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    Wstęp


    Długo zastanawiałem się nad tytułem dla tej książki. Jej kon­cepcję nosiłem w głowie już od pewnego czasu, jednak był to zbiór nieskonkretyzowanych idei. Wiedziałem mniej więcej, o czym chcę pisać, ale nie wiedziałem, jak dokładnie podejść do tematu. Pewnego dnia, gdy siedziałem przed komputerem i wykonywałem rutynowe czynności, które zazwyczaj robię rankami, doznałem małego olśnienia. Można to nazwać natchnieniem, inspiracją lub czymkolwiek innym. Abstrahując od nazewnictwa, wpadł mi do głowy pomysł zaprezentowania w tej książce zagadnień, które w niej zawarłem. Ogólnie można powiedzieć, że jej ideą przewodnią jest chęć zaprezentowania świata inwestycji takim, jakim jest on w rzeczywistości. A jaki jest? Tego dowiesz się z kolejnych rozdziałów. Na razie chcę, żebyś wiedział, Czytelniku, że świat inwe­stycji, szczególnie giełdowych, różni się diametralnie od jego obrazu nakreślonego przez media i branżę finansową. Tak naprawdę prawdziwy świat inwestycji jest jego dokładnym przeciwieństwem.


    Postanowiłem nadać książce dość przewrotny tytuł, z którego nie wynika wcale, że maklerzy papierów wartościowych mają niecne intencje. W rzeczywistości oni sami nie mają o wielu rzeczach pojęcia. Oczywiście podobnie jak istnieją różne charaktery ludzkie, istnieją też różni maklerzy — jedni są bardziej dociekliwi, in­ni mniej. Niemniej muszą oni posiadać pewien poziom wiedzy — jednakowy, wymagany państwowymi egzaminami. Jest to jednak tylko minimum, które stanowi wyłącznie wstęp do dalszej edukacji. Maklerzy działają oczywiście w dobrej wierze — tylko czyjej? Czasami odnoszę wrażenie, że instytucji, dla których pracują, a nie swoich klientów. Zgodnie z tym, co napisałem — istnieją różni maklerzy — ci bardziej i mniej zorientowani, ci działający z gruntu świadomie oraz tacy, którym zdarza się coś zataić, ale robią to przypadkiem, nie zdając sobie z tego sprawy. Muszę jednak w tym miejscu wyjaśnić pewną wątpliwość, bo wysunięta przeze mnie teza jest niesamowicie kontrowersyjna i mogłaby wzbudzić sprzeciw różnych środowisk (nie tylko maklerskich). Pisząc o „zatajeniach”, mam na myśli tzw. trzymanie tylko dla siebie wiedzy z zakresu filozofii inwestowania. Maklerzy nie mogliby zatajać informacji, do udzielania których są zobligowani — czy to prze­pisami prawa, czy to normami panującymi w branży. Niemniej maklerzy, nie tylko zresztą oni, modelują rzeczywistość finansową na korzyść instytucji, w których pracują — świadomie bądź nie. Nie jest to oczywiście przestępstwem, lecz prostym, aczkolwiek skutecznym, zabiegiem nastawionym na zysk. Zabiegiem o zabar­wieniu czysto marketingowym.


    Instytucje finansowe zarabiają na swoich klientach. Każda ro­bi to w trochę inny sposób:


    
      	Zakłady ubezpieczeniowe zarabiają, gromadząc składki ubezpieczonych oraz ograniczając poziom wypłaty odszkodowań — im więcej składek taki zakład zgromadzi oraz im lepiej zarządza ryzykiem, tym więcej zarabia.


      	Banki z kolei zarabiają na działalności kredytowej — prowizje, odsetki od kredytów, wszelkiego rodzaju opłaty oraz marże bankowe stanowią ich zyski.


      	Maklerzy — im częściej przeprowadzasz transakcje giełdowe, tym lepiej… dla maklerów.


      	Towarzystwa funduszy inwestycyjnych — gromadzą pieniądze pochodzące z tzw. opłat za zarządzanie aktywami oraz, czego głośno się nie mówi, z dochodów generowanych przez papiery wartościowe (odsetki i dywidendy).

    


    Jaki jest zatem interes branży finansowej? Jaki jest cel jej istnienia? Na pozór wydawałoby się, że jest nim ułatwienie życia klientom. Z tym akurat się zgadzam, bo banki, a raczej poprze­dzający je złotnicy, przechowując złoto i wystawiając certyfikaty na składowany metal, uprościli niesamowicie życie ówczesnym ludziom. Idąc do banku, dokonując wpłaty na rachunek, a potem zlecając mnóstwo przelewów, nie musimy się martwić, do jakiej części świata mają dotrzeć pieniądze — one i tak tam dotrą — cała reszta jest na głowie banków.


    Nie wyobrażam też sobie życia bez wszelkiej maści pośredników finansowych, których zadaniem jest gromadzenie różnego rodzaju ofert produktów finansowych, spośród których klienci mogą dokonywać wyboru. Bieganie po różnych instytucjach i samodzielne zbieranie ulotek mogłoby przyprawić o zawrót głowy. Wreszcie biura maklerskie, które w dzisiejszych czasach dosłownie za grosze oferują możliwość handlu na różnych rynkach kapitałowych — za­równo rodzimych, jak i zagranicznych — są nie do przecenienia.


