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Samodzielne
inwestowanie

Nie obwiniaj nikogo. Nie oczekuj niczego. Zréb cos.

Motto druzyny New York Giants

Przejmowanie kontroli

Osobiscie uwazam, ze przyjecie odpowiedniego nastawienia men-
talnego i postepowanie $cisle wedtug strategii zmuszajacej do ku-
powania aktywow o rosnacej wartosci i pozbywania sie aktywow
o spadajacej wartosci nawet calkowitemu nowicjuszowi moze po-
zwoli¢ na osigganie wysokich zyskéw. Wedltug stow Petera Lyncha,
zarzadcy funduszu i autora ksiazki One Up on Wall Street: ,,Inwe-
stowanie to dziedzina, w ktorej »madry kapital« wcale nie jest taki
madry, a »gtupi kapital« wcale nie jest taki gtupi, jak sie wydaje”.
Zamiast chowac¢ glowe w piasek za kazdym razem, kiedy mowa
o finansach czy inwestycjach, musisz podja¢ wysilek, zeby zro-
zumiec¢ ten temat. To naprawde wcale nie jest takie skomplikowane,
jak sie wydaje niektorym ludziom, a poswiecenie kilku godzin na
nauke pozwoli Ci zyska¢ bezpieczenstwo finansowe na cale zycie.
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Musisz zadbac o swoje pieniadze, poniewaz one same o siebie nie
zadbaja.

Inwestowanie
to nie granie na gieldzie

Zauwaz prosze, ze ta ksiazka ma poméc Ci stac sie inwestorem,
a nie graczem, a to znaczna réznica. Gra na gieldzie to zupehlnie inna
dzialalno$¢, rzadzaca sie innymi prawami, na og6} prowadzona
przez bezwzgledne osoby zwane ,,spekulantami”, ktére zawieraja
liczne transakcje krotkoterminowe, przynoszace mniejsze zyski,
zamiast wykorzystywac powazne, dlugookresowe trendy cenowe
w celu osiagniecia wiekszych korzysci z jednej lub dwéch transakcji
dlugoterminowych. Osobiscie jako ,,dlugookresowe” klasyfikuje
wszelkie zmiany rynkowe, ktére zachodza w czasie kilku miesiecy
lub lat, natomiast jako ,,krotkookresowe” — wszelkie zmiany doko-
nujace sie w czasie krétszym niz wymieniony, az do fluktuacji cen
zachodzacych w ciagu kilku minut. Granie na gieldzie to kariera,
zawdd, pelnoetatowa praca, podczas gdy inwestowanie powinno
by¢ dodatkiem do Twojego codziennego zajecia zarobkowego. Gra
na gieldzie ma przynosi¢ dochody, natomiast celem inwestowania
jest dlugookresowy przyrost kapitatu. Jestem inwestorem, a nie
graczem, poniewaz doswiadczenie nauczylo mnie, ze znacznie
latwiej osiggnaé zysk w sytuacji, w ktorej cena waloru wykazuje
trend rosnacy zapowiadajacy sie na kilka miesiecy lub nawet lat, niz
kiedy zmiany cen zachodza w ciagu kilku dni, godzin czy minut.
Dzieje sie tak dlatego, ze dlugookresowe ruchy cen wynikaja z diu-
gookresowych trendéw makroekonomicznych. Te natomiast nie
zmieniaja sie tak szybko, w zwiazku z czym réwniez trendy cenowe
sa bardziej stabilne. Z kolei krotkookresowe zmiany cen czesto sg
wynikiem transakcji kupna i sprzedazy, zawieranych w panice w re-
akcji na doniesienia medialne, co sprawia, ze sa one bardziej losowe
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i zupelnie nieprzewidywalne. Jezeli nie masz za sobg lat doswiad-

czenia i nie masz czasu, aby robic kariere na gieldzie, zachecam Cie
do skoncentrowania sie na dlugookresowych trendach rynkowych
i wcielenia sie w role inwestora. Inwestowanie dlugoterminowe
jest stosunkowo mato czasochlonne, mniej stresujace i zazwyczaj
bardziej dochodowe.

