si¢ dobieraniem spolek, zapro-
simy was, zebyscie zrobili to za nia.

— Wiec, chtopaki, pomyslcie o jakich$ akcjach, o firmie, ktéra by
sie jej spodobata i ktéra do niej pasuje. Chodzi o zasade ,,kupuj to, co
znasz” — ustyszelismy.

Dobrze znali$my te koncepcje. Uwielbiatem ja, odkad Peter Lynch
spopularyzowat ja w latach 80. w ksigzce Pokonad gielde, ktora zaszcze-

pifa we mnie pasje do inwestowania.
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Udatlo nam sie uméwic na wywiad telefoniczny z Lisg: Jakie marki
ubran nosi? Jakie ma hobby? — Gdy otwierasz lodéwke, Liso — zapy-
taliémy — co wywotluje uémiech na twojej twarzy?

»My”, czyli moj brat Tom i ja, wspétzatozyciele The Motley Fool,
platformy, ktéra wystartowata w serwisie America Online (AOL) cztery
lata weze$niej. MieliSmy juz za sobg oktadke magazynu ,,Fortune” i napi-
sali$my kilka bestsellerow zachecajacych do samodzielnego wybierania
akgji. Nasza entuzjastyczna gotowo$¢ do noszenia w miejscach publicz-
nych tych pstrokatych (wielokolorowych) btazenskich czapek praw-
dopodobnie nie zaszkodzita szansom na zaproszenie do tego typu
programoéw, zwlaszcza ze wiekowo bylo nam blizej do Lisy niz do
Barbary Walters.

— To byta dobra rozmowa, chtopaki. Lisa byta zachwycona pozna-
niem was. Przyjezdzajcie do Nowego Jorku do programu w przysztym
tygodniu. Macie juz te akcje?

— Rozmawiali$my o tym. Tak. Mamy je — odpowiedzieli§my.

— Swietnie. Do zobaczenia w czwartek.

Czwartek, 2 lipca 1998 roku, byt dniem pierwszego z naszych dwoch
historycznych wystepéw w programie The View. Cykl ,,Ling’s Money
Thing” mial wlaénie nabra¢ realnych ksztattow.

Tom i ja przyjechaliémy na nagranie. Stali$my za kulisami, przy-
gotowujac sie na spotkanie z publicznoscia w studiu. Zaczetlo sig:

— Motley Fools s3 z nami! — ustyszeli§my. Publiczno$¢ w studiu
wiwatowala. (Jesli kiedykolwiek bytes na widowni talk-show nadawa-
nego na Zywo, wiesz, ze wiwatowanie to Twoj obowiazek). — Lisa
wybierze dzi$ akcje! A oni s3 tutaj, aby jej w tym pom6c. Powitajcie
Davida i Toma Gardneréw! — kontynuowat prowadzacy. Na glowach
mieli$my nasze czapki btaznéw. Ponadto wybrali$my akcje dla Lisy

i mieliSmy w zanadrzu kilka btyskotliwych zartow.
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Potem nadszedt czas na rozmowe o gieldzie i przedstawiliémy nasze
propozycje. Publiczno$¢ w studiu wydawata sie zadowolona, a Lisa od
poczatku wiedziala, o co chodzi, bo wcze$niej poinformowalismy ja
o naszym wyborze. Przez kolejne pi¢¢ czy sze$¢ minut program prze-
biegat gladko. Zbieglismy ze sceny i uslyszeli$my, jak producent wota: —
Swietna robota, chfopaki. Naprawde. Musicie do nas wréci¢. Zrobimy
aktualizacje tematu.

W ciggu nastepnych szesciu tygodni te akcje stracily 33% swojej wartosci.

Zanim powrdcilismy do programu, '/ ,,pieniedzy Lisy” wyparo-
wata. Nie mieli$my problemu, aby o tym rozmawia¢. Lubie méwic o swo-
ich porazkach — tych nigdy mi nie brakowato. (W tej ksigzce takze bede
to robit).

16 sierpnia 1998 roku byt dniem naszego drugiego — i jak dotad
ostatniego — historycznego wystepu w programie 7he View.

W studiu ponownie zebrata sie publicznos¢, ktorej energia buzo-
wala jak w ulu. — Oto i oni! Wrécili, aby porozmawia¢ o akcjach Lisy —
rozpoczal prowadzacy. Lisa u$miechata sie, wygladata na podekscyto-
wang. Wiedziala, do czego zmierzamy. Miata do tego duzy dystans.

Gdy zaczelismy opowiadaé o tym, co wydarzylo sie przez te sze$é
tygodni, miny nam zrzedty. Ten fragment programu wygladat mnie;j
wiecej tak:

— Hej wszystkim. Motley Fools powracaja. Czas na Ling’s Money
Thing!

Hura! Brawo! Brawo!

— I maja dla nas najnowsze informacje o akcjach Lisy.

Hura! Brawo! Brawo!

— Ceny tych akgji... spadly!

A wtedy — no c6z — pewien nasz znajomy, ktory od czasu do
czasu ogladat The View, powiedzial: ,, Wiecie, chtopaki, chyba jestescie

jedynymi go$¢mi, ktérych kiedykolwiek wybuczano w The View”.
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Tak, publicznos¢ zgotowata nam dobroduszne, glosne buczenie,
gdy wyjawili$my, ze wirtualny portfel Lisy stracit 33% na wartosci.

W ciagu tych kilku minut, ktére mieli$my do dyspozycji, wyjasnilismy;
ze z samg firmg wszystko jest w porzadku. Jednak lipcowa telekonferencja,
w trakcie ktdrej firma przedstawiata wyniki finansowe, wystraszyta inwe-
storéw, poniewaz dyrektor generalny powiedzial, ze bardziej sklania sie
ku ,,dolnej granicy” prognoz na przyszto$¢. To doprowadzito do 14%
spadku w ciggu jednego dnia, przy czym akcje nadal tracity na wartosci.
Podkreslilismy jednak nasze dlugoterminowe zaangazowanie.

A teraz o samych akgjach. ..

