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  Podręcznik pasywnego inwestowania to lektura dla wszystkich, którzy chcą skutecznie inwestować na rynku finansowym ― zarówno tych, którzy dopiero stawiają pierwsze kroki na drodze pasywnego inwestowania, jak i tych, którzy już korzystają z zalet ETF i funduszy indeksowych, ale chcą robić to bardziej efektywnie. Niewątpliwą zaletą książki jest to, że została napisana w sposób przystępny, a jednocześnie wciągający, zawiera też wiele praktycznych porad na temat niuansów pasywnego inwestowania, dzięki czemu może służyć jako przewodnik dla osób, które pragną lepiej zarządzać swoim portfelem inwestycyjnym.


  dr hab. Tomasz Miziołek, prof. Uniwersytetu Łódzkiego,

  założyciel i redaktor naczelny portalu etf.com.pl


  Książka Przemysława Wojewody poświęcona pasywnemu inwestowaniu jest unikatową pozycją na polskim rynku wydawniczym. Sam autor, kontroler ruchu lotniczego z zawodu, a inwestor indywidualny z pasji, certyfikowany doradca finansowy EFG, uczestnik licznych kursów i szkoleń poświęconych finansom osobistym, dzieli się z czytelnikami wiedzą dotyczącą trudnej sztuki inwestowania w ogóle, a w szczególności w sposób pasywny, głównie poprzez ETF. Pomimo dużego stopnia złożoności problematyki poruszanej w rozdziałach dotyczących poszczególnych kategorii aktywów finansowych i rzeczowych jest ona przedstawiana przystępnie, wzbogacona licznymi przykładami nie tylko z rynku polskiego, ale również z rynków zagranicznych. Dzięki temu zmienia się perspektywa inwestora z krajowej na międzynarodową czy nawet globalną. Autor nie ucieka przed prezentowaniem matematycznych podstaw rynków finansowych, tj. wzorów i zależności nimi rządzących, ale czyni to w sposób prosty i przystępny. Trafnie wskazuje przewagę inwestowania pasywnego nad inwestowaniem aktywnym w odniesieniu do nieprofesjonalnego inwestora indywidualnego, który nie dysponuje specjalistyczną wiedzą, czasem i możliwościami nieustannego śledzenia tendencji rynkowych i trafnego podejmowania decyzji o zakupie lub sprzedaży posiadanych walorów. Wojewoda przytacza teorie i reguły związane z rynkami finansowymi, w tym w szczególności giełdą papierów wartościowych, ale poprzez liczne przykłady i odniesienia do swojego bogatego doświadczenia inwestycyjnego stają się one zrozumiałe dla przeciętnego odbiorcy. Autor nie posługuje się kategoriami nominalnymi i brutto, ale realnymi, z uwzględnieniem inflacji i netto, a także podatku dochodowego od zysków kapitałowych. Przez to prezentowane obliczenia i przykłady są osadzone w polskich realiach. Recenzowana pozycja na pewno zdobędzie szerokie grono czytelników chcących poszerzyć wiedzę z zakresu finansów osobistych i inwestowania, w tym w szczególności inwestowania pasywnego.


  dr hab. Krzysztof Waliszewski,

  prof. Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu


  Książka napisana jest zrozumiałym językiem, dzięki czemu osoby bez wcześniejszego doświadczenia w inwestowaniu łatwo zrozumieją jej treść. Pozycja odczarowuje rynki finansowe, udowadniając, że nie muszą być skomplikowane i dostępne tylko dla wybranych. Najważniejsze informacje potrzebne do rozpoczęcia efektywnego budowania majątku na giełdzie zostały tu zebrane w jednym miejscu. To kluczowe podstawy, które warto przyswoić na samym początku inwestycyjnej drogi. Atutem są też wskazane możliwe kierunki dalszego rozwoju i zdobywania wiedzy (portale, strony, raporty). Myślę, że to dobra pozycja, aby wyrwać nieświadomego inwestora z sideł drogich dostawców produktów finansowych i wskazać mu efektywne narzędzia.


  Mateusz Mucha, doradca inwestycyjny,

  zarządzający funduszami BETA ETF


  
    Dlaczego miałbyś przeczytać tę książkę


    Zarabiasz pieniądze i chciałbyś, aby pracowały dla Ciebie? Na wstępie uprzedzam, że nie będzie łatwo. Masz dwóch wrogów. Pierwszy to branża finansowa, która nie jest po Twojej stronie. Dlaczego? Chodzi o zwyczajny konflikt interesów. Praktycznie w każdy produkt finansowy wpisane są prowizje i opłaty. Jeżeli inwestujesz, to opłaty zmniejszają Twoje zyski, a często są tak duże, że je wręcz uniemożliwiają. Jeżeli bierzesz kredyt hipoteczny, to wysokość opłat i odsetek sprawia, że spłacasz dwa razy więcej, niż wziąłeś. Do tego problem z produktami finansowymi jest taki, że ich nie widać. W przypadku inwestycji to tylko pewna umowa czy obietnica przyszłych zysków. Nie widać gołym okiem wpływu „niewinnych” opłat czy sposobu naliczania odsetek w produktach kredytowych. To oznacza, że możesz być robiony na szaro i nawet o tym nie wiedzieć. Co roku trafiają na rynek nowe, „lepsze” produkty finansowe. Obiecują wysokie zyski, małe ryzyko i są coraz trudniejsze do zrozumienia dla przeciętnego człowieka, który nie ma na co dzień styczności z finansami.