    Instytucje finansowe ułatwiają życie współczesnemu człowie­kowi, ale w zamian za oferowane uproszczenia żądają wynagrodzenia. W końcu nie są organizacjami charytatywnymi, bo jeśli by były, funkcjonowałyby jako fundacje, a nie spółki prawa handlowego. Instytucje finansowe z jednej strony ułatwiają życie, ale z drugiej ich działalność nastawiona jest na zysk i należy o tym pamię­tać. W związku z tym pracownicy tych instytucji, dbając o interes swoich pracodawców, dbają również o swój.


    Czy nie zdziwiło Cię, dlaczego nigdy żaden pracownik banku nie zadzwonił do Ciebie, oferując Ci świetną okazję inwestycyjną, na której mógłbyś zarobić? Jeśli zastanowisz się, kogo reprezentuje ów bankowiec (lub raczej handlowiec) znajdujący się po drugiej stronie słuchawki telefonicznej, sam sobie odpowiesz na to pytanie. Do mnie zazwyczaj dzwonią bankowcy chcący zaoferować mi nowe karty kredytowe lub nowy kredyt na wydatki konsumpcyjne. Oczywiście oferta jest prezentowana najczęściej przez panią o miłym głosie, która przed przystąpieniem do wyjaśnienia jej istoty usiłuje przedstawić korzyści, jakie zyskam dzięki jej akceptacji.


    Słyszałem kiedyś o pewnym człowieku, który był w podeszłym wieku, ale pełen wigoru. Był zamożny i przez całe życie prowadził rodzinny interes. Zgromadził pokaźną sumę pieniędzy, które leżały na lokatach bankowych i, krótko mówiąc, były „pożerane” przez inflację lub co najwyżej nie traciły na sile nabywczej. Pewien bank zaoferował mu możliwość ulokowania zgromadzonych środków w trochę bardziej dochodowy sposób. Ów człowiek zgodził się na złożoną przez bankowca ofertę, opisywaną w samych su­perlatywach. Po pół roku okazało się, że chciał wycofać pieniądze, bo po prostu ich potrzebował. Wtedy dowiedział się, że nie może wypłacić całej sumy, lecz prawie całą. Nietrudno sobie wyobrazić wyraz twarzy tego człowieka. Wypłacił tyle, ile był w stanie, i stwier­dził, że nigdy już nie skorzysta z usług tego banku. Po wszystkim okazało się, że zainwestował swoje pieniądze w produkt strukturyzowany z gwarancją zwrotu kapitału, ale bankowcy jakoś „prze­oczyli” wyjaśnienie dotyczące wysokości opłat za przedwczesne wycofanie pieniędzy. Zatem rzeczywiście strata nie została poniesiona na inwestycji jako takiej, lecz na kosztach z nią związanych. Niemiła sytuacja.


    W związku z tym, jeśli branża finansowa oferuje od siebie coś, co wydaje się korzystne dla nas jako klientów, ostatecznie i tak za­robią na tym finansiści. To właśnie na przykładzie branży finansowej można idealnie zaprezentować działanie popularnego schematu kija i marchewki. W przytoczonym przykładzie marchewką była gwarancja zwrotu całości kapitału, natomiast kijem okazały się opłaty likwidacyjne.


    Dlaczego więc Twój makler wolałby, żebyś TEGO nie wiedział? Odpowiedź jest prosta i jednoznaczna — bo zarobiłby mniej pieniędzy. Tym maklerem jest tak naprawdę dom maklerski, bo to ta instytucja straciłaby najwięcej. Ten wniosek można by odnieść zresztą do każdej instytucji finansowej funkcjonującej w dzisiejszych czasach. W niniejszej książce ów tytułowy makler jest tak naprawdę uosobieniem całej branży finansowej, do której się odnoszę. To pewna metafora, która jednak dobrze współgra z funkcjonowaniem inwestycji giełdowych.


    Znamy już zatem potencjalny powód „zatajania” pewnych in­formacji lub — jeśli wolisz — niemówienia całej prawdy — oczy­wiście prawdy, której ujawnianie nie jest wymuszone żadnymi regulacjami prawnymi lub dobrymi zwyczajami. Finansiści mówią zatem swoim klientom tyle, ile muszą, i nic poza tym. Bardzo często nawet jeśli chcieliby powiedzieć więcej, nie mogą, bo otrzymali „z góry” tylko tyle informacji, ile potrzeba. Nie wiemy natomiast, czym jest owo „TO”, o czym tytułowy makler wolałby, żebyś nie wiedział.


    Nie chcę wchodzić tu w jakieś filozoficzne wywody, mówiąc, że „TO” jest pewnego rodzaju tao, Świętym Graalem lub kamieniem filozoficznym inwestycji, bo nie o to chodzi. Owo „TO” jest pewnym zbiorem zagadnień, jest po prostu wiedzą, której posiadanie sprawiłoby, że zacząłbyś zarabiać pieniądze głównie dla siebie, nie „karmiąc” niepotrzebnymi prowizjami finansistów. Jest to wiedza, którą można porównać do świata rzeczywistego, jaki ujrzałbyś po zdjęciu różowych okularów. Różowe okulary kojarzą się z jednej strony negatywnie, lecz z drugiej, świat przez nie postrzegany wydaje się piękniejszy. Ich zdjęcie kojarzy się zazwyczaj z bolesnym zderzeniem z rzeczywistością. W przypadku inwestycji jest jednak dokładnie odwrotnie — mając założone różowe oku­lary, widzisz świat finansów w sposób niekorzystny dla Ciebie, zdejmując je, odkrywasz inną rzeczywistość, w której wszystko działa na Twoją korzyść.


