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Wstep

y¢ moze masz przekonanie, ze aby zajac¢ si¢ inwestowaniem,
trzeba uzyska¢ doktorat z matematyki albo ekonomii. Moze
uwazasz, ze inwestowanie nie ma sensu, jedli nie ma sie
w portfelu istotnych nadwyzek finansowych. Przy czym dla jednych
bedzie to 1000 ztotych, a dla innych 100 000 ztotych. By¢ moze s3-
dzisz, ze inwestowanie to przede wszystkim nabijanie kabzy ban-
kom i instytucjom finansowym i nie zamierzasz dokltada¢ si¢ do
premii prezeséw. Takich ,,by¢ moze” jest jeszcze cale mndstwo.
Ludzie boja si¢ inwestowa¢, bo najczesciej nie wiedza, jak to
robi¢. Jednak aby inwestowaé, nie musisz ukonczy¢ odpowied-
nich studiow, wystarczy odrobina zdrowego rozsadku i znajomos¢
praw, jakimi kieruje si¢ rynek, oraz posiadanie podstawowej wie-
dzy dotyczacej tego, co jest mozliwe do osiggniecia, a co jest zwy-
klg fantazja lub mitem. O tym, Ze jest to niezwykle wazne, prze-
konalismy si¢ w kontekscie afery AmberGold — najwiekszej pira-
midy finansowej, jaka miata miejsce na naszym rynku w ostatnim
¢wieréwieczu. Wystarczyta obietnica ponadprzecietnych zyskow,
opowiesci o blyszczacych sztabkach zlota (utozsamianych z bez-
pieczenstwem), by kilkanascie tysiecy oséb stracito facznie ponad
850 milionéw zlotych.



Oczywiscie najwazniejsza rzeczg, o ktérej nalezy pamietaé przy
inwestowaniu, to fakt, Ze zamierzajagc pomnozy¢ pienigdze, decy-
dujemy si¢ ponosi¢ réznego rodzaju ryzyko. To nie jest oszcze-
dzanie, o ktérym w duzym uproszczeniu mozna powiedzie, ze ile
wlozysz, tyle wyjmiesz. W przypadku inwestycji mamy nadziej¢ na
jaki$ zysk, cho¢ z czasem moze si¢ okazac, ze przedsiewzigcie nie
powiedzie si¢ i stracimy jaka$ cze$¢ kapitalu. Ludzie licza na po-
nadprzecigtne wyniki, ale nie chcg stuchac o ryzyku. Stad biorg si¢
ich klopoty.

Ryzyka moga by¢ réznego rodzaju. Czym innym jest strata wyni-
kajgca z uwarunkowan rynkowych, czyli faktu, ze spadly ceny ob-
ligacji, akcji, nieruchomosci, zlota czy innych surowcow, czym in-
nym strata w wyniku nieprzejrzystosci produktu, zbyt duzych optat
i kosztéw czy w koncu w wyniku oszustwa. Na pierwsze nie mamy
wplywu, cho¢ mozemy czgsciowo przed tym sie chroni¢. Drugie
jesteSmy w stanie ograniczy¢, zadajac sobie odpowiednie pytania,
zanim zdecydujemy sie na jakas$ inwestycje.

Fundusze inwestycyjne sa jedng z najprostszych form dostepu do
réznego rodzaju rynkéw i mozliwosci inwestycyjnych. Podlegajac
Komisji Nadzoru Finansowego, instytucje tworzace rynek musza
spelni¢ szereg wymagan. Miedzy innymi sg to wymagania zwigza-
ne z przejrzystoscig i kosztami. Decydujac si¢ na kupno jakiegos
wybranego funduszu inwestycyjnego, wiemy od poczatku, jakie sa
oplaty i prowizje. Nie ma tu ukrytych kosztow czy dodatkowych
elementdw, ktdre istniejg w réznego rodzaju produktach banko-
wych lub ubezpieczeniowych. Paradoksalnie, mimo to nie ufamy
tej formie inwestowania. Wedlug raportu ,,Postawy Polakéw wo-
bec oszczedzania’, przygotowanego przez Fundacje Kronenberga
w 2014 roku, za najbezpieczniejszy sposob zarzadzania nadwyzka-
mi finansowymi uwazamy inwestycje w ziemie. Na kolejnych miej-
scach znajduja sie rozwigzania, ktore sg raczej formami oszczedza-
nia niz inwestowania (na przyklad trzymanie pienigedzy na lokatach
terminowych lub w domu). Kolejne zaskoczenie: wigcej oséb uwa-
za, ze inwestowanie w monety i ztoto jest bezpieczniejsze niz inwe-
stowanie w obligacje Skarbu Panstwa. Dopiero na przedostatniej
pozycji znajduje si¢ inwestowanie za posrednictwem funduszy, tuz



przed inwestowaniem bezposrednio na gietdzie. By¢ moze odpo-
wiadajacy na to pytanie pomylili bezpieczenstwo formy inwestowa-
nia z ryzykiem. Odpowiedzi ankietowanych sg zaskakujace i daja
duzo do myslenia.