    Drugim wrogiem jesteś Ty sam. Zdaję sobie sprawę, że może to być na początek trudne do przełknięcia, ale jako ludzie z jednej strony potrafimy zdziałać cuda, a z drugiej mamy swoje ograniczenia. Jesteśmy leniwi, bywamy ignorantami, odkładamy sprawy na później albo nie potrafimy podjąć decyzji. Czasem też wydaje nam się, że wszystko wiemy najlepiej. Skoro jestem dobrym specjalistą w swoim zawodzie, to inwestowanie szybko zrozumiem. Tak myślimy. Co więcej, żyjemy w biegu i na nic nie mamy czasu, ale już prawie wszystkie filmy na Netfliksie są obejrzane. Znasz to? Paradoksalnie, lenistwo jest tą cechą, która w inwestowaniu okazuje się być bardzo pomocna. Otóż inwestorzy, którzy zbudują portfel inwestycyjny, a później praktycznie wcale w niego nie ingerują, wychodzą na tym lepiej. Firma inwestycyjna Fidelity Investments sprawdziła wyniki inwestorów i okazało się, że najlepsze wyniki mają pasywni inwestorzy oraz osoby zmarłe[1]. Brak działania to nie tylko trzymanie się obranej strategii, ale też bycie w grze, kiedy jest dobra sytuacja na rynku.


    Co więcej, często mamy nierealistyczne, ale jak nam się wydaje, logiczne założenia odnośnie do świata finansów czy inwestowania. „To nie dla mnie”. „Nie mam do tego głowy”. „Lepiej przekazać pieniądze w zarządzanie specjalistom. Przecież oni się znają”. „Jak rośnie, to trzeba kupować”. „Dwa procent opłat w roku to nic, skoro mogę zarobić dziesięć”. „Trzeba umieć prognozować przyszłość, być na bieżąco, aby skutecznie zarabiać”. „Na inwestowanie trzeba mieć dużo czasu”. „Kiedyś zainwestowałem i się nie udało, to drugi raz też się nie uda”. „Kredyt hipoteczny jest tani”. To wszystko niestety nie jest prawdą, a może wynikać z niedostatecznej wiedzy czy ograniczających przekonań, które trzeba zmienić, jeżeli chcesz mieć w życiu więcej pieniędzy, czasu oraz wolności.


    Teraz czas na dobrą wiadomość. Dwóch powyższych wrogów można pokonać, a nawet się z nimi zaprzyjaźnić. Dzięki wiedzy oraz uzbrojeniu się we wspierające przekonania jesteś w stanie pomnażać swoje oszczędności oraz majątek przy minimalnych opłatach i z maksymalną możliwą (unikam słowa pewną) szansą na sukces. Możesz wybrać proste produkty finansowe, które rozumiesz, a które pobierają minimalne opłaty oraz dają Ci przywileje podatkowe. Jeżeli do tego dołożysz trochę dyscypliny, zdobędziesz fundamentalną wiedzę, nie będziesz komplikował sobie życia ciągłymi analizami i szukaniem lepszych rozwiązań, to na pewno Ci się uda.


    Dla kogo jest ta książka? Dla osób, które w sposób mądry chcą pomnażać swoje oszczędności bez nadmiernego angażowania czasu, wybierania poszczególnych akcji do portfela i bez ciągłego śledzenia sytuacji na rynku. Dla osób, które chcą dać sobie szansę zarobić średnioroczne 6 – 8% w długim terminie. Jest to publikacja dla osób, które chcą inwestować pasywnie, głównie przez niskokosztowe ETF-y lub fundusze indeksowe. Jeżeli chcesz rozumieć, co się dzieje z Twoimi finansami, maksymalizować oszczędności, trzymać rękę na pulsie, minimalizować ryzyko, opłaty i podatki, jest to książka dla Ciebie.


    Jeżeli natomiast jesteś pasjonatem inwestowania, osobą, która wierzy, że z łatwością można prognozować zachowanie rynku i zarabiać powyżej 10٪ rocznie, to może nie być to pozycja dla Ciebie. Dlaczego? Prawda jest taka, że nie da się przewidzieć przyszłości, ale nie przeszkadza to w inwestowaniu. Osiągnięcie zysku na poziomie 6 – 8% rocznie w długim terminie jest niemal pewne, jeżeli zastosujesz się do kilku zasad, które omawiam w tej książce. Konsekwentne osiąganie średniorocznej stopy zwrotu powyżej 9% udaje się natomiast tylko kilku procentom zarządzających na świecie. Ponadto poświęcanie dużej ilości czasu na analizy w przypadku większości inwestorów nie daje spodziewanych efektów, a zwykle gorsze wyniki. Dzieje się tak dlatego, że inwestorzy, nawet ci profesjonalni, podejmują błędne decyzje, a częste dokonywanie transakcji generuje wysokie koszty, które zmniejszają ostateczną stopę zwrotu. Pomyślałeś, że chcę Cię zniechęcić? Wręcz przeciwnie. Chcę sprawić, że nie dasz się „złapać” na obietnicę szybkich zysków i nie zostaniesz klientem drogich funduszy inwestycyjnych, bo wtedy Twoje wyniki będą z dużym prawdopodobieństwem znacznie poniżej średniej rynkowej. Generowanie wysokich stóp zwrotu jest bardzo trudne i udaje się nielicznym, a przemysł finansowy chce, żebyś wierzył, że to łatwe zadanie. To, co Ci proponuję, to taka nudna „przeciętność”, która paradoksalnie sprawi, że będziesz miał lepsze wyniki niż wszyscy ci, którzy nieustannie szukają drogi na skróty i najlepszych okazji inwestycyjnych.


    Słyszałeś o zasadzie Pareta? To reguła, która mówi, że dwadzieścia procent rzeczy, które robimy, odpowiada za osiemdziesiąt procent naszych wyników. Ta książka ma za zadanie pomóc Ci w skupieniu się na tych najważniejszych dwudziestu procentach. Nie na wykręcaniu maksymalnych stóp zwrotu z inwestycji kosztem nieprzespanych nocy, zbędnych nerwów oraz czasu straconego na czytaniu analiz i komentarzy. Przez ostatnie kilka lat zebrałem w całość uniwersalne prawdy i lekcje dotyczące finansów osobistych oraz inwestowania. To praktyczna wiedza, która ma sprawić, że skutecznie pomnożysz majątek bez niewolniczego siedzenia przed komputerem, analizując sytuację rynkową, podążając za internetowym guru i poszukując idealnych inwestycji. Dzięki niej unikniesz katastrofalnych w skutkach błędów finansowych, których czasem niestety nie da się naprawić. Każdy rozdział napisałem tak, aby miał dla Ciebie praktyczną wartość, byś mógł wyciągnąć wnioski, które później zastosujesz w życiu. Finanse to obszerna dziedzina, w której na poszczególne działy można by śmiało napisać oddzielne doktoraty, ale każdy temat można również uprościć i to było moim celem. Tak książka to pigułka wiedzy, a nie inwestycyjna encyklopedia, po przeczytaniu której czułbyś się jeszcze bardziej sparaliżowany. Wszystko po to, żeby po lekturze skończyło się na działaniu, podjęciu konkretnych kroków, a nie na stwierdzeniu „dobra książka, dużo się nauczyłem, tylko co dalej”.


