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10 marca 2020 roku, po dwoéch latach intensywnej pracy, postawitem
kropke, konczac pierwsza wersje tej ksigzki. Dwa dni pdZniej ogtoszono
w Polsce stan zagrozenia epidemicznego, zaczeto zamykac kolejne sektory
gospodarki i zostaliSmy poddani narodowej kwarantannie. Media zalewaty
nas informacjami o kolejnych ofiarach koronawirusa, o wielkich spadkach
na $wiatowych gietdach i o gospodarczym armagedonie.

W reakcji na te doniesienia moja skrzynka mailowa zapeknita sie su-
gestiami, abym przyspieszyt wydanie ksigzki, bo ludzie chca wiedzie¢,
co teraz robi¢ z pieniedzmi. Subskrybenci newslettera dopytywali, czy
w zwiazku z epidemia koronawirusa tresci zawarte w tej publikacji beda
aktualne. A widzowie moich filméw na YouTubie, w ktérych komentowa-
tem obecna sytuacje i prezentowatem rézne scenariusze, zastanawiali sie,
skad u mnie taki spokoj i opanowanie.

Odpowiem krétko. To wiasnie w czasach, w ktérych rynki finansowe
pograzaja sie w panice, widad, jak bardzo aktualne jest podejscie do in-
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westowania zaprezentowane przeze mnie w tej ksigzce. Gdy na rynkach
panuje hossa i ceny wiekszosci aktywow rosng, kazdy moze sie chwali¢
dobrymi wynikami. Dopiero gdy koriczy sie przyptyw, widac, kto ptywat bez
kapieléwek — jak mawial Warren Buffett. A zatem: tak, tresci zawarte w tej
ksigzce sa uniwersalne i w petni aktualne, bez wzgledu na sytuacje rynko-
wa, w ktdrej bedziesz je czytad.

Jesli zas chodzi o méj spokoj, to wynikat on z prostego faktu: bytem
na to przygotowany. Nie przewidziatem oczywiscie epidemii koronawi-
rusa — obrazitbym Twoja inteligencje, udajac, ze potrafitem to zrobic.
Moje przygotowanie polegato na czyms$ innym. Przestudiowatem histo-
rie wielu kryzysow finansowych i przeanalizowatem zachowanie réznych
typéw inwestycji w trudnych czasach. Na tej podstawie zaprojektowa-
tem dla siebie strategie inwestycyjna, ktéra pomaga solidnie pomnaza¢
kapitat w dobrych czasach, ale tez na spokojnie przetrzymac te ciez-
kie. Zbudowatem dla swojej rodziny Finansowa Fortece', ktora skutecz-
nie chroni nasz majatek i pozwala nam spokojnie spa¢, sprawdzajac sie
w kazdych warunkach rynkowych (no, moze z wyjatkiem wojny w Pol-
sce, ale wtedy sytuacja na rynkach finansowych bytaby moim najmniej-
szym zmartwieniem).

Wierze gteboko, ze lektura tej ksiazki pomoze Ci w zdobyciu solid-
nych podstaw inwestycyjnych, dzieki ktérym zbudujesz wtasng Finanso-
wa Fortece. Jesli zrozumiesz opisane tu sprawy i Swiadomie przygotujesz
strategie dostosowana do Twoich potrzeb, takze przestaniesz sie martwic
kryzysami. Bedziesz przyjmowac je ze spokojem, wiedzac, ze wtasnie ro-
dza sie dobre okazje inwestycyjne. Zapraszam Cie serdecznie do wspolnej
podrézy po $wiecie inwestycji.

PS Zwracajqc sie do Czytelnikéw i Czytelniczek, uzywam w tekscie rodzaju me-
skiego. Pozwolito mi to unikngc czestych powtdrzert w rodzaju: , kupites lub ku-
pitas” czy ,,zainwestowate$ lub zainwestowatas”, a takze okresleri typu , Swia-
doma inwestorka i swiadomy inwestor”. Wierze, ze Panie mi to wybaczg, a tres¢
z nawiqzkq zrekompensuje im te niedogodnosc.

1. Czym jest Finansowa Forteca, dowiesz si¢ z kolejnych rozdziatéw.
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Inwestycyjne dylematy

Zapewne kiedys, jak wiekszo$¢ z nas, wydawates niemal wszystkie za-
robione pienigdze. Zdobycie wyksztalcenia, urzadzenie mieszkania lub
domu, $lub, wychowanie dzieci, kupno samochodu, jakie$ wakacje, zaku-
py... Zawsze byto mnéstwo niezbednych wydatkéw i pieniadze po prostu
gdzies$ sie rozchodzily.

Z biegiem lat zaczate$ jednak wiecej zarabiad, lepiej zarzadzac¢ do-
mowym budzetem i masz coraz wiecej oszczednosci. Zadajesz wiec sobie
wazne pytanie:

Co robic z moimi pieniedzmi, by lepiej dla mnie pracowaty?

Korzystasz z kont oszczednosciowych i lokat bankowych, poniewaz wyda-
ja Ci sie najbezpieczniejsze. Jednak odsetki sa mikroskopijne, a Ty chciatbys
zarabia¢ wiecej. Styszates, ze nie ma zysku bez ryzyka, ale boisz sie strat.
Zbyt wiele trudu kosztowato Cie zdobycie pieniedzy, aby teraz je ryzykowac.
Wolisz pomnazac oszczednosci w sposéb spokojny i w miare bezpieczny.

Niedawno czytate$, ze akcje daty dobrze zarobi¢, a potem w ciagu
miesigca stracity na wartosci 25%. Czy to juz okazja do ich nabycia?
Z kolei ztoto zndw jest najdrozsze w historii — czy jego zakup ma jesz-
cze sens? A co z obligacjami skarbowymi? Czy w obecnej sytuacji sa
bezpieczne? Moze lepiej wzigé kredyt i kupi¢ mieszkanie na wynajem?
Tylko czy ceny mieszkan nie s3 zbyt wysrubowane? I wreszcie te stynne
kryptowaluty. Podobno ci, ktérzy zainwestowali trzy lata temu, dzis
licza miliony...

Wokot jest mndstwo opcji inwestycyjnych, jednak ich madre wykorzy-
stanie wymaga wiedzy i doswiadczenia. Sek w tym, ze niemal calg swoja
uwage poswiecasz pracy zarobkowej i rodzinie. Nie masz czasu na zaj-
mowanie sie inwestowaniem. Chcesz sprawnie zdoby¢ niezbedna wiedze
i zainwestowac pienigdze w sensowny sposob, tak by nie musie¢ sie tym
codziennie zajmowac.

Teoretycznie méglbys powierzy¢ $rodki profesjonalistom, ale... nie
ufasz im. Amber Gold czy GetBack skutecznie pozbawily Cie zludzen,
ze kto$ pomnozy pienigdze za Ciebie. W gtebi duszy wiesz, ze musisz zro-
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bi¢ to sam. Jednak bez wiedzy, bez doswiadczenia i bez czasu na ich zdo-
bycie trudno liczy¢ na wieksze sukcesy.

A moze masz juz za soba pierwsze doswiadczenia z pomnazaniem pie-
niedzy? Moze jaki$ sprzedawca ubrat Cie w polise inwestycyjna i ciagle
nie widzisz tam zyskéw? Moze inwestujesz w fundusze, obligacje korpo-
racyjne, akcje lub nieruchomosci? Ale robisz to na wyczucie i z réznym
skutkiem. Whasciwie nie wiesz, czego sie spodziewac po tych decyzjach.

Jezeli powyzsze zdania cho¢ w czesci do Ciebie pasujg, to trzymasz
w reku wtasciwa ksiagzke. Jest ona odpowiedzia na setki pytan, ktoére
otrzymuje od Czytelnikéw mojego bloga Finanse Bardzo Osobiste (www.
marciniwuc.com). Publikuje tam nieprzerwanie od wrze$nia 2013 roku
i dzi$ bloga odwiedza juz ponad 1,5 mln ludzi rocznie. Dzieki zawartym
tam poradom bardzo wielu z nich udato sie pozby¢ dtugéw, zapanowac
nad budzetem domowym i zbudowa¢ solidne oszczednosci. Nadszedt
wiec czas na ksigzke pomagajaca te oszczednosci skutecznie, bezpiecz-
nie i madrze pomnazac.

Skad ja to wiem?

Pierwsze kroki w inwestowaniu stawiatem w roku 2002 i zaczynatem, jak
wiekszos¢ osob, z wielkim entuzjazmem. Kiedy rok pdzniej obronitem
prace magisterska o arbitrazowych funduszach inwestycyjnych, wyda-
wato mi sie, ze o inwestowaniu pieniedzy wiem bardzo duzo. Ignorancja
i hurraoptymizm sprawily jednak, ze popeitem kilka glupich btedéw.
Z ich powodu — zamiast pokaznego majgtku — w wieku 32 lat mieliSmy juz
z zona na karku ponad 2 miln zt dtugéw hipotecznych (czes¢ we frankach
szwajcarskich) i ponad 30 tys. zt kredytéw konsumenckich?.

Te btedy kosztowaty nas duzo pieniedzy i zdrowia, ale byty tez cenna
lekcja. Krok po kroku pozbylismy sie wszystkich dtugéw, a potem z wiel-
kim zapatem zaczeliSmy budowa¢ nasza Finansowa Fortece. Juz po kilku

2. Na moim kanale na YouTubie znajdziesz film 5 bolesnych btedéw finansowych, ktére popetni-
tem. Opowiadam w nim te historie.
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latach $wiadome gospodarowanie nadwyzkami finansowymi i madre in-
westowanie pozwolily nam na rezygnacje z pracy w korporacjach. Dzis
dochody generowane z naszych inwestycji wystarczg, by utrzymac czte-
roosobowa rodzine i nie musie¢ pracowac dla pieniedzy, tylko poswiecac
sie temu, co najbardziej lubimy.