Przystepujac do pisania ksiazki o inwestowaniu w fundusze, przy-
$wiecal mi jeden cel. Chcialem omoéwié¢ najwazniejsze aspekty inwe-
stowania, co w konsekwencji sprawi, ze potencjalni zainteresowani
nie beda obawiac¢ si¢ rynku. Znajomos¢ podstaw jest kluczem do
sukcesu. Fundusze z zalozenia zostaly pomyslane jako forma inwe-
stowania dla wszystkich, ktorzy nie zamierzajg sledzi¢ terminali z no-
towaniami akcji, obligacji i surowcéw z catego $wiata. Co oczywiscie
nie znaczy, ze nalezy kupowa¢ fundusze, a potem zamkna¢ oczy i po
pieciu lub dziesieciu latach cieszy¢ si¢ nieduzg fortuna. Jesli chcesz,
aby twoje dzialania przyniosly duzy zysk, musisz pozna¢ podstawy
inwestowania, nauczy¢ sie, jak podejmowac decyzje i ponosi¢ ich
konsekwencje. Ksigzka ta ma by¢ krétkim i przejrzystym przewodni-
kiem dla poczatkujacego inwestora. Mam nadzieje, ze gdy dobrniesz
do jej zakonczenia, powiesz: ,,To wszystko jest znacznie latwiejsze,
niz myslalem” A potem osiggniesz oczekiwany sukces.






Dlaczego fundusze inwestycyjne?

zesto pojawia si¢ alternatywa: fundusze czy inwestowanie

bezposrednie? Inwestowanie na gietdzie jest bardzo latwe

- takiego przekonania mozna nabra¢, gdy przejrzy sie ko-
lejne blogi czy fora internetowe. Z zadziwiajacg regularnos$cia
mozna spotka¢ tam wypowiedzi wielu 0sob, niekiedy ,,ekspertéw”,
ktérzy przekonuja, ze skorzystanie z funduszy inwestycyjnych jest
najgorszym mozliwym pomystem. Dominujacy argument jest je-
den - zarzadzajacy w gruncie rzeczy nie osiagaja lepszych wyni-
kow niz rynek akeji, a jeszcze dodatkowo biorg za to wynagro-
dzenie. Inna wersja tego samego argumentu brzmi - poniewaz
zarzadzajacy pobieraja wynagrodzenie za zajmowanie si¢ moimi
pieniedzmi, obnizajg tym samym potencjalne zyski, zachowujac
ich czes¢ dla siebie.

W zasadzie obie te postawy zawierajg cze$¢ prawdy. W zasadzie,
zycie bowiem jest nieco bardziej skomplikowane, za$ Zycie inwesto-
ra to wlasciwie nieustajace pasmo dylematdow.

Zakladam, ze dopiero rozpoczynasz swoja droge na rynku fi-
nansowym lub dopiero teraz postanowites rozejrze¢ si¢ za jakims
miejscem, gdzie twoje pienigdze moglyby przynosi¢ wigcej zysku,
niz jest to mozliwe na niskooprocentowanych lokatach bankowych.



Postaram si¢ wigc wyjasnia¢ na biezaco, jak najwiecej pojec i termi-
noéw, ktdre sg nieodlacznie zwigzane z inwestowaniem.

Zacznijmy od tego, ze rynek funduszy inwestycyjnych to bardzo
rozlegly i réznorodny $wiat. Niektore fundusze inwestujg w akcje,
inne w obligacje, jeszcze inne w nieruchomosci, surowce lub wie-
rzytelnosci. O tym wszystkim napisze dokladniej w dalszych cze-
$ciach. Najczesciej jednak o inwestowaniu w fundusze méwi sie
w kontekscie inwestowania na gieldzie, a jeszcze doktadniej w ak-
cje. Argumenty przytoczone wyzej dotycza opinii, wedlug ktorej
nie warto powierzac¢ pieniedzy komus, kto osigga takie same wyniki
jak rynek. W tym argumencie chodzi o rynek akcji. Zobaczmy, na
ile jest ona prawdziwa?