Akgje, ktére w lipcu 1998 roku wybralismy dla ,,Ling’s Money Thing”,
nalezaly do Starbucksa (SBUX). To wlasnie walory tej firmy byly naszym
wyborem dla Lisy.

Lato 1998 roku bylo trudne dla Starbucksa. Pojawit sie jeden roz-
czarowujacy raport finansowy — nie z powodu stabych wynikéw, ale
dlatego, ze prezes Howard Schultz zachowawczo zanizyl prognozy
na przyszto$é. Zapowiadat ostroznie, ale ostatecznie przeszedt naj-
$mielsze oczekiwania: do nastepnego lata Starbucks nie tylko catkowicie
odrobil straty, lecz takze zyskat 40%.

Jednak nam nigdy nie byto dane sie tym podzieli¢. Nie otrzymali-
$my kolejnego zaproszenia do programu, a publiczno$¢ w studiu juz
nigdy nie wiwatowata na nasz widok. Cykl ,,Ling’s Money Thing” wypa-
rowat jak wczorajsza pianka z cappuccino.

Jedna rzecz jednak trwata nadal... Starbucks.

LEKCJA ,A JEDNAK STARBUCKS!”

Cho¢ akeje Starbucksa dla Lisy byty wirtualnymi pieniedzmi, ptynaca
z nich lekcja jest jak najbardziej prawdziwa. Z uptywem czasu staje

sie ona coraz wazniejsza, gdy obserwujemy efekt kumulacji wzrostu
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zyskow na przykladzie $wietnych akeji do trzymania, takich jak Star-
bucks... o ile faktycznie je trzymasz. 1 trzymasz, i trzymasz. Dokladnie
to robie. I mam nadzieje, ze Ty tez bedziesz po przeczytaniu pierwszej
czesci ksigzki!

W dniu naszego wystepu w programie 7he View cena otwarcia akgji
Starbucksa wynosita 42 dolary. Od tego czasu spétka czterokrotnie
przeprowadzita split akcji 2:1. Wprawdzie tradycyjne splity akgji to wyda-
rzenia przereklamowane, ale maja rzeczywisty wptyw, poniewaz za
kazdym razem akcjonariusze mnoza liczbe posiadanych akeji i propor-
cjonalnie obnizajg ich cene.

Tak wiec akcjonariusze (Lisa...?), ktorzy trzymajg akcje od lata
1998 roku, teraz maja ich 16 razy wiecej, niz pierwotnie nabyli. Zatem
6wczesna cena 42 dolary za akeje po ,,skorygowaniu o split” wyniosta
2,63 dolara.

Zatem dla Lisy wybrali$my akcje Starbucksa po 2,63 dolara za
sztuke, za§ w czasie oddawania tej ksigzki do druku Starbucks byt
notowany po 91,25 dolara. Mamy tutaj wzrost o 3370%, czyli prawie
34-krotne zwickszenie wartosci!%. Szeroki rynek, mierzony indeksem
S&P 500 z reinwestowanymi dywidendami, wzrdst w tym samym okre-
sie 0 700%. Niezty wynik. Chyba widzisz juz, dlaczego bardziej od fun-
duszy indeksowych lubie inwestowanie w akcje?

Poniewaz nigdy wiecej nie zaproszono nas do programu, widzowie
The View nie mieli okazji sie o tym dowiedzie¢. Od 1998 roku Starbucks
mial swoje wzloty i upadki, ale podobnie jak akcje firm wspomnianych
w czesci drugiej ksigzki, takze ceny waloréw Starbucksa znacznie czgscief

rosty, niz spadaty.

! Te zyski nie uwzgledniaja reinwestowanych dywidend, ktére Starbucks wyptaca

od kwietnia 2010 roku.

2 Dividend ¢ Stock Split History, https;//investor.starbucks.com/ir-home/default.aspx.
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Dzi$ Starbucks jest wyceniany na ponad 100 miliardéw dolaréw.
Przez ponad dwie dekady cierpliwi akcjonariusze, ktérzy kupowali,
trzymali, a moze nawet dokupowali kolejne akcje, zajmowali miejsca
w pierwszym rzedzie podczas jednej z najlepszych lekcji inwestowania.
I byty to wyjatkowo dochodowe miejsca. Ta ksigzka pokaze, jak zna-

lez¢ sie w takim miejscu — i jak w nim wytrwadé.

WITAJ (ZNOWU), SWIECIE

Nazywam si¢ David Gardner. Od potowy lat 90. ubiegtego wieku, od
zarania internetu az po jego rozkwit jako dominujacej technologii na-
szych czasow, dazytem do czego$ radykalnego: pobicia $rednich rynko-
wych i nauczenia §wiata, jak robi¢ to samo.

Wybieralem akcje — jedna po drugiej, miesigc po miesigcu —
iz pelng przejrzystoscig odnotowywatem kazdy sukces i porazke. Kazdy
strzat w dziesiatke (o nich jeszcze porozmawiamy) i kazde pudto (o tych
réwniez) s3 udokumentowane i dostepne do wgladu. Konsekwentnie
i spektakularnie osiggalem wyniki lepsze od §redniej rynkowej dzieki
zastosowaniu mojej strategii inwestowania polegajacej na wyszukiwaniu
i posiadaniu akeji spotek tamiacych reguty (ang. rule breaker investing).

Jako wspotprzewodniczacy i wspotzatozyciel The Motley Fool
w maju 2021 roku wycofalem sie z wybierania akcji i ostatnie kilka lat
spedzitem na porzadkowaniu setek notatek: opowiesci, wnioskow, wyni-
kéw finansowych oraz wszelkiego rodzaju ,,my$li o tamaniu regut”.

Nie moge sie doczekad, zeby zaczad.

W przesztosci to oznaczato WYBIERANIE AKCJL

Na co liczyli stuchacze naszej audycji ,Motley Fool Radio Show”
w National Public Radio? Co tak naprawde chcieli znalez¢ nocni
internauci, ktérzy po dtugim dniu przewijali artykuly Foola w nadziei

na odkrycie kolejnej wielkiej okazji, ktora naprawde chcieli znalez¢?
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O co najczesciej proszono podczas sesji pytan i odpowiedzi na kazdej
konferencji, seminarium czy webinarium dla inwestoréw?

