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PRZEDMOWA

Wielka hossa na rynku akcji doprowadzita do réwnic wiclkiej hossy
pod wzgledem liczby wydanych ksiazek na temat tego, jak zarabiaé
pieniadze, inwestujge na rynkach. Pojawia si¢ mnéstwo pomystéw,
nicktére sa dobre, inne nie, nicktédre oryginalne, a inne sa tylko prze-
rébka weze$niejszych prac. Czasami jednak pojawia si¢ autor, ktory
proponuje co$, co naprawdg wyrdznia go na tle innych, co§ wyjat-
kowego. Jednym z takich autoréw jest Mark Douglas.

W transie imwestowania Marka Douglasa to ksiazka bedaca rezul-
tatem wielu lat przemyslefi 1 badafi — to dziclo zycia — a dla tych
z nas, ktorzy uwazaja inwestowanic za zawdd, to prawdziwy klejnot.

W transie imwvestowania to poglebione spojrzenic na wyzwania, ktdre
mamy przed soba, podejmujac dziatania zwiazane z inwestowaniem.
Dla nowicjuszy jedynym wyzwaniem wydaje si¢ znalezienie sposobu
na zarabianic pieni¢dzy. Kiedy taki nowicjusz odkrywa, ze wskazéwki,
porady maklerdéw 1 inne sposoby uzasadniania kupna lub sprzedazy nic
zawsze si¢ sprawdzaja, to dochodzi do wniosku, ze musi albo opracowaé
niczawodng strategi¢ inwestycyjna, albo ja kupié. W koficu inwesto-
wanie powinno byé tatwe, prawda? Nalezy tylko postgpowaé zgodnic
z zasadami, a pieniadze zarobig si¢ same.

W tym momencie, o ile nic wczesniej, nowicjusze odkrywaja, ze
inwestowanie moze staé si¢ jednym z najbardzicj frustrujacych doswiad-
czefl, z jakimi kiedykolwick bgda mieli do czynienia. To do$wiadczenie
ujawnia si¢ W postaci czgsto przytaczanych statystyk, zgodnie z ktérymi
95% inwestoréw na rynku kontraktéw terminowych traci wszystkie
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10 PRZEDMOWA

picniadze w ciagu pierwszego roku dziatalnoéci. Podobnie jest w przy-
padku oséb inwestujacych w akeje 1 dlatego wlasnie cksperci zawsze
zwracaja uwage na fakt, ze wickszoé¢ inwestordéw nie potrafi nic wiecej
poza dziataniem zgodnic z prosta zasada inwestycyjna ,kup i trzymaj”.

Dlaczego wige osoby, z ktérych wickszosé jest wyjatkowo skuteczna
na innych polach aktywnosci zawodowej, nie radza sobie zupelnic ja-
ko inwestorzy? Czy skutecznym inwestorem trzeba si¢ urodzi¢? Mark
Douglas twierdzi, ze nie. Wedlug niego niczbedne jest nabycic wlasci-
wego inwestorowi sposobu myslenia. Wydaje si¢ to tatwe, ale faktem
jest, ze taki sposdb myslenia jest zupelnic odmienny od sposobu, w jaki
uczg nas mysleé o §wiecic nasze do§wiadczenia zyciowe.

Ten 95% odsetek nicpowodzefi staje si¢ zrozumialy, gdy wezmiemy
pod uwage to, w jaki sposéb wickszo$¢ z nas doswiadcza zycia, wy-
korzystujac umicj¢tnosci nabyte w okresie dorastania. W przypadku
inwestowania okazuje si¢ jednak, Ze umiejetnosci, ktére umozliwiaja
nam uzyskiwanie dobrych ocen w szkole, rozwéj kariery 1 budowanie
relacji z innymi ludZmi, umicjetnodci, ktdre, jak nam powiedziano,
powinny poméc nam w zyciu, sa nicodpowiednic. Dowiadujemy sig, ze
inwestorzy musza nauczy¢ si¢ my$le¢ w kategoriach prawdopodobiefi-
stwa 1 wyzby¢ si¢ niemal wszystkich umicj¢tnoéci nabytych w prak-
tycznie kazdym innym aspekcie zycia. W ksiazce W transie inwestowania
Mark Douglas uczy nas, jak to zrobi¢. To niczwykle warto$ciowa
pozycja. Materiat zrédlowy to wlasne do§wiadczenia Marka jako in-
westora, rezydujacego w Chicago trenera rozwoju osobistego inwe-
storéw, autora 1 wykltadowcy psychologii inwestowania.

Jaka jest moja rekomendacja? Zycze wszystkim czytelnikom przy-
jemnej lektury W transie inwestowania Marka Douglasa 1 przyswoje-
nia sobie dzicki tej ksiazce sposobu my$lenia wlasciwego skutecznym
inwestorom.

Thom Hartle



WSTEP

Celem kazdego inwestora jest regulame osiaganic zyskéw, jednak bar-
dzo niewicle oséb rzeczywiscie konsckwentnic zarabia jako inwesto-
rzy. Dlaczego konsckwentne sukcesy odnosi tylko niewiclki odsetek
inwestorow? Wedlug mnie decydujacym czynnikiem jest psycholo-
gia — inwestorzy, ktorzy konsckwentnie odnosza sukcesy, mysla in-
aczej niz wszyscy inni.

Zaczalem inwestowaé w 1978 roku. W tym czasic prowadzitem
przedstawicielstwo agenciji ubezpicczefi od nastepstw nieszczgsliwych
wypadkdéw na przedmie$ciach Detroit w stanic Michigan. Moja kariera
rozwijata si¢ doskonale i uwazatem, Ze jestem w stanie z tatwoscia
przenic$é swéj sukces na pole inwestowania. Niestety okazalo sig, ze nie
miatem racji. W roku 1981 bylem calkowicic zdegustowany faktem,
ze nie potrafi¢ skutecznie inwestowad, wykonujac jednoczeénie inng
prace, wiec przeniostem si¢ do Chicago, gdzie znalaztem zatrudnienie
jako makler w firmie Merrill Lynch na gietdzie Chicago Board of Trade.
Jak mi poszto? Coz, w clagu dziewigciu miesiccy od przeprowadzki
do Chicago stracitem prawic wszystko, co mialem. Straty byly wyni-
kiem zaréwno moich dziatafi jako inwestora, jak i wystawnego stylu
zycia, ktérego prowadzenic wymagalo, abym jako inwestor zarabiat
mndstwo picnigdzy.

Z tych pierwszych doswiadczefi w roli inwestora dowiedziatem si¢
bardzo wicle o sobie, a takze o roli psychologii w sferze inwestowania.
Dysponujac ta nowa wiedza, w 1982 roku zaczatem pracg nad moja
picrwsza ksiazka, The Disciplined Trader: Developing Winning Attitudes.

n



12 WSTEP

Kiedy rozpoczynatem ten projekt, nie mialem pojgcia, jak trudno
napisa¢ ksiazke 1 wyjasni¢ co, co jest zrozumiate dla mnic samego,
w taki sposéb i z zachowaniem takiej formy, aby byto to przydatne dla
innych. Zaktadalem, ze praca ta zajmic mi od szeSciu do dziewigciu
miesigcy, tymeczasem minglo siedem i pdt roku, zanim w roku 1990
ksiazka zostata w koficu wydana przez wydawnictwo Prentice Hall.

W 1983 roku opuscitem Metrill Lynch, aby zatozyé firmg kon-
sultingowa Trading Behavior Dynamics, w ktdrej obecnie przygoto-
wuje i prowadz¢ seminatia z zakresu psychologii inwestowania oraz
pracuje w charakterze, jak to si¢ powszechnie nazywa, trencra rozwoju
osobistego z zakresu inwestowania. Przeprowadzitern na calym $wiecie
niczliczong ilo§é prezentacji dla firm inwestycyjnych, rozliczeniowych,
doméw maklerskich, bankéw oraz na konferencjach po$wicconych
inwestowaniu. Pracowatem na poziomie jednostkowym, jeden na jed-
nego, z praktycznie wszystkimi rodzajami inwestoréw dziatajacych
w branzy, wliczajac w to najpowaznicjszych inwestoréw dokonuja-
cych transakcji na wlasny rachunck, specjalistéw ds. hedgingu, in-
westorow rynkdw opcii, licencjonowanych doradcdéw inwestycyjnych,
a takze catkowicie poczatkujacych.

Jezeli chodzi o t¢ ksiazke, to spedzitem ostatnie siedemnascie lat,
rozktadajac na czynniki pierwsze mechanizmy psychologiczne, lezace
u podstaw procesu inwestowania, moglem wigc opracowaé efektywne
metody nauczania wla$ciwych zasad odnoszenia sukceséw. Odkry-
tem, Ze na poziomic fundamentalnym istnicje jaki§ problem z tym,
jak myélimy. Co$ nierozerwalnie zwiazanego ze sposobem funkcjono-
wania naszych umystéw sprawia, ze ich dziatanie nie jest do kofica spéj-
ne z cechami wykazywanymi przez rynki.

Sukcesy odnosza inwestorzy pewni wlasnych transakdji, przekonani,
z¢ bez wahania sg w stanic zrobi¢ to, co trzeba. Tacy jak oni nic oba-
wiaja si¢ wprowadzajacych w blad zachowafi rynku. Zamiast skupia¢ si¢
na informacjach potegujacych obawy, ucza si¢ oni koncentrowaé na in-
formacjach pomagajacych dostrzec okazje do osiagnigcia zysku.

Moze si¢ to wydawaé skomplikowane, wszystko sprowadza si¢ jed-
nak do wyrobienia w sobie przekonania, ze: (1) wiedza o tym, co sig
stanic, nic jest niezbgdna do zarabiania pieni¢dzy, (2) wszystko moze
si¢ zdarzy¢ i (3) kazda chwila jest jedyna w swoim rodzaju, czyli kaz-
da przewaga i wynik sa naprawde wyjatkowymi do§wiadczeniami.
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Transakcja albo si¢ udaje, albo nic. Bez wzgledu na jej wynik nalezy
poczekaé na pojawienie si¢ kolejnej przewagi i powtarzaé caly ten
proces do skutku. Majac takie podejécie, dowiesz si¢ w metodyczny,
nicprzypadkowy sposob, co jest skuteczne, a co nie. A takze, co réwnie
istotne, zbudujesz poczucie zaufania do samego sicbie, dzigki ktore-
mu nie zostanicsz poturbowany w $rodowisku o nicograniczonej
liczbie zmiennych, jakim jest rynck.

Wickszo§é inwestordw nie wierzy, ze ich problemy sa wynikiem
sposobu, w jaki my$la o inwestowaniu, czy tez, doktadniej, sposobu,
w jaki mySla podczas prowadzenia transakcji. W mojej pierwszej ksiaz-
ce The Disciplined Trader okredlitem, z jakimi problemami maja do
czynienia inwestorzy na poziomie psychicznym, a nastgpnic skonstru-
owatem filozoficzne ramy dla zrozumienia natury tych probleméw
i powodow ich istnienia. Kiedy pisatem Inwestowanie w transie, przy-
$wiecato mi pigé zasadniczych celéw:

Udowodnienie inwestorom, ze obejmujaca szerszy zakres lub
poglebiona analiza rynku nic jest rozwiazaniem ich probleméw
z inwestowaniem czy brakiem konsckwentnego osiagania po-
zytywnych wynikow.

Przekonanie inwestordw, ze wyniki zaleza od ich postawy i ,,stanu
umystu”.

Wyposazenic inwestordw w okre§lone przekonania i postawy,
niczbgdne do zbudowania sposobu mys$lenia wtasciwego zwy-
cigzcom, co oznacza nauczenie sig, jak nalezy mys$leé¢ w katego-
riach prawdopodobicfistwa.

Rozwiazanie wiclu konfliktéw, sprzecznosci i paradokséw psy-
chicznych, wywolujacych u przecigtnego inwestora przekona-
nie, ze juz my$li w kategoriach prawdopodobiefistwa, chociaz
tak nie jest.

Przeprowadzenic inwestordéw przez proces, ktory wprowadzi tg
strategi¢ mysSlenia do ich systemu psychicznego na poziomie

funkcjonalnym.

(Uwaga: Do niedawna wigkszo§¢ inwestoréw stanowili mezezyzni,
zauwazam jednak, ze w naszych szeregach pojawia si¢ coraz wigeej
kobiet. Pomimo tego w celu uniknigcia nieporozumieti i niczrecznosci,
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piszac w tej ksiazce o inwestorach, konsekwentnie postuguje si¢ ro-
dzajem mgskim. Nie jest to z pewno$cia wyraz zadnych uprzedzefi
z mojej strony).

W transie inwestowania okresla psychologiczne podtoze konsekwent-
nego odnoszenia sukceséw w sferze inwestowania. Nie proponuje Zad-
nego systemu inwestycyjnego; bardzicj interesuje mnic ukazanie, w jaki
sposdb nalezy mysleé, aby staé si¢ notujacym zyski inwestorem. Za-
ktadam, ze dysponujesz juz wlasnym systemem, wilasna przewaga.
Musisz nauczy¢ si¢ tej przewadze ufaé. Przewaga oznacza, ze dany wy-
nik jest bardzicj prawdopodobny niz inny. Im wicksza bedzie Twoja
pewnosé sicbie, tym tatwicj bedzie Ci prowadzi¢ transakcje. Celem tej
ksigzki jest umozliwienic Ci wejrzenia w sicbic 1 zrozumienia, co powi-
niene$ wiedzie¢ o sobie i o naturze inwestowania, dzicki czemu samo
inwestowanie stanie si¢ tak proste i wolne od stresu, jak gdyby$ tylko
obserwowal rynck 1 zastanawiat si¢ nad rozpoczgciem inwestowania.

Aby okresli¢, na ile ,myslisz jak inwestor”, wykonaj znajdujace si¢
ponizej badanic postaw. Nie ma w nim odpowiedzi dobrych ani zlych.
Twoje odpowiedzi wskaza jedynie, na ile Twoja konstrukcja psychiczna
odpowiada sposobowi, w jaki powiniene§ mysleé, aby osiagnaé jak naj-
wicksze sukcesy w sferze inwestowania.

Mark Douglas
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. Aby zarabia¢ pieniadze jako inwestor, musze wicdzieé, jak w przy-
szloéci zachowa si¢ rynck.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

. Czasem mam wrazenie, ze musi istnie¢ jaki§ sposdb inwestowa-

nia bez konieczno$ci ponoszenia strat.

Zgadzam sig Nie zgadzam si¢

. Zarabianic pieni¢dzy jako inwestor jest przede wszystkim wyni-

kiem analizy.

Zgadzam sig Nie zgadzam si¢

. Straty sa nicuniknionym clementem procesu inwestowania.

Zgadzam sig Nie zgadzam si¢

. Zawsze przed rozpoczgciem transakcji okre$lam poziom ryzyka.

Zgadzam sig Nie zgadzam si¢

. Zawsze zakladam, Ze ustalenie, jakie bedzie zachowanie rynku

w przyszlosci, wiaze si¢ z okre$lonym kosztem.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

15
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BADANIE POSTAW

. Niec zawracatbym sobic nawet glowy kolejna transakcja, gdybym

nic byl pewien, ze bedzie ona udana.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

. Im wigcej inwestor dowiaduje si¢ o rynkach 1 ich zachowaniu, tym

tatwiej mu prowadzié¢ transakcje.

Zgadzam sig Nie zgadzam si¢

. Moja metodologia okresla doktadnie, w jakich warunkach ryn-

kowych powinienem wejsé na rynck lub z niego wyjsé.

Zgadzam sig Nie zgadzam si¢

Nawet kiedy dysponuj¢ wyraznym sygnatem do odwrdcenia po-
zycji, jest to dla mnie wyjatkowo trudne.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

Miewalem dhugic okresy, w ktérych konsekwentnie odnositern suk-
cesy, a po nich zwykle nastgpowaly okresy drastycznego zmnicj-

szenia sumy mojego kapitatu.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

Kiedy zaczynalem inwestowaé, moja metodologic mégtbym opisaé
jako czysto przypadkowa, co oznaczalo niewiclkie sukcesy w bez-

miarze bdlu.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

Czgsto nie moge si¢ oprzeé uczuciu, ze rynki wystgpuja przeciw-

ko mnie osobiscie.

Zgadzam sig Nie zgadzam si¢

Niczaleznie od tego, jak bardzo staram si¢ ,,odpusci¢”, bardzo trud-

no jest mi zapomnie¢ o emocjonalnych ranach.

Zgadzam sig Nie zgadzam si¢
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Wyznajg filozofi¢ zarzadzania pienigdzmi, ktérej podstawa jest
wycofywanic zawsze pewnych sum pieniedzy z rynku, kiedy rynek

to umozliwia.

Zgadzam sig Nie zgadzam si¢

Zadaniem inwestora jest identyfikacja takich wzorcéw w zacho-
waniu rynkéw, z ktorymi wiaza si¢ okazje inwestycyjne, a nastepnie
okreélenie stopnia ryzyka taczacego si¢ z ustaleniem, czy wydarze-
nia w ramach okre$lonego wzorca bgda przebiegaé tak samo jak

w przesziosci.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

Czasami po prostu nie moge oprzeé si¢ wrazeniu, ze jestem ofiarg

rynku.
Zgadzam sig Nie zgadzam si¢

Prowadzac transakcje, staram si¢ pozostawaé w jednym horyzon-
cie inwestycyjnym.

Zgadzam sig Nie zgadzam si¢

Skuteczne inwestowanic wymaga niedostgpnego wigkszosci ludzi

poziomu clastyczno$ci umystowe;.

Zgadzam sig Nie zgadzam si¢

Sa chwile, kiedy zdecydowaniec wyczuwam kierunck rynku, jednak

dziatanie na podstawie tego, co czuje, czesto sprawia mi trudnosci.

Zgadzam sig Nie zgadzam si¢

Podczas zyskownej transakeji, kiedy wiem, Zze rynck wyhamowuje,

czesto zdarza mi si¢ mimo wszystko nie realizowaé zyskow.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

Bez wzgledu na to, ile pienigdzy zarobitem na transakcji, rzadko

jestem zadowolony i czujg, ze mégtbym zarobié wigcej.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢
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Rozpoczynajac transakcjg, mam pozytywne nastawicnic. W po-
zytywny sposOb oczekuje, Ze zarobig na tej transakcji tyle pienig-
dzy, ile si¢ da.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

Najwaznicjszym clementem umicjetnosci inwestora umozliwia-
jacej gromadzenic pieniedzy z biegiem czasu jest jego przekona-
nic o tym, zc jest w stanic robi¢ to konsckwentnie.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

Gdyby$ mogt spelni¢ swoje zyczenie dotyczace natychmiastowe-
go przyswojenia jednej umicjgtnosci z zakresu inwestowania, jaka

umicj¢tno$é bys wybrat?

Czgsto nic mogg spaé¢ w nocy, bo zamartwiam si¢ zachowaniem

rynku.
Zgadzam sig Nie zgadzam si¢

Czy kiedykolwick czule$ si¢ zmuszony do przeprowadzenia trans-
akcji, bo obawiale§ sig, zc ja przegapisz?

Tak Nie

Cho¢ nie zdarza si¢ to czgsto, bardzo lubig, gdy moje transakcje
sg perfekeyjne. Przeprowadzenie doskonalej transakcji wynagradza
mi wszystkie sytuacje, w ktérych moje transakceje takie nie byty.

Zgadzam sig Nie zgadzam si¢

Czy kiedykolwick zdarza Ci si¢ planowa¢ transakgje, ktdrych nigdy
nic przeprowadzisz, 1 przeprowadzaé takie, ktérych nie planowates?

Tak Nie
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30. Wyjasnij w kilku zdaniach, dlaczego wigkszoé§¢ inwestordéw nie
zarabia pienigdzy lub nic jest w stanie utrzymaé tych, ktore za-
robita?

Podczas lektury nie my$l o swoich odpowiedziach. Po przeczyta-
niu ostatniego rozdziatu ,My$le¢ jak inwestor” wykonaj test ponow-
nic — zostal on powtdrzony na koficu ksiazki. Byé moze zaskoczy
Ci¢ to, jak bardzo Twoje odpowiedzi beda réznity si¢ od tych, ktd-
rych udziclites za pierwszym razem.
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DROGA DO SUKCESU:

ANALIZA FUNDAMENTALNA,
TECHNICZNA CZY MYSLOWA?

NA POCZATKU: ANALIZA FUNDAMENTALNA

Kto pamigta, kiedy analiz¢ fundamentalna uznawano za jedyny rze-
czywisty czy tez wlasciwy sposdb podejmowania decyzji inwestycyj-
nych? Gdy w 1978 roku zaczynatem inwestowal, analiz¢ techniczng
stosowala tylko garstka inwestoréw, ktdra przez resztg rynkowej
spotecznoéci uznawana byla za, delikatniec méwiac, grupe szaleficow.
Cho¢ dzis trudno w to uwierzyé, nie tak dawno temu na Wall Street
oraz w wigkszosci gléwnych funduszy i instytucji finansowych uwa-
zano, zc analiza techniczna to jakie§ mistyczne hokus-pokus.

Teraz oczywiscie jest doktadnie odwrotnie. Prawie wszyscy doSwiad-
czeni inwestorzy postuguja si¢ jakim$ rodzajem analizy technicznej,
wspomagajacej opracowywanie strategii inwestycyjnych. Poza kil-
koma niewiclkimi, odizolowanymi os$rodkami spolecznosci akade-
mickiej analitycy ,czysto” fundamentalni stanowia w zasadzic gatu-
nck wymarly. Co spowodowato t¢ drastyczna zmiang perspektywy?

Nikogo z pewnoscia nie zaskoczy fakt, ze odpowiedz na to pyta-
nic jest bardzo prosta: pienigdze! Problemem z podejmowaniem de-
cyzjl inwestycyjnych z perspektywy $cisle fundamentalnej jest, zwia-
zana w naturalny sposéb ze stosowaniem tego podejscia, trudnosé
zarabiania pieni¢gdzy w sposdb konsckwentny.

21
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Nicch ci z Was, ktdrym nie jest znana analiza fundamentalna, po-
zwola, Zze wyjasni¢. Stosujacy analiz¢ fundamentalng staraja sic wziaé
pod uwage wszystkic zmienne, ktére moglyby mieé wpltyw na wzgled-
na rownowagg lub brak réwnowagi migdzy podaza a mozliwym popy-
tem na okreslone towaty czy tez insttumenty finansowe. Wykorzystujac
glownic modele matematyczne, okreslajace znaczenie réznorodnych
czynnikéw (stdp procentowych, bilanséw, wzorcéw pogodowych 1 wiclu
innych), analityk przewiduje, jaka powinna by¢ cena dancgo towaru czy
instrumentu finansowego w okre$lonym momencic w przysziosci.

Problem z tymi modelami polega na tym, ze rzadko, jesli w ogdle,
uwzgledniaja one jako zmienne innych inwestoréw. To ludzie, a nie
modele, wyrazaja swoje przekonania i oczekiwania dotyczace przy-
sztosci, wywolujac ruch cen. Fakt, ze model jest logiczna i rozsadna
interpretacja rzeczywisto$ci, oparta na wszystkich istotnych zmiennych,
nic ma wickszego znaczenia, je§li inwestorzy, ktérzy sa odpowie-
dzialni za wolumen obrotéw na rynku, nie sg §wiadomi istnienia tego
modelu lub w niego nie wicrza.

Prawde méwiac, wiclu inwestordw, zwlaszcza zajmujacych si¢ kon-
traltami terminowymi, ktdrzy potrafia spowodowaé drastyczny wzrost
lub spadek cen, zwykle nie ma najmnicjszego pojecia o fundamentalnych
czynnikach podazy i popytu, jakic powinny na te ceny micé wplyw.
Co wigcej, w okreslonym momencie wickszo$¢ ich dziatafi stanowi reak-
¢j¢ na czynniki emocjonalne, pozostajace catkowicie poza parametrami
modelu fundamentalnego. Innymi stowy, ludzie, ktérzy inwestuja
(1 tym samym zmicniaja ceny), nic zawsze dziataja w sposob racjonalny.

Analityk fundamentalny moze stwierdzié, ze prognoza dotyczaca
poziomu, na jakim znajda si¢ ceny w okre§lonym momencie w przy-
szlosci, jest prawidlowa. W micdzyczasic jednak ruch cen moze oka-
zaé sig tak nieprzewidywalny, ze bardzo trudne, o ile nie niemozliwe,
bedzie kontynuowanie transakcji i zrealizowanie okreslonego celu.

PRZEJSCIE DO ANALIZY TECHNICZNE)J

Analiza techniczna istnieje tak dhugo, jak dhugo istniejg zorganizo-
wane rynki w postaci gield. Spotecznoéé¢ inwestordéw zaakceptowata
jednak analiz¢ techniczng jako realne narzedzie do zarabiania pienicdzy
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dopiero pod koniec lat siedemdziesiatych lub na poczatku osiemdzie-
siatych. Oto czym analitycy techniczni przyciagngli zainteresowanie
calych pokolefi cztonkéw spotecznosdci rynkowe;.

W danym dniu, tygodniu lub miesiacu na rynku jest aktywna
skoficzona liczba inwestorow. Wiclu z tych inwestoréw wykonuje raz
po raz te same czynnosci, probujac zarobi¢ pieniadze. Innymi stowy,
jednostki tworza wzorce zachowadi, a grupa jednostek, stale oddzia-
tujacych na sicbie nawzajem, tworzy wzorce zachowal zbiorowych.
Te wzorce zachowafi sa obserwowalne, wymicrne 1 powtarzaja si¢
w sposdb zapewniajacy im wiarygodno$¢ statystyczna.

Analiza techniczna to metoda, ktéra porzadkuje takie zbiorowe
zachowania w formic mozliwych do zidentyfikowania wzorcow, wy-
razniec wskazujacych, kiedy istnicje wigksze prawdopodobicfistwo
wystapicnia danego zdarzenia niz innego. Analiza techniczna umozliwia
w pewnym sensic wglad w ,umysl” rynku, aby na podstawie rodzaju
wzorcow, ktére rynek wygenerowat w jakim$ weze$niejszym momen-
cle, méc przewidzied, co moze si¢ wydarzyé w przyszlosci.

Analiza techniczna, jako metoda przewidywania przysztego ruchu
cen, okazata si¢ znacznic przewyzszaé podejscic czysto fundamentalne.
Dzigki nicj inwestorzy utrzymuja koncentracj¢ na tym, jak rynck za-
chowuje si¢ #erzz, w odniesieniu do tego, jak zachowywal si¢ w prze-
sztodci, zamiast skupiaé si¢ na tym, jak rynck powinien si¢ zachowy-
waé w oparciu wylacznie o to, co jest logiczne 1 rozsadne, bo tak
wynika z modelu matematycznego. Z drugicj strony analiza funda-
mentalna stwarza co$, co nazywam ,rozbicznoscig migdzy oczekiwa-
niami a rzeczywistoscia’, pomiedzy tym, ,.co powinno by¢”, a tym,
,co jest”. Rozbiezno§é migdzy oczekiwaniami a rzeczywistoécia spra-
wia, ze niezwykle trudno jest opracowywad jakiekolwiek prognozy,
poza wyjatkowo dlugoterminowymi, ktére moga byé trudne do wy-
korzystania, nawet jeéli sa poprawne.

Analiza techniczna przeciwnie — nie tylko likwiduje t¢ rozbiczno§é
mi¢dzy oczekiwaniami a rzeczywistoscia, ale takze stawia do dyspo-
zycji inwestora praktycznie nicograniczona liczbg mozliwosci, ktore
moze on wykorzystaé. Podejécic techniczne otwicra o wicle wigeej
mozliwosci, poniewaz dzigki niemu mozna zaobserwowaé wystepowa-
nie takich samych, powtarzalnych wzorcéw zachowafi w kazdym hory-
zoncie inwestycyjnym — minuta po minucie, dziefi po dniu, tydziefi
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po tygodniu, rok po roku i w kazdym innym mozliwym do wyod-
r¢bnienia okresie. Innymi stowy, analiza techniczna zamienia rynek
w niekoficzacy si¢ strumiefi okazji do wzbogacenia sig.

PRZEJSCIE DO ANALIZY MYSLOWE)

Jezeli analiza techniczna funkcjonuje tak dobrze, to dlaczego coraz
wiccej czlonkéw inwestorskiej spotecznosci przenosi uwage z technicz-
nej analizy rynku na my$lowa analiz¢ samych sicbie, czyli na wtasna,
osobista psychologic inwestowania? Aby odpowiedzieé na to pytanie,
prawdopodobnie nie musisz zrobié¢ niczego wigeej poza zadaniem so-
bic pytania, dlaczego kupiles t¢ ksiazke. Najbardziej prawdopodobna
przyczyna jest to, ze jeste§ niczadowolony z réznicy migdzy tym, co
postrzegasz jako nicograniczona mozliwo$¢ zarabiania pienigdzy, a tym,
co zyskujesz w ostatecznym rozrachunku.

Oto wlasnic problem z analiza techniczna, jesli zamicrzasz nazywad
to problemem. Kiedy nauczysz si¢ identyfikowaé wzorce 1 czytaé rynek,
to odkryjesz, Ze istnicja nicograniczone mozliwosci zarabiania pienigdzy.
Jestem jednak pewien, ze juz teraz zdajesz sobic sprawg z istnicnia
glebokiej przepasci micdzy tym, co wiesz o rynkach, a Twoja umicjet-
no$cig do przcksztatcenia tej wiedzy w konsckwentnie osiagane zyski
czy tez stabilnie rosnaca krzywa kapitatu.

Pomy$l o tym, ile razy przygladale$ sic wykresowi cen, méwiac
do siebie: ,Hmmm, wyglada na to, ze rynck ro$nie (lub spada, tak tez
moze si¢ zdarzy)”, i do tego, co wedtug Cicbie mialo si¢ wydarzy¢,
rzeczywiScie dochodzito. Ty jednak nie robite$ nic poza obserwowa-
niem w udrgece ruchéw rynku, Zatujac tych wszystkich pieniedzy,
ktore mogles zarobié.

Istnicje ogromna réznica migdzy przewidywaniem, ze co§ wyda-
rzy si¢ na rynku (i my$leniem o tych wszystkich pieniadzach, ktére
moglbys zarobid), a rzeczywistoécia faktycznego wchodzenia na rynck
1 wychodzenia z niego. Nazywam t¢ roznicg, 1 inne do nicj podobne,
~rozbiecznoscig psychologiczng”. To ona prawdopodobnic sprawia, ze
inwestowanic jest jednym z najbardziej skomplikowanych przedsic-
wzigé, w jakiec mozna si¢ zaangazowald, oraz zdecydowanic jednym
z najbardzicj tajemniczych i trudnych do opanowania.
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Podstawowe pytanic brzmi: czy umicj¢tno$é inwestowania mozna
opanowac? Czy mozliwe jest do§wiadczanie takicj samej tatwosci inwe-
stowania w sytuacji, kiedy rzeczywidcic musimy rozpoczynaé i koficzy¢
transakcje, jak w przypadku, kiedy tylko obserwujemy rynek i my-
$limy o sukcesic? OdpowiedZ na to pytanie jest jednoznacznie twict-
dzaca, a poza tym to wlasnic ma zapewnié Ci lektura tej ksiazki —
chodzi o okreslenie i zrozumienie potrzeb zwiazanych z Toba samym
1 z naturg inwestowania. A rezultat bedzie taki, ze faktyczne zajmo-
wanie si¢ inwestowaniem stanic si¢ dla Cicbie tak proste i pozbawio-
ne stresu, jak gdybys$ tylko obserwowal rynck i myslat o tym, by za-
czal to robié.

Moze si¢ wydawad, Ze to trudne, a dla nicktérych wrecz niemozliwe
do wykonania zadanic. Tak jednak nie jest. Istnicjg ludzie, ktorzy opa-
nowali sztuk¢ inwestowania, ktérzy zlikwidowali rozbieznosc migdzy
dostgpnymi mozliwo$ciami a rzeczywistymi wynikami finansowymi.
Jak jednak mozna si¢ spodziewaé, tacy zwyciczcy stanowia stosun-
kowo nieliczna grupe w pordwnaniu z liczba inwestoréw do§wiad-
czajacych frustracji na réznych poziomach, na skrajnej rozpaczy kon-
czac, gdy zastanawiaja si¢, dlaczego nic moga konseckwentnie osiagaé
sukcesow, ktérych tak desperacko pragna.

Prawde méwiac, réznice migdzy tymi dwoma grupami inwestoréw
(konsckwentnymi zwycigzcami 1 wszystkimi innymi) sa takic same jak
réznice migdzy Ziemia a Ksigzycem. Zaréwno Ziemia, jak i Ksiczyc
sa clalami niebieskimi, ktére znajduja si¢ w Ukladzie Stonecznym,
maja wicc co§ wspdlnego. Ziemia i Ksigzyc réznig si¢ jednak pod
wzgledem swojej istoty 1 cech charakterystycznych jak dziefi i noc.
Na tej samej zasadzie kazdy, kto realizuje transakcje, moze uwazaé sic
za inwestora, ale kiedy pordwnamy charakterystyczne cechy garstki
tych, ktérzy konsekwentnie odnosza sukcesy, z cechami wigkszosci
innych inwestordw, to takze okaze sig, ze grupy te roznia si¢ od sic-
bic jak dziefi i noc.

Jesli podrédz na Ksigzyc oznacza konseckwentne sukcesy w roli in-
westora, to mozna stwierdzi¢, ze dostanie si¢ na Ksiczyc jest mozliwe.
Podréz jest bardzo trudna 1 udaje sig tylko garstce $miatkdéw. Z naszej
perspektywy, tutaj na Ziemi, Ksigzyc jest zwykle widoczny kazdej nocy
1 wydaje si¢ by¢ tak blisko, ze wystarczy tylko wyciagnaé rcke, aby
go dotknaé. Skuteczne inwestowanie rodzi podobne uczucia. Kazdego
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dnia, w kazdym tygodniu czy miesiacu rynki udost¢pniaja ogromne
losci pienigdzy kazdemu, kto potrafi zaangazowaé si¢ w transakcje.
Poniewaz rynki sa w ciagtym ruchu, pieniadze takze stale ptyna, co
sprawia, ze mozliwosci odniesienia sukcesu gwaltownie rosng i po-
zornie sa w zasiggu reki.

Uzywam okre$lenia ,,pozotnic”, aby dokona¢ istotnego rozrdznienia
pomigdzy dwoma grupami inwestordw. Dla tych, ktérzy nauczyli
si¢, w jaki sposob konsckwentnie odnosié sukcesy, czy tez przetamali
co$, co ja nazywam ,progiem konsckwencji”, picniadze nie tylko sa
w zasiggu reki, ale mozna je praktycznie przyjaé za pewnik. Jestem
przekonany, ze nicktorzy uznaja to stwicrdzenie za szokujace lub takie,
w ktére trudno uwierzyé, jest ono jednak prawdziwe. Istnicja pewne
ograniczenia, ale zasadniczo tacy inwestorzy odnosza sukcesy w sposéb
wydawaloby si¢ zupelnic pozbawiony wysitku, a pieniadze wpltywaja
na ich rachunki z taka fatwoscia, ze wigkszo§¢ innych dostownie
wpada w ostupienie.

Z kolei dla inwestordw, ktérzy w procesic ewolucji nie znalezli sig
w tej wybranej grupie, stowo ,,pozornie” jest doktadnie tym, co oznacza.
Wydaje im sig, ze konsckwencja czy ostateczny sukces, ktorego pra-
gna, jest ,tuz-tuz” czy tez ,w zasiggu rcki”, a on raz po raz odplywa,
wyparowuje na ich oczach. Jedynym, co w sferze inwestowania w kon-
sckwentny sposob wiaze si¢ z ta grupa, jest emocjonalny bdl. Tak,
tego rodzaju inwestorzy miewaja oczywiscie chwile uniesienia, ale nie
bedzie przesada stwierdzenie, Ze przez wickszo$¢ czasu sa oni w stanie
leku, gniewu, frustracji, obawy, rozczarowania, zalu i maja poczucie,
ze zostali zdradzeni.

Co wigc odréznia te dwie grupy inwestorow? Inteligencja? Czy
konsekwentni zwycigzcy sa po prostu inteligentniejsi niz wszyscy inni?
Czy pracuja cigzej? Czy sa lepszymi analitykami, a moze maja dostep
do lepszych systeméw inwestycyjnych? Czy maja wrodzone cechy
osobowodci, ktére utatwiaja im radzenic sobie z intensywna presja
inwestowania?

Wszystkic te mozliwoéci wydaja si¢ zupetnic prawdopodobne, nale-
zy jednak wziaé pod uwagg fakt, ze wickszos§¢ catkowicie nieskutecz-
nych inwestordw to jednoczesnic jedni z najbystrzejszych i najbardzicj
utalentowanych cztonkéw spoleczefistwa. Najwicksza grupa stale
notujacych straty inwestoréw sktada si¢ przede wszystkim z lekarzy,
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prawnikow, inzynieréw, naukowcdw, prezesdw firm, zasobnych eme-
rytéw 1 przedsicbiorcdw. Co wigeej, wickszo$é najlepszych w branzy
analitykdw rynku to najgorsi inwestorzy, jakich mozna sobic wyobrazié.
Inteligencja i prawidtowa analiza rynku moga oczywiscie przyczynié
si¢ do sukcesu, ale nie sa one decydujacym czynnikiem, za pomoca
ktérego mozliwe jest oddzielenie konsckwentnic odnoszacych sukcesy
inwestoréw od wszystkich innych.

Céz, jezeli wiee nie chodzi o inteligencje ani o lepsza analize, to o co
moze chodzié?

Pracowatem z jednymi z najlepszych 1 jednymi z najgorszych inwe-
storow w branzy i pomogltem jednym z najgorszych staé si¢ jednymi
z najlepszych, moge wige stwierdzié ponad wszelka watpliwosé, ze
istnicja konkretne powody, dla ktérych najlepsi inwestorzy stale prze-
wyzszaja pod wzgledem osiagnigé wszystkich innych. Gdybym wszyst-
kie powody tego stanu rzeczy mial sprowadzi¢é do jednego, stwict-
dzitbym po prostu, ze najlepsi inwestorzy mysla inaczej niz pozostali.

Wiem, ze nie brzmi to zbyt przekonujaco, ma jednak dalcko ida-
ce konsckwendje, jesli wezmiemy pod uwage, co to znaczy ,mys$leé
inaczej”. W pewnym sensic kazdy z nas mysli inaczej niz wszyscy inni.
Nic zawsze jeste$Smy tego $wiadomi; naturalne wydaje si¢ zalozenie,
ze inni ludzie podzielaja nasz sposdb postrzegania i interpretacii faktow.
Prawda jest jednak taka, ze to zalozenic wydaje si¢ prawidtowe tylko
do czasu, az znajdziemy si¢ z kim§ innym w siggajacym podstaw,
fundamentalnym sporze dotyczacym tego, czego obaj doswiadczylismy.
Poza cechami fizycznymi wiasnic sposéb, w jaki myslimy, sprawia, ze
jeste$Smy wyjatkowi i prawdopodobnic wyrdznia nas nawet bardziej niz
cechy fizyczne.

Wrdémy do inwestordw. Jaka jest roznica migdzy sposobem mysle-
nia najlepszych inwestordw 1 tych, ktorzy stale majg problemy? O ile
rynki mozna opisaé jako areng nieskoficzonych mozliwosdi, o tyle kon-
frontuja one jednoczesnic jednostke z jednymi z najbardzicj stabilnie
utrzymujacych si¢, nickorzystnych z psychologicznego punktu widzenia
warunkéw, jakie mozna sobie wyobrazié. W pewnym momencic kazdy,
kto inwestuje, dowiaduje si¢ na temat rynkdw czegos, co stanowi wska-
zowke, ze pojawia si¢ okazja. Umicj¢tno$é ustalenia, w jaki sposdb
zidentyfikowaé okazj¢ do kupna lub sprzedazy, nic oznacza jednak,
ze nauczyliSmy si¢ my$leé jak inwestor.
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Oto podstawowa cecha konsckwentnych zwycigzcédw, ktéra od-
réznia ich od wszystkich innych: zwycigzcy wytworzyli okreslony
sposéb myslenia — wyjatkowy zbidr postaw — i dzicki niemu pozo-
stajg zdyscyplinowani, skoncentrowani i przede wszystkim pewni
sicbie pomimo niesprzyjajacych warunkéw. Dzigki temu przestaja by¢
podatni na powszechne obawy i nie popetniaja zwiazanych z inwesto-
waniem bledow, ktodre trapia wszystkich innych. Kazdy, kto inwestuje,
w koficu dowiaduje si¢ czego$ o rynkach; jednak bardzo niewicle oséb,
ktore inwestuja, dowiaduje sig, jakic postawy sa absolutnic niczbed-
ne, aby sta¢ si¢ konsckwentnym zwycigzca. O ile mozna nauczy¢ sig
doskonalenia odpowiednich technik uzywania kija golfowego czy ra-
kiety tenisowej, o tyle konsckwentne odnoszeniec w tych sportach
sukcesow lub ich brak bez watpienia wynika z okre§lonej postawy.

Inwestorzy, ktérzy przckraczaja ,prog konsckwencji”, zwykle do-
$wiadczaja bardzo wicle bélu (zardwno na poziomie emocjonalnym,
jak i realnym — finansowym), zanim wytworza w sobic takicgo rodzaju
postawg, pozwalajaca im funkconowaé efcktywnie w §rodowisku ryn-
kowym. Rzadkim wyjatkiem sa tutaj osoby wywodzace si¢ z rodzin
o tradycjach inwestorskich lub takie, ktére zaczynaly swoje kariery
inwestoréw pod kierunkiem kogo$, kto rozumiat prawdziwa nature
inwestowania, i — co réwnie istotne — potrafit im swoja wiedze
przekazaé.

Dlaczego bdl emocjonalny i poczucie finansowej katastrofy sg tak
powszechne wirédd inwestoréw? Odpowied? jest prosta, wickszos¢ z nas
nic miata tyle szczgécia, aby rozpoczaé karierg w tej roli pod kierun-
kiem odpowicdniego mentora. Przyczyny sa jednak znacznie glgbsze.
Ostatnie siedemnascic lat spedzitem, rozktadajac na czynniki pierwsze
mechanizmy psychologiczne lezace u podstaw procesu inwestowania,
bylem wigc w stanic opracowaé efcktywne metody nauczania zasad od-
noszenia sukcesow. Odkrytem, ze inwestowanie jest petne paradok-
sOw 1 sprzeczno$ci wynikajacych z zalozenia, ze nauczy¢ sig, jak od-
nosi¢ sukcesy, jest niczwykle trudno. Prawdg méwiac, gdybym miat
wybra¢ jedno stowo, ktére oddaje charakter procesu inwestowania,
to wybratbym stowo ,,paradoks”, oznaczajace co$, co wydaje si¢ micé
sprzeczne cechy, nie jest zgodne z powszechnym przekonaniem lub
tym, co ogdl uwaza za sensowne.
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Finansowe i emocjonalne katastrofy sa wérdd inwestorow po-
wszechne, poniewaz wiele punktéw widzenia, postaw i zasad, ktére sa
sensowne 1 sprawdzaja si¢ zupetnie dobrze w codziennym zyciu, w $ro-
dowisku inwestycyjnym nie funkcjonuje w ogdle. One tam po prostu
nic dzialaja. Wickszo§¢ niewiedzacych o tym inwestoréw rozpoczyna
karierg, zupelnie nie rozumicjac, co to znaczy by¢ inwestorem, jakich
wymaga to umicjetnosci i do jak wysokiego stopnia umicjetnosci te
powinny zosta¢ opanowane.

Oto doskonaly przyktad tego, o czym méwig: inwestowanic jest
z natury ryzykowne. Wedlug mnic zadna transakcja nie gwarantuje
okre§lonego wyniku; niebezpieczefistwo pomytki i utraty pieniedzy
istnicje zawsze. Czy wige, rozpoczynajac transakcjg, mozemy uznad sic-
bic za osob¢ podejmujaca ryzyko? To pytanic moze wydawad si¢ pod-
chwytliwe, ale takie nie jest.

Logiczna odpowiedZ na to pytanie jest jednoznacznie twicrdzaca.
Jesli angazujemy si¢ w dziatanie, ktdre jest z natury ryzykowne, to mu-
simy podejmowac ryzyko. To absolutnic rozsadne zalozenie. Fakty sa
takie, ze w praktyce nie tylko wszyscy inwestorzy si¢ nim postuguja,
ale wigkszo$¢ z nich odczuwa dumg, myslac o sobie jako o kims, kto
podejmuje ryzyko.

Problem polega na tym, Ze takie zalozenie jest calkowicie falszywe.
Oczywicie kazdy przedsigbiorca, przeprowadzajac transakcje, podej-
muje ryzyko, ale nie oznacza to, ze jednoczesnic je akceptuje. Innymi
stowy, wszystkic transakcje sa ryzykowne, poniewaz ich wynik jest wy-
tacznie prawdopodobny — a niec gwarantowany. Czy jednak wigkszo§¢
inwestoréw rzeczywicie jest przekonana, ze przeprowadzajac transak-
dje, podejmuje ryzyko? Czy oni naprawde przyjeli do wiadomosci fake,
ze wynik tej transakcji nic jest gwarantowany, jest wylacznic prawdo-
podobny? Co wigcej, czy w petni akceptuja mozliwe konsekwencje?

Odpowiedz? jest jednoznacznie przeczaca! Wickszoéé¢ inwestordw
nic ma absolutnic Zadnego pojgcia, co oznacza bycie osoba podej-
mujaca ryzyko w kontekscie tego, w jaki sposéb postrzegaja ryzyko
odnoszacy sukcesy inwestorzy. Najlepsi inwestorzy nie tylko podejmuja
ryzyko, ale takze nauczyli si¢ je akceptowaé i wykorzystywaé. Istnicje
ogromna psychologiczna przepa$¢ pomigdzy zatozeniem, Ze jeste$my
osoba podejmujaca ryzyko, bo prowadzimy transakcje, a pelng ak-
ceptacja ryzyka immanentnie z kazda z nich zwigzanego. Gdy w pelni
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akceptujemy ryzyko, ma to daleko idace skutki dla osiaganych przez
nas wynikéw finansowych.

Najlepsi inwestorzy potrafia otworzyé pozycje bez wahania czy we-
wnetrznego konfliktu oraz, takze absolutnie bez wahania i wewnetrz-
nego konfliktu, przyznaé, Ze pozycja ta przynosi straty. Sa w stanie
zamkna¢ pozycje — nawet odnotowujac stratg — 1 czynno$¢ ta nie
powoduje u nich najlzejszego emocjonalnego dyskomfortu. Innymi
stfowy, ryzyko w naturalny sposob zwigzane z inwestowaniem nic po-
woduje u najlepszych inwestordéw utraty dyscypliny, koncentracji czy
poczucia pewnosci sicbie. Jezeli nie jeste$ w stanie inwestowad bez $ladu
poczucia emocjonalnego dyskomfortu (a konkretnie Igku), to nie na-
uczyles sig, w jaki sposdb nalezy akceptowaé ryzyko nicrozerwalnic
zwigzane z inwestowaniem. To powazny problem, poniewaz fakt, ze
w jakims$ stopniu nie akceptujesz ryzyka, oznacza, Ze w tym samym
stopniu bedziesz go unikal. A proby uniknigeia tego, co nicuniknio-
ne, beda mialy katastrofalny wplyw na Twoja umicjetnosé skutecz-
nego inwestowania.

Nauka rzeczywistej akceptacii ryzyka zwiazanego z jakimkolwiek
przedsigwzigciem moze by¢ trudna, ale wyjatkowo trudna jest ona dla
inwestorow, zwlaszcza biorac pod uwage, co w ich przypadku jest
stawka. Czego zwykle najbardzicj si¢ obawiamy (oprocz $mietci lub
wystapicfi publicznych)? Oczywiscie niedaleko od siebie 1 blisko szczytu
listy znajduja si¢ utrata pienigdzy i $wiadomoéé, ze si¢ pomyliliSmy.
Przyznanie, ze jeste$my w bledzie i dodatkowo tracimy pieniadze,
moze by¢ wyjatkowo bolesne 1 jest zdecydowanic czyms, czego nale-
zy unikaé. Musimy jednak, jako inwestorzy, liczy¢ si¢ z tymi dwiema
mozliwoéciami wasciwie w kazdym momencie prowadzenia transakeii.

By¢ moze méwisz teraz do sicbie: ,,Oprécz tego, ze to takie bolesne,
naturalne jest, ze nie cheg si¢ mylié 1 czego$ tracié; a wige whasciwe beg-
dzie, jezeli bede robit wszystko, co mozliwe, aby tego uniknaé¢”. Zgadzam
si¢ z Toba. Ta wiasnic naturalna tendencja sprawia jednak, ze inwesto-
wanie (ktére wyglada na tatwe) jest tak wyjatkowo skomplikowane.

Inwestowanic zawicra w sobic fundamentalny paradoks: w jaki
sposéb mamy pozostaé zdyscyplinowani, skoncentrowani i pewni
sicbie w obliczu ciaglej niepewnoéci? Kiedy nauczysz si¢ ,mysle¢” jak
inwestor, tak wiasnic bedziesz w stanic postgpowaé. Nauczenie si¢ spo-
sobu, w jaki powiniene$ zmieni¢ dziatania wykonywane przez sicbie
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podczas inwestowania, zeby moc calkowicie akceptowaé ryzyko, ma
kluczowe znaczenie w przeksztatceniu Twojego sposobu mysélenia na
wlasciwy skutecznym inwestorom. Akceptowanie ryzyka to wlasnic
umicjetno$é, ktdra maja skuteczni inwestorzy — najwazniejsza umic-
jetnosé, ktdra powinienes opanowal. Rzadko si¢ jednak zdarza, aby
poczatkujacy inwestorzy przywiazywali do nauczenia sig jej jakakol-
wick wage i podejmowali w tym celu jakikolwick wysitek.

Kiedy rozwiniesz niczbgdna w sferze inwestowania umicjgtno§é
akceptowania ryzyka, rynek nic bgdzie w stanic generowad informa-
cji, ktére beda przez Cicbic definiowane lub interpretowane jako
bolesne. Jesli generowane przez rynek informacje nie bgda wywoly-
waé w Tobie emocjonalnego bolu, to nie bedziesz miat czego unikaé.
Beda to dla Cicbie po prostu informacje o dostgpnych mozliwo-
§ciach. To tak zwana perspektywa obiektywna — taka, ktéra nie zo-
stata znicksztatcona przez Twoja obawe, ze co$ si¢ wydarzy lub nie.

Jestem pewien, ze wérdd czytelnikéw tej ksiazki nie ma ani jed-
nego inwestora, ktéremu nie zdarzylo si¢ wejsé na rynek zbyt weze-
$nie — zanim rynek faktycznic wygencrowat sygnal, lub zbyt pézno
— dlugo po tym, kiedy sygnat si¢ pojawil. Jaki inwestor nie probowat
uniknaé straty, w efckcie ponoszac wicksza; albo wychodzil ze zwy-
cigskicj transakcji zbyt wezesnie; albo prowadzit zwycigska transak-
cj¢, ale nie przyniosta mu ona zadnych zyskow, a nastgpnie pozwolit,
by przyniosta stratg; albo przesuwal zlecenie zatrzymania straty blisko
ceny wejscia, wige jego pozycja byta zamykana, po czym natychmiast
zmienial si¢ trend 1 rynek zaczynat podazaé w przewidywanym weze-
$niej przez inwestora kierunku? To tylko kilka z wiclu nie$miertel-
nych bleddw, ktére inwestorzy popelniaja bez przerwy.

Nic sg to bledy generowane przez rynck. To znaczy bledy te nic
wywodzg si¢ z rynku. Rynek jest neutralny, co oznacza, ze wylacznic
porusza si¢ i generuje informacje o sobie. Ruch i informacje daja nam
okazje do okreslonych dziatafi, ale to wszystko! Rynki nic maja wladzy
nad wyjatkowym sposobem, w jaki kazdy z nas postrzega i intet-
pretuje te informacje, ani kontroli nad decyzjami i dziataniami, jakie
naste¢pnie podejmujemy. Bledy, te, o ktérych wspomniatem, 1 wicle
innych, sa wylacznie rezultatem czego$, co nazywam ,,niewlasciwymi
postawami i perspektywami inwestycyjnymi”. To niewla$ciwe postawy,
ktére rodza Ick zamiast wiary we wlasne sity 1 pewnosci siebie.



32 ROZDZIAL 1

Nic wydaje mi sig, aby réznice pomigdzy konsekwentnymi zwycigz-
cami a calg reszta inwestordw dalo sie opisaé prosciej: najlepsi inwesto-
rzy si¢ nic boja. Nie boja si¢, poniewaz wypracowali postawy, ktére
zapewniaja im zawicranie 1 zamykanic transakeji z pelna psychiczna
clastycznoscia, zgodnie z tym, co o istnicjacych okazjach méwi z wlasnej
perspektywy rynek. Najlepsi inwestorzy wypracowuja w sobie jedno-
czeénie postawy, ktére zapobicgaja lekkomyS$lnosci. Wszyscy inni
w mnicjszym lub wigkszym stopniu si¢ boja. Kiedy si¢ nic boja, to wy-
kazuja tendencjg do lekkomy$lnosci i do kreowania w sobic takiego do-
$wiadczenia, ktére spowoduje, Ze w pewnym momencie baé si¢ zaczna.

95% bledéw w sferze inwestowania, ktére mozemy popetnié —
a picniadze po prostu wyparuja na naszych oczach — wynika z na-
szego przckonania, ze si¢ pomylimy, ze stracimy picniadze, Ze prze-
gapimy okazj¢ albo Ze nie zyskamy na niej tyle, ile by$Smy mogli. Oto
co nazywam czterema podstawowymi obawami inwestora.

By¢ moze moéwisz teraz do sicbie: ,Nie bytbym taki pewny: zawsze
uwazalem, ze inwestorzy powinni mie¢ poczucie zdrowej obawy przed
rynkami”. To takZze absolutnic logiczne i rozsadne zalozenie. Kiedy
jednak mamy do czynienia z inwestowaniem, to nasze obawy dzialaja
przeciwko nam w taki sposéb, ze wywotujemy doktadnie to, czego si¢
obawiamy. Jesli obawiasz si¢ pomytki, to Twoja obawa bedzie tak
wplywaé na sposdb, w jaki postrzegasz informacje z rynku, ze zrobisz
co$, co rzeczywicie skoficzy si¢ Twoja pomylka.

Jezeli si¢ boisz, to nic istnicja zadne inne mozliwosci. Nie jestes
w stanie ich dostrzec lub prawidlowo zarcagowaé, jezeli je zauwazy-
tes, bo I¢k dziata demobilizujaco. W sferze fizycznej powoduje on, ze
zastygamy w bezruchu lub ucickamy. W sferze psychicznej sprawia,
ze koncentrujemy si¢ wylacznie na przyczynie Igku. Oznacza to, ze
zastanawianic si¢ nad innymi mozliwo$ciami oraz inne dostgpne infor-
macje z rynku zostaja zablokowane. Nie zaczniesz mys$le¢ o zadnych
racjonalnych kwestiach, ktérych dowiedziates si¢ o rynku, dopdki nie
przestaniesz si¢ baé. Wtedy pomyslisz sobie: ,, Widzialem, ze tak beg-
dzie. Dlaczego nie pomyélatem o tym wezesnicj?” albo ,Dlaczego nie
bytem w stanic wczesnicj zarcagowaé?”.

Niczwykle trudno przyznaé, ze zrédlem tych probleméw sa nasze
wlasne niewlasciwe postawy. To one sprawiaja, ze I¢k jest tak zdra-
dziecki. Wiele wzorcdw myslowych, ktdére negatywniec wpltywaja na
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to, jak inwestujemy, wynika z naturalnego sposobu, w jaki nauczono
nas mysle¢ 1 postrzegaé $wiat. Te wzorce mySlowe sa tak gleboko
zakorzenione, iz rzadko dociera do nas, ze nasze problemy w sferze
inwestowania maja wewngtrzne zrodlo, ze wynikaja ze stanu naszego
umystu. Faktem jest, Ze znacznic bardziej naturalne wydaje si¢ umicj-
scawianie zrodta problemu w §wiecie zewnetrznym, w rynku, bo mamy
uczucie, ze to rynck wywoluje w nas bdl, frustracjg i niczadowolenie.

Oczywiscie sa to pojecia abstrakcyjne, ktdrymi wigkszo§¢ inwesto-
rOw nic zawraca sobic glowy. Zrozumienie relacji migdzy przekonaniami,
postawami 1 percepcja ma jednak w sferze inwestowania tak fundamen-
talne znaczenie jak nauczenie si¢ serwowania w tenisic czy postugiwa-
nia si¢ kijem podczas gry w golfa. Ujmujac to inaczej, zrozumienie
1 kontrolowanie sposobu przyswajania informacji z rynku jest tak istot-
ne jak to, czy chcemy konsckwentnic osiagaé pozytywne wyniki.

Pisz¢ o tym, bo inwestowanic zawicra w sobic co§ jeszcze, co jest
tak prawdziwe jak stwierdzenie, ktére przed chwilg wyglositem: nie
musimy wiedzie¢ nic ani o sobie, ani o rynkach, aby przeprowadzié
udana transakcje, podobnie jak wiedza o tym, jak prawidtowo trzymaé
rakicte tenisowa czy kij golfowy, nie jest niczbgdna, by od czasu do cza-
su wykona¢ dobre uderzenie. Kiedy po raz pierwszy gralem w golfa,
wykonatemn kilka dobrych uderzefi, chociaz nie znatem zadnej konkret-
nej techniki; zaliczylem 18 dotkéw w 120 uderzeniach. Oczywiste byto
jednak, ze aby poprawié swoj wynik, musiatbym nauczy¢ si¢ techniki.

Odnosi si¢ to oczywiscic takze do inwestowania. Aby konse-
kwentnic osiaga¢ dobre rezultaty, potrzebujemy techniki. Ale jakiej
techniki? To zdecydowanie jeden z najbardziej klopotliwych aspektow
nauki cfcktywnego inwestowania. Jezeli nie jeste$my §wiadomi lub
nic rozumiemy, w jaki sposdb nasze przekonania i postawy wplywaja
na to, jak postrzegamy informacje z rynku, to wla$nic zachowanie
rynku wydaje si¢ sprawiaé, ze nic osiagamy konsckwentnie pozytyw-
nych wynikéw. W efekcie moze wydawacé si¢ rzecza oczywista, zc naj-
lepszym sposobem unikniccia strat i konsekwentnego odnoszenia suk-
cesOw jest dowiedzenie si¢ wigeej o rynkach.

Tego rodzaju logika, chociaz wydaje si¢ absolutnic wiarygodna,
jest jednak putapka, w ktéra w pewnym momencie wpadaja prawic
wszyscy inwestorzy. Takie podejécie nie jest skuteczne. Rynek gene-
ruje po prostu zbyt wicle zmiennych — czesto sprzecznych ze soba
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— ktére nalezy uwzglednié. Co wigeej, rynck zachowuje sic w spo-
sOb pozbawiony ograniczefi. Prawde méwiac, skoro kazda inwestuja-
ca osoba stanowi dla rynku zmienna, to mozna stwierdzié, ze kazdy
pojedynczy inwestor moze spowodowaé dostownie wszystko.