Co oznacza stwierdzenie ,,takie same wyniki jak rynek”? Inwestu-
jac w akcje, masz do wyboru setki mozliwo$ci. Musisz sposrod wielu
spolek notowanych na gietdzie wybrac akcje tych, ktdre znajda sie
w twoim portfelu. Ale spotki réznig si¢ od siebie, czasami bardzo.
Jedne s3 tanie, inne drogie, cena pewnych akcji od wielu miesiecy
spada, innych rosnie, w niektdrych przypadkach ceny akcji zmienia-
ja sie o kilka procent z dnia na dzien, w innych o kilkadziesiat. Poza
tym cze$¢ biznesdw jest perspektywiczna, niektore spotki przezywa-
ja klopoty, w innych zmienia si¢ zarzad, w jeszcze innych dochodzi
do restrukturyzacji, w niektdrych zwigzki zawodowe co jaki$ czas
zadaja podwyzek, w innych prezesi zamiast inwestowac¢, kupuja dla
siebie coraz lepsze samochody. Takich zdarzen jest wlasciwie nie-
skonczona liczba. To sprawia, ze inwestorzy probuja odpowiedzie¢
sobie na pytanie, jaka naprawde jest ogdlna tendencja na rynku?
W tym celu tworzy sie roznego rodzaju wskazniki zwane indeksami
gieldowymi. Szerzej o indeksach napisze w rozdziale ,,Co jest do wy-
grania, czyli potencjat zyskéw”. Zmiany indeksu pokazuja w duzym
uproszczeniu, jak zachowuje sie caty rynek akcji. ,Zachowywac sie¢
tak samo jak rynek” oznacza, Ze dana inwestycja przyniosta taki sam
lub bardzo zblizony zysk do zmiany indeksu w danym okresie. Jesli
indeks akcji w ciggu roku zyskat 20 procent, za$ fundusz inwestycyj-
ny zyskal 15 procent, oznacza to, ze zachowal si¢ gorzej niz rynek.
Krétko méwigc, mozna byto zarobi¢ wigcej, inwestujac w takie ak-
cje, ktére wchodza w sktad indeksu.
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»Mozna bylo” - to jedno z ulubionych stwierdzen inwestoréw.
Jeszcze inne brzmi: ,,Gdybym tylko wtedy kupit, zarobitbym mné-
stwo pieniedzy”.

Teraz postaraj sic odpowiedzie¢ sobie szczerze na pytanie — dla-
czego zainteresowales si¢ inwestycjami w fundusze?

Sprobuje zgadna¢. By¢ moze cheesz zrobi¢ co$ wigcej ze swoimi
pieniedzmi, ale uznates, ze rynek akgji (lub innych instrumentow)
jest zbyt skomplikowany i nie zamierzasz si¢ tym zajmowacé, po-
$wieca¢ duzo czasu na codzienne analizy tego, co wzroslo, a co spa-
dlo, i jak zachowuja sie¢ posiadane przez ciebie akcje. Twoja intuicja
nie jest zta. Wbrew temu, co méwia zwolennicy tezy ,,po co odda-
waé pieniadze funduszom, samemu zarobi si¢ wigcej’, nie jest to
takie proste i faktycznie zajmuje czas. A nawet bardzo duzo czasu.

Trzeba tez pamieta¢ o wcigz niedocenianym aspekcie inwesto-
wania na rynkach, czyli o naszych emocjach. Jeden z najskuteczniej
zarzadzajacych funduszami, Ralph Wanger, powiedzial: ,,Jest jesz-
cze jeden powdd, dla ktorego lepiej inwestowac za posrednictwem
funduszu niz samodzielnie - masz kogo wini¢ w razie wpadki”. To
nie jest zart. Nieodlaczng cecha kazdej inwestycji sg potencjalne
okresy strat. Nie lubimy traci¢ pieniedzy, dlatego w takich momen-
tach budzg sie w nas przerdzne demony. Bardzo czgsto zaczyna-
my szuka¢ winnych i odpowiedzialnych za nasze niepowodzenia
lub za blednie podjete decyzje. Gdy samodzielnie inwestujemy na
gieldzie, moze to zaowocowac serig katastrofalnych decyzji, zwia-
zanych z tym, ze wigkszo$¢ z nas nie lubi przyznawac sie do bledow.

Gdy inwestujemy za posrednictwem funduszu, czgsto owe emo-
cje s3 nieco tagodniejsze. Czesciowo by¢ moze wiasnie dlatego, ze
mozemy swojg frustracje wytadowa¢, uzywajac niewbrednych epi-
tetow pod adresem tych, ktorzy tracg nasze pieniagdze. Mimo ze
- powiedzmy sobie szczerze — w trudnych okresach na rynku nasze
wyniki bylyby najpewniej podobne, jesli nie gorsze, gdybysmy zde-
cydowali si¢ na bezposrednie inwestycje na gietdzie.

Mnéstwo rzeczy w naszym codziennym zyciu mozemy robic
samodzielnie. Zamiast ekipy remontowej mozemy sami zaja¢ sie
malowaniem, ukladaniem tapet, zmiang podtég, wymiana okien.
Niektérzy sami budujg domy. Zamiast oglada¢ w telewizji mecze
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