    Proponuję, żebyś czytał rozdziały po kolei, a nie wybiórczo. Wiedza zawarta w poszczególnych rozdziałach ułatwia zrozumienie kolejnych. Jeżeli zainwestowałeś w tę książkę, żeby sprawdzić, czy pasywne podejście do inwestowania jest dla Ciebie, to przeczytaj rozdziały 2. oraz 3. Czego dowiesz się z poszczególnych rozdziałów? Po przeczytaniu rozdziału 1. „Podstawy skutecznego inwestowania” będziesz wiedział, dlaczego Twoje pieniądze powinny pracować na siebie. Poznasz bliżej klasy aktywów, czyli „puzzle”, z których buduje się portfel inwestycyjny. Będziesz wiedział, czy inwestować w akcje, obligacje, kryptowaluty, czy w złoto. Lepiej zrozumiesz cykle koniunkturalne i pozbędziesz się przekonania, że cały czas da się zarabiać. Dowiesz się, że na kryzys na rynku finansowym należy patrzeć jak na coś, co przemija i co stanowi jednocześnie okazję inwestycyjną. Ponadto, co jest równie ważne, uświadomisz sobie, jakich wyników możesz się spodziewać od poszczególnych klas aktywów, tak byś miał realne oczekiwania względem swojej inwestycji.


    W rozdziale 2. „Przepis na skuteczną inwestycję” dowiesz się, co tak naprawdę jest konieczne, aby osiągnąć inwestycyjny sukces. Paradoksalnie nie chodzi o prognozowanie przyszłości, oglądanie wiadomości ani o ponadprzeciętne zdolności analityczne. Trzeba skoncentrować się na zupełnie innych działaniach. Na obniżeniu do minimum opłat i podatków, które w długim terminie mogą wręcz zmasakrować Twoje konto inwestycyjne. Z rozdziału dowiesz się także, jak do minimum ograniczyć obciążenie psychiczne związane z inwestowaniem. Niestety na rynku są produkty inwestycyjne, które mają dać zarobić producentom produktu finansowego i dystrybutorom, a nie inwestorom, dlatego uświadomisz sobie, jakich produktów należy unikać, aby nie stracić.


    Rozdział 3. „Potęga pasywnego inwestowania” prawdopodobnie na zawsze zmieni Twoje myślenie na temat inwestowania. Może być tak, że miałeś zupełnie inne wyobrażenie o tym, jak należy inwestować, oraz o osobach, które profesjonalnie zajmują się inwestowaniem. Z rozdziału dowiesz się, na czym polega inwestowanie pasywne przez ETF-y oraz fundusze indeksowe. Wejdziemy tutaj w szczegóły techniczne, gdyż należy dobrze rozumieć to, w co się inwestuje.


    Rozdział 4. „Detaliczne obligacje skarbowe” to krótka charakterystyka detalicznych obligacji Skarbu Państwa, które być może wykorzystasz w budowie portfela inwestycyjnego. Co więcej, niektóre ze wspomnianych obligacji są indeksowane o inflację, więc ich oprocentowanie zależy od jej wysokości.


    Rozdział 5. „Idealny portfel inwestycyjny” pomoże Ci poskładać inwestycyjne puzzle w całość. ETF-y czy fundusze indeksowe to tylko klocki, z których buduje się coś znacznie większego, a mianowicie portfel inwestycyjny. Dlatego dowiesz się, jak taki portfel stworzyć i jak nim zarządzać, oraz poznasz gotowe portfele, które będziesz mógł w razie potrzeby skopiować i wdrożyć u siebie. Tutaj znajdziesz też listę podstawowych ETF-ów, które ułatwią Ci budowanie pasywnego portfela.


    W rozdziale 6. „Mniejsze podatki, większe zyski” zajmiemy się podatkami. Poznasz ich wpływ na wyniki inwestycji. Mniejsze podatki to większe zyski. Dlatego Twoim celem jest minimalizować wpływ podatków, a jeżeli to możliwe, nie płacić ich wcale. Mowa tu oczywiście o legalnych działaniach i o uprzywilejowanych podatkowo produktach finansowych. Omówimy podatki naliczane po zamknięciu zyskownych transakcji oraz podatki od dywidendy. Z rozdziału dowiesz się także, jak skonstruować portfel inwestycyjny, aby uprościć sobie późniejsze rozliczanie podatku.


    W ostatnim rozdziale „Uruchom maszynę inwestycyjną” omówiłem, jak wybrać rachunek w domu maklerskim, aby inwestować w ETF-y. Dowiesz się też, jak działa platforma funduszy inwestycyjnych otwartych, aby inwestować w fundusze indeksowe. Jeżeli w inwestowaniu cenisz sobie automatyzację, to z tego rozdziału dowiesz się, na czym polega usługa robodoradztwa i jak wybrać usługę najlepszą dla siebie. Na tym etapie będziesz znał wpływ wszystkich kosztów związany z inwestowaniem, więc pokażę Ci również sposoby na obniżenie opłat.


    Głęboko wierzę, że pieniądze są tylko narzędziem do realizacji planów i pasji. Mają także pomóc w uzyskaniu poczucia spokoju i spełnienia. Dlatego celem tej książki jest sprawić, żeby pieniądze pracowały dla Ciebie na autopilocie i na pełnej mocy. Po przeczytaniu książki i wdrożeniu wiedzy w życie zbudujesz portfel inwestycyjny, który będzie wymagał godziny pracy rocznie, a Ty będziesz miał czas dla siebie, rodziny i tego, co jest dla Ciebie ważne. Być może będziesz spędzał czas z partnerem, dziećmi czy na swoim hobby. Nie jest to intuicyjne, ale wyniki pasywnego portfela inwestycyjnego zwykle są znacznie lepsze niż innych aktywnie zarządzanych inwestycji. To co? Działamy? Zapraszam do lektury.