Oznacza to, ze niezaleznic od tego, ile nauczymy si¢ o zachowa-
niach rynku, niezaleznic od tego, jak fenomenalnymi analitykami sig
staniemy, nigdy nie bedziemy mieli wystarczajacej wiedzy, aby absolut-
nic przewidzied, ktore rynkowe drogi moga nas zwie$¢ na manowce
i sprawié, ze stracimy pieniadze. Jezeli wige obawiasz si¢, Ze mozesz
zostaé wprowadzony w blad lub straci¢ pieniadze, oznacza to, ze
nigdy nic nauczysz si¢ wystarczajaco wicle, aby skompensowaé nega-
tywny wplyw, jaki te obawy b¢da mialy na Twoja zdolno§é do bycia
obicktywnym i do dziatania bez wahania. Innymi stowy, nie bedziesz
pewny sicbic w obliczu ciaglej niepewnosci. Zgodnie z nicublaganymi
realiami inwestowania nie mozna przewidzie¢ wyniku Zadnej trans-
akgji. Jezeli nie nauczysz si¢ w pelni akceptowaé tego faktu, to, $wia-
domie lub nic§wiadomie, bgdziesz starat si¢ unikaé wszelkich sytuacji
definiowanych przez Ciebic jako bolesne. To z kolei spowoduje, ze
stanicsz si¢ podatny na popelnianic ogromnej liczby generowanych
przez samego siebie, kosztownych bledow.

Nic twierdzg oczywiscie, ze okreSlonego rodzaju analiza rynku al-
bo metodologia, umozliwiajaca dostrzeganic i rozpoznawanie poja-
wiajacych si¢ okazji, jest nicpotrzebna; tak nie jest. Analiza rynku nie
prowadzi jednak do konsckwentnego osiagania pozytywnych wyni-
kéw. Nie rozwigzuje ona probleméw wynikajacych z braku pewnosci
sicbie, dyscypliny czy z niewystarczajacej koncentracii.

Jezeli wychodzimy z zalozenia, ze petnicjsza czy lepsza analiza za-
pewni nam konsckwentnic pozytywne wyniki, to kusi¢ nas bedzie
gromadzenic w naszym arsenale narzgdzi transakcyjnych opartych
na tak wiclu zmiennych rynkowych, jak to tylko mozliwe. Co jednak
stanic si¢ pozniej? Rynki nadal beda nas raz po raz rozczarowywad
1 zdradzaé, bo czego$ nie zauwazyliSmy lub nic potraktowali$my z wy-
starczajaca uwaga. Bedziemy mieli poczucie, Ze nie mozemy ufaé ryn-
kom, a w rzeczywistosci nie bedziemy mogli ufa¢ samym sobie.

Pewno$¢ siebie i Igk to przeciwstawne stany umystu, oba jednak
wywodzg si¢ z naszych przckonafl i postaw. Aby zachowaé pewnoéé
sicbie, funkcjonujac w §rodowisku, w ktérym tatwo straci¢ wigeej,
niz byliby$my sklonni zaryzykowaé, musimy mic¢ do sicbie absolutne
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zaufanic. Nic bgdziemy jednak w stanie nabraé tego zaufania, dopé-
ki nie wyszkolimy wtasnego umystu, aby przezwyciczyl nasze natu-
ralne inklinacje do mys$lenia w sposéb przeciwny do tego, w jaki po-
winien my$leé¢ inwestor regularnic odnoszacy sukcesy. Uczenie sig
analizowania zachowafi rynku nie jest po prostu wlasciwym sposo-
bem trenowania umystu.

Masz dwic mozliwo$ci: mozesz staraé si¢ wyeliminowaé ryzyko
poprzez poznawanic tak wiclu zmiennych rynkowych, jak to mozli-
we. (Nazywam to czarna dziura analizy, bo to droga do ostatecznej
frustracji). Mozesz takze sprébowaé dowiedzieé sig, jak mdgtbys§ na
nowo zdefiniowaé swoje dziatania w sferze inwestowania, aby zaczaé
rzeczywiScie akceptowaé ryzyko 1 tym samym przestaé sig baé.

Osiagngwszy taki stan umystu, w ktérym bedziesz w pelni ak-
ceptowal ryzyko, pozbedziesz si¢ skfonnosci do uznawania informacji
z rynku za bolesne i takicgo ich interpretowania. Kiedy wyeliminu-
jesz tg sktonno$é, wyeliminujesz takze swoje tendencje do racjonali-
zacji, wahania, nadmicrnego po$piechu, do zycia nadzieja, ze rynck
da Ci pieniadze czy Zze rynck ocali Cig¢ przed Twoja wlasna niczdol-
noscig do ograniczenia strat.

Jak dlugo bedziesz podatny na popelnianie biedéw, bedacych
wynikiem racjonalizacji, wahafl, nadzici i nadmicrnego po$piechu,
tak dtugo nie bgdziesz w stanie sobic ufaé. Jesli nie bedziesz w stanie
sobie ufaé w kwestii wlasnego obicktywizmu i przckonania, ze zaw-
sze dzialasz we wlasnym najlepiej pojetym interesie, to konsckwent-
ne osiaganic przez Cicbie pozytywnych wynikéw bedzie prawic nie-
mozliwe. Préba osiagniccia czegos, co wydawalo si¢ takie proste, moze
sta¢ si¢ jednym z najbardziej irytujacych doswiadczefi w Twoim Zyciu.
Ironia polega na tym, ze kiedy przyjmiecsz wlasciwa postawe, kiedy
nauczysz si¢ juz ,sposobu mys$lenia inwestora” i bgdziesz w stanic za-
chowaé pewno$¢ sicbie w obliczu stanu ciaglej niepewnosci, inwe-
stowanic stanic si¢ dla Cicbie tak proste, jak prawdopodobnie je sobie
wyobrazale$ na samym poczatku kariery.

Jakie jest wige rozwiazanic? Musisz nauczy¢ sig, jak uksztaltowaé
swojc postawy 1 przekonania dotyczace inwestowania w taki sposéb,
aby$ byl w stanie prowadzi¢ transakcje bez $ladu Icku, ale jednocze-
$nie utrzymujac si¢ w ryzach i unikajac w ten sposob lekkomys$lnoéci.
Oto czego doktadnie ma Ci¢ nauczy¢ ta ksiazka.
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Chcialbym, aby$ podczas lektury o czym$ pamigtal. Odnoszacy
sukcesy inwestor, ktérym chcesz zostaé, to przyszly obraz Ciebic sa-
mego, to kto§, kim chcialbys si¢ staé. ,Stawanic si¢” oznacza ckspansije,
nauke¢ i tworzenie nowego sposobu wyrazania sicbic. Bedzie tak, nawet
jezeli juz teraz jeste§ skutecznym inwestorem 1 czytasz tg¢ ksiazke,
aby zacza¢ odnosi¢ jeszcze wigksze sukcesy. Wicle nowych sposobéw
wyrazania sicbic wejdzie w bezposredni konflikt z ideami i przekona-
niami dotyczacymi natury inwestowania, ktorymi dysponujesz w tcj
chwili. By¢ moze jeste§ juz $wiadomy istnienia nicktérych z nich.
Wszystko to, co w kwestii natury inwestowania uwazasz za prawdziwe
teraz, bedzic na pewno probowalo utrzymaé status quo, pomimo
Twojcj frustracji i faktu, ze nic bedziesz osiagat satysfakcjonujacych
wynikow.

Te wewngtrzne konflikty sa naturalne. Wyzwaniem dla mnie jest
poméce Ci rozwiazad je tak skutecznie, jak to mozliwe. Jezeli Ty z kolet
wykazesz gotowoéé¢ do przyznania, ze istnicja inne mozliwo$ci —
mozliwosci, o ktérych mozesz nie wiedzie¢ lub ktérym nie po$wig-
cales dotad wystarczajacej uwagi — to proces Twojej nauki bedzie
bez watpienia szybszy i tatwicjszy.



ROZDZIAL 2

UROK
(I NIEBEZPIECZENSTWA)

INWESTOWANIA

W styczniu 1994 roku zostatem zaproszony do wystapienia w Chicago
na konferendji dotyczacej inwestowania, sponsorowanej przez czasopi-
smo ,, Futures”. Tak si¢ ztozylo, ze podczas jednego z positkdw siedzia-
tem obok redaktora jednego z najwickszych wydawnictw zajmujacych
si¢ tematyka inwestowania. WdaliSmy si¢ w ozywiong dyskusje o tym,
dlaczego tak nicwicle oséb odnosi sukcesy w sferze inwestowania,
nawet jezeli ich osiagniccia na innych polach sg bardzo znaczace.
W pewnym momencie redaktor zapytal mnie, czy wyjaénicniem te-
go zjawiska moglby by¢ fakt, ze wicle oséb zaczyna zajmowad sig
inwestowaniem z niewla$ciwych powoddw.

PRZYCIAGANIE

Musiatem si¢ przez chwilg nad tym zastanowié. Zgadzam sig, ze wicle
typowych powodéw, motywujacych wiclu z nas do inwestowania —
dzialanie, cuforia, pragnienic stania si¢ bohaterem, uwaga, jaka mozna
przyciagnaé dzigki wygranej lub uzalajac si¢ nad soba po przegranej
— powoduje powstawanic problemdw, ktdre ostatecznie zmnicjszaja
skuteczno$¢ inwestora i ograniczaja jego sukcesy. Przyciaganie lezace
u podstaw inwestowania ma jednak znacznic bardziej fundamentalny
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i uniwersalny charakter. Inwestowanic to dziatalno$§é¢ zapewniajaca
nicograniczona swobodg tworczej ckspresji, wolno$é¢ wyrazania sie-
bie, ktérych odmawia sig wigkszosci z nas przez wigksza czg§é zycia.

Redaktor zapytal oczywiscie, co przez to rozumiem. Wyjaénitem,
ze w $rodowisku inwestycyjnym to my ustalamy prawic wszystkie
zasady. Oznacza to, zc jest bardzo niewicle zastrzezefl czy tez ograni-
czefi dotyczacych tego, w jaki sposéb mozemy wyrazaé sicbie. Istnicja
oczywiScic pewne kwestic formalne w USA, takie jak koniecznosé
bycia cztonkiem gictdy, aby zostaé niezaleznym traderem dokonuja-
cym transakcji na wlasny rachunck, lub ewentualnie spetnienic mi-
nimalnych warunkéw finansowych, by otworzy¢ rachunck maklerski,
jezeli nie jeste$my cztonkami gietdy. Poza tym jednak, kiedy moze-
my juz rozpoczaé inwestowanie, mozliwosci, jakimi dysponujemy, sa
praktycznie nicograniczone.

Kontynuujac swoje wywody, postuzytem si¢ przykladem z semi-
narium, w ktérym uczestniczylem kilka lat weze$niej. Keo§ policzyl,
ze jezeli uwzglednimy tacznie kontrakty terminowe na obligacje, opcje
kupna lub sprzedazy obligacji i rynki kasowe obligaciji, to bedziemy
micli do dyspozycji ponad osiem miliardéw mozliwych kombinacji
spreadu. Dodajmy do tego uwarunkowania czasowe, w oparciu o ktore
odczytujemy warunki rynkowe, a liczba réznych mozliwosci inwe-
stowania stanie si¢ praktycznic nieskoficzona.

Redaktor przerwal na chwilg 1 zapytal: , Ale dlaczego, majac do-
stgp do takiego pozbawionego ograniczefi $rodowiska, zwykle pono-
simy porazki?”. Odpowiedziatem: ,Poniewaz nicograniczone mozli-
woéci w polaczeniu z nicograniczona wolnoscia korzystania z nich
powoduja powstawanic wyjatkowych i specyficznych wyzwafi psycho-
logicznych. Wyzwafi, do stawicnia czota ktérym prawidlowo przy-
gotowanych jest bardzo niewiele 0séb i w ogdle bardzo niewicle oséb
ma $wiadomo$¢ ich istnienia, a trudno prébowaé przezwycigzy¢ jakis
problem, jezeli nie wiemy nawet, ze on istnicje”

Wolno$¢ jest wspaniata. Wydaje si¢, ze kazdy z nas w naturalny
sposéb jej pozada, dazy do niej, a nawet jej pragnie. Nie znaczy to jed-
nak, ze dysponujemy odpowiednimi zasobami psychologicznymi, aby
skutecznie funkcjonowaé w §rodowisku, w ktérym, o ile w ogdle ist-
nicja jakie§ ograniczenia, to jest ich niewicle, i w ktérym potencjalnie
mozemy wyrzadzi¢ sobie wiclka krzywde. Niemal kazdy z nas musi
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w pewien sposob dostroié¢ si¢ do niego psychicznie, niezaleznie od
wyksztalcenia, inteligencji czy tez tego, jak skuteczni byliSmy dotad,
angazujac si¢ w inne przedsiewziecia.

Psychiczne dostrojenie sig, o ktérym wspominam, polega na zbu-
dowaniu wewngtrznej struktury psychicznej, zapewniajacej inwestorowi
idealny poziom réwnowagi pomigdzy wolnoscia robienia wszystkie-
g0, co przyjdzic mu do gtowy, a potencjalnym zagrozeniem w posta-
c zaréwno finansowych, jak i psychologicznych szkdd, jakie moga
sta¢ si¢ bezposrednia konsckwencja tej wolnosci.

Tworzenie takiej struktury psychicznej moze byé dosyé trudne,
zwhaszcza jezeli to, co chcemy w sobic zaszczepid, jest sprzeczne z tym,
o czym juz jeste$my przekonani. A dla tych z nas, ktérzy chea zostaé
inwestorami, trudnosci zwiazane z tworzeniem odpowiednicj struktury
sg niczmiennie potggowane przez poktady psychicznego oporu, po-
wstajace od najwcze$nicjszych ctapdw naszego zycia.

Kazdy z nas wywodzi si¢ z jakiego$ $rodowiska spotecznego. Sro-
dowisko spoteczne (czyli spotecznosé), ktérym moze by¢ rodzina, miasto
czy pafistwo, to okreslona struktura. Struktury spoteczne sktadaja sig
z zasad, restrykcji, ograniczefi i zestawu przekonan, ktére tacznie staja
si¢ kodeksem postgpowania, ograniczajacym katalog sposobdw, na jakie
jednostki funkcjonujace w tej strukturze spotecznej moga (i na jakie
nic moga) wyrazal sicbie. Co wigcej, wickszo§¢ ograniczefi charakte-
rystycznych dla tej struktury spotecznej powstata przed naszymi na-
rodzinami. Innymi stowy, zanim ktokolwick z nas si¢ pojawil, prze-
wazajaca cz¢$é struktury spolecznej, regulujacej nasza indywidualng
ckspresjg, nic tylko istniata, ale byta takze glcboko zakorzeniona.

Latwo zrozumicé, dlaczego spoleczna potrzeba istnienia struktury
1 dazenie jednostki do autockspresji moga by¢ sprzeczne. Kazda oso-
ba, ktdéra chee opanowaé sztuke inwestowania, staje w obliczu iden-
tycznego, fundamentalnego konfliktu.

Chcialbym zada¢ Ci pytanie, jaka pojedyncza cecha (forma auto-
ckspresji) jest wspdlna dla wszystkich dzieci urodzonych na tej pla-
necie, niczaleznie od miejsca, kultury czy sytuacji spotecznej, w jakich
dziecko si¢ rodzi? Odpowiedz brzmi: cickawos§é. Kazde dziecko jest
cickawe. Kazde dziecko pragnie si¢ uczyé. Dzieci to, uzywajac skrétu
myS$lowego, takie mate maszynki do uczenia sig.



40 ROZDZIAL 2

Zastanow si¢ nad naturg cickawosci. Na najbardzicj fundamen-
talnym poziomie jest to sita. Dokladnicj méwiac, jest to sita, ktéra
mozna kietrowaé od wewnatrz, co oznacza, ze nie ma konieczno$ci mo-
tywowania dziecka, aby si¢ czego§ nauczyto. Pozostawione samym
sobie dzieci w naturalny sposdb cksploruja swoje otoczenie. Co wigeej,
ta kicrowana od wewnatrz sita wydaje si¢c mie¢ takze wlasne ujicia; in-
nymi sfowy, wszystkic dzieci sg cickawe, ale nie wszystkic dzieci sa
z natury cickawe tego samego.

W kazdym z nas istnicje co$, co kieruje nasza uwagge na okreslone
obickty i rodzaje zachowan, wykluczajac jednoczes$nie inne. Nawet
nicmowlcta wydaja si¢ wiedzieé, czego chea, a czego nie. W obliczu
takicj demonstracji indywidualno$ci niemowlgcia dorosli zwykle by-
waja zaskoczeni. Zaktadajg oni, ze dzieci nic maja zadnych wewngtrz-
nych cech sprawiajacych, Ze sa whasnic tym, kim sa. W jaki inny sposéb
nicmowlcta mialyby wyrazi¢ swoja indywidualno$é niz poprzez to,
co je w otoczeniu, w ktérym si¢ znajduja, przyciaga lub odpycha?
Ten dziatajacy od wewnatrz drogowskaz nazywam sita naturalnego
przyciagania.

Sil¢ naturalnego przyciagania maja dla nas te przedmioty, ktd-
rymi w naturalny czy tez zatliwy sposéb si¢ interesujemy. Swiat jest
ogromny i roznorodny, daje nam wicle okazji do nauki i zdobywania
nowych do§wiadczefi. To jednak nie znaczy, ze kazdy z nas w natu-
ralny czy tez zarliwy sposdb interesuje si¢ poznaniem lub przezyciem
wszystkiego, co mozliwe. Istnicje pewien wewngtrzny mechanizm,
ktory sprawia, ze jesteSmy ,naturalniec wybidrczy”.

Jesli si¢ nad tym zastanowisz, to jestem pewien, ze bedziesz w stanie
wymicni¢ wiele kwestii, ktére w ogdle Cig nie interesuja. Ja wiem, ze
moégtbym to zrobié. Mozesz takze stworzyé inng listg, listg kwestii,
ktére intetesuja Cig wylacznic marginalnie. A na koniec mozesz wymie-
ni¢ wszystko, czym intetresujesz si¢ zatliwie. Oczywiscic wraz ze wzro-
stem poziomu zainteresowania lista bedzie si¢ stawaé coraz krétsza.

Skad biorg si¢ zatliwe zainteresowania? Moim zdaniem pochodza
one z najglebszych poktadéw naszego wnetrza — z poziomu naszej
prawdziwej tozsamo$ci. Sa one wyrazem tego w nas, co istnieje po-
za cechami osobowodci, ktérych nabywamy w wyniku wychowania
spotecznego.
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NIEBEZPIECZENSTWA

To wlaénic w najgl¢bszych poktadach naszego wngtrza moze powstaé
konflikt. Struktura spoleczna, w ktdrej si¢ rodzimy, moze byé na te
wewngtrzne potrzeby 1 zainteresowania wrazliwa lub nie. Byé moze
urodzite$ si¢ na przyktad w rodziniec wyjatkowo zdolnych sportow-
cow, ale przejawiasz zarliwe zainteresowanic muzyka klasyczng badz
sztuka. By¢ moze jeste$ nawet naturalnie uzdolniony w dziedzinie
sportu, ale nie interesuje Cie tak naprawde uczestnictwo w impre-
zach sportowych. Czy istnicje tutaj mozliwosé powstania konfliktu?

Wigkszosé czlonkdw typowej rodziny wywieralaby na Ciebie zna-
czacy nacisk, aby$ poszedt w §lady swoich braci, sidstr czy rodzicéw.
Robiliby wszystko, co mozliwe, by nauczyé Ci¢ postegpowaé tak jak
oni i aby$ w jak najlepszy sposéb wykorzystat swoje zdolnoéci sportowe.
Znicechecaliby Ci¢ do zdecydowanych poszukiwani jakichkolwick in-
nych zainteresowafi. Ty robitbys$ to, czego oni by chcieli, zeby uniknaé
ostracyzmu, ale jednoczesnie robienie tego, czego oni by od Cicbie
chcieli, po prostu wydawatoby Ci si¢ niewlasciwe, cho¢ wszystko, czego
si¢ nauczyles 1 co Ci wpojono, przemawialoby za tym, by$ zostal
sportowcem. Problem polega jednak na tym, ze Ty bys$ si¢ sportow-
cem nie czul.

Konflikty, ktorych zrédtem jest wpajanic nam, kim powinni$my
by¢, 1 uczucia, ktdre rezonuja w takich sytuacjach w najglebszych
poktadach naszego wngtrza, wcale nie sa rzadkoscia. Powiedziatbym,
ze wiclu z nas (0 ile nie zdecydowana wigkszos¢) dorasta w §rodowisku
rodzinnym 1 kulturalnym, ktére nie zapewnia weale lub zapewnia tylko
bardzo niewiclkic obicktywne, pozbawione elementu oceny wsparcie
w takim wyrazaniu przez nas siebie, ktdrego wewngtrzna potrzebe
sami odczuwamy.

Ten brak wsparcia nic jest po prostu brakiem zachety. Moze on
by¢ tak gleboki, ze okaze sig catkowita negacia jakiego$ konkretnego
sposobu, w jaki chcemy sicbie wyrazi¢. Przyjrzyjmy si¢ na przyktad
typowej sytuacji: male dziecko po raz pierwszy w zyciu zauwaza na
stoliku do kawy ,,co$”, co my nazywamy wazonem. Odczuwa cicka-
wosé, co oznacza, ze istnieje wewnetrzna sifa, ktéra zmusza je do zba-
dania tego obiektu. W pewnym sensic sytuacja wyglada tak, jakby
ta sita tworzyla w jego umysle proznie, ta za$ musi zostaé wypelniona
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przez przedmiot, ktérym dziecko si¢ zainteresowalo. Dziecko kon-
centruje si¢ wigc na wazonie 1 majac konkretny cel, pelznie przez
rozlegle przestrzenic salonu w kierunku stolika do kawy. Kiedy tam
dociera, sigga do blatu stolika, aby wsta¢. Trzymajac jedna r¢ka stolik
w celu utrzymania rownowagi, druga wyciaga, by dotkna¢ tej rzeczy,
ktorej nigdy wezesniej nie widzialo. T wla$nie w tym momencie sty-
szy z drugiego kata pokoju krzyk: ,NIE, NIE DOTYKAJ TEGO!".

Zaskoczone dziecko siada na pupic i zaczyna ptakaé. To oczywi-
§cic niczwykle powszechne zdarzenie, ktorego uniknigeie jest abso-
lutnie niemozliwe. Dzieci nie maja pojecia, ze moga sig skaleczy¢, nie
wicdza tez, jak cenny moze by¢ wazon. Oczywiscic ustalenie, co jest
bezpicczne, a co nie, i jaka warto$¢ maja rézne przedmioty, to dla
kazdego dziecka bardzo istotna sprawa. Funkcjonuje tutaj jednak
kilka wyjatkowo waznych mechanizméw psychologicznych wywie-
rajacych bezposredni wplyw na nasza zdolno§¢ budowania takiego
rodzaju dyscypliny 1 koncentracji, ktére sa konieczne, aby efcktywnie
inwestowad w pdzniejszym zyciu.

Co si¢ dzicje, gdy pozbawia si¢ nas mozliwosci wyrazenia sicbie
w sposob, w jaki chcemy, lub jeste§my zmuszani do wyrazania siebic
w sposob, ktéry nie my, w procesie naturalnej selekeji, wybralismy?
Takic dos$wiadczenie powoduje, ze wpadamy w irytacje. Irytacja ozna-
cza brak réwnowagi. Co doktadnie zostaje jednak wytracone z réwno-
wagi? Aby zostaé wytraconym z rownowagi, co§ musi przede wszyst-
kim weze$niej by¢ w rownowadze. Tym czymé jest relatywna zgodnosé
istnicjaca pomicdzy naszym wewngtrznym, psychicznym §rodowi-
skiem i $rodowiskiem zewngtrznym, w ktérym Zyjemy.

Innymi stowy, nasze potrzeby i pragnicnia sg gencrowane w na-
szym $rodowisku psychicznym, a spetniane w §rodowisku zewnetrz-
nym. Jesli te dwa $rodowiska pozostaja ze soba w stanic zgodnosci,
to my jesteSmy w stanic wewngtrznej rébwnowagi i mamy poczucie
satysfakcji czy szczeécia. Jesli te §rodowiska nie sa ze soba zgodne,
doswiadczamy niezadowolenia, gniewu i frustracji, czyli tego, co zwykle
okresla si¢ mianem bélu emocjonalnego.

A dlaczego fakt, Ze nic otrzymujemy tego, czego chcemy, lub od-
mawia nam si¢ swobody wyrazania sicbic w okre§lony sposdb, po-
woduyje, ze odczuwamy emocjonalny bdl? Wedlug mojej whasnej teorii
potrzeby i pragnienia tworzg strefy psychicznej prézni. Wszech§wiat,
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w ktérym Zyjemy, ma naturalna tendencj¢ do nictolerowania prozni
1 jesli gdzies si¢ ona pojawia, przemieszcza sig, aby ja wypetnié. (To, ze
»Natura nic znosi prozni” zaobserwowal przeciez juz przed wickami
stynny filozof, Spinoza).

Jezeli wyssiemy powictrze z butelki, to nasze usta i jezyk przy-
lgna do jej otworu, bo wygenerowaliSmy stan nicréwnowagi (czyli
proznig), ktéra teraz trzeba wypetnié. Jakiego rodzaju mechanizm
spowodowal powstanic powiedzenia ,,Potrzeba jest matka wynalazku”?
Byto nim odkrycie, ze potrzeba tworzy psychiczna préznig, ktora (jesli
nasz umysl jest otwarty) wszech§wiat wypetni inspirujacymi myéla-
mi. Mysli te z kolei moga zainspirowaé dziatanie, ktérego rezultatem
bedzie zaspokojenie tej potrzeby.

Uwazam, ze pod tym wzgledem nasze $rodowisko wewngtrzne
funkcjonuje jak caty wszech§wiat. Po stwierdzeniu istnienia potrzeby
lub pragnienia dazymy do wypelnienia prézni za pomoca przezycia
okreslonego doswiadczenia w $rodowisku zewngtrznym. Jesli odmo-
wi sic nam mozliwosci realizacji przedmiotu tej potrzeby lub pra-
gnienia, to dostownie czujemy, Ze jeste$my nickompletni lub Ze czego$
nam brakuje, co wprowadza nas w stan braku réwnowagi i we-
wngtrznego bolu. (Czyzby nasz umyst takze nie znosit prézni, ktéra
si¢ wytworzyta?).

Jezeli zabierzemy zabawke dziecku, ktédre nie skoficzyto si¢ jesz-
cze nig bawié (niezaleznie od tego, jak dobre mamy powody), to naj-
bardziej typowa reakcja z jego strony bedzie emocjonalny bdl.

Majac 18 lat, Zyjemy na Ziemi od okoto 6570 dni. W przyblizeniu,
ile razy dziennie przeci¢tne dziecko styszy stwierdzenia w rodzaju:

»Nie, nie, nie mozesz tego zrobié”.

»Nie mozesz zrobi¢ tego w taki sposéb. Musisz zrobi¢ to w ten
sposéb”.

»Nie teraz; niech si¢ zastanowig”.

»Dam ci znal”.

,»Tego nie da sig zrobié”.

»Dlaczego uwazasz, ze mozesz to zrobié?”.

~Musisz to zrobié. Nie masz wyboru”.
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To tylko kilka stosunkowo taktownych sposobéw odmawiania
kazdemu z nas mozliwosci wyrazania wlasnego ja, kiedy dorastamy.
Jezeli nawet styszymy takice stwierdzenia tylko raz czy dwa dziennie,
to w sumic zanim osiagniemy dorosto$¢, mamy do czynienia z kilkoma
tysiacami odmow.

Takic do§wiadczenia nazywam ,sttumionymi impulsami” do na-
uki — impulsami, ktérych podstawe stanowi wewngtrzna potrzeba,
ktére wywodza si¢ z najglebszych poktadéw naszej tozsamosci, z proce-
su naturalnej selekeji, a ktdrych zrealizowania nam odméwiono.

Co dzicje si¢ ze wszystkimi tymi impulsami, ktore zostaly sthu-
mione 1 ktére nie przyczynily sic do samorealizacji? Czy one po prostu
znikaja? Tak, jezeli w jakis sposob si¢ z nimi pojednamy: jesli my sami
lub kto$ inny zrobi co$, aby przywrdcié nasze $rodowisko psychiczne
do stanu réwnowagi. Istnieje na to kilka sposobéw. Najbardziej na-
turalnym, zwlaszcza w przypadku dzieci, jest po prostu placz.

Placz jest naturalnym mechanizmem (sposobem natury) umozli-
wiajacym pojednanie si¢ z tymi sthumionymi, niewykorzystanymi im-
pulsami. Naukowcy ustalili, ze fzy sktadaja si¢ z jonéw o fadunku
ujemnym. Jesli pozwolimy dziata¢ naturze, to ptacz usunic ujemnic
natladowana energig z naszego umystu i przywréci nas do stanu row-
nowagi, nawet jezeli poczatkowy impuls nigdy nie zostal spetniony.

Problemem jest to, ze w wigkszo$ci wypadkdéw uniemozliwia sig
naturze dziatanie 1 ze sthumionymi impulsami nigdy nie jeste$my w sta-
nie si¢ pojednaé (a przynajmnicj wtedy, kiedy jeste$my jeszcze dzieémi).
Istnicje wicle powoddw, dla ktérych dorosli nie lubia, gdy ich dzieci
(zwlaszcza chlopey) placza, i robia wszystko, aby zniecheci¢ je do ta-
kiego zachowania. Istnicje tyle samo powoddw, dla ktorych doroéli nie
zawracaja sobic glowy wyja$nianiem dzieciom, dlaczego zmusza si¢
je do robienia czegos, czego robié¢ nie chea. Jezeli nawet dorosli rzeczy-
wiscie probuja co§ wyjasniaé, to nie ma pewnosci, ze uda im si¢ do-
prowadzi¢ do pojednania. A co si¢ dzicje, jesli si¢ z tymi impulsami
nic pojednamy?

Akumuluja si¢ one 1 zwykle w koficu zaczynaja si¢ objawiaé jako
wszelkiego rodzaju zachowania kompulsywne 1 uzaleznienia. Ogdlna
zasada (ktora jednak nalezy traktowaé ostroznie) jest nastgpujaca: od
tego, czego, jak uwazamy, pozbawiono nas w dziecifistwie, bardzo
tatwo mozemy si¢ uzalezni¢ jako osoby doroste. Wicle oséb wykazuje
na przykltad uzaleznienic od zwracania na sicbie uwagi. Chodzi mi
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o takie osoby, ktére sa w stanie zrobi¢ praktycznie wszystko, aby przy-
ciagna¢ uwage innych. Najbardzicj powszechna przyczyna takicgo za-
chowania jest przekonanie takich oséb, ze nie po§wigcano im wystar-
czajaco duzo uwagi w mlodosci lub wtedy, kiedy byto to dla nich
wazne. Tak czy inaczej, to uposledzenic staje si¢ niewytadowang energia
emocjonalna, zmuszajaca te osoby do zachowan, w nastgpstwic kté-
rych ich uzaleznienie zostanie zaspokojone. My powinni$my wiedzieé
o tych sttumionych impulsach, z ktérymi si¢ nie pojednalismy (ktore
istnicja w kazdym z nas), tyle, ze w okreslony sposéb ograniczaja one
nasza zdolno$¢ do utrzymania koncentracji i zdyscyplinowanego,
konsekwentnego podejscia do inwestowania.

ZABEZPIECZENIA

Aby skutecznie dziata¢ w §rodowisku inwestycyjnym, potrzebujemy
regut i ograniczed, ktdre beda kierowaé naszym zachowaniem. W sferze
inwestowania nickwestionowana prawda jest to, ze mozemy ponicsé
bardzo powazna szkod¢ — szkode, ktéra moze byé nieproporcjonal-
na do wszystkicgo, co w ogdle wydaje nam si¢ mozliwe. Istnicje wicle
rodzajéw transakcji, w ktérych ryzyko straty jest nicograniczone.
Aby nie dopusci¢ do powstania sytuacji, w jakicj bedziemy narazeni
na poniesicnie szkody, musimy zbudowaé wewnetrzng strukturg ba-
zujaca na pewnym rodzaju dyscypliny umystowej 1 odpowiednicj per-
spektywie, ktore beda kietowaly naszym zachowaniem tak, ze zawsze
bedziemy dziata¢ we wlasnym najlepicj pojgtym interesic. Ta struk-
tura musi istnie¢ w kazdym z nas, poniewaz, w przeciwicfistwic do
spoteczefistwa, rynck jej nam nie zapewni.

Rynki zapewniaja struktur¢ w postaci wzorcdw zachowar, ktdre
wskazuja, kiedy pojawia si¢ okazja do kupna lub sprzedazy. Ale tutaj
rola struktury si¢ koficzy — na prostym wskazaniu. Poza tym,
z punktu widzenia jednostki, nie istnicja sformalizowane zasady za-
chowania. Nie ma nawet poczatku, §rodka i kofica, jak w praktycz-
nic wszystkich innych rodzajach aktywnosci, w ktérych zdarza nam
si¢ uczestniczyd.

To niczwykle istotna wlasciwos$é, majaca glebokic implikacje psy-
chologiczne. Rynck jest jak strumiefi pozostajacy w ciagtym ruchu.
Nic ma poczatku, nie zatrzymuje sig, nic czeka. Nawet kiedy rynki
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sa zamknigte, ceny pozostaja w ruchu. Nie jest tak, ze cena otwarcia
w danym dniu musi by¢ taka sama jak cena zamknigcia w dniu po-
przednim. Nic, czym zajmujemy sig, Zyjac w spoleczefistwie, nic przy-
gotowuje nas prawidlowo do efektywnego funkcjonowania w tym
pozbawionym ograniczefi §rodowisku.

Nawet gry hazardowe maja wewngtrzng strukture, ktdra sprawia,
ze znaczaco réznig si¢ one od gry gicldowej i sa znacznie mniej nie-
bezpicczne. Jezeli na przyktad zdecydujemy si¢ zagraé w blackjacka,
to przede wszystkim musimy okresli¢, ile zamierzamy postawié, czyli
zaryzykowaé. To wybdr, do ktérego dokonania zmuszaja nas reguly
gry. Jesli nie dokonamy tego wyboru, to nic zaczniemy graé.

W sferze inwestowania nikt (poza nami samymi) nic moze zmusié
nas do wstgpnego okreslenia, jakic ryzyko zamierzamy podjaé. Prawdg
méwiac, mamy do czynienia z nicograniczonym $rodowiskiem, w k-
rym praktycznic w kazdej chwili zdarzy¢ si¢ moze wszystko, a poziom
wlasnego ryzyka przed rozpoczgciem transakcji okreslaja wytacznie
konsckwentni zwycigzcy. Dla wszystkich innych inwestoréw okre-
§lenic z wyprzedzeniem poziomu ryzyka oznaczaloby przyznanie, Zze
wyniku zadnej transakcji nie da si¢ przewidzieé, co oznacza, ze moga
przegraé. Inwestorzy konsckwentnie ponoszacy porazki robia wszystko,
aby unikna¢ zaakceptowania faktu, ze niczaleznic od tego, jak dobrze
wyglada transakcja, mozna jednak na niej stracié. Bez zewngtrznej
struktury, ktéra zmusi typowego inwestora do tego, aby myslal ina-
czej, jest on podatny na nieograniczona liczbg uzasadniefy, racjonali-
zacji 1 postugiwanie si¢ pewnego rodzaju znieksztalcona logika, ktéra
umozliwia mu angazowanie si¢ w transakcje z przekonaniem, ze nie
moze na nicj stracié, co powoduje, ze okreSlanie poziomu ryzyka
staje si¢ nieistotne.

Wszystkic gry hazardowe rozpoczynaja sig, przebiegaja i koficza
w okreslony sposdb, determinowany przez sckwencje zdarzefi decy-
dujacych o wyniku dancj gry. Kiedy juz zdecydujemy si¢ uczestni-
czyé w grze, nic mozemy zmieni¢ zdania — bierzemy w niej udziat
przez okreslony czas. W przypadku inwestowania sytuacja wyglada
inaczej. Ceny na rynku sa w ciaglym ruchu, nic nie zaczyna sig, za-
nim nie zdecydujemy, ze powinno, trwa tak dlugo, jak chcemy, 1 nie
koficzy si¢ az do momentu, w ktérym chcemy, by si¢ zakoficzyto.
Niczaleznie od tego, co planowali$my czy co chcieliSmy zrobié, moze
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pojawié si¢ nicograniczona liczba czynnikéw psychologicznych, ktére
sprawia, zc si¢ zdekoncentrujemy, zmienimy zdanie, przestraszymy
si¢ lub poczujemy nadmierna pewno$¢ sicbie: innymi stowy, czynni-
kéw, ktére spowoduja, ze zaczniemy si¢ zachowywaé w nicwlasciwy
1 niczamicrzony sposob.

Poniewaz gry hazardowe koficza si¢ w okre$lonym momencie,
zmuszaja onc uczestnika do tego, aby przegrywat w sposéb aktywny.
Jesli mamy zla passg, to nic mozemy stale przegrywaé bez podjecia
$wiadomej decyzji, ze tak bedzie. Koniec kazdej gry powoduje roz-
poczecie kolejnej 1 musimy $wiadomie podjaé ryzyko wyasygnowania
kolejnej porciji aktywdw, siggajac do portfela lub rzucajac na $rodek
stotu kilka Zetondw.

W przypadku gry gicldowej formalne zakoficzenie nie istnicje.
Rynek nic wyprowadzi nas z transakcji. Jesli nic mamy odpowiednicj
struktury psychicznej, aby koficzy¢ transakcje w sposob, ktéry zawsze
bedzie zgodny z naszym najlepiej poj¢tym interesem, to mozemy
sta¢ si¢ pasywnym przegranym. Oznacza to, Ze uczestniczac w trans-
akcji, na ktdrej tracimy, nie musimy robié nic, aby nadal tracié. Nie
musimy nawet jej obserwowaé. Mozemy zignorowaé cala sytuacie,
a rynck odbierze nam wszystko, co mamy — a nawet znacznic wigce;.

Jedna z wiclu sprzeczno$ci zawartych w inwestowaniu polega na
tym, ze wrecza nam ono prezent, jednocze$nic rzucajac na nas klatwe.
Prezentem jest to, ze prawdopodobnic po raz pierwszy w Zyciu mamy
catkowita kontrol¢ nad wszystkim, co robimy. Klatwa jest z kolei to,
Ze nic istnicja zewngtrzne reguly czy tez ograniczenia, ktére miatyby
kierowa¢ naszym zachowaniem czy ujmowa¢ je w strukturalne ramy.
Nicograniczona liczba cech $rodowiska inwestycyjnego wymaga, aby-
$my dziatali z pewna doza powsciagliwosci 1 samokontroli, o ile chcemy
do jakiego$ stopnia konsckwentnie odnosi¢ sukcesy. Struktura kie-
rujaca naszym zachowaniem musi pochodzi¢ z naszego umystu, musi
by¢ $wiadomym aktem wolnej woli. I tam wlasnie, w umysle, zaczy-
na si¢ wicle probleméw.

PROBLEM: nieche¢ do tworzenia regut

Nic spotkatem jeszcze osoby zainteresowanej gra na gietdzie, ktéra
nic stawiataby oporu wobec koncepcji, ze konieczne jest stworzenie
zestawu regul. Ten opér nie zawsze jest jawny. Wrecz przeciwnie,
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jest zwykle bardzo subtelny. Z jednej strony zgadzamy sig, ze reguly
sa potrzebne, ale tak naprawde nic mamy zamiaru robié tego, co sig
nam sugeruje. Ten opdr moze byé bardzo silny i ma logiczne zrodto.

Struktura naszych umystéw powstata przede wszystkim jako wy-
nik wychowania spolecznego i jest nastgpstwem wyboréw dokony-
wanych przez innych. Innymi stowy, nic wytworzyla si¢c ona w na-
szym umysle, tylko nam jg zaszczepiono. To bardzo istotna réznica.
W procesie wpajania struktury wicle naszych naturalnych impulséw,
dotyczacych chociazby poruszania sig, wyrazania sicbic i poznawania
natuty naszej egzystencji poprzez wlasne bezposrednie do§wiadcze-
nia, zostalo sttumionych. Z wicloma z tych sttumionych impulséw
nigdy si¢ nic pojednaliémy i nadal istnicja w nas one pod postacia
frustracji, gniewu, rozczarowania, poczucia winy, a nawet nienawisci.
Zakumulowane funkcjonuja w naszym $rodowisku psychicznym jako
sita, ktora sprawia, ze stawiamy opdr wszystkiemu, co odbiera nam
wolno$é robienia tego, co chcemy, i bycia tym, kim chcemy, wtedy,
kiedy tego chcemy.

Innymi stowy, podstawowy powdd naszego zainteresowania gra
gicldowa — nicograniczona wolno$é¢ kreatywnego wyrazania sicbie
— jest jednocze$nie powodem tego, ze czujemy naturalny opdr wobec
tworzenia regul 1 ograniczefl, ktére w prawidlowy sposob mogtyby
pokicrowaé naszym zachowaniem. To tak, jakby$my znalezli utopie,
w ktérej panuje catkowita wolno$é, a potem kto§ poklepatby nas po
ramieniu i powiedzial: ,Hej, musisz stworzy¢ reguly, ale to nic wszyst-
ko. Musisz tez zachowad dyscypling, aby si¢ do nich stosowad”.

Konieczno$é istnienia regut jest oczywista, problemem moze by¢
jednak wygenerowanic motywacji do tworzenia tych regul, skoro
przez wigkszo$é zycia probowalismy si¢ od nich uwolnié. Przetamanie
naszego wlasnego oporu przed tworzeniem i przestrzeganiem zesta-
wu regul inwestowania, ktéry jest zorganizowany, spdjny i odzwier-
ciedla rozsadne wytyczne dotyczace zarzadzania pienigdzmi, wiaze
si¢ zwykle z powaznym bélem 1 cierpieniem.

Nic sugeruj¢ oczywiscie, ze aby staé si¢ skutecznym inwestorem,
nalezy pojednad si¢ ze wszystkimi frustracjami i niepowodzeniami,
ktore przezyliSmy w przeszlosci, bo nie o to tutaj chodzi. I na pewno
nic musimy cierpieé. Pracowalem z wicloma inwestorami, ktorzy
osiagneli swoje cele zwiazane z konsekwentng skutecznoscia, nie robiac
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nic, aby pojedna¢ si¢ z zaszto§ciami w postaci sttumionych impulséw.
Twierdz¢ natomiast, ze nigdy nie wiadomo, ile wysitku i koncentra-
¢ji bedziemy musieli wlozy¢ w zbudowanie takicgo rodzaju struktury
psychicznej, ktéra skompensuje negatywny efeke, jaki sttumione im-
pulsy moga wywrzeé na nasza zdolno$¢ do nabycia umicjgtnosci za-
pewniajacych nam sukces w sferze inwestowania.

PROBLEM: nieumiejetnosé
ponoszenia odpowiedzialnosci

Inwestowanic mozna okresli¢ jako czysty, nicograniczony, wylacznie
wlasny wybor z natychmiastowym wynikiem. Zapamigtaj, nic sig nic
zaczyna, dopoki my nie zdecydujemy si¢ zaczaé; trwa tak dhugo, jak
chcemy, i nie koficzy si¢, dopdki my nie zdecydujemy si¢ skoficzyé.
Wszystkic te wstgpy, rozwinigeia 1 zakoficzenia sa wynikiem naszej
interpretacji dostgpnych informacii i tego, w jaki sposdb zdecyduje-
my si¢ na podstawic tej interpretacji dziataé. Zalezy nam przy tym
na swobodzie dokonywania wybordéw, co jednak nic znaczy, ze jeste-
$my gotowi i chetni do wzigcia odpowiedzialnosci za wyniki. Inwe-
storzy, ktdrzy nie sg gotowi ponosi¢ odpowiedzialno$ci za wyniki
swoich interpretacji faktéw i swoich dziatad, staja przed dylematem:
w jaki sposéb wzia¢ udzial w dziatalno$ci umozliwiajacej catkowita
swobod¢ wyboru i jednocze$nie uniknaé odpowiedzialnosci, jezeli
wynik naszych wyboréw okaze si¢ nicoczekiwany 1 niczgodny z tym,
czego byS$my chcieli?

Twarde realia gry gicldowej polegaja na tym, ze jezeli chcemy
konsckwentnic osiggaé pozytywne efekty, to musimy zaczaé od zalo-
zenia, ze bez wzgledu na to, jaki bedzie wynik, ponosimy za ten wy-
nik petng odpowiedzialno$é. To poziom odpowiedzialnosci, do ktérego,
zanim zdecyduja si¢ zostaé inwestorami, aspiruje bardzo niewicle osob.
Sposobem na unikni¢cie odpowiedzialnoéci jest przyjecic takicgo
stylu inwestowania, ktéry jest w istocie przypadkowy. Wedtug mojej
definicji przypadkowe inwestowanic to transakcje zle zaplanowane
albo takie, ktérych nie zaplanowano w ogdle. To niezorganizowane
podejscie, uwzgledniajace nicograniczony zbidér zmiennych rynko-
wych, ktére nie pozwalaja nam ustali¢, co jest konsckwentnic sku-
teczne, a co nie.
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Przypadkowoé¢ to pozbawiona struktury swoboda bez odpowie-
dzialnosci. Kiedy inwestujemy bez $ci$le zdefiniowanych planéw
i w nicograniczonym zbiorze zmiennych, to bardzo tatwo przypisaé
sobie zastugg za transakcje, ktore poszly po naszej mysli (bo przecicz
byta ,jaka$” metoda). Jednocze$nie bardzo tatwo uniknaé ponoszenia
odpowiedzialnosci za transakcje, ktére nic przebiegly tak, jak bysmy
chcieli (bo zawsze istnicje jaka$ zmienna, o ktérej nie wiedzieliémy
i dlatego nie moglismy z gory jej uwzglednié).

Gdyby zachowania rynku naprawd¢ byly przypadkowe, to trudne,
o ile niec niemozliwe, bytoby pozostawanic konsckwentnie skutecznym.
Jezeli bycie skutecznym jest niemozliwe, to faktycznie nie musimy braé
na sicbic odpowiedzialnoéci. Problem z tego rodzaju logika polega na
tym, Zzec nasze bezposrednie do§wiadczenia z rynkami méwig nam co in-
nego. Takie same wzorce zachowania powtarzaja si¢ raz po raz. Jezeli
nawet wynik kazdego pojedynczego zachowania jest przypadkowy, to
wyniki sertii zachowafi sa spdjne (statystycznic wiarygodne). To niewat-
pliwie paradoks, ale taki, ktory mozna tatwo rozstrzygnaé za pomoca
zdyscyplinowanego, zorganizowanego i konsekwentnego podejscia.

Pracowalem z licznymi inwestorami, ktérzy godzinami przeprowa-
dzali analizy rynku i planowali transakcje na kolejny dziefi. A potem,
zamiast realizowaé transakcje, ktdre zaplanowali, robili co§ innecgo.
Transakcje, w ktérych brali udziat, byly zwykle nastgpstwem pomystow
ich przyjaciét lub wskazéwek makleréw. Nie muszg chyba méwié, ze
planowane przez nich na poczatku transakcje, ktérych nie przepro-
wadzili, zwykle okazywaly si¢ wyjatkowo udane. Oto klasyczny przy-
ktad ilustrujacy, dlaczego przyciaga nas nicuporzadkowany, przypad-
kowy sposob inwestowania — bo chcemy uniknaé odpowiedzialnosci.

Kiedy dziatamy na podstawic wlasnych pomystow, ktadziemy na
szali nasza wlasna kreatywno$¢ i otrzymujemy natychmiastows in-
formacj¢ zwrotna na temat tego, jak nasze pomysly si¢ sprawdzity.
Trudno nam zracjonalizowaé wyniki, z ktérych nie jeste$Smy zado-
woleni. Z drugiej strony, kiedy bierzemy udzial w nicplanowancj, przy-
padkowej transakcji, to znacznie tatwiej nam przenies¢ odpowie-
dzialno$é na kogo$ innego 1 obarczyé wing za zle pomysly przyjacicla
czy maklera.

W naturze inwestowania tkwi jeszcze co$, co utatwia ucieczke przed
odpowicdzialnoscia zwiazang z tworzeniem struktury i angazowanie



UROK (I NIEBEZPIECZENSTWA) INWESTOWANIA 51

si¢ zamiast tego w przypadkowe transakcje: to fakt, ze kazda trans-
akcja moze by¢ potencjalnic dochodowa, nawet bardzo dochodowa.
Taka zwycigska transakcja moze nam si¢ przydarzy¢ niczaleznic od
tego, czy jeste$Smy doskonatymi analitykami, czy beznadziejnymi;
niczaleznie od tego, czy wezmiemy na sicbie odpowiedzialno$é, czy nie.
Wypracowanie zdyscyplinowanego podejscia, niczbednego, aby staé si¢
konsckwentnic odnoszacym sukcesy inwestorem, wymaga wysitku.
Jak jednak wida¢, bardzo fatwo jest uniknaé tego rodzaju umystowego
wysitku 1 zamiast tego inwestowad na podstawie podejscia, ktore jest
niczdyscyplinowane i przypadkowe.

PROBLEM: uzaleznienie od nagréd losowych

Psychologiczne efekty wywolywane przez losowe nagrody byly przed-
miotem szeregu badafi na malpach. Jezeli na przyktad nauczymy
malpg wykonywania okre§lonego zadania i bgdziemy ja nagradzaé za
kazdym razem, kiedy to zadanie wykona, to matpa szybko nauczy
si¢ taczy¢ okre$lony wynik ze swoimi staraniami. Jezeli przestaniemy
ja nagradzaé, to po bardzo krétkim czasie matpa po prostu przesta-
nic wykonywaé zadanie. Nic begdzie przeciez traci¢ energii na robie-
nie czegos, za co, jak si¢ wlasnie okazuje, nie zostanie nagrodzona.

Reakcja malpy na fakt, ze przestano ja nagradzaé, bedzie jednak
zupelnie inna, jezeli zamiast stosowaé okre§lony system nagradzania,
zaczniemy to robi¢ losowo. Kiedy przestaniemy nagradzaé malpe, nie
bedzic ona w stanic w zaden sposdb stwierdzié, czy nigdy juz za wy-
konanie swojego zadania nagrody nic otrzyma. Przeciez kiedy wcze-
$niej byta nagradzana, to nagroda za kazdym razem byta dla nicj
niespodzianka. W efekcie, z punktu widzenia matpy, niec ma powodu,
aby przesta¢ wykonywaé zadanic. Matpa nadal wicc je wykonuje, nawet
jesli nie otrzymuje nagrody. Nicktére robia tak w nieskoficzono$é.

Nic jestem pewien, dlaczego jeste$my podatni na uzaleznianie si¢
od losowych nagréd. Gdybym miat zgadywaé, powiedziatbym, ze
prawdopodobnic ma to co$ wspdlnego z wywolujacymi cufori¢ sub-
stancjami chemicznymi, ktére sa uwalniane w mozgu, kiedy spotyka
nas nicoczckiwana, przyjemna niespodzianka. Je§li nagroda ma charak-
ter losowy, to nigdy nic wiemy na pewno, czy i ewentualnic kiedy ja
otrzymamy, wigc wyasygnowanic okre$lonej porcji energii i zasobow
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w nadziei na ponowne do$wiadczenie tego wspanialego uczucia przy-
jemnego zaskoczenia nie jest trudne. Prawde méwiac, dla wielu z nas
uczucie to moze by¢ bardzo uzalezniajace. Z drugiej strony, kiedy ocze-
kujemy okreslonego wyniku, a on si¢ nie pojawia, to jesteSmy roz-
czarowani 1 czujemy si¢ zle. Je§li powtdrzymy okreslone dziatanie
1 wynik znowu nas rozczaruje, to prawdopodobnic przestaniemy ro-
bi¢ to, o czym wiemy, ze wywola w nas emocjonalny bol.

Problem z kazdym uzaleznieniem polega na tym, Zze pozostawia
nas ono w stanie ,braku wyboru”. Stopiefi zdominowania naszego
umystu przez uzaleznienie okresla, na ile nasza koncentracja i wysitki
beda skicrowane na zaspokojenie potrzeby, ktéra wiaze si¢ z przed-
miotem tego uzaleznienia. Inne mozliwosci, istnicjace w okre§lonym
momencie 1 dotyczace zaspokojenia innych potrzeb (jak potrzeba za-
ufania sobic i powstrzymania si¢ od narazania na ryzyko zbyt duzej
czgéel whasnych aktywdéw), sa albo ignorowane, albo odrzucane. Nie
jeste$Smy w stanic dzialaé inaczej niz w sposdb zaspokajajacy nasze
uzaleznienie. Uzaleznienic od losowych nagrdd jest szczegdlnie uciazli-
we dla inwestoréw, poniewaz jest kolejnym Zréddtem oporu przed
tworzeniem struktury psychicznej, dzigki ktérej jest mozliwe konse-
kwentne osiaganie sukceséw.

PROBLEM: kontrola zewnetrzna a kontrola wewnetrzna

W procesic wychowania zaprogramowano nas do funkcjonowania
w $rodowisku spotecznym, co oznacza, ze wypracowaliémy pewne
strategic myslenia niczbedne dla zaspokajania naszych potrzeb i pra-
gniefi zwigzanych z interakdja spoteczna. Nauczylismy si¢ nie tylko po-
lega¢ wzajemnie na sobie, aby zaspokajaé potrzeby 1 spetniaé pragnie-
nia, ktérych nie jeste$émy w stanie spetnié samodziclnie, ale w trakcie
tej nauki zdobyliSmy takze wicle wywodzacych si¢ z kontaktow
spotecznych technik kontroli i manipulacji, umozliwiajacych nam
naklonienie innych do zachowar zgodnych z tym, czego chcemy my.

Funkcjonowanic na rynkach moze wydawaé si¢ przedsigwzigciem
spotecznym, poniewaz funkcjonuje na nich bardzo wicle oséb, tak
jednak nie jest. Niezaleznic od tego, ze w dzisicjszym nowoczesnym
spofeczefistwic nauczyliSmy si¢ polegaé wzajemnic na sobie, aby zaspo-
kaja¢ podstawowe potrzeby, §rodowisko rynkowe (mimo ze istnieje
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w nowoczesnym spoleczefistwic) mozna scharakteryzowaé jako psy-
chologiczna pustynig, na ktdrej kazdy tak naprawde dba wytacznie
o wlasne interesy.

Na rynku polegaé nie mozemy, on na pewno nic dla nas nie zrobi.
Co wigcej, niezwykle trudne, jezeli nie niemozliwe, jest manipulowanie
rynkiem lub kontrolowanic tego, w jaki sposob si¢ on zachowuje.
Umiemy wigc juz efektywnic zaspokajaé swoje potrzeby 1 pragnienia,
bo nauczylismy si¢, jak kontrolowaé nasze otoczenie 1 manipulowaé
nim, ale nagle jako inwestorzy trafiamy do $§rodowiska, ktore nie zna
niczego, co jest dla nas istotne, nie dba i nie reaguje na to. Gdzie
wigc jesteSmy? Masz catkowita racje, jezeli postuzyles si¢ kolokwial-
nym ,,po uszy w bagnic”.

Jednym z podstawowych powoddéw, dla ktérych tak wicle odno-
szacych sukcesy osob ponosi spektakularne kleski w sferze inwestowa-
nia, jest fakt, Ze swoje sukcesy zawdzigezajg one po czescl wyjatkowo
rozwinigtym umicjetnosciom manipulowania 1 kontroli wlasnego $ro-
dowiska spolecznego. W efekcie reaguje ono tak, jak te osoby sobie
zycza. Kazdy z nas w pewnym stopniu poznaje lub opracowuje tech-
niki majace sprawié, ze $rodowisko zewngetrzne dostosuje si¢ do na-
szego $rodowiska psychicznego (wewngtrznego). Problemem jest to,
zc zadna z tych technik nie sprawdza si¢ w przypadku rynku. Rynck
nic reaguje na kontrole i manipulacj¢ (chyba ze jesteSmy bardzo po-
waznym inwestorem).

Mozemy jednak kontrolowaé przyswajanie i interpretacie informacji
rynkowych, jak réwniez nasze wlasne zachowanie. Zamiast kontro-
lowaé otoczenie tak, aby dostosowywalo si¢ ono do tego, jak wedlug
nas wszystko powinno przebiegaé, mozemy nauczy¢ si¢ kontrolowaé
samych sicbic. Zaczniemy wtedy postrzega¢ informacje z mozliwie naj-
bardziej obicktywnej perspektywy i tak organizowaé nasze §rodowi-
sko psychiczne, ze zawsze bedziemy si¢ zachowywaé w sposdb zgod-
ny z naszym wlasnym, najlepiej pojetym interesem.






ROZDZIAL 3

PONOSZENIE
ODPOWIEDZIALNOSCI

Chociaz wyrazenic ,,ponosi¢ odpowiedzialnoé¢” wydaje si¢ jasne, to sama
koncepcja nie jest ani fatwa do zrozumienia, ani do zastosowania
w praktyce inwestycyjnej. Wszyscy slyszeliSmy te stowa 1 stykaliSmy si¢
z potrzeba wzigcia na sicbic odpowicdzialnosci tak wicle razy w Zyciu, ze
tatwo przyjaé za pewnik, iz wiemy doktadnie, co to wyraZenic oznacza.

Ponoszenie odpowiedzialnosci w sferze wlasnego inwestowania
i nauka odpowiednich zasad odnoszenia sukceséw sa nierozerwalnie
zwiazane. Musisz kazda czastka swojej istoty zrozumicé, w jaki sposdb
jeste$, a w jaki nic jeste§ odpowicdzialny za swoj sukces. Dopicro wtedy
zdobedziesz cechy, ktore pozwola Ci dotaczyé do grupy wybraficow
— inwestoréw konsekwentnie odnoszacych sukcesy na rynkach.

Na zakoficzenie rozdziatu 1. wprowadzitem koncepcje wchodze-
nia w przyszly obraz samego siebic. Innymi stowy, konsckwentnie
odnoszacy sukcesy inwestor, ktorym cheesz sig staé, jeszcze nie ist-
nicje. Musisz stworzy¢ nowa wersj¢ samego sicbie, tak jak rzezbiarz
tworzy odwzorowanie osoby, ktéra mu pozuje.