O wybranie akdji.

I nie tylko 0 sam wyb6r akeji, ale réwniez o uzasadnienie, ktore za
nim stoi. Tak wlaénie rozpoczat sie nasz biznes. Zawsze zajmowali$my
sie wybieraniem akcji.

Czego chciata Lisa Ling i twércy programu The View? (Zgadnij).

Ale czego tak naprawde oczekiwata Lisa Ling, jej widownia, produ-
cenci i cala reszta §wiata?

Chcieli sie dowiedzieé, co nalezy zrobié, aby wypracowad sobie
lepsze nawyki oparte na zwycieskich fundamentach.

Bo jesli wytypuje — sam nie wiem... powiedzmy firme Starbucks —
a ona zaliczy stabe sze§¢ tygodni i po prostu z niej zrezygnuje (sprze-
dam akgje... ba, po prostu skoricze z tq calq zabawq w pienigdze!), wow-
czas nawet najlepiej wybrane akcje spétek gieldowych na §wiecie nie
beda warte choéby garéci ziaren kawy.

Swiat moze pragnaé typéw gietldowych, i mozesz mi wierzy¢, ze je
dawalem. Jesli jednak ludzie nie postgpujq z nimi w sposéb, ktéry przy-
niesie im zysk, wtedy ma si¢ ochote powiedzie¢ stowami Austina Powersa:
»INo, ogarnijcie sig!”.

I dlatego wlasnie w taki sposéb zorganizowatem te ksiazke...
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CZEGO SPODZIEWAC SIE PO TEJ KSIAZCE?

Ksigzka zostala podzielona na trzy cze$ci, z dodatkowym rozdzia-
fem O na poczatku — zartobliwym i ,,opcjonalnym”, ktory strategicz-
nie umies$citem przed cze$cig pierwsza. Ten rozdziat potraktuj jako
zaproszenie do zrewidowania tego, co — jak Ci si¢ wydaje — juz wiesz
o inwestowaniu, a moze nawet o sobie. To swoisty reset sposobu mys$le-
nia, ktéry ma przygotowacé na to, co Cie czeka podczas lektury.

A potem przejdziemy do czgsei L.

Czesc | przedstawia szes¢ nawykow
inwestora famigcego reguty
Wprawdzie to, jakie akcje wybiera¢ i dlaczego, stanowi kluczowe zagad-
nienia, ale na poczatek moge zaoferowaé co$ cenniejszego. To bedzie

odpowiedz na nastepujace pytanie:

Jaki jest wlasciwy sposob myslenia i jakie sq odpowiednie nawyki,

abym mogt odnies¢ spektakularny sukces jako inwestor?

Jesli po lekturze tej ksigzki bedziesz w stanie z pelnym przekona-
niem odpowiedzie¢ tylko na to jedno pytanie, nic innego nie bedzie
miato az takiego znaczenia!

Czes¢ pierwsza ksiazki zaprasza Cie do fascynujacego chaosu inwe-
stowania, gdzie zajmiemy sie wszystkim: poczawszy od odpowiedzi
na pytanie ,,Dlaczego $wietne akcje czasami zaliczaja potkniecia?”, az
po wyjaénienie, dlaczego matematyka i biologia spiskujg, aby$my byli
w tym tak kiepscy. Przekonasz sie, dlaczego hasto ,,Kupuj tanio, sprze-
dawaj drogo” to tylko pusty slogan utraconych szans, a takze jak z otwar-

tymi ramionami witaé rynkowe spadki i jak poczué dreszczyk emociji,
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zakladajac swéj inwestycyjny trykot przed czekajaca Cie szalong jazda
kolejkg gérska.

Dowiesz sie rowniez, dlaczego cel zawsze wygrywa z zyskiem i dla-
czego inwestowanie w co najmniej 20 waloréw (tak, 20!) pozwala wygry-
waé, nawet gdy rynek zalicza potezne wahniecia niczym Babe Ruth’

przy kiju baseballowym.

Czes¢ Il przedstawia szes¢ cech akgji
inwestora tamigcego reguty

To bijace serce ksiazki, w ktérym odpowiadam na nastepujace pytanie:
Jakie cechy definiujq najlepsze akcje tamigce reguty kazdej epoki?

W czesci drugiej ksigzki przyjrzymy sie blizej akcjom, ktére z powo-
dzeniem znosza probe czasu — poczawszy od nietypowego, lecz wymow-
nego ,lestu Snap Coli” oraz od wyjaénienia, dlaczego umiejetnosé
dostrzegania szans, ktore kryja sie za czarnymi chmurami, moze da¢
przewage. Omowimy okazje, ktdre przeszty nam koto nosa, sztuke
dostrzegania trwalej przewagi konkurencyjnej oraz to, dlaczego zadna
pojedyncza cecha akeji nie zagwarantuje jej sukcesu — to musi by¢ praw-
dziwy koncert!

Co wiecej dowiesz sie, czego pasta do zebéw moze nas nauczy¢
o silnym przycigganiu konsumentéw, jak oceniaé jako$¢ zarzadu i dla-
czego ,przewarto$ciowanie” moze by¢ po prostu najwiekszym bran-
zowym zartem na rynku.

Whasciwe nastawienie (cze$¢ I) i odpowiednie akgje (czes¢ IT) w natu-

ralny sposéb powotluja do Zycia trzeci element: portfel inwestycyjny...

3 Babe Ruth byt amerykanskim zawodowym baseballista, symbolem poteznych,
szerokich wymachéw kijem baseballowym — przyp. dum.
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Twdj portfel. Wiekszo§¢ inwestoréw nie otrzymuje zadnych wskazo-
wek, jak go zbudowac. Najczestsze pytanie, jakie zadaja nowi stuchacze
mojego podcastu Rule Breaker Investing, brzmi: Jaka jest wlasciwa liczba
akgi w portfelus (Podpowiedz: Taka liczba nie istnieje, ale o tym poroz-

mawiamy pézniej).