    
      
        [1] https://wealthydiligence.com/best-investors-are-dead/.

      

    

  


  
    Rozdział 1.

    Podstawy inwestowania


    Po co inwestować? Myślę, że nie masz wyjścia. Po pierwsze jest inflacja, która pochłania Twoje oszczędności. Kiedy piszę te słowa, niestety od początku 2021 r. rośnie ona w zawrotnym tempie. Inflacja to spadek siły nabywczej pieniądza, który sprawia, że za te same sto złotych kupisz mniej niż rok wcześniej. Co więcej, oprocentowanie lokat i rachunków oszczędnościowych nie pozwala ochronić oszczędności przed inflacją. Na rysunku 1.1 możesz zobaczyć, jak wyglądało średnie oprocentowanie lokat na tle inflacji. Oprocentowanie nominalne to oprocentowanie w skali roku oferowane przez banki komercyjne bez uwzględnienia podatku od zysków kapitałowych. Natomiast realne oprocentowanie uwzględnia podatek i inflację. Oprocentowanie lokat zależy od wysokości stóp procentowych. Możesz zaobserwować, że zarówno w okresie niskich (do października 2021 r.), jak i wysokich stóp procentowych realne oprocentowanie lokat było ujemne.
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    Rysunek 1.1. Średnie oprocentowanie lokat w ofertach polskich banków komercyjnych. Źródło: najlepszelokaty.pl/ranking-lokat


    Po drugie przez zmiany demograficzne system emerytalny staje się niewydolny i czasy, kiedy pracujące osoby utrzymywały obecnych emerytów, przemijają. Społeczeństwo się starzeje i nie będzie miał kto na Ciebie pracować. Szacuje się, że emerytura, którą otrzymasz w przyszłości, będzie wynosiła średnio w okolicy 30 – 40% Twojego ostatniego dochodu (jest to tzw. stopa zastąpienia). Na przykład według prognoz w 2040 roku będzie to 37,6%, a w 2050 już tylko 28,7%[1]. Dlatego nie masz wyjścia i jeżeli masz głowę na karku, to powinieneś inwestować.


    Inflacja czy emerytura może nie być dla Ciebie motywatorem. Może masz inne cele? Wolność finansowa, zakup nieruchomości czy bezpieczna przyszłość Twoich dzieci. W każdym razie cel pomoże Ci nie tylko wytrwać w czasie inwestowania, ale też znacznie łatwej podejmować decyzje finansowe. Jeżeli jesteś w trudnej sytuacji finansowej albo chcesz szybko zarobić pieniądze, to nie polecam inwestowania, gdyż z reguły takie działania przykro się kończą.


    Jak rozpocząć inwestowanie? To pytanie zadaje sobie każdy, kto chce zacząć pomnażać swoje oszczędności. Inwestowanie wcale nie musi być trudne, o ile sam sobie go nie skomplikujesz. Receptą jest działanie krok po kroku. Od podstaw do szczegółów, ale jednocześnie z pełnym skupieniem na tym, co naprawdę ważne. Zdobycie wiedzy musi być poparte działaniem, w innym razie szkoda Twojego czasu. Tym rozdziałem zaczynamy od podstaw, czyli od magii i przekleństwa procentu składanego. Jeżeli dobrze go zrozumiesz, pomoże Ci to w lepszym zaplanowaniu inwestycji, wyborze produktów inwestycyjnych oraz minimalizacji wpływu odsetek od kredytu. Poznasz klasy aktywów takie jak akcje, obligacje, złoto, nieruchomości, surowce czy kryptowaluty. Sprawdzimy, na jakie stopy zwrotu można było liczyć, inwestując w wybrane aktywa. Niestety nie ma takich inwestycji, które zarabiałyby cały czas, dlatego też poznasz zależności pomiędzy poszczególnymi klasami aktywów oraz zapoznasz się z cyklami koniunkturalnymi.


    1.1. Procent składany i inflacja


    Zacznijmy od procentu składanego, o którego magii być może słyszałeś. Dobre zrozumienie procentu składanego jest bardzo ważne nie tylko w celu zaplanowania celów inwestycyjnych, ale także w celu zrozumienia działania produktów oszczędnościowych inwestycyjnych oraz kredytowych. Jego wpływ może czynić cuda w Twoim portfelu inwestycyjnym, ale pamiętaj, że istnieje też przekleństwo procentu składanego. Dzięki niemu płacisz również ogromne odsetki od wszelkich kredytów, które są zyskiem nie dla Ciebie, ale dla banku. Chodzi więc o to, żeby nie tylko zrozumieć procent składany, ale jak najlepiej wykorzystać go na własne potrzeby.


    Czym więc jest procent składany? Najlepiej wyjaśnić to na przykładzie. Wpłacasz do banku 20 000 zł, które jest oprocentowane 3% w skali roku. Po roku na rachunku masz już 20 600 zł[2], a jak zostawisz środki na kolejny rok, to do wspomnianej kwoty zostanie dopisane już nie 600 zł, ale 618, gdyż od drugiego roku pracowało dla Ciebie 20 600 zł. A gdzie tu magia? Widzisz, gdyby taką operację powtórzyć przez kolejne dwadzieścia lat, to kwota na Twoim rachunku urośnie do 36 122 zł. Natomiast gdyby oprocentowanie wynosiło 6%, to kwota początkowa się potroi i wzrośnie do 64 142 zł. Innymi słowy, odsetki dopisywane do rachunku się kumulują i większa kwota pracuje w kolejnym okresie.