Do tego wszystkiego niezbedne byty oczywiscie wiedza i do§wiadcze-
nie. Zdobywatem je, pracujac w branzy finansowej, m.in. w banku hipo-
tecznym jako dyrektor finansowy, potem jako dyrektor ds. finansowania
nieruchomosci komercyjnych i wreszcie w ING Investment Management
SA, gdzie odpowiadatem za rozwdj produktéw inwestycyjnych, komuni-
kacje oraz internetowa dystrybucje funduszy. Po zdaniu trzech egzami-
néw uzyskatem w 2009 roku miedzynarodowy tytut CFA (Chartered Fi-
nancial Analyst). W ciggu ostatniej dekady nie byto miesigca, w ktérym nie
przeczytatbym dobrej ksigzki na temat inwestowania i przynamniej kilku
warto$ciowych analiz rynkowych.

Zeby$my jednak mieli jasno$¢: cho¢ mineto 18 lat od chwili, gdy za-
inwestowatem pierwsze pieniadze, mam pelng $wiadomo$é, ze moja
wiedza inwestycyjna wymaga nieustannego rozwoju. Mysle, ze juz ni-
gdy nie stwierdze, Zze na temat inwestycji wiem duzo. To bytoby z mojej
strony przejawem ignorancji i braku wyobrazni. Dlatego z wielka pokora
i otwarto$cig staram sie te wiedze nieustannie powieksza¢ i wstuchiwac
sie w porady osdb, ktére w inwestowaniu odnosza sukcesy od wielu de-
kad. W sposéb bardzo swiadomy analizuje kazda swoja inwestycje przed
jej rozpoczeciem, w jej trakcie i przede wszystkim po jej zakoriczeniu.
Wszystko po to, aby wycigga¢ wnioski z btedéw i z roku na rok inwesto-
wac lepiej. Uwielbiam to robi¢, bo inwestowanie jest jedna z moich pasji.

Ta ksigzka nie jest naszpikowanym teorig akademickim podreczni-
kiem. Dziele sie w niej z Tobg tym, co moim zdaniem faktycznie sprawdza
sie w inwestowaniu. Piszac kolejne rozdzialy, wyobrazatem sobie po pro-
stu rozmowe z przyjacielem, ktéry zadal mi pytanie: ,,Marcin, zajmujesz
sie tym od lat. Podpowiesz mi troche, jak inwestowac?”.

A ja z pelng szczerosciag odpowiadam temu przyjacielowi tak: ,,Stu-
chaj, stary, utozytem dla mojej rodziny takie trzy portfele (pierwsza
czes¢ ksigzki). Zrobitem to, bazujac na nastepujacej wiedzy i trzymajac
sie nastepujacych zasad (druga czes¢ ksigzki). Wiedzac, jak ja do tego
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podchodze, oraz znajac zasady, ktére wtasnie ci przekazatem, mozesz
teraz na spokojnie zbudowac¢ wtasna strategie i wlasne portfele (wska-
z6wki w trzeciej czesci ksiazki)”.

Mocno wierze, ze jednym ze zrddet zyciowego szczescia jest robienie
czegos$, co pomaga innym. Dlatego po rezygnacji z pracy na etacie w 2014
roku zatozytem firme, dla ktérej sformutowatem nastepujaca misje:

Uzbroic 15 min Polakow w wiedze i narzedzia,
ktore skutecznie pomogg im zadbac o finanse,
by mogli sie bogacic i realizowac swoje pasje.

Blog Finanse Bardzo Osobiste, edukacyjny kanat na YouTubie, ksigzka Jak
zadbac o wiasne finanse? oraz kurs online Kredyt hipoteczny krok po kroku —
to moje dotychczasowe materiaty, ktére pomagaja w osiggnieciu bezpie-
czenistwa finansowego.

Ksiazka, ktéra obecnie trzymasz w reku, jest kolejnym elementem
mojej misji. To esencja tego, czego nauczytem sie przez ostatnich 18 lat
z wlasnych inwestycji, zawodowych doswiadczen oraz tysiecy stron lek-
tur. Kazde doswiadczenie, kazda zamknieta inwestycja, kazda ksiazka czy
branzowa analiza stanowia dla mnie zZrédto zasad, dzieki ktérym moge
podejmowac coraz lepsze i bardziej Swiadome decyzje inwestycyjne. Ich
stosowanie ma Swietny wplyw na finanse mojej rodziny.

Wtaénie dlatego wierze gleboko, ze zapoznanie sie z tymi zasadami
pomoze réwniez Tobie.
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PODSTAWY STRATEGI

Z tej czesci ksigzki dowiesz sie, jak dziataja system pienigdza papierowego
| branza inwestycyjna. Bedziesz mogt rowniez sprawdzic, czy jestes gotowy do
inwestowania. Nastepnie przedstawie Ci podstawy strategii trzech portfeli, two-
rzacych Finansowg Fortece. | wreszcie dowiesz sie rowniez, dlaczego rynki s3
cykliczne, poznasz psychologiczne putapki i 0swoisz ryzyko inwestycyjne.
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Musisz zrozumie¢ rzeczywistos¢, nawet jesli ci sie ona
nie podoba. Szczegdlnie wtedy, gdy ci sie ona nie podoba.

CHARLIE MUNGER



Rozdziat 1| )ak to wiasciwie dziata?

Rozdziat

Jalc to wtasciwie dziata?

Jesli chce sie odnies¢ jakikolwiek sukces w inwestowaniu, trzeba sie po-
zby¢ myslenia zyczeniowego. Po pierwsze, na temat wiasnych umiejet-
nosci i wiedzy. Po drugie, na temat dziatania wspétczesnych gospodarek.
Po trzecie, na temat branzy inwestycyjne;.

Innymi stowy: musisz zrozumie¢ rzeczywisto$¢. Mozesz sie na nia
wkurzad, tupaé noga, protestowacd, powtarzaé, ze to powinno dziata¢ ina-
czej. Jezeli jednak nie chcesz traci¢ pieniedzy, musisz dziata¢ na podstawie
tego, jak jest, a nie tego, jak chciatbys, zeby byto.
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Inwestujesz Swiadomie czy naiwnie?

Zacznijmy wiec od twardej rzeczywistosci. Inwestowa¢ mozna $wiado-
mie albo naiwnie (a méwiac dosadniej: madrze albo glupio).

Inwestowanie naiwne wyglada tak: w Twoim zyciu pojawiaja sie
wieksze oszczednosci i zaczynaja parzyc¢ Cie w rece. Meczy Cie, ze lezag od-
togiem na marnej lokacie, bo przeciez powinny ciezko pracowa¢! Szukasz
zatem w internecie odpowiedzi na pytania: ,Jak inwestowaé? W co teraz
inwestowacé? W co warto inwestowacd?”, i wczesniej czy pdzniej trafiasz
na jakiego$ guru. Ten z ogromna pewnoscia siebie przedstawia, co bedzie
sie dziato na rynkach w przysztosci i dlaczego teraz najlepsza inwestycja
bedzie ta, ktdra wlasnie poleca. Specjalistyczne wykresy, fachowa termi-
nologia i tajemniczy usmiech na twarzy... to wszystko nie pozostawia ztu-
dzen — guruwie cos, o czym tlum nie ma pojecia. Wpleciona w wypowiedz
apokaliptyczna wizja dla rynkéw finansowych — i mamy gotowy przepis
na cztowieka, ktéry zapewni nam inwestycyjny sukces. Niewazne, ze nikt
nie weryfikuje, jak sprawdzity sie jego prognozy z przesztosci. Wazne, ze
jest pewny siebie i zna finansowy slang. Idziesz za jego rada i inwestujesz
W sposob, ktéry poleca.

Naiwne inwestowanie mozesz réwniez realizowaé¢ w opcji offline.
Idziesz do oddziatu banku i rozmawiasz z doradca klienta, ktérego wi-
dzisz pierwszy raz w zyciu. Mtody, usmiechniety, dobrze ubrany — bez
mrugniecia okiem poleca Ci §wietny produkt, ktéry w ostatnim roku
zarobit 10%, 20%), a moze nawet 50%! To nic, ze , doradca” dwa lata
temu byt jeszcze zwyklym studentem i nigdy nie widziat gietdowej be-
ssy. Pracuje przeciez w renomowanej firmie, wiec pewnie sie zna. To
nic, ze nie rozumiesz, jak cata ta inwestycja ma dziata¢. Wazne, ze daje
Ci szanse na dobre zyski!

Peten nadziei podpisujesz umowe i regulamin. Nie wczytujesz sie
w ich tres$¢, bo komu chciatoby sie poswieca¢ godzine na takie nudy?
Spokojnie wptacasz pieniadze i nagle... zaczynaja sie dzia¢ dziwne rze-
czy. Ztosliwy produkt jakby tylko czekat na Twoja wptate. Przez chwile
przynosi zyski, a potem nurkuje na teb na szyje. W panice wyptacasz
resztki kapitatu i zniechecony obiecujesz sobie, ze nigdy wiecej nie
wrocisz do tego kasyna.
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Ale mija troche czasu i przykre wspomnienia nieco sie zacierajg. Zno-
wu masz sporg sumke odlozona na zwyktych lokatach i ponownie do-
strzegasz co$ niepokojacego: liste inwestycji, ktére przyniosty w ostatnich
latach wysokie zyski. Podczas gdy inni zarabiali, Ty state$ z boku, a taka
Swiadomos$¢ boli! Postanawiasz zatem spréobowaé ponownie, idziesz do
kolejnego sprzedawcy marzen i... cykl sie powtarza.

Juz na samym poczatku ustalmy bardzo wazna rzecz: naiwne inwe-
stowanie nie jest dla Ciebie! Nie ma sensu w ten sposéb traktowac swoich
ciezko zarobionych pieniedzy. W tej ksigzce proponuje Ci inne podejscie,
ktére nazywam $wiadomym inwestowaniem.