Co jest Ci potrzebne?

Juz kupienie tej ksiazki jest waznym krokiem w strone zmiany
Twojej finansowej przyszlosci, ale musisz jeszcze ja przeczytac i wy-
korzysta¢ w praktyce zawarte w niej informacje. Statystycznie rzecz
biorac, tylko niewielki odsetek czytelnikéw potrafi doczytaé do
konca zakupiona ksiazke, niezaleznie od tego, czy jest to Wojna
1 pokdj, czy tez dziecieca ksigzeczka z obrazkami. Podejmujac wiec
wysilek, aby przeczytaé te niewielka pozycje i przemysle¢ jej zawar-
tos¢, dystansujesz wiekszosé¢ ludzi narzekajacych, ze okazje przela-
tuja im kolo nosa. Innymi stowy, musisz by¢ przygotowany do tego,
zeby sobie poméc, zanim kto$ inny bedzie mégt to zrobi¢. Ta ksigz-
ka ma uczy¢ i informowaé, a nie gromadzi¢ kurz, wypelnia¢ puste
miejsce na polce czy stuzy¢ jako podkladka pod kulawy stét. Wyko-
rzystaj ja wlasciwie, a by¢ moze zmieni Twoje zycie na lepsze.

Aby by¢ skutecznym inwestorem — niezaleznie od tego, czy
inwestujesz w nieruchomosci, akcje czy inne aktywa — musisz zro-
zumiec¢ nastepujace zagadnienia:

¢ dzialanie presji psychicznej, jakiej bedziesz poddany, ryzykujac
wlhasnymi pieniedzmi i biorac odpowiedzialno$é za dobre i zle
wyniki;

e strategie inwestycyjne, ktére zmusza Cie do dziatania zgodnego
z dlugookresowymi trendami;
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¢ mechanizm boomu inwestycyjnego i nagtego wzrostu cen oraz
sposoby rozpoznawania momentu, w ktorym dobiegaja one
konca.

Musisz réwniez wiedzieé, czego nie potrzebujesz. Nie potrzebujesz
dyplomu ekonomisty, nie musisz bra¢ udzialu w kosztujacych mné-
stwo pieniedzy seminariach prowadzonych przez nieznanych ,.eks-
pertow”, nie musisz zamawia¢ niestychanie drogich subskrypcji
najéwiezszych danych rynkowych, a przede wszystkim nie potrze-
bujesz garnituru w prazki!

Skuteczne inwestowanie nie wymaga ponadprzecietnej inteli-
gencji, poniewaz nie jest wyzwaniem intelektualnym; jest wyzwa-
niem emocjonalnym i wierze, ze wiekszosé Czytelnikéw jest w sta-
nie mu sprostac i odniesé sukces. Jezeli w moim dzialaniu jest co$
»blyskotliwego”, to chyba tylko to, ze potrafie rozpoznaé, ktére
strategie dzialaja, i zignorowac te, ktére nie zdaja egzaminu. Skon-
czylem szkole $rednia w wieku 16 lat i woéwczas zdalem ostatni eg-
zamin koncowy z matematyki, nigdy nie studiowalem ekonomii
i nie mam zamiaru tego robié. Jezeli wiec ja moge by¢ inwestorem,
kazdy moze. Podsumowujac: wszystko, czego potrzebujesz, to od-
powiednie nastawienie i dyscyplina. Pozwala to zarabia¢ na dlugo-
okresowych trendach, kiedy tylko sie one pojawia.

Sekretem szczesliwego Zycia jest robienie tego, co sie chce,
i spedzanie czasu z tymi, ktérzy sq dla nas wazni. Analizowanie
rynkéw, ocenianie strategii, wybieranie kategorii inwestycji
i indywidualnych transakcji jest czasochtonne. Jezeli potrafisz
sie zdyscyplinowac i trzymac prostego planu, ktéry przyniesie
korzysci Tobie i Twojej rodzinie, samodzielne inwestowanie
bedzie dla Ciebie najlepsze.