    Celem tej książki jest wyposażenie Cię w wiedzę oraz przyto­czenie przykładów z życia wziętych, co sprawi, że zaczniesz tak inwestować pieniądze, aby przynosiło to korzyść głównie Tobie, a nie innym ludziom lub instytucjom. Oczywiście Twojemu maklerowi nie do końca się to spodoba, ale… nie martwmy się tym przedwcześnie, bo nadszedł czas, żebyś w końcu zadbał o swój własny interes.

  


  1. Dlaczego jeszcze nie zarabiasz pieniędzy?


  Zasada nr 1: Nigdy nie trać pieniędzy. Zasada nr 2: Zawsze pamiętaj o zasadzie nr 1.


  Warren Buffett, amerykański inwestor


  Życie przeciętnego Kowalskiego pełne jest zwykle narzekania i utyskiwania na finansową rzeczywistość. Każdy z nas — podejrzewam, że Ty również — zetknął się ze sformułowaniami, z których wynikało, że zarabianie pieniędzy jest trudne i problematyczne. Zauważ, że ludzie traktują pieniądze jako życiowy problem. Jeśli ktoś myśli, jak związać koniec z końcem do „pierwszego”, to wcale się nie dziwię. Pieniądze zawładnęły całą naszą rzeczywistością — w zasadzie bez nich nie jesteśmy w stanie zrobić ni­czego. Czy to dobrze? Pozostawmy tę kwestię etykom.


  Pewnego razu poczułem, jak to jest nie mieć dosłownie grosza przy duszy. Nie był to czas, kiedy byłem biedny, ale po prostu czekałem na rozliczenie transakcji giełdowej, które trwa trzy dni[1]. Od sprzedaży papierów wartościowych do momentu pojawienia się pieniędzy na rachunku maklerskim mijają trzy dni, ale robocze. W rzeczywistości, jeśli sprzedaż papierów będzie dokonana przed weekendem, pieniądze mogą wpłynąć na rachunek inwestycyjny nawet za tydzień. W momencie pojawienia się środków ze sprzedaży papierów wartościowych na rachunku maklerskim trzeba zlecić przelew na rachunek bankowy, co trwa od jednego do dwóch dni w zależności od banku. W skrajnych przypadkach na pieniądze pochodzące ze sprzedaży papierów wartościowych trzeba czekać nawet ponad tydzień, nim pojawią się na koncie w banku. Raz zdarzyła mi się taka sytuacja.


  Specjaliści od zarządzania finansami powiedzieliby, że źle za­rządzałem płynnością, dlatego zostałem pozbawiony środków do życia na prawie tydzień. Dowiedziałem się wtedy, że czeka mnie wyjazd do Wrocławia, na szczęście nie musiałem go finansować, bo nie miałbym z czego albo musiałbym od kogoś pożyczyć pieniądze. Niemniej kiedy już trafiłem do Wrocławia, wybrałem się do jednej z galerii handlowych i standardowo udałem się najpierw do Empiku, żeby poczytać coś ciekawego. Odszukałem regał, na którym znajdowały się książki poświęcone finansom oraz inwestowaniu, wziąłem do ręki jedną z nich, usiadłem na empikowym pufie, których pełno w każdym salonie, i rozpocząłem lekturę.


  Podczas czytania książki nagle zdałem sobie sprawę, że nie mając chwilowo pieniędzy, nie mam problemów, bo przecież nie muszę się martwić o sposób ich wydawania lub pomnażania. Super, prawda? Nie do końca. Problem zaczął się, gdy stwierdziłem, że czytana książka podoba mi się na tyle, iż chciałbym ją kupić. Z powodu braku pieniędzy nie mogłem oczywiście tego zrobić w tamtej chwili (pomyślałem wtedy, że czas najwyższy złożyć do banku wniosek o kartę kredytową, bo w takich chwilach jest to bar­dzo pożyteczne narzędzie). Uświadomiłem sobie wtedy, że z jednej strony brak pieniędzy eliminuje konieczność zawracania sobie głowy sposobem ich wydawania, ale z drugiej brak środków płatniczych praktycznie eliminuje człowieka z życia społecznego! W związku z tym problemem numer jeden związanym z pieniędz­mi nie jest fakt ich posiadania lub nie, lecz umiejętność ich zarabiania lub — mówiąc szerzej — generowania.


  Cytat Warrena Buffetta, który zamieściłem na początku rozdziału, jest znamienny w kontekście odpowiedzi na pytanie o powody niezarabiania pieniędzy. Logiczne jest, że zarabiać można zacząć wtedy, kiedy nie ponosi się strat. Jednak o wiele trudniej jest przestać tracić, niż zacząć zarabiać. Możesz być pewien, że jeśli nauczysz się przestać tracić pieniądze, automatycznie zdasz sobie sprawę, iż zacząłeś je właśnie zarabiać.