Oto jego esencja w kilku punktach:

Dopdki nie masz niezbednej wiedzy, lokujesz pienigdze w sposob
bezpieczny.

Akceptujesz fakt, ze inwestowaniem rzadza okreslone zasady. Zanim
przystapisz do inwestycyjnej gry, zapoznajesz sie z tymi zasadami, bo
nie chcesz popetnia¢ gtupich bteddéw ani pozwala¢ robi¢ sie w konia.

Jesli juz znasz i rozumiesz zasady inwestycyjne, ustalasz wtasng stra-
tegie, dopasowana do Twoich potrzeb i Twojego apetytu na ryzyko.
w mozliwie tani i efektywny sposéb pomogg Ci te strategie zrealizowac.

Dopiero teraz wptacasz pienigdze. Rozumiesz, co i dlaczego znalazto
sie w Twoim portfelu inwestycyjnym.

Raz na kwartal monitorujesz swdj portfel i jesli trzeba, wprowadzasz
korekty na podstawie nowo zdobytej wiedzy i zmian cen sktadnikow
portfela.

Reszte czasu poswiecasz na cieszenie sie zyciem.

4 Po ustaleniu strategii wybierasz dobre produkty inwestycyjne, ktére
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Czy takie inwestowanie jest trudne? Wszystko, co dzis jest dla Ciebie
latwe, kiedy$ bylo trudne. Nie ma co sie oszukiwaé — aby przeskoczy¢
z punktu 1 do punktu 7 powyzszej listy, trzeba w to wlozy¢ troche wysitku,
szczegdlnie na poczatku. Musisz zrozumieé¢ podstawy, przemysle¢ swoje
cele, oceni¢ apetyt na ryzyko, zaplanowac dziatanie. Ale, szczerze méwiac,
to jedyna sensowna droga.

Alternatywa jest pozostanie naiwnym inwestorem, ktérego kapi-
tat bedzie sie kurczyt i przeptywat do ludzi dziatajacych swiadomie.
A moze, skoro trzeba sie tak wysila¢, lepiej nie zawraca¢ sobie gltowy
tym catym inwestowaniem?

Po co w 0g0le inwestowac?

Powodéw inwestowania moga by¢ setki, lecz moim zdaniem kluczowe sa
dwa: skuteczna realizacja Twoich planéw i ochrona przed inflacja.

Twoje cele finansowe

Tu sprawa jest prosta: madre inwestowanie pomaga szybciej pomnazac
pienigdze, a one z kolei pomagaja w osiagnieciu naszych celéw i spet-
nieniu marzen. Gdy kto$ mnie pyta: ,,W co inwestowac?”, zwykle odpo-
wiadam pytaniem: ,,A po co chcesz inwestowac?”. Co stysze najczesciej
w odpowiedzi? ,Jak to po co? Zeby miec wiecej pieniedzy!” Nie spotka-
lem dotad nikogo, kto inwestuje, aby pieniedzy mie¢ mniej. Niestety
taka odpowiedz nie wystarczy.

Pomnazanie pieniedzy, zeby mie¢ wiecej pieniedzy? To za mato méwi.
Pomnazanie pieniedzy, aby osiaggnaé¢ konkretny cel — to rozumiem
i o tym mozemy rozmawia¢. Takimi celami moga by¢ nowy dom, eduka-
cja dzieci, prywatna emerytura czy gora pieniedzy, ktéra dasz wnukom
w dniu swoich 100. urodzin. Grunt, abys$ okreslit ten cel, bo to pomoze
Ci dobra¢ wtasciwy sposéb inwestowania.
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Zastanow sie przez chwile i zapisz:

1. Jaki jest najwazniejszy cel finansowy, ktéry chcesz osiggnac¢ dzieki
inwestowaniu?

2. Jaka kwote chciatbys uzbiera¢? (W dzisiejszych pienigdzach — nie
przejmuj sie na razie inflacja ani wartoscia pieniadza w czasie).

Wiele oséb inwestuje z zatozeniem w rodzaju: ,,Chce zarabia¢ 10%
rocznie” albo ,,Chce wycigga¢ co najmniej 5% ponad inflacje”. Te zatoze-
nia biora sie jednak z powietrza. Nie wynikaja z potrzeby osiggniecia kon-
kretnego celu, lecz z ogdlnego przeczucia, ze takie zyski beda mniej wiecej
OK. Nie uwzgledniaja takze ryzyka, ktére nalezy podjaé, by tej wysokosci
zyski staty sie mozliwe.

Taka osoba idzie do sprzedawcy produktéw finansowych i moéwi
o swoich oczekiwanych ,,10% rocznie”. Tamten z u$miechem wyciaga
tabelke z wynikami za ostatni rok, pokazuje fundusz, ktéry zarobit 15%,
klient wptaca pieniadze i zadowolony wraca do domu... A potem... juz
wiesz, co jest potem.

Trzymajmy sie twardej rzeczywisto$ci i rozwiejmy juz na poczatku
nadmierne oczekiwania. Jezeli odtozyte$ kilkanascie czy nawet kilkaset
tysiecy ztotych, a chcesz za 5 lat mie¢ na koncie 10 mln z}, to inwesto-
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wanie na rynkach kapitatowych jest jednym z najgorszych sposobéw,
by tego dokona¢. Pisze o tym, bo chce, aby$ miat racjonalne oczekiwania
i podchodzit sceptycznie do szarlatanéw zapewniajacych, ze ich produkty
inwestycyjne zrobig z Ciebie multimilionera.

Jezelifaktycznie chcesz mie¢ realng szanse, aby w 5 lat zarobi¢ 10 min zt,
to uruchom wlasng firme, ktéra sprzeda co$ za ztotéwke 10 min oséb
albo 100 tys. 0séb za 100 zt (precyzyjniej: wygeneruje taka marze netto na
sprzedazy). To oczywiscie rowniez jest trudne, ale bardziej prawdopodobne
niz dokonanie tej sztuki na rynkach finansowych.

Innym sposobem jest zostanie gwiazda sprzedazy w biznesie, ktdry
wyptaca ogromne prowizje od wartosci transakcji, albo cztonkiem zarzadu
spotki gietdowej. To takze bardzo trudne, ale wcigz bardziej prawdopo-
dobne niz dokonanie tej sztuki na rynkach finansowych.

Czes¢ Czytelnikéw moze w tym momencie powiedziec: , Ale przeciez
wsrod najbogatszych ludzi na swiecie sg réwniez wielcy inwestorzy!”.
To prawda. Z tym ze oni trafili na te listy nie dlatego, ze inwestowali pie-
nigdze z etatu w produkty inwestycyjne. Trafili tam, bo zatozyli firmy
pomnazajace pienigdze tysiecy oséb i zarabiajgce na prowizjach lub przej-
mowali cate biznesy, wprowadzali do nich swoich ludzi, przeprowadzali
restrukturyzacje i odsprzedawali je z ogromnym zyskiem. Takie operacje
mozliwe sa jednak dopiero wtedy, gdy ma sie dostep do bardzo duzego
kapitatu i mozna sobie pozwoli¢ na jego strate.

Dlatego ustalmy wazna rzecz:

Inwestowanie wtasnych 0szczednosci
na rynkach finansowych
nie jest dobrym sposobem
na szybkie wzbogacenie sie!

Za to sprawdza sie dobrze w innej sytuacji — gdy chcesz pomnazacé kapital
w tempie pozwalajacym pobi¢ inflacje i osiaggnaé swoje cele finansowe.
Wszystko jedno, czy bedziesz inwestowa¢ srodki wygenerowane z pracy
na etacie, czy nadwyzki wyciagniete z wtasnego biznesu. Dzieki Swiado-
memu inwestowaniu mozesz te pieniagdze skutecznie pomnazac.
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Cel finansowy, ktory dotyczy kazdego

Przyjrzymy sie przez chwile jednemu z najbardziej oczywistych celéw fi-
nansowych — odktadaniu pieniedzy na wiasng emeryture. ,,0 rany, tylko
nie to! Nie przynudzaj gadka o emeryturze. Jestem mtody i mam to w no-
sie!” — pomyslisz. Spokojnie, ja tez nie lubie stwierdzen w rodzaju: ,,...i juz
na 75. urodziny kupisz sobie wymarzony kabriolet!”. Niby po co? Zeby
dojezdza¢ do apteki? Nie martw sie, nie bede Cie ta emeryturg katowat.
Wykorzystam ja tylko jako przyktad.

Dodatkowe $rodki na emeryturze przydadza nam sie przynajmnie;
z trzech powodéw:

- medycyna robi ogromne postepy i wiekszo$¢ z nas w dobrym zdrowiu
dozyje emerytury;

+ bedziemy mieli wéwczas mndstwo planéw na twoércze spedzanie wol-
nego czasu;

« emerytura z ZUS bedzie niska i nie wystarczy na realizacje tych planéw.

,Ale przeciez ptace wysokie sktadki na ZUS, wiec panstwo powinno
o mnie zadbac¢!” Pewnie, ze powinno, ale nie zadba. Pisatem juz, ze musisz
zrozumieé rzeczywisto$¢ i dziata¢ na podstawie tego, jak jest, a nie tego,
jak chciatbys, zeby byto.