Harry S. Dent Jr, autor ksigzek The Great Boom Ahead oraz
The Roaring 2000s
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Opracuj plan

Mowi sie, ze brak planowania to planowanie niepowodzenia. Te
slowa sg szczegdlnie prawdziwe w odniesieniu do inwestowania.
Jesli bedziesz nieprzygotowany, kontrolowanie wlasnych inwestyciji
stanie sie przedsiewzieciem pelnym nieprzyjemnych niespodzianek.
Zeby uchronié sie przed omamieniem przez makleréw, analitykéw
i media lub przed euforig zwigzang ze spekulacyjnym wzrostem
cen, musisz opracowac plan dzialania, ktéry pozwoli Ci bez emocji
identyfikowac i wykorzystywac trendy inwestycyjne. Czytelnicy,
ktorzy maja juz doSwiadczenie rynkowe, bez watpienia opracuja
wlasne strategie i dzieki ich realizacji wyciggna korzysci z hossy na
rynku towarowym, ale nowicjusze réwniez moga zarobi¢, jesli beda
postepowali wedlug prostej i jasnej strategii inwestycyjnej. Zaden
sposéb nie jest doskonaly, poniewaz rynki nie sa doskonale, jesli
jednak narzucisz sobie dyscypline i bedziesz rygorystycznie reali-
zowal opisane w tej ksiazce strategie, z ktérych sam korzystam,
przetrwasz rynkowe wzloty i upadki. Jezeli moje przekonanie
o0 zblizajacym sie olbrzymim wzro$cie wartosci towaréw nie jest
bledne, moje strategie pomoga Ci wykorzystac ten trend i wycofaé
sie w odpowiednim momencie. Co wiecej, przeprowadzanie potrze-
bnych do tego analiz nie powinno Ci zaja¢ wiecej niz godzine tygo-
dniowo.

Jezeli jeste$ nowicjuszem, na pewno wazne okaza sie dla Ciebie:
zrozumienie, jak dzialaja moje metody inwestowania, oraz dys-
cyplina, ktéra one wymuszaja. Nie sugeruje, ze moje rozwigzania sa
dla Ciebie jedynymi mozliwymi ani ze pozwalajg one tatwo i szybko
sie wzbogaci¢, ale narzucaja inwestorowi, szczegélnie poczatkuja-
cemu, dyscypline, ktéra od lat pozwala osiagac zyski. Co wiecej,
takie wyprébowane strategie daja przewage nad inwestorami
podejmujacymi decyzje tego samego rodzaju, ale przy uzyciu ana-
lizy fundamentalnej lub wedtug opinii makleréw.
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Po pierwsze inwestowanie w oparciu o jasne reguly upraszcza
zycie. C6z moze by¢ lepszego od przynoszacej zyski strategii inwe-
stycyjnej, ktéra nie wymaga ciaglej uwagi ze strony inwestora? Wy-
obraz sobie, ze w ciagu weekendu przeprowadzasz wlasna analize,
sprawdzajac wyniki notowan na rynku. Jezeli wychwycisz odpo-
wiedni sygnal, w poniedzialek skladasz zlecenie i idziesz do pracy,
na pole golfowe, na silownie czy na zakupy, wybierasz sie na prze-
jazdzke samochodem, relaksujesz sie lub robisz cokolwiek, na co Ci
przyjdzie ochota. Inwestujac w ten sposéb, naprawde mozesz czué
sie jak w raju!

Po drugie przestrzeganie ustalonych regut inwestowania jest
bezpieczniejsze z psychologicznego punktu widzenia. Strategia za-
wierajaca prawidlowe reguly narzuca dyscypline wymagang w celu
odniesienia sukcesu, jednocze$nie pomagajac uniknaé bezmyslnego
podejmowania decyzji, co zawsze jest kosztowne dla inwestora.
Powtarzam, ze moim zdaniem sukces w dziedzinie inwestycji jest
bardziej wynikiem psychicznych mocnych i stabych stron danej
osoby niz jej inteligencji i wiedzy o rynku. O wiele wazniejsze od
zrozumienia praw popytu i podazy oraz umiejetnosci analizy bilansu
spolki jest zrozumienie i przeciwstawienie sie presji emocjonalnej,
pod ktora znajdujesz sie, inwestujac pieniadze.