KSZTALTOWANIE WLASNEGO SRODOWISKA PSYCHICZNEGO

Narzgdziami do stworzenia tej nowej wersji samego sicbic sa dobre
cheei 1 ped do nauki, ktérych motorem jest pasja, aby odnie§é¢ sukces.
Jesli dobre checi 1 ped do nauki sa Twoimi podstawowymi narzedziami,
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to co jest matetialem? Artysta tworzacy rzezbe ma do wyboru rézne
materialy — na przyktad gling, marmur lub metal — jezeli jednak
Ty cheesz stworzy¢ nowa wersje swojej osobowosdi, ktdra bedzie wyra-
za¢ si¢ jako konsekwentnie skuteczny inwestor, to masz do dyspozycji
wylacznie swoje przekonania i postawy. Materialem w tym arty-
stycznym przedsigwzigeiu bedzie Twoje $rodowisko psychiczne, we-
wnattz ktérego, dysponujac gotowoscia do nauki, bedziesz mégt odpo-
wiednio przeksztalcaé oraz instalowaé przekonania i postawy niczbedne
do osiagniecia ostatecznego celu.

Zaktadam, ze Twoim ostatecznym celem jest konsckwencja. Je-
zeli przypominasz wigkszo$¢ inwestordw, to nic zdajesz sobic sprawy
z pelnego spektrum mozliwosci, ktore sa dla Cicbie dostgpne. Aby
pojmowaé to spektrum coraz lepicj, by w coraz wigkszym stopniu sta-
wato si¢ ono w Twoim zyciu czynnikiem rzeczywistym, Twoim pod-
stawowym celem musi by¢ nauczenie si¢ my$lenia w sposéb charak-
terystyczny dla konseckwentnic odnoszacych sukcesy inwestorow.

Zapamigtaj, ze najlepsi inwestorzy my$la na wicle wyjatkowych
sposobow. Wyksztalcaja oni w sobic strukturg psychiczna, ktéra po-
zwala im na prowadzenie transakcji bez I¢ku, a jednocze$nie chroni ich
przed lekkomyélnoscia i popetnianiem bledéw, ktére Ik wywoluje.
Taki sposéb myslenia zawicra szereg komponentéw, ale podstawowe
znaczenic ma fakt, ze skuteczni inwestorzy praktycznie eliminuja
z prowadzonych przez siebic transakeji Igk 1 lekkomyslno$é. Umoz-
liwia im to konsckwentne osiaganic pozytywnych wynikéw.

Kiedy sam zaczniesz my$leé¢ w taki sposob, to takze bedziesz mogt
inwestowaé bez Igku. Nie bedziesz juz popelnial ogromnej liczby powo-
dowanych I¢kiem bledéw, bedacych wynikiem racjonalizacji, pod-
$wiadomego znicksztalcania informacji, wahania, falstartéw czy pton-
nych nadziei. Kiedy zniknie I¢k, to nie bedzie powodu, aby popetniaé
te bledy, 1 w rezultacic znikna one praktycznie ze sfery Twojego
inwestowania.

Wyecliminowanie I¢ku to jednak tylko potowa sukcesu. Druga
polowa to konicczno$é wytworzenia w sobie poczucia opanowania.
Doskonali inwestorzy wiedza, ze podstawa jest posiadanie wewngtrznej
dyscypliny czy tez psychicznego mechanizmu umozliwiajacego prze-
ciwdzialanie negatywnym skutkom euforii lub nadmiernej pewnosci
sicbie, pojawiajacym si¢ po wygraniu szeregu kolejnych transakcji.
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Zwycigstwo jest dla inwestora wyjatkowo niebezpiceczne, jedli nic wie
on, jak si¢ kontrolowaé i jak monitorowaé wlasne zachowanie.

Jesli wychodzimy z zalozenia, ze aby zaczaé konsckwentnic osia-
gaé sukcesy, nalezy skoncentrowaé swoje wysitki na wytworzeniu
wlasciwego inwestorowi sposobu mySlenia, to tatwo stwierdzié, dla-
czego tak wiclu inwestorom si¢ nic udaje. Zamiast uczyé si¢ mysleé
jak inwestorzy, mys$la oni o tym, jak zarobié wigcej pienicdzy dzigki
poznawaniu rynkéw. Uniknigeie tej putapki jest prawie niemozliwe.
Istnicje szereg czynnikéw psychologicznych, ktére sprawiaja, ze bar-
dzo tatwo zalozy¢, iz powodem naszych strat i braku konsckwent-
nych sukcesdéw jest to, czego nie wiemy o rynkach.

Tak jednak nie jest. Konsekwentna skuteczno$é, ktérej poszuku-
jemy, jest w naszych umystach, a nic w rynkach. Wigkszo$¢ strat po-
wodujg postawy i przekonania o tym, ze mozemy si¢ pomylié, Ze
mozemy stracié pieniadze, a takze tendencja do lekkomy$lnosci, kie-
dy czujemy si¢ dobrze — a nie technika ani znajomo$¢ rynku.

Jezeli na przyktad moglbys spomigdzy dwoch opisanych ponizej
inwestoréw wybraé tego, ktory bedzie zarzadzaé Twoimi pienigdzmi,
to na ktérego by§ postawit? Pierwszy inwestor postuguje si¢ prosta,
moze nawet prymitywna technika przeprowadzania transakeji, ale
jego postawa czyni go niewrazliwym na pod$wiadome znicksztalcanie
informacji rynkowych, wahanie, racjonalizacje, ptonne nadzicje czy
falstart. Drugi inwestor jest fenomenalnym analitykiem, ale dziata
w oparciu o obawy, ktére czynia go podatnym na wszystkic psycho-
logiczne dolegliwosci, od jakich pierwszy inwestor jest wolny. Wy-
boér jest chyba oczywisty. To pierwszy inwestor osiagnie, dysponujac
Twoimi pieniedzmi, znacznie lepsze wyniki.

Odpowicdnia postawa przynosi lepsze efekty niz analiza czy techni-
ka. Oczywiscie najlepicj bytoby mieé¢ jedno i drugie, ale tak naprawde
nie jest to konieczne, poniewaz jezeli bedziemy dysponowali wlasciwa
postawa — wlasciwym sposobem myslenia — to wszystko inne w sfe-
rze inwestowania bedzie stosunkowo proste, moze nawet banalne, a na
pewno bardziej radosne. Wiem, ze nicktérym z czytelnikdéw moze by¢
trudno w to uwierzy¢, a nawet moze to by¢ dla nich przykre, zwlaszcza
jesli od lat w pocie czola starali si¢ dowiedzie¢ o rynku jak najwigce;.

Co cickawe, sposéb myélenia wigkszosci inwestoréw jest blizszy te-
mu, w jaki powinni mysle¢, kiedy zaczynaja karier¢ niz w jakimkolwiek
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innym jej punkcie. Wicle osob wkracza w sfer¢ inwestowania z bardzo
nicrealistycznym zaloZzeniem o zagrozeniach nierozerwalnie zwiaza-
nych z tym procesem. Jest tak zwlaszcza w sytuacji, kiedy pierwsza
transakcja koficzy si¢ sukcesem. Osoby takie angaZzuja si¢ nastgpnic
w kolejna transakcjg prawic lub w ogéle bez Icku. Jezeli i ta transak-
cja koficzy si¢ powodzeniem, to kolejna rozpoczynaja, przejmujac sig
nawet jeszcze mniej tym, co w innym wypadku byloby niemozliwym
do zaakceptowania ryzykiem poniesienia porazki. Kazdy kolejny sukces
utwierdza ich w przekonaniu, ze nie ma sig czego bad, a inwestowa-
nic to najlatwicjszy z mozliwych sposéb zarabiania picnigdzy.

Ten brak Icku przektada si¢ na beztroski stan umystu, podobny
do tego, co wiclu stynnych sportowcéw okre§la mianem ,transu”.
Jezeli kiedykolwiek miate$ okazje do§wiadczyé transu w sporcie, to
wiesz, ze jest to stan umystu, w ktérym nie istnieje absolutnie Zaden
l¢k, a Ty dzialasz i reagujesz instynktownie. Nie rozwazasz alterna-
tyw, nic zastanawiasz si¢ nad konsckwencjami, nic zalujesz podje-
tych decyzji. Znajdujesz si¢ w obecnej chwili i ,,po prostu to robisz”.
A cokolwick robisz, okazuje si¢ doktadnie tym, co zrobié nalezato.

Wickszo§é sportowcdw nigdy nic doswiadcza takiego stanu, bo
nigdy nic pozbywaja si¢ oni I¢ku przed popetnieniem bledu. Sportowcy
osiagajacy punkt, w ktérym nic ma absolutnie zadnego Icku przed
konsckwencjami bledu, zazwyczaj wchodza w trans 1 przebiega to
zupetnie spontanicznie. Przy okazji, trans z psychologicznego punktu
widzenia nie jest stanem, w ktéry mozna si¢ wprowadzié, bo tego
chcemy, w taki sposéb, w jaki dzicki silnej woli bijemy na przyktad
rekordy wytrzymaltosci. To stan umystu, w ktorym stwierdzamy, ze sig
znajdujemy, ktdry jest z natury kreatywny 1 zwykle gwaltownic z niego
wychodzimy, jezeli zaczynamy mysle¢ o naszych dziataniach na ra-
cjonalnym czy tez §wiadomym poziomic.

Jezeli nawet nie mozemy za pomoca woli zmusi¢ si¢ do wejscia
w trans, to mozemy okresli¢ zestaw warunkow psychicznych najbar-
dzicj sprzyjajacych doswiadczeniu ,transu” poprzez przyjecic pozytyw-
nej postawy zwycigzcy. Ja definiuj¢ pozytywna postawg zwycigzcy
jako spodziewanie si¢ pozytywnego wyniku naszych starafi, z jedno-
czesng akceptacia faktu, ze osiagane przez nas wyniki sa doskonatym
odzwierciedleniem stopnia naszego rozwoju i wskazuja, co jeszcze
powinni$my nauczy¢ si¢ robi¢ lepic;.
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To wlaénie charakteryzuje wiclkich sportowcow: postawa zwycigzcy,
dzicki ktérej nie rozpamigtuja oni wlasnych btedéw, tylko kontynu-
uja to, co zacz¢li. Inni pograzaja si¢ w samokrytyce, zalu i rozczulaja
si¢ nad soba. Pozytywna postawe zwyciczcy udaje si¢ wypracowal
bardzo niewielu osobom. Interesujaca anomalia zwigzang z procesem
inwestowania jest to, ze jezeli zaczynamy od udanej transakcji, to au-
tomatycznie doswiadczamy pewnego rodzaju beztroski, bedacej pro-
duktem ubocznym postawy zwyciczcy, ktorej to postawy jako takicj
jednak w sobie nic wytworzylismy. Wiem, ze by¢ moze brzmi to nieco
niejednoznacznie, ale ma pewne istotne implikacje.

Jezeli kilka zwycigskich transakcji moze spowodowaé, Ze osiagamy
pewnego rodzaju beztroski stan umystu, ktéry jest podstawowym
sktadnikiem naszego sukcesu, ale nic opiera si¢ na wlasciwych posta-
wach, to zdobyli§my wla$nie recepte na absolutne niczrozumienie natu-
try inwestowania, co nicuchronnie doprowadzi nas do zaréwno emo-
cjonalnej, jak i finansowej katastrofy.

To, ze przeprowadzilismy kilka (lub wigcej) zwycigskich transak-
¢ji, nie oznacza, ze staliSmy si¢ inwestorem. Tak to wyglada, bo wy-
woluje w nas stan umystu, ktérego tylko najbardziej utalentowane
osoby do$wiadczaja regularnic. Faktem jest, ze nic trzeba mieé ab-
solutnie zadnych umicjetnosci, aby przeprowadzi¢ udang transakcig,
a jesli jest mozliwe przeprowadzenie udanej transakeji bez absolutnie
zadnych umicjetnosci, to z pewnoscia mozliwe jest przeprowadzenie
kolejnej, a potem jeszcze jednej. Znam sporo oséb, ktére rozpoczely
karierg w sferze inwestowania od dhugiej setii zwycigskich transakciji.

Kiedy czujemy si¢ pewni sicbic i nic obciazaja nas I¢ki i niepoko-
je, to nictrudno nam przeprowadzi¢ szereg zwycigskich transakcji, bo
tatwo jest wejsé w stan przeplywu, w pewnego rodzaju naturalny rytm,
w ktérym to, co powinniSmy zrobié, wydaje si¢ oczywiste czy tez
zrozumiate samo przez si¢. To prawic tak, jakby rynek krzyczat do
nas, kiedy mamy kupowaé, a kiedy sprzedawaé, a my nie potrzebu-
jemy praktycznie zadnego analitycznego wyrafinowania. A ponicwaz
si¢ nic boimy, to mozemy przeprowadzaé nasze transakcje bez po-
czucia wewnetrznego sporu czy konfliktu.

Chodzi mi o to, ze zwycigstwo w jakimkolwick przedsigwzigciu
jest przede wszystkim skutkiem okre$lonej postawy. Wicle oséb z pew-
noécig ma tego $wiadomoéé, ale jednoczes$nie wickszoéé z nich nie



60 ROZDZIAL 3

rozumie, jak znaczaca role¢ w osiaganych przez nie wynikach odgry-
wa postawa. W wickszosci sportéw lub innych dziatad, w keorych
istnicje konkurencja, uczestnicy musza mieé zestaw umiejgtnosci za-
réwno fizycznych, jak i psychicznych, okre§lanych mianem strategii.
Jesli przeciwnicy nie dysponuja réwnym poziomem umiejgtnosei, to
osoba, ktdrej umicjetnosci sg wigksze, zwykle (ale nie zawsze) wy-
grywa. Co jest czynnikiem decydujacym, gdy stabszy przeciwnik poko-
nuje silniejszego? Co jest czynnikiem, ktéry przechyla szalg zwycigstwa
na korzy$¢ jednego z przeciwnikéw, jezeli ich sity sa wyréwnane?
Odpowiedz brzmi: postawa.

Tym, co sprawia, zc inwestowanic jest tak fascynujace, a zarazem
tak trudne do opanowania, jest fakt, Ze naprawde nie musisz mieé
wiclu umiejgtnoéci, potrzebna jest tylko rzeczywista postawa zwycigzcy.
Przeprowadzenic kilku lub wigkszej liczby udanych transakcji moze
sprawi¢, ze poczujesz sig jak zwycigzea, 1 to uczucie bedzie podtrzymy-
walo zwycigska pass¢. Dlatego wlasnic nowicjusz moze zrealizowaé
seri¢ zwycigskich transakcji, podczas gdy za taka scri¢ najlepsi analitycy
rynku daliby sobic ucia¢ prawa r¢ke, ale brak im postawy zwycigzey.
Analitycy dysponuja umicj¢tno$ciami, ale niec maja postawy zwycicz-
cy. Motywem ich dziatania jest Igk. Poczatkujacy inwestor do§wiadcza
postawy zwycigzcy, bo si¢ nie boi. Nie oznacza to jednak, ze wytwo-
rzyl on w sobie postawe zwycigzcy; oznacza tylko tyle, Ze nie do-
$wiadczyl jeszcze zwiazancgo ze swoja aktywnoscia rynkowa bdlu,
powodujacego powstawanie leku.

REAKCJA NA STRATE

Nasz poczatkujacy inwestor do$§wiadczy w koficu straty i poczucia,
ze si¢ pomylil, niezaleznic od tego, jak pozytywnic by nie myslal. Straty
1 pomytki to nicodlaczny clement realiéw procesu inwestowania.
Nawet najbardzicj pozytywna postawa, jaka mozna sobic wyobrazi¢,
polaczona z najdoskonalszymi umiejgtno$ciami analitycznymi, nie
jest w stanie ochroni¢ inwestora przed przeprowadzeniem w koficu
transakcji, ktdéra przyniesic mu stratg. Rynki sa po prostu zbyt ka-
pryéne 1 zaden inwestor nic jest w stanic uwzgledni¢ za kazdym ra-
zem wszystkich zmiennych w taki sposéb, aby zawsze mieé racjg.
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Co sig stanie, gdy nowicjusz w koficu rzeczywiscie przegra? W jaki
sposdb wplynie to na beztroski stan jego umystu? Odpowiedzi zaleza
od tego, jakic nasz inwestor mial oczekiwania, rozpoczynajac trans-
akcjg, 1 w jaki sposdb zinterpretuje to do$wiadczenie. A sposdb ten
bedzie wynikat z jego przekonati i postaw.

Co bedzie, jezeli nasz inwestor dziata na podstawic przeckonania,
Ze nic istnicje sposdb na uniknigcie straty, bo straty sa naturalna konse-
kwencja inwestowania — tak jak, powiedzmy, w przypadku whascicicla
restauracji, ktéry ma $wiadomo$é, ze musi ponosi¢ koszty zakupu
produktéw zywnosciowych? Co wigcej, zaldézmy, ze inwestor catko-
wicic zaakceptowal ryzyko, to znaczy uwzglednil 1 wzial na siebie od-
powiedzialno$é, zardwno finansowa, jak 1 emocjonalna, za wszystko,
co w innym wypadku uznalby za niedopuszczalne zachowanie rynku.
Jezeli nasz inwestor ma takie przekonania i oczekiwania, to jest mato
prawdopodobne, ze straci motywacjg. Przejdzie po prostu do kolej-
nej transakcji. A przy okazji to wla$nie przyklad zestawu przekona
i postaw idealnego w procesie inwestowania.

Zalézmy teraz, ze nasz nowicjusz nic zaakceptowal ryzyka catko-
wicie. Co bedzie, jezeli w swoich oczekiwaniach nie wzial pod uwage
zadnego innego zachowania rynku poza tym, ktorego chce? Jezeli
rynek nie zrobi tego, czego on chee, to on sam, z wlasnej perspektywy
psychicznej, odczuje bél — bdl emocjonalny. Oczekiwania to psy-
chiczna prognoza sposobu, w jaki w okre§lonym momencie w przy-
sztodci nasze otoczenie bedzie wygladaé, brzmieé, pachnicé czy sma-
kowaé. W zaleznosci od tego, jaka ilos¢ energii wiaze si¢ z danym
oczekiwaniem, niespelnienie si¢ go moze byé bardzo bolesne.

Ktéry z dwdch opisanych wlasnie przeze mnie punktéw widzenia
przyjmie najprawdopodobniej nasz poczatkujacy inwestor? Oczywi-
$cie drugi. Tylko najlepsi inwestorzy prezentuja punkt widzenia opisany
w pierwszym przyktadzie. I jak zaznaczytem w rozdziale 1., o ile ci naj-
lepsi inwestorzy nie dorastali w rodzinach, ktorych cztonkowie byli
odnoszacymi sukcesy inwestorami, lub nie mieli doskonalych inwe-
storéw jako mentoréw (ktorzy wpoili im okreslone postawy odnosnie
do ryzyka i strat juz na samym poczatku kariery), to praktycznie
kazdy z nich do§wiadczyt znaczacej straty, a nawet catego szeregu
znaczacych strat, zanim zdat sobie sprawe, jak powinien myséleé, aby
konsckwentnic odnosié¢ sukcesy.
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To zasadnicza zmiana postawy decyduje o sukcesie, a nic u§wiado-
mienic sobie czego$ o rynku w blysku geniuszu, jak wigkszo$¢ z nas
bt¢dnic zaktada. To blgdne zalozenie jest powszechne wérdd inwesto-
réw po prostu dlatego, ze bardzo niewiclu z nich naprawd¢ w petni
rozumie, jak niczbgdnym do odniesienia sukcesu komponentem jest
odpowiednia postawa.

Mozna $miafo zatozyé, ze po stracic nasz poczatkujacy inwestor
znajdzie si¢ w stanic emocjonalnego bélu. W wyniku tego sposdb je-
go inwestowania zyska catkowicie nowa jako$é. Stan umystu naszego
inwestora zdecydowanic przestanic byé beztroski, waznicjsze bedzie
jednak jego poczucie, ze winowajca jest rynck: to rynck spowodowat,
ze czuje bdl, ktérego do$wiadcza; to ryneck, powodujac, ze ponidst
stratg, odebrat mu poczucie, ze jest zwycigzca.

Zauwaz, w jaki sposOb nasz inwestor obwinia rynek za stratg czy
za to, czego nic otrzymal. Zauwaz takze, jak naturalne jest czué si¢ tak
jak on. Zastanow sig, ile razy w Zyciu, szczegdlnie w dziecifistwie, zda-
rzalo nam si¢ robié co$, co sprawiato nam rado$¢, jak zabawa nowa za-
bawka czy przebywanie z przyjacidtmi, a kto§ majacy wicksza wladze
zmuszal nas do tego, zeby$my przestali to robié i zrobili co$, czego
robi¢ nie chcieliémy. Kazdy z nas co$ stracil, co§ nam odebrano, odmé-
wiono nam czego$, czego chcieli$my lub na co, jak uwazalismy, zastuzy-
liémy, zabroniono nam kontynuowaé dziatanie, ktérym si¢ zajmowali-
$my, albo uniemozliwiono realizacj¢ pomystu, ktéry nas pasjonowal.

Chodzi o to, ze w wiclu takich sytuacjach nie musicliSmy bra¢
osobistej odpowiedzialnosci za to, co si¢ stato, ani za bdl, ktdrego do-
$wiadczalismy, bo nie bylismy w stanie nic na to poradzi¢. Nie z wla-
snego wyboru byliSmy przemoca wyrywani ze stanu szczgscia i radosci
1 wtlaczani w stan emocjonalnego bolu. Decyzja zapadata poza nami,
wbrew naszej woli 1 zwykle dosy¢ niespodziewanie. Nawet jezeli mo-
wiono nam, ze¢ ponosimy odpowiedzialno$é¢ za to, co si¢ dzicje, to praw-
dopodobnic w to nie wierzyliémy lub nie rozumiclismy, co to znaczy.

Tym, co jest namacalne i do czego najlatwicj nam si¢ odniesé, jest
fakt, zc §wictnie si¢ bawiliSmy, a kto§ inny wyrwal nas z tego stanu
1 wywotal w nas bdl. To nic byt nasz wybér. Przyczyna bdlu pojawita
si¢ z zewnatrz; a wigc wing za wszystko ponosita oddziatujaca na nas
sita zewngtrzna, jaka by ona nic byta. Nie tylko dowiedzielimy sig,
ze¢ dobre samopoczucic moze blyskawicznie zmieni¢ si¢ w zte, bez
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zadnej naszej winy; poczuliSmy takze, jak smakuje zdrada. Poczuli-
$my si¢ zdradzeni, poniewaz wiele z tych sytuacji byto zupelnic nie-
oczekiwanych 1 niespodziewanych, to znaczy, ze nic byliSmy przy-
gotowani na to, w jaki sposob pewne osoby obecne w naszym zyciu
sg w stanic si¢ zachowaé. Jezeli ich zachowaniec powodowato, ze po-
padali$my w stan emocjonalnego bdlu, to potem catkiem naturalne
byto, ze czuli$my si¢ zdradzeni.

Na marginesie, za istotne uwazam podkreslenic faktu, ze wiele
z naszych przeszlych, emocjonalnic bolesnych do$§wiadczefi byto re-
zultatem dzialafi rodzicéw, nauczycicli 1 przyjacidt majacych dobre
checi, z ktorych wiclu robito tylko to, co uwazali dla nas w tamtcj
chwili za najlepsze. Przykladem moze by¢ sytuacja dziecka, bawiace-
go si¢ zabawka, ktora jest dla niego niebezpicczna. Jesli zabierzemy
zabawke, to dziecko zacznic plakaé, aby wyrazié emocjonalny bdl,
ktorego doswiadcza, a jezeli mamy do czynienia z wyjatkowo matym
lub wyjatkowo niedojrzalym dzieckiem, to najprawdopodobnicj nie
bedzie ono stuchaé zadnych naszych racjonalnych wyjasniefi dotycza-
cych tego, dlaczego nie moze sig ta zabawka bawié.

Jednocze$nie jednak wicle osob rodzi si¢ jako dzieci niedojrzatych
lub nierozsadnych rodzicow albo napotyka emocjonalnie zaburzonych
nauczycieli, trenerdw 1 przefozonych, pod$wiadomie lub celowo przeno-
szacych swoje problemy osobiste na kazda osobe, ktora postrzegaja jako
majaca mnicj wladzy. Co gorsza, wicle 0séb majacych tendencjg do re-
presjonowania innych wykazuje si¢ jednocze$nie wystarczajacym spry-
tem, aby robi¢ to w sposéb wywolujacy u ich ofiar przekonanie, ze
same spowodowaly swdj bol. Tak czy owak, kazdy z nas sam musi
ustalié, czy nasze bolesne do§wiadczenia sg wynikiem Zle rozumianej
mitosci, czy tez zostaly spowodowane celowo.

Koniec koficdw, kiedy jako doroli wkraczamy w $wiat inwestowa-
nia, nic zdajemy sobic sprawy, jak naturalne jest kojarzenic blyskawicz-
nego przechodzenia ze stanu rado$ci w stan bolu, ktérego doswiad-
czaliSmy tak czgsto, bedac dzieémi, z identycznym przechodzeniem
ze stanu rado$ci w stan bdlu, ktére ma miejsce, kiedy przeprowa-
dzamy transakcje. W konsekwenciji, jezeli nie nauczyliSmy si¢ akcepto-
wal ryzyka nicrozerwalnic zwiazanego z procesem inwestowania i nie
wiemy, w jaki sposob mozemy ustrzec si¢ przed tworzeniem tych natu-
ralnych skojarzedt pomigdzy nasza przeszlodcia a teraZnicjszoscia, to
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skoficzy si¢ to dla nas tak, ze zamiast wziaé na sicbic odpowiedzial-
no$¢ za rezultaty naszych dziatad, bedziemy za nie obwiniali rynck.

Chociaz wickszo$¢ inwestoréw uwaza si¢ za odpowiedzialne, doroste
osoby, to tylko najlepsi z nich osiagaja punkt, w ktérym sa w stanie
zaakceptowaé 1 rzeczywiscie akceptuja fakt ponoszenia petnej odpo-
wicdzialnoci za wynik kazdej konkretnej transakeji. Wszyscy inni
w mnicjszym lub wigkszym stopniu zaktadaja, ze ponosza odpowic-
dzialnos¢, ale tak naprawdg chea, zeby zrobit to za nich rynek. Ty-
powy inwestor chce, aby ryneck spelniat jego oczekiwania, nadzieje
1 marzenia.

By¢ moze w ten sposéb funkcjonuje spoleczefistwo, ale rynki na
pewno nie. Jako czlonkowie spoleczefistwa mozemy spodziewad sig, ze
inne osoby beda si¢ zachowywaé w rozsadny i odpowiedzialny sposob.
Kiedy tak si¢ nic zachowuja, a w rezultacie my cierpimy, to spofe-
czefistwo zapewnia $rodki zaradcze, aby przywréci¢ zachwiana row-
nowage 1 bySmy znowu poczuli si¢ spetnieni. Rynek natomiast nie
ma obowiazku dawa¢é nam ani robi¢ niczego, co bedzie dla nas korzyst-
ne. By¢ moze nie w taki sposdb rynki sa przedstawiane i na pewno
nic w taki sposéb chcialyby si¢ zaprezentowad, ale realia sa takie, Ze
kazdy inwestor uczestniczacy w rynku robi to dla wlasnych korzysci.
Jedynym sposobem, w jaki inwestor moze zyskaé, jest poniesicnic
Pprzez innego inwestora straty, wyrazonej w pieniadzach, jak w przy-
padku transakcji terminowych, czy tez majacej postaé niewykorzy-
stancj okazji, jak w obrocie akcjami.

Kiedy otwiecramy pozycje, to oczekujemy, ze zarobimy picniadze.
Co drugi inwestor, angazujac si¢ w transakcjeg, robi to z tego samego
powodu. Kiedy spojrzymy na relacje miedzy nami a rynkiem z tej per-
spektywy, to bedziemy mogli stwierdzié, ze naszym celem jest wy-
clagniccie od rynku pienigdzy, ale na tej samej zasadzie jedynym ce-
lem rynku jest wyciagnigcie pienigdzy lub okazji od nas.

Jezeli rynek to grupa ludzi wchodzacych w interakeje, aby wycia-
gnaé od siebic wzajemnie pieniadze, to jakie zobowiazania ma rynck
wobec jednostkowego inwestora? Nie ma zadnych, poza stosowaniem
si¢ do regul, ktére sam ustanowil, by umozliwié inwestorowi dziata-
nie. Chodzi o to, ze jesli kiedykolwick zdarzylo Ci si¢ obwinia¢ o co$
rynek lub mieé poczucie, ze zostale$ przezefi zdradzony, to nie roz-
wazyle§ wystarczajaco doktadnie implikacji faktu, Ze uczestniczysz
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w grze o sumie zerowej. Obwinianie o cokolwick rynku oznacza brak
akceptacji faktu, ze rynek nie jest Ci nic winien, niczaleznic od tego,
co o tym mySélisz lub ile wysitku wktadasz w prowadzenie swoich
transakcji.

Typowe spoleczne wartosci lezace u podstaw handlu wymiennego
nic wchodzg na rynku w gre. Jesli tego nie rozumiesz i znajdziesz spo-
séb na pogodzenie rdznic pomiedzy normami spotecznymi, wérdd ktd-
rych dorastate$, i sposobem funkcjonowania rynku, to nadal bedziesz
przenosit na rynek swoje nadzieje, marzenia i pragnicenia, wicrzac, zc
on co$ dla Ciebic zrobi. Kiedy tak si¢ nie stanie, bedziesz czut gniew,
frustracjg, emocjonalne rozdarcie i to, ze zostate§ zdradzony.

Wzigcie na sicbic odpowiedzialno$ci oznacza, ze w najgl¢bszych
poktadach swojej tozsamosci uznajesz i akceptujesz, ze to Ty — a nie
rynck — ponosisz petna odpowicdzialnos$é¢ za swdj sukces lub porazke
jako inwestora. Jest absolutnic pewne, ze celem rynku jest pozbawienie
Ci¢ pienigdzy, ale w czasic trwania tego procesu zapewnia Ci on tak-
ze nieskoficzony strumiefi okazji, aby§ mogl odebraé pieniadze jemu.
Ruch cen oznacza zbiorowe dziatania wszystkich inwestoréw uczest-
niczacych w rynku w danym momencie. Rynck generuje takze infor-
macje o sobie 1 sprawia, ze niczwykle tatwo jest wejsé 1 wyjsé z trans-
akcji (co oczywiscie zalezy od liczby uczestniczacych w nicj oséb).

Z perspektywy jednostkowej ruch cen, informacje oraz mozliwo§é
przeprowadzania transakcji oznaczaja okazje, aby co§ dostrzec 1 zaczad
dziata¢ na tej podstawie. Kiedy rynki sa otwarte, to w kazdej chwili
mamy mozliwo$¢ otwarcia pozycji, zredukowania pozycji, powickszenia
pozycji lub wyjscia z pozyciji. To wszystko okazje do wzbogacenia si¢
dzicki zyskom lub przynajmnicj do zredukowania strat.

Pozwdl, ze zadam Ci pytanie. Czy czujesz si¢ zobowiazany do spel-
niania oczekiwafl, nadziei, marzefi i pragniefi innych inwestordéw?
Oczywiscie, ze nie. Absurdem jest nawet o to pytaé. Jezeli jednak zda-
rza Ci si¢ obwinia¢ rynek lub czué si¢ zdradzonym, to w zasadzie wta-
$nie co§ takiego robisz. Oczekujesz, ze zbiorowe dziatania wszystkich
uczestnikéw rynku wywolaja takie jego zachowanie, ktére zapewni
Ci zdobycie tego, czego cheesz. A zdobywania na rynku tego, czego
chcesz, musisz nauczy¢ si¢ sam. Pierwszym istotnym etapem w pro-
cesie tej nauki jest wziecie catkowitej i pelnej odpowiedzialnosci za to,
co robisz.
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Wziaé na sicbic odpowiedzialno§é oznacza uwierzyé, ze wszystkic
wyniki generujemy sami, ze to, co osiagamy, jest rezultatem naszej
interpretacji informacji plynacych z rynku, decyzji, ktore podejmujemy,
1 dziatafi bgdacych rezultatem tych decyzji. Branic na siebic odpo-
wicdzialno$ci w mniejszym niz petny zakresic powoduje powstanic
dwodch znaczacych przeszkéd psychologicznych, ktére uniemozliwiaja
odniesienic sukcesu. Po pierwsze, tworzymy antagonistyczna relacjg
z rynkiem, ktéra pozbawia nas mozliwosci $ledzenia statego przeptywu
okazji. Po drugie, wprowadzamy sicbic samych w blad, wicrzac, ze
problemy inwestycyjne owocujace brakiem sukceséw mozna rozwia-
zaé dzigki analizie rynku.

Zastanéwmy sig¢ nad picrwsza przeszkoda. Kiedy w jakimkolwick
stopniu przenosimy na rynck odpowiedzialno$é za dawanic nam pienig-
dzy lub redukowanic naszych strat, to rynck moze z tatwoscig staé
si¢ naszym przeciwnikiem czy tez wrogiem. Przegrana (kiedy ocze-
kiwali$my, ze rynck zrobi co$ innego, niz faktycznie robi) spowoduje,
ze znowu pograzymy si¢ w dziecinnych uczuciach bolu, gniewu, urazy
1 bezsilnosci, ktére odczuwal kazdy z nas, kiedy mu co§ odebrano,
kiedy nie dostat tego, na czym mu zalezato, lub nie pozwolono mu
zrobié tego, co chcial.

Nikt nie lubi, kiedy mu si¢ odmawia, zwlaszcza jezeli uwazamy,
Ze otfzymanic tego, na czym nam zalezy, sprawi, zc bedziemy szczgsli-
wi. W kazdej z takich sytuacji kto§ lub co§ z zewnatrz uniemozliwia
nam wyrazenic siebic w okre$lony sposob. Innymi stowy, jaka$ ze-
wngtrzna sita dziata przeciwko wewngtrznej sile naszych pragnien
1 oczekiwal.

Skutek jest taki, Zze naturalne wydaje si¢ przypisywanic rynkowi
cech sily zewngtrznej, ktéra daje 1 odbicra. Nalezy jednak uwzglednié
fakt, ze rynek dostarcza informacji w neutralny sposéb. Oznacza to,
ze rynck nie wie, czego chcemy czy oczekujemy, i nie zalezy mu na
tym, chyba ze trzymamy taka pozycje, ktéra moze mieé znaczacy
wplyw na ceny. Jezeli tak nie jest, to w kazdej chwili, wraz z kazda
oferta kupna lub sprzedazy, mamy mozliwosé¢ podjecia okreslonego
dziatania. Mozemy otworzy¢ pozycje, zrealizowaé zyski albo wycofaé
si¢ ze strata. Odnosi si¢ to réwniez do oséb dokonujacych transakcji
na wlasny rachunck i znajacych osobiscie inne osoby, ktére z kolei
moga zna¢ ich pozycje i ktére, ze szkoda dla nich, moga t¢ wiedzg
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wykorzystaé. Oznacza to po prostu, ze musimy by¢ szybsi 1 bardziej
skoncentrowani lub prowadzi¢ transakcje z uwzglednieniem wszel-
kich istnicjacych ograniczefi.

Z perspektywy rynku kazda chwila jest neutralna, ale dla Cicebie,
obserwatora, kazda chwila i zmiana ceny moze mieé znaczenie. A gdzie
znajduje si¢ to znaczenie? Znaczenia opicraja si¢ na tym, czego si¢ na-
uczyles, 1 istnicja w Twoim umysle, a nie na rynku. Rynek nie nadaje
znaczefi ani nic interpretuje informacji, ktére sam o sobie generuje
(choé zawsze znajda si¢ tacy, ktdrzy chetnie zinterpretuja zachowania
rynku, jes$li zechcesz ich stucha¢). Co wigeej, rynek nie wie, jak defi-
niujesz okazj¢ albo stratg. Rynek nic wie, czy postrzegasz go jako
nickoficzacy si¢ strumiefi pojawiajacych si¢ co chwila okazji do wcho-
dzenia i wychodzenia z transakcji, aby zanotowaé zysk lub strate, czy
tez uwazasz, zc jest chcdwym potworem, gotowym w kazdej chwili
pozre¢ Twoje pieniadze.

Jesli bedziesz dostrzegat nickoficzacy sig strumiefi okazji do prze-
prowadzania transakcji, bez krytykowania samego sicbic i zalu, to
znajdziesz sic w najkorzystnicjszym stanie psychicznym, aby dziataé
we wlasnym interesic 1 uczyé sic z wlasnego do$wiadczenia. Jezeli
z drugiej strony to, co dostrzezesz w informacjach z rynku, bedzie w ja-
ki§ sposéb bolesne, to naturalnie bedziesz probowal uniknaé tego bdlu,
$wiadomic lub pod$§wiadomie blokujac tym informacjom dostgp do
swojej §wiadomosci. W procesie blokowania informacjom dostgpu
bedziesz systematycznie odcinaé si¢ od nicograniczonej liczby okaz;ji
do wzbogacenia si¢. Innymi stowy, odetniesz si¢ od przeptywu okazji.

Bedziesz mial ponadto poczucie, ze rynek jest przeciwko Tobie, ale
tylko wtedy, jezeli bedziesz oczekiwal, ze co§ dla Ciebie zrobi, albo uwa-
zal, ze co§ Ci zawdzigeza. Jesli kto$ lub co§ wystepuje przeciwko Tobie
isprawia Ci bol, to w jaki sposéb najprawdopodobnicj zarcagujesz?
Uznasz si¢ za zmuszonego do walki, ale z czym bedziesz chcial walczyé?
Rynek z pewnoscia nic zamierza walczy¢ z Toba. Owszem, chee Twoich
pieni¢dzy, ale takze zapewnia Ci okazjg, aby$ Ty odebral mu tyle, ile je-
ste§ w stanic. Cho¢ by¢ moze bedziesz mial uczucie, ze walczysz z ryn-
kiem albo Ze rynck walczy z Toba, to w rzeczywistosci bedziesz po pro-
stu walczyl z negatywnymi konsckwencjami braku petnej akceptacji
faktu, ze rynek nic Ci nie jest winien; a takZe z tym, Ze musisz sam,
w 100% 1 ani o jot¢ mnicj, wykorzystaé okazje, ktére Ci stwarza.
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Sposobem na maksymalne wykorzystanic sytuacji, w ktérej za-
pewniono Ci nicograniczone mozliwosci zrobienia czego$ dla siebie,
jest poplynigcic z pradem rynku. Rynek naprawdg ma prad. Czgsto by-
wa on mylacy, zwlaszcza w krétszych horyzontach inwestycyjnych,
ale tworzy okreslone wzorce, ktére stale si¢ powtarzaja. Oczywiscie
sprzeczno$cia jest plynigcie z pradem czego$, czemu si¢ sprzeciwiamy.
Jezeli wige cheiatby$ wyczué prad rynku, to Twdj umyst musi by¢
wzglednie wolny od Icku, gniewu, Zalu, poczucia zdrady, rozpaczy
1 rozczarowania. A nic bedziesz mial powodu do do§wiadczania tych
negatywnych emocji, jezeli wezmiesz na siebic calkowita odpowie-
dzialnosé za swoje dziatania.

Wezesniej stwierdzitem, Ze jesli nie wezmiesz na sicbie odpowie-
dzialnosci, to jedna z podstawowych psychologicznych przeszkéd, ktore
moga uniemozliwi¢ Ci odniesienie sukcesu, bedzie wprowadzanie
sicbie samego w blad przez wiarg, ze problemy w sferze inwestowa-
nia owocujace brakiem konsckwentnych sukceséw mozesz rozwiazaé
dzigki analizie rynku. Aby zilustrowaé t¢ teze, wrdémy do naszego po-
czatkujacego inwestora, ktédry zaczynal w poczuciu beztroski, az po-
nidst pierwsza strate.

Po tatwym i osiagnigtym bez wysitku zwycigstwic nagle przejscie
w stan emocjonalnego bélu moze by¢ doéé szokujace — ale nic az tak
szokujace, aby przestaé inwestowal. Poza tym nasz inwestor uwaza,
e cafa sytuacja nic powstata z jego winy; to rynck zrobit mu na zlo§é.
Zamiast wigc zrezygnowaé, dzigki wspanialemu uczuciu, ktérego do-
$wiadczal, kiedy wygrywal, i ktore doskonale pamigta, zachowa de-
terminacj¢ umozliwiajaca mu udziat w kolejnych transakcjach.

Teraz jednak zamicrza by¢ madrzejszy. Zamicerza si¢ trochg po-
stara¢ 1 dowiedzie¢ o rynkach wszystkiego, co si¢ da. Catkiem logicz-
ne jest zaloZenie, ze jedli wygral, nie wiedzac nic, to kiedy bedzie co$
wicdzial, zacznic wygrywaé ciagle. Pojawia si¢ tutaj jednak powazny
problem, z ktérego istnienia o ile nie wszyscy, to ogromna wigkszo§é
inwestordéw zaczyna zdawad sobie sprawg dopicro na dlugo po tym,
kiedy jest juz za pdzno. Uczenie si¢ o rynkach jest w porzadku i sa-
mo w sobie niec powoduje probleméw. Przyczyna ostatecznej zguby
naszego inwestora stanic si¢ powdd, dla ktdrego chee poznaé rynki.

Jak zauwazylem przed chwila, nagle przejécic ze stanu radosci
w stan bolu zwykle wywotuje spory wstrzas psychiczny. Bardzo nie-
wicle oséb wie, jak w zdrowy sposéb pogodzié si¢ z tego rodzaju
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do$wiadczeniami. Odpowiednie techniki istnieja, ale nie sg powszechnie
znane. Typowa reakcja wickszosci ludzi, a zwlaszcza osdb oczarowa-
nych inwestowaniem, jest che¢é zemsty. Dla inwestordw jedynym
sposobem, aby si¢ zems§ci¢, jest pokonanie rynku, a jedynym sposo-
bem, by pokonaé rynek, jest znajomo$é¢ tego rynku — przynajmnicj
tak im si¢ wydaje. Innymi stowy, gléwnym powodem, dla ktérego
poczatkujacy inwestor poznaje rynek, jest zamiar pokonania go, aby
udowodnié¢ co§ i rynkowi, 1 sobie, a przede wszystkim by uniemozli-
wié rynkowi ponowne skrzywdzenie go. Nie poznaje rynku po pro-
stu po to, aby umozliwi¢ sobic konsckwentne odnoszenic sukceséw,
ale raczej by uniknaé bdlu albo udowodnié co$, co nie ma absolutnie nic
wspdlnego z postrzeganiem rynku w obicktywny sposéb. Nasz inwe-
stor nic zdaje sobic z tego sprawy, ale z chwila kiedy zaczyna zakta-
da¢, ze wiedza o rynku moze zapobicc odczuwaniu przez niego bdlu
lub poméc zaspokoié jego pragnienie zemsty czy ch¢é udowodnienia
czegos, przypiecz¢towuje swoje przeznaczenie stania si¢ przegranym.
W efekcic nasz inwestor staje przed niemozliwym do rozwiazania
dylematem. Uczy sig, jak rozpoznawaé i rozumicé wzorce zachowafi
zbiorowych, 1 to jest w porzadku. Dzialania te¢ wprawiaja go nawet
w dobre samopoczucie. Czuje inspiracjg, bo zaktada, ze poznaje ry-
nck, aby staé si¢ zwycigzca. Wyrusza wige na poszukiwanic wiedzy,
uczy si¢ o liniach trendéw, formacjach, o wsparciu i oporze, o §wiccach
japofiskich, profilach rynku, wykresach punktowo-symbolicznych i li-
niowych, falach Elliotta, zniesieniach Fibonacciego, oscylatorach, sile
wzglednej, procesach stochastycznych i o wielu innych narzedziach
analizy technicznej, zbyt licznych, aby wymieni¢ je wszystkie. Co cie-
kawe, pomimo ze poziom jego wiedzy wzrasta, inwestor zauwaza, zc za-
czyna napotykaé problemy z przeprowadzaniem transakcji. Waha sic,
zastanawia, a nawet rezygnuje z udzialu w transakcjach, pomimo licz-
nych i wyraznych sygnaléw, ze powinien je przeprowadzié. Wszystko
zaczyna by¢ frustrujace, a nawet irytujace, bo to, co si¢ dzicje, jest po-
zbawione sensu. Nasz inwestor robil przeciez doktadnie to, co powinien
byt robi¢ — uczyl si¢ — tylko po to, aby stwierdzié, ze im wigcej sig
uczy, tym mnicj z tego dla niego wynika. I w tym, ze si¢ uczyt, nic ma
nic zlego, problemem jest fakt, ze robit to z niewtasciwych powodéw.
Nasz nowicjusz nic bedzie takze w stanic inwestowaé skutecznie,
jezeli bedzie probowal cokolwick komukolwick udowodnié. Jezeli
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musimy wygraé, jezeli musimy mieé racjg, jezeli nie mozemy prze-
graé lub si¢ pomyli¢, to zaczynamy definiowaé 1 postrzegaé informa-
¢je rynkowe w kategorii bolesnych do$wiadczefi. Innymi stowy, po-
strzegamy jako bolesne wszelkie gencrowane przez rynek informacje
pozostajace w opozycji do tego, co sprawia, ze czujemy sig szczgsliwi.

Dylemat polega na tym, Ze nasze umysly sg skonstruowane tak,
aby unika¢ bdlu, zaréwno fizycznego, jak i emocjonalnego, a poznawa-
nic rynkéw nie rekompensuje negatywnych efektdw, jakie mechani-
zmy unikania bélu wywicraja na sposob, w jaki inwestujemy. Wszyscy
rozumiemy, jak dziala mechanizm unikania bélu fizycznego. Po-
wiedzmy, ze zblizamy przypadkiem r¢kg do goracego palnika gazo-
wego 1 reka automatycznie odsuwa si¢ od zrédta ciepta. Mamy tu do
czynienia z reakcja instynktowna. Jezeli jednak chodzi o unikanie bélu
emocjonalnego 1 negatywnych konsckwencji, ktorych jest on przy-
czyna, zwlaszcza w odniesieniu do inwestordw, to bardzo niewicle oséb
ten mechanizm rozumie. Zrozumicenie tych negatywnych efektéw i na-
uczenie si¢ przejmowania catkowitej kontroli nad wlasnymi dziata-
niami, aby méc realizowaé postawione sobie cele, jest absolutnic nie-
zbe¢dne dla Twojego prawidfowego rozwoju jako inwestora.

Nasze umysly maja wicle sposobéw, aby uchronié¢ nas przed in-
formacjami, ktére nauczyliSmy si¢ postrzegaé jako bolesne. Na pozio-
mic $wiadomym mozemy zracjonalizowaé, uzasadnié kontynuowanie
przynoszacej strate transakcji lub przedstawi¢ przemawiajace za tym
argumenty. Typowymi dzialaniami sa w tym przypadku rozmowy
z kolegami po fachu czy maklerami albo analizowanic wskaznikow,
z ktérych w innych sytuacjach nigdy nic korzystamy. Robimy to
wylacznie w celu uzyskania informacji, ktére nie sa bolesne 1 zaprze-
czaja prawdziwoscl informacji bolesnych. Na poziomie pod$wiadomym
nasze umysly automatycznic zmieniaja, znicksztalcaja lub catkowicie
wykluczaja bolesne informacje z naszej $wiadomosci. Innymi stowy,
na poziomic §wiadomym nic wiemy, ze nasze mechanizmy unikania
bolu wykluczaja lub zmieniaja informacje generowane przez rynck.

Przyjrzyjmy si¢ sytuacji, kiedy prowadzimy transakcj¢ przynosza-
ca strate, rynck stale osiaga wyzsze szczyty 1 wyzsze dotki lub nizsze
szczyty 1 nizsze dotki, przeciwnic do zajmowanej przez nas pozydiji,
amy nic chcemy przyznaé, Zc jest to pozycja przegrana, bo skon-
centrowalismy cala uwage na tikach (czyli jednostkowych zmianach
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cen) przemawiajacych na nasza korzys$é. Przecigtnie tylko jeden na
cztery czy pigé tikéw przemawia za kicrunkiem wybranym przez
nas, ale to bez znaczenia, bo kiedy tylko taki sygnat si¢ pojawi, jeste-
$my przeckonani, ze rynek wykonuje zwrot na nasza korzy$¢. Zamiast
tego rynck nadal porusza si¢ w przeciwnym do wybranego przez nas
kierunku. W pewnym momencie strata staje si¢ tak wiclka, ze nie
mozna zaprzeczy( jej istnieniu, i w koficu wycofujemy sig z rynku.

Pierwsza reakcja ogdtu inwestordw, spogladajacych wstecz na taka
transakcjg, jest stwierdzenie: ,Dlaczego nie zdecydowalem si¢ na ponie-
sienie straty 1 nic odwrécitem pdzniej pozycji?”. Okazje do otwarcia
przeciwnej pozycji mozna byto tatwo rozpoznaé, kiedy nic byto nic
do stracenia. My jednak, majac otwarta wezesniejsza pozycjg, pozo-
stawali$my §lepi na t¢ okazjg, bo w tym czasie informacje oznaczaja-
ce istnienic okazji byly przez nas definiowane jako bolesne, wigc za-
blokowali$my im dostgp do naszej §wiadomosci.

Kiedy nasz hipotetyczny inwestor zaczynal gre na rynku, to do-
brze si¢ bawil; byl beztroski; nie mial Zadnych osobistych motywéw
ani nic do udowodnienia. Dopdki wygrywal, zawicrat transakcje z na-
stawieniem typu ,zobaczmy, co si¢ wydarzy”. Im wigcej wygrywal,
tym mniej brat pod uwage jakakolwick mozliwos$é¢ przegrancj. Kiedy
w koficu rzeczywidcic przegrat, to z perspektywy nastawienia psychicz-
nego prawdopodobnic najmniej si¢ tego spodziewal. Zamiast zalo-
zy¢, ze przyczyna bdlu sa niewla$ciwe oczekiwania dotyczace tego, co
rynek miat zrobié, a czego nie, nasz inwestor obwinial rynek i posta-
nowil zdoby¢ wiedze o nim, aby takie do§wiadczenia wigeej mu sig nie
przydarzyty. Innymi stowy, drastycznie zmienit punkt widzenia, za-
stgpujac beztroske unikaniem strat, by zapobiec pojawieniu sig¢ bolu.

Problem polega na tym, Ze zapobieganie bélowi poprzez unikanie
strat jest niemozliwe. Rynck generuje wzorce zachowania, ktére sig
powtarzaja, ale nicregularnic. Tak wige, powtarzam, nic ma sposobu
na uniknigcie strat lub pomyltek. Nasz inwestor nie rozumic tej prawdy,
bo napedzaja go dwie sily, ktérym nie moze si¢ oprzeé: (1) desperacko
pragnic, aby powrdcito poczucie zwycigstwa, 1 (2) wyjatkowo entu-
zjastycznic traktuje zdobywana przez siebie wiedzg o rynku. Nie zdaje
sobic jednak sprawy z tego, ze zmieniajac sposob myslenia z beztroskie-
go na taki, ktéry mozna uzna¢ za oparty na mechanizmic zapobie-
gania-unikania, zmienia takZe postawg z pozytywnej na negatywna.
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Nasz inwestor nic koncentruje si¢ juz po prostu na wygrywaniu,
ale raczej na tym, jak moze uniknaé bdlu, zapobicgajac ponownemu
skrzywdzeniu go przez rynek. Ten rodzaj negatywnej petspektywy
przypomina postawg tenisisty lub gracza w golfa, ktéry koncentruje
si¢ na tym, aby nie popetniaé btgdéw, a im bardziej stara si¢ nic po-
petniaé blteddw, tym wigeej ich popetnia. Taki schemat myslenia by-
wa stosunkowo wyraznie widoczny w sporcie, ponicwaz istnicje tam
§ciste powiazanie migdzy stopniem koncentracji a osiaganymi wyni-
kami. W przypadku inwestowania powiazanic to moze nic by¢ tak
wyraznic widoczne 1 jest trudniejsze do zauwazenia ze wzgledu na
pozytywne uczucia, jakich inwestor doznaje, dostrzegajac w informa-
cjach z rynku i jego zachowaniu nowe okazje.

Poniewaz nasz inwestor czuje si¢ dobrze, to nic ma powodu po-
dejrzewal, ze co§ jest nic tak, chyba Zze stopiefi jego koncentracji na
unikaniu bélu jest identyczny ze stopniem, w jakim jest skfonny two-
rzy¢ wladnie te do$wiadczenia, ktérych stara si¢ uniknaé. Innymi stowy,
im wigksze jest jego pragnienic wygranej, tym mnicjsza wykazuje
tolerancj¢ na wszelkie informacje sugerujace, Ze nic otrzyma tego, na
czym mu zalezy. Im wigcej bedzie informacii potencjalnic koniecz-
nych do zablokowania, tym trudniej mu bedzie dostrzec okazjg do
dziatania we wlasnym najlepicj pojctym interesie.

Dowiadywanie si¢ coraz wigeej o rynkach tylko po to, aby unikna¢
bolu, poglebi jego problemy, bo im wigcej si¢ nauczy, tym wigeej bedzie
oczywiscie oczekiwaé od rynkéw i zachowania rynku odbiegajace od
tych, jakich si¢ spodziewal, beda dla niego tym bardziej bolesne. Nie-
$wiadomic stworzyt bledne kolo, w ktérym im wigeej si¢ uczy, tym
mniej rozumie, a im mniej rozumie, tym bardziej czuje si¢ zmuszony do
nauki. Ten cykl bedzie trwal, dopoki albo nie porzuci z obrzydzeniem
inwestowania, albo nie zfozumie, ze podstawowa przyczyna jego pro-
bleméw transakcyjnych jest podejécie, a nie brak wiedzy o rynku.

ZWYCIEZCY, PRZEGRANI, PLYNACY NA FALI
| WPADAJACY W DOLEK CYKLU KONIUNKTURALNEGO

Zanim wigkszo$¢ inwestoréw albo si¢ podda, albo znajdzie prawdzi-
we zrodlo swojego sukcesu, mija nieco czasu. W tym okresie czgSci
inwestoréw udaje si¢ zrozumieé proces inwestowania w wystarczajacym
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stopniu, aby wkroczy¢ w co$, co powszechnic okresla si¢ mianem ,,cyklu
koniunkturalnego”.

Whrew temu, co nicktérzy z czytelnikéw mogli wywnioskowaé
z przyktadu opisujacego inwestora nowicjusza, nie kazdy prezentuje
z natury negatywna postawg powodujaca, ze jest skazany na konse-
kwentne ponoszenie strat. Tak, to prawda, ze nicktérzy inwestorzy
konsckwentnie traca, czgsto tak diugo, az straca wszystko lub zrezy-
gnuja z inwestowania, bo nic sa w stanic znic$¢ ani chwili dluzej bez-
miaru emocjonalnego bélu. Istnicje jednak takze wiclu inwestorow,
ktorzy sa upartymi uczniami rynku i wykazuja w sferze inwestowa-
nia na tyle zwycigska postawe, aby, pomimo wiclu trudnosci, w kon-
cu nauczy¢ sig, jak zarabiaé pieniadze. Jednak, i cheg to podkresli¢,
ucza si¢ oni, jak zarabia¢ pieniadze tylko w ograniczonym zakresie,
bo nie nauczyli si¢ jeszcze, jak przeciwdziataé negatywnym skutkom
euforii oraz jak neutralizowaé wlasna podatno$é na autosabotaz.

Euforia i autosabotaz to dwie potgzne sity psychiczne, ktére wy-
jatkowo negatywnie wplywaja na osiaganc przez nas wyniki finansowe.
Nic sa to jednak sily, ktérymi przejmujemy sig, zanim zaczniemy kon-
sckwentnic odnosié sukcesy, a to powazny problem. Kiedy wygrywa-
my, to istnicje niewiclkie prawdopodobiefistwo, ze bedziemy przej-
mowa¢ si¢ czyms, co moze stanowi¢ potencjalny problem, a zwlaszcza
czyms$ tak przyjemnym jak cuforia. Jedna z podstawowych cech euforii
jest to, Ze tworzy ona poczucie absolutnej pewnodci sicbie, a dla kogo$
w takim stanie dopuszczenie mozliwodci, ze co$ pdjdzie nie po jego
mysli, jest praktycznie nictealne. Odwrotnic jest w przypadku biedéw
wynikajacych z autosabotazu, ktére maja swoje korzenie w wiclu do-
$wiadczanych przez inwestoréw konfliktach zwiazanych z tym, czy we
wlasnej opinii zastuguja oni na pieniadze albo czy zastuguja na wygrana.

Whasnic kiedy wygtrywamy, jesteSmy najbardzicj podatni na popel-
nicnie bledu, przeciazenie transakcyjne (overtrading), otwarcie zbyt du-
z¢j pozycji, tamanie wlasnych zasad czy ogdlnic na dziatanic w taki
sposéb, jakby nasze zachowania nie podlegaly Zadnym rozsadnym
ograniczeniom. Mozemy nawet popasé¢ w skrajnos¢ i zaczaé uznawad, ze
to my jeste$my rynkiem. Rynek jednak rzadko si¢ z tym zgadza, a gdy
si¢ nic zgadza, to my zostajemy skarceni. Strata i emocjonalny bdl sa
zwykle powazne. Do$wiadczamy okresu rozkwitu w cyklu, po kté-
rym nastgpuje nicuchronnie okres depresij.
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Gdybym mial stworzyé klasyfikacjc inwestorow na podstawic
osigganych przez nich wynikéw, to wyodrebnitbym trzy kategorie.
Najmnicjsza grupa, zapewne mnicj niz 10% aktywnych inwestorow,
to i, ktérzy konsekwentnic odnosza sukcesy. Krzywe ich kapitatu
stabilnic rosna, wykazujac stosunkowo niewiclkie zachwiania. Te za-
chwiania wynikaja z normalnych strat, ktérych pojawianie si¢ do-
puszcza kazda metodologia czy system inwestycyjny. Tacy inwesto-
rzy nic tylko nauczyli sig, jak zarabiaé pieniadze, ale nie sa juz takze
podatni na dziatanie sit psychicznych, ktére powoduja powstawanic
cyklu koniunkturalnego.

Kolejna grupa, obejmujaca od 30 do 40% aktywnych inwestoréw,
to osoby, ktére konsckwentnie przegrywaja. Krzywe ich kapitatu sa
lustrzanym odbiciem krzywych inwestoréw konsckwentnie odnosza-
cych sukcesy, tyle Ze biegna w przeciwnym kicrunku — sa odzwiet-
ciedleniem wielu przegranych transakcji, wérdd ktérych od czasu do
czasu pojawia si¢ wygrana. Niezaleznic od tego, jak dlugo tacy inwesto-
rzy funkcjonuja na rynku, niewicle si¢ o nim nauczyli. Karmia si¢ ztu-
dzeniami dotyczacymi jego prawdziwej natury albo sa od niego uzalez-
nieni w taki sposdb, ze zwycigzcami staé si¢ praktycznie nic moga.

Najwigksza grupa, czyli pozostate 40 — 50% aktywnych inwesto-
réw, to ,koniunkturalisci”. Nauczyli si¢ oni, jak zarabia¢ pieniadze,
ale nic wiedza, Zc istnicje caly zestaw umicjgtnoéci zwiazanych z in-
westowaniem, ktére nalezy opanowaé, aby nic stracié zarobionych
pienigdzy. Rezultat jest taki, ze krzywe ich kapitatu wygladaja zwy-
kle jak tor rollercoastera, tagodnic biegnacy w gore, a potem stromo
opadajacy, znowu tagodnic si¢ wznoszacy i stromo opadajacy. Cykl
ten powtarza si¢ raz po raz.