W kasie ZUS nie ma odtozonych przez Ciebie pieniedzy. Wptaca-
ne dzis sktadki sa natychmiast wyptacane obecnym emerytom, ktérzy
— jak pewnie zauwazyte$ — juz teraz narzekajg na niskie swiadczenia.
Obecnie na 1 osobe w wieku poprodukcyjnym (ZUS ma takie zgrab-
ne okreslenie na ludzi w wieku emerytalnym) przypada ok. 3,2 oso-
by w wieku produkcyjnym. Mozna wiec w uproszczeniu powiedzieé, ze
3,2 pracujacej osoby robig dzi$§ zrzutke na 1 emeryta. Biorac pod uwage
trendy demograficzne, w roku 2050 (w okolicach Twojej emerytury?) na
1 osobe w wieku poprodukcyjnym przypadac bedzie juz tylko 1,5 osoby
w wieku produkecyjnym. Jesli dzis 3 osoby z trudem finansujg 1 emeryta,
to w jaki sposéb utrzyma go 1,5 osoby?
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ROK 2020
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3,2 osoby w wieku produkcyjnym 1 emeryt
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1,5 osoby w wieku produkcyjnym 1 emeryt

ROK 2050

Dzi$ sktadki na wyptate swiadczen dla 1 emeryta ptaci 3,2 osoby. W 2050 roku, ze wzgledu na
spadek liczby pracujacych i wzrost liczby emerytéw, bedzie to juz tylko 1,5 osoby. Przy takim
systemie nie wida¢ szans na godng emeryture z ZUS.

Przy 3 osobach finansujacych 1 emeryture w roku 2017 deficyt funduszu
emerytalnego ZUS wynidst 45 mld zt. W roku 2050 ma wynie$¢ 3 razy wie-
cej: -130 mld zh. List, ktéry od 30. roku zycia otrzymuje kazda osoba pta-
caca sktadki emerytalne, jest zatytutowany: , Stan Twojego konta w ZUS”.
Ale to konto jest puste. Tak naprawde w liScie powinna by¢ informacja:
, Twoje sktadki zostaty wydane i tyle wynosi nasz obecny dlug wzgledem

1. Zrédto: Prognoza wplywéw i wydatkéw funduszu emerytalnego do 2060 roku, www.zus.pl/
documents/10182/167761/Prognoza+FUS+do+2060+roku/40081ba6-175c-4b44-80f7-b-
4580542cff8 [data dostepu: 30.04.2020].
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Ciebie. Jak dobrze péjdzie, to Ci to jako$ oddamy. A jak nie péjdzie do-
brze...”. No wlasnie. Z pustego i Salomon nie naleje, wiec zrobisz rozsad-
niej, jezeli wezmiesz sprawy w swoje rece. A jesli ZUS Cie w przysztosci

mito zaskoczy wysoka emerytura, dokupisz sobie kotpaki do kabrioletu.

OK, obiecatem, ze nie bede sie rozpisywat o emeryturze, tylko wyko-
rzystam ja jako przyklad jednego z celdéw. Zatézmy wiec, ze dzieli Cie od
emerytury 40 lat. Masz dzi$ odtozonych 10 tys. zt i chcesz te Srodki zain-
westowaé do samej emerytury. Do jakiej kwoty urosnie 10 tys. zt w ciggu
40 lat? To oczywiscie zalezy od sposobu ich ulokowania i osiagnietej stopy

ZWrotu.

JesteSmy na samym poczatku ksigzki, dlatego mozemy sobie na chwi-
le wyobrazié¢, ze nie ma inflacji ani podatku od zyskéw kapitatowych. Przy
takim zatozeniu, jesli bedziesz trzymat pieniadze w skarpecie, bedziesz
mie¢ caty czas 10 tys. zt. Jezeli ulokujesz je na koncie oszczednos$ciowym

przynoszacym 2% w skali roku, saldo urosnie do 22 080 zt. A co, jesli za-
inwestujesz pienigdze lepiej? Rzu¢ okiem na ponizszy wykres, ktéry poka-

zuje, do jakiej kwoty urosnie 10 tys. zt w zaleznosci od Sredniej rocznej

stopy zwrotu z inwestycji.

Jakg kwote otrzymamy, jesli zainwestujemy
Jednorazowo 10 tys. zt na okres 40 lat?

217 245 zt

wartosé inwestycji po 40 latach /
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Jak widzisz, kazdy dodatkowy punkt procentowy zysku oznacza zde-
cydowany wzrost Twoich oszczedno$ci, dlatego warto powalczy¢ o te do-
datkowe punkciki. Zyski na poziomie 3% netto w skali roku zamienig 10
tys. zt w 32 620 z}. Gdyby jednak udato Ci sie zainwestowa¢ w taki sposéb,
aby osiagac 4% netto w skali roku, saldo oszczednosci wyniesie 48 010 zt.
A zatem warto madrze inwestowac, bo w dlugim okresie systematyczne
dodawanie kilku punktéw procentowych? zysku w skali roku robi ogromna
réznice w koncowym wyniku.

I takie piekne stupki mégtbym rysowaé w nieskoriczonosé, przekonu-
jac Cie, ze wszystko jest mozliwe. Ale to nie przypadek, ze piszac o sto-
pie zwrotu, uzywatem okreslenia ,,netto”. Aby faktycznie zarabiacd, trzeba
jeszcze pokona¢ inflacje oraz podatek od zyskow kapitatowych.

Pieniadz skazany na zagtade

Zyjemy w erze pieniadza fiducjarnego, czyli opartego na wierze. Nie ma
on zadnego pokrycia w dobrach materialnych (np. w ztocie czy srebrze),
mozna go zatem drukowa¢ w nieograniczonych ilosciach. Ba, dzieki no-
wym technologiom tego typu , drukowanie”, czyli zwiekszenie iloSci
pieniedzy w obiegu, dzi$ nie wymaga nawet papieru. Wystarczy jedna
decyzja ktéregos z bankdw centralnych i po naci$nieciu klawisza en-
ter do gospodarki ptyna miliardy dolaréw, euro czy ztotych. Wszystko
opiera sie na zaufaniu, ze bankierzy centralni nie beda w ten klawisz
stukac zbyt czesto. Jak jednak uczy historia i potwierdzaja wydarzenia
z ostatnich kryzyséw — na dtuzsza mete takiego , drukowania” nic nie

2. Doprecyzuje termin ,punkt procentowy”, gdyz jego nieznajomo$¢ moze prowadzi¢ do
btednej interpretacji analizowanych tresci. Wyobraz sobie, ze stopa bezrobocia w jakims kraju
wzrosta z 10% do 15%. Ktdre zdanie bedzie poprawne?

(a) Stopa bezrobocia wzrosta o 5%.

(b) Stopa bezrobocia wzrosta o 5 punktéw procentowych.

Poprawna jest odpowiedZ b. Stopa bezrobocia wzrosta o 5 punktéw procentowych — z 10% do
15%. Gdybys nie chciat uzywac okreslenia ,,punkt procentowy”, musiatby$ powiedzie¢, ze stopa
bezrobocia wzrosta 0 50%, bo najpierw wynosita 10%, a teraz jest az 0 50% wyzsza i wynosi 15%.
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powstrzyma. Pienigdz papierowy jest skazany na utrate wartosci i nie
pomoze mu nawet wznioste stwierdzenie ,,In God we trust”, umieszczo-
ne na amerykanskich dolarach.

W przesztosci ludzko$é eksperymentowata z réznymi formami pienia-
dza. Wymiana barterowa szybko okazata sie mato praktyczna, bo niewy-
godnie bylo przelicza¢ niedzwiedzie skory na owce. Muszelki, tyton, ryz,
a nawet wazace pét tony miedziane ptyty — odmian pienigdza byto bez
liku. Efektywny pienigdz musiat jednak posiada¢ odpowiedni zestaw cech.
Musiat by¢ rzadki i trudny do pozyskania, aby mie¢ odpowiednig wartos¢.
Ale nie mégt by¢ zbyt rzadki, bo wtedy byloby go za mato, aby obstuzy¢
wszystkie transakcje. Musiat by¢ réwniez trwaty i tatwo podzielny — by
dato sie nim ptaci¢ za rézne ustugi i dobra. Miedzy innymi z takich powo-
déw funkcje pienigdza powszechnie zaczely pelnic¢ ztoto i srebro.

Nawet te kruszce miaty jednak swoje ograniczenia. Wyobraz sobie, ze
jestes bajecznie bogatym kupcem z XV-wiecznej Florencji, ktéry dla uko-
chanej Cecylii chce kupi¢ wielka rezydencje w nadmorskim kurorcie. Aby
za nig zaptacié¢, musiatbys wysta¢ sprzedajacemu sporg iloé¢ ztota. Koszty
transakcyjne — w tym wynajecie zbrojnej eskorty — z pewnoscia bytyby
bardzo wysokie. A i tak lokalni zbdje mogliby przeja¢ cenny tadunek, co
potozytoby sie cieniem na Twojej relacji z ukochana.

W obawie o trwato$¢ takich zwigzkdéw (lub, jak twierdza inne zrédia,
w pogoni za zyskiem) te rynkowa nisze sprawnie zagospodarowali wlo-
scy bankierzy. Dzieki ich nowej ustudze, zamiast przewozi¢ ztoto na duze
odlegtosci, mogtes ztozy¢ je w bankowym depozycie, a sprzedajacemu
rezydencje wysta¢ papierowy certyfikat. Z takim dokumentem sprzeda-
jacy mogt sie uda¢ do oddziatu banku w swojej miejscowosci i tam wy-
mieni¢ go na odpowiednia ilo$¢ ztota. Nasz certyfikat stat sie wiec papie-
rowym banknotem, w kazdej chwili wymienialnym na ztoto. Z uptywem
czasu transakcje coraz powszechniej przeprowadzane byty papierowymi
banknotami. Po co taszczy¢ ze soba kilogramy cennego kruszcu, skoro za
wszystko mozna zaplaci¢ papierem o takiej samej wartosci?

Wiadomo, Ze ,pieniadz robi pienigdz”, a bankierzy sa mistrzami
Swiata we wcielaniu tej maksymy w zycie. Do$¢ szybko doszli do wniosku,
ze na papierowym pienigdzu da sie solidnie zarobi¢. W jaki sposéb? Posia-
daczy ztota mozna zmotywowac do przechowywania go w banku. Wystar-
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czy zapewnic o pelnym bezpieczenstwie depozytow i dodatkowo wyptacac
odsetki, np. 5% rocznie. Nie trzeba pilnowa¢ ztota w domu i jeszcze mozna
zarobi¢ odsetki — kto nie skorzystatby z takiej oferty?