Niektdrzy teoretycy argumentuja, ze korzystanie z ,,zestawu
regul” jest metoda niedoskonala, ale — jak powiedzial Larry Hite,
odnoszacy ogromne sukcesy zarzadca funduszu i projektant syste-
mu inwestycyjnego: ,,To nieprawdopodobne, jak bogatym mozna
sie sta¢ dzieki byciu niedoskonalym”.
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Na czym polegaja inwestycje
dlugoterminowe — metodyczne
podazanie za trendami

Storice nigdy nie zachodzi dla inwestoréow, ktérzy poszukujg
dobrej wartosci i inwestujg w oparciu o silne trendy.

Dan Denning, autor ksiazki The Bull Hunter

»,Podazanie za trendami” to okreslenie strategii polegajacej na
kupowaniu aktywow, ktérych cena rosnie, i pozbywaniu sie akty-
wow, ktérych cena spada. Jest to strategia oparta na obserwacji
dynamiki cen. Korzystajacy z niej inwestorzy zazwyczaj staraja sie
wyszukiwaé dlugookresowe trendy na wczesnym etapie rozwoju.
Nastepnie otwierajg pozycje zgodna z kierunkiem trendu i podazaja
za nim, utrzymujac otwarta pozycje tak dtugo, az dotrze do nich
sygnal, ze trend wygast. Osoby podazajace za trendami nie prébuja
przewidywag, jak dlugo bedzie trwala faza wzrostu; wolg szybko
reagowac na zmiany. Jako inwestor Kierujacy sie trendami, nigdy
nie okreslam cen docelowych ani nie préobuje przewidywac¢, jak duzy
bedzie wzrost. Zamiast tego po prostu siedze i czekam, az rynek
zrobi pierwszy ruch, a nastepnie wlaczam sie do gry — tak samo jak
surferzy czekajacy na dobra fale. Unoszg sie oni w wodzie, czekajac
na fizyczne oznaki rozwoju silnej fali, a po jej nadejsciu wskakuja
na nia i plyna tak daleko, jak sie da. Maja nadzieje, ze wskakujg na
fale, ktdra poniesie ich bardzo daleko i bardzo szybko, a jezeli tak
sie nie dzieje, rezygnuja z jazdy i czekajg na nastepna. Podazanie za
trendami na rynku polega na tym samym. Jesli trafisz na dynami-
cznie rosnacy rynek, mozesz pozosta¢ na nim bardzo dtugo i osia-
gna¢ fantastyczne zyski. Jezeli rynek okaze sie nie dos¢ dyna-
miczny, wycofasz sie i poczekasz na nastepny sygnat.
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Dlaczego podazanie
za trendami jest skuteczne?

Wiszystkie przynoszqce zyski systemy inwestycyjne wykorzystujq
trendy; réZnica w cenie potrzebna do wykreowania zysku

oznacza istnienie trendu.
Ed Seykota

Gléwna przyczyna skutecznosci strategii podazania za trendami jest
fakt, ze strategia ta narzuca odpowiednig dyscypline, pozwalajaca
inwestorowi identyfikowa¢ trendy inwestycyjne, wchodzi¢ na od-
powiednie rynki i pozostawac na nich. Co wiecej, taka strategia jest
przydatna, poniewaz czesto umozliwia identyfikacje zmian podsta-
wowych czynnikéw wplywajacych na dlugookresowe ruchy cen,
zanim wiedza o tych zmianach stanie sie powszechna. U podstaw
strategii podazania za trendami lezy fakt, ze najwazniejsza informa-
cja dotyczaca rynku, ktora kazdy inwestor moze wykorzystagé, jest
sama cena rynkowa. Aktualna cena jest suma ogdlnodostepnej wie-
dzy, nadziei, strachu, chciwosci i odczu¢ wszystkich uczestnikow
rynku. Analiza fundamentalna moze wprawdzie wskazaé wyzszy
lub nizszy poziom ceny, ale prawda jest taka, ze tylko po rzeczywi-
stej, aktualnej cenie kazdy moze kupic i sprzedac aktywa — i to ona
informuje, czy otwarte pozycje wykazuja zysk, czy strate. Nic innego
nie jest wazne. Wynika z tego, ze kazda strategia wykorzystujaca
ceny rynkowe jako sygnaty bedzie bardziej dokladna i realistyczna
niz strategie oparte na innych formach analizy.