Czesc lll przedstawia sze$¢ zasad portfela
inwestora famigcego reguty

To wiasnie ta cze$¢ spina wszystko w cato$é¢ — w konicu chodzi o Twéj
portfel inwestycyjny! Postaram sie przekazac tutaj podstawy, ktorych
brakuje wiekszosci inwestoréw, a przy okazji odpowiadam na naste-

pujace pytanie:

Jakie sq zasady, wedtug kirych bede budowal
swdj portfel inwestycyjny i nim zarzqdza®

W czesci I zepniemy wszystko w calosé, podczas gdy Ty zajmiesz
sie tworzeniem portfela, ktéry odzwierciedla Twoja najlepsza wizje
przysztoéci — uwzgledniajacy wiele jej wariantéw, z zastosowaniem
testu T-shirtu Henrika. Okreslisz cel inwestycji, poszerzysz krag kom-
petencji i zobaczysz, jak kupowaé w trzech transzach. Nastepnie przyj-
dzie czas na ustalenie Twojej ,,liczby spokojnego snu”, wsparcie rasowych
rumakoéw, pozbycie si¢ maruderéw i przeanalizowanie mitu réwno-
wazenia portfela. Na koniec przekonasz sie, dlaczego inwestowanie
to maraton, a nie sprint. W tym celu przedstawi¢ metodg pig¢ i trzy,
dzieki ktorej zarzadzanie czasem stanie sie Twojg tajng bronia.

Na koncu ksigzki czeka na Ciebie zestawienie kluczowych infor-
macji — swoista lista przebojéw — a takze stowniczek, ktéry ma uczy¢,
bawi¢ i poszerza¢ horyzonty.

Wtedy bedziesz w pelnej gotowosci, aby otworzy¢ puszke z...

18

Kup ksigzke Pole¢ ksigzke


https://onepress.pl/rf/inwbre
https://onepress.pl/rt/inwbre

Wprowadzenie

SPIFFY-POP!

To Swiety Graal sukcesu inwestycyjnego. Spiffy-Pop. Istnieje jednak
osiemnascie powodo6w, dla ktorych wigkszos¢ inwestoréw nigdy go nie
doswiadcza.

Nie wypracowali jeszcze nawykéw zwyciezcy. (Mamy ich sze$c).

Niekupuja akeji posiadajacych odpowiednie cechy: (Tych tez jest sze$¢).

Nie buduja swojego portfela inwestycyjnego w oparciu o solidne
zasady. (Zgadnij, ile ich jest?).

Chwila, moment. Dlaczego méwie o spiffy-popach, skoro prawdopodob-
nie nawet jeszcze nie wiesz, czym one sq? (Czytaj dalej).

Omowienie tego, jak powiniene$ inwestowad (nawyki), w co inwe-
stowa¢ (cechy) i jak nadzorowaé portfel (zasady), to ambitne zadanie.
Kazde z tych zagadnien zastuguje na oddzielna ksigzke. Mam jednak
nadzieje, ze dzieki polaczeniu ich w tej jednej krétkiej ksigzce ptynace
z nich wnioski i wyniki beda jeszcze potezniejsze. Warto sprobowac!

Zaczynajmy.
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ROZDZIAL O

PRZYGOTOWANIE
GRUNTU

V4
MIALO, MOZESZ POMINAC ten rozdzial. W koncu to jest

rozdzial zerowy.

Gdy udostepnitem wersje roboczg ksigzki, potowa pierwszych
czytelnikow (nazwijmy ich grupg pierwsza) powtarzata: ,,Przejdz do
rzeczy! Przeczytalem wstep. Przedstaw mi pierwszy rozdzial i pierwszy
nawyk inwestora famigcego reguty”. Ci czytelnicy znali m6j podcast,
osiggniecia i calg idee btaznéw oraz blazenstwa rzucajacego wyzwanie
konwencjonalnej madrosci. Juz famali reguly. I chcieli otrzymaé rozdziat
plerwszy, a nie Zerowy.

Natomiast grupa druga nie byta tak obeznana. Dla nich tamanie
regul brzmiato jak co$, czego uczy sie nie robi¢. Poza tym czy nie ma
takiego powiedzenia, ze ,gtupcy szybko tracg swoje pienigdze”? Po co
czytaé te ksigzke? O czym ona w ogéle jest?

Zatem ten rozdzial stanowi powitanie dla tych (z grupy drugiej),
ktorzy go potrzebuja. Praktycznie kazda inna ksigzka zaczyna sie od
rozdziatu pierwszego, ale to nie jest kazda inna ksigzka. Ponadto zero

to liczba, a tkwigcy we mnie Blazen i famacz regut zawsze chciat to
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zrobi¢!. Zero odczytujemy jako liczbe, ale mozna je réwniez postrze-
gal jako litere.

Rozdziat O, gdzie ,,O” oznacza opcjonalny — zawiera krotki kurs
blazefstwa tylko dla zainteresowanych. (Pozostalym méwie do zoba-

czenia w rozdziale pierwszym).

TWOI RODZICE SIE MYLILI

Moi zreszty tez.

W dziecifistwie w letnie dni czesto styszatem po obiedzie: ,,Dzie-
ciaki, musicie odczekaé 30 minut, zanim wejdziecie do basenu, aby
jedzenie sie strawilo”.

Zaktadano, ze ptywanie zaraz po positku moze wywotaé skurcze,
a to z kolei mogtoby doprowadzi¢ do utoniecia. Istnieje niewiele dowo-
déw naukowych na poparcie tej tezy i mozna bez problemu ptywa¢
z petnym zoladkiem. To nie byta prawda.

Oto wiecej przyktadéw nieprawdziwych rzeczy, ktére w dziecin-

stwie styszatem od rodziny lub innych oséb:

e spozywanie marchewki poprawia wzrok (widzenie w nocy),

e wykorzystujemy tylko 10% naszego moézgu,

e czytanie w stabym $wietle psuje wzrok,

e potknieta guma do zucia pozostaje w zotadku przez siedem lat,

¢ od przebywania na zimnie mozna si¢ przezigbic.

Pézniejsze badania — inaczej méwiac, nauka — obality kazdy z tych

mitow. Wszystkie, co do jednego, s btedne. A jednak przez wieksza

! Przyjete podejécie pomaga réwniez zapewnié symetryczny spis tresci, poniewaz

wiedziatem, ze pod koniec napisze rozdziat X!