Rzecz jasna bankierzy dobrze na tym zarabiali, bo udzielali tez po-
zyczek. Skoro za wszystko mozna placi¢ papierowym pieniadzem, to
klientom, ktérzy zaciagali w banku kredyty, nie pozyczano ziota, lecz
papierowe banknoty. Pozyczki byly oczywiscie oprocentowane wyzej od
depozytéw, np. 20% rocznie, wiec bank mdgt solidnie zarabia¢ na tym, ze
gospodaruje nie swoim ztotem. To jednak nie wszystko. W miare jak ro-
sta liczba transakcji realizowanych papierowymi pieniedzmi, krazyty one
w gospodarce i coraz mniej 0s6b zglaszato sie do banku po fizyczne ztoto.
Prawdopodobienistwo tego, ze w jednym momencie wszyscy zechcg wy-
mieni¢ papierowe banknoty, byto bardzo niskie.

To stworzyto bankierom kolejng mozliwos¢. Skoro wiekszo$¢ ztota
lezata bezczynnie w skarbcu, a ludzie rzadko wymieniali papierowe pie-
niadze na kruszec, to do obstugi takich wyptat wystarczyta stosunkowo
niewielka jego rezerwa. Dla przyktadu: gdy kto$ deponowat w banku 1 kg
zlota, za co otrzymywat 5% odsetek rocznie, bank pozyczal komus in-
nemu réwnowarto$¢ 10 kg ztota, ale w papierowym pieniadzu. Od takiej
pozyczki naliczat sobie wyzsze odsetki, np. 20%. Ile wynosity zyski banku
z pozyskania 1 kg ztota? Roczne koszty to 5% z 1 kg, czyli 50 g ztota. Rocz-
ne przychody to 20% z 10 kg zlota, czyli 2000 g zlota. Prawda, ze fajny
biznes? Nawet gdy czes$¢ pozyczkobiorcéw nie byta w stanie odda¢ pienie-
dzy, bankowy interes i tak byt bardzo rentowny. I pozostaje taki do dzis.

Badacze wloskiego renesansu moga mi zarzuci¢, ze sptycam historie
bankowosci i nie doceniam biznesowego kunsztu Medyceuszy czy Pazzich.
Moim celem jest jednak szybkie wyjasnienie podstawowych mechanizméw
dzialania pieniadza. Dlatego swobodnie korzystam z maksymy innego
znanego obywatela XV-wiecznej Florencji, wedtug ktérej ,cel uswieca
$rodki”3. Pisze o tym, aby uprzedzi¢, ze podobnych uproszczen i skrétow
myslowych bede w tej ksigzce stosowat duzo.

Oczywiscie z kazdym biznesem zwiazane jest ryzyko. Gdy ktérys bank
przesadzit z emisjg papierowych banknotéw w stosunku do posiadane-

3. Ten obywatel to Niccolo Machiavelli.
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go w skarbcu ztota, a ludzie masowo chcieli wymieni¢ swoje banknoty
na kruszec, to taki bank musiat upasé. Caty system pienigdza opartego
na zlocie dziatat jednak na tyle sprawnie, ze przez spora czes¢ XIX wieku
i pierwsze dekady XX wieku w gtéwnych swiatowych gospodarkach obo-
wigzywat tzw. system waluty ztotej (Gold Standard). Banknoty mozna byto
wymieni¢ w banku centralnym na okreslong ilo§¢ kruszcu. W takim syste-
mie ztoto nadal pelito posrednio funkcje pieniadza narodowego i Swiato-
wego, bedac miernikiem poréwnawczym walut. System taki charaktery-
zowat sie duza stabilnos$cig kurséw walutowych i cen.

Zlota nie da sie niestety cudownie rozmnozy¢. Oznaczato to bardzo
ograniczone mozliwosci zwiekszania podazy pienigdza, ktérego w pew-
nych okoliczno$ciach robito sie za mato. Za mato, by pokry¢ rosnace wy-
datki w czasie I wojny Swiatowej, za mato, by spetnia¢ obietnice politycz-
ne, ktérymi kupuje sie gtosy wyborcéw, za mato, by wyciaggna¢ gospodarke
z obje¢ wielkiego kryzysu z lat 1929-1933, itp.

Co innego z pienigdzem papierowym. Ten mozna dodrukowa¢ zawsze
i w nieograniczonych ilosciach. Nic zatem dziwnego, ze poszczegdlne
panistwa jedno po drugim zaczety dewaluowaé swoje waluty, odchodzac
od pokrycia pienigdza w ztocie. W czasie 11 wojny Swiatowej, wymagajacej
ogromnych naktadéw, prawie wszystkie przeszly na pienigdz fiducjarny —
oparty na wierze.

Warto$¢ takiego pienigdza nie wynika z mozliwosci jego wymiany na
zloto, lecz opiera sie na zaufaniu do emitenta. Emitentami sg banki cen-
tralne poszczegdlnych panstw, czyli powszechnie szanowane instytucje,
oficjalnie niezalezne od politykéw. Ale w praktyce kazda instytucja — na-
wet bank centralny — to po prostu grupa konkretnych ludzi realizujacych
konkretne interesy. Osoby te obejmuja swoje stanowiska m.in. dzieki wta-
Sciwym koneksjom. Trudno sie zatem dziwi¢, ze w czasach kryzyséw, gdy
rzadzacym zaczyna brakowac pieniedzy i rosnie ryzyko niezadowolenia
spotecznego, banki centralne wspierajg politykéw, wiaczajac prasy dru-
karskie. Co sie jednak dzieje, kiedy drukowanie papierowych pieniedzy
wymyka sie spod kontroli?
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Spacer z taczka po wyptate

Jak daleko rzady i banki centralne potrafia sie zagalopowac¢ w drukowaniu
pieniedzy? Dobrze oddaje to ponizsze zdjecie z czaséw hiperinflacji w Re-
publice Weimarskiej z roku 1923.

W styczniu bochenek chleba kosztowal 700 papierowych marek,
w lipcu juz 100 tys. marek, w pazdzierniku 670 mln, a w listopadzie 80
mld marek. Pod koniec 1923 roku po dzienng wyptate do pracy wedro-
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walo sie z taczky, a papierowe pienigdze nadawaty sie co najwyzej do
palenia w piecu*.

W najnowszej historii Swiata rownie spektakularnych przypadkéw
utraty wartosci papierowego pieniadza byto sporo. W 2018 roku stopa in-
flacji w Wenezueli przekroczyta 1 000 000%. W 2007 roku w Zimbabwe
ceny podwajaly sie co 24 godziny. W styczniu 1994 roku miesieczna stopa
inflacji w Jugostawii przekroczyta 313 000 000%.

0Od ponad dekady zyjemy w Polsce w okresie bardzo niskiej inflacji
i wiele os6b nigdy nie do$wiadczyto jej podwyzszonych poziomdw. Tym-
czasem jeszcze w latach 90. XX wieku inflacja w Polsce wygladata tak:

Rok Stopa inflacji
1990 585,8%
19901 70,3%
1992 43,0%
1993 35,3%
1994 32,2%

Zrédto: Roczne wskazniki cen towaréw i ustug konsumpcyjnych od 1950 roku, https://stat.gov.pl/
obszary-tematyczne/ceny-handel/wskazniki-cen/wskazniki-cen-towarow-i-uslug-kon-
sumpcyjnych-pot-inflacja-/roczne-wskazniki-cen-towarow-i-uslug-konsumpcyjnych [data
dostepu: 31.03.2020].

Poniewaz mamy tendencje do zakladania, ze przysztosc bedzie wygla-
data podobnie jak nieodlegta przesztos$é, mato kto martwi sie dzi$ wysoka
inflacja. Jednak w perspektywie naszego catego zycia okresy wysokiej in-
flacji moga sie jeszcze powtorzyc.

4. Zrédto: J. Llewellyn, S. Thompson, The hyperinflation of 1923, https://alphahistory.com/
weimarrepublic/1923-hyperinflation. [data dostepu: 30.03.2020].
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W sytuacji, w ktoérej pisze te zdania, inflacja w Polsce jest pod kon-
trola. Narodowy Bank Polski stosuje tzw. strategie ciagtego celu inflacyj-
nego, ktéry od 2004 roku jest ustawiony na 2,5% w skali roku. I faktycz-
nie, chociaz po drodze roczne wskazniki wahatly sie miedzy 5% a -1,5%,
to Srednia roczna stopa inflacji byla w catym okresie zblizona do 2,5%.
Dlaczego jednak nasz bank centralny celuje w 2,5% inflacji rocznie? Dla-
czego inne banki centralne na $wiecie réwniez nie ustawiaja swojego celu
inflacyjnego na 0%? Bo dla funkcjonowania takiego systemu niezbedny
jest ciagly przyrost ilosci pieniedzy w gospodarce.

Inflacja - podstepny pozeracz pieniedzy

Przejscie do ery pieniadza fiducjarnego odbywato sie etapami. W 1933 roku
rzad USA zdelegalizowatl posiadanie ztota przez swoich obywateli, wymu-
szajac jego sprzedaz za papierowe dolary, a nastepnie... zawiesit wymiane
papierowych dolaréw na ztoto. Mieliémy wiec do czynienia z przejeciem
czesci majatku obywateli przez panstwo bedace ostoja demokracji i swo-
béd obywatelskich.