Cena rynkowa nigdy nie jest za wysoka ani za niska — jest po
prostu cena. Jednym z moich autorytetéw w dziedzinie finanséw
jest bardzo szanowany komentator rynku, analityk i inwestor David
Fuller, ktory zawsze zaleca, aby podczas analizowania wykresu cen
na danym rynku zwracaé¢ uwage jedynie na fakty, gdyz wszystko
inne jest tylko domystem. Wysokos§¢ aktualnej ceny w odniesieniu
do cen z dnia wczorajszego, sprzed tygodnia, miesigca czy roku jest
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faktem, natomiast to, czy cena bedzie rosla, spadata, czy pozostanie
na stalym poziomie, jest tylko domniemaniem.

Wyczucie czasu
— nie przewiduj, reaguj

Podazanie za trendami polega na reagowaniu. Aby otworzy¢ pozy-
cje, musimy zidentyfikowa¢ trend, zanim bedziemy mogli za nim
podazy¢; z kolei zeby zamknac te samg pozycje, musimy mieé¢
dowdd, ze cena osiaggnela najwyzszy poziom i zaczyna spadac.
Poniewaz nasza rola ogranicza sie do reagowania na ruchy cen, ta
strategia nie pozwala inwestowac przy najnizszym poziomie cen ani
zamykac pozycji przy cenie najwyzszej, ale umozliwia utrzymywa-
nie pozycji w dluzszym okresie i czesto z wiekszym zyskiem, niz
robia to inni uczestnicy rynku. Nie jest przypadkiem, ze korzysta-
jace ze strategii podazania za trendami fundusze zabezpieczajace
oraz inne firmy, ktére zarzadzaja inwestycjami w nietypowy sposéb,
0siagaja czesto niezwykle spektakularne zyski.

W strategiach podazania za trendami nie ma znaczenia, czy ceny
sq ,,za wysokie” albo czy ,,zbyt gwattownie wzrosty”; korzystajac
z tych strategii, trzeba po prostu reagowaé na wzrost cen.

Podazanie za trendami polega na tym, aby dziata¢ we wlasciwym
momencie, opierajac decyzje inwestycyjne na faktach — na tym,
co sie dzieje w danej chwili i jak to sie ma do dnia wczorajszego.
Przyszlosc nie jest faktem, wiec sie nig nie przejmuj. Podazanie za
trendami jest proste: jesli dokonasz inwestycji na danym rynku
i okaze sie, ze cena rosnie, trzymaj pozycje otwarta; jezeli dokonasz
inwestycji na danym rynku i okaze sie, ze cena stoi w miejscu,
trzymaj pozycje otwarta; jesli dokonasz inwestycji na danym rynku
i okaze sie, ze cena spada, zamykaj pozycje. Nie znasz przyszto-
Sci, ale wiesz, jak na nig zareaguje Twoja strategia podazania za
trendami.
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Kupuj drogo, aby sprzedac¢
jeszcze drozej