22

Kup ksigzke Pole¢ ksigzke


https://onepress.pl/rf/inwbre
https://onepress.pl/rt/inwbre

Rozdziat O

cze$¢ mojej mtodosci wielokrotnie styszalem je od autorytetéw i wie-
rzytem, ze s prawdziwe.

Do czego zmierzam?

Jestem tutaj, aby przygotowaé Cie na przemyslenie relacji z pieniedzmi
itego, co sprawdza sie w inwestowaniu. Poniewaz podobnie jak te za-
slyszane ,,madroéci” staly si¢ powszechne, to samo dotyczy niezliczo-
nych, btednych przekonan na temat inwestowania. W miarg postepow
w lekturze ksigzki zamierzam obali¢ kolejne pomniki tradycji. Musisz
u$wiadomi¢ sobie, ze wiele rzeczy, ktore mogles weze$niej styszeé
o gieldzie — Ze jest zbyt ryzykowna dla przecietnego czlowieka, ze
osiagniecie wynikéw lepszych niz rynkowe $rednie czy fundusze indek-
sowe to tylko kwestia szcze$cia, ze wyczucie rynku (timing) jest klu-
czem do sukcesu — to dla mnie dogmaty, ktére az prosza si¢ o oba-
lenie. Z przyjemno$cig to zrobie.

Przypominajac, ze czesto powtarzane twierdzenia, takie jak ,,potknieta
guma do zucia pozostaje w zotadku przez siedem lat” albo ,,wykorzy-
stujemy tylko 10% naszego mézgu”, s3 z gruntu nieprawdziwe, mam
nadzieje pokazad, ze famanie regut jest nie tylko fajniejsze (bo jest) —
ale wrecz niezbedne, aby wygraé, i to wygra¢ duzo. Na przyktad wkrotce
rozniose w pyt zasade ,,kupuj tanio, sprzedawaj drogo”.

Gdy ludzie s3 przekonani, ze cos jest prawda, a okazuje sie to fal-
szem, wowczas najwieksze zwyciestwa odnosza ci, ktérzy mysleli ina-
czej. Ten schemat bedzie si¢ wielokrotnie powtarzat w ksigzce.

Doswiadczylem tego na whasnej skdrze. W latach 90. ubieglego wieku
promowatem co$, co w tamtym czasie wydawato si¢ radykalnym stwier-
dzeniem: ,,Ludzie bedg uzywaé swoich kart kredytowych w internecie”.
Wtedy powszechnie uwazano, ze e-commerce poniesie porazke, po-
niewaz ludzie nie bedg czuli sie komfortowo, udostepniajac w sieci
numery swoich kart kredytowych. Z tym bylo powiazane przekona-

nie, ze serwis eBay nigdy nie wypali: ,,Jak mozna ufa¢ przypadkowe;
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osobie, ze wysle Ci to, za co zaplacite$ (oczywiscie przy zalozeniu, ze
bytes na tyle szalony, aby karty kredytowej uzy¢ w internecie)?!”. Céz,

eBay okazal sie dla mnie catkiem nieztym wyborem inwestycyjnym.

... ICH DORADCY FINANSOWI ROWNIEZ

Nie Tylko twoi rodzice si¢ mylili, ale takze wielu ich doradcéw finan-
sowych.

Jako przyktad niech postuzy historia Davida Northwaya, ktéry na
forach internetowych The Motley Fool podzielit si¢ historig swoich
wezedniejszych zmagan finansowych.

Pierwsze akcje David kupit na studiach, na poczatku lat 70., gdy
wysoko§¢é oplat transakcyjnych i prowizji przekraczata 100 dolaréw.
Gdy wraz z partnerka zaczeli powazniej my$lec o przyszlosci finan-
sowej, David zainwestowat w kilka funduszy inwestycyjnych, uwzgled-
niajac usrednianie kosztow w dolarach, podczas gdy ona kupowata akcje
réznych spétek, takich jak Apple, Microsoft, Nike i Pepsi.

+Gdy tylko przynosily jakikolwiek zysk — pisal David — nasz
broker przekonywat nas do sprzedazy. Jego mantra byto »zabezpiecza-
nie zyskow«”. (Przy okazji inkasowal prowizje od sprzedazy... ekhm,
ekhm).

Po latach David obliczyl, ze te polaczone pozycje bylyby dzi$ warte
»grubo ponad 10 milion6w dolaréw”.

»Gdy u$wiadomili§my sobie nasze btedy popelnione ze zwyktym
brokerem, poszukaliémy menedzera finansowego. Pewien goraco po-
lecany specjalista zajmowat sie aktywnym przenoszeniem srodkéw tam
i z powrotem miedzy funduszem rynku pienieznego i funduszem
spolek o duzej kapitalizacji, opierajac sie na swoim tajnym zestawie
sygnaléw i obliczefi. Czasami te wymiany miedzy funduszami odbywaty

sie po kilka razy dziennie. Z jego ustug korzystalismy przez mniej
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wiecej dwa lata, dopoki nie oskarzono go o oszustwo i nie stracit licen-
¢ji. Dobrg wiadomoscia byto to, ze nasze pozostate srodki zainwestowat
w dwa rézne fundusze akcji spétek o duzej kapitalizacji, ktére po jego
aresztowaniu zostawiliémy w spokoju, a one nadal radzity sobie do-
brze — w rzeczywisto$ci znacznie lepiej niz jego podejécie oparte na
wyczuwaniu rynku (a jakze!).

Nastepnie skorzystalismy z ustug cztowieka, ktéry przez magazyn
»Barron’s« zostal uznany za jednego z dziesieciu najbardziej obiecu-
jacych menedzeréw finansowych roku. Cho¢ teraz to moze si¢ wydawa¢
nieprawdopodobne, podejécie do timingu rynkowego opieral na swojej
rozprawie doktorskiej, ktéra byta studium teorii chaosu i ruchéw §li-
makéw morskich. Usmiecham sie, gdy mysle o tym z perspektywy
czasu. Jak mozna si¢ bylo spodziewaé, przez kilka lat nie osiagnat prawie
zadnych wynikéw, zanim z niego zrezygnowaliémy. On przynajmnie;j
nie dopuscit si¢ oszustwa.