W 1944 roku na konferencji w Bretton Woods przedstawiciele
44, panstw podjeli decyzje, w wyniku ktérych amerykanski dolar stat sie
globalng walutg rezerwowa. Miat on by¢ wymienialny na ztoto po statym
kursie 35 dolaréw za uncje, a inne kraje powiazaty swoje waluty z dola-
rem. Przez 26 lat utrzymywano powigzanie dolara ze ztotem, ale rosnace
wydatki amerykariskiego rzadu sprawity, ze pokusa drukowania pustych
pieniedzy okazata sie zbyt silna.

Ujemny bilans handlowy USA, szybko rosnacy dtug publiczny i coraz
bardziej kosztowne programy spoteczne doprowadzily do tego, ze wiara
innych panstw w faktyczna warto$¢ amerykanskiej waluty zaczeta stop-
niowo stabnaé. Coraz czesciej zadaly one od USA wymiany dolaréw na
kruszec, przyczyniajac sie do odptywu coraz wiekszych ilosci ztota z Ame-
ryki. Tymczasem wybuchta niezwykle kosztowna wojna w Wietnamie,
finansowana gtéwnie dodrukiem pieniedzy przez Rezerwe Federalng —
amerykanski odpowiednik banku centralnego. Zaufanie do dolara byto tak
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niskie, ze w Europie odmawiano przyjmowania ptatnosci w dolarach od
amerykanskich turystow. Gdy stato sie jasne, ze Stany Zjednoczone w za-
den sposob nie beda w stanie wymienic¢ papierowych pieniedzy na ztoto,
15 sierpnia 1971 roku prezydent Nixon oglosit w telewizyjnym oredziu, ze
zawiesza wymienialno$¢ dolaréw na ztoto. Od tego czasu $wiatowe waluty
nie s3 juz oparte na zadnym kruszcu, a globalne gospodarki postuguja sie
pieniadzem opartym na wierze. I chociaz wiara géry przenosi, wartosci
papierowego pienigdza nie uratuje.

Odejscie od powigzania dolara ze ztotem sprawito, ze przestaty istnie¢
jakiekolwiek fizyczne bariery w ilosci papierowych dolaréw, ktére w razie
potrzeby mozna byto drukowaé. A poniewaz wielkie ,,potrzeby” pojawiaja
sie za kadencji kazdego rzadu, rozpoczat sie gwaltowny proces przyrostu
dtugu w gospodarce.

Gdy rzad potrzebuje sfinansowac jakie$ przedsiewziecie, emituje obli-
gacje skarbowe. Obligacje sg kupowane na rynku przez inwestoréw, ktérzy
pozyczaja bankowi swoje pienigdze w zamian za obietnice zwrotu kapita-
hu i wyplaty odsetek. Inwestorzy ci nie musza jednak czeka¢ do momentu
sptacenia dtugu przez rzad. Moga odsprzedac¢ posiadane obligacje bankowi
centralnemu. A skad bank centralny ma pienigdze na zakup tych obligacji?
Z powietrza. Pienigdze na zakup obligacji zostaja po prostu ,,wydrukowane”.

To jednak nie wszystko. Tak wykreowane pieniadze zostajq nastep-
nie wielokrotnie pomnozone przez system bankowy. Zat6zmy, ze jakis
inwestor odsprzedat bankowi centralnemu obligacje skarbowe za 100 tys.
zk. Po otrzymaniu $wiezo wydrukowanych banknotéw zanidst je do banku
A i zatozyt lokate na 100 tys. zt. Bank A odtozyt 3% tzw. rezerwy obowiaz-
kowej (3000 zt) i natychmiast pozyczyt pozostate 97 tys. zt w formie kre-
dytu hipotecznego panstwu Nowakom, ktdrzy kupili mieszkanie od pana
Kowalskiego. Po zakonczonej transakcji pan Kowalski wptacit otrzymane
97 tys. zt do banku B, a ten, po dotozeniu 3% rezerwy obowigzkowej (3%
Z 97 tys. zt, czyli 2 910 zt), natychmiast udzielit 94 090 zt kredytu na-
stepnym klientom. Oni z kolei wptacili te pienigdze do banku C — i przy
rezerwie obowigzkowej na poziomie 3% taki taricuszek zdarzen powtorzyt
sie w sumie ok. 33 razy. W ten sposob wydrukowane przez bank centralny
100 tys. zl rozmnozylo sie¢ w systemie bankowym do ponad 3,3 mln zl.
Przy czym 3,2 mln z} to kwota udzielonych kredytéw, czyli po prostu diug.
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Dziatanie gospodarki w oparciu o kredyty wystepowato w historii
ludzkosci od zawsze. Jednak obowiazujacy od 1973 roku system pieniadza
fiducjarnego — pozbawiony ograniczajacych barier, takich jak ilos$¢ sta-
nowigcego zabezpieczenie ztota — bardzo przyspieszyt proces zadluzania
sie. Zadtuzaja sie banki, przedsiebiorstwa oraz osoby fizyczne. Rzu¢ tylko
okiem, jak wyglada poziom dtugu paristwowego w USA.

Dtug paistwowy USA
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Zrédto: https://www.treasurydirect.gov/govt/reports/pd/histdebt/histdebt.htm
[data dostepu: 30.04.2020].

W zdecydowanej wiekszosci innych swiatowych gospodarek przyrost
zadluzenia réwniez jest coraz szybszy. Szczegdlnie w okresach takich
jak wielki kryzys finansowy z roku 2008 czy pandemia koronawirusa
z poczatku 2020 roku rzady zadluzaja sie na potege, a prasy drukarskie
bankéw centralnych rozgrzewaja sie do czerwonosci! (No dobra, przesa-
dzitem. Do czerwonosci rozgrzewa sie tylko palec bankiera centralnego
wciskajacego enter).

Zapewne przyszta Ci wiasnie do glowy mysl, ze $wiat przeciez nie
moze sie zadtuza¢ w nieskonczonos¢. Masz peing racje! Nie moze. I wiele
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wskazuje na to, ze zblizamy sie do konca tzw. dtugoterminowego cyklu
dtugu, o ktérym przeczytasz w rozdziale na temat gospodarki.

Na razie skupmy sie jednak na tym, co wynika dla nas ze sposobu,
w jaki dziata wspoélczesny system pieniadza opartego na wierze. Ot6z
przyttaczajaca wiekszo$¢ pieniedzy krazacych w gospodarce pochodzi
z kredytow. A — jak doskonale wiesz — kredyty sptaca sie z odsetkami.
Dlatego w Swiatowej gospodarce w kazdym roku musi dodatkowo zostac
y2wydrukowanych” przynajmniej tyle papierowych pieniedzy, aby star-
czyto ich na pokrycie odsetek od wczesniejszego zadtuzenia. A zatem ilo$é
papierowego pieniadza musi coraz szybciej przyrastac.

Jednym z efektéw rosnacej podazy pienigdza jest wystepowanie zja-
wiska inflacji. Czym jest inflacja? To spadek wartosci pienigdza, ktdry
znajduje swoje odzwierciedlenie we wzroscie cen. Zauwazytes, ze dzis za
100 z} kupisz znacznie mniej niz trzy lata temu? Spadek wartosci pienig-
dza w normalnych warunkach jest do§¢ powolny i nie dostrzegamy jego
skutkow. Rzu¢ jednak okiem na historyczne ceny kilku débr w Polsce na
przestrzeni ostatnich 25 lat.

Cena Cena Cena Wzrost
w 1995 w 2010 w2020 2020/1995

1luochenek 0,60 zt 1,10 zt 3,57 zt +495%
chleba

1kostka 1,53 zt 2,15 zt 4,37 zt +185%
masta

1m?
. i 890 zt 3554 zt 7741 zk +769%
mieszkania

Zrédta cen: dlahandlu.pl, money.pl, expressilustrowany.pl i méj osiedlowy sklep.

Stopniowa utrata sity nabywczej jest zaprogramowana w naszym sys-
temie pienieznym, opartym gtéwnie na kreacji kredytu przez banki. Przy-
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pomnij sobie, Ze cel inflacyjny Narodowego Banku Polskiego nie wynosi
0%, ale 2,5% w skali roku. A zatem sam bank centralny z géry zaklada, ze
pieniadz powinien traci¢ na wartosci ok. 2,5% rocznie. I podobny mecha-
nizm dotyczy praktycznie catego wspoiczesnego Swiata.

Zalézmy, ze los bedzie dla nas taskawy, unikniemy okreséw hiperin-
flacji, a bank centralny utrzyma inflacje w ryzach, osiagajac swoéj cel na
poziomie 2,5% w skali roku. Co stanie sie z kwota 10 tys. zt, jezeli bedziesz
ja trzymac przez 40 lat w skarpecie? Ot6z z powodu inflacji jej realna war-
to$¢ spadnie do 3632 zt. Innymi stowy: stracisz 63,78% sily nabywczej
(wplyw tych 40 lat na stan skarpety pominmy milczeniem).

Rzu¢ okiem, jak to wygladato w Stanach Zjednoczonych od 1913 roku, gdy
zaczeto tam regularne pomiary i publikacje wskaznika inflacji CPI (Consu-
mer Price Index). Do 2020 roku sita nabywcza dolara amerykanskiego spadta
0 96%. Skumulowana stopa inflacji wyniosta w tym czasie ok. 2630%.

Spadek sity nabywczej dolara amerykariskiego
od 1913 do 2020 roku
[Usp]
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Zrédto: US Bureau of Labor Statistics, https://www.bls.gov [data dostepu: 30.04.20201].

Oznacza to, ze za zakupy, na ktére w 1913 roku wydatby$ 10 dolaréw,
w roku 2020 musiatbys zaptaci¢ 263 dolary.
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Mam nadzieje, ze doskonale rozumiesz, dlaczego trzymanie pieniedzy
w skarpecie lub na nieoprocentowanym rachunku bankowym na dluzsza
mete nie ma sensu, nawet jesli méwimy o najwazniejszej globalnej wa-
lucie. W przypadku mato znaczacych w globalnej gospodarce lokalnych
walut — takich jak polski ztoty — ryzyko utraty sity nabywczej jest jeszcze
wieksze. Nieodpowiedzialne dziatania rzadu, polegajace np. na ,,druko-
waniu” zwiekszonych ilosci ztotéwek w celu finansowania kietbasy wy-
borczej, moga dodatkowo doprowadzi¢ do znacznego ostabienia naszej
waluty wzgledem innych globalnych walut.