Pracowalem z wicloma do$wiadczonymi inwestorami, ktérzy od-
notowywali niezwykle pasma sukcesdw, czasem trwajace miesiacami
bez ani jednego dnia strat; pigtnascie czy dwadzieicia wygranych trans-
akdji z rzedu to dla nich nic niczwyktego. W przypadku koniunkturali-
stow te pasma sukcesOw zawsze koficza si¢ jednak w ten sam sposéb
— powaznymi stratami, ktére sa wynikiem albo euforii, albo auto-
sabotazu.

Jezeli straty sa wynikiem ecuforii, to naprawdg nic ma znaczenia,
jaka forme przyjmuje pasmo sukceséw — moze to by¢ szereg zwy-
cigstw z rzgdu, stale rosnaca krzywa kapitalu, a nawet tylko jedna
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udana transakcja. Prég, po przestapieniu ktérego nadmierna pew-
no$¢ siebie lub euforia zaczynaja przejmowaé kontrol¢ nad procesem
my$lenia, u kazdego z nas wydaje si¢ znajdowaé w innym micjscu.
W chwili jednak, kiedy euforia przejmuje kontrolg, inwestor popada
W powazne tarapaty.

W stanic nadmiernej pewnoéci siebic czy tez euforii nie potrafimy
dostrzec zadnego ryzyka, poniewaz euforia wywoluje w nas przeko-
nanie, ze nic nic moze pdj§¢ zle. Jezeli nic nie moze pojé¢ Zle, to nie
sa potrzebne reguly czy ograniczenia kontrolujace nasze zachowanie.
A wobec tego pokusa otwarcia pozycji o wigkszej niz zwykle warto-
§ci jest nie tylko ngcaca, jest nie do odparcia.

Kiedy jednak otworzymy taka pozycje wicksza niz zwykle, to
znajdziemy si¢ w niebezpieczefistwic. Im wicksza pozycja, tym wigk-
szy wplyw na stan naszego kapitalu beda mialy niewiclkie wahania
cen. Wicksze niz zwykle zagrozenie ze strony ewentualnego ruchu
w przeciwnym do naszej pozycji kierunku w potaczeniu z naszym
stanowczym przekonaniem, ze rynck zrobi doktadnie to, czego ocze-
kujemy, moze spowodowal, ze jakikolwick ruch przeciwny do naszej
pozycji wywola w nas stan ,zmrozenia umystu” — calkowicie demo-
bilizujace ostupienie.

Kiedy w koficu si¢ z nicgo otrza$niemy, bedziemy oszolomieni,
rozczarowani i bedziemy mieé poczucie, ze zostaliSmy zdradzeni. Be-
dziemy si¢ takze zastanawiaé, jak co$ takiego w ogdle mogto si¢ zda-
rzyé. Prawda bedzic taka, ze zostaliémy zdradzeni przez nasze wlasne
emocje. Jezeli jednak nie bedziemy §wiadomi lub nie bgdziemy ro-
zumieli mechanizméw lezacych u podstaw procesu, ktory wilasnie
opisalem, to nie bedziemy mieli innego wyboru niz obwinianie rynku.
Jezeli uznamy, ze winny jest rynek, to bedziemy czuli si¢ zmuszeni
do tego, aby dowiedzie¢ si¢ wigeej o rynku dla ochrony nas samych.
Im wigcej si¢ nauczymy, tym pewnicj bedziemy sig czuli 1 tym bardziej
bedziemy wierzyli w zwycigstwo. Wraz ze wzrostem naszej pewnosci
sicbie bedzie rosto prawdopodobicfistwo, ze znowu przekroczymy
prog euforii 1 zaczniemy cykl od poczatku.

Straty wynikajace z autosabotazu moga byé¢ réwnie szkodliwe,
maja one jednak zazwyczaj bardzicj subtelny charakter. Popetnianie
takich bledéw jak zajmowanic pozycji dlugicj zamiast krotkiej 1 od-
wrotnic albo zajmowanie si¢ czyms, co nas rozprasza w najbardzicj
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nicodpowiednim momencie, to typowe przyktady dziatafi inwesto-
téw robiacych wszystko, co mozliwe, zeby nic wygrac.

Dlaczego jaki$ inwestor miatby nie chcie¢ wygraé¢? Zdecydowanic
nic chodzi tu o to, czego kto§ chce, bo jestem przekonany, ze wszy-
scy inwestorzy checg wygrywaé. Niemniej jednak czgsto pojawiaja sig
zwigzane z wygrywaniem konflikty wewngtrzne. Czasem sa one tak
potezne, ze odkrywamy, iz nasze zachowanic pozostaje w bezposred-
nim konflikcie z tym, czego chcemy. Powodem takich konfliktéw
moga by¢ przekonania religijne wpojone w procesic wychowania lub
réznego rodzaju urazy z czaséw dziecifistwa.

Jesli te konflikty istnicja, to znaczy, ze nasze §rodowisko psychiczne
nic jest w pelni dostosowane do celéw, ktére chcemy osiagnaé. In-
nymi sfowy, nic wszystkie sktadniki naszej osobowosci chca osiagnaé
to samo. Dlatego tez nic mozemy zakladaé, ze zdobe¢dziemy nie-
ograniczong ilo$¢ pienigdzy tylko dlatego, Ze nauczyliSmy si¢ inwe-
stowaé, a pieniadze czekaja, by ktos je sobic wzial.

Pewien makler kontraktéw terminowych, pracujacy w jednym
z najwickszych doméw maklerskich, stwierdzit kiedys, ze w odnie-
sieniu do swoich klientéw stosuje nastepujaca dewizg: wszyscy in-
westorzy sa $miertelni, a praca maklera polega na tym, aby uszczesli-
wiaé ich, zanim odejda. Méwil to zartem, ale w tym stwierdzeniu jest
sporo prawdy. Oczywiscic jezeli tracimy wigcej pieniedzy, niz zarabia-
my, to nic przetrwamy. Mnicj oczywista konstatacja i jedna z tajemnic
odnoszenia sukceséw jest to, ze jeSli wygrywamy, to 1 tak jeste$Smy
$miertelni. To znaczy, ze jesli wygrywamy, nic nauczywszy si¢ uprzed-
nio, jak osiagnaé zdrowa réwnowage migdzy pewnoscia sicbic a po-
wéciagliwoscia lub jak rozpoznaé obecne w nas samych skfonnosci do
autodestrukcji 1 im przeciwdziataé, to predzej czy pdzniej przegramy.

Jesli nalezysz do inwestordéw funkcjonujacych w ramach cyklu
koniunkturalnego, to zastanéw si¢ nad taka kwestia: gdyby§ mogt
zmieni¢é wynik wszystkich przegranych transakeji, bedacych rezul-
tatem Twojego blgdu lub lekkomyslnosci, to ile pienigdzy miatbys
teraz? Jak na podstawic tych przeliczed wygladataby Twoja krzywa
kapitatu? Jestem pewien, ze wiclu czytelnikéw tej ksiazki znalaztoby si¢
w kategorii inwestoréw konsekwentnic odnoszacych sukcesy. A teraz
zastandw sig, jak reagowale$ na pojawiajace sig straty? Czy ponosites
za nic petna odpowiedzialno§é? Czy probowale§ ustalié, jak mégtbys
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zmienié swoja perspektywe, postawe czy zachowanie? A moze, przy-
gladajac si¢ rynkowi, zastanawiale§ si¢, czego mégtbys si¢ o nim do-
wiedzie¢, aby zapobiec kolejnym stratom w przyszioéci? Rynku najwy-
raznicj nic interesuje, czy wykazujesz sklonnosé¢ do lekkomyslnosci,
nic interesujg go takZe popelniane przez Ciebie biedy, ktére wyni-
kaja z wewngtrznego konfliktu zwiazanego z tym, czy wedtug same-
go siebie zastugujesz na pieniadze.

Prawdopodobnic jedna z najtrudniejszych do efektywnego przy-
swojenia sobie przez inwestoréw koncepdji jest ztozumienie, ze to nie
rynek kreuje ich postawy czy sposdéb myslenia; on po prostu dziata
jak lustro, odbijajac to, co znajduje sic w nich samych. Jezeli jeste$my
pewni sicbie, to nie dlatego, ze rynek sprawia, iz tak si¢ czujemy; to
dlatego, ze nasze przekonania i postawy sa uksztattowane w sposob,
ktory pozwala nam przezy¢ okre§lone do§wiadczenie, poniesé odpo-
wicdzialno§é za jego wynik 1 wyciagnaé odpowiednic wnioski. Za-
chowujemy pewno$¢ siebic po prostu dlatego, ze ciagle si¢ uczymy.
I odwrotnie, jesli jeste$my zirytowani i przerazeni, to powodem tego
stanu jest do pewnego stopnia nasze przckonanie, Ze to nic my sami
osiagamy okre$lone wyniki, ale robi to rynek.

W ostatecznym rozrachunku najpowaznicjsza negatywna konse-
kwencja odmowy wziccia na sicbic odpowicdzialnosci jest to, ze pozo-
stajemy w cyklu bolu i niezadowolenia. Zastanéw si¢ nad tym przez
chwilg. Jesli nie ponosisz odpowiedzialno$ci za osiagane przez sicbic wy-
niki, to mozesz zalozy¢, ze niczego nie musisz si¢ uczyé i mozesz pozo-
sta¢ taki, jaki jeste$. Nie dorastasz i nie zmienisz si¢. W efekcie bedziesz
zawsze postrzegal wydarzenia w dokladnie taki sam sposob, reagowat
na nic identycznic i osiagal takie same niezadowalajace rezultaty.

Mozesz takze zalozyé, ze rozwiazaniem Twoich probleméw bedzie
lepsze poznanie rynku. Nauka zawsze jest cnota, ale w tym przypadku,
jezeli nie wezmiesz odpowiedzialnoci za swoje postawy i punkt wi-
dzenia, to bedziesz uczyt si¢ warto$ciowych rzeczy, ale z nicodpo-
wiednich powodéw — z powoddw, ktédre sprawia, ze tym, czego sic
nauczysz, bedziesz postugiwal si¢ w nicodpowiedni sposob. Nie zdajac
sobic z tego sprawy, bedziesz wykorzystywatl swoja wiedze, aby uniknaé
odpowiedzialnosci zwiazanej z podejmowaniem ryzyka. Efckt bedzie
taki, ze w koficu bedziesz tworzyt doktadnie to, czego prébowales
uniknaé, trwajac w cyklu bdlu 1 niezadowolenia.
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Istnicje wszakze jedna wymierna korzy$¢, jaka niesic ze sobg ob-
winianic rynku za to, czego chcicliémy, a czego nic otrzymaliSmy.
Mozemy czasowo ostoni¢ si¢ przed wlasna surowa samokrytyka. Méwic
»czasowo”, poniewaz kiedy przenosimy odpowiedzialno§é na rynek, od-
cinamy si¢ od wszystkiego, czego mogliSmy si¢ z danego do$wiadczenia
nauczy¢. Pamictasz nasza definicje postawy zwycigzey: to spodziewanie
si¢ pozytywnego wyniku naszych starafl, z jednoczesna akceptacja fak-
tu, Zze osiaganc przez nas wyniki sg doskonalym odzwierciedleniem
stopnia naszego rozwoju i wskazuja, co jeszcze powinni$my nauczyé
si¢ robi¢ lepic;.

Jesli obwiniamy rynek, aby zablokowaé bolesne uczucia wynika-
jace z faktu, ze zostaliSmy poturbowani, to jedynym, co robimy, jest
naklejanic na rang zainfckowanego plastra. Moze nam si¢ wydawad,
ze rozwiazali$émy problem, ale wyplynie on niedtugo znowu i bedzie
powaznicjszy niz poprzednio. Musi si¢ tak staé po prostu dlatego, ze
nic nauczyli§my si¢ niczego, co umozliwitoby nam takiego rodzaju
interpretacje zachowafi rynku, ktérych efektem bytoby bardziej sa-
tysfakcjonujace dos§wiadczenie.

Czy zastanawiale§ si¢ kiedy$, dlaczego uzyskiwanic mniej, niz
mogliby$my uzyskaé, jest czgsto bardziej bolesne niz poniesienic straty?
Gdy tracimy, to mozemy na wicle sposobdw obarczy¢ wing ryncek i nie
zaakceptowaé faktu, ze za to, co si¢ stalo, sami jeste$my odpowic-
dzialni. Kiedy jednak zyskujemy mniej, niz mogliby$my, to nie moze-
my wini¢ rynku. Rynek nie zrobil nic poza tym, ze dal nam dokfadnie
to, czego chcicli$émy, my jednak z jakiego$ powodu nie bylismy w stanie
odpowiednio wykorzysta¢ okazji. Innymi stowy, nie mamy sposobu,
aby zracjonalizowa¢ bdl.

Nic jesteSmy odpowiedzialni za to, co rynck robi lub czego nic
robi, ale jeste$my odpowiedzialni za wszystko inne, co wynika z na-
szych dziatad inwestycyjnych. Jeste$my odpowiedzialni za to, czego
si¢ nauczyliSmy, jak réwniez za wszystko to, czego sig jeszcze nic na-
uczyliémy, co czeka na odkrycie. Najskutecznicjszym sposobem, aby
odkryé, czego potrzebujemy do odniesienia sukcesu, jest wytworzenie
w sobic postawy zwycigzcy, bo jest to perspektywa z natury kreatywna.
Postawa zwycigzcy nie tylko otwiera nas na to, czego powinnismy sig
nauczyé; kreuje ona jednocze$nie taki sposob mySlenia, ktory naj-
bardziej sprzyja odkrywaniu tego, czego nikt inny nic do§wiadczyt.
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Wytworzenic w sobie postawy zwycigzey to klucz do Twojego
sukcesu. Problem wiclu inwestoréw polega na przyjmowaniu za pewnik
bt¢dnego przekonania, ze juz taka postawa dysponuja, lub na ocze-
kiwaniu, Ze stworzy ja za nich rynck, zapewniajac im zwycigskie
transakcje. To Ty sam jeste§ odpowiedzialny za wytworzenic w sobie
postawy zwycigzcy. Rynck nic zrobi tego za Ciebic i chcialbym wy-
jatkowo stanowczo podkreslié, ze zadne, niewazne jak liczne analizy
rynku nie zastapia postawy zwycigzcy, jezeli jej nie masz. Zrozumie-
nic rynkéw da Ci przewage potrzebna do przeprowadzenia szeregu
zwycigskich transakeji, ale przewaga ta nic sprawi, Ze staniesz si¢
konsckwentnym zwycigzca, jezeli nic bedziesz miat postawy zwycigzcy.

Mozna oczywiécic dowodzié, ze wielu inwestoréw przegrywa, bo
nic rozumicjg wystarczajaco dobrze rynkéw 1 dlatego zwykle wybie-
raja niewlasciwe transakcje. Brzmi to rozsadnie, wiem jednak z wta-
snego do$wiadczenia, Ze inwestorzy prezentujacy postaweg przegra-
nego wybicraja niewlasciwe transakcje niezaleznic od tego, jak wicle
wiedza o rynkach. W kazdym przypadku wynik jest taki sam — prze-
grywaja. Z drugicj strony inwestorzy z postawa zwycigzcy, ktdrzy nie
wicdza praktycznic nic o rynkach, sa w stanic przeprowadzaé zwy-
cigskic transakcje, a jesli wiedza o rynkach duzo, to sa w stanic takie
zwycigskie transakcje przeprowadzaé znacznie czgdcic;.

Jezeli cheesz zmienié¢ swdj sposdb do$wiadczania rynkdéw z pelne-
go leku w pelen pewnosci siebie, jezeli cheesz poprawié¢ swoje wyniki
1 zmienié wlasng krzywa kapitalu ze zmiennej w stabilnic rosnaca, to
Twoim picrwszym krokiem musi by¢ wzigcie odpowiedzialnosci za
to, co robisz, 1 porzucenie oczckiwail, ze rynck co§ Ci da lub zrobi
co$ dla Cicbie. Jezeli od tej chwili postanowisz, ze wszystko bedziesz
robit sam, to rynek nie bedzie mdgl nadal byé Twoim przeciwnikiem.
Jesli przestaniesz walczyé z rynkiem, co w efekcie bedzie oznaczalo, ze
przestanicsz walczyé z samym soba, to z zaskoczeniem stwicrdzisz,
jak szybko jeste$§ w stanie okresli¢, czego powiniencs si¢ nauczyé, i jak
szybko si¢ tego nauczysz. Wzigcie odpowiedzialnosci za wlasne dziata-
nia to fundament postawy zwycigzcy.
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Mam nadzicjg, ze po przeczytaniu picrwszych trzech rozdzialdow tej
ksiazki zaczynasz rozumicé, iz sam fakt Twojego funkcjonowania
w charakterze inwestora nic oznacza, ze nauczyle$ sic we wlasciwy
sposdéb mysleé o tym, co robisz. Jak juz kilkakrotnie podkreslitem,
czynnikiem wyrdzniajacym najlepszych inwestoréw na tle wszystkich
innych jest nie to, co robig ani jak to robia, ale raczej sposdb, w jaki
my$la o tym, co robia, i w jaki my$la, kiedy to robia.

Jezeli Twoim celem jest inwestowanic jak profesjonalista i konse-
kwentne zwycigzanie, to musisz zaczaé od zalozenia, ze odpowiednie
rozwiazania znajduja si¢ w Twoim umysle, a nie na rynku. Konsckwen-
¢ja to stan umystu, ktérego istotg stanowia pewne fundamentalne stra-
tegic myslenia, charakterystyczne wylacznie dla sfery inwestowania.

Kilka czy kilkanascie zwycigskich transakcji jest w stanic przeko-
naé¢ prawie kazdego, ze inwestowanic jest fatwe. Przypomnij sobie
wlasne do§wiadczenia; pomys$l o tych transakcjach, dzigki ktérym na
Twdj rachunck wplywata rzeka pienicdzy, a jedynym, co musiate$
wezeéniej zrobié, bylo podjgcie prostej decyzji o kupnie lub sprzeda-
zy. A teraz polacz to z niczwykle pozytywnym uczuciem zwigzanym
z wygrang i faktem, ze bez wysitku zdobywasz picniadze, a prawie
niemozliwe bedzie dojscie do innego wniosku niz taki, ze zarabianie
pieni¢dzy jako inwestor jest proste.
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Jesli jednak tak jest, jezeli inwestowanie jest takie proste, to dlacze-
go tak trudno je opanowaé? Dlaczego tak wielu inwestoréw osiaga
kres wytrzymatosci, zmagajac si¢ z oczywista sprzeczno$cia? Jesli
prawda jest, ze inwestowanic jest fatwe — a inwestorzy wiedza, Ze
tak, bo juz bezposrednio doswiadczyli, jak tatwo i bez wysitku mozna
zdoby¢ pieniadze — to jak moze by¢ jednocze$nie mozliwe, ze ci sami
inwestorzy nic moga sprawié, by to, czego nauczyli si¢ o rynkach,
byto skuteczne raz za razem? Innymi stowy, w jaki sposéb wyjasnié
sprzeczno$¢ migdzy naszymi przckonaniami dotyczacymi inwesto-
wania a rzeczywistymi rezultatami, ktore w jego trakcie osiagamy?

ROZWAZANIA O INWESTOWANIU

Wszystkic odpowiedzi tkwia w sposobic my$lenia o inwestowaniu.
Moze ono, o ironio, rzeczywidcic byé tak zabawne i niewymagajace
wysitku, jak Tobie si¢ swego czasu wydawalo; doSwiadczanic jednak
tych cech inwestowania w sposdb konsekwentny musi wynikaé z przy-
jetej przez nas perspektywy, z naszych przekonad, postaw czy sposo-
bu myslenia. Niezaleznie od tego, ktore okreslenic najbardziej Ci
odpowiada, wszystkic one odnosza si¢ do tego samego: zwyciczanie
1 konsckwencja sa stanami umystu w taki sam sposéb, w jaki stana-
mi umystu sa poczucie szczgscia, rados§é 1 satysfakcja.

Stan umystu to produkt uboczny naszych przekonafi i postaw.
Mozesz sprobowaé osiagania konsckwencji bez odpowiednich przeko-
nafi 1 postaw, ale wyniki nie beda si¢ r6zni¢ od tych, ktore uzyskat-
by$ w sytuacji, kiedy probujesz by¢ szczesliwy, nie bawiac si¢ dobrze.
Jesli nie bawisz si¢ dobrze, to zmiana nastroju na taki, w ktérym na-
gle zaczynasz odczuwaé rado$é, moze by¢ bardzo trudna.

Oczywiscie okoliczno$ci danej sytuacji moga nagle zmienié si¢
w sposob, ktéry spowoduje, Ze zaczniesz odczuwaé rado$é. Stan
Twojego umystu bedzie jednak wtedy wynikiem zmiany warunkéw
zewngtrznych, a nie wewngtrznej zmiany Twojej postawy. Jezeli to, czy
jeste§ szczgSliwy, jest uzaleznione od warunkéw zewngtrznych (ktore
maja sprawiaé, zc zawsze bedziesz dobrze si¢ bawil), to jest bardzo
malo prawdopodobne, ze bedziesz do$wiadczaé szczgécia w sposdb
konsckwentny.
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Mozesz jednak znacznie zwigkszyé prawdopodobiefistwo bycia
szczgSliwym, tworzac kojarzace si¢ z radoscia postawy oraz, jezeli
ujmiemy to $cislej, pracujac nad zneutralizowaniem przckonail i po-
staw, ktére uniemozliwiaja Ci odczuwanie radosci. Konsekwentne
osigganic sukceséw jako inwestor wymaga identycznego podejscia.
Nic mozesz wymagaé, aby rynek sprawit, ze staniesz si¢ konsckwentnie
skuteczny, podobnie jak nic mozesz wymagaé od §wiata zewnetrzne-
go, by sprawil, ze zawsze bedziesz szczgsliwy. Ludzie, ktdrzy sa napraw-
de szczgsliwi, nie musza nic robi¢, aby by¢ szczgsliwi. Oni sa po prostu
szczgSliwymi ludzmi, ktorzy zajmuja si¢ robieniem réznych rzeczy.

Konsckwentna skuteczno$é¢ wybitnych inwestoréw jest naturalnym
wyrazem ich osobowos$ci. Oni nic musza staraé si¢ by¢ konsekwent-
ni, po prostu tacy sa. To rozrdznienie moze wydawaé si¢ abstrakcyj-
ne, ale niezwykle istotne jest zrozumienic istnicjacej tutaj roznicy.
Konsckwencja nie jest czyms$, co mozna staraé si¢ uzyskaé, bo sam
fakt starania si¢ zaneguje nasze intencje, psychicznie wydobywajac
nas z przeptywu okazji, zmnicjszajac prawdopodobiefistwo naszej wy-
grancj i zwickszajac ryzyko, ze przegramy.

Twoje najlepsze transakcje byly tatwe i nie wymagaly wysitku.
Nic musiale$ staraé sig, aby byly tatwe, one po prostu takic byly. Nie
napotykale§ probleméw. Widziate§ doktadnic to, co powiniene$ byt
widzie¢, i dzialate$ na tej podstawie. Znajdowale§ si¢ w ,,obecnej”
chwili, byte§ cz¢scia przeptywu okazji. Bedac w stanie przepltywu, nie
musisz si¢ staraé, nic musisz probowaé, bo wszystko, co wiesz o rynku,
jest dla Ciebie dostepne. Nic nie jest zablokowane ani ukryte przed
Twoja $wiadomoscia, a Twoje dziatania wydaja si¢ nic wymagaé wy-
sitku, poniewaz nic wystgpuje konflikt czy tez opor.

Z drugicj strony konieczno§¢ starania si¢ o co$ wskazuje, ze kon-
flikt czy tez opor w jakim$ stopniu istnicje. W innym wypadku po
prostu by$ to co$ zrobil, a nie staral si¢ to zrobi¢. Widaé tutaj takze,
ze starasz si¢ uzyskaé od rynku to, czego cheesz. Cho¢ mySlenie w ten
sposob wydaje si¢ naturalne, to taki punkt widzenia jest niczwykle
problematyczny. Najlepsi inwestorzy pozostaja w stanic przeplywu,
ponicwaz nie staraja si¢ uzyskaé niczego od rynku, po prostu otwic-
raja si¢, moga wigc wykorzystaé wszystko, co oferuje rynek w okre-
$lonym momencie. Migdzy tymi dwoma punktami widzenia istnicje
ogromna réznica.
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W rozdziale 3. przedstawitem pokrétee, w jaki sposdb nasze umysty
sg przystosowanc do unikania zaréwno fizycznego, jak i emocjonal-
nego bolu. Jedli inwestujemy z perspektywy staraf o uzyskanie tego,
czego checemy 1 czego oczekujemy od rynku, to co si¢ stanie, jezeli
rynek nie zachowa si¢ w sposdb, ktory spelni nasze oczekiwania? Nasze
psychiczne mechanizmy obronne wkrocza do akcji, aby zrekompen-
sowa¢ roznicg miedzy tym, co chcemy uzyskaé, a tym, co naprawdg
uzyskujemy, by$my nic do§wiadczali zadnego emocjonalnego bdlu.
Nasze umysty sa tak zaprojcktowane, zeby automatycznie blokowaé
wszelkie nicbezpieczne informacje lub znajdowaé sposoby na ukrycie
takich informacji, chroniac nas tym samym przed emocjonalnym dys-
komfortem, ktéry w naturalny sposéb odczuwamy, kiedy nie otrzymu-
jemy tego, czego chcemy. Kiedy tak si¢ dzicje, to nie zdajemy sobic
z tego sprawy, wybicramy jednak informacje, ktére sa zgodne z tym,
czego oczekujemy, a wigc mozemy utrzymad swéj umyst w stanie wol-
nym od bélu.

Prébujac utrzymaé umyst w stanic wolnym od bdlu, opuszczamy
jednak takze przeplyw okazji i wkraczamy w sferg, ktora definiuja
okreslenia w rodzaju ,mogtem...”, ,powinienem byt...”, ,nalezato...”
1,gdybym przynajmnicj...”. Wszystko to, co mogliby$my czy po-
winni$my dostrzegaé¢ w dancj chwili, wydaje si¢ niewidoczne, a bole-
$nie widoczne staje si¢ dopicro po fakcie, gdy okazja dawno nalezy
do przesztosci.

Aby by¢ konsekwentnym, musisz nauczyé si¢ my$leé o procesic in-
westowania w sposob, ktory sprawi, ze przestaniesz byé podatny na
$wiadome lub pod$§wiadome procesy psychiczne powodujace ukrywanie,
blokowanie lub wybicranic wytacznie okre§lonych informacji dajacych
poczucie szczecia, spelnienia czy umotzliwiajacych uniknigcie bélu.

Zagrozenie bélem generuje Ick, a Ick jest zroddtem 95% bledow,
jakic mozesz popetni¢. Nie mozesz oczywiscie by¢ konsckwentny ani
doswiadczaé przeplywu okazji, jezeli stale popetniasz bledy, a bedziesz je
popetniat tak dlugo, jak dlugo bedziesz odczuwal Igk, ze to, czego
chcesz lub czego oczekujesz, si¢ nie wydarzy. Co wigeej, wszystko, co
bedziesz prébowat robié¢ jako inwestor, bedzie przychodzi¢ Ci z nie-
zwyklym trudem i bedzie wydawalo sig, ze walczysz z rynkiem albo ze
rynck uwzial si¢ wlasnic na Cicbic. W rzeczywistoéci jednak wszystko
to bedzie odbywato si¢ w Twojej glowie. Ryncek nie widzi informacii,
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ktore o sobic udostgpnia, a Ty tak. Jezeli pojawiaja si¢ problemy, to
sa to Twoje wlasne problemy z wewngtrznym oporem, konfliktami
1 obawami.

By¢ moze w tej chwili zadajesz sobic pytanie: , W jaki sposéb mysleé
o inwestowaniu, aby nic odczuwaé wigcej Igku 1 w zwiazku z tym nie
by¢ podatnym na procesy myslowe powodujace blokowanie, ukry-

wanie lub wybieranie informacji?”. Odpowiedz jest nastgpujaca: na-
ucz si¢ akceptowaé ryzyko.

NAPRAWDE ZROZUMIEC RYZYKO

Poza zagadnieniami zwiazanymi z odpowiedzialno$cia, ktére oma-
wiatem rozdziale 3., nic istnicje w sferze inwestowania kwestia bardziej
istotna dla odniesienia sukcesu, a réwnocze$nie taka, wokdt ktérej
narosfo wigcej nieporozumicti niz pojecic akceptacyi ryzyka. Jak wspo-
mnialem w pierwszym rozdziale, wigkszo$§¢ inwestoréw blednie zakta-
da, ze skoro angazuje si¢c w dzialania zwigzane z otwieraniem i za-
mykaniem pozycji, ktére sa z natury ryzykowne, to tym samym
akceptuje tez ryzyko. Powtarzam, ze to zalozenie jest catkowicie
sprzeczne z prawda.

Akceptacja ryzyka oznacza akceptowanie konsckwencji wlasnych
transakcji bez emocjonalnego dyskomfortu 1 Igku. Oznacza to, ze mu-
sisz nauczy¢ si¢ my$le¢ o inwestowaniu i o relacjach z rynkami w taki
sposob, ze prawdopodobicfistwo pomytki, straty, przegapicnia okaz;ji
lub uzyskania mniej, niz méglby§ uzyskaé, nie spowoduje wkroczenia
do akcji Twoich psychicznych mechanizméw obronnych, ktére wytraca
Ci¢ z przeptywu okazji. Podjgcic ryzyka zaangazowania si¢ w trans-
akcje nic Ci nic da, jezeli bedziesz obawial si¢ jej konsekwencii, bo
Twoje obawy wplyna na sposob postrzegania przez Cicbie informacji
1 Twoje zachowanie tak, ze sam stworzysz dokladnie takic do$wiad-
czenie, ktdrego najbardzicj sig boisz 1 ktorego cheesz uniknaé.

Proponujg Ci konkretna strategic my$lenia, sktadajaca si¢ z zestawu
przekonad, dzigki ktdrej utrzymasz koncentracje na danej chwili i na
przeplywie okazji. Dysponujac taka perspektywa, nic bedziesz probowat
uzyskaé niczego od rynku ani niczego uniknaé. Pozwolisz raczej, aby
rynek si¢ przed Toba odstonit, a Ty otworzysz si¢ na mozliwo§é wyko-
rzystania wszelkich sytuacji, definiowanych przez sicbie jako okazje.



86 ROZDZIAL 4

Kiedy otwicrasz si¢ na wykorzystanic okazji, to nic naktadasz na
zachowanie rynku zadnych ograniczefi ani nic wiazesz z nim zadnych
oczekiwafi. Catkowicie satysfakcjonuje Cig fakt, ze pozwalasz ryn-
kowi robi¢ to, co chce. Robiac to, co chee, rynck bedzie jednak stwa-
rzal pewne sytuacje, ktore Ty bedziesz definiowal 1 postrzegat jako
okazje. Ty wykorzystasz te okazje najlepicj, jak potrafisz, ale stan
Twojego umystu nie bedzie uzalezniony od zachowania rynku i za-
chowanie to nie b¢dzie na niego wplywaé.

Jesli potrafisz osiagnaé taki stan umystu, na ktory nie bedzie
miato wplywu zachowanie rynku, to problemy przestana istnieé. Kiedy
wewngtrzna walka si¢ skoficzy, wszystko stanie si¢ proste. W takicj
chwili bedziesz mégt w petni wykorzystaé wszystkie swoje umicjet-
no$ci, analityczne 1 inne, aby w koficu zda¢ sobie spraw¢ ze swojego
potencjatu jako inwestora.

Oto prawdziwe wyzwanie! Jak zaakceptowad ryzyko zwiazane z in-
westowaniem bez emocjonalnego dyskomfortu 1 Igku, skoro gdy do-
strzegasz zagrozenie, jednoczeénie czujesz dyskomfort 1 lgk? Innymi
stowy, jak zachowaé pewno$é sicbic i pozosta¢ wolnym od bdlu, gdy je-
ste§ absolutnic pewien, ze mozesz popetni¢ blad, straci¢ pieniadze,
przegapi¢ okazje lub zyskaé mniej, niz moéglby$? Jak widzisz, Twoj
lek i poczucie dyskomfortu sa catkowicie uzasadnione i racjonalne.
Kazda z mozliwosci, ktére wymienitem, staje si¢ realna, gdy zasta-
nawiasz si¢ nad wejSciem w interakcje z rynkiem.

O ile jednak takic mozliwo$ci moga zaistnie¢ w przypadku kazdego
inwestora, to nie dla kazdego inwestora popelnicnie btedu, strata
pienigdzy, przegapienic okazji lub zyskanic mnicj, niz moglby zy-
ska¢, oznacza to samo. Nic wszyscy mamy identyczne przckonania
1 postawy odnoszace si¢ do tych mozliwo$ci, a zatem nic mamy ta-
kiej samej wrazliwosci emocjonalnej. Innymi stowy, nie kazdy boi si¢
tego samego. Moze si¢ to wydawaé oczywiste, ale zapewniam Cig, ze
takie nie jest. Kiedy si¢ boimy, emocjonalny dyskomfort odczuwany
przez nas jest tak realny, ze pozostaje poza dyskusja, i naturalne jest
zaloZenie, ze wszyscy inni czujg si¢ tak samo.

Dam Ci doskonaly przyktad, ilustrujacy tezg, o ktérej méwig.
Niecdawno pracowalem z inwestorem, ktéry $miertelnic bal si¢ wezy,
1 byto tak zawsze, nic mogl sobie przypomnicé czaséw, kiedy weze
nic powodowaly u niego Igku. Obecnice jest Zonaty i ma trzyletnia
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corke. Pewnego wieczoru jego zona wyjechata, a on z corka zostal
zaproszony do znajomych na kolacje. M&j klient nie wiedzial o tym,
ze dziecko znajomych ma ulubiefica — weza.

Kiedy dziecko przyniosto we¢za, aby wszystkim go pokazaé, méj
klient przerazil si¢ i przemknal do przeciwleglego kata pokoju, by
znalez¢ sig od niego jak najdalej. Jego cérka byta z kolei calkowicie
oczarowana wezem i nie byta w stanie od niego odejsé.

Opowiadajac t¢ historig, méj klient zauwazyl, ze byt nie tylko
zszokowany niespodziewanym spotkaniem z wezem, ale takze w co
najmnicj réwnym stopniu reakcja swojej corki. Dziewczynka si¢ nie
bala, a on zalozyt, ze ba¢ si¢ bedzie. Wyjasnitem mu, ze jego ¢k byt tak
intensywny, a wigz z corka tak silna, Ze nic przyszloby mu nawet do
glowy, iz cérka nie podziela, nicjako automatycznie, jego whasnej
awersji do wezy. Stwierdzitem takze, ze tak naprawdg niemozliwe jest,
aby cérka czuta to samo co on, chyba ze celowo nauczylby ja baé sig
wezy lub ona sama miataby jakic§ wlasne, bolesne i przerazajace do-
$wiadczenia z nimi zwiazane. Skoro w jej psychice nie byto niczego,
co mogloby uzasadni¢ inng reakcjg, to prawdopodobnic jedynym jej
odczuciem, kiedy pierwszy raz zetknela sic z wegzem, mogta byé tylko
czysta, niczym niezmacona fascynacja.

Podobnie jak méj klient zatozyl, ze jego cérka bedzie si¢ bata we-
zy, wickszo§¢ inwestoréw zaklada, Ze najlepsi inwestorzy rowniez,
tak jak oni sami, obawiaja si¢ popetni¢ blad, stracié, przegapi¢ okazje
lub zyska¢ mniej, niz mogliby. Zaktadajg oni, ze najlepsi inwestorzy
jako§ neutralizuja swoje obawy dzigki niezwyklej odwadze, samo-
kontroli i stalowym nerwom.

Podobnie jak w przypadku wiclu innych zwiazanych z inwesto-
waniem kwestii, to, co wydaje si¢ sensowne, po prostu takic nic jest.
Oczywiscic kazdy doskonaly inwestor moze mieé ktéras z tych cech,
a nawect wszystkie. Nie jest jednak prawda, Zze te cechy w jakikol-
wick sposdb wplywaja na to, jak ci doskonali inwestorzy sobic radza.
To, ze potrzeba im odwagi, stalowych nerwdéw czy samokontroli,
oznaczaloby istnienic wewngtrznego konfliktu, w ktérym jedna sita
jest wykorzystywana, aby przeciwdziata¢ skutkom innej. A jakikolwick
konflikt, konieczno$¢ podejmowania jakich§ starafi czy Ick zwigzany
z inwestowaniem powoduje, ze traci si¢ koncentracje na chwili i na
przeplywie okazji, osiagajac tym samym gorsze wyniki.
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Oto w jaki sposdb profesjonalni inwestorzy rzeczywiscie wybijaja
si¢ na tle innych. Kiedy akceptujemy ryzyko jak profesjonalista, to
niczego, co robi rynek, nie postrzegamy jako zagrozenia. Jesli nic ma
zagrozenia, to nic ma si¢ czego baé. Jezeli si¢ nie boimy, to nie po-
trzebujemy odwagi. Jesli nie jeste$my zestresowani, to po co nam
stalowe nerwy? A jezeli nie boimy sig, Ze mozemy zaczaé zachowywad
si¢ lekkomyslnie, bo mamy odpowiednic mechanizmy monitorujace
nasze zachowania, to niepotrzebna nam samokontrola. Chciatbym,
aby$ rozwazajac implikacje tego, o czym méwig, zapamictal nastgpujaca
my$l: bardzo niewicle oséb zaczyna inwestowaé, majac wlasciwe
przekonania 1 postawy dotyczace odpowiedzialnoéci i ryzyka. Takie
osoby istnicja, ale zdarzaja si¢ rzadko. Wszyscy inni przechodza ten
sam cykl, ktéry opisalem na przyktadzie poczatkujacego inwestora:
zaczynamy beztrosko, potem pojawia si¢ I¢k i nasze obawy stopnio-
wo zmniejszaja nasz potencjal.

Z tego cyklu wylamuja si¢ 1 ostatecznie odnosza sukces ci inwe-
storzy, do ktdrych w koficu dociera, ze nalezy przestaé unikaé odpo-
wicdzialnosci 1 ryzyka, a zamiast tego warto zaczaé je akceptowal.
Wigkszosé z tych osob, ktore z powodzeniem przerywaja cykl, zmie-
nia sposOb myS$lenia dopiero po do§wiadczeniu bezmiaru bélu spo-
wodowanego ogromnymi stratami, odzicrajacego je ze zludzed doty-
czacych natury inwestowania.

W odniesieniu do Twojego wlasnego rozwoju sposdb, w jaki doko-
nuje si¢ ich transformacja, nic jest az tak istotny, poniewaz w wigk-
szoéci przypadkéw odbywa sig to nic§wiadomie. Innymi stowy, tacy
inwestorzy nic maja pelnej $wiadomosci zmian zachodzacych w ich
§rodowisku psychicznym do czasu, kiedy zaczynaja do§wiadczaé po-
zytywnych efektéw, jakie ich nowe podejécic wywicra na sposoby,
w jakie wchodza w interakcje z rynkiem. Dlatego wlasnic tylko bardzo
niewielu najskuteczniejszych inwestordéw potrafi wyjasnié, co stanowi
o ich sukcesie, poza tym, ze postuguja si¢ aksjomatami w rodzaju
»ograniczania strat” i ,plyniccia z pradem”. Istotne jest, aby$ zrozu-
mial, ze absolutniec mozliwe jest myslenic w sposéb wlasciwy profe-
sjonalistom 1 inwestowanic bez Igku, mimo ze Twoje bezposrednie
doswiadczenia jako inwestora moglyby sugerowaé, Ze jest inaczej.
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KSZTALTOWANIE SRODOWISKA PSYCHICZNEGO

Teraz skoncentrujemy si¢ na tym, jak mozesz uksztaltowaé swoje
srodowisko psychiczne, aby zaczaé akceptowaé ryzyko i funkcjono-
waé jak profesjonalny inwestor. Wigkszo§¢ kwestii, ktére omawia-
tem do tej pory, ma przygotowaé Ci¢ do wykonania wlasciwej pracy.
Mam zamiar nauczyé Cig strategii mySlenia, u podstaw ktorej lezy
gleboka wiara w prawdopodobiefistwo 1 efcktywna przewage. Dyspo-
nujac ta nowa strategia my$lenia, dowiesz sig, jak stworzy¢ nowa relacje
z rynkiem, relacjg, ktora pozbawi Twoje praktyki inwestorskie cle-
mentu powszechnic kojarzonego z pomytka czy stratg i ktdra sprawi,
zc przestanicsz postrzegal jakickolwiek zachowania rynku jako za-
grozenie. Gdy znika obawa przed bélem, to znika takze ¢k i zwia-
zana z nim podatno$é¢ na popelnianic bleddéw. Pozostaje swobodny
umyst, ktéry dostrzega to, co jest dostgpne, 1 na tej podstawic dziata.

Osiagnigcie, pomimo wiclu porazek, takiego beztroskiego 1 wolnego
od Igku stanu umystu wymaga trochg pracy, ale nie jest tak trudne, jak
mogtoby si¢ wydawaé. Koficzac lekture tej ksiazki, wigkszo§é z czy-
telnikéw bedzie zaskoczona, jak proste sg w istocie rozwiazania ich
probleméw.

Pod wicloma wzgledami stan umystu czy tez punkt widzenia przy-
pomina kod zrédlowy programu komputerowego. Wirdd tysigey
wierszy petfekeyjnie napisanego kodu moze si¢ znalezé tylko jeden
btedny, w ktérym nieprawidlowy moze by¢ tylko jeden znak. W za-
leznosci od tego, do czego stuzy program i w ktérym miejscu znaj-
duje si¢ btad, ten jeden nieprawidlowy znak moze uniemozliwi¢ lub
znaczaco utrudnié dziatanie catego, perfekcyjnie poza tym zbudowa-
nego systemu. Jezeli znajdziemy blad, to rozwiazanie jest proste: po-
prawiamy bledny znak i wszystko zaczyna dziata¢ doskonale. Znale-
zienie bledu, a nawet tylko stwierdzenie jego istnienia moze jednak
wymagaé wyjatkowych umicjetnosci.

Jezeli chodzi o mentalno$é idealnego inwestora, to kazdego z nas
dzieli od niej pewien psychologiczny dystans. Innymi stowy, prak-
tycznic kazdy zaczyna karier¢ inwestorska, dysponujac kodem zawie-
rajacym bledy. Do okreSlenia dystansu psychologicznego uzywam
takich terminéw jak kliknigcia lub stopnie; nie oznaczaja one jednak
konkretnej odlegloéci. Tak wige moze si¢ na przyktad okazaé, ze jezeli
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chodzi o sposéb myslenia, to od idealnego stanu umystu wiclu z nas
dzieli tylko jedno kliknigcie. To jedno kliknigcie moze oznaczaé jedno
czy dwa nasze nicwla$ciwic zalozenia dotyczace natury inwestowa-
nia. Kiedy zastanowisz si¢ nad ideami prezentowanymi w tej ksiazce,
Twoja perspektywa byé moze si¢ zmieni. Uzywajac jako analogii kodu
programu, taka zmiana odpowiadataby znalezieniu nieprawidlowego
wiersza w Twoim systemie psychicznym i zastapieniu blednych znakéw
takimi, ktére sprawia, ze ,program” zacznie dziataé prawidtowo.

Ten rodzaj wewngtrznej zmiany psychicznej jest zwykle opisywany
jako moment ,, Ahal!” czy tez doswiadczenic o§wiccenia. Kazdy z nas
micwa tego rodzaju przezycia, ktére charakteryzuja si¢ pewnymi
wspdlnymi cechami. Po pierwsze, zwykle zaczynamy czué si¢ inaczej.
Nawet §wiat wydaje si¢ inny, jakby nagle si¢ zmienil. Zazwyczaj w ta-
kiej przefomowej chwili méwimy co§ w rodzaju: ,Dlaczego nie powie-
dzicliScie mi o tym wezesniej?” albo ,,Miatem to caly czas przed oczami,
a zwyczajnic tego nic dostrzegatem” czy tez , To takie proste, dla-
czego tego nic widziatem?”. Innym cickawym zjawiskiem zwiaza-
nym z momentem ,, Aha!” jest to, Ze czasami juz po chwili, cho¢ czas
moze by¢ rézny, czujemy, ze nowy clement naszej tozsamo$ci zawsze
byt czg¢scia tego, kim jeste$my. Trudno nam wtedy uwierzyé, ze kie-
dykolwick przed tym przezyciem moglismy by¢ tacy, jacy bylismy.

W skrécie, by¢ moze masz juz pewna §wiadomo$é tego, co powi-
nienc§ wiedzieé, aby sta¢ si¢ konsckwentnic odnoszacym sukcesy in-
westorem. To jednak, ze mamy czego§ Swiadomo$é, nie oznacza, e
staje si¢ to automatycznic clementem funkcjonalnym tego, kim jeste-
$émy. Swiadomos¢ nickoniecznie musi by¢ réwnoznaczna z przekona-
niem. To, ze poznaliSmy jaka$ nowa koncepcje 1 si¢ z nia zgadzamy,
nic oznacza, zc jesteSmy o jej prawdziwosci tak gleboko przekonanti,
by$my mogli w oparciu o nig dziataé.

Wezmy na przyktad mojego klienta, ktéry boi sic wezy. Z pew-
no$cia ma on §wiadomo$¢, ze nic wszystkic weze sa nicbezpieczne 1 Zze
nauczenic sig, jak odrézniaé te, ktére sg nicbezpicczne, od tych, kté-
re nic sg, nic powinno by¢ trudne. Czy nauczenie sig, jak rozrézniaé
weze, nagle spowoduje, ze przestanic si¢ on ba¢ takich wezy, ktdre
»nic sg nicbezpicczne”? Czy mozemy zalozyé, ze w swoim $rodowi-
sku psychicznym znajdzic si¢ on na takim poziomie §wiadomosci, na
ktorym bedzie mogt wehodzi¢ w interakeje z wegzami bez strachu czy
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ostupienia? Nie, takiego zalozenia przyja¢ nie mozemy. Swiadomosé
faktu, ze niektére weze nie sg niebezpieczne, i lek przed wezami mo-
ga w jego $rodowisku psychicznym istnieé obok siebie, jako sprzecz-
no$é. W konfrontacji z wezem moze on uznaé, ze waz nie jest nie-
bezpieczny 1 nie moze go skrzywdzi¢, ale jednocze$nie nadal bedzie
mu bardzo trudno dotknaé weza, nawet jedli bedzie chciat to zrobié.

Czy oznacza to, zc jest skazany na odczuwanice Igku przed wezami
przez resztg zycia? Tylko jedli bedzie tego cheial. To naprawdg kwe-
stia okreslonego pragnienia. Mozliwe jest oczywiscie zneutralizowa-
nic jego strachu, ale bedzie musial nad tym popracowaé, a praca nad
czym$ wymaga odpowiednicj motywacji. Wiclu z nas odczuwa l¢ki,
o ktérych wiemy, Ze sa irracjonalne, ale po prostu decydujemy si¢
zy¢ z taka wewngtrzna sprzecznoécia, poniewaz nie chcemy wyko-
nywa¢ emocjonalnej pracy, ktéra jest niczbedna, aby$my mogli prze-
zwycigzy¢ k.

W tym przyktadzie sprzecznoéé jest oczywista. W ciagu wiclu lat
pracy z inwestorami odkrylem jednak szereg typowych sprzecznosci
1 konfliktéw zwiazanych z zagadnieniami ryzyka 1 odpowiedzialnosci,
ktore za sprawa posiadania przez inwestora dwoch lub wigkszej licz-
by sprzecznych przckonaft w prosty sposdb sa w stanic zanegowal
jego pozytywne intencje, niczaleznic od tego, jak silna jest jego moty-
wacja do odniesienia sukcesu. Problem polega na tym, ze zadna z tych
sprzecznoéci nic jest oczywista, przynajmnicj na picrwszy rzut oka.

Sprzeczne przekonania to jednak nie jedyny problem. Co na przy-
ktad z twierdzeniami w rodzaju ,podejmuj¢ ryzyko”, ktére wedlug
wigkszo$ci inwestordéw funkcjonuja na poziomie ich przekonan, a tym-
czasem mechanizmy lezace u podstaw sposobu, w jaki postrzegaja
oni rynck, wskazuja, ze ci inwestorzy robig wszystko, co mozliwe,
aby ryzyka unikna¢?

Sprzeczne przekonania i nieuzyteczna §wiadomosé istnienia okre-
Slonych mechanizméw to elementy wadliwego kodu psychicznego;
kodu, ktérego uszkodzenie niweczy zdolno$é¢ utrzymania koncentracji
1 osiagania wlasnych celéw, kodu, za sprawa ktorego wydaje nam sic,
ze jednoczesnie jedna stopa naciskamy pedal gazu, a druga hamulec;
kodu, ktéry nadaje nauce inwestowania tajemnicza jako$é sprawiaja-
ca, z¢ moze ona wydawac si¢ zabawnym wyzwaniem, kiedy zaczy-
namy, ale ostatecznic staje si¢ zazwyczaj wylacznie Zrodlem czystej,
niczym niezmaconej irytacji.
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Pod koniec lat szesédziesiatych, kiedy studiowatem, jednym z moich
ulubionych filméw byt Niewgigty Luke z Paulem Newmanem w roli
gtéwnej. To bardzo popularny film, wige jestem pewien, ze nicktorzy
z czytelnikéw widzieli go w telewizji. Luke trafit do obozu pracy
w Georgii. Kiedy po raz drugi z nicgo uciekt i zostal ztapany, na-
czelnik 1 straznicy postanowili, ze nic pozwola, aby po raz trzeci ich
o$mieszyl. Zmuszajac go wige do ciaglej pracy ponad sity bez chwili
wytchnienia 1 bijac od czasu do czasu na kwadne jablko, stale zadawali
mu pytanie: ,,Ulozylo ci si¢ w glowie, Luke?”. W koficu, po wiclu
cierpicniach, Tuke odpowiedzial, ze tak, ulozylo mu si¢ w glowic.
Dowiedziat si¢ wtedy, ze gdyby tego nic przyznal i znowu sprobowat
ucieczki, to z pewnoscia zostalby zabity. Luke oczywiscie sprobowat
uciec po raz kolejny 1 zgodnie z tym, co stwierdzili weczesnicj, straz-
nicy go zabili.

Wielu inwestoréw, podobnie jak Luke, $wiadomie badz nic§wia-
domie prébuje dopiaé swego, walczac z rynkiem i w rezultacie pono-
szac finansowg i emocjonalna §mieré. Istniejg tatwiejsze, nieskoficze-
nic bardziej satysfakcjonujace sposoby uzyskiwania od rynku tego,
czego chcemy, ale najpierw musimy wyrazi¢ gotowosé, aby ,utozyto
nam si¢ w glowie”.
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MECHANIZMY
PERCEPCJI

Jednym z gtéwnych celéw tej ksiazki jest nauczenie Cig, w jaki spo-
sOb wykluczy¢ z informacji rynkowych zagrozenie bélem. Rynek nie
generuje radosnych ani bolesnych informacji. Z petspektywy rynku
wszystko jest po prostu informacja. Moze si¢ wydawal, Zze to za
sprawa rynku czujemy si¢ w danej chwili tak, a nie inaczej, nic jest
to jednak prawda. To nasza wlasna konstrukcja psychiczna okreéla,
jak postrzegamy informacje, jak si¢ czujemy, a co za tym idzie, czy
stan naszego umyslu sprzyja spontanicznemu wejéciu w stan prze-
plywu okazji 1 wykorzystaniu wszystkicgo, co oferuje rynck.

Profesjonalisci niczego, co jest zwigzane z rynkiem, nic postrzegaja
jako bolesnego, a wobec tego zadne zagrozenie dla nich nie istnicje.
Jesli nie ma zadnego zagrozenia, to nic ma si¢ przed czym bronié.
A skoro tak, to nie ma zadnego powodu, aby wlaczaty si¢ ich §wiadome
lub pod$wiadome mechanizmy obronne. Dlatego wlaénic profesjonali-
§ci potrafia zauwazy¢ i zrobi¢ to, co dla innych pozostaje zagadka. Sa
oni w stanic przeplywu, bo dostrzegaja nickoficzacy si¢ strumiecfi
okazji, a najlepsi z najlepszych potrafia nawet zauwazy¢, ze nie znaj-
duja si¢ w przeplywic, i zarcagowaé na tg sytuacje poprzez redukcije
pozycji albo w ogdle powstrzymanie si¢ od inwestowania.

Jesli Twolm celem jest nauczenie si¢ inwestowania jak profesjonali-
sta, to musisz by¢ w stanic spojrzeé¢ na rynck z obicktywnej pet-
spektywy, bez znicksztatce. Musisz dziataé bez oporéw czy wahania,
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ale z odpowiednia doza pozytywnic rozumiancgo opanowania, aby
przeciwdziataé negatywnym skutkom nadmiernej pewnosci sicbic lub
euforii. Twoim zasadniczym celem powinno byé wykreowanic wyjat-
kowego stanu umystu, mentalnoéci inwestora. Kiedy tego dokonasz,
wszystkic inne clementy zwiazane z Twoim, jako inwestora, sukce-
sem, utoza sic w logiczna catosé.

Aby poméc w realizacji tego celu, mam zamiar wskazaé Ci sposob
na zdefiniowanic od nowa Twojej relacji z informacjami rynkowymi,
tak by prawdopodobicfistwo postrzegania ich przez Cicbic jako za-
grozenia stalo si¢ niewielkie lub wrecz zerowe. Przez ,zdefiniowanie
od nowa” rozumiem zmiang petspektywy i dzialaniec w oparciu o ta-
ka konstrukeje psychiczna, ktéra pozwoli Ci skoncentrowaé si¢ na
dostgpnych okazjach, zamiast pograza¢ si¢ w emocjonalnym bdlu.

DEBUGOWANIE PSYCHICZNEGO OPROGRAMOWANIA

Inaczej méwiac, chcemy si¢ pozby¢ bledéw z kodu naszego psychiczne-
go ,programu”, aby utozylo nam si¢ w glowie. Skuteczne wykonanie
tego zadania b¢dzie wymagalo zrozumienia natury psychicznej enet-
gii 1 tego, w jaki sposéb mozemy wykorzystaé t¢ energig, by zmienié
petspektywe gencrujaca niechciana, negatywna, emocjonalng reakcje
na informacje rynkowe. Bedziesz musial si¢ wicle nauczyé, ale mysle,
ze zaskoczy Ci¢ to, w jaki sposob kilka prostych zmian moze nie-
zwykle pozytywnie wplynaé na Twoje wyniki w sferze inwestowania.

Proces inwestowania zaczyna si¢ od dostrzezenia okazji. Bez tego
nic bytoby powodu do angazowania si¢ w transakcje. My$le wicc, ze
nic pozostaje nam nic innego jak tylko rozpoczaé analizowanie energii
psychicznej poprzez roztozenie na czynniki procesu percepcji. Jakie
mechanizmy leza u podstaw percepgji? Jakie czynniki decydujg o tym,
w jaki sposob postrzegamy informacje lub co postrzegamy w kontek-
§cie tego, co jest dostgpne? W jaki sposdb percepcja powigzana jest
z tym, czego w danym momencic do§wiadczamy?

Prawdopodobnic najprostszym sposobem, aby zrozumieé mecha-
nizmy percepcji 1 odpowiedzieé na te pytania, jest wyobraZzenie sobie
wszystkiego (i mam na my$li naprawde wszystko), co istnicje na tej
planecie, w jej wngtrzu i wokdt niej, jako zbioru sit — sit, ktdre ge-
nerujg informacje o wtasciwoéciach i cechach przedmiotéw i zjawisk,
czyniac je wlasnie tym, czym sa.
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Wszystko, co istnicje na zewnatrz nas samych — wszystkic ro§li-
ny i wszystkic inne formy zycia; wszystkic zjawiska planctarne, takie
jak warunki pogodowe, trzgsienia ziemi i wybuchy wulkandw; cata
aktywna i oboj¢tna materia fizyczna; a takze wszystkie zjawiska nie-
majace charakteru korpuskularnego, takie jak fale dZzwickowe, mi-
krofale i promieniowanie — generuje informacje o naturze istnienia.
Informacje te moga dziataé jako sita na jeden z naszych pigciu zmystow.

Zanim przejdziemy dalej, zauwaz, ze uzywam czasownika ,generu-
j¢” W jego najszerszym znaczeniu, zgodnie z ktérym wszystko uze-
wnetrznia si¢ w sposob aktywny, w tym takzZe obickty nicozywione.
Aby zilustrowaé, dlaczego tak robig, postuzg si¢ prostym przykta-
dem. Przyjrzyjmy si¢ kamieniowi. To martwy przedmiot, sktadajacy si¢
z atomow 1 (lub) czasteczek, uzewngtrzniajacych si¢ w formie kamie-
nia. Postuguj¢ si¢ aktywnym czasownikiem ,uzewngtrzniaé si¢”, po-
nicwaz atomy i czasteczki, ktore tworza kamiefi, sa w ciaglym ruchu.
Tak wigc chociaz nie wydaje sig, aby kamiefi byt aktywny, chyba ze
w najbardziej abstrakcyjnym sensic tego stowa, to ma on cechy i wla-
§ciwosci, ktére oddziatuja jako sity na nasze zmysly, powodujac, ze
doswiadczamy jego istnicnia i odrdézniamy go od innych otaczajacych
nas przedmiotdéw 1 zjawisk. Kamiefi ma na przyktad fakture, ktéra
dziata jako sita na nasz zmyst dotyku, kiedy przesuwamy dfonia po
jego powierzchni. Kamiefi ma ksztatt i kolor, ktére dziataja jako sita
na nasz zmyst wzroku; kamicfi zajmuje okreslong przestrze, w ktdrej
nic moze si¢ juz znalez¢ zaden inny obickt, a wicc widzimy wiasnie
kamiefi, a nie puste micjsce lub jaki$ inny przedmiot. Kamiefi moze
mic¢ réwnicz zapach, ktory dziala jako sita na nasz zmyst wechu, by¢
moze ma tez smak, choé nie wiem jaki, bo nie kosztowatem ostatnio
zadnych kamieni.