    Tak jak się domyślasz, im większa kwota na rachunku i wyższe oprocentowanie, tym wyższa będzie kwota zgromadzona na końcu inwestycji. Niestety nie może być tak prosto. Trzeba w tę układankę wprowadzić jeszcze kapitalizację odsetek. W naszym przykładzie kapitalizacja była co rok, czyli co rok do rachunku dopisywane były odsetki, które pracowały w kolejnym roku. Natomiast gdyby przy oprocentowaniu 6% rocznie kapitalizacja była miesięczna, to odsetki naliczane byłyby co miesiąc. Wtedy po dwudziestu latach zgromadziłbyś nie 64 142 zł, ale więcej, bo 66 204 zł.


    A jak to wygląda w przypadku oszczędzania niewielkich kwot w długim terminie, na przykład na emeryturę? Załóżmy, że oszczędzasz 300 zł przez 30 lat, a średnioroczna stopa zwrotu to 6%. W założonym okresie wpłacisz 108 000 zł. Na koniec przy kapitalizacji rocznej zgromadzisz 293 859 zł, a przy miesięcznej 302 861 zł. Niestety nie możemy zapomnieć o podatku od zysków kapitałowych, który w naszym kraju wynosi 19%.


    Gdyby taki podatek był naliczany co rok przy każdej kapitalizacji, to zgromadzisz 239 655 zł. Natomiast gdyby kapitalizacja była co miesiąc i razem z nią pobierany byłby podatek, to zgromadzisz 244 298 zł. Niestety podatki mogą mocno nadszarpnąć Twoje zyski, ale trzeba pamiętać, że im częstsza kapitalizacja, tym kapitał wzrasta szybciej.


    Jaki jeszcze wniosek należy wyciągnąć z powyższego przykładu? Nawet niewielkie kwoty odkładane co miesiąc mogą czynić cuda. Co więcej, czas działa na Twoją korzyść, ponieważ jeżeli inwestycję z ostatniego przykładu zakończymy po 20 latach, to uzbierasz tylko 121 828. Widzisz to? Inwestycja dłuższa o dziesięć lat sprawia, że zarobisz tyle, ile przez początkowe dwadzieścia.


    Musimy jeszcze pamiętać o wcześniej wspomnianej inflacji[3], która w niewidoczny sposób pożera Twoje oszczędności. Już wiesz, że jest to spadek siły nabywczej pieniądza w czasie przez wzrost cen towarów i usług. Jeżeli inflacja w ubiegłym roku wynosiła 3%, to teoretycznie te same pieniądze po roku są warte 3% mniej. Warto też wiedzieć, że pomiar Głównego Urzędu Statystycznego (GUS), który podaje inflację, nie jest idealny, a rzeczywista inflacja może być większa niż ta oficjalnie publikowana. Wskaźnik nie uwzględnia zmian cen mieszkań, które czasem drożeją znacznie szybciej, niż rośnie inflacja. Jestem przekonany, że już wiesz, o co chodzi. W każdym razie do obliczeń trzeba przyjąć konkretne złożenia i założyć średnioroczną wartość inflacji. Mimo że obecnie inflacja jest dwucyfrowa, to do symulacji można założyć 3%. Gdy będziesz chciał przeprowadzić swoje symulacje i zechcesz podejść bardziej konserwatywnie, to możesz oczywiście przyjąć wyższą wartość inflacji.


    Wróćmy do przykładu długoterminowego oszczędzania i zobacz, jak wyglądają wyniki inwestycji z uwzględnieniem inflacji. Stan rachunku się nie zmieni, to dalej na naszym przykładzie 244 298 zł. Po uwzględnieniu 3% inflacji wspomniana kwota będzie warta tyle, co dzisiejsze 100 647 zł. Jaki jest z tego wniosek? Lokata czy rachunek oszczędnościowy zwykle nie pokona inflacji. Trzeba zarabiać w długim terminie ponad inflację, aby zachować realną wartość pieniądza. Dla jasności: celem jest, aby we wspomnianym okresie średnioroczna stopa zwrotu była wyższa od średniej inflacji. Niestety nie da się zawsze, rok w rok, pokonać inflacji, szczególnie kiedy jest dwucyfrowa.


    Pamiętaj także, że Twoje zarobki w czasie będą rosły. Jestem przekonany, że jesteś ambitną osobą i się rozwijasz. Jeżeli zadbasz o indeksowanie wpłat[4], czyli coroczne ich powiększanie o wartość inflacji, to spowodujesz, że urealnisz comiesięczne wpłaty. W końcu 300 zł dziś to nie to samo co 300 zł za trzydzieści lat, zgadza się? Znowu wróćmy do naszej regularnej inwestycji. Zakładamy średnioroczną stopę zwrotu w wysokości 6%. Wpłaty 300 zł co miesiąc, ale już z indeksacją o 3% rocznie. Nadal zakładamy kapitalizację co miesiąc i naliczamy podatki. Wpłacisz już nie 108 000 zł, ale 171 269 zł i wartość rachunku będzie wynosić 348 548 zł, czyli więcej o 104 250 zł. Czy odczujesz podnoszenie wpłat o 3% co roku? Raczej nie, ale będzie to miało ogromne znaczenie dla wyniku Twojej inwestycji. W poniższej tabeli (tabela 1.1) przygotowywałem dla Ciebie obliczenia, żeby łatwej Ci było zobaczyć różnice w wyniku inwestycji przy różnych założeniach.


    Tabela 1.1. Wynik regularnego oszczędzania kwoty 300 zł miesięcznie przy założeniu 6% średniorocznej stopy zwrotu. Przyjęta indeksacja 3%. Opracowanie własne na podstawie kalkulatora https://czytosieoplaca.pl/systematyczne-oszczedzanie.html
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    Czas, żebyś zrobił swoje obliczenia, a lepiej poczujesz temat. Wykonaj je dla kwot, które pasują do Twojej sytuacji życiowej lub do sytuacji, w której marzy Ci się znaleźć. Do tego celu wykorzystaj kalkulator znajdujący się na stronie https://czytosieoplaca.pl/systematyczne-oszczedzanie.html.