  Jeżeli nie masz problemu z generowaniem bieżącego dochodu, możesz ominąć ten rozdział, ale jeśli jest inaczej, to postaram się teraz odpowiedzieć na tytułowe pytanie — dlaczego jeszcze nie zarabiasz pieniędzy?


  Twoje ulubione aktywa


  Jako 19-latek przeczytałem praktycznie wszystkie książki Roberta Kiyosakiego, bo niesamowicie pociągał mnie świat finansów w nich przedstawiony. Szczerze mówiąc, przez całe dzieciństwo, a potem w wieku młodzieńczym, czułem podświadomie, że świat finanso­wy, w którym ówcześnie żyłem, nie jest jedynym, jaki istnieje. Pochodzę z przeciętnej rodziny, bez tradycji inwestorskich oraz biznesowych, dlatego przejście do świata prezentowanego przez Roberta w jego książkach było dla mnie tym bardziej trudne, a za­razem pożądane. Niemniej kończąc liceum i rozpoczynając studia, podjąłem decyzję o przejściu do świata ludzi bogatych bez względu na to, co wydarzy się po drodze. Mówi się, że zmian w życiu można dokonać tylko wtedy, gdy ma się dość obecnego stanu rzeczy i bardzo pragnie się czegoś innego — innymi słowy, nie można mieć nic do stracenia. Ja wtedy w sumie nie miałem nic, za czym mógłbym tęsknić — oczywiście w sensie finansowym.


  Robert w swoich książkach porusza wiele zagadnień, których nie sposób tu przytoczyć. Zresztą jeśli Cię one interesują, polecam Ci lekturę jego książek. Piszę o Robercie w kontekście jednego sfor­mułowania, które dość głęboko zapadło mi w pamięć. Chodzi mi o stwierdzenie: „Musisz lubić aktywa, na których będziesz zarabiał”. Robert dodał również: „Jeśli nie będziesz lubił swoich inwe­stycyjnych aktywów, nie będziesz chciał o nie dbać”. Dlaczego więc nie zarabiasz jeszcze pieniędzy? Prawdopodobnie dlatego, że nie lubisz swoich inwestycyjnych aktywów.


  Inwestowanie nie jest zajęciem związanym z „lubieniem” in­westycji lub nie, tylko z zarabianiem pieniędzy. Mówiąc o „lubieniu” aktywów inwestycyjnych, mam na myśli inwestowanie w te, w które inwestycja przychodzi łatwo. Można też powiedzieć, że każdy inwestor będzie czuł się dobrze, inwestując w różne rodzaje aktywów. Są inwestorzy, którzy lubią nieruchomości, są też tacy, któ­rzy urodzili się ludźmi biznesu. Wreszcie istnieją inwestorzy giełdowi oraz inwestorzy lokujący pieniądze w alternatywny sposób.


  Rozpoznanie aktywów, w które powinieneś inwestować, jest łatwe, ale trochę czasochłonne. Nie ma bowiem możliwości pozna­nia, w jakich inwestycjach będziesz czuł się najlepiej, bez podjęcia wcześniej realnych kroków sprawdzających. Ze sprecyzowaniem ulubionych aktywów inwestycyjnych wiąże się więc testowanie róż­nych ich rodzajów metodą prób i błędów.


  W moim przypadku wyglądało to tak, że spróbowałem swo­ich sił w:


  
    	nieruchomościach,


    	biznesie,


    	inwestycjach giełdowych,


    	inwestycjach alternatywnych.

  


  W przypadku nieruchomości zacząłem uczyć się analizowania lokalnych rynków, rozmawiałem z pośrednikami z różnych biur nieruchomości, wybrałem się nawet do banku, żeby porozmawiać o kredytach hipotecznych. Zdobyte w ten sposób doświadczenie przydaje mi się do dzisiaj, jednak wtedy stwierdziłem, że:


  1. Inwestycje w nieruchomości odpadają na początek, bo nie dysponowałem wystarczająco dużym kapitałem ani zdolnością kredytową.


  2. Nie za bardzo podoba mi się bieganie po różnych biurach pośrednictwa, po bankach oraz przeglądanie tysięcy różnych ogłoszeń; stwierdziłem wtedy, że nie widzę w tym niczego ciekawego i po prostu nie mam ochoty się tym zajmować.


  Dzisiejsza młodzież powiedziałaby, że nieruchomości po prostu mnie „nie kręciły”. Teraz już pewnie rozumiesz, co miałem na myśli, mówiąc o „lubieniu” aktywów inwestycyjnych. Z biznesem było dokładnie tak samo: stwierdziłem, że nie jest to zajęcie dla mnie, bo nie lubię się użerać z trudnymi ludźmi i z pewnością nie jestem urodzonym liderem biznesowym, nie lubię też zacięcie negocjować, a te umiejętności są w biznesie niesamowicie potrzebne. Nauczyłem się jednak tworzyć biznesplany oraz zrozumiałem, o co chodzi w marketingu, co podobnie jak umiejętności zdobyte w dziedzinie nieruchomości przydaje mi się do dzisiaj.


  Równolegle z próbowaniem swoich sił w nieruchomościach oraz biznesie zajmowałem się inwestycjami alternatywnymi, poszukując informacji o inwestycjach w:


  
    	diamenty i kamienie szlachetne,


    	fundusze hedgingowe,


    	produkty strukturyzowane.