Kiedy napotykamy w naszym otoczeniu co$, co uzewngtrznia swoje
wladciwosci i cechy, to ma miejsce wymiana energii. Energia z zewnatrz,
czyli to, co si¢ uzewngtrznia, zostaje przez nasz uklad nerwowy prze-
ksztalcona w impulsy clektryczne, a nastgpnic zmagazynowana w na-
szym wewngtrznym $rodowisku psychicznym. Méwiac doktadniej,
wszystko, co widzimy, slyszymy, smakujemy, wachamy czy czujemy
naszymi zmystami, zostaje przeksztatcone w impulsy energii elektrycz-
nej 1 zmagazynowane w naszym $rodowisku psychicznym jako wspo-
mnicnia czy tez spostrzezenia, zwiazane z natura istnienia okre§lonego
przedmiotu lub zjawiska.
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Mysle, ze to wszystko jest dla wigkszo$ci z nas dosy¢ oczywiste,
mamy tutaj jednak do czynienia z pewnymi dalcko idacymi implika-
cjami, ktdre oczywiste nie sa, a my zwykle przyjmujemy je za pewnik.
Przede wszystkim istnicje zwiazek przyczynowo-skutkowy miedzy nami
1 wszystkim innym, co istnicje w §rodowisku zewngtrznym. Wobec
tego nasze kontakty z sitami zewngtrznymi tworza wewnatrz naszych
umystéw cof, co bede nazywat ,strukturami energetycznymi”. Wspo-
mnienia, spostrzezenia i w koficu przekonania, ktére gromadzimy
przez cafe zycie, istnicja w naszym $rodowisku psychicznym w posta-
ci uksztaltowanej energii. Pojecie uksztattowanej energii jest koncep-
cja abstrakcyjna. Byé moze zadajesz sobie pytanic: ,W jaki sposdb
energia miataby przyjmowaé okre§lony ksztatt lub forme?”. Zanim
odpowiem na to pytanie, zadam inne, jeszcze bardziej fundamental-
ne. Skad mamy w ogdle wiedzieé, czy wspomnienia, spostrzezenia
i przekonania istniejg w postaci energii?

Nic wiem, czy zostalo to udowodnione i catkowicie zaakceptowane
przez spoleczno$é naukowa, ale nalezy zada¢ sobie pytanie, w jakicj
innej formie te komponenty psychiczne mialyby istnie¢? Oto co wiemy
na pewno: co$, co sktada si¢ z atomdw i czasteczek, zajmuje miejsce
W przestrzeni, a zatem powinno by¢ obserwowalne. Gdyby wspomnie-
nia, spostrzczenia i przckonania istnialy w jakicj$ formie fizycznej, to
woéwczas powinnismy by¢ w stanie je obserwowaé. Wedtug mojej wie-
dzy takich obserwacji dotad nie przeprowadzono. Przedstawicicle spo-
tecznosci naukowej dokonali sekeji thanki mézgowej (zaréwno zywej,
jak i martwej), zbadali ja na poziomie pojedynczych atoméw, okre-
8lili funkcje poszczegdlnych obszaréw mézgu, ale nikt jak dotad nie
zaobserwowat wspomniefy, spostrzezefi czy przekonafi w ich naturalnej
formie. Mowiac o ,naturalnej formic”, mam na mysli to, ze chociaz na-
ukowicc moze obserwowaé pojedyncze komérki mézgowe, ktdre zawie-
raja pewne wspomnicnia, to nic moze sam tych wspomniefi do§wiad-
czy¢. Do$wiadczy ich, wytacznie jezeli osoba, do ktérej te wspomnienia
naleza, zyje 1 zdecyduje si¢ w jaki§ sposob je wyrazié.

Jezeli wspomnienia, spostrzezenia i przekonania nie istnicja jako
materia fizyczna, to moga istnie¢ wylacznic w postaci jakicj$ formy
energii. Jedli tak rzeczywiscie jest, to czy ta energia moze przyjaé okre-
Slony ksztalt? Czy moze zostaé uksztattowana w sposob odzwierciedla-
jacy zewnetrzne sily, za sprawa ktorych si¢ pojawita? Jak najbardzicj!
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Czy w naszym otoczeniu mozna zaobserwowaé energic przyjmujaca
okreslony ksztalt lub strukturg? Tak! Oto kilka przykladéw.

Mysli to energia. Skoro my$limy w okre$lonym jezyku, to nasze my-
§li sa uksztaltowane przez ograniczenia i reguly tym jezykiem rza-
dzace. Kiedy wyrazamy swoje myS$li za pomoca mowy, to tworzymy
fale dzwickowe, ktére sa forma energii. Fale dZzwickowe, tworzone przez
wzajemne oddziatywania strun glosowych i jezyka, sa nacechowane
przez tre$¢ naszego komunikatu. Mikrofale to energia. Za posred-
nictwem mikrofal przeckazywana jest tre§é rozméw telefonicznych, co
oznacza, zc cnergia mikrofal musi byé uksztattowana w sposdb od-
zwierciedlajacy komunikat, ktéry przekazuje. Swiatlo laserowe jest
energia 1 je$li kiedykolwick byte§ $wiadkiem artystycznego pokazu
laseréw, to widziale$ wlasnic czysta energig, ktdra przybierata ksztalt
odzwierciedlajacy kreatywne wizje artystow.

Wszystkic powyzsze przyktady pokazuja, w jaki sposéb energia mo-
ze przybraé forme o okre$lonej strukturze. Oczywiscie istnicje takze
wicle innych, ale przedstawig jeszcze jeden przyklad, ktéry ilustruje
t¢ kwestic w najbardzicj chyba obrazowy sposéb. Czym z samej swojcj
istoty sa sny? Nie pytam, co sny oznaczaja lub jaki jest wedlug Cie-
bic cel ich istnienia, ale o to, czym sa? Jakic maja wla$ciwosci? Jesli
zalozymy, ze sny powstaja w naszej glowie, to nie moga one sktada¢ si¢
z atomOw i czasteczek, bo po prostu nic wystarczy tam micjsca dla
wszystkiego, co istnieje 1 pojawia si¢ w naszych snach. To, czego
do$wiadczamy w snach, wydaje si¢ mieé takie same proporcje i wymiary
jak przedmioty 1 zjawiska, ktére postrzegamy, do§wiadczajac za pomoca
naszych pigciu zmysléw Zycia na jawie. Taka sytuacja jest mozliwa,
wylacznie jezeli sny sa forma uksztaltowanej energii, poniewaz ener-
gia moze przyjaé kazda wiclkos$¢ czy wymiar, nie zajmujac jednocze-
$nie miejsca W przestrzeni.

Jezeli jeszeze tego nic zauwazytes, to chciatbym zwrdcié Twoja uwa-
ge na fakt, Ze mamy tutaj do czynienia z bardzo istotna kwestia. Skoro
wspomnicnia, spostrzezenia i przekonania, ktére zdobyliSmy w wyniku
kontaktéw ze $rodowiskiem zewngtrznym, oznaczaja to, czego dowie-
dzieli$my si¢ o tym $rodowisku 1 sposobie jego funkcjonowania; skoro te
wspomnicnia, spostrzezenia i przckonania istnieja w naszym $rodo-
wisku psychicznym jako energia i skoro energia nie zajmuje micjsca, to
mozna powiedzied, ze dysponujemy nicograniczona zdolnoscia ucze-
nia si¢. Céz, mysle, ze nie tylko mozna tak powiedzied, ja tak mdwig.
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Zastanéw sig, jak bardzo rozwingta si¢ nasza §wiadomosé i jak
wicle dowiedzicliSmy si¢ jako zbiorowosé, a takze jak wicle, aby efek-
tywnie funkcjonowaé, musi wiedzie¢ wspdlczesny czlowick w poréwna-
niu z czlowiekiem Zyjacym sto lat temu. Nie istnicje absolutnie nic,
co wskazywaloby, zc nasza zdolno§¢ uczenia si¢ jest ograniczona. To,
o czym wicmy teraz i czego dzigki takiej poglebionej wiedzy mozemy
dokona¢, zdrowo namieszatoby w glowie komus$ zyjacemu sto lat temu.

PERCEPCJA | UCZENIE SIE

Musimy jednak uwazaé, aby nic utozsamiaé pojemnosci naszej pamigci
ze zdolnoscia uczenia sig. Uczenie si¢ 1 nabywanie wiedzy o tym, cze-
g0 mozemy si¢ nauczyé, jest zwiazane nie tylko z pojemnoécia pamigci.
Gdyby tak byto, to co powstrzymatoby nas od dowiedzenia si¢ wszyst-
kiego? A gdyby$my wicdzicli wszystko, co powstrzymywaloby nas od
postrzegania wszystkich mozliwych cech 1 wlasciwosci wszystkiego, co
uzewngetrznia si¢ w dancj chwili? Co powstrzymuje nas przed tym teraz?

Te pytania dotykaja sedna problemu, ktérego istot¢ musisz zro-
zumic¢. Chodzi o to, ze komponenty psychiczne, takic jak wspomnie-
nia, spostrzezenia i przekonania, istnicja jako energia. Wszystko, co
jest energia, moze staé si¢ uzewngtrzniajaca swoja obecnosé sita i do-
ktadnie tak nasze wspomnienia, spostrzezenia i przekonania si¢ za-
chowuja. Dziataja one na nasze zmysly jak wewngtrzna sita, uzewnetrz-
niajac swoja formg i tre$é, a w trakcic tego procesu majg gleboki
wplyw na ograniczenic w danej chwili skutecznosci postrzegania przez
nas informacji, co sprawia, ze wigkszo$¢ informacji dostgpnych w oto-
czeniu oraz zwiazanych z tymi informacjami okazji jest dla nas do-
stownie niewidoczna.

Chodzi mi o to, ze w kazdej chwili §rodowisko generuje ogromna
liczb¢ informacji na temat swoich cech i wlasciwosci. Niektére z tych
informacji pozostajg poza fizjologicznymi mozliwosciami naszych
zmystéw. Nasze oczy nic moga na przyktad zobaczy¢ fal §wictlnych
o wszystkich dlugosciach, a uszy nic stysza dzwickdéw o wszystkich
mozliwych czgstotliwodciach, ktére generuje otoczenie, a wige zdecy-
dowanic istnicje pewien zakres informacji pozostajacych poza fizjolo-
gicznym zasi¢giem naszych zmystow.
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A co z pozostalymi informacjami, ktére generuje o sobie $rodo-
wisko? Czy za poSrednictwem naszych zmystéw mozemy zobaczyé,
ustyszeé czy poczué wszelkie mozliwe cechy 1 wha$ciwosci uzewngtrznia-
ne przez wszystko, co znajduje sic w fizjologicznym zasiggu naszych
zmysléw? Absolutnic nie! Energia, ktora jest wewnatrz nas, bedzie zde-
cydowanie ogranicza 1 blokowa¢ dostgp tych informadji do naszej $wia-
domosci. Bedzie przy tym wykorzystywaé te same mechanizmy senso-
ryczne, za poSrednictwem ktdrych odbicramy otoczenie zewnetrzne.

Jesli przez chwilg si¢ nad tym zastanowisz, to pewne clementy
mojego wywodu powinny okazaé si¢ dla Ciebic oczywiste. Otoczenie
zewngtrzne moze na przyktad uzewngtrzniaé si¢ na wicle sposobdw,
ktorych my nie widzimy, po prostu dlatego, Ze jeszcze o nich nie
wiemy. To tatwe do zilustrowania. Pomy$l o tym, kiedy po raz pierwszy
patrzyte$ na wykres cenowy. Co widziate$? Co doktadnic zauwazyle§?
Poniewaz nie miate§ wczesniejszego doswiadczenia, jestem pewien, Ze
tak jak wszyscy inni, widziale§ mnostwo linii, ktédre nic nie znaczyly.
Teraz jednak, jezeli przypominasz wickszos$¢ inwestordw, spogladajac
na wykres, widzisz wlasciwosci, cechy i wzorce zachowan obrazujace
kolektywne dziatania wszystkich inwestoréw uczestniczacych w kon-
kretnych transakcjach.

Poczatkowo wykres przedstawiat niczréznicowane informacje. Nie-
zroznicowane informacje zwykle powoduja uczucie dezorientacji 1 te-
go wlaénie prawdopodobnic doswiadczyle$ przy pierwszym kontakcie
z wykresem. Stopniowo jednak nauczyle$ si¢ rozréznia¢ informacie,
chociazby o trendach i liniach trendéw, konsolidacjach, wspatciu i opo-
rze, zniesieniach i znaczacych relacjach migdzy wolumenem, liczba
otwartych pozycji i decyzjami cenowymi, zeby wymienié tylko nicktére.
Dowiedziate§ sig, ze okreslone zachowania rynku stanowia okazje,
aby spetnita si¢ czyja$ potrzeba, cel czy pragnienie. Wszystkie zachowa-
nia rynku nabraly sensu i znaczenia.

Chcialbym teraz, aby§ wyobrazit sobie, Ze wlasnie zaprezentowa-
tem Ci pierwszy wykres cenowy, ktéry widzisz w zyciu. Czy istnicje
réznica migdzy tym, co widzisz teraz, i tym, co widziale$ wezesnicj?
Oczywiscie. Zamiast kigbowiska niczréznicowanych linii zobaczytbys
wszystko, czego dowiedziale$ si¢ o tych liniach od czasu, kiedy za-
czynale$ inwestowaé, do chwili obecnej. Innymi stowy, zobaczytbys
wszystkie spostrzezenia, ktdrych nauczyle$ si¢ dokonywad, jak réw-
nicz wszystkie okazje, ktdre te spostrzezenia sygnalizuja.
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Wszystko jednak, co mozesz zobaczyé, patrzac na wykres teraz,
istniato takze wczesnicj 1 bylo dostgpne Twojej percepcji. Jaka jest
réznica? Uksztaltowana energia obecna wewnatrz Cicbie teraz —
wicdza, ktéra zdobyte§ — dziata jako sita na Twoje oczy, umozli-
wiajac Ci rozpoznanie szeregu spostrzezefi, jakich nauczyle§ si¢ do-
konywaé. Poniewaz tej energii nic bylo, kiedy po raz picrwszy patrzytes
na wykres, to wszystkic okazje, ktédre teraz dostrzegasz, istnialy, ale
pozostawaly dla Ciebie niewidoczne. Co wigeej, o ile nie nauczytes sic
dokonywaé wszelkich mozliwych spostrzezefi na podstawic wszelkich
mozliwych relacji pomigdzy zmiennymi na tym wykresie, to kwestie,
o ktorych jeszcze si¢ nie dowiedziate$, nadal pozostaja niewidoczne.

Wickszo§¢ z nas nic ma pojgcia, ile niewidzialnych okazji wiaze
si¢ z informacjami, ktére do nas docieraja. Najczesciej w ogdle nie
dowiadujemy si¢ o tych okazjach, w wyniku czego pozostaja one
nicwidoczne. Problem polega oczywiscie na tym, Ze jeéli nic znajdujemy
si¢ w zupelnic nowej lub wyjatkowej sytuacii albo nasza postawa nie
jest catkowicie otwarta, to nic zauwazymy czego$, o czym jeszcze si¢
nic dowiedzicliémy. Aby dowiedzie¢ si¢ o czyms, musimy by¢ w stanie
w jaki$ sposob tego doswiadczyé. Mamy tu wice do czynienia z bled-
nym kotem, ktére uniemozliwia nam uczenie sig. Bledne kota percepcii
dotycza kazdego z nas, poniewaz sa naturalnymi skutkami sposobu,
w jaki psychiczna encrgia dziala na nasze zmysly.

Kazdy z nas na pewno slyszat stwicrdzenie , Widzimy to, co chcemy
zobaczy¢”. Ja ujatbym je nicco inaczej: Widzimy to, co nauczyliSmy si¢
widzie¢, a wszystko inne pozostaje niewidoczne do momentu, kiedy
nauczymy si¢, jak przeciwdziata¢ energii blokujacej nasza §wiado-
mo$¢ tego, czego jeszcze nie wiemy i co czeka, bySmy to odkryli.

Aby zilustrowaé t¢ koncepcje 1 wyjasnié ja jeszcze bardziej szcze-
gdlowo, postuze si¢ kolejnym przyktadem takiego wplywu energii
psychicznej na sposéb postrzegania i do§wiadczania przez nas oto-
czenia, ktéry wlaSciwie odwraca zwiazek przyczynowo-skutkowy.
Spdjrzmy na picrwsze spotkanic bardzo matego dziecka z psem.

Poniewaz jest to pierwsze do§wiadczenie, wicc dziecko ma do tej
pory w kwestii kontaktéw z psami, ze tak powiem, czyste konto. Nie
ma ono jeszcze zadnych wspomniefl i na pewno zadnych spostrzezefi
dotyczacych psiej natury. Wobec tego do momentu tego pierwszego
spotkania z punktu widzenia dziecka psy nic istnicja. Oczywiscie
z perspektywy otoczenia psy istnicja 1 moga wplywac jako sita na zmy-
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sty dziecka 1 tym samym wykreowaé okreSlone do$wiadczenie. Innymi
stfowy, uzewngtrzniajace swoja naturg psy moga stanowié przyczyng
powstania okre$lonych efektéw w §rodowisku psychicznym dziecka.

Jaki efekt moga wywolaé? Céz, psy maja okreslony zakres zacho-
wafl. Przez zakres zachowafi rozumiem to, ze psy moga zachowywaé
si¢ w stosunku do ludzi w rézny sposéb. Moga by¢ przyjazne, ko-
chajace, opickuficze i skore do zabawy; ale moga takze by¢ wrogie,
zte 1 niebezpieczne — a to tylko niektdre z zachowari, do jakich sa
zdolne. Wszystkie te cechy mozna zaobserwowaé, mozna ich do§wiad-
czy¢ i je poznal. Kiedy dziecko widzi psa po raz pierwszy, nie istnicje
w jego $rodowisku psychicznym absolutnie nic, co powiedziatoby
mu, z czym ma do czynienia. Obce, nieznane i niesklasyfikowane
informacje dotyczace otoczenia moga wywotaé uczucie zacickawienia
— chcemy wtedy dowiedzie¢ si¢ wigeej o tym, czego do§wiadczamy
— lub uczucie dezorientacji, ktére tatwo moze przerodzié si¢ w lgk,
jezeli nie jesteSmy w stanic umicscié nowych informacji w zrozumiatych
1 majacych dla nas znaczenie ramach organizacyjnych czy w kontekscie.

W naszym przyktadzie wlacza si¢ poczucie cickawosc dziecka i ru-
sza ono pgdem w strong psa, aby zdoby¢ wiccej do§wiadczefi senso-
rycznych. Zauwaz, w jaki sposéb dzieci dostownie rzucaja si¢ w sytu-
acje, o ktérych niczego nie wiedza. W tym przykladzie sily otoczenia
nic reaguja jednak pozytywnic na dziatania dziecka. Pies, ktérym sig
zainteresowalo, jest albo zly z natury, albo ma zly dziefi. Gdy tylko
dziecko podbiega wystarczajaco blisko, pies je gryzie. Atak jest tak
gwaltowny, ze psa trzeba od dziecka odciagnaé.

Takiego rodzaju niefortunne do$wiadczenie z pewnoscia nie jest
typowe, ale nic jest takze calkowicie nictypowe. Wybratem je z dwéch
powoddw: po pierwsze, wigkszo§¢ z nas moze si¢ w jaki$ sposéb do
takiego do$wiadczenia odnic§é, bo podobne albo przezylismy sami, albo
ustyszeliSmy o nim od kogo$, kogo znamy. Po drugie, analizujac me-
chanizm lezacy u podstaw tego do$wiadczenia pod wzglgdem energii,
dowiemy si¢: 1) w jaki sposéb nasz umyst myéli, 2) w jaki sposéb
przetwarza informacje, 3) jak te procesy wplywaja na to, czego do-
$wiadczamy, 1 4) w jaki sposdb wplywaja one na nasza zdolnosé do
rozpoznawania nowych okazji. Wiem, ze to duZo jak na jeden przyktad,
ale zasady tego procesu odnosza si¢ do mechanizméw zwiazanych
z praktycznie kazdym procesem uczenia sig.
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W wyniku do§wiadczenia fizycznej i emocjonalnej traumy chlopiec
z naszego przyktadu dysponuje teraz okre$lonym wspomnieniem 1 jed-
nym spostrzezeniem dotyczacym sposobu, w jaki moze zachowaé sig
pies. Jezeli chlopicc ma normalna zdolno$¢ zapamigtywania swoich
doswiadczefi, to obraz pamigciowy tego incydentu zostanie zapisany
w jego pamigcl w sposdb angazujacy wszystkie zmysly, na ktére to do-
$wiadczenie wplynglo. Atak moze na przyktad zosta¢ zapamigtany jako
clag obrazéw, na podstawie tego, co chlopiec zobaczyl, a takze zestaw
dzwickow, na podstawie tego, co ustyszal, itd. Wspomnienia zwia-
zane z pozostalymi trzema zmystami beda funkcjonowaé identycznie.
Dane sensoryczne w pamigei chlopca nie sg jednak tak istotne jak
charakter energii, ktéra si¢ z tymi danymi wiaze. Istnicja dwa podsta-
wowe rodzaje energii psychicznej: energia natadowana dodatnio, ktéra,
aby wymicni¢ tylko kilka okreslefi zwiazanych z dobrym samopoczu-
clem, odczuwamy jako milo§é, pewno$¢ sicbie, szczgécie, radosé, sa-
tysfakcje, ckscytacje 1 entuzjazm, oraz energia natadowana ujemnie,
oznaczajaca gk, przerazenie, niezadowolenie, poczucie, ze zostaliSmy
zdradzeni, zal, gniew, dezorientacje, poczucie stresu i frustracji, czyli
wszystko to, co powszechnie jest okreslane jako emocjonalny bol.
Skoro pierwsze do$wiadczenic chlopca z psem byto tak bardzo
bolesne, to mozemy zalozy¢, Ze niczaleznie od tego, jakie zmysty zo-
staly w to doSwiadczenie zaangazowane, wszystkic dotyczace go wspo-
mnicenia chtopca beda bolesne i nieprzyjemne, czyli zwiazana z nimi
energia bedzie natadowana ujemnie. A jaki wplyw ta ujemnie nata-
dowana psychiczna energia bgdzie miata na percepeje 1 zachowanie
chlopca, kiedy spotka on innego psa? Odpowiedz jest tak oczywista,
Ze pytanic o nig moze wydawaé si¢ §mieszne, ale implikacje tej sytu-
acji nic sa juz tak oczywiste, prosz¢ wicc, aby$ zachowal cierpliwosé.
Oczywiscie gdy chlopiec spotka innego psa, dos§wiadczy Igku.
Zauwaz, z¢ w odniesieniu do kolejnego psa, z ktérym zetknie sig
chlopiec, uzytem stowa ,inny”. Chcg w ten sposéb podkreslié, ze
uczucie lgku moze u chlopca wywolaé kazdy pies, a nic tylko ten,
ktéry rzeczywiscie go zaatakowal. I nie bedzie mial znaczenia fake, ze
kolejny pies, z jakim chlopiec si¢ zetknie, bedzie by¢ moze najbardzicj
przyjaznym psem na §wiccie, takim, w ktorego naturze thwi wytacz-
nic milo§¢ i chgé zabawy. Dziecko nadal bedzie si¢ ba¢, a co wigeej,
jego lek moze szybko przerodzi¢ si¢ w niepohamowane przerazenie,
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zwlaszcza jezeli drugi pies (widzac dziecko i cheac si¢ z nim pobawié)
sprébuje do niego podejsé.

Kazdy z nas byt zapewne kiedy$ $wiadkiem sytuacii, w ktdrej kto$
doswiadczal Icku, podczas gdy z naszego punktu widzenia nie bylo ab-
solutnic zadnego nicbezpieczefistwa ani zagrozenia. Mimo Ze nie wyra-
zili$my tego stowami, to jednak prawdopodobnic pomyslelismy sobie,
ze osoba ta zachowuje si¢ irracjonalnic. Gdyby$my jednak probowali
jej wyjasnié, ze nic ma si¢ czego ba¢, to prawdopodobnie okazaloby
si¢, zc nasze stowa nic odnosza zadnego lub prawie zadnego skutku.

Mogliby$my tatwo pomys$leé tak samo o chlopcu z naszego przy-
ktadu, Ze jest po prostu irracjonalny, bo z naszego punktu widzenia
istnicja inne mozliwosci niz ta, na ktdrej koncentruje si¢ jego umyst.
Czy jednak jego lgk jest mniej racjonalny niz, powiedzmy, Twdj
strach (lub wahanic) dotyczace zaangazowania si¢ w kolejna transak-
cj¢, gdy poprzednia okazala si¢ porazka? Uzywajac tej samej logiki,
doskonaly inwestor méglby powiedzieé, ze Twdj Ik jest irracjonalny,
bo ta nadarzajaca si¢ w ,,obecnej chwili” okazja nie ma nic wspdlnego
z Twoja ostatnig transakcja. Kazda transakcja to po prostu przewaga
z prawdopodobnym wynikiem, statystycznic niezalezna od kazdej
innej transakcji. Je$li uwazasz, ze jest inaczej, to rozumiem, dlaczego
si¢ boisz, mog¢ Cig jednak zapewnié, ze Twoje obawy sa catkowicie
bezpodstawne.

PERCEPCJA | RYZYKO

Sposéb postrzegania ryzyka przez jedng osobg moze by¢, jak widzisz,
uznany za irracjonalny przez inna. Ryzyko jest wzgledne, ale osobie,
ktora jest przekonana, ze w danej chwili znalazta si¢ w ryzykownej
sytuacji, wydaje si¢ ono mic¢ charakter bezwzgledny i niebudzacy wat-
pliwosci. Kiedy chlopiec spotkat pierwszego psa, to kipial z podniecenia
1 cickawosci. Co takiego w sposobic myslenia i przetwarzania przez
umyst informacji jest w stanie automatycznic wprawi¢ chtopca w prze-
razenie, gdy znowu spotka on psa, nawet jesli zdarzy si¢ to cale miesiace
czy lata pdinicj? Jesli spojrzymy na Igk jako na naturalny mechanizm,
ostrzegajacy przed zagrozeniem, to co takiego w sposobie funkcjonowa-
nia umystu automatycznic powie chlopcu, ze kolejne spotkanie z psem
jest czyms, czego nalezy si¢ baé¢? Co stalo si¢ z naturalnym poczuciem
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ciekawosci tego chlopca? O naturze pséw na pewno mozna dowiedzieé
si¢ wigeej, niz chlopca nauczyto to jedno doswiadczenie, zwlaszcza
w obliczu faktu, ze nasze umysly wydaja si¢ micé nicograniczona zdol-
no$¢ do uczenia sig. Dlaczego wige praktycznie niemozliwe jest prze-
konanie chtopca, aby przestat si¢ ba¢?

MocC KOJARZENIA

O ile te pytania moga si¢ na pierwszy rzut oka wydawaé skompliko-
wane, to na wigkszo§¢ z nich mozna odpowiedzieé¢ dosé¢ tatwo. Jestem
pewien, ze wiclu z czytelnikdéw zna juz odpowiedz: nasze umysly zostaty
zaprojektowane w ten sposob, ze coé, co napotykamy w §rodowisku
zewngtrznym, zawsze kojarzymy 1 taczymy z tym, co jest podobne pod
wzgledem whasciwoscl czy cech 1 juZ istnicje w naszym $rodowisku psy-
chicznym jako wspomnienie czy spostrzezenie. Innymi stowy, w przy-
ktadzie z chlopcem, ktory boi si¢ pséw, drugi lub jakikolwick inny
pies spotkany pdzniej niec musi byé tym, ktéry go zaatakowal, aby
chtopicc doswiadczy!l emocjonalnego bolu. Migdzy psami musi po pro-
stu istnie¢ wystarczajace z perspektywy umystu chtopca podobiesi-
stwo, by mogl je potaczyé.

Ta naturalna tendencja naszych umystéow do kojarzenia faktéw jest
nic§wiadomym procesem psychicznym, ktéry dziata automatycznie.
Nic jest to co$, o czym musimy mySleé, nic wymaga takze podejmowa-
nia przez nas zadnej decyzji. Nieswiadomy proces psychiczny mozna
bytoby poréwnaé z niczaleznymi od naszej woli procesami fizjolo-
gicznymi, takimi jak bicie serca. Podobniec jak nic musimy §wiado-
mie mysle¢ o biciu wlasnego serca, nie musimy takze mysleé o taczeniu
do$wiadczefi z naszymi odczuciami na ich temat. Jest to po prostu
naturalny sposéb przetwarzania przez nasz umyst informacji, ktéry,
podobnie jak bicie serca, ma ogromny wplyw na sposéb, w jaki do-
$wiadczamy Zzycia.

Chcialbym, aby$ sprobowal wyobrazi¢ sobie dwukicrunkowy prze-
plyw energii, odwracajacy zwiazek przyczynowo-skutkowy, utrudniaja-
cy (0 ile nie uniemozliwiajacy) chfopcu dostrzezenie innych mozliwosci
niz ta, ktéra ma w glowic. Aby Ci pomdc, mam zamiar roztozy¢ ten
proces na czynniki pierwsze 1 przej$é¢ go krok po kroku. Wszystko to
moze wydawaé si¢ nicco abstrakcyjne, ale zrozumienie tego procesu
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odegra znaczaca rolg w uwolnieniu drzemiacych w Tobie mozliwos$ci
konsckwentnego osiagania sukcesow jako doskonaty inwestor.

Zacznijmy od podstaw. Istnicje uksztaltowana enecrgia w otocze-
niu zewngtrznym chlopca i uksztaltowana energia w jego wnetrzu.
Energia zewngtrzna jest natadowana dodatnio i ma postaé przyjaz-
nego psa, ktéry chee si¢ uzewnetrznié poprzez zabawe. Energia we-
wngtrzna to natadowane ujemnic wspomnienic w postaci utrwalonych
w umysle chlopca obrazéw i dzwigkdw, definiujacych jego pierwsze
do$wiadczenie w kontakcie z psem.

Chlopiec moze odczuwaé za pomoca swoich zmystéw zaréwno we-
wnetrzna, jak i zewnetrzng energic i w efekcie moga one wykreowaé
dla niego dwa rézne doswiadczenia. Energia zewnetrzna moze oddziataé
na chtopca w sposéb, ktory on odbierze jako bardzo przyjemny. Za-
chowanie tego konkretnego psa wskazuje na ch¢é¢ do zabawy, przy-
jazfi czy nawet mito§é. Nalezy jednak pamigtaé, ze sa to sygnaly,
ktorych dziecko jeszcze ze strony psa nie do§wiadczyto, wige z jego
perspektywy one nie istnicja. Podobnic jak w przyktadzie z wykresem
cen, ktéry przedstawitem weze$niej, dziecko nie bgdzie w stanie do-
strzec czego$, czego jeszcze nie poznalo, chyba ze jego stan psychicz-
ny sprzyja uczeniu sig.

Encrgia wewngtrzna takze ma okre§lony potencjal 1 Ze tak to ujme,
tylko czeka, aby si¢ uzewnetrzni¢. Bedzie ona jednak oddziatywaé na
zmysly chlopca w sposdb, ktéry spowoduje, ze poczuje sig on zagrozony.
To z kolei wywota u niego emocjonalny bdl, I¢k, a nawet przerazenie.

Na podstawic sposobu, w jaki przedstawitlem t¢ sytuacjg, moze si¢
wydawa¢, ze chlopicc ma wybdr, jego doswiadczenic moze byé radosne
lub przerazajace. Tak jednak nic jest, a przynajmnicj nie jest tak w tej
konkretnej chwili. W tej sytuacji chlopicc niewatpliwie do$wiadczy
bolu i Igku, a nie radoéci, a powoddéw takiego stanu rzeczy jest kilka.

Po pierwsze, jak juz wspomniatem, nasze umysly sa tak skonstru-
owane, aby automatycznie i bezzwlocznie kojarzyé 1 taczy¢ informacje
majace podobne cechy 1 whasciwosci. To, co znajduje si¢ na zewnatrz
chlopca 1 ma postaé psa, wyglada i brzmi podobnie do tego, co chlo-
piecc ma w glowie. Stopiefi podobiefistwa niezbedny do tego, aby
umyst chlopca potaczyt te dwa wraZenia, jest nicznana zmienna, co
oznacza, ze ja nic wiem, jaki mechanizm psychiczny okrela stopiefi
podobiefistwa, ktory jest wymagany, by umyst skojarzyt i potaczyt ze
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soba dwie lub wigcej informacji. Skoro umysty nas wszystkich funk-
cjonuja w podobny sposdb, ale jednoczesnie kazdy z nas jest wyjat-
kowy, to zaktadam, ze w odniesieniu do podobicfistwa lub jego braku
istnicje pewien zakres tolerancji i kazdy z nas znajduje si¢ wewnatrz
niego w nieco innym miejscu.

Oto co wiemy: kiedy nastepny pies znajdzie si¢ w zasiggu wzroku
1 stuchu chtopca i bedzie istniato wystarczajace podobiefistwo migdzy
jego wygladem lub wydawanymi przez niego odglosami a wygladem
lub dzwigkami wydawanymi przez psa, ktory zostal utrwalony w pa-
migci chlopea, to umyst dziecka automatycznie polaczy te dwa wraze-
nia. To polaczenie spowoduje z kolei, Ze ujemnie natadowana energia
W jego pamicci zostanic uwolniona, przez co dzieckiem owtadna wyjat-
kowo nieprzyjemne uczucia Igku i przerazenia. Stopiefi dyskomfortu
1 emocjonalnego bdlu, ktérego chlopiec do$wiadczy, bedzie odpo-
wiadal stopniowi traumy, jakicj do§wiadczyt na skutek pierwszego
spotkania z psem.

To, co bedzie dziato si¢ dalej, psychologowic nazywaja asocjacja.
Mam zamiar traktowaé ja po prostu jako kolejne natychmiastowe sko-
jarzenie, ktdre sprawia, ze sytuacja z punktu widzenia chlopca wydaje
si¢ absolutnie, w nickwestionowany sposob realna. Organizm chlopca
jest teraz wypelniony ujemnic natladowana energia. Chlopicc utrzy-
muje kontakt sensoryczny z psem. Nastepnie jego umyst dokonuje
skojarzenia wszelkich informadji sensorycznych, ktére postrzega za po-
§rednictwem oczu lub uszu, z bolesna energia, ktérej obecnosci do-
$wiadcza w sobie. To sprawia, ze zrddlem bélu i Igku chlopea staje
si¢ pies, ktérego w tym momencie widzi lub styszy.

Mechanizm, ktéry wiasnic opisalem, psychologowie okreslaja mia-
nem asocjacji, poniewaz chlopiec w pewnym sensic kojarzy bdl, ja-
kiego kiedy§ doswiadczyt, z innym psem. Ta bolesna energia zostaje
nastepnie odbita z powrotem w strong chlopca i w ten sposéb widzi
on psa, ktory jest grozny i nicbezpicczny. To z kolei sprawia, ze drugi
pies staje si¢ identyczny pod wzgledem charakteru, whasciwoéci i cech
z tym, ktdrego obraz jest przechowywany w pamigei chlopca, po-
mimo tego, ze informacje, jakie pies generuje o swoim zachowaniu,
nic tylko nic sa identyczne, ale nic sg nawet podobne do informacji
gencrowanych przez psa, ktory faktycznie chlopea zaatakowal.
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Poniewaz odczucia chlopca dotyczace obu pséw, tego na zewnatrz
1 tego, ktdrego mentalny obraz znajduje si¢ w jego glowie, sa identycz-
ne, to jest bardzo malo prawdopodobne, ze chlopiec bedzie w stanie
poczyni¢ jakickolwick spostrzezenia dotyczace zachowania drugicgo
psa, umozliwiajace mu konkluzje, ze rézni si¢ on w jaki$ sposéb od
tkwiacego w glowie dziecka wyobrazenia. A wigc zamiast uznaé to
kolejne spotkanie z psem za okazj¢ do dowiedzenia si¢ czegos nowe-
go o naturze pséw, chlopiec bedzie widziat przed soba wytacznic psa,
ktory jest grozny 1 nicbezpieczny.

A teraz zastanéw si¢ przez chwilg, co w tym procesic mogloby
wskaza¢ chlopcu, Ze jego doswiadczenie w tej sytuacii nie bylo ab-
solutna, niecpodwazalna prawda? Przeciez bdl i I¢k, ktérych do§wiad-
czal w sobie, byly zupetnie prawdziwe.

Co jednak z dostrzeganymi przez niego mozliwosciami? Czy byly
prawdziwe? Z naszego punktu widzenia nie. Jednak z perspektywy
chlopca jak moglyby w tej sytuacji nie by¢ rzeczywiste? Jakie chlo-
picc mial alternatywy? Po pierwsze, nic mogl zauwazyé mozliwosci,
o ktorych si¢ jeszcze nie dowiedzial. A bardzo trudno jest nauczyé sig
czego$ nowego, jesli si¢ boimy; Igk jest, jak juz dobrze wiemy, niczwy-
kle deprymujacym rodzajem energii. Skltania nas do wycofania sic,
sprawia, ze przygotowujemy si¢ do obrony lub ucieczki, i ogranicza
nasza koncentracj¢ — a wszystko to powoduje, ze otwarcie si¢ W spo-
sOb umozliwiajacy nam nauczenie si¢ czego$ nowego staje si¢ bardzo
trudne, o ile nie niemozliwe.

Po drugie, jak juz wspomnialem, zrédlem bolu chtopea byt pies,
co w pewnym sensic jest prawda. Drugi pies spowodowal, ze chlo-
picc pograzyl sic w bdlu, ktéry juz istnial w jego umysle, sam pies nic
byt jednak rzeczywistym zrédlem tego bélu. Pies emanowal dodatnio
natadowana energia, ktéra zostata polaczona z ujemnie natadowana
energia chlopca w automatycznym, niezaleznym od woli procesie
psychicznym, zachodzacym szybciej, niz trwa mrugnigcic okiem
(chlopiec absolutnie nie mial $§wiadomosci tego procesu). Dlaczego
mialtby si¢ ba¢, gdyby to, co myslal o psie, nic bylo absolutna prawda?

Jak widzimy, niezaleznic od tego, jak zachowywalby si¢ pies, ani
od sposobu, w jaki kto§ mogltby probowaé przekonaé chtopea, zeby
si¢ nie bal, nic by si¢ nic zmienito, bo chtopicc postrzegatby wszelkie
informacje generowane przez psa (nicwazne, jak pozytywne) z ne-
gatywnej perspektywy. I w zaden sposéb nie dotartoby do niego, ze
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jego do$wiadczenic w postaci bolu, Igku i przerazenia zostalo wyge-
nerowane przez nicgo samego.

Jezeli wige chlopiec moze sam wygencrowaé wlasny bdl 1 przera-
zenie, a jednocze$niec moze by¢ absolutnie przekonany, ze zrédlem
tego negatywnego do$wiadczenia jest §rodowisko zewnetrzne, to czy
inwestorzy, pozostajac w interakcji z informacjami rynkowymi, nie
moga sami gencrowaé wlasnych do§wiadczeni Igku i emocjonalnego
bolu oraz zywié glgbokiego przekonania, ze ich bdl i Igk sa catkowi-
cie usprawiedliwione przez okolicznosci? Psychologiczny mechanizm
lezacy u podstaw tego procesu jest przeciez identyczny.

Jednym z Twoich podstawowych celéw jako inwestora powinno
by¢ dostrzeganic pojawiajacych si¢ okazji, a nic mozliwych przyczyn
bolu. Aby dowiedzieé sig, jak utrzymaé koncentracj¢ na okazjach,
musisz w pelni zrozumieé, co jest zrédlem zagrozenia. Nie jest nim
rynek. Rynek generuje informacje o swoich potencjalnych ruchach
w sposOb neutralny. Zapewnia on jednocze$nic nam (obscrwatorowi)
nieskoficzony strumiefi okazji do zrobienia czego$ dla sicbie. Jezeli
to, co widzisz w danym momencie, powoduje, ze czujesz Igk, to za-
daj sobie pytanie: czy te informacje sa nicbezpieczne z natury, czy po
prostu do$wiadczasz skutkéw odbicia stanu Twojego wlasnego umy-
stu (tak jak w przyktadzie powyzej)?

Wiem, ze ta koncepcja jest trudna do zaakceptowania, aby wige
dodatkowo ja zilustrowaé, postuzg si¢ jeszcze jednym przyktadem.
Wyobrazmy sobie, ze Twoje ostatnie dwie lub trzy transakcje byly
nicudane. Obserwujesz rynck i na podstawic wykorzystywanych przez
sicbie zmiennych zauwazasz, ze pojawia si¢ okazja. Zamiast natych-
miast rozpoczaé transakcjg, Ty si¢ wahasz. Transakcja wydaje si¢ bardzo
ryzykowna, prawde méwiac tak bardzo, ze zaczynasz zadawad sobie
pytanie, czy to ,naprawd¢” sygnal. Efckt jest taki, ze zaczynasz gro-
madzi¢ informacje potwicrdzajace Twoje przypuszczenia, ze transakcja
prawdopodobnie si¢ nic uda. Sa to informacje, ktérych zazwyczaj nie
uwzgledniasz lub do ktorych nie przywiazujesz wagi i ktore z pew-
no$cia nic sa clementem Twojej metodologii inwestycyjnej.

W migdzyczasie rynek si¢ porusza. Niestety oddala si¢ od Twoje-
go pierwotnego punktu wejcia, punktu, w ktdrym zaangazowatbys
si¢ w transakcje, gdyby$ si¢ nic zawahal. Teraz jeste§ rozdarty, bo
nadal chcesz w nia wejsé¢; mysl o przegapieniu zwycigstwa jest bolesna.
W tym samym czasie, skoro rynek oddala si¢ od Twojego punktu
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wejécia, warto§é cenowa ryzyka wzigcia udzialu w transakeji roénie.
W Twojcj glowie nasila si¢ odczucie przypominajace przeciaganic liny.
Nic cheesz przegapi¢ transakeji, ale nie cheesz takze staé si¢ ofiarg
gwaltownego skoku cen. W koficu nie robisz nic, bo ten wewngtrzny
konflikt Ci¢ paralizuje. Usprawicdliwiasz swdj bezruch, wmawiajac so-
bie, ze pogoni za rynkiem jest po prostu zbyt ryzykowna, a jednocze-
$nie w stan agonii wprawia Ci¢ kazde drgnienie rynku w kierunku,
ktory zamierzate$ wybra¢ dla swojej transakcji.

Jezeli ten scenariusz brzmi znajomo, to cheiatbym, zeby$ zadat sobie
pytanie, czy w chwili gdy si¢ wahale$, widziate$, co rynek Ci udostep-
nia, czy dostrzegales, jak to, co masz w glowie, odbija si¢ w Twoim
zachowaniu? Rynck dal Ci sygnal. Ty jednak nic postrzegales tego
sygnatu z obiektywnej czy tez pozytywnej perspektywy. Nie uznate$ go
za okazj¢ do do$wiadczenia pozytywnego uczucia, ktére zyskalbys,
wygtywajac czy zarabiajac pieniadze, a to wlasnic umozliwiat Ci rynck.

Pomysl o tym przez chwilg: gdybym zmienit scenariusz w taki
sposéb, ze Twoje ostatnic dwie lub trzy transakcje bylyby zwycigskie,
anic przegrane, to czy postrzegalby$ sygnal inaczej? Czy uznatbys
go za lepsza okazje do wygranej niz w przypadku pierwszego scena-
riusza? Jesli punktem wyjécia bytyby trzy udane transakcje z rzgdu,
to czy wahatby$ si¢ przed rozpoczeciem transakeji? To bardzo malo
prawdopodobne! Prawda jest taka, ze jezeli przypominasz wigkszo§é
inwestordw, to prawdopodobnie bardzo powaznie rozwazytbys otwar-
cie znacznic wigkszej pozycji, niz robisz to zwykle.

W kazdej z tych sytuacji rynek generowat taki sam sygnal. Twdj
umyst byl jednak w pierwszym scenariuszu nastawiony negatywnic
i odczuwate$ lek, co spowodowalo, ze skoncentrowates sic na mozli-
woscl porazki, a to z kolei stalo si¢ przyczyna wahania. W drugim sce-
nariuszu prawic w ogdle nic dostrzegale§ ryzyka. By¢ moze mys$lates
nawet, zc rynck spelnia Twoje marzenia. To z kolei sprawito, ze wi-
zja znaczacego zwickszenia finansowego zaangazowania stata si¢ po-
ciagajaca, o ile nie nieodparta.

Jesli jeste$ w stanic zaakceptowaé fakt, ze gencrowanic przez ry-
neck natadowanych dodatnio lub ujemnie informadji nie jest naturalnym
sposobem jego zachowania, to informacje te moga zyskaé negatywny
lub pozytywny wydzwick wylacznie w Twojej glowie, w wyniku ich
przetworzenia. Innymi stowy, to nie rynek powoduje, ze koncentrujemy
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si¢ na porazce 1 bolu czy zwycigstwie 1 radoéci. Tym, co sprawia, zec in-
formacje staja si¢ pozytywne badZ negatywne, jest ten sam nic§wia-
domy proces psychiczny, ktory sprawil, ze chlopiec postrzegat dru-
gicgo psa jako nicbezpicczefistwo 1 zagrozenie, kiedy pies wyrazat
soba wytacznic cheé zabawy i zaprzyjaznienia sig.

Nasze umysty nicustannic kojarza to, co znajduje si¢ na zewnatrz
(informagje), z tym, co juz mamy w glowach (tym, co wiemy). W ten
sposob powstaje wrazenie, ze okoliczno$ci zewngtrzne oraz wspo-
mnienia, spostrzezenia 1 przekonania, z ktérymi te okolicznosci sig wig-
za, sa dokladnic takie same. Rezultat jest taki, ze w pierwszym scena-
riuszu, po dwodch lub trzech nicudanych transakcjach, sygnat z rynku
o nadarzajacej si¢ okazji odczujesz jako nadmiernie ryzykowny. Twoj
umyst automatycznie i nie§wiadomie taczy ,obecna chwilg” z Two-
imi ostatnimi do$wiadczeniami w sferze inwestowania. To skojarze-
nic powoduje, ze zaczynasz obawial si¢ przegrancj, sam kreujesz we
wlasnym umysle stan zagrozenia i zaczynasz z negatywnej petspek-
tywy oceniaé informacje, ktére do Cicbie w tej chwili docieraja. Wy-
daje Ci sig, ze to rynek dostarcza przerazajacych informacji, wobec
czego Twoje wahanie jest oczywiscie uzasadnione.

W drugim scenariuszu ten sam proces powoduje, ze postrzegasz
sytuacjc w zbyt jaskrawych barwach, bo poprzednie trzy transakcje
Ci si¢ udaly. Zwiazck pomigdzy ,obecna chwilg” i uniesieniem, kté-
rego doznawate$ po sukcesach trzech ostatnich transakcji, powoduje,
ze Twéj umyst wpada w stan euforii, co wywoluje wrazenie, ze rynck
oferuje Ci okazj¢ wolna od ryzyka. A to oczywiscic uzasadnia zwigk-
szenie Twojego finansowego zaangazowania.

W rozdziale 1. stwierdzitemn, Ze istnicje wicle tak oczywistych i gle-
boko zakorzenionych wzorcéw myslowych, ktére powoduja ponoszenie
przez inwestordéw strat i popelnianie bledéw, ze nawet nie przyszioby
nam do glowy, iz nie odnosimy konsckwentnych sukceséw z powodu
sposobu, w jaki myslimy. Zrozumienie, u§wiadomienie sobic, a nastgp-
nic nauczenie sig, jak unikaé naturalnej sktonnosci umystu do tworzenia
skojarzefi, jest waznym krokiem na drodze do osiagnigcia konsekwendii.
Zbudowanie i utrzymanic takiego stanu umystu, w ktérym bedziemy
dostrzegaé na rynku przeplyw okazji bez grozby bélu oraz bez proble-
moéw zwiazanych z nadmicrna pewnoscia sicbie bedzie wymagalo od
nas przejecia $wiadomej kontroli nad procesem kojarzenia.
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Sposéb, w jaki typowy inwestor w okre$lonej sytuacji rynkowej po-
strzega ryzyko, jest zasadniczo uzalezniony od wyniku jego dwoch
lub trzech ostatnich transakeiji (ich liczba jest rézna w zaleznosci od
konkretnej osoby). Z drugicj strony na najlepszych inwestoréw wynik
ostatnicj czy kilku ostatnich transakcji nie wywiera wplywu (ani po-
zytywnego, ani negatywnego). Ta, zwigzana z osobowoscia, zmienna
psychologiczna nie oddzialuje wigc na sposéb postrzegania przez nich
ryzyka w danej sytuacji rynkowej. Mamy tu do czynienia z pewnego
rodzaju psychologiczng luka, co moze doprowadzi¢ nas do wniosku,
ze najlepsi inwestorzy maja wrodzone predyspozycje do wykorzysty-
wania tej wlasnie luki, ale zapewniam, Ze tak nie jest.

Kazdy inwestor, z ktérym w ciagu ostatnich 18 lat pracowalem,
musial nauczy¢ sig, w jaki sposéb nalezy szkoli¢ umyst, aby utrzymywat
on odpowiedni poziom koncentragji na ,,obecnej chwili przeptywu oka-
zji”. To uniwersalny problem, zwiazany zaréwno z tym, w jaki sposdb
nasze umysly sa skonstruowane, jak i ze wspdlnym nam wszystkim wy-
chowaniem spolecznym (co oznacza, ze ten konkretny problem doty-
czacy inwestowania nic odnosi si¢ tylko do okreslonych osob). Istnicje
szereg czynnikow, zwigzanych z poczuciem wlasnej wartosci, ktére mo-
ga dziata¢ jak przeszkody w konsckwentnym odnoszeniu sukceséw. Te-
raz jednak zajmiemy si¢ najwaznicjszym i najbardzicj fundamentalnym
clementem sktadowym Twojego sukcesu w sferze inwestowania.

m
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ZASADA ,,NIEPEWNOSCI”

Jezeli w inwestowaniu tkwi jaka$ tajemnica, to mozna okresli¢ ja naste-
pujaco: nalezy robié wszystko, co potrafimy, aby: 1) inwestowaé bez
lgku 1 bez nadmiernej pewnosci sicbie, 2) postrzegaé to, co oferuje ry-
nek, zjego perspektywy, 3) pozostaé calkowicie skoncentrowanym na
~obecnej chwili przeptywu okazji” i 4) spontanicznie wchodzi¢ w trans,
rozumiany tutaj jako silne, praktycznic niczachwiane przekonanie
o tym, zec wynik jest nicpewny, a przewaga dziata na nasza korzysé.

Najlepsi inwestorzy osiagneli w drodze ewolucji taki punkt, w kto-
rym bez cienia watpliwosci i bez wewngtrznego konfliktu sg przekona-
ni, ze , wszystko moze si¢ zdarzy¢”. Oni nie podejrzewajq, ze wszystko
moze sig zdarzyé, nic sa takze nieszczerzy. Ich przekonanie o niepewno-
§ci jest tak potgzne, ze faktycznie zapobiega kojarzeniu przez ich
umysly sytuacji i okolicznosci ,obecnej chwili” z wynikami ich ostat-
nich transakcji.

Zapobicgajac kojarzeniu tych sytuacji, sa oni w stanic utrzymaé
swoje umysly w stanic wolnym od nierealistycznych i konserwatywnych
oczekiwafi, zwiazanych z tym, jak zachowa si¢ rynck. Zamiast tworzy¢
nicrealistyczne oczekiwania, prowadzace najczgiciej do fizycznego
1 emocjonalnego bolu, nauczyli si¢ oni ,,otwicraé sicbic” na skorzystanie
ze wszelkich okazji, ktore rynek moze im w danej chwili zaoferowad.

,Otwicranie sicbic” to punkt widzenia, zgodnic z ktdérym dostrze-
gamy wylacznie informacje odnoszace si¢ do tego, co jest nam oferowa-
ne. Nasze umysty nic dostrzegaja automatycznie kazdej okazji, ktéra
si¢ w danym momencic pojawia. (Przyktad chlopca i psa z rozdziatu 5.
doskonale ukazuje, w jaki sposdb nasze wlasne wersje prawdy rzu-
tuja na nasz sposdb myslenia).

Ten sam rodzaj percepeyinej §lepoty istnicje w sferze inwestowa-
nia. Nie jeste$my w stanie dostrzec tego, ze ryneck bedzie dalej poru-
szal si¢ w kicrunku przeciwnym do naszej pozydji, jezeli na przyktad
podstawa naszych dziatafi jest Ick przed pomylka. Lek przed przy-
znaniem si¢ do pomytki powoduje, Ze przywiazujemy nadmicrna
wage do informacji $wiadczacych o tym, ze mamy racjg. Dzicje si¢ tak
nawet wtedy, gdy dysponujemy wystarczajaca liczba informacji, ktore
wskazuja, Zze tak naprawdg na rynku rozpoczat si¢ wtasnie trend skie-
rowany przeciwnic do naszej pozycji. To, ze rynek podlega trendowi,
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zwykle jeste$my w stanic zauwazy¢, ale mozemy tego nic widzieé, je-
zeli motorem naszego dziatania jest lek. Trend i mozliwoé¢ inwesto-
wania zgodnic z jego kierunkiem stang si¢ widoczne dopiero wtedy,
gdy zamkniemy nasza pozycjg.

Istnicja takZze okazje, ktére sa dla nas niewidoczne, bo nie wiemy
o ich istnieniu. Przypomnij sobic rozdziat 5., w ktérym omawiatem
widziany po raz pierwszy w zyciu wykres cen. To, czego jeszcze sig
nic dowiedzicli§my, jest dla nas niewidoczne i takic pozostanie, dopdki
nasz umysl nie otworzy si¢ na wymiang energii.

Punkt widzenia, zgodnie z ktérym ,,otwicramy sicbic”, uwzglednia
zaréwno znane, jak 1 nicznane kwestie. Mozemy na przyktad zbudowad
konstrukcje psychiczna, dzigki ktérej bedziemy potrafili rozpoznaé
w zachowaniu rynku zestaw zmiennych, wskazujacy pojawiajaca sic
okazj¢ do kupna lub sprzedazy. To bedzie nasza przewaga, co, o czym
bedziemy wiedzicli. Nie bedziemy jednak wiedzieli, w jaki doktadnie
sposob wydarzenia tworzace wzorzec, ktdry identyfikujg nasze zmienne,
beda przebiegaly.

Dysponujac perspektywa, zgodnic z ktdra otwicramy sicbie, ma-
my $wiadomo$éé faktu, ze przewaga zwigksza prawdopodobicfistwo
odniesienia przez nas sukcesu, ale jednocze$nic w pelni akceptujemy
i to, ze nie znamy wyniku zadnej konkretnej transakcji. Swiadomie
si¢ otwicramy, aby dowiedzic¢ sig, co wydarzy si¢ w nastgpnej kolej-
no$ci, zamiast umozliwia¢ dziatanie automatycznemu procesowi psy-
chicznemu, ktéry wywoluje w nas wrazenie, ze juz to wiemy. Przyje-
cie takiego punktu widzenia uwalnia nasz umyst od wewngetrznego
oporu, ktéry moze sprawié, ze nic zauwazymy okazji udost¢pnianci
nam przez rynek z jego perspektywy (to znaczy z perspektywy tego,
co wedlug rynku jest prawda). Nasz umyst jest otwarty na wymiang
energii. Nie tylko mozemy nauczy¢ si¢ o rynku czegos, czego wezesnicj
nic wiedzieli$my, ale mozemy takze wprowadzié si¢ w taki stan psy-
chiczny, ktéry bedzie najbardziej sprzyjat wejéciu w , trans”.

Istota stanu bycia ,,w transic” jest to, ze nasz umyst 1 rynck sa zhar-
monizowane. Skutek jest taki, Ze czujemy to, co rynek zrobi, jak gdyby
nic istnialo rozgraniczenic migdzy nami a zbiorowa $wiadomoscia
wszystkich innych uczestnikdéw rynku. Strefa to przestrzefi psychicz-
na, w ktérej nie tylko odezytujemy zbiorows §wiadomosé, ale takze
pozostajemy z nig w petnej harmonii.



114 ROIDZIAL 6

Jezeli brzmi to dla Ciebie nieco dziwnie, to zadaj sobie pytanie,
w jaki sposéb stado ptakéw lub tawica ryb sa w stanie jednoczes$nie
zmieni¢ kicrunek. Poszczegdlne praki czy ryby musza byé ze soba
w jaki$ sposob polaczone. Jesli jest mozliwe, aby ludzie wytwarzali
podobne potaczenia migdzy soba, to kiedy$ informacje od oséb z nami
potaczonych beda w stanie przeniknaé i beda przenikaly do naszej
wlasnej §wiadomosci. Inwestorzy do$wiadczajacy takicgo potaczenia
ze zbiorowa §wiadomodcia rynku beda mogli przewidywaé zmiany jego
kierunku jak ptak w centrum stada czy ryba wewnatrz tawicy, ktdre
zmieniaja kicrunek doktadnie w chwili, gdy robia to wszystkie inne.

Stworzenie warunkéw psychicznych najbardziej sprzyjajacych do-
$wiadczeniu tej, wydawaloby si¢, magicznej harmonii migdzy nami
a rynkiem nie jest jednak fatwym zadaniem. Do pokonania sa dwie
psychiczne przeszkody. Pierwsza jest tematem tego rozdziatu: chodzi
o nauczenie sig, w jaki sposéb utrzymaé koncentracjg umystu na ,,obec-
nej chwili przeplywu okazji”. Aby do$wiadczy¢ harmonii, nasz umyst
musi by¢ otwarty na to, co jest prawda z perspektywy rynku.

Druga przeszkoda wiaze si¢ z podzialem zadad pomicdzy dwiema
pétkulami mézgowymi. Lewa potkula mézgu odpowiada za my$lenic
racjonalne, oparte na tym, co juz wiemy. Prawa pétkula odpowiada
za mysSlenic kreatywne. Dzigki nicj mozemy siggnaé po inspiracje,
wykorzysta¢ intuicje czy przeczucie, co trudno wyjasnié na poziomiec
racjonalnym. Wyjasnienie jest niemozliwe, bo jesli okreslona infor-
macja rzeczywiscic jest z natury kreatywna, to na poziomic racjonal-
nym jej nic dostrzegamy. Rzeczywista kreatywno$¢ z definicji tworzy
co$, co wezesniej nic istnialo. Te dwa sposoby mySlenia pozostaja
w naturalnym konflikcie, w ktérym racjonalny, logiczny element pra-
wie zawsze zwycigza, chyba ze podejmiemy okreslone czynnosci, zmie-
rzajace do wyszkolenia naszych umystéw, aby akceptowaly one kre-
atywne informacje i ufaly im. Bez takiego wyszkolenia b¢dzie nam
bardzo trudno dziata¢ na podstawie przeczué, intuicyjnych impulséw
czy inspiracii.

Prawidtowe dzialanic na jakicjkolwick podstawie wymaga prze-
konania i jasnych intencji, uttzymujacych nasz umyst i zmysly w stanie
koncentracji na celu, ktéry chcemy osiagnaé. Jezeli zrédlo naszych
dziatafi ma kreatywna naturg, a nasz racjonalny umyst nic zostat odpo-
wiednio przeszkolony, aby ufaé¢ temu zrédhu, to w pewnym momencie
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procesu dziatania na podstawie pochodzacych z niego informacji ra-
cjonalny umyst zaleje nasza $wiadomos§¢ sprzecznymi i rywalizuja-
cymi ze soba myslami. Wszystkic te my$li beda oczywiicie istotne
1 rozsadne, poniewaz begdg bazowaé na tym, co juz wiemy na poziomie
racjonalnym, spowoduja one jednak, ze zostaniemy wybici z ,transu”
czy tez jakiegokolwick innego kreatywnego stanu umystu. Niewicle
jest w zyciu bardziej frustrujacych doswiadczefi niz dostrzezenic ewi-
dentnych, z perspektywy przeczucia czy intuicji, mozliwoéci 1 po-
wstrzymanic si¢ od wykorzystania tego faktu, bo przekonali$my sa-
mi sicbie, zeby tego nie robié.