    Znajdziesz tam również kalkulator lokaty, który możesz wykorzystać do obliczenia inwestycji z jednorazową wpłatą. Wykonaj obliczenia nie tylko dla odmiennych kwot, ale także dla różnych stóp zwrotu z inwestycji. Zobacz, jaki wpływ na wynik ma kapitalizacja dzienna lub naliczenie podatku na końcu okresu inwestowania. Po co takie kombinacje? Dzięki temu lepiej zrozumiesz wpływ czasu, stopy zwrotu i naliczania podatku na Twoją inwestycję. Nie dasz się zwieść osobom, które pokażą Ci symulacje potencjalnych wyników inwestycji, i łatwej Ci będzie podjąć decyzję, gdzie i w co będziesz inwestował swoje pieniądze.


    Lepiej zrozumiesz też wpływ opłat na wynik inwestycji. W symulacji zmniejsz stopę zwrotu o jeden lub dwa punkty procentowe. Zasymulujesz w ten sposób wpływ opłat w długim terminie i zobaczysz, jak „niewinne” jeden lub dwa procent opłat dramatycznie pożera oszczędności.


    Istnieją produkty finansowe, które mają wbudowaną kapitalizację odsetek zarówno co miesiąc, jak i co rok. Należą do nich dobrze Ci znane konta oszczędnościowe, lokaty, ale również obligacje. W długim terminie będziesz inwestował w inne rozwiązania finansowe. Będziemy skupiać się na ETF-ach i funduszach indeksowych, które są pewną szczególną formą funduszy inwestycyjnych. W tym przypadku nie będzie mowy o kapitalizacji odsetek, gdyż ich wycena odbywa się w dni robocze. Istnieją także produkty, które umożliwiają odroczenie podatku do końca inwestycji lub legalnie niepłacenie go wcale. Tu dobrym przykładem jest IKE oraz IKZE, które omówimy w rozdziale o podatkach. Zdaję sobie sprawę, że już na tym etapie możesz czuć, że temat robi się coraz bardziej złożony. Tutaj chciałbym Cię uspokoić, ponieważ z jednej strony będziemy wprowadzać powoli nowe pojęcia, a z drugiej pokażę Ci, jak maksymalnie uprościć inwestowanie, i wszystko Ci się ułoży.


    Teraz popatrzmy na czarną stronę procentu składanego. Jest to sytuacja, kiedy bierzesz kredyt lub pożyczkę, znalazłeś się po drugiej stronie transakcji i to Ty płacisz odsetki. Tu niewinne oprocentowanie pożyczki na „tylko” 1% miesięcznie może robić miazgę w Twoim portfelu. Ten 1% miesięcznie to niby 12% rocznie, ale bank tego tak nie liczy. Zastosuje w umowie kapitalizację dzienną, a jak wiesz, im częstsza jest kapitalizacja, tym odsetki będą większe. Wyjaśnię to na przykładzie. Załóżmy, że pożyczasz 10 000 zł na wspomniane 12% na rok. Do oddania bankowi po roku miałbyś nie 11 200 zł, jak by się mogło wydawać, ale 11 274,75 zł. Zaciągając kredyt, jednak spłacasz zadłużenie co miesiąc i odsetki są naliczane od kwoty pozostałego do spłaty zadłużenia. Dlatego też gdy zaciągniesz pożyczkę na rok i następnie będziesz płacił co miesiąc raty równe, to odsetki będą stanowiły 6,62% pożyczonego kapitału, a nie 12%. Widzisz już, o co chodzi? Teraz wyobraź sobie lichwiarską pożyczkę oprocentowaną na tylko 2% tygodniowo. Pożyczka w kwocie 10 000 zł na rok[5] przy stałych ratach miesięcznych kosztowałaby 6477 zł, czyli kapitał z odsetkami wynosiłby 16 477 zł.


    W przypadku lokat i inwestycji czas działa na Twoją korzyść. W przypadku kredytów jest odwrotnie, im dłuższy czas kredytowania, tym bank więcej zarabia na kredytobiorcy. Warto więc wiedzieć, że jeśli planujesz zaciągnąć kredyt w banku, powinieneś wybrać ofertę z najniższym oprocentowaniem, a także zwrócić uwagę na okres, na jaki bierzesz pożyczkę — im krótszy, tym bank mniej na Tobie zarobi. Kiedy zaciągasz kredyt hipoteczny, załóżmy, że jest na trzydzieści lat i raty są stałe, to najpierw spłacasz głównie odsetki, a bank mniej więcej już w połowie okresu kredytowania otrzyma znaczną większość odsetek. Mam nadzieję, że nawet jeśli nie jesteś fanem liczb, to już rozumiesz, że magia procentu składanego może działać na Twoją korzyść lub na korzyść instytucji finansowej.


    Czas na wnioski.


    
      	Im wcześniej zaczniesz inwestowanie, tym dłuższy będzie czas trwania inwestycji, a więc skutki procentu składanego będą większe. Czas sprawia, że zarabiasz więcej.


      	Im częściej są kapitalizowane odsetki, tym więcej zarobisz.


      	Sposób naliczania podatków od zysków ma znaczący wpływ na wynik inwestycji. Najlepiej wykorzystać produkty inwestycyjne, które umożliwiają odroczenie podatku lub niepłacenie go wcale.


      	Im wyższa stopa zwrotu lub wyższe oprocentowanie kredytu, tym silniej działa procent składany.


      	Procent składany może działać na Twoją korzyść lub przeciwko Tobie.


      	Inflacja brutalnie zjada oszczędności. Należy zadbać, aby w długim terminie generować stopy zwrotu ponad inflację. Nie będzie to możliwe w każdym roku.