  


  Przeszkodą związaną z dwoma pierwszymi kategoriami inwestycyjnymi był kapitał — miałem go po prostu zbyt mało, żeby móc zajmować się tymi aktywami. Z kolei produkty strukturyzowane zniechęciły mnie niską rentownością.


  Pozostały więc spółki giełdowe i umiejętność czytania sprawoz­dań finansowych. Zanim zdobyłem potrzebną wiedzę i nauczyłem się analizować sprawozdania finansowe, minęło trochę czasu, podczas którego zmieniłem nawet kierunek studiów. Ostatecznie giełda oraz inwestowanie w spółki na niej notowane stały się tym, co polubiłem. Zauważyłem wtedy, że analizowanie sprawozdań finansowych i poszukiwanie informacji o spółkach oraz o branżach, w których działają, sprawia mi przyjemność. Co więcej, podczas analizowania inwestycji giełdowych nie męczę się, przychodzi mi to z łatwością, a okazje inwestycyjne dostrzegam wszędzie na ryn­ku. Poza tym kupowanie papierów wartościowych nie wymaga na początek dużych zasobów kapitałowych — można zacząć, mając nawet 100 złotych w portfelu. „To jest to” — pomyślałem wtedy. Tym, co sprawia mi największą radość w inwestycjach giełdowych, nie jest sam fakt ich dokonywania, ale proces prowadzący do pod­jęcia ostatecznej decyzji. Sprawozdania finansowe spółek giełdowych opowiadają pewną historię wyrażoną liczbami. Każda spółka posiada własną historię. Czasami podczas czytania sprawozdań finansowych spółek giełdowych czuję się niczym detektyw na tropie.


  Ogólnie rzecz biorąc, aktywa, którymi w przyszłości będzie chciało Ci się zajmować oraz które będziesz „lubił” to te, które:


  1. Powodują, że inwestowanie staje się dla Ciebie łatwe i przy­jemne.


  2. Nie powodują, że inwestując w nie, czujesz, jakbyś robił to na siłę, wbrew sobie.


  3. Nie tworzą progów wejścia, których nie jesteś w stanie pokonać — możesz więc rozpocząć inwestowanie z posiadanym w danej chwili kapitałem.


  Może to, co dotychczas napisałem, wydaje się dziwne i graniczy z filozofowaniem lub metafizyką, niemniej z mojego doświadczenia oraz doświadczeń moich znajomych po fachu wynika, że chęć dbania o aktywa inwestycyjne jest kluczem do podjęcia dalszych kroków. W oparciu o zdarzenia z przeszłości mogę powiedzieć, że najwięcej czasu zajęło mi sprecyzowanie obszaru moich zainteresowań inwestycyjnych, a cała reszta potoczyła się niesamowicie szybko.


  Spekulacja czy inwestycje?


  Kolejnym czynnikiem, który skutecznie może przeszkodzić Ci w zarabianiu pieniędzy, jest mylenie spekulacji z inwestowaniem. Nie twierdzę, że tak jest w Twoim przypadku, niemniej ważna jest umiejętność postrzegania inwestowania jako czynności niemającej wiele wspólnego ze spekulowaniem.


  Bardzo często słychać głosy, że spekulacja jest szkodliwa. Chy­ba nigdy spekulanci nie byli tak aktywni jak obecnie. Spekulacja dotycząca papierów wartościowych, takich jak akcje lub obligacje, nie jest szkodliwa dla społeczeństwa. Jeśli jednak spekulanci zaczynają obstawiać wzrosty cen surowców energetycznych, przemysłowych i rolnych, staje się ona ryzykowna dla nas wszystkich. Jeden z moich znajomych powiedział kiedyś, że spekulanci są jak zaraza: doprowadzają do rozchwiania cen walorów notowanych na światowych giełdach — to przez nich tworzą się sztuczne zatory transakcyjne itp. Jeśli oglądałeś film Wall Street, szczególnie pierwszą część, pamiętasz zapewne postać Gordona Gekko, wprawnego spekulanta, utożsamianego z ostatecznym złem giełdowym. Była to nieco przerysowana persona, ale zostało to zrobione celowo, by pokazać, że spekulanci nie tworzą nowej wartości, lecz przyczyniają się wyłącznie do przemieszczania już istniejącej. Czynią to często w sposób nie do końca uczciwy. Spekulacja, którą możesz obserwować w wydaniu rzeszy chwalących się nią blogerów, jest wyłącznie niewinną zabawą, próbą zarobienia na zmianach cen. Ta forma spekulacji nie ma większego wpływu na rynki. Problem pojawia się wtedy, gdy do gry wkraczają potężni gracze, tacy jak fundusze hedgingowe i bogaci prywatni inwestorzy. Działania spekulacyjne prowadzą do poważnych kryzysów finansowych. Myślę, że od roku 2007 do dzisiaj światowe rynki finansowe doświadczy­ły wystarczająco dużo spekulacyjnej działalności, nawet uznanych instytucji finansowych.


  Spekulacja jest jak niezdrowe jedzenie — fast food — nie jest szkodliwa w małych ilościach, natomiast w większych staje się zabójcza. Uważam, że wszystko jest dla ludzi, dlatego jeżeli już zechcesz spekulować, musisz to robić z zachowaniem kilku zasad.