Zdajg sobic sprawg, ze to, co wilasnic powiedzialem, jest zbyt abs-
trakcyjne, aby mogto byé¢ wykorzystane w praktyce. W zwiazku z tym
chciatbym krok po kroku zademonstrowaé, co oznacza pelna kon-
centracja na ,,obecnej chwili przeplywu okazji”. Chciatbym, aby$ po
przeczytaniu tego rozdziatu i rozdzialu 7. zrozumial bez cienia watpli-
wodci, ze nie odniesiesz ostatecznego sukcesu jako inwestor, dopdki
stanowczo 1 w niczachwiany sposéb nie uwierzysz w nicpewnos¢.

Pierwszym krokiem na drodze do pelnej harmonizacji Twojego
umystu z rynkiem bedzie zrozumienic i catkowita akceptacja psy-
chologicznych realidw inwestowania. To w tym wia$nic micjscu pojawia
si¢ najwigcej zwiazanych z procesem inwestowania frustraciji, rozcza-
rowafi i mitéw. Bardzo niewicle oséb, ktdre decyduja si¢ rozpoczaé
kariere w sferze inwestowania, pos§wicca swdj czas na zastanowienie
sig, co to w ogdle znaczy by¢ inwestorem. Wickszo§¢ uwaza, ze bycie
inwestorem jest rownoznaczne z byciem dobrym analitykiem rynku.

Jak juz wspomniatem, to catkowita nieprawda. Wtaéciwa analiza
rynku z pewnoécig moze przyczynié si¢ do odniesienia sukcesu i od-
grywaé przy tym pomocnicza rolg, nic zastuguje jednak na az tak
wielka uwage i nie ma az takiego znaczenia, jakie wickszo§¢ inwestordw
mylnie jej przypisuje. Pod powicrzchnia wzorcéw zachowati rynku,
na punkcie ktérych tatwo popasé w obsesje, mozna odkryé pewne
bardzo specyficzne cechy psychologiczne. To wtasnic charakter tych
cech psychologicznych okresla, w jaki sposéb nalezy ,by¢”, aby méc
efektywnie funkcjonowaé w §rodowisku rynkowym.

Skuteczne funkcjonowanie w $rodowisku, ktérego wiadciwosci
czy cechy réznia si¢ od tego, do czego jeste$Smy przyzwyczajeni, wy-
maga dokonania pewnych korekt czy tez zmian w sposobie naszego
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my$lenia. Gdyby$ na przyktad mial pojechaé do egzotycznego micj-
sca, to, chcac osiagnaé jakic§ cele, przede wszystkim zapoznalbys$ sig
z lokalnymi tradycjami i zwyczajami. Dzicki temu dowiedzialtbys sie,
w jaki sposdb powinienc$ si¢ zaadaptowaé, aby skutecznie funkcjo-
nowa¢ w tym $rodowisku.

Inwestorzy czgsto ignoruja fakt, ze byé moze aby zaczaé konse-
kwentnie odnosi¢ sukcesy, powinni si¢ zaadaptowal. Istnicja dwa po-
wody tego stanu rzeczy. Plerwszym jest to, ze nie trzeba mieé abso-
lutnie zadnych umiejgtnosci, by przeprowadzié zwycigska transakcje.
Wigkszo$¢ inwestoréw potrzebuje catych lat bolu i cierpienia, by
w koficu stwierdzi¢ lub przyznaé, ze aby staé si¢ skutecznym inwe-
storem, potrzeba czego§ wigeej niz udanej transakeji od czasu do czasu.

Drugi powdd to fakt, ze aby inwestowaé, nie trzeba zmieniaé micj-
sca, w ktorym si¢ znajdujemy. Wszystko, czego potrzebujemy, to do-
stgp do telefonu. Nie trzeba nawet wstawaé rano z tézka. Nawet in-
westorzy, ktérzy zwykle pracuja w biurze, nie musza w tym biurze
przebywaé, by otworzy¢ czy zamkna¢ pozycjg. Skoro wigc mamy dostgp
do rynku i mozemy wchodzi¢ z nim w interakcje, pracujac w $rodo-
wisku osobistym, ktére doskonale znamy, to moze si¢ wydawad, ze
inwestowanic nic wymaga w ogdle zadnej adaptacii naszego sposobu
mySlenia.

Prawdopodobnie jeste§ juz do pewnego stopnia §wiadomy wiclu
podstawowych prawd (cech psychologicznych), dotyczacych natury
inwestowania. Swiadomos¢ czy zrozumienie okreslonej zasady lub kon-
cepeji nie musi oznaczaé jej akceptaci 1 wiary w nia. Jezeli co$ zostalo
przez nas rzeczywiscie zaakceptowane, to przestaje byé w konflikcie
z innymi sktadnikami naszego $rodowiska psychicznego. Kiedy jeste-
$my o czymS$ przekonani, to nasze dziatanie na podstawie tego prze-
konania jest naturalna konsckwencja tego, kim jesteSmy, i mozemy
robi¢ to bez wewngtrznej walki ani szczegdlnego wysitku. Jezeli jednak
istnicje konflikt danej zasady czy koncepcii z jakimkolwick elementem
naszego $rodowiska psychicznego, to stopicfi braku jej akceptacji
z naszej strony bedzie identyczny ze stopniem nasilenia tego konfliktu.

Nictrudno wige zrozumieé, dlaczego tak niewicle oséb dobrze so-
bie radzi w roli inwestordw. Wickszo§¢ z nas nie wykonuje po prostu
pracy umystowej, ktora jest konieczna, aby pojednaé si¢ z istnicjacymi
w sferze naszej wiedzy 1 przekonafi konfliktami, ograniczajacymi
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1 stanowiacymi zrodio oporu przeciwko wprowadzaniu do naszej prak-
tyki inwestycyjnej réznorodnych zasad skutecznego inwestowania.
Aby$my mogli osiaga¢ i wykorzystywaé stany umystu, charaktery-
zujace si¢ ,swobodnym przeplywem”, ktdre doskonale sprawdzaja sig
w sferze inwestowania, niczbedne jest wezeéniejsze catkowite rozwia-
zanie tych konfliktow.

NAJBARDZIEJ FUNDAMENTALNA CECHA RYNKU
(KTORA MOZE WYRAZAC SIE NA NIEMAL NIESKONCZENIE WIELE SPOSOBOW)

Rynck moze w kazdej chwili zrobié praktycznic wszystko. Wydaje sig
to do§¢ oczywiste, zwlaszcza komus, kto do$wiadczy! jego mylacych
1 niestabilnych zachowaf. Problem polega na tym, zec kazdy z nas ma
sktonno$¢ do przyjmowania tej cechy rynku za pewnik, co powoduje, ze
popelniamy w sferze inwestowania raz po raz te same podstawowe
btedy. Faktem jest, ze gdyby inwestorzy byli rzeczywiécie przekonanti, iz
w kazdej chwili moze zdarzy¢ si¢ wszystko, to bytoby znacznie mniej
konsckwentnie przegrywajacych, a wigcej konsekwentnych zwycigzcdw.

Skad wiemy, ze praktycznie wszystko moze si¢ zdarzy¢? Latwo to
stwierdzié. Musimy tylko rozlozyé¢ rynck na czedcl sktadowe i przyj-
rzeé sig, jak te czgSci dziataja. Absolutnie fundamentalnym elemen-
tem kazdego rynku sa inwestorzy. Poszczegdlni inwestorzy dzialaja
jako sita na ceny, wywolujac ich ruch w gorg lub w dot, za pomoca
podbijania lub zbijania cen.

Dlaczego inwestorzy kupuja po coraz wyzszych cenach i sprzedaja
po coraz nizszych? Aby odpowiedzie¢ na to pytanie, nalezy ustali¢,
dlaczego w ogdle ludzie zajmuja si¢ inwestowaniem. Istnicje oczywi-
§cic wicle réznych motywacji, ale dla celow tego przyktadu nie mu-
simy zna¢ wszystkich powodéw, sktaniajacych kazdego konkretnego
inwestora do dzialania, poniewaz w ostatecznym rozrachunku
wszystkic one sprowadzaja si¢ do jednego: chodzi o zarabianie pie-
nigdzy. Wiemy to, poniewaz inwestor moze zrobié tylko dwie rzeczy
(kupi¢ i sprzedad) i istnicja tylko dwa mozliwe wyniki kazdej trans-
akdji (zysk lub strata).

Mozemy wigc, jak uwazam, bezpiecznie zatozyé, ze niczaleznie od
powoddéw angazowania si¢ w proces inwestowania, najwazniejsze jest
to, ze kazdy z nas dazy do tego samego rezultatu: do zyskow. 1 sa
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tylko dwa sposoby, aby te zyski osiagaé: albo kupowaé w dotku i sprze-
dawaé w szczycie, albo sprzedawaé w szczycie 1 kupowaé w dotku.
Jezeli zatozymy, ze kazdy z nas chee zarabia¢ pieniadze, to istnicje tylko
jeden powdd, dla ktérego inwestor podbija ceng do kolejnego szczytu:
bo jest przekonany, ze moze sprzedaé to, co wlasnie kupuje, po wyz-
szej cenie w okre$lonym momencic w przyszloéci. To samo odnosi sig
do inwestora, ktéry jest gotowy sprzedaé co$ za ceng nizsza od ceny
ostatnicj transakcji (sktada zlecenie sprzedazy po cenie nizszej niz ce-
na rynkowa). Robi tak, bo wierzy, ze moze odkupié to, co sprzedaje,
po nizszej cenie w okre$lonym momencie w przyszlodei.

Jesli spojrzymy na zachowania rynku jako na skutek ruchu cen,
ana ruch cen jako na skutek dziatad inwestoréw zainteresowanych
podbijaniem lub zbijaniem tych cen, to mozemy stwierdzié, ze kazdy
ruch cen (kazde zachowanie rynku) jest skutkiem tego, o czym inwe-
storzy sa przckonani, ze zdarzy si¢ w przyszlosci. Méwiac bardzicj
konkretnie, kazdy ruch cen jest skutkiem tego, co konkretni inwe-
storzy uwazaja za szczyt i za dofek.

Mechanizmy lezace u podstaw zachowan rynku sg do$é¢ proste.
Na kazdym rynku istnicja tylko trzy podstawowe sity: inwestorzy, kto-
rzy uwazaja, ze cena jest niska, inwestorzy, ktorzy uwazaja, ze cena jest
wysoka, oraz inwestorzy, ktdrzy obserwuja rynek, aby podjaé¢ decy-
zjg, czy cena jest niska, czy wysoka. Z technicznego punktu widzenia
potencjalna silg jest ta trzecia grupa. Powody, dla ktérych poszcze-
golni inwestorzy uwazaja, zc cena jest wysoka lub niska, sg zwykle
nicistotne, bo wigkszo§¢ inwestordéw zachowuje si¢ w sposob niczdy-
scyplinowany, niczorganizowany, chaotyczny 1 przypadkowy. Ich mo-
tywy nickoniecznie wige sg w staniec poméc komukolwick w lepszym
zrozumieniu tego, co si¢ wlasciwie dzieje.

Zrozumienie, co si¢ dzieje, nie jest jednak takie trudne, jezeli pa-
migtamy, ze wszelkie ruchy cen lub brak takich ruchéw jest skut-
kiem wzglednej réwnowagi lub braku réwnowagi migdzy dwoma
podstawowymi sitami: inwestorami, ktdrzy sa przekonani, ze cena
wzroénie, 1 inwestorami, ktdrzy sa przekonani, ze cena spadnie. Jezeli
pomigdzy tymi dwoma grupami istnicje réwnowaga, to ma micjsce
stagnacja cen, ponicwaz obie strony wzajemnic réwnowazg sil¢ swo-
ich dziatadi. Jesli rownowagi nic ma, to ceny poruszaja si¢ w kierunku
zgodnym z wicksza sita, czyli po mysli inwestoréw majacych silnicj-
sze przekonanie dotyczace tego, w ktdra strong ceny beda zmierzaé.
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Chcialbym teraz, aby$ zadat sobie pytanie, czy poza narzuconymi
przez gietde ograniczeniami ruchu cen istnicje sita mogaca powstrzy-
maé sytuacje, w ktorej wszystko w kazdej chwili moze si¢ zdarzyé.
Nic ma nic, co mogloby powstrzymaé ceng od takiego wzrostu lub
spadku, jaki uwaza za mozliwy jaki$ inwestor gdzie$ na §wiecie — o ile
oczywicic inwestor ten jest gotowy podjaé na podstawic tego prze-
konania okre§lone dziatania. Zakres kolektywnych zachowad rynku
ograniczaja tylko najbardzicj skrajne przekonania kazdej konkretnej,
uczestniczace] w rynku osoby na temat tego, co jest szczytem, a co dol-
kiem. Myflg, ze konsckwencje sa oczywiste: na kazdym rynku w kazdej
chwili mozemy mieé¢ do czynienia z ckstremalnym zréznicowaniem
przekonan, ktédre sprawia, ze praktycznic wszystko jest mozliwe.

Kiedy spojrzymy na rynek z tej perspektywy, to tatwo zauwazyé,
ze kazdy potencjalny inwestor, ktéry ma ochot¢ wyrazi¢ swoje prze-
konanie dotyczace przyszlosci, staje si¢ zmienna rynkowa. Na bardzicj
jednostkowym poziomic oznacza to, ze wystarczy tylko jeden inny in-
westor gdzickolwick na §wiecie, aby zanegowaé pozytywny potencijat
okreflonej transakcji. Innymi sfowy, wystarczy tylko jeden inny inwe-
stor, by zanegowaé to, co uwazamy za szczyt i za dotek. To wszyst-
ko, tylko jeden!

Oto przyktad ilustrujacy t¢ kwesti¢. Kilka lat temu zwrdcit si¢ do
mnic 0 pomoc pewien inwestor. Byt doskonatym analitykiem rynku,
prawd¢ moéwiac, jednym z najlepszych, jakich kiedykolwiek pozna-
tem. Po latach frustracji, kiedy to stracil wszystkic swoje pieniadze
i sporo pienigdzy innych oséb, byl juz jednak gotéw przyznaé, ze jako
inwestor pozostawia wicle do zyczenia. Po krotkiej rozmowie ustalitern,
zc¢ odniesienie sukcesu uniemozliwia mu szereg powaznych prze-
szkdd psychologicznych. Jedna z najbardziej kfopotliwych wiazata sig
z tym, ze nalezal on do osdb, ktdre wszystko wiedza lepiej, i byt bar-
dzo arogancki, co uniemozliwialo mu osiagnigcie stanu psychicznej
elastycznosci, niezbgdnego do skutecznego inwestowania. Nie miato
znaczenia, jak dobrym byl analitykiem. Kiedy zwrécit si¢ do mnie,
tak bardzo potrzebowal pieniedzy i pomocy, ze byl gotéw wziaé pod
uwage kazda sugestic.

Zasugerowalem, aby przede wszystkim zamiast szukaé innego inwe-
stora, ktory wsparlby finansowo co§, co ostatecznic i tak statoby sig
kolejna spektakularna porazka, znalazt sobie statsg prace i zaczat
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zajmowac si¢ czyms$, w czym jest naprawdg dobry. Otrzymywalby re-
gularne wyplaty, a szukajac rozwigzania swoich probleméw, zapew-
niatby jednocze$nie komu$ wartoéciowe ustugi. Przyjal moja radg
i1 szybko znalazl pracg jako analityk techniczny w do$é¢ znaczacym
domu maklerskim i rozrachunkowym w Chicago.

Bedacy tuz przed emerytura prezes zarzadu firmy maklerskicj
miat za soba dtugoletnia kariere w roli inwestora i prawie czterdzie-
stoletnie dos§wiadczenie na gieldzie Chicago Board of Trade. Nie wie-
dzial zbyt wicle o analizie technicznej, bo nigdy nic byta mu ona po-
trzebna do zarabiania pienigdzy na patkiecie. Nie dziatat juz jednak
na parkiecie, a przestawienie si¢ na inwestowanie za pomoca plat-
formy transakcyjnej uznat za trudne i nieco tajemnicze. Poprosit wigc
nowo zatrudniona przez firm¢ gwiazdg — naszego analityka tech-
nicznego — aby usiad! z nim pewnego dnia przed ckranem i nauczyt
go technicznego inwestowania. Nowy pracownik skwapliwie wyko-
rzystal okazjg, aby wykazaé si¢ umicj¢tno$ciami przed takim do-
$wiadczonym i skutecznym inwestorem.

Analityk stosowal opracowana przez Charliego Drummonda meto-
de zwana ,,point and line”, za pomoca ktérej, jezeli stosuje sie ja prawi-
dtowo, mozna doktadnic wyznaczyé poziomy wsparcia i oporu. Gdy
pewnego dnia obaj przygladali si¢ rynkowi soi, analityk okreslit dwa
istotne poziomy wspatcia i oporu, a rynck rzeczywilcie znalazt sig
pomigdzy nimi. Tlumaczac prezesowi znaczenic tych dwoch pozio-
méw, analityk bardzo stanowczo i dobitnie stwierdzit, ze jezeli rynck
bedzie rost i osiagnic punkt oporu, to zatrzyma si¢ i wykona zwrot,
a jezeli bedzie spadal do poziomu wsparcia, to takze si¢ tam zatrzy-
ma i wykona zwrot. Nast¢pnic wyjasnil, ze je§li rynek spadnie do
wyliczonego przez niego poziomu wsparcia, to poziom ten bedzie jed-
noczes$nic dotkiem dnia.

Gdy tak sobic siedzicli, rynek soi wykazywal powolny trend spad-
kowy, dazac do poziomu cen, ktéry wedlug przewidywafi analityka
mial by¢ poziomem wsparcia i dotkiem dnia. Kiedy w koficu tam
dotarl, prezes spojrzat na analityka i powiedzial: ,, To tutaj rynck ma si¢
zattzymaé 1 zaczal rosnaé, prawda?”. Analityk odpowiedziat: ,,Oczywi-
$cie! To dotek dnia”. ,Bzdura!”, odpart prezes. ,,Popatrz”. Podniést
stuchawke, poprosit z jednym z makleréw obstugujacych rynck soi
i powicdzial: ,Sprzedaj dwa miliony buszli soi”. Po trzydziestu se-
kundach od zlozenia zlecenia ceny na rynku soi spadly o dziesigé
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centéw na buszlu. Prezes odwrdcit sig, spojrzat na przerazong twarz
analityka i spokojnic zapytatl: , Gdzie wedlug cicbic mial si¢ zatrzy-
maé rynck? Jezeli moglem to zrobié ja, to moze kazdy”.

Chodzi o to, ze z naszej wlasnej, jako obserwatordéw rynku, pet-
spektywy wszystko moze si¢ zdarzy¢ 1 wystarczy do tego jeden inwe-
stor. To okrutne realia rynku, ktére pojmuja i akceptujg bez we-
wngtrznego konfliktu wylacznie najlepsi inwestorzy. Skad o tym wiem?
Bo tylko najlepsi inwestorzy w konsckwentny sposéb wstepnie defi-
niujg poziom wlasnego ryzyka przed otwarciem pozycji. Tylko naj-
lepsi inwestorzy redukuja straty bez zastrzezefi czy watpliwosci, gdy
rynek méwi im, Ze transakcja jest nicudana. I tylko najlepsi inwesto-
rzy dysponuja zorganizowanym systemem zarzadzania pieni¢gdzmi,
pozwalajacym im realizowaé zyski, gdy rynck porusza si¢ w wybra-
nym przez nich kierunku.

Brak wstepnego definiowania ryzyka, redukowania strat i syste-
matycznej realizacji zyskéw to trzy najczestsze — 1 zwykle najbar-
dziej kosztowne — bledy, jakic mozna popetnié w sferze inwestowa-
nia. Tylko najlepsi inwestorzy climinuja te bledy ze swoich dziatad.
W pewnym momencie kariery ucza si¢ oni wierzyé bez cienia wat-
pliwosci, ze wszystko moze si¢ zdarzy¢ 1 ze zawsze nalezy by¢ przy-
gotowanym na co$, czego nic wiemy i czego si¢ nic spodziewamy.

Zapamigtaj, istnicja tylko dwie sity powodujace ruch cen: inwe-
storzy, ktérzy sa przckonani, ze rynck bedzie rést, 1 inwestorzy, kté-
rzy sa przckonani, ze rynek bedzie spadal. W kazdej chwili mozemy
stwierdzié¢, czyje przckonania sa silnicjsze, obserwujac, gdzie rynek
znajduje si¢ obecnie, w odniesieniu do tego, gdzie byt w okreslonym
momencic w przesztosci. Jesli obecny jest rozpoznawalny wzorzec, to
moze si¢ on powtdrzyé, dajac nam wskazowki, dokad rynek podazy.
To jest coé, co wiemy, czyli nasza przewaga.

Jest tez jednak bardzo wicle rzeczy, o ktorych nie wiemy 1 nigdy si¢
nic dowiemy, chyba Ze nauczymy si¢ czytaé w mysélach. Czy wiemy
na przyktad, ilu inwestoréw obserwuje rynek, zamierzajac na niego
wej§é? Czy wiemy, ilu z nich chee kupowad, a ilu sprzedawa¢ albo ile
gotowi sa kupié lub sprzedaé? A co z inwestorami, ktérych udziat
jest juz uwzgledniony w biezacej cenie? Jak wiclu z nich w tym mo-
mencie zmicnia zdanic i zamyka pozycje? A jeSli to zrobia, to jak
dlugo pozostana poza rynkiem? A kiedy — o ile w ogdle — wréca
na rynek, to ktéry wybiora kierunek?
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Oto nigdy nicznikajace, nieznane, ukryte zmienne, ktére dzialaja
zawsze 1 na kazdym rynku — zawsze! Najlepsi inwestorzy nie pré-
buja si¢ ukrywaé przed tymi nieznanymi zmiennymi, udajac, ze one
nic istnicja, nic prébuja takze racjonalizowaé ich poprzez analizg
rynku. Wrecz przeciwnie, najlepsi inwestorzy biora te zmienne pod
uwage, uwzgledniajac je we wszystkich sktadnikach swoich syste-
mdéw inwestowania.

W przypadku typowego inwestora jest wrgez przeciwnie. On dziala,
wykorzystujac punkt widzenia, zgodnic z ktérym co§, czego niec mo-
ze zobaczyé, ustyszeé lub poczué, nie moze istnicé. Jak inaczej wyja-
$ni¢ jego zachowanic? Gdyby byt naprawde przekonany o istnieniu tych
wszystkich ukrytych zmiennych, ktére moga oddzialywaé w okreslo-
nym momencic na ceny, to bytby takZe przekonany, ze wynik kazdej
transakcji jest niepewny. A skoro wynik kazdej transakeji jest nie-
pewny, to w jaki sposdb usprawiedliwi¢ lub wméwié sobie, Ze nic trzeba
wstepnic definiowad ryzyka, redukowaé strat czy stworzy¢ jakicj§ meto-
dy systematycznej realizacji zyskéw? Biorac pod uwage okolicznodci,
nicstosowanie si¢ do tych trzech podstawowych zasad jest réwnoznacz-
ne z popelnieniem finansowego i emocjonalnego samobdjstwa.

Wigkszo$¢ inwestordw nie stosuje si¢ do tych zasad, czy mamy wigc
zakladaé, Zze ich rzeczywista motywacja do inwestowania jest chgé znisz-
czenia samych sicbie? To oczywiscie mozliwe, ale mySlg, ze odsetek
inwestordéw, ktérzy §wiadomie lub pod$wiadomie chea pozbyé¢ si¢ wia-
snych pienigdzy albo zrobié sobic w jaki$ sposob krzywde, jest zde-
cydowanic niewielki. Jezeli wige finansowe samobdjstwo nie jest do-
minujacym powodem dziatafi tych inwestoréw, to co powstrzymuje ich
przed robieniem czegos$, co ma gleboki, niepodwazalny sens? Odpo-
wicdz jest do$¢ prosta: typowy inwestor nic definiuje wstepnie swo-
jego tyzyka, nic redukuje strat i nic osiaga systematycznych zyskow,
ponicwaz typowy inwestor nic uwaza tego za konieczne. Jedynym
powodem, dla ktdrego nie uwaza tego za konieczne, jest jego prze-
konanie, ze juz wie, co si¢ wydarzy w nastegpnej kolejnosci, w oparciu
o to, co wedlug nicgo ma micjsce w okreslonej ,,chwili obecnej”. Jezeli
juz wie, to rzeczywiscie nie ma powodu, aby stosowal si¢ do tych za-
sad. Przckonanie czy zalozenie takicgo inwestora, ze ,,wie”, stanic sig
przyczyna praktycznie kazdego bledu inwestycyjnego, ktdry moze
on popetni¢ (z wyjatkiem bledéw bedacych wynikiem przekonania,
Ze nie zastuguje na pieniadze).
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Nasze przekonania odno$nie do tego, co jest prawdziwe i rzeczy-
wiste, sa bardzo poteznymi sitami wewngtrznymi. Kontroluja one
wszystkic aspckty naszej interakeji z rynkami, od wyobrazefi, inter-
pretacji, decyzji, dzialadl i oczekiwafi poczynajac, na uczuciach zwia-
zanych z osiagnictymi rezultatami koficzac. Wyjatkowo trudno jest
dziata¢ w sposdb sprzeczny z tym, co uwazamy za prawdziwe. W nie-
ktorych przypadkach, w zaleznosci od sily przekonania, prawie nie-
mozliwe moze byé zrobienic czegokolwick, co narusza integralnosé
tego przekonania.

Tym, z czego typowy inwestor nic zdaje sobie sprawy, jest fakt, iz
potrzebuje on wewngtrznego mechanizmu, w postaci szeregu silnych
przekonan, ktéry praktyczniec wymusi na nim postrzeganic rynku ze
stale poszerzajacej sig 1 coraz bardziej klarownej perspektywy, a takze
podejmowanic takich dziatafi, ktére w kontekscie uwarunkowad psy-
chologicznych i charakteru ruchu cen zawsze beda wlasciwe. Naj-
bardziej skuteczne i funkcjonalne przekonanie, ktére moze wypra-
cowal inwestor, to ,wszystko moze si¢ zdarzy¢”. Poza tym, ze jest
prawdziwe, przckonanic to moze staé si¢ fundamentem, na ktérym
bedzie on mégt budowaé wszelkie inne przekonania i postawy, nie-
zbedne do tego, aby stal si¢ inwestorem odnoszacym sukcesy.

Bez tego przekonania umyst inwestora automatycznic i zwykle
bez udziatu §wiadomosci bedzie sktaniat go do unikania, blokowania
lub racjonalizowania wszelkich informacji, wskazujacych, ze rynck
moze zrobi¢ coé, czego on nic uznat za mozliwe. Jezeli inwestor bedzie
przekonany, ze wszystko jest mozliwe, to nic bedzie mial czego unikaé.
Poniewaz chodzi o wszystko, wige to przeckonanic bedzie dziataé¢ na spo-
séb postrzegania przez nicgo rynku jako ckspansywna sita pozwalajaca
mu dostrzegaé informacje, ktére moglyby w innym wypadku pozostaé
dla niego niewidoczne. Krétko méwiac, bedzie on otwicraé swéj umyst,
aby dostrzegad wigeej istnicjacych z perspektywy rynku mozliwosci.

A teraz to, co najwazniejsze. Dzigki wytworzeniu w sobic prze-
konania, ze wszystko moze si¢ zdarzyé, inwestor bedzie trenowat
swoj umyst, aby mysleé¢ w kategoriach prawdopodobicfistwa. Ta za-
sada jest dla kazdego z nas zdecydowanie najistotnicjsza, a jednocze-
$nie najtrudnicjsza do zrozumicnia i do efektywnego wbudowania
w nasz system psychiczny.
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PRZEWAGA INWESTORA:
MYSLENIE W KATEGORIACH
PRAWDOPODOBIENSTWA

Co doktadnie oznacza my$lenic w kategoriach prawdopodobiefistwa
1 dlaczego jest ono tak istotne dla odnoszenia konsckwentnych suk-
ceséw w sferze inwestowania? Je§li poswigcisz chwilg i przeanalizu-
jesz ostatnic zdanie, to zauwazysz, ze okreslitemn konsckwencje jako
funkcj¢ prawdopodobiefistwa. Brzmi to jak sprzeczno§é: w jaki spo-
séb mozna konsckwentnic osiaga¢ dobre wyniki w dziataniu, ktérego
wynik jest pod wzgledem prawdopodobicfistwa nicpewny? Jedynym,
co musimy zrobi¢, aby odpowiedzicé¢ na to pytanie, jest przyjrzenie
si¢ przemystowi hazardowemu.

Korporacje wydaja ogromne iloéci pienigdzy, liczone w setkach
milionéw, jesli nie miliardach dolaréw, na zaspokajajace najbardzicj
wyszukane gusta hotele, aby przyciagnaé ludzi do swoich kasyn. Jezeli
byte$§ w Las Vegas, to wiesz, co mam na mys$li. Korporacje hazardo-
we przypominaja wszystkic inne korporacje, to znaczy odpowiadaja
za to, w jaki sposdb dokonuja alokaciji swoich aktywdw, przed rada
zarzadu, a w ostatecznym rozrachunku przed udzialowcami. Jak we-
dtug Ciebie usprawiedliwiaja one wydawanic ogromnych pieniedzy
na wyszukane hotele i kasyna, ktérych podstawowa funkcja jest ge-
nerowanie przychoddw z przedsigwzigeia o czysto losowym wyniku?

125
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PARADOKS: LOSOWY WYNIK, KONSEKWENTNE ZYSKI

Oto cickawy paradoks. Kasyna konsckwentnie realizuja zyski, dziet
po dniu i rok po roku, obstugujac przedsigwzigcie, ktérego wynik jest
czysto losowy. Wigkszo§¢ inwestoréw uwaza jednoczesnie, ze wynik
zachowati rynku losowy nie jest, ale nic wydaje si¢ konsckwentnie przy-
nosi¢ zyskdw. Czy konsckwentny, nieprzypadkowy wynik nie powinien
konsckwentnic gencrowad zyskéw, a wynik losowy przynosié zyskow
wylacznie losowo?

Whascicicle kasyn, doSwiadczeni gracze i najlepsi inwestorzy rozu-
micja co$, co dla typowego inwestora jest trudne do uchwycenia: zda-
rzenia nicpewne moga generowaé konsckwentne wyniki, jezeli zapew-
nimy sobic wigksze szansc na sukces i jesli liczba zdarzefi losowych
jest wystarczajaco duza. Najlepsi inwestorzy traktuja inwestowanie
jak gre liczbowa; podobnic kasyna i profesjonalni hazardzisci pod-
chodza do hazardu.

Aby to zilustrowal, przyjrzyjmy si¢ grze w blackjacka. W black-
jacku, na podstawic zasad tej gry, do ktérych gracze maja obowiazek
si¢ stosowaé, kasyna maja mniej wigcej 4,5% przewagi nad graczem.
Oznacza to, ze w przypadku wystarczajaco duzej liczby rozdad kasyno
bedzie generowaé zysk netto w wysokosci czterech 1 pot centa z kaz-
dego dolara postawionego w grze. Ten usredniony wynik uwzglednia
wszystkich graczy, ktérzy odniesli wiclkie wygrane, wszystkich gra-
czy, ktérzy bardzo duzo przegrali, i wszystkich mieszczacych si¢ po-
migdzy tymi dwoma grupami. Pod konicc dnia, tygodnia, miesiaca
lub roku kasyno zawsze zyskuje okoto 4,5% z catkowitej kwoty stawek.

Te 4,5% to, wydawatoby si¢, niewiele, nalezy jednak spojrze¢ z od-
powiednicj perspektywy. Zaldézmy, ze w ciagu roku na wszystkich
w kasynie stotach do blackjacka wszyscy gracze stawiaja tacznie 100
milionéw dolaréw. W takiej sytuacji kasyno zarabia 4,5 miliona
dolaréw netto.

Whascicicle kasyn i profesjonalni hazardzisci rozumicja naturg praw-
dopodobiefistwa 1 wiedza, ze kazde rozdanic jest statystycznic niczalez-
ne od wszystkich innych rozdaf. Oznacza to, ze kazde rozdanie jest
zdarzeniem wyjatkowym, ktorego wynik jest losowy w odniesieniu
do poprzedniego czy kolejnego rozdania. Jezeli skupimy si¢ na kazdym
rozdaniu z osobna, bedziemy mieli do czynienia z losowym, nieprzewi-

dywalnym rozkladem rozdafi zwycigskich i przegranych. W przypadku
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zbioru rozdaf bedzie doktadniec odwrotnie. Jezeli rozwazymy odpo-
wiednio duza liczbe rozdad, pojawia sic wzorce, tworzace konse-
kwentny, przewidywalny i statystycznic wiarygodny wynik.

Oto co sprawia, ze¢ myS$lenic w kategoriach prawdopodobiefistwa
jest takie trudne. Wymaga ono dwéch warstw przekonan, ktore z ze-
wnatrz wydaja si¢ zc soba sprzeczne. Pierwsza warstwe bedziemy na-
zywaé poziomem mikro. Na tym poziomie musimy by¢ przekonani
o niepewnoéci 1 nieprzewidywalnoéci kazdego rozdania. Wiesz, ze
wynik rozdania jest nicpewny, bo zawsze istnicje szereg nicznanych
zmiennych, zwigzanych z talig, ktéra jest rozdawana. Nie wiadomo
na przyktad z géry, jak kazdy z pozostatych uczestnikéw gry zdecy-
duje si¢ rozegraé swoje karty, bo kazdy z nich moze zaréwno zaza-
da¢, jak i odmoéwié dodatkowych kart. Wszystkie zmienne zwiazane
z talia, ktérych nie mozna kontrolowaé czy tez ktorych nie znamy,
z géry sprawiaja, ze wynik kazdego rozdania be¢dzie zaréwno nie-
pewny, jak i losowy (statystycznie niczalezny) wobec jakiegokolwiek
innego rozdania.

Druga warstwa to poziom makro. Na tym poziomie musimy by¢
przekonani, ze wynik serii rozdafi jest wzglednic pewny i przewidy-
walny. Stopiefi pewnosci opiera si¢ na tak zwanych zmiennych usta-
lonych, ktére sa znane z wyprzedzeniem 1 tak skonstruowane, aby
zapewni¢ przewage jednej lub drugicj stronie. Zmiennymi ustalonymi,
ktére mam na mysli, sa zasady gry. Tak wicc nawet jesli nic jeste$
w stanie przewidzieé¢ sekwencji sukcesdéw i porazek (a to niemozliwe,
chyba ze jeste$ jasnowidzem), to mozesz by¢ wzglednic pewny, Ze jezeli
rozegrana zostanic wystarczajaca liczba rozdad, to kto$, kto ma prze-
wagg, zakoficzy gre z wicksza liczba zwycigstw niz przegranych. Sto-
picfi pewnosci zalezy od tego, jak skuteczna jest przewaga.

To wlasnie przekonanie o nieprzewidywalno$ci gry na poziomie
mikro i jednocze$nic wiara, ze jest ona przewidywalna na poziomic ma-
kro, sprawiaja, ze kasyna i zawodowi hazardzisci sa efektywni 1 odnosza
sukcesy w tym, co robia. Ich przekonanic o tym, ze kazde rozdanie
jest wyjatkowe, zapobicga angazowaniu sic w bezcelowe wysilki zwia-
zane z prébami przewidzenia wyniku kazdego rozdania. Nauczyli si¢
oni catkowicie akceptowaé to, ze nic wicdza, co si¢ wydarzy. A jesz-
cze istotnicjszy jest fakt, ze do konsckwentnego zarabiania pienigdzy
taka wiedza nic jest im potrzebna.
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Skoro nie wiedza, co si¢ wydarzy w nastgpnej kolejnosci, to nie
przypisuja zadnego szczegdlnego znaczenia, emocjonalnego ani in-
nego, kazdemu konkretnemu rozdaniu, zakrgeceniu kotem ruletki czy
wynikowi rzutu kostka. Innymi sfowy, nic sa obciazeni nierealistyczny-
mi oczekiwaniami odnosnie do tego, co si¢ stanie, a ich ego nic wyma-
ga, by koniecznie micli racjg. W rezultacie tatwicj im koncentrowaé sig
na utrzymywaniu wickszych szans na powodzenie i sprawnym dzia-
taniu, co z kolei czyni ich mnicj narazonymi na popetnianie kosztow-
nych bledéw. Zarzadcy kasyn 1 zawodowi gracze zachowuja spokdj, po-
nicwaz pozwalajg dziata¢ prawdopodobicfistwu (swojej przewadze),
wicdzac jednoczesnie, ze jeSli przewaga jest wystarczajaco skuteczna,
a liczba zdarzefi losowych wystarczajaco duza, to ostatecznic wygraja.

Najlepsi inwestorzy wykorzystuja t¢ sama strategic mys$lenia co
kasyna i zawodowi hazardziici. Nie tylko dziata ona na ich korzyé¢,
ale mechanizm uzasadniajacy konieczno$¢ istnienia takiej strategii jest
doktadnic taki sam w przypadku hazardu i inwestowania. Wyraznie
wykazuje to proste poréwnanic obu tych dzialafi.

Po pierwsze, inwestor, hazardzista i kasyno maja do czynienia za-
réwno ze znanymi, jak i nieznanymi zmiennymi, ktdre wplywaja na
wynik kazdego zdarzenia w sferze inwestowania czy hazardu. W hazar-
dzie znanymi zmiennymi sa zasady gry. W przypadku inwestowania
znane zmienne (z punktu widzenia kazdego konkretnego inwestora)
to wyniki prowadzonej przez niego analizy rynku.

Analiza rynku wyszukuje wzorce zachowari w kolektywnych dziata-
niach wszystkich uczestnikéw rynku. Wiemy, ze w podobnych sytu-
acjach 1 okoliczno$ciach poszczegdlne osoby dzialaja raz po raz w ten
sam sposob, tworzac obserwowalne wzorce zachowania. Na tej samej
zasadzie grupy osob pozostajace we wzajemnej interakeji, dziefi po
dniu i tydzied po tygodniu, takze tworza wzorce zachowafi, ktére sig
powtarzaja.

Istnienic tych wzorcdw zachowars zbiorowych mozna ustalié, a na-
stgpnic identyfikowaé je za pomoca narzedzi analitycznych, takich jak
linie trendu, §rednie ruchome, oscylatory lub zniesienia, ze wymienig
tylko kilka z tysigey takich narzedzi, dostgpnych dla kazdego inwe-
stora. Kazde narzedzie analityczne wykorzystuje zestaw kryteridw do
okres§lenia warto$ci granicznych kazdego zidentyfikowanego wzorca
zachowania. Zestaw kryteriéw i zidentyfikowane warto$ci graniczne
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sa dla inwestora znanymi zmiennymi rynkowymi. Sa one dla kazdego
inwestora tym, czym dla gracza czy kasyna zasady gry. Chee przez to
powiedzieé, Zze narzgdzia analityczne inwestora to znane zmienne,
ktére daja mu przewage w kazdej konkretnej transakcji w taki sam
sposob, w jaki zasady gry daja przewage kasynu.

Po drugie, wiemy, ze w przypadku hazardu na wynik kazdej gry
ma wplyw szereg nicznanych zmiennych. W blackjacku niewiadomymi
sa sposdb przetasowania talii i to, jak gracze rozegraja otrzymane
w rozdaniu karty. W grze w kosci niewiadoma jest sposob, w jaki rzu-
camy kostkami, a w ruletce warto$¢ sily, jaka krupier wklada w za-
krecenie kotem. Wszystkie te nieznane zmienne dzialaja jako sity na
wynik kazdego zdarzenia w sposob, ktéry powoduje, ze kazde kon-
kretne zdarzenie jest statystycznic niczalezne od innego konkretnego
zdarzenia, co sprawia, ze wygrane i przegrane rozkladaja si¢ losowo.

W sferze inwestowania takze wystgpuje szereg nicznanych zmien-
nych wplywajacych na kazdy wzorzec zachowania, ktéry inwestor moze
zidentyfikowaé 1 wykorzystaé jako swoja przewage. Tymi zmiennymi
sa wszyscy inni inwestorzy, ktérzy moga wej$é na rynek i rozpoczal
lub zakoficzy¢ transakcje. Kazda transakcja wplywa na pozycje rynku
w okre§lonym momencie, co oznacza, ze kazdy inwestor, dzialajacy
na podstawic przekonania, co jest szczytem, a co dotkiem, wptywa
na wzorzec zachowania zbiorowego, widoczny w danym momencie.

Jezeli istnicje rozpoznawalny wzorzec 1 jezeli zmienne zastosowane
do zdefiniowania tego wzorca odpowiadaja temu, w jaki sposéb okre-
$lony inwestor definiuje przewage, to mozna powiedzicé, ze rynek,
w oparciu o definicj¢ tego inwestora, daje mu okazj¢ do kupienia
w dotku lub sprzedania w szczycie. Zaldzmy, ze inwestor korzysta
z okazji, aby postuzy¢ si¢ swoja przewaga, 1 rozpoczyna transakcje. Jaki
czynnik okresla, czy rynck wybierze kicrunek zgodny z przewaga,
czy przeciwko niej? Odpowiedz brzmi: zachowanic innych inwestoréw!

Od chwili wejscia przez inwestora w transakcje i tak dhugo, jak
dlugo zechce on w niej pozostaé, inni inwestorzy beda uczestnikami
rynku. Beda dziataé na podstawic wlasnych przekonafi o tym, co jest
szczytem, a co dotkiem. W kazdym momencie pewna grupa innych
inwestordw bedzie przyczyniata si¢ do wyniku korzystnego z per-
spektywy przewagi naszego inwestora, a inna grupa do negowania
tej przewagi. Nie ma sposobu ustalenia z wyprzedzeniem, jak wszyscy
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inni inwestorzy si¢ zachowaja 1 jak ich zachowanic wplynic na trans-
akcje naszego inwestora, wigc wynik transakcji jest nicpewny. Faktem
jest, ze na wynik kazdej (legalnej) transakeji, ktéra ktos zdecyduje sig
przeprowadzié, maja pewien wplyw pdzniejsze zachowania innych
podmiotéw uczestniczacych w rynku, co sprawia, ze wynik wszyst-
kich transakcji jest niepewny.

Poniewaz wynik wszystkich transakdji jest niepewny, to, podobnie
jak w przypadku hazardu, kazda transakcja musi by¢ statystycznie
niezalezna od poprzedniej transakcji, nastepnej transakcji oraz wszel-
kich przysztych transakcji, nawet jesli inwestor dla okreslenia swojcj
przewagi w kazdej transakcji bedzie postugiwal sic tym samym zesta-
wem znanych zmiennych. Co wigcej, jezeli wynik kazdej transakeji
jest statystycznic niczalezny od wyniku wszystkich innych, to tutaj
takZze musi istnic¢ losowy rozktad sukceséw 1 porazek w danym ciagu
czy tez zestawic transakcji, nawet je$li inwestor ma w kazdej kon-
kretnej transakcji wigksze szanse na sukces.

Po trzecie, wlasciciele kasyn nie prébuja z wyprzedzeniem prze-
widywaé wyniku kazdego zdarzenia. Poza tym, Ze to niczwykle trudne,
jezeli wezmiemy pod uwage wszystkie nicznane zmienne dziatajace
w kazdej grze, to nic jest to takze konieczne. Wiasciciele kasyn wiedza
juz, ze musza tylko zapewnié sobie i utrzymaé wigksze szanse na sukces
oraz dysponowa¢é wystarczajaco duza liczba zdarzef, po to, aby ich
przewaga miata jak najwiecej okazji do dziatania.

INWESTOWANIE W CHWILI

Inwestorzy, ktérzy nauczyli si¢ mysle¢ w kategoriach prawdopodo-
bicfistwa, prezentuja praktycznie takie samo podejécie do rynkow.
Na poziomic mikro uwazaja oni, ze kazda transakcja czy przewaga jest
wyjatkowa. Wiedza o naturze inwestowania to, ze w danej chwili ry-
nck moze na wykresic wygladaé doktadnie tak samo jak w jakim§ wcze-
$niejszym momencic; pomiary geometryczne i kalkulacje matema-
tyczne, za pomoca ktorych zostata okreslona kazda przewaga, takze
moga by¢ identyczne; rzeczywisty uktad rynku w kazdej kolejnej chwili
nigdy nic jest jednak taki sam.

Aby konkretna formacja byla doktadnic taka sama jak w okreslo-
nej chwili w przeszlosci, obecni musza by¢ wszyscy inwestorzy, ktorzy
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uczestniczyli w rynku w tamtej, poprzednicj chwili. Co wigcej, kazdy
musi pozostawaé z innymi przez okreSlony czas w takiej samej interak-
cji, by wytworzyé doktadnic taki sam wynik kazdego zaobserwowa-
nego wzorca. Szanse na zaistnienie takiego zdarzenia sa zerowe.

Zrozumienic tego zjawiska jest niczwykle istotne, bo jego psy-
chologiczne konsekwencje majg w sferze inwestowania fundamentalne
znaczenic. Mozemy korzystaé z wszelkich mozliwych narzedzi do
analizy zachowafi rynku i znajdowa¢ formacje, ktére zapewniaja nam
najwigksza przewage. Formacje te z analitycznego punktu widzenia
moga wydawa¢ si¢ doktadnie takic same pod kazdym wzgledem, za-
réwno matematycznie, jak i wizualnie. Jezeli jednak sktad grupy in-
westorow, tworzacych formacig ,,obecnie”, rdzni si¢ chociazby o jedna
osobe od sktadu grupy, ktéra tworzyla ja w przesztosci, to nastgp-
stwa obecnej formacji bgda prawdopodobnic inne niz dla formacji
w przesziosci (dobrze ilustruje t¢ kwestic przyktad analityka i preze-
sa). Wystarczy tylko jeden inwestor gdzie§ na §wiccie, majacy inne
przekonania dotyczace przysziosci, aby zmienié wynik kazdej forma-
cji cenowej i zanegowal przewage, ktdra ta formacja daje.

Najbardzicj fundamentalna cecha zachowania rynku jest to, ze
kazda ,obecna chwila” na rynku, kazdy ,,obecny” wzorzec zachowania
1 kazda ,,obecna” przewaga sa zawsze wyjatkowymi wydarzeniami, ma-
jacymi okre$lony wynik, niczalezny od wszystkich innych. Wyjatko-
wos¢ oznacza, ze moze si¢ zdarzyé wszystko to, o czym wiemy (czego
oczekujemy lub si¢ spodziewamy), i to, czego nic wiemy (lub o czym
nic mozemy wiedzie¢, chyba ze mamy nadzwyczajne zdolnosci parapsy-
chiczne). Staly przeptyw zardwno znanych, jak i nicznanych zmien-
nych tworzy §rodowisko probabilistyczne, w ktérym nic mamy pew-
nosci, co zdarzy si¢ w nastgpnej kolejnosci.

To ostatnie stwicrdzenic moze wydawaé si¢ logiczne, a nawet oczy-
wiste, ale mamy tu do czynienia z niczwykle powaznym problemem,
ktéry nie jest ani logiczny, ani oczywisty. To, ze jeste$my $wiadomi
nicpewnoéci i rozumiemy nature prawdopodobiefistwa, nic jest row-
noznaczne z umiejetnoscia skutecznego funkcjonowania na podsta-
wic perspektywy probabilistycznej. MySlenie kategoriami prawdo-
podobiefistwa moze by¢ trudne do opanowania, ponicwaz dla
naszych umyslow taki sposob przetwarzania informacji nie jest natural-
ny. Jest wregez przeciwnie, nasze umysly sklaniaja nas do dostrzegania
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tego, co wiemy, a to, co wiemy, jest czgscia naszej przeszlosci, pod-
czas gdy na rynku kazda chwila jest nowa i wyjatkowa, cho¢ moga
istnie¢ pewne podobiefistwa do czego$, co miato micjsce w przeszlosci.

Oznacza to, ze je$li nic bedziemy trenowaé naszych umystéw, aby
dostrzegaly wyjatkowos¢ kazdej chwili, to ta wyjatkowos¢ bedzie au-
tomatycznic odfiltrowywana z naszej percepcji. Bedziemy dostrzegaé
tylko to, co wiemy, z wyjatkiem wszelkich informagji, ktore beda blo-
kowane przez nasze obawy. Wszystko inne pozostanic niewidoczne.
Najistotnicjszy jest fakt, ze myslenic w kategoriach prawdopodo-
bicfistwa jest w pewnym stopniu wyrafinowane, co moze powodowad,
ze wlaczenie go do systemu psychicznego jako funkcjonalnej strategii
myslenia moze si¢ dla wigkszosci ludzi wiazaé z koniecznoscia wlozenia
w to dziatanie znacznego wysitku. Wigkszo$¢ inwestorow nie w pelni
to rozumie i w rezultacie blgdnic zaktada, ze mysli w kategoriach praw-
dopodobicfistwa, bo w pewnym stopniu rozumie sama t¢ koncepcje.

Pracowalem juz z sctkami inwestorow, ktérzy biednic zakladali,
ze my$la w kategoriach prawdopodobiefistwa, chociaz tak nie bylo.
Oto przyktad inwestora, z ktérym pracowatem. Nazwe go Bob. Bob
jest licencjonowanym doradca inwestycyjnym (CTA), ktéry zarzadza
portfelem o wartosci 50 milionéw dolaréw. Funkcjonuje w branzy
od prawic 30 lat. Wzial udzial w jednym z moich warsztatéw, bo nie
byt w stanic osiagnaé¢ wigcej niz od 12 do 18% rocznego dochodu
z rachunkoéw, ktérymi zarzadzat. To catkiem rozsadny dochdd, ale
Bob byl bardzo niczadowolony, poniewaz jego umicjgtnoéci anali-
tyczne sugerowaly, ze powinien osiaga¢ rocznic od 150 do 200%.

Moge stwierdzié, ze Bob byt zorientowany w charakterze praw-
dopodobiefistwa. Innymi stfowy, rozumial pojecia, ale nie dziatat na pod-
stawic probabilistycznej perspektywy. Krdtko po ukoficzeniu warszta-
téw zadzwonil, zeby poprosi¢ mnie o rade. Oto co natychmiast po
tej rozmowie zanotowatem w swoim dzienniku.

28.09.95 t.: Zadzwonit Bob z problemem. Otworzyt pozycje na
rynku pétrusz wieprzowych i zlozyt zlecenie ,stop”. Rynek przesunat
si¢ o jedna trzecia w kierunku zlecenia ,stop”, a nastepnie wrdcit
do punktu wejscia, w ktérym Bob zdecydowal si¢ zamknaé pozycje.
Niemal natychmiast po tym, jak wyszedl, rynck pdttusz przesunat
si¢ 0 500 punktéw w kierunku, ktéry weze$niej wybral, ale jego
oczywicic na rynku nie byto. Bob nie rozumiat, co si¢ dziato.
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Po pierwsze, zapytatem go, co bylo zagrozone. Nie zrozumiat
pytania. Przyjal, ze zaakceptowat ryzyko, bo dozyt zlecenic ,stop”.
Odpowicdziatem, ze samo zlozenie zlecenia ,stop” nic znaczy, ze
rzeczywiscie zaakceptowal ryzyko transakcji. Zagrozenie moze
by¢ zwiazane z wicloma kwestiami: z utratg picni¢dzy, z faktem,
ze nic bedziemy micli racji, Zze nic bedziemy wystarczajaco perfek-
cyjnic dziatali itp., w zalezno$ci od naszej motywacii lezacej u pod-
staw inwestowania. Podkreslitem, Ze nasze przekonania zawsze
ujawniajg si¢ w naszych dzialaniach. Mozemy zalozy¢, ze Bob dziatat
w oparciu o przekonanie, ze aby by¢ zdyscyplinowanym inwesto-
rem, nalezy zdefiniowaé ryzyko i zlozy¢ zlecenic ,stop”. T tak tez
zrobil. Mozna jednak zlozy¢ zlecenie ,,stop”, nie wierzac jednocze-
$nie, ze nasza pozycja zostanic zamknigta i ze transakcja w ogdle
moze nie pdj$é po naszej mysli.

Ze sposobu, w jaki Bob opisal sytuacj¢, wywnioskowatem, Ze
wlasnie to mu si¢ przydarzylo. Kiedy otworzyt pozycje, nic wierzyl,
zc moze ona zostal przymusowo zamknicta. Nie wicrzyt takze, ze
rynek moze zwrdcié si¢ przeciwko niemu. Prawde méwiac, byl tak
pewny swego, ze gdy rynek wrdcit do jego punktu wejscia, Bob za-
mknal pozycj¢ z nastawicniem typu ,ja ci pokaz¢”, bo rynck $miat
zwrocid sig przeciwko niemu, nawet jezeli chodzito tylko o jeden tik.

Kiedy mu to wskazatem, Bob stwierdzil, ze taka wtasnie byta
jego postawa, kiedy wycofal si¢ z rynku. Powiedzial, ze czckat na
t¢ konkretna transakcje od tygodni, a kiedy rynck w koficu dotart
do wybranego przez niego punktu, pomyslal, z¢ wykona na-
tychmiastowy zwrot. Zarcagowalem, przypominajac mu, by po-
traktowal to do$§wiadczenie po prostu jako wskazdwke okreslajaca,
czego jeszcze musi sig nauczyé. Warunkiem my$lenia w kategoriach
prawdopodobiefistwa jest akceptowanie ryzyka, bo jesli tego nie
zrobimy, to kiedy pojawia si¢ mozliwosci, ktérych nie zaakcepto-
wali$my, nic bedziemy chcieli stana¢ z nimi twarza w twarz.

Nauczenic umystu myslenia w kategoriach prawdopodobicfistwa
oznacza, ze w pelni akceptujemy wszystkic mozliwosci (bez wewngtrz-
nego oporu czy konfliktu) i zawsze robimy co§, aby uwzglednié nie-
znane sity. MySlenie w ten sposob jest praktycznie niemozliwe, o ile
nic wykonali§my pracy umystowej, niczbednej, aby ,porzucié” prze-
konania, ze musimy wiedzicé, co bedzie dalej, czy Ze musimy micé
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racj¢ w przypadku kazdej transakcji. Prawda jest taka, ze im bardzicj
bedziemy chcieli wiedzieé, zakladali, ze wiemy, czy w jakikolwick
sposéb odczuwali potrzebg, aby wiedzieé, co bedzie dalej, tym wigk-
sza klgske poniesiemy jako inwestorzy.

Inwestorzy, ktdrzy nauczyli si¢ my$leé¢ w kategoriach prawdopo-
dobiefistwa, sa pewni sukcesu, poniewaz angazuja sic we wszystkic
transakcje odpowiadajace ich definicji przewagi. Nie prébuja wybie-
raé przewagi, ktéra zgodnie z tym, co mysla, zakladaja czy w co wicrza,
bedzie skuteczna, 1 na jej podstawic dziataé; nie unikajg tez przewa-
gi, ktorej wykorzystanie, zgodnie z tym, co mysla z jakiegokolwick
powodu, zaktadaja czy w co wierza, bedzie nieudane. Gdyby robili
ktorakolwick z tych rzeczy, to sprzeciwialiby si¢ swojemu przekona-
niu, zc chwila ,obecna” jest zawsze wyjatkowa i zapewnia losowy
rozktad sukcesow 1 porazck w danym ciagu przewag. Nauczyli sig
oni, zazwyczaj w do$¢ bolesny sposéb, ze nie wiadomo z gory, ktdre
przewagi beda skuteczne, a ktédre nie. Zrezygnowali z prob przewi-
dywania wynikéw. Odkryli, ze wykorzystujac kazda przewage, powigk-
szaja jednoczesnie liczbg zdarzefi losowych dla whasnych transakdii,
co z kolei daje kazdej przewadze, z jakicj korzystaja, doskonala oka-
zj¢ do zadzialania na ich korzy$¢, podobnic jak w przypadku kasyn.

Z drugiej strony jak myslisz, dlaczego nieskuteczni inwestorzy
maja obsesj¢ na punkcie analizy rynku? Pragna oni poczucia pewno-
§ci, ktére analiza wydaje si¢ im dawaé. Choé¢ niewiclu z nich byloby
sktonnych to przyznaé, prawda jest taka, ze typowy inwestor chce micé
racjc w kazdej transakcji. Rozpaczliwie probuje stworzyé pewnosé tam,
gdzie ona po prostu nie istnicje. A ironia polega na tym, ze gdyby
catkowicic zaakceptowal fakt, iz pewnosci nie ma, stworzytby pewnosé,
ktorej pragnie: bylby absolutnie pewien, ze pewnoé¢ nic istnicje.

Po catkowitym zaakceptowaniu niepewnosci kazdej przewagi i nie-
powtarzalnos$ci kazdej chwili Twoja frustracja zwiazana z inwestowa-
niem si¢ skoficzy. Co wigcej, nic bedziesz wigeej podatny na popelnianie
wszelkich typowych bledéw, ktére zmniejszaja Twoje szanse konse-
kwentnego odnoszenia sukceséw i niszcza Twoje poczucie pewnosci
sicbie. Zdecydowanic najczgstszym spo$rdd wszystkich bledow w sferze
inwestowania jest na przyktad brak definiowania ryzyka przed wejéciem
w transakcjg, co rozpoczyna caly proces inwestowania z niewla$ciwej
petspektywy. Czy w $wictle faktu, ze wszystko moze si¢ zdarzyé, nie
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bytoby doskonalym pomystem okreslenie przed rozpoczeciem trans-
akcji, jak rynek powinien wygladaé, brzmieé, jakie powinien wywo-
tywaé uczucia, aby sam mogt poinformowaé Cig, ze Twoja przewaga
jest nieskuteczna? Oczywiscie, ze tak. Dlaczego wige typowy inwe-
stor nic decyduje si¢ tego robid, i to za kazdym razem?

Odpowicedzialem juz na to pytanie w poprzednim rozdziale, ale
problem jest nicco bardziej zlozony, mamy tutaj takze do czynienia
z pewnego rodzaju pokretng logika. Odpowiedz jest jednak prosta.
Typowy inwestor nic definiuje wstgpnie ryzyka wejscia na rynek, bo
nic uwaza tego za konieczne. A byé przekonanym, ze ,nie jest to ko-
nicczne”, moze tylko wtedy, gdy uwaza, ze wie, co si¢ wydarzy. Nastgp-
stwem przckonania, ze wie, co si¢ wydarzy, bedzie to, ze nic zaangazuje
si¢ w transakcje, dopdki nie bedzie przekonany, ze ma racje. Skoro
bedzie przekonany, ze ma racjg, to definiowanic ryzyka nie bedzie
konieczne (bo jes$li ma racjg, to nie bedzie ryzyka).