Cho¢ korzystanie ze strategii podazania za trendami jest prostym,
mechanicznym procesem, reagowanie na odbierane dzieki niej
sygnaty moze by¢ czesto trudne dla inwestoréw. Reagowanie na
wzrost cen oznacza, ze inwestor musi wej$¢ na rynek, na ktérym
jeszcze wezoraj, tydzien temu lub przed miesiagcem ceny byly lub
mogly by¢ znacznie nizsze. Nie jest to latwe, poniewaz wszyscy
uwielbiaja okazje. Dla wiekszosci inwestorow kupowanie aktywow
po cenie 60 funtéw stanowi nie lada problem, jesli tydzien wcze-
Sniej te same walory kosztowaly 54 funty, miesiac wczeéniej 41
funtéw, a rok wczeéniej byly warte 32 funty. Jezeli przyjmujesz
strategie podazania za trendami, musisz zaakceptowac fakt, ze zaw-
sze bedziesz inwestowal w aktywa, ktére jakis czas temu byly tan-
sze, poniewaz to rosnaca cena bedzie dla Ciebie sygnalem do wej-
Scia na rynek. Z emocjonalnego punktu widzenia musisz zapom-
nie¢, na jakim poziomie ceny byly wczeséniej, poniewaz jesli Twoja
inwestycja ma przyniesé¢ zyski, w najblizszej przyszloéci ceny i tak
nie moga wraéci¢ do tego samego poziomu. Musisz sie skoncen-
trowac na przeprowadzaniu wlasnych analiz i reagowaniu na wy-
kryte dzieki nim sygnaly. Mozna w tym miejscu zacytowac Johna
W. Henry’ego, korzystajacego ze strategii podazania za trendami
i odnoszacego wielkie sukcesy inwestora zarzadzajacego inwesty-
cjami o wartosci wielu miliardéw dolaréw: ,,Jezeli pozbedziesz sie
emocji w inwestowaniu — zapomnisz o tym, co by sie stalo, co
mogloby sie sta¢, co powinno sie staé, i skupisz sie na tym, co sie
dzieje — zyskasz ogromna przewage nad wiekszoscia ludzi”.

Podazanie za trendami to podazanie za trendami i basta: trzeba
kupowa¢ drogo, zeby sprzedawac jeszcze drozej. Nie pozwdl swoim
emocjom ani przewidywaniom ,.ekspertéw” odciagna¢ Cie od obra-
nego celu.
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Odkad w latach 80. zaczalem inwestowac, eksperymentowalem
ze wszystkimi mozliwymi metodami analizy i okresami inwestycji,
poczawszy od analizy fundamentalnej, na technicznej konczac,
i poczawszy od inwestycji finalizowanych w ciaggu jednego notowa-
nia na gieldzie, kiedy to poszczegdélne pozycje byly otwarte przez
najwyzej kilka minut, a skonczywszy na inwestycjach dtugotermi-
nowych dokonywanych na wiele lat. W moim przypadku zadna ze
strategii nie mogla doréwnac skutecznoscia strategii podazania za
trendami. Latwo ja stosowaé, pozwala wyciggac¢ korzysci z istotnych
trendéw inwestycyjnych i umozliwia wycofanie sie po wygas$nieciu
trendu. Nie jest to moze zbyt stymulujace intelektualnie, ale — przy-
najmniej mnie — przynosi najwyzsze zyski, a przeciez jedynym
celem inwestowania pieniedzy jest ich zarabianie.

Przegrani dokladaja
do nierentownych pozycji

Istnieje jeszcze jeden pozytywny aspekt strategii podazania za tren-
dami: umozliwia to unikniecie jednego z klasycznych bledéw po-
pelnianych przez wiekszo$é inwestoréw: doktadania do nierentow-
nych pozycji. Kilka lat temu rozmawialem z bylym zarzadca fun-
duszu, ktéry opowiedzial mi nastepujaca historie. Zdecydowat sie
na zakup akcji duzej, powszechnie znanej brytyjskiej spo6iki noto-
wanej w indeksie FTSE 100. Cena tych udzialéw spadla wczesniej
0 16%, z rekordowego poziomu 6 funtéw za akcje do 5 funtéw.
Inwestor uznal, ze akcje tej wielomiliardowej spétki sa dosy¢ tanie
w poréwnaniu z ich cena sprzed kilku miesiecy, kupit je wiec po
,okazyjnej” cenie wynoszacej okolo 5 funtow za sztuke. Nie bylo to
zbyt rozsadne, poniewaz w ostatecznym rozrachunku cena tych
akcji spadta do poziomu 2 funtéw. Czy ten czlowiek trzymat pozycje
przez caty okres spadku wartoéci aktywow? Otéz nie. Kiedy cena
akcji spadta ponizej ceny zakupu, do poziomu 4,25 funta, kupit
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jeszcze wiecej udzialéw, poniewaz byly ,jeszcze tansze”. Gdy cena
spadla do poziomu 3,5 funta, zostal zwolniony!