By¢ moze, trzymajac pieniadze na nieoprocentowanym koncie, starasz
sie chroni¢ ich wartos¢, ale w rzeczywistosci ponosisz strate. Na co dzien
tego nie czujesz, bo spadek wartosci pienigdza jest do$¢ powolny. Lecz z kaz-
dym kolejnym rokiem inflacja pozera cze$¢ Twoich pieniedzy. Jezeli wiec nie
chcesz pieniedzy traci¢, musisz cze$¢ z nich madrze zainwestowac.

Najpowszechniejszym pomystem Polakéw na przetrzymywanie pie-
niedzy sa lokaty bankowe lub konta oszczednosciowe. To znacznie lepsze
rozwiazanie niz trzymanie oszczednos$ci na nieoprocentowanym rachun-
ku bankowym, ale czy to wystarczy?

Zal6zmy, ze moéwisz sobie tak: ,Jestem ostrozny, dlatego wyszu-
kuje najlepsze lokaty bankowe, ktére uchronia moje pieniadze przed
utratg realnej wartosci”. Ten sposéb mys$lenia ma sens, niestety jego
praktyczna realizacja za posrednictwem lokat jest trudna. Przyczyna
jest inny pozeracz pieniedzy — podatek od zyskéw kapitatowych (na-
zywany takze podatkiem Belki, na cze$¢ ministra finanséw, ktéry nam
ten podatek wprowadzit).

Jak podatek Belki zzera odsetki z lokat?

Gdy inflacja wynosi 2,5% w skali roku, moze Ci sie wydawac, ze wystarczy
trzymac srodki na lokacie oprocentowanej 2,5% w skali roku, by zniwelo-
wac efekt inflacji. Niestety nie. Kazde dopisanie odsetek do Twojej lokaty
wigze sie bowiem z pobraniem podatku od zyskéw kapitatowych, ktérego
stawka wynosi obecnie 19%. Innymi stowy: z kazdych zarobionych na lo-
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kacie 100 zt w kieszeni zostanie Ci tylko 81 z}. Ile powinno wynosi¢ opro-
centowanie lokaty, aby faktycznie zniwelowa¢ skutki inflacji? Mozna to
policzy¢, postugujac sie takim wzorem:

stopa inflacji

wymagane oprocentowanie =
1 - stawka podatku

Na wszelki wypadek przypomne, ze procenty mozemy wyrazi¢ réw-
niez w formie utamkéw dziesietnych: 2,5% to 0,025, a 19% to 0,19. Zatem
przy inflacji na poziomie 2,5% w skali roku minimalne oprocentowanie,
ktore faktycznie utrzyma realna warto$¢ naszych pieniedzy, wynosi:

0,025 0,025
X = = = 0,03086 = 3,086%
1-019 0,81

Jezeli wiec przy inflacji 2,5% trzymasz pienigdze na lokacie z opro-
centowaniem nizszym niz 3,086%, to w rzeczywistosci tracisz. W po-
nizszym zestawieniu mozesz sprawdzi¢, ile powinno wynosi¢ minimalne
oprocentowanie lokaty, aby zachowa¢ realng wartos¢ Twoich pieniedzy
przy réznych poziomach inflacji oraz przy podatku od zyskow kapitato-
wych na poziomie 19%.

Stopa
. . 1,00 2,00 3,00 4,00 500 6,00 7,00 800 9,00 10,00
inflacji (w %)
Wymagane
oprocentowanie 1,23 2,47 3,70 494 617 7,41 8,64 9,88 1,11 12,35
(w %)

Jak widzisz, aby utrzymac realng wartos¢ pieniedzy, oprocentowanie
lokat powinno by¢ istotnie wyzsze od poziomu inflacji. Dot6zmy do tego
fakt, ze lokaty zawierane sg czesto na krotki okres (obecnie najczesciej na
trzy miesigce), a pomiedzy zawarciem jednej lokaty i drugiej mija kilka-
nascie dni, w trakcie ktérych szukasz kolejnych ciekawych promocjis. Pie-

5. Na moim blogu znajdziesz aktualizowany na biezaco ranking lokat i kont oszczednosciowych
0 najwyzszym oprocentowaniu: www.marciniwuc.com/ranking-lokat.
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nigdze leza w tym czasie na nizej oprocentowanym rachunku, wiec zacho-
wanie realnej wartosci pieniedzy za pomoca lokat jest jeszcze trudniejsze.

Lokaty moga by¢ swietnym sposobem na przechowywanie czesci
oszczednosci, ale nie wszystkich. Jezeli interesuje Cie co$ wiecej niz wyj-
Scie na zero, pora zaprzyjazni¢ sie z tematem inwestowania i pozwoli¢
cho¢ czesci pieniedzy zarabia¢ wiecej.

Chciatbym jednak w tym miejscu podkresli¢ wazna sprawe. Aby plan
pomnazania pieniedzy w tempie szybszym niz na lokacie bankowej fak-
tycznie sie powidd}, musisz dobrze rozumieé, co robisz ze swoimi pie-
niedzmi i dlaczego. Jezeli miatby$ inwestowa¢ nieswiadomie — to juz le-
piej trzymaj wszystkie pieniadze w banku. Wprawdzie po uwzglednieniu
inflacji bedziesz na minusie, ale te straty beda zapewne nizsze niz w przy-
padku dziatan bez wlasciwego przygotowania.

Kto najlepiej pomoze Ci pomnazac pienigdze?

Gdy jestes chory, idziesz do lekarza. Gdy szukasz porady prawnej, idziesz
do prawnika. A gdy potrzebujesz porady na temat tego, w co inwestowac,
to idziesz... No wtasnie, do kogo idziesz i co z tego wynika?

Jezeli udasz sie do jakiej$ instytucji finansowej, zeby zainwestowac
swoje pieniadze, spotkasz sie ze sprzedawca produktéow inwestycyjnych.
Jego wynagrodzenie bardzo czesto zaleze¢ bedzie od tego, czy zrealizuje
w danym miesigcu swoéj plan sprzedazowy. Nie pisze tych stéw, by Cie
zniecheca¢ do takich spotkan, bo one moga by¢ bardzo ciekawe i poucza-
jace. Musisz jednak pamietac, ze w tego typu relacji zaszyty jest konflikt
interesow. Ty chcesz zainwestowac, aby zarobic i osiagnac swoje cele fi-
nansowe. Z kolei sprzedawca chce, aby$ zainwestowat, by poméc mu za-
robic i osiggnac jego cele sprzedazowe.

Kiedy mowie otwarcie o takich sprawach, doradcy klienta obrazaja sie
na mnie, odbierajac to jako krytyke. Niemal po kazdym wystgpieniu, w kt6-
rym o tym wspominam, dostaje od kogo$ maila z informacja, ze przesa-
dzam ze swojg negatywna opinia. To jednak nie jest zadna opinia, lecz fakt.
Na takich spotkaniach bedziesz miat zwykle do czynienia z pracownikiem
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,pionu sprzedazy” czy tez ,,sieci dystrybucji”, ktérego bonus zalezy czesto
od liczby pozyskanych klientéw i wptaconej przez nich kwoty.

Kolejng sprawag jest to, ze banki, towarzystwa funduszy inwestycyj-
nych, firmy ubezpieczeniowe, domy maklerskie i réznego rodzaju posred-
nicy sprzedajacy produkty inwestycyjne nie prowadza dziatalnosci chary-
tatywnej. Dziataja po to, aby przynosi¢ jak najwieksze zyski. Niestety nie
Tobie — tylko swoim udziatowcom. Ale tak dziala niemal kazdy biznes,
wiec branza finansowa nie jest tu wyjatkiem.

Skoro juz wiesz, ze po drugiej stronie stotu masz sprzedawce, chca-
cego sprzeda¢ Ci produkt zyskowny dla jego firmy, podziele sie jeszcze
kilkoma waznymi punktami:

1 Im taniej, tym lepiej. Nie daj sie nabra¢ na hasta w rodzaju: ,,Nasz
produkt to mercedes wsrdd inwestycji, dlatego jest nieco drozszy”. To
bzdura. Najlepsze produkty inwestycyjne sa przejrzyste i tanie. Dlatego
zawsze pro$ o tabele prowizji i optat, pytaj o kazda pozycje na takiej
liScie i kaz sobie doktadnie policzy¢, ile wyniosa Twoje koszty.

2 Sprzedawcy czesto sami nie rozumieja, co wlasciwie sprzedaja. Za-
rzuca Cie stertg zalet i argumentéw sprzedazowych, ktérych ucza sie
na szkoleniach, ale czesto do korica nie rozumiejg produktow ofero-
wanych swoim klientom. Niech nie zwioda Cie skomplikowane skroty
i uzywany przez nich inwestycyjny slang. Jezeli kto$ nie potrafi Ci
W jasny sposéb wyjasnic¢, jak doktadnie dziata dany produkt, oznacza

to, ze by¢ moze sam go nie rozumie.

3 Popro$ o dokladne wytlumaczenie ryzyk i wad produktu. O zalety

prosi¢ nie musisz — i tak je ustyszysz. Jednak sprzedawca, ktéry dziata

dla Twojego dobra, otwarcie bedzie w stanie oméwié¢ ryzyka i wady
danego produktu.