    


    1.2. Klasy aktywów — obrona przed katastrofą


    Być może się zdziwisz, ale klasy aktywów znasz. Jestem przekonany, że słyszałeś o akcjach, obligacjach, nieruchomościach czy gotówce. To są właśnie przykłady klas aktywów. Każda z nich ma podobne cechy, ale podlega innym przepisom, charakteryzuje się odmiennym ryzykiem oraz wahaniami cen. Wyobraź sobie środki transportu, które wykorzystujesz do przemieszczania się do określonego miejsca. Możesz wybrać rower, samochód, pociąg czy samolot. Wybór środka transportu będzie wiązał się z pewnym ryzykiem, kosztami oraz konsekwencjami w zależności od warunków pogodowych. Podobnie będzie w przypadku decyzji o inwestycji w poszczególne klasy aktywów. To pojazdy, które mają dowieźć Cię do konkretnego celu. Może to być przysłowiowy milion, wolność finansowa czy większa emerytura. To, co musisz zrobić, to zrozumieć kilka podstawowych klas aktywów i zbudować obciążony niskimi opłatami portfel inwestycyjny, dzięki któremu efektywnie pomnożysz oszczędności i osiągniesz swój cel.


    Zwróć uwagę na to, że napisałem o podstawowych klasach aktywów. Należą do nich akcje, obligacje, gotówka, nieruchomości, złoto czy surowce. Zdaję sobie sprawę, że kryptowaluty wydają się atrakcyjne, ale to jeszcze mało zbadana klasa aktywów. Co więcej, można inwestować w wierzytelności, alkohole czy sztukę. Nie da się zacząć od wszystkiego naraz i nie ma takiej potrzeby. Portfel inwestycyjny można zbudować tylko z dwóch klas aktywów: akcji oraz obligacji. Więcej nie musi oznaczać lepiej. Jednym z elementów sukcesu inwestora jest dokładne zrozumienie, w co inwestuje. Same akcje potrafią czasem generować dwucyfrowe stopy zwrotu, więc po co pchać się w inne tematy? Dodatkowo mamy ponad stuletnią historię rynku akcji, z której można wyciągnąć wnioski. Na temat akcji dostępnych jest setki wiarygodnych książek czy badań naukowych. Jak to wygląda z kryptowalutami? Bitcoin został wprowadzony w 2009 r., więc jest to całkiem nowa i w porównaniu z akcjami mało znana oraz mniej przewidywalna klasa aktywów. Co więcej, nadal brakuje regulacji prawnych, które zapewniają bezpieczeństwo zgromadzonych w krypto środków. Do tego dochodzi ogromna zmienność wycen, która może być trudna do akceptacji dla mało doświadczonych inwestorów, a także upadłości giełd kryptowalut, takich jak FTX . Jeżeli uznasz to za stosowne, to oczywiście możesz umieścić kryptowaluty lub inne mniej popularne klasy aktywów w swoim portfelu inwestycyjnym.


    Lepsze inwestycje…


    Pracowałem dziesięć lat jako doradca finansowy. Karierę zaczynałem, współpracując głównie z młodymi ambitnymi osobami na początku drogi zawodowej. Natomiast ostatnie lata pracy w zawodzie spędziłem na pracy z osobami zamożnymi i milionerami. Dzięki wspomnianym doświadczeniom jestem przekonany, że inwestorzy sięgają po egzotyczne inwestycje, gdyż „oklepane” akcje czy popularne produkty takie jak fundusze inwestycyjne wieją nudą. Problem jest w tym, że w popularne klasy aktywów inwestuje prawie każdy, kto próbuje swoich sił w inwestowaniu. Niestety większość osób nie ma wiedzy z zakresu inwestowania, działa bez planu, a ich próby pomnażania oszczędności często kończą się negatywnymi doświadczeniami. Tu nagle pojawia się propozycja inwestycji w obrazy czy whisky, o których ani inwestorzy, ani nawet osoby, które takie inwestycje polecają, nie mają większego pojęcia. Na początku te „lepsze” inwestycje wyglądają ciekawie. Pytasz znajomych, nikt w to nie inwestował, nie sparzył się, więc mniej osób odradza. Wyniki historyczne wyglądają świetnie, więc dochodzimy do wniosku, że trzeba „wejść” w temat. Jak to się kończy? Zwykle fatalnie, gdyż firma, która wprowadziła produkt, nie miała wystarczającego doświadczenia, ale uczyła się na Twoich pieniądzach. Co więcej, dystrybutorzy produktu też nie mieli z nim doświadczenia, a inwestor dostarczający kapitał nie miał pojęcia, jakie ryzyka bierze na siebie. Słyszałeś zdanie „Nie wiem, że nie wiem”. Im mniej wiesz o danej klasie aktywów, tym mniejsze szanse na sukces. Dlatego też lepiej ograniczyć się do kilku popularnych klas aktywów, zrozumieć ich zalety, ograniczenia, zebrać wieloletnie doświadczenia innych i wykorzystać w celu pomnażania majątku. Czy ma to sens dla Ciebie? Jeśli nie, to zastanów się chwilę. Wrócę do przykładu transportu. Skoro dobrze znasz się na samochodach i jesteś zawodowym kierowcą, to czy przesiadka od jutra na awionetkę nie generuje nowych problemów? Tu też jest silnik. Tu też trzeba zatankować, zaplanować trasę do celu, ale to jednak nie to samo. Możesz nie zdawać sobie sprawy z wielu nowych ryzyk. Podsumowując, ograniczenie się do opanowania kilku klas aktywów sprawi, że będziesz wiedział, co robisz. Będziesz świadomy ryzyka, jakie na siebie bierzesz, i mniej rzeczy Cię zaskoczy. Co więcej, nie spowoduje to, że ograniczysz sobie potencjalne zyski, ale na pewno ograniczysz straty, unikając inwestowania w rzeczy, których dobrze nie rozumiesz.