Typowi inwestorzy przechodzg przed wejSciem na rynck proces
przekonywania samych sicbie, Ze maja racjg, poniewaz alternatywa
(to, ze nic maja racji) jest po prostu nic do przyjecia. Zapamigtaj, ze
nasze umysly sa skonstruowane w taki sposob, ze kojarza zdarzenia.
W rezultacic pomylka co do danej transakcji moze zostaé powiazana
z jakimkolwiek (lub kazdym) innym do$wiadczeniem w Zyciu inwe-
stora, w ktérym nie miat on racji. Oznacza to, ze kazda transakcja
moze tatwo wywotaé u niego poczucic skumulowanego bélu, pocho-
dzacego ze wszystkich sytuacji, w ktérych, w calym swoim dotych-
czasowym zyciu, nic mial racji. Biorac pod uwage ukryte we wnetrzu
wickszo$ci z nas ogromne zasoby niewytadowanej, negatywnej ener-
gii, zwiazane ze znaczeniem pojecia ,nic micé racji”, tatwo zauwazyé,
ze kazda transakcja moze sta¢ si¢ dostownie sprawa zycia i $mierci.

Potrzeba ustalania, jak rynck powinien wygladaé, brzmieé czy ja-
kie powinien rodzi¢ odczucia, gdy informuje, ze transakcja jest nieuda-
na, wywoluje u typowego inwestora nicrozwigzywalny dylemat. Z jed-
nej strony inwestor desperacko chce wygraé, a jedynym na to sposobem
jest wziecie udzialu w transakcji, ale wezmie on udzial w transakcji
tylko wtedy, gdy bedzie pewien, ze okaze si¢ ona zwycigska.

Z drugicj strony jezeli inwestor definiuje wlasne ryzyko, to celowo
gromadzi dowody negujace co$, o czym juz samego sicbic przekonal.

Zaistnicje wige sprzeczno$é z procesem podejmowania decyzji, przez
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ktory przeszedt, aby przckonaé siebie, ze transakcja bedzie udana.
Jesli odbieral sprzeczne informacje, to z pewnoscia ma pewne wat-
pliwosci dotyczace sukcesu transakcji. Jeéli pozwala sobic doswiadczad
watpliwosci, to jest bardzo mato prawdopodobne, ze wezmic w nicj
udzial. Jezeli niec otworzy pozycji, a okazaloby sig, ze jej otwarcie to
strzal w dziesiatke, to stanie si¢ to dla niego Zrédtem niewyslowionego
cierpicnia. Nicktorych z nas nic nie boli bardziej niz dostrzezona, ale
stracona z powodu wlasnych watpliwosci okazja. Dla typowego inwe-
stora jedynym wyjsciem z tego psychologicznego impasu jest zignoro-
wanic ryzyka i pozostanic w przekonaniu, ze transakcja bedzie udana.

Jesli cokolwick z tego, co napisatem powyzej, brzmi dla Cicbie
znajomo, to przemysl nastgpujaca kwestic: kiedy przekonujesz samego
sicbie, ze masz racjg, to tak, jakby$ méwil sobie: ,, Wiem, kto jest na
rynku 1 kto zamierza na niego wejsé. Wiem, co wszyscy inni inwestorzy
uwazaja za szczyt i dofek. Wiem ponadto, w jaki sposdb wszyscy inni
beda dziata¢ na podstawie tych przekonan (z jakim stopniem pewnosci
lub z jakim wzglednym brakiem wewngtrznego konfliktu) i dyspo-
nujac tq wicdza, jestem w stanic okresli¢, jak dziatania kazdej z tych
0séb 1 ich wszystkich jako zbiorowoéci beda miaty wplyw na zmiany
cen za sckundg, minutg, godzing, dziefi czy tydzied”. Jezeli spojrzy-
my na proces przekonywania sicbie, Ze mamy racjg, z tego punktu
widzenia, to wydaje si¢ on nicco absurdalny, prawda?

Inwestorzy, ktérzy nauczyli si¢ mysle¢ w kategoriach prawdopo-
dobiefistwa, takicgo dylematu nic maja. Wstepne definiowanie ryzyka
nic stanowi dla tych inwestoréw problemu, poniewaz nic dziatajg oni
z myS$la o tym, ze maja racj¢ lub nic. Nauczyli si¢ juz, ze w kazdej
konkretnej transakcji inwestowanic nie ma nic wspdlnego z racja lub
jej brakiem. W rezultacie nic postrzegaja ryzyka inwestowania w ta-
ki sam sposéb jak typowy inwestor.

Dla wszystkich najlepszych inwestoréw (myslacych w kategoriach
prawdopodobiefistwa) fakt, ze nic maja racji, moze wiagzaé si¢ z ta-
kim samym nagromadzeniem negatywnej energii jak w przypadku
typowego inwestora. Jezeli jednak stusznie definiuja oni inwestowa-
nic jako gre oparta na rachunku prawdopodobiefistwa, to ich emo-
cjonalna reakcja na okre$lona transakcje bedzie identyczna z reakcja
typowego inwestora na wynik rzutu moneta, w ktorym obstawiat on
otfa, a wypada reszka. To dy wybdr, ale w wickszosci z nas fakt, Zze si¢
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pomylilismy, przewidujac wynik rzutu moneta, 7ie wywola skumu-
lowanego bélu, pochodzacego ze wszystkich innych sytuaciji zycio-
wych, w ktérych nie mieli$my racji.

Dlaczego tak jest? Wigkszo§¢ z nas wie, ze wynik rzutu monctg
jest losowy. Jezeli jesteSmy przekonani, ze wynik jest losowy, to oczy-
wiscie w naturalny sposéb spodziewamy si¢ losowego wyniku. Losowosé
oznacza przynajmniej pewien stopiefi niepewnosci. Tak wige gdy je-
ste$my przekonani, ze wynik jest losowy, to w sposdb dorozumiany ak-
ceptujemy fakt, ze nic wiemy, jaki on faktycznie bedzie. Kiedy akcep-
tujemy z gory, ze nic wiemy, jaki bedzic wynik dancgo zdarzenia, to ta
akceptacja sprawia, ze nasze oczekiwania pozostaja neutralne i otwarte.

Dochodzimy w tym momencie do sedna dolegliwosci typowego
inwestora. Kazde dotyczace zachowania rynku oczekiwanie, ktore
jest konkretne, odpowiednio zdefiniowane 1 $ciste — zamiast by¢ neu-
tralne i otwarte — jest nierealistyczne 1 potencjalnic szkodliwe. Ja
definiuj¢ nicrealistyczne oczekiwanie jako takie, ktére nie odpowiada
mozliwo$ciom dostgpnym z perspektywy rynku. Jezeli kazda chwila
na rynku jest wyjatkowa i jezeli wszystko jest mozliwe, to wszelkie
oczekiwania, ktére nie odzwierciedlajg tej charakteryzujacej sig bra-
kiem ograniczefi sytuacji, sa nicrealistyczne.

ZARZADZANIE OCZEKIWANIAMI

Potencjalne szkody powodowane przez nierealistyczne oczekiwania
wynikaja z tego, jak oczekiwania takic wplywaja na sposdb, w jaki
przyswajamy informacje. Oczekiwania to psychiczne projekcje tego,
jak bedzie wygladaé, brzmicé, smakowaé, pachnieé okreslony moment
w przyszlosci czy jak bedziemy go odczuwaé. Oczekiwania wynikaja
z tego, co wiemy. To oczywiste, bo nie mozemy oczekiwaé czegos,
o istnieniu czego nic wiemy lub nie jeste$my tego istnicnia §wiado-
mi. To, co wiemy, jest synonimem tego, o czym nauczyliSmy si¢ by¢
przekonani odnosnic do sposobdw, w jakiec moze wyrazaé si¢ $rodo-
wisko zewngtrzne. To, o czym jesteSmy przckonani, jest nasza pry-
watng wersja prawdy. Kiedy czego$ oczekujemy, dokonujemy pro-
jekcii w przyszlosé tego, co uwazamy za prawdziwe. Oczeckujemy, ze
$rodowisko zewngtrzne bedzie za minutg, godzing, dziefi, tydziei czy
miesiac takie, jak je sobic wyobrazilismy.
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Musimy uwaza¢, jakich dokonujemy prognoz, bo nic nie wywotuje
poczucia nieszczgécia i emocjonalnego rozbicia w wigkszym stopniu
niz niespetnione oczekiwania. Kiedy dzieje si¢ doktadnic tak, jak
oczekiwales, to jak si¢ czujesz? Twoja reakcja jest zwykle wyjatkowo
pozytywna (i wiaza si¢ z nia takie uczucia jak szczescie, radosé, satysfak-
¢ja 1 poczucie pomyslnosci), o ile oczywiscie nie oczekiwale$ czego$
przerazajacego, co wlasnic si¢ objawito. A jak si¢ czujesz, gdy Twoje
oczekiwania si¢ nie spelniaja? Typowa reakcja jest emocjonalny bél.
Kazdy z nas w pewnym stopniu do§wiadcza gniewu, zalu, rozpaczy,
rozczarowania, niczadowolenia lub poczucia, ze zostal zdradzony,
gdy otoczenie okazuje si¢ nie do kofica takie, jak oczekiwal (chyba ze
jesteSmy catkowicie zaskakiwani przez co$ znacznie lepszego, niz so-
bic wyobrazalismy).

I tu wlasnic pojawiaja si¢ problemy. Nasze oczekiwania wynikaja
z tego, co wiemy, uznawszy wicc, ze co§ wiemy albo o czyms$ jeste$my
przekonani, w naturalny sposob bedziemy oczekiwali, Ze mamy racjg.
W tym momencie stan naszego umystu nic bedzic juz neutralny ani
otwarty 1 nictrudno zrozumicé dlaczego. Skoro bedziemy czuli sig
wspaniale, jezeli rynek zrobi to, czego si¢ po nim spodziewamy, i be-
dziemy czuli si¢ fatalnie, jezeli tego nic zrobi, to nie bedziemy raczej
necutralni ani otwarci. Wrecz przeciwnie, sita przekonania bedacego
podstawa oczekiwania spowoduje, ze bedziemy postrzegali informacije
rynkowa w sposdb potwierdzajacy to, czego oczekujemy (bo w natu-
ralny sposob lubimy czué si¢ dobrze), a nasze mechanizmy unikania
bolu ostonia nas przed informacjami, ktére nie potwierdza tego, czego
si¢ spodziewali$my (aby uchronié¢ nas przed ztym samopoczuciem).

Jak juz wspominatem, nasze umysly sa zaprojektowane tak, aby
poméc nam unikaé bélu, zardwno fizycznego, jak i emocjonalnego.
Te mechanizmy unikania bolu istnicja 1 na poziomie $wiadomym,
1 pod$wiadomym. Jezeli na przyktad w strong Twojej glowy leci jakis
przedmiot, to reagujesz instynktownie, aby si¢ przed nim uchylié.
Uchylenie si¢ nie wymaga $wiadomego procesu decyzyjnego. Z drugicj
strony jesli wyraznie widzisz ten przedmiot i masz czas, aby rozwazy¢
alternatywne rozwiazania, mozesz zdecydowaé si¢ zapaé przedmiot,
odtraci¢ go r¢ka albo si¢ przed nim uchyli¢. Oto przyktad, w jaki
sposéb chronimy si¢ przed bélem fizycznym.
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Mechanizm ochrony przed bdlem emocjonalnym czy tez psychicz-
nym dziata w taki sam sposdb, tyle ze w tym przypadku chronimy sig
przed informacjami. Rynck dostarcza na przyktad informacji o sobie
1 0 tym, ze bedzie si¢ poruszal w okre§lonym kierunku. Jesli istnicje
réznica migdzy tym, czego chcemy lub oczekujemy, i tym, co rynek
nam ofetuje czy udostgpnia, to nasze mechanizmy unikania bdlu wlacza
si¢, aby skompensowaé t¢ roznicg. Podobnie jak w przypadku bdélu
fizycznego, mechanizmy te dziataja zaréwno na poziomie §wiadomym,
jak 1 pod$wiadomym.

Aby chroni¢ si¢ przed bolesnymi informacjami na poziomie §wiado-
mym, postugujemy si¢ racjonalizacja, usprawicdliwiamy si¢, uzywamy
wymowek, skwapliwie gromadzimy dane umozliwiajace neutralizacje
informacji powodujacych konflikt, wpadamy w gniew (by odrzucié¢ te
,nicwlasciwe” informacje) lub po prostu si¢ oklamujemy.

Na poziomic pod$wiadomym proces unikania bdlu jest znacznic
bardziej subtelny 1 tajemniczy. Na tym poziomie nasz umyst moze
blokowa¢ zdolnoé¢ dostrzegania alternatyw, choé¢ w innych okoliczno-
$ciach byliby$my w stanic je zauwazy¢. Poniewaz alternatywne rozwia-
zania pozostaja w sprzecznosci z tym, czego chcemy lub oczekujemy,
to nasze mechanizmy unikania bélu moga sprawié, ze one znikna
(jakby nic istnialy). Aby zilustrowaé to zjawisko, najlepszym przykla-
dem jest ten, ktérym postuzylem si¢ juz weze$niej. Prowadzimy trans-
akcje, w ktorej rynek porusza si¢ przeciwko nam. Faktem jest, ze rynek
ustanowi! trend w kierunku przeciwnym do tego, ktérego cheielismy
czy oczekiwali§my. W normalnych okoliczno$ciach nie mieliby$my
problemu ze zidentyfikowaniem lub dostrzezeniem tej formacii, ale
rynek porusza si¢ przeciwko naszej pozycji. Formacja traci znaczenie
(staje si¢ niewidzialna), poniewaz przyznanie, zc istnicje, jest dla nas
zbyt bolesne.

Aby uniknaé bélu, zawgzamy nasza percepcig i koncentrujemy sic
na informacjach, ktére nie powoduja bélu, nawet malo znaczacych
czy drobnych. W tym samym czasie informacje, ktore wyraznic wska-
zuja obecno$é trendu 1 mozliwo$é inwestowania w kicrunku tego tren-
du, staja si¢ nicwidzialne. Trend nie znika z rzeczywisto$ci fizyczne),
ale nasza zdolnoé¢ jego dostrzezenia jak najbardziej. Nasze mechani-
zmy unikania bélu blokuja zdolno$é definiowania i interpretowania
tego, co robi rynek, jako trendu.
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Trend pozostanie niewidoczny, dopdki rynck nie wykona zwrotu
na nasza korzy$¢ lub nie zostaniemy zmuszeni do zamknigcia pozydji,
bo presja zwiazana z tym, zec stracimy zbyt duZo pienigdzy, stanie sig
nic do zniesienia. Dopiero kiedy wycofamy si¢ z transakcji albo nie-
bezpicczefistwo minie, zaréwno trend, jak 1 wszelkie okazje do zara-
biania pienigdzy dzigki inwestowaniu zgodnie z kierunkiem trendu
stang si¢ znowu widoczne. Wszystkie spostrzezenia, ktére w innym
przypadku bytyby dostepne, staja si¢ jasne dopicro wtedy, kiedy nasz
umyst nie ma juz przed czym nas chronié.

Wszyscy mamy sklonno§é¢ do wykorzystywania w samoobroniec
mechanizméw unikania bolu, bo tak sa skonstruowane nasze umysty.
Moze si¢ zdarzyé, ze bedziemy chroni¢ si¢ przed informacjami budza-
cymi gleboko zakorzenione rany emocjonalne lub traumy, ktérym
nic jeste$my gotowi stawi¢ czola lub nie mamy odpowiednich umie-
jetnosci czy tez zasobdw, zeby to zrobié. W takich przypadkach na-
sze naturalne mechanizmy stuza nam dobrze. Czgéciej jednak nasze
mechanizmy unikania bélu chronia nas po prostu przed informacja-
mi, ktére wskazuja, ze nasze oczekiwania nie odpowiadajg temu, co
jest dostepne z petspektywy otoczenia. Tutaj wla$nie nasze mechani-
zmy unikania bolu wyrzadzaja nam krzywde, zwlaszcza jezeli jeste-
$my inwestorami.

Aby zrozumicé t¢ koncepcjg, zadaj sobie pytanie, co doktadnic
w informacjach rynkowych jest dla Cicbie nicbezpieczne. Czy sa one
nicbezpieczne, bo dostarczanic przez rynek ujemnie natadowanych
informacji jest nicodtaczna cecha jego istnienia? Moze si¢ tak wyda-
waé, ale na najbardzicj podstawowym poziomie rynck umozliwia
nam dostrzezenie wylacznie ruchdéw w gére badz w dot, punktow lub
stupkow, znajdujacych si¢ w ciagu rosnacym albo malejacym. Te ru-
chy w gore lub w dét tworza formacje gwarantujace przewage. Czy
jednak ktérykolwick z tych ruchéw czy ktérakolwick z formacii sa
natadowane ujemnic? Moze si¢ oczywiscic tak wydawad, ale z perspek-
tywy rynku informacje sa neutralne. Kazdy ruch w goreg czy w ddt,
kazda formacja jest dla nas tylko informacja o pozycji rynku. Gdyby
ktérakolwick z tych informacji miata fadunck ujemny jako nieod-
taczna ceche, to czy kazdy z nas nic bytby wystawiony na do§wiad-
czanie emocjonalnego bolu?

Gdybysmy Ty i ja zostali na przyktad uderzeni w glowg jakims

twardym przedmiotem, to pewnie nasze odczucia nie réznityby sig
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znaczaco. Obaj poczuliby$my bdl. Nagty, dynamiczny kontakt ja-
kiejkolwiek czgsci ciata z twardym przedmiotem powoduje, ze osoba
majaca typowy uklad nerwowy odczuwa bél. Nasze doswiadczenia sa
podobne, poniewaz nasze ciata sa zbudowane zasadniczo w taki sam
sposéb. Bdl jest automatyczng reakcja fizjologiczna na zderzenie z poru-
szajacym si¢ przedmiotem. Informacje, w postaci stéw lub gestdéw, wy-
razanc przez otoczenie, czy ruchy w dét i w gore demonstrowane
przez rynck moga by¢ réwnie bolesne jak uderzenic twardym przed-
miotem, jest jednak istotna réznica migdzy informacjami a przedmio-
tami. Informacje sg niematerialne. Informacje nie sktadaja si¢ z atomdéw
1 czasteczek. Aby do$wiadczyé potencjalnych skutkéw informaci,
negatywnych czy pozytywnych, konieczna jest ich interpretacia.

Interpretacje, ktérych dokonujemy, wynikaja z naszej wyjatkowe;
konstrukcji psychicznej. Konstrukcja psychiczna kazdego z nas jest
wyjatkowa z dwéch podstawowych powodéw. Po pierwsze, kazdy z nas
urodzit si¢ z innym genetycznie zakodowanym zestawem zachowanl
1 cech osobowosci, ktéry powoduje, ze mamy rdézne potrzeby. Sto-
picfi pozytywnej lub negatywnej reakcji otoczenia na te potrzeby
kreuje doswiadczenia, ktére dla kazdego z nas sa wyjatkowe. Po drugie,
kazdy z nas jest wystawiony na dziatanic réznorodnych, pochodza-
cych z otoczenia sit. Niektére z tych sit sa dla nas wszystkich podob-
ne, ale nie sg identyczne.

Jedli wezmiemy pod uwage liczbe mozliwych kombinacji gene-
tycznie zakodowanych cech osobowosci, z jakimi mozemy si¢ uro-
dzié¢, w kontekscie prawie nieskoficzonej réznorodnodci sit otoczenia,
z ktdrymi mozemy si¢ w zyciu zetknaé, a wszystkic te clementy przy-
czyniaja si¢ do budowy naszej konstrukcji psychicznej, to nietrudno
zrozumicé, dlaczego nie istnicje uniwersalna konstrukeja psychiczna,
wspdlna dla nas wszystkich. Inaczej niz w przypadku naszych ciat,
majacych taka sama strukture czasteczkowa do$wiadczajaca fizycz-
nego bdlu, nie istnicje uniwersalny sposob myslenia, za sprawa kté-
rego wszyscy w identyczny sposob mogliby$my odbieraé potencjalnie
negatywne lub pozytywne informacje.

Kto§ mégtby na przyktad obrzucié nas obelgami, aby wywotaé
poczucie emocjonalnego bdlu. Z perspektywy otoczenia sa to informa-
¢je natladowane ujemnic. Czy do$wiadczymy zamierzonych przez te-
go kogo$§ negatywnych skutkéw? Nickoniecznie! Musimy byé w stanie
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zinterpretowal te informacje jako negatywne, by do$wiadczy¢ ich
w sposéb negatywny. Co quz1e, jezeli obrazajaca nas osoba postuguje
si¢ jezykiem, ktdrego nie rozumiemy, lub stowami, ktorych znaczenia
nic znamy? Czy poczujemy bdl, ktéry miata ona zamiar w nas wy-
wota¢? Nie, dopoki nie stworzymy konstrukeji, za sprawa ktdrej be-
dziemy mogli zaczaé definiowaé i rozumieé te stowa jako obrazliwe.
A nawet wtedy nic bgdziemy mogli zatozyé, ze to, co poczujemy,
bedzie odpowiadalo intencji osoby, ktéra nas zniewazyla. Mozemy
dysponowa¢ konstrukcja umozliwiajaca dostrzeganic negatywnych
intencji, ale zamiast uczucia bélu mozemy do$wiadczaé perwersyjnej
przyjemnosci. Spotkalern wicle oséb, ktére po prostu dla wlasnej roz-
rywki lubia wywolywaé u innych negatywne emocje. Jezeli zdarzy sig,
ze zostana w trakcie takich dziataf obrazone, rodzi si¢c w nich poczu-
cie radoéci, bo wiedza wtedy, ze doskonale sig spisaly.

Osoba wyrazajaca prawdziwa milo$é wysyla do otoczenia dodat-
nio natadowane informacje. Powiedzmy, e intencja, bgdaca powo-
dem wyrazania tych pozytywnych informacji, jest chegé przckazania
takich uczué jak poufatosé i przyjazi. Czy sa jakic§ gwarancje, zc osoba,
do ktérej te dodatnio natadowane informacje sa kierowane, zinter-
pretuje i do$wiadcezy ich jako takich? Nie, takich gwarancji nie ma.
Osoby z bardzo niskim poczuciem wlasnej wartosci lub takie, ktore
doswiadczyty wicle bdlu i upokorzenia w relacjach z innymi, czgsto
bt¢dnic interpretuja okazywang im prawdziwa milto§é, uznajac ja za
co$ innego. Osobic z niska samoocena, ktéra nie wierzy, ze zastuguje
na to, aby by¢ kochana w taki sposéb, trudno bedzie zinterpretowad
ofiarowane jej uczucic jako prawdziwe czy autentyczne, o ile w ogdle
bedzie to mozliwe. Gdy taka osoba zmaga si¢ ze sporym bagazem bdlu
1 rozczarowania w zwiazkach z innymi, to moze fatwo doj$é do prze-
konania, ze prawdziwa mito$¢ jest niczwykle rzadka, o ile w ogdle
istnicje, 1 prawdopodobnic zinterpretuje wyrazenie takiego uczucia
przez kogo$ innego jako cheé zdobycia przez t¢ osobg czegos dla sie-
bic lub wykorzystania jej.

Jestem pewien, ze nic muszg podawaé kolejnych przyktadow
wszystkich mozliwych sposobéw blednej interpretac'i tego, co kto§
inny prébuje nam zakomunikowaé, lub sytuacji, gdy to, co wyrazamy
wobec kogos, zostaje opacznie zrozumiane 1 wywoluje efekt zupetnic
przez nas niczamierzony. Chciatbym podkresli¢, ze kazdy z nas definiu-
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je, interpretuje 1 tym samym do§wiadcza wszelkich informacii, ktore
do niego docicraja, we wlasny, wyjatkowy sposdb. Nie istnicje znorma-
lizowany sposéb do$wiadczania tego, co otoczenie nam oferuje —
niczaleznie od tego, czy informacje te sa pozytywne, neutralne, czy
negatywne — po prostu dlatego, Ze nie istnicje standardowa kon-
strukcja psychiczna, za posrednictwem ktérej postrzegamy informacie.

Zauwaz, ze rynek w kazdej chwili oferuje nam jako inwestorom cos,
co mozemy dostrzec. Mozna w pewnym sensiec powiedzied, Zze rynek
komunikuje si¢ z nami. Je$li wyjdziemy z zalozenia, Zze gencrowanie
ujemnic natadowanych informacii nic jest cechg immanentnie zwiazana
z rynkiem, to mozemy zadaé sobie nastgpujace pytanie: ,,Co sprawia,
zc informacje stajg si¢ negatywne?” i sprébowaé na nic odpowie-
dzicé. Innymi stowy, skad doktadnie bierze si¢ zagrozenic bélem?

Jesli nie pochodzi ono z rynku, to musi wynikaé ze sposobu, w jaki
definiujemy 1 interpretujemy dostgpne informacje. Definiowanie 1 inter-
pretowanic informacji jest wynikiem tego, co zakladamy, ze wiemy, lub
co w naszym przckonaniu jest prawdg — a nic bylibySmy o tym
przekonani, gdyby tak nic bylo. Kiedy wicc dokonujemy projekeji
naszych przekonafl, w postaci oczekiwafi, na jaki§ moment w przyszlo-
§ci, to w naturalny sposob spodziewamy sig, ze bedziemy mieli racje.

Kiedy spodziewamy sig, ze bedziemy mieli racjg, to wszelkie in-
formacje, ktére nie potwierdzaja naszej wersji prawdy, automatycz-
nic staja si¢ zagrozeniem. Wszelkic informacje, ktére moga by¢ nie-
bezpicczne, moga takze zostaé zablokowane, znicksztalcone lub ich
znaczenic moze zostad umnicjszone przez nasze mechanizmy unikania
bélu. Oto wihasnie cecha sposobu funkcjonowania naszych umystow,
ktora moze nam naprawdg zaszkodzi¢. Jako inwestorzy nic mozemy
sobie pozwoli¢, aby nasze mechanizmy unikania bélu odcinaty nas
od tego, co rynek komunikuje nam o dostgpnosci kolejnej okazji —
o tym, czy mamy wej$é¢ w transakcje, wyjsé z transakeji, powigkszy¢,
a moze zmnicjszy¢ warto$é pozycji — tylko dlatego, ze rynck robi
co$, czego nie chcemy lub nie oczekujemy.

Kiedy na przyktad obserwujemy rynck (taki, na ktérym rzadko
lub w ogdle nie inwestujemy), nic majac zamiaru nic robié, to czy ja-
kikolwiek ruch w gore badz w dét wywoluje w nas uczucie ztodd,
rozczarowania, frustracji, poczucie, ze zostajemy pozbawieni ztudzefi
lub w jakikolwick sposéb zdradzeni? Nie! Powodem jest to, ze nie
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mamy nic do stracenia. Obserwujemy po prostu informacije, ktore mé-
wig nam, gdzie rynck w danej chwili si¢ znajduje. Jezeli obserwowa-
ne przez nas ruchy w gorg 1 w ddt tworza okre§lony wzorzec zacho-
wania, ktory nauczyliSmy si¢ identyfikowaé, to czy nie rozpoznajemy
go natychmiast? Oczywidcie, 1 dzicje si¢ tak z tego samego powodu:
nic mamy nic do stracenia.

Nic mamy nic do stracenia, bo niczego nic oczekujemy. Nie do-
konali$my projekeiji tego, o czym jesteSmy przekonani lub co zakta-
damy na temat rynku, na jaki§ moment w przysztosci. W rezultacie
nic ma nic, odnoé$nie do czego mogliby$my micé racj¢ lub si¢c myli¢,
wigc zadna informacja nic moze staé si¢ nicbezpieczna czy ujemnic
natadowana. Nic majac okre$lonych oczekiwanl, nie poddali$my za-
chowania rynku zadnym ograniczeniom. Nie majac zadnych psychicz-
nych ograniczefl, bedziemy otwieraé si¢ na mozliwo$¢ dostrzezenia
wszystkiego, czego dowiedziclismy si¢ o naturalnych sposobach poru-
szania si¢ rynku. Nasze mechanizmy unikania bélu niczego nic beda
musialy wylaczaé, znicksztalcaé ani umniejszaé w naszej §wiadomo-
§ci, aby nas chronié.

W trakcie moich warsztatéw zawsze prosze uczestnikéw o roz-
wigzanic podstawowego paradoksu inwestowania, ktéry brzmi na-
stgpujaco: dlaczego inwestor musi nauczy¢ si¢ by¢ jednocze$nic nie-
ugicty i clastyczny? OdpowiedZ brzmi: musimy by¢ nicugige pod
wzgledem naszych zasad i elastyczni w zakresie oczekiwad. Musimy by¢
nicugicci pod wzgledem naszych zasad, aby zyska¢ poczucie zaufania
do samych sicbie, ktére zawsze bedzie nas chroni¢ w §rodowisku,
gdzie o ile w ogdle istnieja jakie$§ ograniczenia, to jest ich niewiele.
Musimy by¢ elastyczni pod wzgledem oczekiwafi, aby$my z najwyz-
szym obicktywizmem 1 jaskrawo$cia mogli dostrzec to, co rynck nam
komunikuje. W tej chwili prawdopodobnic jest juz dla Ciebie oczy-
wiste, ze typowy inwestor zachowuje si¢ wrgez przeciwnie: jest cla-
styczny pod wzgledem zasad 1 nicugigty pod wzgledem swoich oczeki-
wafl. Co cickawe, im bardzicj nicugicty jest taki inwestor w kwestii
oczekiwafi, tym bardziej musi naginaé, naruszaé lub tama¢ swoje za-
sady, aby przezwyciczy¢ wlasna niecheé do po$wigcenia tego, czego
sam chce, na korzy$¢ tego, co oferuje rynck.
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ELIMINOWANIE EMOCJONALNEGO RYZYKA

Aby wyeliminowaé ze sfery inwestowania ryzyko emocjonalne, nalezy
zneutralizowaé oczekiwania na temat tego, co rynck zrobi lub czego
nic ztobi w okreslonej chwili czy sytuacji. Mozna to zrobié, jesli wy-
kazemy si¢ gotowoscia do myslenia z perspektywy rynku. Zapamigtaj,
ze rynck zawsze komunikuje si¢ z nami w kategoriach prawdopodo-
bicfistwa. Na poziomie zbiorowym Twoja przewaga moze wygladaé
idealnic pod kazdym wzgledem, ale na poziomie indywidualnym
kazdy inwestor zdolny potencjalnic oddzialywaé jako sita na ruch cen
moze zanegowal pozytywny wynik tej przewagi.

Aby mysle¢ w kategoriach prawdopodobicfistwa, nalezy stworzyé
konstrukcje psychiczna czy tez sposdb myslenia, ktéry bedzie zgodny
z podstawowymi zasadami §rodowiska probabilistycznego. Probabili-
styczny sposdb myslenia w odniesieniu do procesu inwestowania
sktada si¢ z pigciu fundamentalnych prawd.

1. Wszystko moze si¢ zdarzyd.

2. Nie musisz wiedzied, co stanie si¢ w nastepnej kolejnosci,
aby zarabial pieniadze.

3. Dla kazdego zbiotru zmiennych, definiujacych dang prze-
wage, istnieje losowy rozktad sukceséw i porazek.

4. Przewaga nie jest niczym wiecej jak tylko wskazaniem
wigkszego prawdopodobiefistwa wystapienia danego zda-
rzenia niz innego.

5. Kazda chwila na rynku jest wyjatkowa.

Zapamictaj, ze Twoja podatno$é na doswiadczanie emocjonalne-
go bélu wynika ze sposobu, w jaki definiujesz i interpretujesz infor-
macje, ktore do Ciebie docieraja. Jesli zaczniesz stosowad si¢ do pie-
ciu prawd, ktére wymienitem powyzej, to Twoje oczekiwania beda
zawsze zgodne z psychologicznymi realiami $rodowiska rynkowego.
Dysponujac odpowiednimi oczekiwaniami, wyeliminujesz swoja skton-
no$¢ do definiowania i interpretowania informacji z rynku jako bole-
snych badZ nicbezpiccznych, a tym samym skutecznic zneutralizu-
jesz emocjonalne ryzyko zwiazane z procesem inwestowania.
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Chodzi o to, aby umozliwi¢ umystowi osiagnigcie stanu beztroski,
w ktérym catkowicie akceptuje on fakt, ze na rynku zawsze dzialaja
nicznane sily. Kiedy prawdy, o ktorych pisz¢ powyzej, stang si¢ w petni
funkcjonalnym clementem systemu Twoich przekonaf, to racjonalna
czgé¢ Twojego umystu bedzie broni¢ tych prawd w taki sam sposéb,
w jaki broni wszelkich innych Twoich przekonafi o naturze inwesto-
wania. Oznacza to, ze Twdj umysl, przynajmnicj na poziomie racjo-
nalnym, be¢dzie automatycznie bronié si¢ przed zatozeniem, ze jeste$
w stanic z gory wiedzieé, co bedzie dalej. Sprzecznoscia jest byé przeko-
nanym, zc kazda transakcja jest wyjatkowym zdarzeniem o niepew-
nym wyniku, pozostajacym w losowej relacji z kazda inng transakcja
przeprowadzong w przeszlosci, a jednoczesnie uwazaé, ze wiesz na pew-
no, co bedzie dalej, i oczekiwaé, ze bedziesz miat racje.

Jezeli naprawdg wictzysz w nicpewny wynik, to musisz takze ocze-
kiwa¢, ze praktycznie wszystko moze si¢ zdarzyé. W przeciwnym ra-
zie w chwili gdy pozwolisz swojemu umystowi przyja¢ mniemanie, ze
wiesz, przestaniesz bra¢ pod uwage wszystkic nieznane zmienne. Twoj
umyst nie pozwoli Ci mic¢ wszystkiego naraz. Jesli jeste§ przekona-
ny, zc co$ wiesz, to chwila nie jest juz wyjatkowa. Jezeli chwila nie
jest wyjatkowa, to wszystko jest znane lub poznawalne, co oznacza,
Ze nic nie jest nicznane. Jednak gdy przestaniesz uwzgledniaé to, czego
nie wiesz lub nie mozesz wiedzieé¢, zamiast otwiera¢ si¢c na dostrze-
ganic tego, co oferuje rynck, staniesz si¢ podatny na wszelkic mozli-
we bledy w sferze inwestowania.

Gdybys$ na przyktad rzeczywiScie wietzyl w niepewny wynik, to czy
kiedykolwick wzialby$ pod uwagg rozpoczgcie transakeji bez wstgpnego
zdefiniowania ryzyka? Czy kiedykolwick zawahalby$ si¢ przed za-
mknigciem przynoszacej straty pozycii, gdyby§ naprawde wierzyt, ze
nic znasz jej wyniku? A co z bfgdami w rodzaju falstartu? Jak mogt-
by$ przewidzieé sygnal, ktéry jeszcze nie pojawit sig na rynku, gdy-
by$ nie byt przekonany, ze przegapisz okazjg?

Dlaczego mialby$ kiedykolwick pozwolié, zeby zwycigska trans-
akcja zmienila si¢ w przegrana, nic dysponujac jednocze$nic metoda
systematycznego realizowania zyskow, gdyby$ nie byl przekonany,
ze rynck w nieskoficzono§é bedzie poruszal si¢ w wybranym przez Cie-
bie kicrunku? Dlaczego mialby$ si¢ waha¢ albo w ogdle rezygnowad
z transakeji, gdyby$ nie byl przckonany, Ze nic z niej nie bedzie, juz
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w momencie, kiedy rynek byl w punkcie Twojego wejscia? Dlaczego
mialby$ tamaé wlasne zasady dotyczace zarzadzania pienigdzmi po-
przez zajmowanic pozycji o zbyt duZej wartosci w odniesieniu do
kwoty Twojego kapitalu lub emocjonalnej tolerancji na poniesienie
straty, gdybys nic byt pewny swego?

I wreszcie, gdyby$ naprawdg wierzyl w losowy rozktad sukcesow
1 porazek, to czy moglby$ poczué si¢ zdradzony przez rynek? Gdybys
rzucat moneta i zgadt prawidlowo, to nickoniecznie oczeckiwalbys, ze
bedziesz mial racj¢ przy nastgpnym rzucie tylko dlatego, ze miales ja
przy poprzednim. Nie oczekiwaltby$ tez, ze odgadniesz nieprawidio-
wo przy kolejnym rzucie, jesli zdarzylo si¢ tak przy poprzednim. Jezeli
jeste$ przekonany o losowym rozkladzic ortéw i reszek w danej sekwen-
cji, to rowniez Twoje oczekiwania bgda idealnic dostosowane do re-
aliéw tej sytuacji. Oczywiscie chcialby$ mieé racje 1 gdyby$ ja miat,
to bytoby §wictnie, ale gdyby$ si¢ pomylil, to nic czutby$ si¢ zdra-
dzony przez rzut monecta, bo akceptujesz fakt istnienia nicznanych
zmiennych, ktére wplywaja na wynik. Nieznane oznacza ,,co, czego
Twdj racjonalny proces myslowy nie moze uwzgledni¢ przed rzutem”
poza catkowitym zaakceptowaniem tego, Ze nic znasz z gory jego wyni-
ku. W rezultacie o ile w ogdle istnicje jakie$ ryzyko, ze do§wiadczysz
emocjonalnego bdlu, ktéry rodzi sig, gdy czujesz si¢ zdradzony, to
jest ono niewielkie.

Oczekujac, jako inwestor, losowego wyniku, zawsze bedziesz przy-
najmniej trochg zaskoczony tym, co zrobi rynek, nawet jesli bedzie
to catkowicie zgodne z Twoja definicja przewagi i skoficzy si¢ wygrana
transakcja. Oczekiwanie losowego wyniku nie oznacza jednak, ze nie
mozesz, zastanawiajac sig, jaki ten wynik bedzie, postugiwaé si¢ wla-
snym rozumem i umicj¢tno$ciami analitycznymi, ze nic mozesz zga-
dywaé, co stanie si¢ w nast¢pnej kolejnosci, czy ze nie mozesz micé
przeczué tego dotyczacych. Mozesz, oczywiscie! Co wigeej, mozesz
w kazdym przypadku micé racjg. Nie mozesz po prostu oczekiwal, zc
bedziesz mial racje. A jezeli bedziesz ja mial, to nie mozesz oczeki-
wal, Ze to, co ostatnio bylo skuteczne, be¢dzie takic nastepnym ra-
zem, nawet jezeli sytuacja bedzie wygladata, brzmiata tak samo jak
poprzednia i sprawiata wraZenie, Ze jest z nig identyczna.

Wszystko, co dostrzegasz ,,obecnic” na rynku, nigdy nie bedzie
takie samo jak wczesniejsze do§wiadczenia, ktére istnieja w Twoim
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$rodowisku psychicznym. Nie znaczy to jednak, ze Twdj umyst (w na-
turalny dla sicbic sposéb) nie bedzie probowal uznaé tych sytuacii za
identyczne. Podobiefistwa migdzy ,,obecna chwilg” i czyms, co znasz
z przesztosci, beda istnicé, ale te podobiefistwa zapewnia Ci tylko
przewagg, zwigkszajac Twoje szanse. Jeéli podejdziesz do inwestowa-
nia z zaloZeniem, ze nie wiesz, co stanie sic w nastepnej kolejnosci, to
pokonasz naturalng skltonno$é¢ swojego umystu do uznawania ,,obec-
nej chwili” za identyczna z jakim$ wczeéniejszym do§wiadczeniem.
Nicnaturalne jest zezwalanie jakim$ wcze$nicjszym do§wiadczeniom
(czy to negatywnym, czy wyjatkowo pozytywnym), aby dyktowaly
nam, jaki ma by¢ stan naszego umystu. Jeéli im na to pozwolimy, to
bedzie dla nas bardzo trudne, o ile nie niemozliwe dostrzezenie tego,
co rynck nam komunikuje.

Kiedy otwicram pozycjg, to oczekuj¢ wytacznie, ze co§ si¢ wydarzy.
Niczaleznie od tego, jak dobra wydaje mi si¢ moja przewaga, nic ocze-
kuj¢ od rynku niczego wigcej niz tego, ze ceny beda podazaé w okre-
$lonym kierunku. Istnicje jednak kilka rzeczy, ktére wiem na pewno.
Na podstawic ostatnich zachowafi rynku wiem, Ze szanse na ruch
w kierunku korzystnym dla mojej transakeji sa duze lub wystarczaja-
co duze, przynajmnicj w kontekscie tego, ile jestem sklonny wydaé, aby
si¢ tego dowiedzied.

Przed rozpoczegciem transakcji wiem réwniez, na jaki ruch prze-
ciwny do mojej pozycji moge rynkowi pozwolié. Zawsze istnicje
punkt, w ktérym szanse na sukces znacznie si¢ zmnicjszajg w relacji
do potencjalnych zyskéw. Kiedy zostanie on osiagnigty, niec warto
wydawad wigeej pienigdzy, aby dowiedzie¢ sig, czy transakcja si¢ uda.
Jezeli rynek osiagnie ten punkt, to wiem, bez zadnych watpliwosdi,
wahania lub konfliktu wewngtrznego, ze wyjdg z transakcji. Strata
nic powoduje we mnic zadnej emocjonalnej szkody, bo nic interpre-
tuj¢ tego do$wiadczenia negatywnie. Dla mnie straty to po prostu
koszty prowadzenia dziatalnosci albo suma pienigdzy, ktéra muszg
przeznaczyé na to, aby otwicral si¢ na zwycigskic transakcje. Jezeli,
z drugiej strony, transakcja okaze si¢ udana, to w wigkszosci przy-
padkéw wiem na pewno, w jakim punkcie wycofam si¢ z zyskiem.
(A jezeli nic wiem tego na pewno, to ze zdecydowanic duzym praw-
dopodobicfistwem).
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Najlepsi inwestorzy znajduja si¢ w ,,obecnej chwili”, bo nie wiaze
si¢ to ze stresem. Stresu nic ma, poniewaz nic ryzykuja oni niczego
poza okreslona suma pienicdzy, ktdra sa skfonni wydaé na transak-
cj¢. Nie staraja si¢ micé racji, nic staraja si¢ uniknaé pomytki, nie
probuja takze niczego nikomu udowadniaé. Kiedy rynck méwi im,
zc ich przewaga jest nieskuteczna albo ze nadszed! czas na realizacjg
zyskéw, to ich umysly nie robia niczego, aby zablokowaé t¢ informacie.
Catkowicie akceptuja oni to, co rynek im oferuje, i czekaja na na-

stepng przewage.
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PRACA
Z PRZEKONANIAMI

Teraz stoi przed Toba zadanie polegajace na prawidlowym zintegrowa-
niu picciu fundamentalnych prawd, przedstawionych w rozdziale 7.,
z Twoim §rodowiskiem psychicznym, na poziomie funkcjonalnym. Aby
Ci w tym pomoc, doktadnie przyjrzymy si¢ przekonaniom — ich natu-
rze, wlasciwo$ciom 1 cechom. Zanim jednak to zrobimy, dokonam
przegladu gtéwnych koncepcji zaprezentowanych dotychczas 1 ujme
je w znacznic jasnicjsze 1 bardziej praktyczne ramy. To, czego do-
wiesz si¢ z tego 1 dwdéch kolejnych rozdzialéw, umozliwi Ci zrozu-
mienie, co powinienes zrobié, aby osiagnaé swoje cele jako inwestor.

ZDEFINIOWANIE PROBLEMU

Na najbardzicj fundamentalnym poziomic rynek jest po prostu seria
ruchdéw w goére i w dél, ktére tworza formacje. Analiza techniczna
definiuje te formacje jako rodzaje przewagi. Kazda konkretna forma-
cja, definiowana jako przewaga, wskazuje po prostu, ze istnieje wick-
sze prawdopodobiefistwo, iz rynck bedzie przemieszczal si¢ w danym
kierunku niz w przeciwnym. Wystepuje tu jednak powazny para-
doks psychologiczny, bo formacja oznacza konsckwencjg lub co naj-
mnicj konsekwentne wyniki. Faktem jest jednak, ze kazda formacja jest

zjawiskiem wyjatkowym. Kolejne wystapienia okre§lonych formacji
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moga wyglada¢ identycznie (lub mieé identyczne parametry), ale ich
podobiefistwo jest wyltacznie powierzchowne. Sita lezaca u podstaw
kazdej formacji sg inwestorzy, a inwestorzy bioracy udziat w tworze-
niu okreslonej formacji zawsze réznia si¢ od inwestordw, ktdrzy biora
udzial w tworzeniu kolejnej. Wobec tego wynik, jaki wywoluje dana
formacja, jest losowy w odniesieniu do kazdego innego. Nasze umy-
sty maja pewna wrodzona ceche (mechanizm kojarzenia), ktéra moze
powodowad, ze rozwiazanie tego paradoksu bedzie trudne.

Formy przewagi lub formacje, ktére je okreélaja, pojawiaja si¢ na
rynku w kazdym horyzoncie czasowym, sprawiajac, ze staje si¢ on
nieskoficzonym strumicniem szans do wejScia w inwestycje, wyjscia
z nich (w samym punkcie wejscia lub w jego poblizu), ztealizowania
zyskéw, ograniczenia strat 1 powigkszenia lub zredukowania wartoci
pozycji. Innymi stowy, z perspektywy rynku kazda chwila daje kaz-
demu z nas — inwestoréw — okazj¢ do zrobienia czego$ dla siebie.

Co powstrzymuje nas od postrzegania kazdej ,obecnej chwili”
w kategoriach okazji do zrobienia czego$ dla siebic lub do podjgcia
odpowicdniego dziatania, jesli tak ja postrzegamy? Nasze obawy! Co
jest ztodlem naszych obaw? Wiemy, ze nie rynek, poniewaz z perspek-
tywy rynku ruchy w gér¢ i w dét oraz formacje, ktére one tworza,
nic sa natadowane ani dodatnio, ani ujemnie. Wobec tego ruchy w gore
1 w dét jako takie nie maja mozliwoséci wywotania w nas okre§lonego
stanu umystu (ani negatywnego, ani pozytywnego). Nic moga onc tak-
ze spowodowad, ze stracimy obicktywizm, zaczniemy popetniaé bie-
dy czy wypadniemy z przepltywu okazji.

Jedli to nie rynck powoduje, ze nasz umyst zostaje ujemnic nata-
dowany, to co jest przyczyna tego stanu? To sposdb, w jaki definiujemy
1 interpretujemy informacje, ktdre dostrzegamy. A jezeli tak, to co de-
cyduje o tym, jak postrzegamy, definiujemy 1 interpretujemy te infor-
macje? Decyduje to, o czym jeste$my przekonani i co przyjmujemy
za prawdziwe. Nasze przckonania, dziatajace w polaczeniu z mecha-
nizmami kojarzenia i unikania bolu, dziataja jako sita na nasze pigé
zmystow, powodujac, ze dostrzegamy, definiujemy i interpretujemy
informacje z rynku w sposdb, ktéry jest spdjny z tym, czego oczeku-
jemy. To, czego oczekujemy, jest jednoznaczne z tym, o czym jeste-
$my przckonani lub co przyjmujemy za prawdziwe. Oczckiwania sa
projekeja przekonad na okre$§lony moment w przyszlosei.
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Kazda chwila jest z perspektywy rynku wyjatkowa; jezeli jednak
informacje gencrowane przez rynck sa podobne pod wzgledem jakosci,
wlasciwosci lub charakterystycznych cech do czego$, co istnicje juz
w naszych umystach, to te¢ dwa zestawy informacji (zewngtrzny i we-
wngtrzny) automatycznie zostaja pofaczone. Kiedy to polaczenie po-
wstanice, to wywoluje okre§lony stan umystu (pewno$é siebie, cuforie,
strach, przeraZzenie, rozczarowanie, zal, poczuciec bycia zdradzonym
itd.), odpowiadajacy przekonaniu, przypuszczeniu lub wspomnieniu,
z kt6rym byta polaczona zewngtrzna informacja. Powoduje to, ze wydaje
nam sig, iz co$, co znajduje si¢ na zewnatrz, jest absolutnic identyczne
z czyms§, co jest juz wewnatrz nas.

To stan naszego umystu sprawia, ze prawdziwo§é czegokolwick,
co postrzegamy na zewnatrz (na rynku), wydaje si¢ bezsporna i nie bu-
dzi najmniejszych watpliwosci. Stan umyshu jest zawsze prawda abso-
lutna. Jesli czuje si¢ pewny siebie, to jestem pewny siebie. Jesli czuje Ik,
to si¢ boj¢. Nie mozna kwestionowaé charakteru energii przeptywaja-
cej w kazdym momencie przez nasze ciato i umyst. A poniewaz wiem,
w sposob bezsporny, jak si¢ czujg, to mozna byloby stwierdzié, ze wiem
takZe, co w tym samym momencie dostrzegam na zewnatrz siebie. Pro-
blem polega na tym, Ze to, jak si¢ czujemy, jest zawsze prawda absolut-
na, ale przckonania, ktére wywotaly okre§lony stan naszego umystu czy
okre§lone uczucie, moga, w odniesieniu do istnicjacych na rynku w da-
nym momencic mozliwosci, by¢ prawdziwe lub nie.

Przypomnijmy sobic przyktad z chlopcem i1 psem. Po spotkaniu
z pierwszym psem chtopicc ,,wiedzial” na pewno, ze kazdy pies, ktérego
spotka, begdzie nicbezpicczny, poniewaz czul si¢ w okre§lony sposéb
podczas konfrontacji z pierwszym psem. Inne psy nic powodowaty
u niego leku; to jego ujemnie natadowane wspomnienie, dziatajac
w pofaczeniu z mechanizmami kojarzenia i unikania bolu, ten lgk
wywotato. Chlopicc do$wiadczyl whasnej wersji prawdy, ktéra nie
odpowiadata mozliwosciom istnicjacym z perspektywy otoczenia. Jego
przekonanie o naturze pséw w odniesieniu do zachowati, jakie moga
one przejawiaé, bylo ograniczone. Stan umystu, ktérego doswiadczat
przy kazdym spotkaniu z psem, sprawial jednak, ze chlopicc byl prze-
konany, iz ,,wic” doktadnie, czego moze od pséw oczekiwaé.

Ten sam proces wywotuje u nas przekonanie, ze doktadnie ,, wiemy”,
czego oczekiwaé od rynku, kiedy w rzeczywisto$ci zawsze istnicja
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nicznane sity, dzialajace na nim w kazdej chwili. Klopot polega na tym,
ze kiedy tylko pomys$limy, iz ,wiemy”, czego oczekiwaé, to natych-
miast przestajemy braé pod uwage wszystkic nicznane sity i rézno-
rodne mozliwosci przez te sity udostgpniane. Nieznane sity to inni
inwestorzy, ktérzy czekaja na wejscie w inwestycje lub wyjécie z niej,
opicrajac si¢ na whasnych przekonaniach dotyczacych przysztosci. Inny-
mi stowy, naprawdg nic jesteSmy w stanie doktadnic wiedzieé, czego
mozemy oczeckiwaé od rynku, chyba ze potrafimy czytaé¢ w mys$lach
wszystkich inwestorow, ktérzy moga dziataé jako sily na ruch cen. A to
nic jest zbyt prawdopodobne.

Jako inwestorzy nie mozemy sobie pozwoli¢ na to, aby uwierzy¢
w jakickolwick stwierdzenia typu ,wiem, czego oczekiwaé od rynku”.
Mozemy doktadnic , wiedzie¢”, jak wyglada, brzmi, jakic wrazenie
wywoluje przewaga, mozemy tez doktadnic , wiedzie¢”, ile musimy
zaryzykowad, aby przckonad sig, czy ta przewaga bedzie skuteczna.
Mozemy ,wiedzie¢”, ze mamy konkretny plan dotyczacy tego, w jaki
sposdb zrealizujemy zyski, jesli transakcja bedzie udana. I ro wszystko!
Jesli to, co wydaje nam sig, ze wiemy, zaczniemy przenosié na to, co
wedtug nas zrobi rynek, to znajdziemy si¢ w tarapatach. A zeby wywo-
ta¢ w naszym umys$le negatywnic natadowany stan w rodzaju ,, wiem,
czego oczekiwaé od rynku”, wystarczy, ze jakie§ przekonanie, wspo-
mnienie czy postawa sprawi, iz zaczniemy interpretowad ruchy w gé-
re 1 w dét lub jakickolwick inne informacje z rynku jako cokolwick
poza okazja do zrobienia czego$ dla siebie.

DEFINIOWANIE POJEC
Czym sg cele?

W ostatecznym rozrachunku celem kazdego z nas jest oczywiscie
zarabianie picnigdzy. Gdyby jednak inwestowanie byto wytacznie kwe-
stig zarabiania pienicdzy, to lektura tej ksiazki bylaby nicpotrzebna.
Przeprowadzenic udanej transakcji, albo nawet serii udanych transakdji,
nic wymaga zadnych umicjgtno$ci. Z drugicj strony konsekwentne
1 dlugoterminowe osiaganic pozytywnych rezultatéw umicjgtnosci
wymaga. Zarabianic pieni¢dzy konsckwentnie jest skutkiem ubocznym
nabycia i opanowania pewnych umicjgtnosci psychicznych. Stopiefi
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zrozumienia tego faktu jest réwnoznaczny ze stopniem, w jakim prze-
staniesz koncentrowad si¢ na pieniadzach, a zamiast tego skupisz si¢
na tym, w jaki sposéb wykorzystaé sfer¢ swojego inwestowania jako
pole do opanowania tych umicjetnosci.

Czym sa umiejetnosci?

Konsckwendja jest wynikiem beztroskiego, obicktywnego stanu umy-
stu, w ktérym otwicramy si¢ na dostrzeganic okazji i dziatanie na pod-
stawic tego, co oferuje nam rynck (ze swojej perspektywy) w ,,obec-
nej chwili”.

Czym jest beztroski stan umystu?

Beztroska oznacza pewnosé sicbie, ale pozbawiona euforii. Kiedy nasz
stan umystu jest beztroski, niec odczuwamy l¢ku, wahania czy przymu-
su, aby cokolwick zrobi¢, bo skutecznic wyeliminowali§my sktonnosé
do definiowania 1 interpretowania informacji rynkowej jako zagroze-
nia. By usunaé poczucic zagrozenia, nalezy w pelni zaakceptowac ry-
zyko. Kiedy zaakceptujemy ryzyko, bedziemy mogli pogodzié sig
z kazdym mozliwym wynikiem. Zeby moéc pogodzi¢ si¢ z kazdym wy-
nikiem, nalezy pojednaé si¢ ze wszystkim w naszym $rodowisku psy-
chicznym, co pozostaje w konflikcie z pigcioma fundamentalnymi
prawdami o rynku. A co wigcej, nalezy wlaczy¢ te prawdy do swoje-
go systemu psychicznego jako rdzenne przekonania.

Czym jest obiektywizm?

Obicktywizm to stan umystu, w ktérym mamy §wiadomy dostep do
wszystkiego, czego nauczyliSmy si¢ o naturze ruchéw rynku. Innymi
sfowy, nic nie jest blokowane ani zmieniane przez nasze mechanizmy
unikania bélu.

Co to znaczy otwiera¢ siebie?

Otwieranie siebie oznacza inwestowanie z nastawieniem, Ze nic nie mu-
simy udowadniaé. Niec staramy si¢ zwycigzy¢ ani uniknaé przegranc;.
Nic prébujemy odzyskaé pieniedzy ani zemécié si¢ na rynku. Innymi
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stfowy, wchodzimy na rynek bez zadnych innych zamiardéw poza tym,
zeby pozwolié mu si¢ otworzyé w sposdb, w jaki zechce. My sami za$
bedziemy wtedy dysponowaé takim stanem umyshu, ktéry pozwoli nam
najlepiej rozpoznaé i wykorzystaé okazje udostgpniane przez rynek.

Czym jest ,obecna chwila”?

Inwestowanic w ,,obecnej chwili” oznacza, Ze nie istnicje tendencia,
aby skojarzy¢ okazje, w ktdrej mozemy wejsé, wyjsé, powigkszy¢ lub
zmnicjszy¢ wiclko§é pozydji, z do§wiadczeniem przesztym, juz istnicja-
cym w naszym $rodowisku psychicznym.

W JAKI SPOSOB FUNDAMENTALNE PRAWDY
ODNOSZA SIE DO UMIEJETNOSCI

1. Wizystko mote si¢ zdarzyé. Dlaczego? Poniewaz na kazdym rynku
w kazdym momencie dziataja nieznane sily, wystarczy tylko jeden
inwestor gdzie§ na $wiccie, aby zanegowaé pozytywne wyniki naszcj
przewagi. To wszystko: tylko jeden. Niezaleznie od tego, ile czasu,
wysitku i pienigdzy zainwestowaliSmy w swoja analize, z perspekty-
wy rynku nic ma wyjatkdéw od tej reguly. Wszelkie wyjatki, jakie
moga istnie¢ w naszym umysle, stang si¢ zrédtem konfliktéw 1 moga
doprowadzi¢ do tego, ze zaczniemy postrzegaé informacje z rynku
jako zagrozenie.

2. Nie musisz wiedziec, co stanie si¢ w nastgpnej kolejnosci, aby za-
vabial pienigdze. Dlaczego? Poniewaz istnicje losowy rozklad sukce-
séw 1 porazek dla danego zbioru zmiennych, definiujacych przewage
(patrz punkt 3.). Innymi stowy, na podstawic dotychczasowych wy-
nikdéw swojej przewagi mozesz na przyklad stwierdzié, ze sposréd
nastgpnych 20 transakcji 12 bedzic zwycigskich, a 8 przegranych. Tym,
czego nic wiesz, jest sckwencja wygranych 1 przegranych oraz to, ile
pieni¢dzy rynek zamicrza Ci udostgpni¢ w ramach wygranych trans-
akcji. Ta prawda czyni inwestowanic gra liczbowa czy tez gra oparta
na prawdopodobicfistwic. Jesli naprawde wierzymy, ze inwestowanie
jest po prostu gra oparta na prawdopodobiefistwie, to takie pojecia
jak racja lub jej brak czy wygrana i przegrana przestaja mieé takie
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znaczenie, jakie mialy wezeéniej. W rezultacie nasze oczekiwania be-
da zgodne z dostgpnymi mozliwosciami.

Nalezy pamictaé, ze nic nic wywoluje emocjonalnego dyskom-
fortu w wickszym stopniu niz niespelnione oczekiwania. Emocjonal-
ny bdl to uniwersalna reakcja w sytuacii, kiedy §wiat zewngtrzny wy-
raza si¢ w sposdb, ktory nie odzwicrciedla tego, czego oczekujemy,
lub tego, co wedlug nas jest prawda. W rezultacic kazda informacja
rynkowa, ktéra nic potwierdza naszych oczekiwai, jest automatycz-
nic definiowana i interpretowana jako niebezpieczna. Taka inter-
pretacja powoduje, ze przyjmujemy ujemnic natadowany, defensyw-
ny stan umystu i w efekcie kreujemy doktadnic to do$§wiadczenie,
ktorego staraliémy si¢ uniknaé.

Informacje z rynku sa nicbezpicczne wylacznie wtedy, gdy ocze-
kujesz, ze rynck co§ dla Ciebie zrobi. W przeciwnym razie, jeéli nie
liczysz na to, ze rynek przyzna Ci racje, to nic masz powodu do obaw,
ze si¢ pomylisz. Jesli nie oczekujesz, ze ryneck zapewni Ci zwycigstwo,
to nic masz powodu, aby obawiaé si¢ przegranej. Jezeli nie oczeku-
jesz, ze rynck bedzie w nieskoficzono$é podazat w wybranym przez
Cicbic kicrunku, to niec ma powodu martwié sig, ze zyskasz mniej, niz
mégtby$ zyskaé. 1 wreszcie, jezeli nie oczekujesz, ze bedziesz mogt
wykorzysta¢ kazda okazj¢ tylko dlatego, ze ja dostrzegtes, a ona si¢
pojawita, to nic masz powodu obawia¢ si¢, zc ja przegapisz.