Pézniej jeden z naszych dobrych znajomych, a zarazem ojciec jednej
z najlepszych przyjacidtek naszej corki, zatozyt firme inwestycyjna.
Wielu z naszej grupy znajomych mocno zainwestowato w jego prywatny
fundusz Momo (skrét od momentum). Sporzadzat comiesieczne raporty
o tym, jak dobrze nam idzie, a nasze inwestycje wydawaly sie regular-
nie rosngé. Jednak pod koniec drugiego roku prowadzenia funduszu
zwotal spotkanie wszystkich jego uczestnikow i oglosil, ze ma powazny
problem z hazardem i w rzeczywisto$ci stracit wszystkie zainwesto-
wane pieniadze. Blagal nas, by$my nie zgtaszali go na policje, i roztaczat
wizje swojej corki (dobrej przyjaciotki naszej corki) dorastajacej bez
ojca, podczas gdy on odsiadywalby wyrok w wigzieniu. Na szczescie
rownolegle nadal regularnie lokowali$my pienigdze w funduszach inwe-
stycyjnych i rozsadnie nie przekazaliémy wszystkich naszych aktywéw

temu szarlatanowi.
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Wreszcie na poczatku lat dwutysiecznych, po przecierpieniu peknie-
cia banki dotcoméw i obserwowaniu, jak nawet nasze fundusze inwe-
stycyjne mocno obrywaja, zaczalem czytaé komentarze i trafia¢ na infor-
macje o The Motley Fool”.

A w jego przypadku reszta jest juz historig (t3 z happy endem).

Nie kazdy doradca finansowy byl wtedy skorumpowany czy nie-
udolny. Niektorzy z moich najlepszych przyjaciot byli maklerami.
Natomiast system dziatat na chybit trafit i pod wieloma wzgledami byt
zepsuty do szpiku ko$ci. Gdy w potowie lat 90. Tom i ja po raz pierwszy
zalozyli$my nasze btazefiskie czapki w CNBC, postrzegano nas jako
radykatow, sprzeciwiajacych sie branzy finansowej, w ktérej maklerzy
byli prowizjami motywowani do naktaniania klientéw do transakcji,
za$ zarzadzane fundusze inwestycyjne pobieraly absurdalne optaty
manipulacyjne przy zakupie, a potem co roku zgarnialy dla siebie zbyt
duza cze$é zyskow. ,,Fundusze indeksowe bijg na gtowe fundusze inwe-
stycyjne” — jeden z naszych cztonkéw byt §piewakiem operowym
i nagrat piosenke z takim tekstem, kt6rg emitowaliémy w naszym pro-
gramie w radiu NPR.

Oto moje najdluzsze zdania w tej ksigzce (z géry przepraszam, ale

po prostu czuje, ze musze to wyrzuci¢ z siebie na jednym wydechu):

Chociaz w jednej kluczowej kwestii nie zgadzalismy sie z Jac-
kiem Bogle’em, zatozycielem Vanguard i ojcem rewolucji fun-
duszy indeksowych — uwazal, ze inwestorzy indywidualni nie
powinni kupowa¢ pojedynczych akcji (wedtug nas jest wprost
przeciwnie!) — bardzo kochali§my Jacka jako cztowieka oraz to,
co reprezentowal i co zrobil na tym §wiecie. Mianowicie pomogt
oczysci¢ go ze ztych doradcow i systeméw wynagrodzen, ktére
napedzaty tych ludzi z powodu zawyzonych oplat i nieprzejrzy-

stych schematéw (Ponziego, ale nie tylko), istniejacych dzieki
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status quo, w ktorym przecietny cztowiek nie byt wyedukowany
w kwestiach finansowych, a tym samym jako dorosty wkraczat
do dzielnicy czerwonych latarni finansowych wyboréw, gdzie

nawet niektérym gliniarzom nie mozna byto ufac.

Twoi rodzice mogli (czasami) sie mylié, ale czesto robili to nie§wia-
domie i Cie kochali. Twoi doradcy finansowi — ci najgorsi — mylili

sie z pelng $wiadomoscig... i kochali tylko Twoje pieniadze.

KAZDY DOLAR MOZE BYC WART
64 DOLARY

Porozmawiajmy teraz o pienigdzach — i u§wiadommy sobie dwa klu-
czowe fakty na ich temat.

Pierwszy — pieniadze z czasem tracg na warto$ci. To jest ta zta
wiadomo$¢. Powodem, dla ktérego 1 dolar Twojego pradziadka z 1925
roku byt tak cenny, jest to, ze jego sita nabywcza byta znacznie wiek-
sza, niz sie wydaje: éwczesny dolar to rownowarto$¢ dzisiejszych sie-
demnastu. Wiekszos¢ rzadéw co roku drukuje nowe pienigdze — to
prowadzi do zwiekszenia podazy pieniadza i powoduje, ze kazdy dolar
stopniowo traci na warto$ci. Nazywa sie¢ to inflacja i wiem, ze o tym
wiesz. Podobnie jak wiekszo$¢ oséb.

Drugi jest mniej znany — zainwestowane pienigdze procentuja
i moga rosna¢ wykladniczo. Dobrze zainwestowane, procentuja w tem-
pie znacznie przewyzszajacym inflacje. Historycznie rynek akgji przy-
nosit okoto 10% zysku rocznie. To oznacza, ze pienigdze zainwesto-
wane na gieldzie podwajaja swojg warto$¢ co (Srednio) siedem lat.

Gdy zdasz sobie z tego sprawe, naprawde zmieni si¢ Twéj sposdb
postrzegania pieniadza! Ja lubie wybiega¢ my$lami 42 lata w przysztos¢,

co pozwala na sze$ciokrotne podwojenie kapitatu w tych siedmioletnich
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cyklach. Co to oznacza? Kazdy banknot dolarowy, ktory trzymasz
w reku, wydajesz w Starbucksie lub dzisiaj inwestujesz, w rzeczywistosci
jest wart 64 dolary dla Twojego przysztego ja’.