Wyciagnat z tej lekcji dwa bardzo wazne wnioski: ,,Nie przeciw-
stawiaj sie trendom” i ,,Zte nawyki sporo kosztuja”. Niewazne, jak
dobry jest rynek; niewazne, o jaka firme chodzi; niewazne, jak
wspaniale sa wyniki analizy fundamentalnej — cena nie spada bez
powodu, a Ty nie chcesz wchodzié w taki interes. Wiekszosé inwe-
storéw wpada w putapke, kupujac aktywa tylko dlatego, ze ich cena
jest nizsza niz kilka miesiecy wczes$niej. Wszyscy uwielbiajg okazje.
Jest to jednak bardzo niebezpieczna taktyka inwestowania. Pomysl|
tylko: ceny na rynku moga spada¢ z powodu jakichs powaznych
problemdw, o ktérych inwestorzy lub opinia publiczna moga jeszcze
nie mie¢ pojecia. Ten zarzadca funduszu przegral w rosyjska ruletke
w wersji finansowej. Niewazne, ile razy w sytuacji spadku cen walo-
réw bedziesz kupowal jeszcze wiecej, zarabiajac mnéstwo pieniedzy
na ponownym wzro$cie notowan — wystarczy jedna pomylka, a cala
ta strategia doprowadzi Cie do ruiny. Powiekszanie pakietu tanieja-
cych waloréw mozna poréwnac do naciskania spustu rewolweru.
Moze sie zdarzy¢, ze cztery, pieé czy szeS¢ razy trafisz na pusta
komore i rynek nie ukarze Cie za tak ryzykowne dzialania, ale pre-
dzej czy pbézniej musisz trafi¢ na komore z nabojem, a wtedy
bedziesz skonczony. Legendarny ,,mistrz rynku”, Paul Tudor Jones,
dla ktérego mialem zaszczyt zarzadza¢ pieniedzmi wiele lat temu,
miat w swoim biurze plakat przypominajacy wielkimi literami:
.PRZEGRANI ROWNAJA DO PRZEGRANYCH”. Na szczeécie jeéli
przyjmiesz strategie podazania za trendami, nigdy nie popelnisz
bledu dokladania do nierentownych pozycji, poniewaz istnieja
znacznie bardziej interesujace i zyskowne sposoby wykorzystywa-
nia ciezko zarobionych pieniedzy niz gra w finansowa rosyjska
ruletke.
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Podazanie za trendami kontra
strategia ,,kup i trzymaj”

Mozesz sie zastanawia¢, dlaczego tak wazne jest analizowanie rynku
w celu okreélenia momentu wejscia i wyjscia. Dlaczego po prostu
nie zidentyfikowa¢ potencjalnej inwestycji i nie zainwestowac?
W rzeczywistosci istnieje szkola, wedtug ktdrej nie da sie skutecznie
okre$li¢ odpowiedniego momentu na inwestycje, w zwigzku z czym
nalezy uzy¢ strategii ,,kup i trzymaj”, czyli pierwszego dnia wej$¢ na
rynek, a potem czekac z otwartg pozycja tak dlugo, az sie okaze, czy
inwestycja przyniosta zyski, czy straty. Strategia ta opiera sie na
zalozeniu, ze w dlugim okresie nie da sie przewidzie¢, kiedy nadejda
najlepsze dni na rynku, a prébujac to robi¢, mozesz straci¢ najlep-
sze okazje. Dlatego majac wcigz otwarta pozycje, masz jednoczesnie
pewnosé, ze nie oming Cie najwieksze skoki cen.