4 Promuje sie to, co sie dobrze sprzedaje. Instytucje finansowe pro-
muja te produkty, ktére akurat najtatwiej jest sprzedad, a nie te, kt6-
rych zakup ma najwiekszy sens z Twojego punktu widzenia. Jesli np.
fundusze obligacji przyniosty dobre wyniki w poprzednim roku, to
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wlasnie one sg promowane. Nawet gdy perspektywy na kolejne lata sg
dla nich mizerne. Z kolei te produkty, ktére przyniosty klientom stra-
ty, a firmie wstyd, sa likwidowane, by $lad po nich zaginat. Dlatego
nie kieruj sie reklamami, tylko wtasna strategia.

Wiekszo$¢ klientow zwykle sie myli. Jedna z taktyk sprzedazowych
jest pokazywanie bestselleréw, czyli np. funduszy najchetniej wy-
bieranych przez klientéw. To klasyczne wykorzystanie tzw. spotecz-
nego dowodu stusznosci. Jednak w inwestowaniu wiekszo$¢ klien-
téw zwykle sie myli, dlatego do bestsellera podchodz z podwdjna
dawka sceptycyzmu.

Nie wierz gwiazdom. Mam tu na mysli mtodych zarzadzajacych,
ktérych fundusze w jakim$ okresie znaczaco pobity konkurencje.
Takie osoby zyskuja status guru, a ich nazwisko ma by¢ gwarancja,
ze zarzadzane przez nich portfele §wietnie poradza sobie w przy-
sztosci. Sprzedawca moze Ci wtedy méwic: , Tym funduszem za-
rzadza Chuck Norris — obecnie najlepszy inwestor na $wiecie!”.
Brutalnie, lecz celnie, okreslit to John C. Bogle: Jesli zamkniesz 1024
goryle w sali gimnastycznej i nauczysz je rzuca¢ monetq, jeden z nich
wyrzuci orta 10 razy z rzedu. Wiekszo$¢ nazwie go szczesciarzem, ale
w branzy inwestycyjnej nazywany bedzie geniuszem. W $wiecie in-
westycji nie ma miejsca dla guru. Wyniki zdecydowanie lepsze od
konkurencji sa czesto wynikiem podjecia zbyt wysokiego ryzyka
i zbiegu szczesdliwych okolicznosci. Gdy zmienia sie okolicznosci,
za zbyt wysokie ryzyko w portfelu trzeba zaptaci¢. Ptaci oczywiscie
ponoszacy straty klient, a nie guru. Najpilniej wstuchuj sie w stowa
tych oséb, ktére na rynku dziataja dtugo, dostarczaja swoim klien-
tom stabilnych wynikéw od lat oraz z wielka pokora podchodza do
wtasnych umiejetnosci i mozliwosci.

Nie spiesz sie. Jesli kto§ wywiera na Ciebie presje i namawia Cie do
szybkiego podjecia decyzji inwestycyjnej, bo wlasnie trafia sie supero-
kazja — nie ulegaj. Swiadome inwestowanie wymaga spokojnego prze-
myslenia tematu i policzenia réznych opcji. Gdy sprzedawca zapewnia

45



46

Finansowa Forteca | CZESC 1

Cie, ze najlepiej podja¢ decyzje do konca kwartatu, prawdopodobnie
brakuje mu kilku punktéw do wykonania planu sprzedazowego.

8 Nie wierz w stuprocentowo skuteczne systemy inwestycyjne. Jesli

kto$ wciska Ci w internecie kit, ze na podstawie historycznych wykre-

sOw cen i systemow generujacych dla Ciebie sygnaty kupna i sprze-

dazy zarobisz duze pieniadze, natychmiast ewakuuj sie z jego strony.

A jesli do tego zapewnia Cie, Ze po pobraniu darmowego e-booka i po

dwdch tygodniach korzystania z rachunku transakcyjnego demo zo-
staniesz doswiadczonym inwestorem, przypomnij sobie to zdanie:

[Kiedy cztowiek z doswiadczeniem spotyka cztowieka z pieniedzmi,
to ten pierwszy odchodzi z pieniedzmi, a ten drugi z doswiadczeniem.

9 Nie $cigaj sie. Pamietaj, ze nie inwestujesz po to, aby uzyskiwac wyz-

sze stopy zwrotu od innych. Inwestujesz po to, aby osiagnac¢ swo-
je cele. Co z tego, ze ktos w danym roku zarobit 20%, a Ty jedynie
4%? Jesli jest to zgodne z Twoja strategia inwestycyjna i sktonno-
Scig do ryzyka i jesli przybliza Cie w zaplanowany sposéb do celu, to
wszystko jest w najlepszym porzadku. Inwestowanie jest troche jak
amatorski start w maratonie. Nie ma znaczenia, na ktérym miejscu
dotrzesz do mety. Liczy sie tylko to, aby$ do niej dotart. Nie rozpedzaj
sie wiec za bardzo na pierwszych 5 km, bo na 30. km dopadnie Cie
Sciana i bedziesz musiat zejsS¢ z trasy. Poruszaj sie w tempie, ktére jest
dostosowane do Twoich indywidualnych mozliwosci. I nie obrazaj sie
na stowo ,,amator”. W poréwnaniu z tymi, ktérzy zajmuja sie inwe-
stowaniem zawodowo, wszyscy jesteSmy amatorami.

Kto zatem najlepiej pomoze Ci pomnozy¢ pienigdze? Jesli chcesz po-
mnozy¢ je przez liczbe wieksza od 1, to tym czlowiekiem musisz by¢ Ty.
Musisz poswieci¢ czas na zrozumienie podstaw, na przemyslenie i zapla-
nowanie wtasnej strategii inwestycyjnej, a potem na jej spokojne i w pet-
ni $wiadome wdrozenie.

Niektorych rzeczy nie da sie delegowac na innych. Nikt nie zrzuci za
Ciebie zbednych kilograméw, nikt nie zrobi za Ciebie pompek i nikt nie
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zadba za Ciebie o Twoje inwestycje. Zdobywaj wiedze, zasiegaj porad, za-
poznawaj sie z opiniami réznych oséb na temat inwestycji. Ale nie licz na
to, ze kto$ Cie wyreczy. To Twoje pieniadze, to Ty podejmujesz decyzje
i to Ty bedziesz ponosi¢ konsekwencje tych decyzji. Im szybciej sie z tym

pogodzisz, tym mniej finansowych rozczarowan Cie spotka.

Nie martw sie jednak. Do inwestowania mozna sie dobrze przygotowac

i w kolejnych rozdziatach zrobie wszystko, aby Ci w tym poméc.

Podsumowanie

Inwestowa¢ mozna Swiadomie albo naiwnie (a méwiac jeszcze dosad-
niej: madrze albo gtupio).

Inwestowanie naiwne polega na zawierzeniu poradom i opiniom in-
nych oséb bez umiejetnosci merytorycznej oceny, czy te porady maja
sens. To prosty sposob na szybka strate pieniedzy.

Esencje $wiadomego inwestowania mozemy zamknaé¢ w siedmiu
punktach:

Dopdki nie masz niezbednej wiedzy, lokujesz pieniadze
W sposéb bezpieczny.

Akceptujesz fakt, ze inwestowaniem rzadza okreslone zasa-
dy. Zanim przystapisz do inwestycyjnej gry, zapoznajesz sie
z tymi zasadami, bo nie chcesz popetiac¢ ghtupich btedéw ani
pozwalac robi¢ sie w konia.

Jesli juz znasz i rozumiesz zasady inwestycyjne, ustalasz
wlasna strategie, dopasowana do Twoich potrzeb i Twojego
apetytu na ryzyko.

Po ustaleniu strategii wybierasz dobre produkty inwestycyj-
ne, ktére w mozliwie tani i efektywny sposob pomoga Ci te
strategie zrealizowac.

Dopiero teraz wptacasz pieniadze. Rozumiesz, co i dlaczego
znalazto sie w Twoim portfelu inwestycyjnym.

Raz na kwartat monitorujesz swoj portfel i jesli trzeba, wpro-
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wadzasz korekty na podstawie nowo zdobytej wiedzy i zmian
cen sktadnikéw portfela.
7  Reszte czasu poswiecasz na cieszenie sie zyciem.

« Istnieje wiele powodéw, dla ktérych warto inwestowa¢. Dwa najwaz-
niejsze to:

A) osiagniecie Twoich celéw,
B) ochrona oszczednos$ci przed inflacja.

 Zarobienie kilku dodatkowych punktéw procentowych w skali roku
robi ogromna réznice w koricowym wyniku naszej inwestycji.

« Trudno jest ochroni¢ oszczednosci przed inflacja wytacznie za pomo-
ca lokat bankowych — po optaceniu podatku od zyskéw kapitatowych
z trudem wychodzimy na zero. Lokaty moga by¢ swietnym sposobem
na przechowywanie czesci oszczednosci, ale nie wszystkich.

« Sam musisz zadba¢ o whasne inwestycje. Firmy z branzy finansowej
dziataja po to, by zarabiac¢ dla swoich udziatowcéw, a nie dla Ciebie.
 Na szczeScie mozna sie do tego dobrze przygotowac i w kolejnych roz-

dziatach zrobie wszystko, aby Ci w tym pomoc.

TWOJE NOTATKI

Jesli po prostu przeczytasz te ksiagzke i odtozysz ja na pétke, niewiele z niej
skorzystasz. Szybko zapomnisz zdobyta wiedze, a zainspirowane ksigzka
pomysty odptyna w sing dal.

Bardzo mi zalezy, aby$ jak najpelniej skorzystat z tej lektury. Dla-
tego pisz po tej ksiazce, podkreslaj, wstawiaj znaki zapytania i wy-
krzykniki, a nowe pomysly skrzetnie zanotuj, bo moga by¢ one za-
lazkiem Swietnych decyzji inwestycyjnych. Dlatego na koncu kazdego
rozdziatu zostawie Ci troche miejsca na notatki.

Jakie przemyslenia chodza Ci po gtowie po lekturze tego rozdziatu?
Napisz cho¢ jedno zdanie:
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