Oto jedno z tych twierdzef w stylu ,,podzielmy wszystkich ludzi
na $wiecie na zaledwie dwie grupy”: mamy dwa rodzaje ludzi — to ci,
ktérzy podnosza reke, uznaja sie za inwestoréw i traktuja kazdego dolara
tak, jakby byt wart 64 dolary, oraz ci, kt6rzy tego nie robia. Jedli jeszcze

nie zdates sobie z tego sprawy, mam nadzieje, ze to Ci w tym pomoze.

FINANSE OSOBISTE W JEDNYM ZDANIU

Dobre zarzadzanie finansami osobistymi to podstawa skutecznego
inwestowania na gieldzie! To jest ksigzka o inwestowaniu, a nie porad-
nik z zakresu finanséw osobistych, wiec nie bede sie zbytnio rozpisy-
wal na temat podstaw. Jednak musze kr6tko wspomnie¢ o ich funda-
mentalnej roli.

Zapomnij o calej stronie. Oto jedno zdanie:

Goraco zachecam, aby kazdego dnia zy¢ ponizej swoich mozli-
wosci finansowych.

Ten nawyk buduje odpornos¢ finansows i pozwala na dtugotermi-
nowe pomnazanie majatku. Bez niego nawet najlepsze inwestycje nie
uchronig Cie przed stresem finansowym. Zdecydowanie nalegam tez,
aby$ przed zakupem akcji sptacit wszelkie dtugi na kartach kredyto-

wych, ktorych oprocentowanie jest dwucyfrowe!

2 Wybralem 42 lata, poniewaz zawsze lubitem te liczbe, odkad odkrylem u Douglasa
Adamsa, Ze jest ona odpowiedzig na najwazniejsze pytanie o zycie, wszech§wiat
i calg reszte. Poza tym, gdy zaczynalem pisac te ksiazke, za 42 lata miatbym setke.
(Mam nadzieje, ze bedziesz zyl jeszcze dtuzej). Wybierz dowolna liczbe.
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Te podstawy sa niezbedne do uprawiania ogrodu, jakim jest Twoj
portfel inwestycyjny, ktory z kolei pielegnuje Twoja sytuacje finan-
sowy. Zadbaj wiec o to, aby posiadane aktywa mialy nieskrepowang moz-
liwo§¢ wzrostu, niezaleznie od sytuacji. Wyprzedawanie inwestycji
z powodu braku funduszu awaryjnego to tragiczny blad.

Istnieje wiele dobrych ksigzek o finansach osobistych... Ewentu-
alnie poszukaj informacji w internecie badz zapytaj sztuczng inteligen-
cje! Niezawodne, sprawdzone, dostepne bezplatnie strony i aplikacje

finansowe to Twoi przyjaciele. Trzy najlepsze z nich to:

1. The Motley Fool (bitp;//www.fool.comy).
2. NerdWallet (btep;//www.nerdwallet.com/).
3. Investopedia (hitp;//www.investopedia.comy).

Zyjemy w epoce obfitoéci informacji. Gdy opanujesz podstawy,

bedziesz w stanie madrze sadzi¢ i obserwowad, jak Twoj ogrod rozkwita.

MAKROEKONOMIA

Wyobrazam sobie, ze nawet ci, ktérzy majg uporzagdkowane finanse

osobiste, nie inwestuja, poniewaz przerazajg ich tego typu artykuty:
»Fed niepotrzebnie op6znia obnizki stép procentowych”.

»Akcje spadajg, a rentowno$¢ obligacji skarbowych rosnie, po-
niewaz dane o inflacji wstrzasaja zaktadami dotyczacymi stép

procentowych”.

,»Drogi akeji i obligacji rozchodzg sig, poniewaz inwestorzy mnie;j

martwig sie inflacja”.
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4Goldman: R6znica miedzy PKB i dochodem krajowym brutto
nie zrobi ci krzywdy”.

To prawdziwe nagléwki zaczerpniete zaledwie z jednej gazety finan-
sowej dokladnie tego ranka, gdy to pisatem. A bylo ich znacznie wiecej.

Implikacje ptynace z takich nagtéwkéw s dwojakie i zadna z nich
nie jest dobra: (1) prawdopodobnie nie rozumiesz tych wszystkich ter-
minow (nie studiowates ekonomiicl), wiec moze nigdy nie powinienes
kupowaé akcji, oraz (2) nawet je$li rozumiesz niektédre lub wszystkie
z nich, to czy masz inteligentny, wyrobiony poglad na kazdy z tych tema-
tow? Czy twdj poglad jest stuszny? Jesli nie, prawdopodobnie nigdy nie
powiniene$ kupowac akcji.

Makroekonomia, nauka o zjawiskach ogélnogospodarczych, to
wspaniata dziedzina. Zrozumienie podstaw ekonomii (tak Thomas Sowell
zatytulowal swoje arcydzieto) jest w zyciu niezwykle przydatne. Kon-
cepcje takie jak podaz i popyt czy zasada, ze ,,nie ma darmowych obia-
déw”, to ponadczasowe prawdy, ktére zawsze bedg aktualne i ktore
warto poznad.

Gdy jednak zaczynamy rozmawia¢ o tym, na jakim poziomie beda
stopy procentowe przyszlej jesieni, czy dana waluta bedzie sie waha¢
albo jaka bedzie w przyszlosci cena ropy... wkraczamy na terytorium,
na ktérym nie musisz znajdowad sie ani chwili— przynajmniej nie wtedy,
gdy inwestujesz tak jak ja, co staram sie przekaza¢ w tej ksiazce. Glow-
nym tego powodem jest fakt, ze prawie wszystkie ,,rozmowy o makroe-
konomii” koncentruja sie — a czasem wrecz majg obsesje — na warun-
kach krétkoterminowych. To pozywka dla ekspertow debatujacych
nad tym, w ktérym miejscu danego cyklu si¢ znajdujemy. Niech eks-
perci wyglaszaja swoje komentarze w telewizji (sam nie ogladam kana-