  Spekulacja jest hazardem i musisz zdawać sobie z tego sprawę. Według mnie niczym się nie różni od gry w ruletkę albo w pokera, może z wyjątkiem wyższego prawdopodobieństwa wygranej. Jej zwolennicy pewnie by się ze mną nie zgodzili, przytaczając szereg argumentów przeciwko mojej tezie. Przecież gra w ruletkę opiera się wyłącznie na szczęściu, a spekulant ma do dyspozycji szeroki wachlarz narzędzi analizy technicznej. Czy rzeczywiście? Jeśli przyjrzeć się dokładniej działalności spekulantów, okaże się, że analiza techniczna daje tylko złudzenie posiadania kontroli nad możliwością prognozowania cen i nie ma nic wspólnego z ich rzeczywistym ujarzmianiem.


  Spekulacja jest sposobem zarabiania na zmianach cen aktywów. Nas interesować będzie spekulacja giełdowa, czyli popularna gra giełdowa. Przeciętny człowiek kojarzy zazwyczaj giełdę z ku­powaniem tanio i sprzedawaniem o wiele drożej wyłącznie akcji. Jest to tylko jeden przykład spekulacji. Można przecież sprzedać drogo i odkupić taniej… możliwości jest mnóstwo.


  Cechą odróżniającą inwestowanie od spekulacji jest obiekt, na którym koncentruje się gracz oraz inwestor. Spekulant zarabia na tendencjach cenowych danych aktywów, natomiast inwestor zarabia przede wszystkim dzięki temu, że kupione przez niego aktywa posiadają jakąś wartość. Wyobraź sobie, że udajesz się do sklepu, aby kupić chleb. Wiadomo, po co to robisz — żeby go zjeść. Chleb ma pewną wartość, Ty zdajesz sobie sprawę z jej istnienia, dlatego kupujesz go, aby zaspokoić swój głód. Mógłbyś też kupić chleb z zamiarem odłożenia w czasie konsumpcji lub w ogóle zre­zygnowania z niej. Każdego dnia biegałbyś wytrwale do sklepów, żeby dowiedzieć się, jaka jest jego cena. Gdyby spadała, czułbyś się przygnębiony, natomiast gdyby wzrastała, cieszyłoby Cię to. Ostatecznie sprzedałbyś chleb osobie bardziej głodnej niż Ty, po cenie przewyższającej cenę zakupu i cieszyłbyś się zarobionymi pieniędzmi.


  Inwestora interesuje zatem wartość, jaką otrzymuje w zamian za pieniądze wyłożone na zakup danego rodzaju aktywów. Inwestor giełdowy kupuje więc akcje spółek i traktuje je jako część istniejącego biznesu. Korzysta z giełdy tylko na zasadach usług pośrednictwa przy zakupie. Później śledzi wartość kupionych aktywów, do których prawa gwarantują mu akcje. Z kolei spekulanta nie interesuje realna wartość biznesu stojącego za danymi akcjami, tylko opinia innych na jego temat. Spekulant zarabia na akcjach, nie dbając o realną działalność biznesową za nimi stojącą, z kolei inwestor zarabia bardziej na biznesie niż na jego akcjach. Spekulanta interesuje to, co dzieje się na giełdzie, inwestor z kolei jest zainteresowany sytuacją w spółce.


  Różnica w obu podejściach jest znacząca — prognozowanie przyszłej sytuacji biznesowej nie jest specjalnie trudne, natomiast umiejętność przewidzenia zmian cen papierów wartościowych (lub każdych innych aktywów) jest niczym wróżenie z fusów — to naprawdę trudna praca. Mówi się, że spekulanci kupują plotki, a sprzedają fakty. Problem polega na tym, że spekulant ma nadzie­ję na zysk z transakcji, którą przeprowadza. Zawsze przecież może się okazać, że poniesie straty. Inwestor również styka się z ryzykiem, ale potrafi je kalkulować. Gdy ryzyko jest zbyt duże w po­równaniu do potencjalnych zysków z inwestycji, nie zdecyduje się na niej zarabiać. Spekulant w tym przypadku ryzykowałby poniesienie straty, żeby zarobić. Dlatego właśnie uważam, że spekulacja to hazard. Poza tym zastanów się, czego jesteś w stanie się nauczyć ze zwykłego handlu papierkami, bo nimi w rzeczywistości są akcje? Gdybyś dokonywał kupna i sprzedaży walorów tak, jak odbywało się to kiedyś, twarzą w twarz z żywymi ludźmi, mógłbyś się nauczyć umiejętności negocjacji oraz sprzedaży. Dzisiaj wszystkie te czynności wykonuje za Ciebie komputer. Inwestycje wymagają od Ciebie z kolei znacznie większej wiedzy oraz zdroworozsądkowego podejścia. Spekulowanie jest krótkoterminowym dążeniem do zyskowności, bez martwienia się o przyszłość. Inwe­stowanie pozwala zarabiać w długim okresie, często przez poświęcenie krótkoterminowych zysków. Sam musisz wybrać, co jest dla Ciebie lepsze.