    Ochrona przed katastrofą


    To po co budować portfel inwestycyjny złożony z kilku klas aktywów? Wyobraź sobie samolot. Takiego czterosilnikowego jumbo jeta Boeinga 747. Na jego pokładzie wszystkie kluczowe systemy pokładowe są zdublowane, a niektóre nawet potrojone. Jeżeli w czasie lotu ulegnie awarii jeden silnik, to załoga go wyłączy i będzie kontynuowała lot. W przypadku usterki kolejnego silnika nadal jest możliwe kontynuowanie lotu. W przypadku awarii systemu pokładowego przechodzi się na zapasowy. Klasy aktywów w Twoim portfelu inwestycyjnym to właśnie takie silniki, które mają sprawić, że dolecisz do obranego celu pomimo „awarii”, jakie na 100% napotkasz. Przez dwadzieścia lat inwestowania spotkasz się z krachami i kryzysami na rynku akcji czy z hossą i bessą na rynku obligacji. Dane historyczne pokazują, że kiedy jedna klasa aktywów radzi sobie gorzej, to inne mogą w tym czasie radzić sobie lepiej. Co to dla Ciebie oznacza? Kiedy spadek na rynku akcji może wynosić 40%, dotknie to tylko część Twojej inwestycji. Natomiast kiedy pozostałe środki są zainwestowane w złoto czy obligacje, to te mogą zachować się lepiej. Co więcej, kiedy Twój portfel inwestycyjny ma zasięg globalny i inwestujesz w dolarze, euro, franku czy funcie brytyjskim, to też sprawia, że zmienność Twojego portfela może być mniejsza. Zobacz na rysunku 1.2, jak kształtowały się wyniki wybranych klas aktywów w poszczególnych latach.


    [image: Obraz zawierający tekst, zrzut ekranu, design Opis wygenerowany automatycznie]


    Rysunek 1.2. Stopy zwrotu poszczególnych klas aktywów w latach 2008 – 2019 w USD. Źródło: www.visualcapitalist.com/historical-returns-by-asset-class


    Zanim omówię tabelę, rozszyfrujmy nazwy poszczególnych klas aktywów. Celowo zamieściłem je w języku angielskim, gdyż możesz spotkać się z nimi podczas wyszukiwania produktów inwestycyjnych.


    Cash (T-Bill) — gotówka, w zestawieniu reprezentowana przez amerykańskie bony skarbowe (T-Bill). To jedne z najbezpieczniejszych na świecie papierów dłużnych o ryzyku bliskim zera. Jak widać w zestawieniu, stopy zwrotu mogą być ujemne.


    Int’l Bonds — są to globalne obligacje o ratingu inwestycyjnym, z wyłączeniem obligacji rynku amerykańskiego.


    All U.S. Bonds — amerykańskie obligacje o ratingu inwestycyjnym[6].


    High-Yield U.S. Bonds — amerykańskie obligacje korporacyjne podwyższonego ryzyka.


    Gold — złoto.


    Emerging Market Stocks — akcje krajów rozwijających się, takich jak Chiny, Tajwan, Korea Południowa czy Indie.


    Int’l Dev Stocks — akcje krajów rozwiniętych, z wyłączeniem USA, takich jak Kanada, Francja, Niemcy czy Wielka Brytania.


    US Small Cap Stocks — amerykańskie małe spółki.


    US Large Cap Stocks — duże spółki amerykańskie.


    REITs — spółki, które posiadają portfel nieruchomości i większość zysku z najmu wypłacają inwestorom. Tę klasę aktywów traktuje się jako nieruchomości.


    Jak przedstawia się wyniki całego sektora akcji, obligacji czy nieruchomości? Do tego celu wykorzystuje się indeksy tworzone przez wyspecjalizowane firmy. Wyniki indeksów bądź funduszy, które mają za zadanie osiągnąć stopę zwrotów równą wynikowi indeksu, widzisz na wcześniej wspomnianym rysunku 1.2. Natomiast indeks to pewna miara, która pokazuje zmiany cen na konkretnym rynku. Inwestorom i analitykom pozwala szybko zobaczyć, jaka sytuacja jest na danym rynku. W naszym zestawieniu indeks S&P 500 (US Large Cap Stocks) reprezentuje wyniki pięciuset największych spółek amerykańskich, a dzięki temu sytuację na amerykańskim rynku akcji. Natomiast indeks FTSE Developed All Cap ex US Index to w naszym zestawieniu akcje krajów rozwiniętych, z wyłączeniem USA. Inwestowanie w indeksy szczegółowo omawiam w rozdziale 3.


    Teraz przyjrzyj się dokładnie zestawieniu. Zobacz, co by się stało, gdybyś zainwestował w złoto w 2012 roku. Przez kolejne lata Twoja inwestycja byłaby mocno pod kreską. Natomiast gdybyś zainwestował w złoto w styczniu 2016 roku, to po czterech latach nie miałbyś powodu do narzekań. Następnie popatrz na rok 2008, czyli ostatni globalny kryzys finansowy. Wszystkie ujęte w tabeli rynki akcji były pod kreską, gdyż jak się wali, to wszędzie. Natomiast bony skarbowe i obligacje (bez korporacyjnych) osiągnęły dodatnią stopę zwrotu. Dzieje się tak dlatego, że akcje i obligacje skarbowe są klasami aktywów, które są ze sobą odwrotnie skorelowane, czyli poruszają się w przeciwną stronę[7]. Przyjrzyj się poszczególnym klasom aktywów i zobacz, jak zachowywały się względem siebie. Dostrzeżesz, że rynki akcji zachowują się podobnie oraz że klasy aktywów, takich jak obligacje, miały mniejszą zmienność. Teraz spójrz, co się wydarzyło w roku 2009. Od lutego pojawiły się silne wzrosty i jak to bywa, po zakończeniu bessy następuje silne odbicie. Dlatego kryzys to czas, kiedy jest na rynku promocja i świadomi inwestorzy robią zakupy. W tym czasie pozostali liczą straty i czekają, aż się rynek odbije.


    Warto wiedzieć, że w ramach poszczególnych klas istnieją instrumenty finansowe czy rynki, które mają odmienną specyfikę. Na przykład w ramach akcji istnieje rynek akcji globalnych, europejskich, krajowych czy podział na rynki rozwijające się lub rozwinięte. Do tego na rynku akcji możemy wydzielić małe, średnie czy duże spółki. W ramach obligacji masz również możliwość inwestowania na rynku krajowym czy globalnym, z tym że obligacja obligacji nie jest równa. Mamy obligacje rządowe (skarbowe), komunalne, korporacyjne, hipoteczne. Są obligacje o ratingu inwestycyjnym oraz obligacje tzw. śmieciowe (ang. high yield). Co to dla Ciebie oznacza? Każdy rynek będzie się wiązał 
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