16w ekonomicznych).
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Prawda jest taka, ze gdy wybieramy akcje i budujemy nasze portfele
inwestycyjne, przypomina to faczenie wagonéw pociagu. Jako inwe-
storzy famigcy reguly razem wsiadamy do tego pociagu. Tory s uto-
zone, a my zostajemy w tym pociagu @ trakcie catej podrozy przez USA.
Pociag zachowa wiekszo§é wagonow (jesli nie wszystkie; by¢ moze
odczepimy ostatni) od poczatku do celu podrézy. W jej trakcie pogoda
(obraz makroekonomiczny) bedzie sie nieustannie zmieniaé¢! To be-
dzie dtuga wspdlna podr6z. Nadmierna koncentracja na tym, czy bedzie
padat $nieg w poblizu St. Louis albo proby przewidywania tempera-
tury, gdy bedziemy mknaé przez Arizoneg, nie majg zadnego znaczenia
w pordwnaniu z celem, do ktdrego zmierzamy. Znacznie bardziej interesuje
mnie pociag niz pogoda, ale jeszcze bardziej niz sam pociag interesuje
mnie cel podrézy.

To moj sposéb na powiedzenie, ze wytrwale inwestowanie przez
cale Zycie jest o wiele wazniejsze niz dzisiejsze nagléwki makroeko-
nomiczne. Ci, ktérzy unikaja inwestowania, poniewaz przeraza ich
makroekonomia lub jaka$ prognoza napotkana podczas bezmy$lnego
przewijania katastroficznych informacji, powaznie szkodza swojej finan-
sowej przysztosci.

Oto cytat dla Ciebie:

Formulowanie opinii makroekonomicznych badz stucha-
nie cudzych prognoz makroekonomicznych lub rynkowych
to strata czasu.

... €6z za huncwot powiedzialby co$ takiego?!
Warren Buffett.
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DLACZEGO LAMIEMY REGULY?

Potrzebowalem lat, aby ubraé w stowa to, co zaczelo sie jako intuicja,
a ostatecznie przerodzilo sie w nastepujace pytanie:

Dlaczego najbardziej cenione w przeszlosci ksigzki o inwesto-
waniu czesto powoduja, ze ich czytelnicy przegapiaja najlepsze akcje
wlasnego pokolenia?

Nie twierdze, ze to dotyczy kazdej cenionej ksiazki, ale w przypadku
wielu z nich to pytanie jest uderzajaco prawdziwe. Mito$nicy klasykow
takich jak Inteligentny inwestor prawdopodobnie nie wybraliby akgji Star-
bucksa w 1998 roku... ani Amazona w 1997, Tesli w 2011, Netfliksa
w 2004 czy Nvidii w 2005 — w latach, w ktorych je wybralem i nadal je
trzymam.

Nawet Warren Buffett, ktorego uwazam za najwybitniejszego ame-
rykanskiego inwestora, nie wybrat wtedy tych akcji — ani, w wiekszoéci
przypadkoéw, nigdy pdznie;j.

A jednak nalezg one do naprawde wspaniatych akcji minionego
pokolenia.

Odpowiedz na powyzsze pytanie brzmi: dobrze uzasadnione mysli
izalozenia moga zaj$¢ za daleko. Moga staé sie ewangelia, przeksztalci¢
sie w konwencjonalna madros¢, ktorej sie naucza, ktora sie rozprze-
strzenia i staje sie sposobem, w jaki zatatwia si¢ tutaj sprawy. Te pojecia
staja si¢ regutami.

Cze$¢ mojego sukcesu, a takze sukcesu tych, ktorzy podazaja za mng
od trzech dekad, ma swoje zrédto w odgrywaniu roli Dawida wobec
Goliatéw — wobec ksigzek takich jak Inteligentny inwestor i magneséw
przyciagajacych (nalezy przypomnieé, ze w pelni zastuzenie) uwage,
takich jak Warren Buffett. Goliatowie ustalajg reguly i ksztattuja $wiat
swoimi poteznymi konstrukcjami. Podobnie jak cytat zyskuje na zna-

czeniu, gdy przypisuje sie go Lincolnowi lub Churchillowi, tak wszystko,
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co przypisze si¢ Buffettowi, idei inwestowania w warto§¢ lub Benja-
minowi Grahamowi, zaczyna by¢ traktowane jak reguta. A srodowisko
akademickie naucza tych regut i je wzmacnia.

Jednak jak przekonuje Malcolm Gladwell w ksigzce Dawid i Goliat,
jesli rywalizujesz z Goliatem, grajac wedtug jego regul, przegrasz. Jedy-
nym sposobem na wygrana jest, podobnie jak w przypadku Dawida,
zlamanie regul. Péjscie rzadziej uczeszczang drogg. Innymi stowy: bycie
Blaznem w $wiecie medrcow. Whasnie tak Dawid pokonuje Goliata.

Kluczem do sukcesu inwestora famigcego reguly jest to, ze jego
nawyki, cechy i zasady obalaja konwencjonalng madros¢. W tym sensie
Buffett musial by¢ na tyle wybitnym inwestorem, aby jego narracja
okazala sie dla wielu tak przekonujaca, ze cate pokolenie inwestoréw
zaczeto unikaé ,,przewarto$ciowanych” spétek — z wysokimi wskaz-
nikami ceny do zysku, spektakularnymi historycznymi wynikami
i nowymi, ryzykownymi technologiami.

A jednak to whasnie te akcje od roku 2000 kroluja na listach moich —
i $wiatowych — najlepszych inwestycji. Wrécimy do tego pdzniej. Mam
nadzieje, Ze rozumiesz, w czym rzecz.

Chodzi o to, by tama¢ (cholerne) reguly.

Wystarczy, a teraz... rozdziat 1.
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Zmier swoja strone WWW w dziatajacy bankomat!

Dowiedz sie wiece] i dotacz juz dzisiaj! % -
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Czym s nawyki inwestycyjne i %

Teraz sekret polega na tym, by te reguly lamaé.

Przestan podazaé za rynkiem i zacznij lamaé reguly.
David Gardner to jeden z niewielu, ktérzy pomagali inwestorom

indywidualnym lepiej zrozumieé inwestowanie poprzez zakup akcji
dobrych spétek iich trzymanie przez diugi czas.
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