  Ja nie nadaję się do spekulacji, próbowałem jej i straciłem du­żo pieniędzy. Inwestowanie jednak jest zajęciem dla mnie. Potrafię rozpoznawać ciekawe spółki i kupować ich akcje w odpowiednich momentach. Powtarzam raz jeszcze — nie mam nic przeciwko spekulacji, o ile nie stanowi ona podstawy zysków pochodzących z papierów wartościowych. Jeśli zdecydujesz się kiedykolwiek spe­kulować, pamiętaj o następujących radach:


  1. Przeznacz na spekulację tylko tyle pieniędzy, ile jesteś w stanie stracić; najgorsza jest chyba hulaszcza spekulacja na kredyt.


  2. Wypracuj swój własny styl gry i trzymaj się go.


  3. Dbaj o to, aby spekulacja była tylko dodatkiem do Twojej działalności inwestycyjnej.


  Spekulacja to zajęcie dla ludzi o naprawdę mocnych nerwach, więc dobrze przekalkuluj, czy potencjalne zyski będą mogły zrekompensować poniesione straty — finansowe i emocjonalne.


  Inwestowanie w odpowiednie aktywa w odpowiednim czasie


  W środowisku inwestorów znane jest powiedzenie: Rynek jest ważniejszy niż inwestycja — co nie do końca jest prawdą. Rynek jest ważny i co do tego nie mam wątpliwości, jednak zbytnia koncentracja na sytuacji rynkowej może sprawić, że przegapisz zyskowną inwestycję.


  Gdy zajmowałem się nieruchomościami, nauczyłem się jednego — analizy lokalnego rynku. Najważniejszym czynnikiem w nieruchomościach, warunkującym atrakcyjność danego obszaru, są ludzie. Kalkulacja jest bardzo prosta: jeśli z danego obszaru ludzie wyjeżdżają i nic nie zapowiada zmiany takiego stanu rzeczy, to lepiej się wstrzymać z inwestycją. W przypadku rynków giełdowych wyznacznikiem ich atrakcyjności jest często panująca na nich sytuacja — hossa lub bessa, wskaźniki ceny do zysku, siły relatywnej lub inne wskaźniki rynkowe. Nigdy nie jest tak, że na rynku, który wydaje się atrakcyjny z punktu widzenia np. wspo­mnianych wskaźników, nie znajdzie się spółka, w przypadku której kupno akcji będzie chybionym ruchem. Nigdy też nie jest tak, że na „złym” rynku brak jest dobrych inwestycji.


  Analitycy oraz eksperci finansowi występujący w mediach i nie tylko do oceny atrakcyjności inwestycyjnej danego regionu wykorzystują szereg wskaźników makroekonomicznych. Jeśli oglądałeś kiedykolwiek telewizję biznesową — polską lub zagraniczną — pewnie zauważyłeś, że praktycznie każdego dnia przez instytucje rządowe oraz finansowe ogłaszane są wartości jakichś wskaźników. Uczestnicy rynku oczekują danych dotyczących inflacji, PKB czy bezrobocia, które pochodzą nie tylko z Polski, ale również z zagranicy, np. Japonii i USA. Znajomość ogólnej sytuacji gospodarczej panującej na danym obszarze jest przydatna, ponieważ dzięki niej zyskuje ogólny pogląd na sytuację. Ze wskaźnikami makroekonomicznymi jest jednak pewien problem.


  Po pierwsze, są one wykorzystywane nie do tych celów, do jakich wykorzystywane być powinny, tzn. uczestnicy rynku — inwestorzy i gracze (w szczególności ci drudzy) — próbują na ich podstawie przewidzieć kierunek przyszłych notowań giełdowych. W rzeczywistości jednak giełda wyprzedza gospodarkę, więc to no­towania papierów wartościowych prognozują wydarzenia gospodarcze, a nie odwrotnie. Zostawmy jednak to zastosowanie.


  Po drugie, wskaźniki ekonomiczne, jak już wspomniałem, w zbyt dużym stopniu generalizują sytuację gospodarczą w danym regionie. Są one dobre dla ekonomistów, którym zależy na pewnym uśrednieniu i ujednoliceniu danych, tak aby nadawały się do obróbki przez modele ekonomiczne oraz były porównywalne z danymi z innych regionów gospodarczych. Inwestor powinien korzystać z nich tylko w sposób pomocniczy, gdyż bardzo często bywa tak, że na kiepskim rynku można znaleźć wiele ciekawych inwestycji. Dla lepszego zobrazowania tego, co czytasz, zapoznaj się z poniższymi przykładami.


  Przykład 1


  Grecja jest praktycznie bankrutem (stan z drugiej połowy 2011 roku). Pieniądze skierowane do tego kraju przez różne instytucje międzynarodowe i rządowe nie pomogły jej w zmniejszeniu zadłużenia. Naturalną konsekwencją problemów Grecji był wzrost oprocentowania jej obligacji skarbowych, ponieważ ich nabywcy wymagali wyższych zysków z tych papierów, rekompensujących im nieciekawą sytuację tego kraju. Zamieszki, które przetoczyły się przez kraj, cięcia wydatków, rosnące bezrobocie oraz wysokie zadłużenie sprawiły, że zaczął on być postrzegany przez zagranicznych inwestorów jako ryzykowne miejsce dokonywania inwestycji. Chiny jednak się nie przestraszyły i nabyły obligacje Grecji oraz dokonują inwestycji w tym kraju. Ceny greckich nieruchomości spadają, ceny akcji tamtejszych spółek również. Jak więc postrzegać ten rynek?