Wydaje sie, ze jest to logiczny argument, ale — i jest to bardzo
wazne ,ale” — cho¢ teoria brzmi niezle, teoretycy zazwyczaj nie sa
dobrymi inwestorami, a osoby wykorzystujace strategie ,,kup
i trzymaj” zapominaja o waznej sprawie. Poniewaz strategia ta nie
zawiera dobrej reguly okreslajacej moment zamkniecia inwestycji,
nie chroni w zaden spos6b przed zalamaniem rynku, a ci, ktorzy
ja stosujg, musza by¢ gotowi na przeczekanie czasem bardzo prze-
razajacych ruchow cen. W takich sytuacjach zaczynaja sie naprawde
powazne problemy finansowe i emocjonalne. Jerry Parker, odno-
szacy wielkie sukcesy zarzadca funduszu obracajacy miliardami
dolaréw i konsekwentnie podazajacy za trendami stwierdzil: ,,Stra-
tegia »kup i trzymaj« jest zla. Po co mam trzymac?”.

W dalszej czesci ksiazki omowie kilka znanych z historii przy-
padkdéw boomu inwestycyjnego, ale w tym miejscu, w celu zilustro-
wania, w jaki sposob strategia ,.kup i trzymaj” moze Cie zapedzié
w kozi rég, szybko przeanalizuje dwa z nich. Pierwszym byl wzrost
wartosci akcji spolek z sektora nowoczesnych technologii, w wyniku
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ktérego indeks Nasdaq Composite (powszechnie uwazany za baro-
metr wartosci tego rodzaju akcji) skoczyl z poziomu 1400 punktéw
(odnotowanego we wrzeéniu 1998 roku) do poziomu ponad 5000
punktéw (w marcu 2000 roku), po czym spadt z powrotem do po-
ziomu 1400 punktéw we wrzesniu 2001 roku. Kierujac sie strategia
»Kup i trzymaj”, nalezaloby przeczekaé caly okres wzrostu oraz caty
okres spadku. W jeszcze gorszej sytuacji znalezli sie inwestorzy
stosujacy te strategie na japonskim rynku papieréw wartosciowych
podczas boomu, ktéry mial miejsce w péznych latach 80. Indeks
Nikkei 225 osiggnal poziom niemal 40 000 punktéw, po czym
spadt 0 80%, do poziomu ponizej 8000 punktéw. Znam Kilku inwe-
storow, ktorzy do dzi$ czekajg na wzrost tego indeksu o niemal
400%, zeby odrobi¢ poniesione wtedy straty! Jezeli myslisz, ze
zamknalby$ pozycje przed zalamaniem rynku, aby osiagnac zysk,
nie stosowalbys zasad strategii ,.kup i trzymaj”.

Strategia podazania za trendami, pozwalajaca okreslic momenty
wejécia na rynek i zamkniecia inwestycji za pomoca sygnaléw wyni-
kajacych z ruchéw cen, moze natomiast ograniczy¢ ryzyko, naka-
zujac inwestorom trzymanie sie z dala od rynku w okresach spadku
cen i wracanie do gry w okresach wzrostu. Choc¢ jest mozliwe, ze
strategia ,kup i trzymaj” wygeneruje wyzsze zyski niz strategia
podazania za trendami, zyski te moga by¢ okupione wyzszymi kosz-
tami psychicznymi, a tego rodzaju kosztow nie jestem sklonny
ponosié. Ty tez nie powinienes sie na nie godzic¢.

Na zakonczenie jeszcze raz zacytuje Johna W. Henry’ego. Jest
on jednym z najlepszych na $wiecie zarzadcéw funduszy, kontroluje
miliardy dolaréw, a osiagane przez niego wyniki potwierdzaja, ze
jest najlepszy w swoim fachu. Henry konsekwentnie podaza za
trendami. Powiedzial on: ,Nie w kazdym okresie mozna osiggac
zyski. Ale w Swiecie niepewnosci podazanie za trendami jest chyba
najbardziej sensowna filozofia inwestowania, jeéli przyjrzeé sie
uwaznie jej implikacjom”.