  Przykład 2


  USA zawsze były uważane za potężny kraj o ugruntowanej pozycji lidera w świecie w każdej dziedzinie. Obecnie jednak mają podobne problemy jak Grecja — wysokie zadłużenie i deficyt budżetowy. Drukowanie przez FED pieniędzy na dużą skalę sprawiło, że wzrosła inflacja. Nowy pieniądz bez pokrycia w dobrach wyprodukowanych przez gospodarkę USA ma również wpływ na gospodarki zagraniczne. Dolar jest obecnie ryzykowną walutą, dzi­wi więc obiegowa opinia, która głosi, że nadal jest on walutą na „złe czasy”. Spółki amerykańskie ciągle uważane są za interesujące. Czy również słusznie?


  Przykład 3


  W Japonii na początku 2011 roku doszło do trzęsienia ziemi. Część kraju została zniszczona przez fale tsunami, miała tam także miejsce eksplozja reaktora w elektrowni atomowej. Indeks Nikkei w cią­gu kilku sesji z rzędu spadał o kilka procent. Akcje japońskie i tak już były tanie w związku z trwającą w tym kraju przez długie lata recesją (co najmniej dekadę). Rynek na pierwszy rzut oka wydaje się mało atrakcyjny, prawda?


  Przedstawione powyżej przykłady mają jeden wspólny mianownik — kraje, o których mowa, są rynkami, na których wystąpiły lub wciąż występują problemy. Można powiedzieć, że są to trudne rynki, ale są one najbardziej atrakcyjne z punktu widzenia inwestorów. Trudne rynki mają to do siebie, że aktywa na nich notowane są niesamowicie tanie. Jak wspomniałem wcześniej, nigdy nie jest tak, że na trudnym rynku nie ma dobrych inwestycji. Paradoksalnie na takim rynku o wiele łatwiej rozpoznać świetne inwestycje niż na dobrym. Zarówno rynek grecki, amerykański, jak i japoński stwarzają wiele ciekawych okazji inwestycyjnych obecnie lub stworzą takie w przyszłości. Zachwyt krajami typu emerging markets (głównie Indiami, Chinami, Rosją i Brazylią) nie będzie trwał w nieskończoność, bowiem kiedyś te gospodarki staną się mniej konkurencyjne niż obecnie. Rynek grecki, postrzegany jako bardzo ryzykowny, stanowi obiekt zainteresowania Chin, po­nieważ inwestor z rezerwami gotówki nie przepuści okazji kupna tanich aktywów, o ile oczywiście znajdzie coś wartościowego.


  Wszystkie te wnioski, o których już przeczytałeś odnoszą się również do branży. Są branże, którymi, nie wiedzieć czemu, nikt się nie interesuje, a akcje świetnych spółek w nich działających są bardzo przecenione. Obecnie w Polsce taką branżą na GPW jest branża deweloperska (2011 rok). Spółki deweloperskie notowa­ne na polskiej giełdzie mają bardzo niskie wyceny w stosunku do osiąganych wyników, stwarza to więc okazję do nabywania ich tanich akcji.


  Chcę, żebyś zapamiętał, że znajomość sytuacji makroekonomicznej danego regionu lub sytuacji finansowej spółek z danej branży jest dla Ciebie tylko informacją dodatkową, pomocniczą, dzięki której masz orientację w świecie inwestycji. Paradoksalnie jednak nie powinieneś unikać branż oraz regionów gospodarczych z problemami lub uznawanych za trudne, tylko dlatego, że twierdzą tak inni uczestnicy rynku. Zawsze warto zbadać, czym taka sy­tuacja została spowodowana oraz poszukać wartościowych spółek, niezauważanych przez rynek. Tylko Ty możesz na tym skorzystać.


  Brak zaufania do własnej wiedzy


  Łatwo się mówi o inwestowaniu, jeśli wiadomo, co się robić powin­no. Co jednak, jeśli nie masz pojęcia, jak odróżnić dobrą inwestycję od złej? 
Ciąg dalszy dostępny w wersji pełnej.

  2. Największe kłamstwo w historii
Dostępne w wersji pełnej.

  3. Najważniejszy czynnik inwestycji giełdowych — TY
Dostępne w wersji pełnej.

  4. Dawno, dawno temu…
Dostępne w wersji pełnej.

  5. Cierpliwość, cierpliwość… i cierpliwość
Dostępne w wersji pełnej.

  6. „Święty Graal” inwestycji giełdowych?
Dostępne w wersji pełnej.

  7. Inwestycyjny pierwszy krok
Dostępne w wersji pełnej.

  8. Nieoszlifowany diament
Dostępne w wersji pełnej.

  9. Nieodparta pokusa
Dostępne w wersji pełnej.

  10. Giełda Papierów Wartościowych to jest to!
Dostępne w wersji pełnej.

  Zakończenie
Dostępne w wersji pełnej.

  Dodatek A. Dane finansowe funduszy inwestycyjnych
Dostępne w wersji pełnej.
Dostępne w wersji pełnej.
Dostępne w wersji pełnej.
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