Z drugiej strony jezeli jeste$ przckonany, ze wszystkim, co musisz
wiedzied, jest to, ze:

1. masz wicksze szanse powodzenia przed rozpoczeciem transakcji;

2. wiesz, jaki bedzic koszt ustalenia, czy transakcja bedzie udana;

3. nic musisz wicdzieé, co stanie si¢ w nastegpnej kolejnosci, zeby
zarobié na tej transakcji;

4. wszystko moze si¢ zdarzy¢...

...to w jaki sposéb rynck moze wprowadzi¢ Cig w btad? Jakie ry-
nck moze wygenerowaé o sobie informacje, ktére sprawia, ze Twoje
mechanizmy unikania bélu wlacza si¢, aby§ mogl usunaé te informa-
cje ze swojej $wiadomosci? Nie przychodza mi do glowy zadne takie
informacje. Jezeli jeste§ przekonany, ze wszystko moze si¢ zdarzyé
1 ze nie musisz wiedzieé, co wydarzy si¢ w nastepnej kolejnosci, aby
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zarabiaé pieniadze, to zawsze bedziesz mial racj¢. Twoje oczekiwania
beda zawsze w zgodzie z okoliczno$ciami, bo okolicznosci istnieja
z perspektywy rynku, co skutecznic zneutralizuje ryzyko do$wiad-
czenia przez Ciebie bélu emocjonalnego.

Na tej samej zasadzie przegrana transakcja lub nawet seria prze-
granych transakcji moze wywotaé negatywny cfekt, jezeli naprawde
wierzysz, zc inwestowanic to gra liczbowa czy tez gra oparta na praw-
dopodobiefistwie. Jezeli Twoja przewaga zapewnia Ci wigksze szanse
odniesienia sukcesu, to kazda przegrana zbliza Ci¢ do zwycigstwa.
Jezeli naprawdg bedziesz o tym przekonany, to Twoje reakcje na
przegrana transakcjg¢ nie beda wigcej przyjmowaly negatywnego za-
barwienia emocjonalnego.

3. Dla kaidego zbiovu zmiennych, definiujgcych dang przewage,
istnieje losowy rozklad sukcesow i porvazek. Jeczeli kazda przegrana
zbliza Ci¢ do zwycigstwa, to bedziesz niecierpliwie oczekiwal kolej-
nego pojawicnia si¢ jej, aby wej$é na rynek bez najmnicjszych wat-
pliwosci czy wahania. Z drugiej strony jesli nadal uwazasz, ze inwe-
stowanic opicra si¢ na analizie czy posiadaniu racji, to po przegrancj
bedziesz z niepokojem oczekiwal pojawienia si¢ nastgpnej przewagi,
zastanawiajac si¢, czy zadziata. To z kolei spowoduje, ze zaczniesz
gromadzi¢ dowody przemawiajace za lub przeciw zaangazowaniu sig
w transakcje. Bedziesz zbicraé argumenty za wzigciem udziatu w trans-
akcji, jezeli Twoja obawa przed jej przegapicniem bedzie wigksza niz
lgk przed porazka. A dowody przemawiajace przeciwko wzigciu
udziatu w transakcji bedziesz gromadzit w sytuacji, gdy Twoja oba-
wa przed porazka bedzie wicksza niz obawa przed przegapicniem
transakcji. W obu tych przypadkach stan Twojego umystu nie be-
dzie sprzyjat konsckwentnemu osiaganiu pozytywnych rezultatéw.

4. Przewaga nie jest niczym wiecej jak tylko wskazaniem wiekszego
prawdopodobieristwa wystgpienia danego zdarzemia niz inmego.
Budowanic konsckwencji wymaga catkowitego zaakceptowania faktu,
ze w inwestowaniu nie chodzi o nadzieje, zastanawianie si¢ lub zbie-
ranic dowoddéw przemawiajacych za taka czy inna mozliwoscia, aby
okresli¢, czy kolejna transakcja bedzie udana. Jedynym dowodem,
jakicgo bedziesz potrzebowal, jest to, czy zmienne, ktére wykorzy-
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stujesz do zdefiniowania przewagi, wystgpuja w dancj chwili. Kiedy
wykorzystujesz ,inne” informacje, pozostajace poza parametrami Two-
jej przewagi, aby zdecydowad, czy wziaé udzial w transakcji, to dodajesz
losowe zmienne do swojego sytemu inwestycyjnego. Dodawanie
zmiennych losowych sprawia, ze niczwykle trudne, o ile nie niemoz-
liwe, staje si¢ okreSlenie, co jest skuteczne, a co nie. Jezeli nigdy nie
bedziesz mial pewnosci odnosnie do skutecznosci swojej przewagi, to
nic bedziesz czué si¢ z nia zbyt pewnie. A tam gdzie brak pewnosci,
pojawia si¢ obawa. Ironia polega na tym, ze bedziesz obawial si¢ loso-
wych, nickonsckwentnych rezultatdéw, nie zdajac sobic sprawy z tego,
ze wiasnie Twoje losowe, nickonsekwentne podejscie kreuje doktad-
nic to, czego si¢ obawiasz.

Z drugicj strony jezeli bedziesz przekonany, ze przewaga to po
prostu wicksze prawdopodobicfistwo wystapicnia okre§lonego zda-
rzenia niz innego i ze istnicje losowy rozktad sukceséw i porazek dla
danego zbioru zmiennych definiujacych przewage, to po co groma-
dzi¢ ,inne” dowody za lub przeciw transakeji? Dla inwestora dziata-
jacego w oparciu o te dwa przckonania gromadzenie innych dowodow
Po prostu nic ma sensu. A moze ujme to w ten sposdb: gromadzenie
innych dowodéw ma mniej wiccej tyle sensu, ile préba ustalenia, czy
w kolejnym rzucie moneta wypadnic orzel, jezeli w ostatnich dziesig-
ciu rzutach wypadata reszka. Niezaleznic od tego, jakic zgromadzimy
dowody na to, ze wypadnic orzel, istnicje nadal 50% szans, ze w kolej-
nym rzucic wypadnie reszka. W ten sam sposob, niczaleznie od tego,
jak wiele zgromadzimy dowodéw na poparcic decyzji o wzigeiu lub
niewzigciu udziatu w transakeji, wystarczy jeden inwestor gdzie§ na
$wiccie, aby zanegowaé wiarygodno$¢ nicktorych lub nawet wszyst-
kich naszych dowodéw. A wicc po o zawracad sobie glowe?! Jezeli rynck
oferuje Ci uzasadniona przewage, to okresl poziom ryzyka i wejdz
w transakcje.

5. Kaida chwila na rynku jest wyjgtkowa. Zastandw si¢ przez chwile
nad koncepcja wyjatkowosci. , Wyjatkowy” oznacza nieprzypomi-
najacy niczego innego, co istnicje lub kiedykolwick istniato. O ile je-
steSmy w stanic zrozumieé koncepcje wyjatkowosci, to nasz umyst
na poziomic praktycznym nic radzi sobic z nia najlepicj. Jak juz
wspomnialem, nasz umyst jest tak skonstruowany, aby automatycznie
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(bez udziatu $wiadomosci) kojarzy¢ co, co znajduje si¢ w otoczeniu
zewnetrznym, z czym$ podobnym, co istnicje juz w nas, w postaci
wspomnienia, przekonania czy postawy. Tworzy to swoistg sprzecz-
no$¢ migdzy naszym naturalnym sposobem mys$lenia o §wiccie 1 tym,
w jaki sposb §wiat istnicje. Zadne dwie chwile w otoczeniu zewnetrz-
nym nigdy nic byly i nic b¢da identyczne. Aby tak si¢ stato, kazdy
atom 1 kazda czasteczka musialyby znalezé si¢ doktadnic w takicj same;j
pozycji jak w jakim$ wczesniejszym momencie. To mato prawdopo-
dobne. Poniewaz jednak nasz umyst jest tak, a nic inaczej zaprojekto-
wany do przetwarzania informacji, to bgdziemy do$wiadczaé ,,obecnej
chwili” w otoczeniu jako czego$ identycznego z jaka$ wczednicjsza
chwila, ktora istnicje w naszym umysle.

Jezeli zadna chwila nie przypomina innej, to nic na poziomie Twoje-
go racjonalnego do$wiadczenia nie moze powiedzie¢ Ci na pewno, ze
»wiesz”, co bedzie dalej. Powtérze wiec, po co zawracaé sobie glowe
probami przewidywania, co zdarzy si¢ w nastgpnej kolejnosci?! Pro-
bujac co§ ,,wiedzie¢”, zasadniczo prébujesz micé racje. Nie sugeruje
tutaj, ze nic mozesz przewidzieé, co rynek zrobi w nastepnej kolejnosci,
1 mie¢ racji, bo to na pewno mozliwe. To proby takiego dziatania sa
zrodlem wszystkich probleméw. Jezeli jeste§ przekonany, ze prawi-
dtowo przewidziale§ zachowanie rynku raz, to bedziesz naturalnie
probowal zrobié to ponownie. W rezultacic Twéj umyst automatycznic
zacznie penctrowalé rynck w poszukiwaniu identycznej formacji, oko-
liczno$ci czy sytuacji, ktora istniata, kiedy poprzednio poprawnie
przewidziale$ ruch rynku. Kiedy t¢ formacje czy sytuaci¢ znajdziesz,
Twoj umyst sprawi, ze wszystko bedzie wydawato si¢ wyglada¢ do-
ktadnie tak jak poprzednio. Problem polega jednak na tym, Ze z pet-
spektywy rynku nie begdzie takie samo. W rezultacie sam wpedzisz
si¢ w putapke rozczarowania.

Tym, co wyrdznia najlepszych inwestordéw na tle calej reszty, jest
fakt, ze wyszkolili oni swoje umysty tak, aby byly one przeckonane
o wyjatkowosci kazdej chwili (cho¢ szkolenie to zwykle wyglada w taki
sposéb, ze ci inwestorzy traca fortung, zanim ,naprawdg¢” uwicrza
w koncepcje wyjatkowosci). To przekonanie jest sita przeciwdzialajaca
mechanizmowi automatycznego kojarzenia, ktdra je neutralizuje. Jesli
naprawd¢ wicrzymy, ze kazdy moment jest wyjatkowy, to z definicji
nic ma niczego w naszym umySle, z czym mechanizm kojarzenia
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moglby ten moment polaczyé. Przekonanie to dziata jako wewngtrzna
sita, powodujac, ze oddzielamy ,.chwil¢ obecna” na rynku od kazdej
poprzedniej chwili zapisanej w naszej psychice. Im silnicjsze jest na-
sze przekonanic o wyjatkowosci kazdej chwili, tym mnicjsza bedzie
nasza tendencja do kojarzenia. Im mniejsza bgdzie nasza sktonnosé
do kojarzenia, tym bardziej otwarty bedzic nasz umyst na dostrzega-
nie tego, co oferuje nam rynek.

PODAZANIE W KIERUNKU ,, TRANSU”

Gdy catkowicie zaakceptujesz psychologiczne realia rynku, to zaak-
ceptujesz takze ryzyko zwigzane z inwestowaniem. Gdy zaakceptujesz
ryzyko zwigzane z inwestowaniem, wyeliminujesz tendencje do definio-
wania informacji rynkowej w bolesny sposéb. Gdy przestaniesz defi-
niowal 1 interpretowaé informacj¢ rynkowa w bolesny sposéb, Twdj
umyst nie bedzie musial niczego unikaé ani przed niczym si¢ chronié.
Kiedy nie bedzie nic, przed czym trzeba sig chronié, uzyskasz dostep
do wszystkicgo, co wiesz o naturze ruchéw rynku. Nic nie zostanie
zablokowane, co oznacza, ze bgdziesz dostrzegaé wszystkic mozliwo-
§ci, o ktorych si¢ dowiedziale§ (obiektywnie), a poniewaz Twéj umyst
bedzie otwarty na rzeczywista wymiang energii, to w catkiem natu-
ralny sposéb zaczniesz odkrywaé inne mozliwosci (sposoby uzyskania
przewagi), ktorych wezedniej nie byle$§ w stanie zauwazyé.

Aby Twdj umyst byt otwarty na rzeczywista wymiang energii, nic
mozesz ,wicdzie¢” ani ,byé przekonany” o tym, co si¢ wydarzy. Pogo-
dziwszy si¢ z tym, zec nic wiesz, co si¢ wydarzy, bedziesz mogl wejsé
z rynkiem w interakcje w taki sposob, ze bedziesz otwieral sig, aby
pozwolié rynkowi informowaé Cig, co moze si¢ wydarzyé. W tym mo-
mencie stan Twojego umystu bedzie idealny, by umozliwi¢ Ci sponta-
niczne wejscie w ,trans”, w ktorym bedziesz mégt dotrzeé do ,,0becnej
chwili przeptywu okazji”.
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Jezeli zaczynasz juz pojmowaé korzysci wynikajace z poznania pigciu
fundamentalnych prawd dotyczacych inwestowania, to Twoim nastgp-
nym zadaniem bedzie ustalenie, jak prawidtowo wlaczy¢ te prawdy,
jako rdzenne przekonania, do swojego systemu psychicznego, aby nie
wchodzity one w konflikt z innymi przekonaniami, ktére juz masz.
Na pierwszy rzut oka zadanic to moze wydawaé si¢ trudne i w in-
nych okolicznosciach zgodzitbym si¢ z Toba, tak jednak nie bedzie,
bo w rozdziale 11. prezentujg proste éwiczenie, ktére zostalo specjal-
nic zaprojcktowane, aby§ mogl w prawidlowy sposéb wdrozyé¢ te
zasady w postaci przckonafi na poziomie funkcjonalnym swojej psychi-
ki. Poziom funkcjonalny to ten, na ktérym dziatamy zgodnic z natu-
ra, w oparciu o beztroski stan umystu, dostrzegajac doktadnic to, co
chcemy zrobi¢, i robiac to bez wahania i wewngtrznego konfliktu.
Chcialbym jednak ostrzec osoby, ktore juz przygladaly sic éwi-
czeniu. Na pierwszy rzut oka wydaje si¢ ono tak proste, ze nicktorzy
z czytelnikéw moga odczuwad pokuse, aby wykonad je juz teraz, zanim
doktadnic zrozumicja konsckwencje tego, co robia. Zdecydowanie
sugerujg, zebyscie to przemysleli. Istnicja pewne subtelne, ale istotne
mechanizmy zwigzane z procesem instalowania nowych przekonafi
i zmiany tych juZz istnicjacych, ktore pozostaja z nimi w konflikcie.
Zrozumienie samego ¢wiczenia jest proste, natomiast zrozumienie,
jak je wykorzystaé, aby zmieni¢ swoje przckonania, to zupetnic inna
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sprawa. Wykonujac éwiczenie bez zrozumienia koncepcji zawartych
w tym i nastgpnym rozdziale, nic osiagniccie zamierzonych wynikéw.
Wazne jest rownicz, zebyscie nie przesadzali z gory, jaki poziom
wysitku umystowego bedzie niczbedny do wytrenowania Waszych
umystéw, aby w pelni akceptowaly zasady niczb¢dne do odniesienia
sukcesu, bez wzgledu na to, jak dobrze je rozumiecie. Pewnic pamigta-
cie Boba, doradcg inwestycyjnego, ktéry byt przekonany, ze dosko-
nale rozumie pojgcic prawdopodobicfistwa, ale nie potrafit dziataé na
podstawic opartego na prawdopodobiefistwic sposobu myS$lenia.
Wiele oséb popelnia blad, zakladajac, ze kiedy zrozumicja jakas$
koncepcjg, to staje si¢ ona automatycznic funkcjonalna czgscia ich toz-
samo$ci. W wigkszoéci przypadkéw zrozumienie okre$lonej koncepdji
jest jedynie pierwszym ctapem procesu integracii tej koncepdji z syste-
mem psychicznym na poziomie funkcjonalnym. Dotyczy to zwlasz-
cza koncepcji zwiazanych z my$leniem w kategoriach prawdopodo-
bicfistwa. Nasze umysly nie sa w naturalny sposob przystosowane do
bycia obicktywnymi czy pozostawania w ,,obecnej chwili”, co ozna-
cza, z¢ musimy aktywnie je éwiczyé, aby w taki sposéb myslaly.
Oprécz treningu niczbedne moze by¢ takze zajgcic si¢ wicloma juz
istnicjacymi przckonaniami, ktdre sa sprzeczne z nowymi. Sprzeczne
przekonania beda sabotowaé Twoje najlepsze intencje, zgodnie z kto-
rymi bedziesz cheial dziataé na podstawic obicktywnego stanu umystu
czy doswiadczaé ,obecnej chwili przeptywu okazji”. Powiedzmy na
preyklad, ze przez lata uczyle$ si¢ odczytywania informacji rynko-
wych albo wydale§ znaczne kwoty na budowanie lub zakup systemoéw
technicznych, wspomagajacych Twoje wysiltki na drodze do zdobycia
wiedzy o tym, co wydarzy si¢ w przysziosci. Teraz zrozumiale$, ze nic
musisz wiedzieé, co si¢ wydarzy, i ze nawet proby dowiedzenia sig
obnizaja Twoja zdolno$é bycia obicktywnym czy pozostawania w okre-
$lonej chwili. Mamy tu wigc bezposredni konflikt migdzy dotychcza-
sowym przckonaniem, ze aby odnie§¢ sukces, musisz wiedzicé, co
bedzie dalej, i nowym, ze wiedzieé¢ weale niec musisz.
Czy wicc nowe przekonanie zrekompensuje nagle czas, pieniadze
1 energie, poSwigcone na wzmocnicnie przekonania, zgodnie z ktérym
»musisz wicdzie¢”? Chciatbym, zeby byto to takie proste. A dla garstki
szczgsliwedw moze takie byé. Pamigtasz byé¢ moze, co w rozdziale 4.
pisalem o psychologicznym dystansic w kontekscie kodu programu
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naszej psychiki. Stwierdzitem, ze pewni inwestorzy moga by¢ juz tak
blisko nowego sposobu myslenia, ze jedynym, czego potrzebuja, jest
ztozenie w catosé kilku brakujacych elementéw, aby wykreowaé zmie-
niajace umyst przezycie ,,Ahal”.

Opicrajac si¢ jednak na moich wlasnych do$§wiadczeniach, wynie-
sionych z pracy z ponad tysiacem inwestordw, moge stwicrdzié, Zze
wickszo§¢ z nich nawet nie zbliza si¢ do takiego sposobu myslenia.
Te osoby begda prawdopodobnie zmuszone do wykonania znaczacej
pracy umystowej (i poswigcenia znacznej iloci czasu), aby odpowiednio
zintegrowaé nowe koncepcje zwigzane z inwestowaniem z wlasnym
$rodowiskiem psychicznym. Dobra wiadomo$¢ polega na tym, Zze éwi-
czenie, ktére przedstawiam w rozdziale 11., umozliwia zainstalowanie
w systemie psychicznym pigciu fundamentalnych prawd i rozwiaza-
nic wielu potencjalnych konfliktéw, ale tylko jezeli doktadnic wie-
my, co robimy i dlaczego to robimy. Oto wia$nic temat tego i na-
stepnego rozdziatu.

GENEZA PRZEKONANIA

Czego mozemy si¢ dowiedzieé o naturze przekonafi i jak mozemy
wykorzystaé t¢ wiedzg do stworzenia takiego sposobu mySlenia, dzigki
ktoéremu bedziemy mogli konsckwentnie odnosi¢ sukcesy jako inwe-
storzy? Oto dwa pytania, na ktdre postaram si¢ odpowiedzieé w tym
rozdziale.

Po pierwsze, spdjrzmy na genczg naszych przckonad. Jak byé moze
pamictasz, wspomnienia, spostrzezenia i przekonania istnieja w po-
staci energii — a doktadniej uksztattowanej energii. Wczesniej pota-
czytem te trzy komponenty psychiczne, aby wykaza¢, ze:

1. wspomnienia, spostrzezenia i przekonania nie istniejg jako mate-
ria fizyczna,
2. powstaja onc za sprawg zwiazku przyczynowo-skutkowego,

ktory istnicje migdzy nami a otoczeniem zewngtrznym;

3. zwiazek przyczynowo-skutkowy ulega odwréceniu i mozemy
dostrzec w otoczeniu zewngtrznym co$, o czym si¢ wcze$nic]
dowiedzieli$my.
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Aby dotrze¢ do zrédel naszych przekonan, bedziemy musieli roz-
dzieli¢ te komponenty 1 okresli¢, jaka jest réznica migdzy wspomnie-
niem a przekonaniem. Najlepszym na to sposobem jest wyobrazenie
sobie, ze znajdujemy si¢ w umysle niemowlecia. Myslg, ze na samym
poczatku zycia dziecka wspomnienia okreslonych doswiadczedt istnicja
w najczystszej formie. Rozumiem przez to, ze wspomnienia zwigzane
z tym, co dziecko widzialo, styszalo, wachato, smakowalo czy czego
dotykalo, istnicja w jego umysle jako czysta informacja sensoryczna,
ktora nie jest potaczona z konkretnymi stowami lub pojeciami albo
przypisana do nich. Dlatego mam zamiar definiowaé takic nieskazo-
ne niczym wspomnicenic jako informacjg¢ sensoryczna przechowywana
W pierwotne] postaci.

Przekonanie to z kolei pojecie dotyczace sposobu, w jaki wyraza si¢
otoczenie zewngtrzne. Pojecie ltaczy czysta informacje sensoryczna
z systemem symboli, ktéry nazywamy jezykiem. Wigkszo$¢ niemowlat
pamigta na przyklad, jakie to uczucie, kiedy starannie opickuja sic
nim rodzice, ale pojecie, jakic to uczucie, gdy kto§ si¢ nim starannie
opickuje, wytworzy w sobie dopiero wtedy, kiedy nauczy si¢ taczyé
czy tez kojarzyé okreslone stowa z czysta informacja sensoryczna,
ktéra przechowuje w pamieci.

Zdanic ,zycie jest cudowne” wyraza pojecic. Wyrazy same w so-
bic tworza bezsensowny zbidr abstrakcyjnych symboli. Jezeli jednak
dziecko zostanie nauczone lub postanowi potaczyé te wyrazy ze swoimi
dodatnio natadowanymi uczuciami, zwigzanymi z tym, ze rodzice
starannie si¢ nim opickuja, to litety przestang by¢ zbiorem abstrak-
cyjnych symboli, a wyrazy przestana by¢ abstrakcyjnymi zestawami
liter. ,Zycie jest cudowne” stanie si¢ jednoznacznym spostrzezeniem,
dotyczacym natury istnienia czy sposobu, w jaki funkcjonuje §wiat.
Na tej samej zasadzie, gdyby dziecku nie zapewniano wystarczajaco
starannej, w odniesieniu do jego potrzeb, opicki, to mogloby ono z fa-
twolcia skojarzy¢ swoje uczucia emocjonalnego bélu z pojeciem w ro-
dzaju ,zycie jest niesprawiedliwe” lub ,§wiat to okropne miejsce”.

Kiedy dodatnia lub ujemna energia z naszych wspomnieti lub do-
§wiadczefi zostanie polaczona z zestawem stow, ktéry nazywamy
Ppojeciem, to takie pojecic wypelnia si¢ energia i przeksztalca w prze-
konanie o naturze rzeczywistoéci. Je$li wezmiemy pod uwage fake, ze
pojecia sa ksztattowane przez strukture jezyka i zasilane przez nasze
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do$wiadczenia, to staje si¢ jasne, dlaczego méwie o przekonaniach
jako o uksztattowanej energii.

Kiedy przekonanie powstaje, to jak dziata? Jaka jest jego funkcja?
Nawet zadawanic takich pytafi wydaje sic w pewnym sensie niedo-
rzeczne. W koficu wszyscy mamy jakic$ przekonania. Nicustannie wy-
razamy nasze przckonania, zaréwno za pomoca stéw, jak 1 czynow.
Co wigcej, pozostajemy w stalej interakcji z przekonaniami innych
ludzi, gdy oni je wyrazaja. Kiedy jednak zapytam: ,Jak doktadnie
dziata przckonanie?”, to istnicje duze prawdopodobicistwo, ze po-
czujesz pustke w glowie.

Gdybym, z drugicj strony, zapytat o funkcje oczu, uszu, nosa lub
z¢bdw, to nie miatby$ probleméw z odpowiedzia. Skoro przekonania sa
tak istotnymi elementami sktadowymi naszej konstrukeji psychicznej
(pod wzgledem wplywu, jaki wywicraja na jako§¢ naszego zycia), to
na ironi¢ zakrawa fakt, ze tak niewicle o nich my$limy i w tak nie-
wiclkim stopniu je rozumiemy.

Przez ,tak niewicle o nich my$limy” rozumiem to, Zze kiedy ma-
my problem z jaka$ cz¢scia ciala, to w naturalny sposéb koncentru-
jemy na niej uwage i myslimy o tym, co powinniSmy zrobié, aby
rozwiaza¢ problem. Nickoniecznie jednak dociera do nas, ze zrédtem
probleméw zwiazanych z jakoscia zycia (takich jak brak szczgicia,
poczucie niezadowolenia lub brak sukcesu w jakicj$ dziedzinie) sa nasze
przekonania.

Fakt, Ze si¢ nad tym nic zastanawiamy, jest zjawiskiem uniwer-
salnym. Jedna z najbardzicj charakterystycznych cech przekonal polega
na tym, zc sprawiaja one, iz to, czego do§wiadczamy, wydaje sig
oczywiste i nicbudzace watpliwosci. Prawda jest taka, ze gdyby nic
intensywne pragnienic konsckwentnego odnoszenia sukcesow jako
inwestor, to mato prawdopodobne, ze w ogdle zainteresowalby$ si¢
tym tematem. Zwykle dopiero po latach skrajnej frustracji zaczyna-
my dostrzegaé, ze ztoédtem naszych probleméw moga by¢ nasze wla-
sne przekonania.

Chociaz przekonania sa skomplikowanym elementem tozsamosci,
to jednak nic musisz przywiazywal az takicj wagi do procesu auto-
analizy. Zwrd¢ uwagg na fakt, ze rodzac sig, nic mamy Zadnych prze-
konafi. Wszystkie zdobywamy na szereg sposobdw. Wielu z przekona,
majacych najbardzicj znaczacy wplyw na nasze zycie, nie nabyli$my
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nawet w akcie wolnej woli. Byly nam one wpajane przez innych.
I prawdopodobnie nie bgdzie dla nikogo zaskoczeniem, ze przekona-
niami, ktdre sprawiaja nam najwigcej probleméw, sa te, ktdre przeje-
lismy od oséb trzecich, bez wlasnej $wiadomej zgody. Mam tu na mysli
przekonania, ktorych nabyliSmy, bedac zbyt miodzi i dysponujac zbyt
mata liczba informacji, aby zda¢ sobic sprawg z negatywnych konse-
kwencji tego, czego nas uczono.

Niczaleznie od tego, co jest zroédlem naszych przekonad, kiedy juz
si¢ one pojawia, to funkcjonuja zasadniczo w taki sam sposob. Prze-
konania maja pewne charakterystyczne sposoby dziatania, podobnic jak
rézne czgéci naszego ciata. Jezeli na przyklad poréwnasz swoje 1 moje
oczy, rece albo czerwone krwinki, to zauwazysz, ze nie sa one doktadnie
takic same, maja jednak wspdlne cechy, ktére sprawiaja, ze dzialaja
w podobny sposéb. Na tej samej zasadzie przekonanie, ze ,zycic jest
cudowne”, bedzie spetniaé swoja funkcjg tak jak przekonanie, ze ,zy-
cie jest okropne”. Te przckonania roznia si¢ od sicbie, znaczaco rézni
si¢ tez wplyw wywolywany przez nie na jako$¢ zycia osoby, ktora je
wyznaje, ale oba funkcjonuja w doktadnie taki sam sposob.

PRZEKONANIA | ICH WPLYW NA NASZE ZYCIE

W najszerszym znaczeniu przekonania ksztattuja sposob, w jaki do-
$wiadczamy naszego zycia. Jak juz wspominalem, nie rodzimy sig
z zadnym z naszych przckonafi. Zdobywamy je i zgromadziwszy ich
odpowiednia liczbg, zyjemy w sposob, ktory odzwierciedla to, w co
nauczyliémy si¢ wicrzyé. Zastandw sig, jak inne byloby Twoje zycie,
gdybys$ urodzit si¢ w systemie politycznym czy religijnym, majacym
bardzo niewicle, jesli w ogdle cokolwick wspdlnego z tym, w ktérym
falktycznie zyjesz. Byé moze trudno to sobie wyobrazié, ale Twoje prze-
konania na temat natury zycia i sposobu funkcjonowania $wiata mo-
glyby by¢ zupetnic niepodobne do tego, o czym jeste$ przekonany
obecnie. Wyznawalby$ jednak te przekonania z taka sama pewnoscia
jak te, ktére wyznajesz teraz.
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W jaki sposob przekonania ksztaltuja nasze zycie

1. Przckonania sprawiaja, ze sposOb postrzegania i interpretacji
informacji o otoczeniu jest spdjny z tym, o czym jesteSmy
przekonani.

2. Przekonania kreuja nasze oczekiwania. Nalezy pamictaé, ze
oczekiwanie to projekcja przekonania na okre§lony moment
w przyszlosci. PoniewaZz nic mozemy oczekiwaé czegos, o czym
nic wiemy, to mozna takze powiedzieé, ze oczekiwanie to projek-
cja czego$, o czym wiemy, na okre§lony moment w przysztosci.

3. Zewngtrzna manifestacja naszego zachowania, czyli wszystko,
co decydujemy si¢ robi¢, odpowiada temu, o czym jeste$Smy
przekonani.

4. Przekonania ksztattuja nasze odczucia dotyczace rezultatdéw
dziatad, ktore podejmujemy.

Przekonania odgrywaja ogromna rol¢ w kazdym aspekcie nasze-
go funkcjonowania. Aby zilustrowaé réznorodne funkcje przekonad,
postuze si¢ przykladem, ktéry wykorzystalem w mojej pierwszej
ksiazce, The Disciplined Trader.

Wiosna 1987 roku ogladatem w telewizji program lokalnej stacji,
zatytulowany Gozcha Chicago. Brali w nim udziat lokalni celebrydi,
ktérzy robili sobie nawzajem kawaty. W jednym z odcinkéw stacja te-
lewizyjna zatrudnita pewnego czlowicka, aby stanat na ulicy Michigan
Avenue, trzymajac planszg z napisem ,,Pieniadze za darmo. Tylko dzi§”.
(Jezeli nie znasz Chicago, to przy Michigan Avenue znajduje si¢ wiele
modnych, ckskluzywnych doméw towarowych i butikéw). Pracow-
nicy stacji telewizyjnej wreezyli wynajetemu cztowiekowi spora ilo§é
gotéwki wraz z instrukcja, zeby dawal pieniadze kazdemu, kto o nie
poprosi.

Wzigwszy pod uwage fakt, ze Michigan Avenue jest jedna z naj-
bardziej ruchliwych ulic w miescie, 1 przyjmujac, ze wigkszo§é osdb,
mijajacych mgzczyzne na ulicy, mogta odczytaé to, co byto napisane
na planszy, ile osob wedlug Cicbie skorzystalo z oferty 1 poprosito
o trochg pienigdzy? Sposrdd wszystkich osob, ktére przechodzity 1 od-
czytywaly tre$é planszy, tylko jeden mezczyzna zatrzymat sig 1 rzekt:
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,Swietnie! Moge dostaé¢ éwieré¢ dolara na bilet autobusowy?”. Nikt
inny nawet nic zblizy! si¢ do cztowicka z plansza.

W koficu nasz czlowick si¢ zdenerwowal, bo inni nic recagowali
w sposob, jakiego oczekiwal. Zaczal krzyczed: |, Chceecie pienigdzy?
Proszg, wezcic moje pieniadze; przeciez musze je rozdaé”. Wszyscy
przechodnie omijali go, jakby w ogdle nic istnial. Zauwazylemn nawet,
ze kilka osdb, aby nie przechodzi¢ obok nicgo, zboczyto z drogi. Kiedy
zblizyl si¢ kto§ ubrany w garnitur 1 niosacy teczke, nasz mezczyzna
podszed! do niego 1 zapytal: ,,Chcesz trochg pienigdzy?”. Odpowiedz
byta jednoznaczna: ,Nie dzisiaj”. Pograzony we frustracji czlowick
wypalil: ,Jak czgsto miewasz takie okazje? Czy moglbys wziaé te pie-
niadze?” 1 prébowat weisnaé mezezyznic gotdwke. Mezezyzna odpo-
wicdzial zdawkowo ,nic” 1 odszed!.

Co si¢ stato? Dlaczego nikt (z wyjatkiem czlowicka, ktéry po-
trzebowal drobnych na bilet) nie poprosit o pieniadze? Jesli zalozy-
my, zc¢ wigkszos$¢ lub wszyscy przechodnie mogli odczytaé to, co bylo
napisanc na planszy, ale Zaden z nich nie zrobit nic, aby zdoby¢ pie-
niadze, to jedynym mozliwym wyja$nieniem ich zachowania byloby
to, ze po prostu nic zalezalo im na pieniadzach. To bardzo malo
prawdopodobne, jezeli wezmiemy pod uwagg fakt, w jak ogromnym
stopniu nasze zycic po§wigcone jest pogoni za picnigdzmi.

Jezeli zgadzamy sig, ze ludzic mogli odczytaé tre$é planszy i ze pie-
niadze sg bardzo wazne dla wickszo$ci z nas, to co moglo powstrzy-
ma¢ tych ludzi od wzigcia pieniedzy? Otoczenie udostgpnialo im do-
$wiadczenie bardzo pozadane przez wigkszo$¢ ludzi: kto§ dawatl im
pieniadze bez zadnych dodatkowych warunkéw. Wszyscy przechodzili
jednak obok, lekcewazac to, co mogli zdobyé. Moze nic byli w stanie
zauwazy¢ tego, co im proponowano? Trudno to sobie wyobrazi¢, bo
na planszy byto wyraznic napisanc ,Pieniadze za darmo. Tylko dzi§”.
Niectrudno to jednak pojaé, jezeli wezmiemy pod uwage fake, ze wick-
sz0$¢ ludzi ma przekonanie (wypetnione energia pojgcic o tym, jak
dziata $wiat), Ze ,,pieniadze za darmo nie istniejg”.

Jezeli pieniadze za darmo rzeczywiscie nie istnicja, to jak rozwia-
zaé oczywista sprzeczno$¢ migdzy tym przekonaniem a treicia planszy,
zgodnie z ktdra takic pienigdze istnieja? To proste, wystarczy uznad,
ze czlowiek z plansza jest szalony; c6z innego mogtoby uzasadniaé
takie dziwaczne zachowanie, skoro picniadze za darmo rzeczywiscie
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nic istnicja? Proces rozumowania, kompensujacy tg sprzeczno$é, mogt-
by wyglada¢ nastgpujaco: ,Kazdy wie, ze rzadko dostajemy pieniadze
bez zadnych dodatkowych warunkéw. I juz na pewno nie od nie-
znajomego na jednej z najbardziej ruchliwych ulic w micscie. Prawda
jest taka, ze gdyby ten czlowick naprawd¢ rozdawal pieniadze, to juz
dawno statby wokdt niego thum ludzi. Moze nawet zagrozone bytoby
jego zycie. Musi by¢ szalony. Lepiej obejdg go szerokim tukiem, kto
wie, co moze zrobié?”.

Zauwaz, ze kazdy clement opisanego wyzej procesu myslowego
jest zgodny z przekonaniem, iz darmowe pieniadze nic istnicja.

1. Stowa ,picniadze za darmo” nie byly ani postrzegane, ani in-
terpretowanc w sposOb zamierzony przez twdrcdw programu.

2. Uznanie, ze czlowick z plansza musi by¢ szalony, kreowato
oczekiwanie zagrozenia lub przynajmniej prze$wiadczenie, ze
nalezy zachowa¢ ostrozno$é.

3. Celowa zmiana trasy, aby uniknaé osoby z plansza, byta kon-
sekwencja oczekiwania zagrozenia.

4. Jakic odczucia mial kazdy z przechodniéw odnosnic do wyni-
kéw swoich dziatah? Trudno powiedzieé, nie znajac kazdego
z nich z osobna, ale dobrym uogdlnicniem bedzie stwierdze-
nie, ze wszyscy odczuwali ulge, bo udalo im si¢ uniknaé spo-
tkania z szaleficem.

Uczucie ulgi zwiazane z uniknigciem konfrontacji jest stanem
umystu. Zapamigtaj, ze to, jak si¢ czujemy (wzgledny poziom dodatnio
lub ujemnic natadowancj energii, przeplywajacej przez nasze ciata
1 umysly), jest zawsze prawda absolutna. Przekonania wywotujace
okreslony stan umystu moga jednak nic by¢ prawda w odniesieniu
do mozliwosci dostgpnych z perspektywy otoczenia.

Ulga po unikni¢ciu konfrontacji nie byla w tej sytuacji jedynym
mozliwym uczuciem. Wyobraz sobie, jak rézne byloby doswiadcze-
nic przechodniéw, gdyby wierzyli, ze ,,picniadze za darmo istnicja’.
Proces opisany powyzej bylby taki sam, z wyjatkiem faktu, ze prze-
konanie, iz ,pieniadze za darmo istnicja”, byloby dla przechodniéw
tak oczywiste 1 niewatpliwe, jak oczywiste i niewatpliwe bylo dla

<

nich przekonanie, Ze ,,pieniadze za darmo nie istniejg”.
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Doskonatym przyktadem jest jedyny cztowick, ktory powiedziat:
,Swietnie! Moge dosta¢ éwieré dolara na bilet autobusowy?”. Kiedy
to zobaczytem, odniostem wrazenie, ze ten czlowiek prawdopodob-
nie jest zebrakiem i poprositby o éwieré dolara kazdego. Zebrak to
ktos$, kto zdecydowanie jest przekonany, ze pieniadze za darmo ist-
nicja. Jego sposdb postrzegania i interpretacii tresci planszy byt catkowi-
cie zgodny z zamietzeniem stacji telewizyjnej. Oczekiwania i zachowa-
nic tego czlowicka byly zgodne z jego przekonaniem, Zze darmowe
picniadze istnicja. A jakie byly jego uczucia odno$nic do wynikéw?
Dostat swoje 25 centdw, wigc zaktadam, ze poczut pewnego rodzaju
satysfakcjg. Oczywiscie nic wiedziat, ze méglby dostaé znacznie wigce;.

Mozliwy jest jeszcze jeden wynik naszego cksperymentu. Spéjrz-
my na hipotetyczny przyktad kogo$, kto jest przekonany, ze , picniadze
za darmo nic istnicja”, ale stosuje podejécie typu ,,co by byto, gdyby...”.
Innymi stowy, pewne osoby moglyby by¢ tak zaintrygowane i zacicka-
wione sytuacja, ze postanowityby tymczasowo zawiesi¢ swoje przekona-
nic, ze ,pienigdze za darmo nie istnicja”. To tymczasowe zawicszenie
pozwolifoby im dziataé poza granicami okre§lonymi przez przekona-
nie, aby mdc sprawdzié, co sig stanie. Zamiast wigc zignorowad mgz-
czyzng z plansza, co byloby picrwsza mysla naszej hipotetycznej oso-
by, podesztaby ona do nicgo, méwiac: ,Daj mi dziesi¢¢ dolardw”.
Mezczyzna natychmiast wyjatby z kieszeni i podal jej banknot dzie-
sigciodolarowy. Co statoby si¢ potem? Jak poczulaby si¢ nasza osoba,
do$wiadczywszy czego$ nicoczekiwanego, co catkowicie zaprzeczato-
by jej przekonaniu?

Wickszo§¢ z nas nabiera przekonania, ze pieniadze za darmo nie
istnicja w, delikatnie méwiac, nieprzyjemnych okolicznosciach. Naj-
czgstsze bywaja sytuacie, kiedy slyszymy, ze nie mozemy czego$ mieé,
bo jest to zbyt drogic. Dzieci czgsto slysza stwierdzenia w rodzaju:
»Za kogo ty si¢ uwazasz? Pieniadze to dobro rzadkie, rozumiesz?”.
Innymi stowy, mamy tu prawdopodobnic do czynienia z ujemnic nata-
dowanym przckonaniem. A w takicj sytuacji do§wiadczenie tego, ze
otrzymujemy pieniadze bez zadnych dodatkowych warunkéw i bez
zadnych negatywnych komentarzy, wytworzytoby prawdopodobnie
w naszym umysle stan uniesienia.

Prawda jest taka, ze wigkszo$¢ z nas bylaby tak niczmiernie szczg-
§liwa, iz chcieliby$my si¢ tym szczgciem 1 nowym odkryciem podzielié



NATURA PRZEKONAN 173

z wszystkimi osobami, ktdre znamy. Mogg sobic wyobrazié naszego
hipotetycznego cztowicka, ktéry wraca do biura czy do domu 1 gdy
spotyka kogo$, kogo zna, jego pierwsze stowa brzmia: ,Nic uwie-
rzysz, co mi si¢ dzisiaj przydarzyto”. I choé¢ bedzie bardzo chciat, aby
osoba, ktora spotkal, uwicrzyla w jego opowies§é, to prawdopodobnie
tak si¢ nic stanie. Dlaczego? Poniewaz przekonanic drugicj osoby, ze
pieniadze za darmo nice istnicja, spowoduje, ze bedzie ona interpre-
towad jego opowicsé¢ w sposdb, ktdry zaneguje jej prawdziwosé.

Rozwing nieco ten przyktad. Wyobraz sobie, co by si¢ stalo ze
stanem umystu naszego czlowicka, gdyby uzmystowit on sobie, ze mégt
poprosi¢ o wigeej pienigdzy. Jest w stanic czystego zachwytu. Nagle
w jego glowie pojawia si¢ mys$l lub ktos, komu opowiada o calej sy-
tuacji, podsuwa mu pomyst, Ze mégl poprosi¢ o znacznie wigeej pienig-
dzy. Stan umystu naszego cztowicka natychmiast zmienia si¢ w ujemnie
natadowane poczucie zalu lub rozpaczy. Dlaczego? Bo pojawito sig
ujemnic natadowane przekonanie o tym, ze co$§ przegapit lub nic
wykorzystal czego§ w pelni. W rezultacic zamiast byé¢ zadowolony
z tego, co zyskal, nasz cztowick bedzie optakiwaé to, co mdogt zdo-
by¢, ale mu si¢ nic udato.

PRZEKONANIA KONTRA PRAWDA
We wszystkich tych trzech przyktadach (wlaczajac hipotetyczny) wszy-

scy do$wiadczali wlasnej, wyjatkowej wersji sytuacji. Kazda z oséb
opisataby to, czego dos§wiadczyta, z wlasnej perspektywy, jakby byta
to jedyna rzeczywista i obowiazujaca wersja sytuacji. Sprzeczno$¢ mie-
dzy tymi trzema wersjami prawdy sugeruje istnicnic powaznicjszego
problemu filozoficznego, ktory nalezy rozwiazaé. Jesli przekonania
ograniczaja nasza $wiadomo$¢ informacji gencrowanych przez oto-
czenie fizyczne w taki sposdb, Ze to, co postrzegamy, jest spdjne z tym,

o czym jeste$my przekonani, to skad mamy wiedzieé, co jest prawda?
Aby odpowiedzieé na to pytanie, musimy wziaé pod uwage czte-

ry kwestie:

1. Otoczenie moze wyrazaé si¢ na nieskoficzenie wiele sposobdw.
Kiedy potaczymy wszystkie sity natury bedace w interakcji ze
wszystkim, co zostalo stworzone przez czfowicka, a nastgpnic
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dodamy do tego sily gencrowane przez wszystkic mozliwe
sposoby, na jakie ludzie potrafia wyraza¢ sicbie, to otrzymamy
taka liczbg mozliwych wersji rzeczywistosci, ktéra na pewno
oszotomitaby nawet osoby o najbardzicj otwartych umystach.

2. Do czasu nabycia przez nas zdolno§ci postrzegania kazdego
mozliwego sposobu, w jaki otoczenic moze si¢ wyrazaé, nasze
przekonania zawsze beda stanowily ograniczona wersjg tego,
co jest mozliwe z punktu widzenia otoczenia, 1 beda twierdze-
niami opésujqeymi rzeczywisto$é, ale niekoniecznie jednoznacz-
nymi twicrdzeniami o rzeczywisto$ci.

3. Jesli nie przekonuje Cig ta druga konstatacja, wez pod uwage
fakt, ze gdyby nasze przckonania byly prawdziwym, stupro-
centowo doktadnym odzwicrciedleniem rzeczywistosci fizycz-
nej, to nasze oczckiwania zawsze bylyby spetniane. Jesli nasze
oczekiwania zawsze bylyby spelniane, to pozostawaliby$my
w stanie wiecznej satysfakcji. Jak mogliby§my czué co innego
niz szczedcie, radosé, zachwyt i pelni¢ dobrobytu, skoro rze-
czywisto$¢ fizyczna konsckwentnie okazywataby si¢ zgodna
z naszymi oczckiwaniami?

4. Jesli uznasz trzecia konstatacj¢ za prawdziwa, to prawdziwe
bedzie takze co$, co z nicj wynika. Jezeli nie do§wiadczamy
satysfakcji, to musimy dziata¢ na podstawic przckonania lub
przekonan, ktére nie sprawdzaja si¢ zbyt dobrze w odniesieniu
do warunkéw otoczenia.

Wzigwszy pod uwagg te cztery kwestie, mogg teraz odpowiedzied
na pytanic ,,Czym jest prawda?”’. Odpowiedz brzmi: wszystkim, co
uzyteczne. Jedli przekonania nakladaja ograniczenia na to, co postrze-
gamy jako mozliwe, a otoczenie moze wyrazaé si¢ na nieskoficzenie
wicle sposobdw, to przekonania moga by¢ prawdziwe tylko w odniesie-
niu do tego, co staramy si¢ osiagnaé¢ w danym momencie. Innymi sto-
wy, wzgledny stopict prawdy tkwiacej w naszych przekonaniach mo-
zemy okresli¢ na podstawie tego, w jakim stopniu sa one uzyteczne.

W kazdym z nas istnicja wewngtrznic gencrowane sily (cickawosé,
potrzeby, pragnienia, cele 1 aspiracje), ktére zmuszajg czy tez moty-
wuja nas do interakcji z otoczeniem fizycznym. Okreslony zestaw
dziatafi, ktére podejmujemy, aby zrealizowaé cos, co stanowi przedmiot
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naszej cickawosci, potrzeb, pragniei, celéw 1 aspiracji, wynika z te-
go, co w danych warunkach czy w danej sytuacji uwazamy za praw-
dziwe. Ta prawda, cokolwiek nig jest, okresla:

1. mozliwosci, ktore dostrzegamy w odniesieniu do tego, co jest
dostgpne z perspektywy otoczenia;

. nasza interpretacje tego, co dostrzegamy;

. decyzje, ktére podejmujemy;

. nasze oczekiwania odnosnie do wyniku;

. dziatania, jakic podejmujemy;

SN W R W N

. nasze odczucia odno$nie do rezultatéw tych dziatafi.

Jezeli w danym momencie czujemy satysfakeje, szczgécie czy ra-
do$¢ w odniesieniu do tego, co staraliSmy si¢ osiagnaé, to mozemy
powiedzieé, ze nasza prawda (czyli wszelkie przekonania, na podsta-
wic ktorych dziatamy) jest uzyteczna, poniewaz caly przedstawiony
powyzej proces okazuje si¢ dziataé prawidlowo. To, co dostrzegali-
$my, bylo nie tylko zgodne z naszym celem, ale takze z tym, co bylo
dostgpne z perspektywy otoczenia. Nasza interpretacja informacii,
ktore dostrzeglismy, spowodowata podjecic przez nas decyzji, ocze-
kiwanie okre§lonych rezultatéw i dziatanie zgodne z uwarunkowaniami
otoczenia. Nie bylo oporu ani przeciwdziatania ze strony otoczenia
(ani ze strony naszego wlasnego umystu), ktére miatyby negatywny
wplyw na wynik, jaki staraliSmy si¢ osiagna¢. W rezultacie odczu-
wamy satysfakcje, szczeécie 1 radosé.

Z drugicj strony jezeli odczuwamy niczadowolenie, rozczarowanie,
frustracje, dezorientacjg, rozpacz, zal lub mamy poczucie beznadziei, to
w odniesieniu do uwarunkowan zewngtrznych mozemy powiedzied,
zc przckonania, na podstawie ktorych dzialamy, nie przynosza sa-
tysfakcjonujacych lub w ogdle zadnych efektéw, a zatem nic sa uzy-
teczne. Prawda oznacza wige po prostu to, co jest uzyteczne, w od-
niesieniu do tego, co staramy si¢ w okreslonej chwili osiagnaé.
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WPLYW PRZEKONAN
NA PROCES INWESTOWANIA

Jezeli otoczenie zewngtrzne moze wyrazaé si¢ na nieskoficzenic wiele
sposobdw, to liczba réznego rodzaju przeckonad, jakic mozemy micé
O naturze naszego istnienia, jest rzeczywiScie nieograniczona. To w mi-
sterny sposéb sformutowane stwicrdzenie, ze o wiclu rzeczach nie
mamy jeszcze pojecia. Czyniac jednak ogdlng obscrwacje na temat
ludzkiej natury, powiedzialbym, ze z pewnoscia nie Zyjemy w sposéb
zgodny z tym stwicrdzeniem. Jezeli jest prawda, Ze mozna wicrzyé
praktycznic we wszystko, to dlaczego stale si¢ spicramy i walczymy
ze soba? Dlaczego wszyscy nic zyjemy w sposéb, ktory odzwiercie-
dlatby to, w co nauczyliémy si¢ wierzy¢?

Musi istnieé co$, co uzasadnia nasze nicustajace proby przekona-
nia innych o stuszno$ci naszych przekonan i niestusznosci przekonaf,
ktore zywia oni. Zauwaz, zec wszystkic konflikty mi¢dzy jednostka-
mi, kulturami, spofeczefistwami czy narodami, od najmnicjszych po-
czynajac, a na najbardziej znaczacych koficzac, sa zawsze wynikiem
sprzecznych przekonad. Jakie cechy naszych przekonafi sprawiaja, ze
nic tolerujemy takich, ktére sa z nimi sprzeczne? W niektdrych sy-
tuacjach jeste$my tak nictolerancyjni, ze byliby§my w stanic zabié¢,
aby tylko przeforsowaé swoje stanowisko.

Wedtug mojej wlasnej teorii przekonania sa nie tylko uksztalto-
wana enctgia, ale takze energia, ktéra wydaje si¢ ,,mie¢ §wiadomos§¢”
— przynajmniej do pewnego stopnia. Gdyby tak nic byto, to jak
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mogliby$my wyja$ni¢ umiej¢tno$é rozpoznawania z zewnatrz tego,
co znajduje si¢ wewnatrz? Skad wiedzicliby$my, ze nasze oczekiwa-
nia sg spelniane? Skad wiedzieliby$my, ze nie sa? Skad wiedzieliby-
$my, ze mamy do czynienia z informacjami lub okoliczno$ciami, kté-
re sa sprzeczne z tym, w co wicrzymy? Jedyne wytlumaczenie, jakie
przychodzi mi do glowy, to ze kazde przekonanic musi dysponowaé
pewnego rodzaju $wiadomoscia czy tez samo$wiadomodcia, ktéra
sprawia, ze funkcjonuje ono tak, a nie inaczej.

Koncepcja energii, ktéra ma pewien stopiefi §wiadomosci, moze
by¢ dla wiclu czytelnikéw trudna do zaakceptowania. Mozemy jednak
poczynié szereg obserwacji naszych indywidualnych i zbiorowych
cech, ktére uzasadniaja taka tezg. Po pierwsze, wszyscy chcemy, aby
nam wierzono. Nie ma znaczenia w co; do§wiadczenie, ze inni nam
wicrza, jest po prostu przyjemne. Mysle, Ze te pozytywne uczucia sa
uniwersalne, co oznacza, ze odnoszg si¢ one do wszystkich. I odwrotnie,
nikt nie lubi, kiedy inni mu nie wierza; to niemite uczucie. Gdybym
powiedzial: ,Nie wierze ci”, to negatywne uczucie, ktére powstatoby
w Twoim ciele i umySle, takze byloby uniwersalne. Na tej samej za-
sadzie nikt nie lubi, kiedy jego przekonania sa kwestionowane. Kwe-
stionowanie jest jak atak. Kazdy, niczaleznie od przckonania, wydaje
si¢ reagowaé w ten sam sposOb: typowa reakcja jest sprzeciw, obrona
(wlasnych przekonafl) oraz, w pewnych sytuacjach, kontratak.

Wyglada na to, ze kiedy si¢ wypowiadamy, to lubimy, gdy inni nas
stuchaja. Jesli zauwazamy, ze osoby, ktore powinny zwracaé uwage
na to, co méwimy, nie robia tego, to jak si¢ czujemy? Zle! I takze
uwazam, zc ta reakcja jest uniwersalna. A z drugicj strony dlaczego
tak trudno byé dobrym stuchaczem? Bo aby by¢ dobrym stucha-
czem, naprawdg trzeba stuchaé, nie myslac o tym, co powiemy, kie-
dy w uprzejmy lub nicuprzejmy sposéb uda nam si¢ przerwaé osobie,
ktéra whasnie si¢ wypowiada. Co jest sita sprawcza naszej niczdolno-
§ci do stuchania jako takiego, bez zadnych ukrytych motywéw?

Czyz nic lubimy przebywa¢ z ludzmi o podobnych przekonaniach,
poniewaz czujemy si¢ wtedy komfortowo i bezpiecznie? Czy nic uni-
kamy oséb o przekonaniach odmiennych lub sprzecznych z naszymi,
bo czujemy w ich obecno$ci dyskomfort, a nawet zagrozenie? Wnio-
sck jest taki, ze kiedy nabicramy jakiego$ przckonania, zaczyna ono,
jak sic wydaje, zy¢ wlasnym Zyciem, sprawiajac, ze rozpoznajemy prze-
konania do niego podobne i jeste§my przez nic przyciagani, a odpy-
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chani przez wszystko, co jest jego przeciwicfistwem lub jest z nim
sprzeczne. Skoro te uczucia przyciagania i komfortu oraz odpychania
1 zagrozenia sg uniwersalne, wzigwszy pod uwage ogromna liczbe roz-
bicznych przekonad, to kazde przekonanie musi byé w jakis sposdb
~$wiadome” swojego istnienia i ta $wiadoma, uksztattowana energia
musi zachowywad si¢ w sposéb jednakowy dla nas wszystkich.

ZASADNICZE CECHY PRZEKONANIA

Istnicja trzy podstawowe cechy, ktére musisz zrozumieé, aby sku-
tecznic zainstalowaé pigé¢ fundamentalnych prawd o inwestowaniu
na poziomie funkcjonalnym swojego §rodowiska psychicznego:

1. Przckonania wydaja si¢ zy¢ wlasnym Zyciem 1 w zwiazku z tym
opicraja si¢ kazdej sile dazacej do zmiany ich obecnej formy.
2. Wszystkic aktywne przekonania domagaja si¢ wyrazenia.

3. Przckonania funkcjonuja niczaleznic od tego, czy jeste$my

$wiadomi ich istnienia w naszym §rodowisku psychicznym.

1. Przekonania opievajq si¢ kaidej sile daiqceej do zmiany ich obecnej
formy. Mozemy nic pojmowaé¢ mechanizméw rzadzacych utrzymy-
waniem przez przckonania strukturalnej integralnosci, ale jeste$my
w stanie zauwazy¢, ze tak si¢ dzicje, nawet w obliczu ogromnej presji
lub sity. W historii ludzkosci istnicje wicle przyktadéw jednostek, ktd-
rych wiara w jaka$§ ide¢ czy spraweg byta tak pot¢ina, ze wybicraly
raczej upokorzenia, tortury i $mieré niz zachowanic si¢ w sposdb,
ktory naruszatby ich przckonania. To z cala pewnoscia ukazuje, jak
potegzne moga by¢ przekonania i jak silny opdr moga wykazywaé
wobec nawet najmnicjszej proby ich zmiany lub naruszenia.
Przekonania wydaja si¢ zbudowane z energii lub sity takicgo ro-
dzaju, ktéra w naturalny sposdb opiera si¢ dziataniu wszelkich innych
sit, jakiec mogtyby spowodowaé zmiang ich obecnej formy. Czy ozna-
cza to, ze nic mozna ich zmienié¢? Absolutnie nie! Oznacza to po pro-
stu, zec musimy zrozumicd, jak z nimi pracowaé. Przekonania moga
zosta¢ zmienione, ale nic w taki sposdb, jak uwaza wigkszo$¢ z nas.
Ja sadze, ze raz uksztattowane przekonanic nie moze zostaé znisz-
czone. Innymi stowy, nic mozemy zrobié nic, aby spowodowaé, ze
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jedno lub wigcej naszych przekonafl przestanie istnie¢ lub wyparuje,
jakby nie istnialy nigdy. Twierdzenie to opiera si¢ na jednym z pod-
stawowych praw fizyki. Wedlug Alberta Einsteina i innych przed-
stawicieli spofeczno$ci naukowej energii nie mozna stworzyé ani
zniszczy¢, mozna ja jedynic przeksztalcié w inny rodzaj energii. Jezeli
przekonania sg energia — uksztaltowana, $wiadoma energia, ktéra
»zdaje sobic sprawg ze swojego istnicnia” — to t¢ sama zasadg fizyki
mozna zastosowaé takze do nich, co oznacza, ze jesli sprébujemy je
zlikwidowaé, to nam sie nie uda.

Gdyby$ wiedzial, ze kto$ lub co$ probuje Cig zniszczyé, to jak by
zarcagowal? Pewnic by$ si¢ bronil, kontratakowal i moze nawet
stalby$ si¢ silnicjszy niz przed pojawicniem si¢ zagrozenia. Kazde
przekonanic jest elementem tego, co uwazamy za nasza tozsamos$c.
Czy nic nalezy wigc oczekiwad, ze w przypadku zagrozenia kazde prze-
konanie ,zarcaguje” w sposob zgodny ze zbiorowa reakcja wszyst-
kich elementow?

Ta sama zasada obowiazuje, gdy probujemy uznaé, Zze jakic$
szczegdlnie klopotliwe przekonanie nie istnicje. Gdyby$ obudzit sig
rano, a kazda osoba, ktdra znasz, ignorowataby Ci¢ i zachowywata sig
tak, jakby$ nie istnial, to w jaki sposob by$ zarcagowat? Chyba nie
trwaloby dtugo, zanim ztapalbys$ takicgo kogos, odwrdcit go twarza
do siebie 1 prébowal zmusié, aby uznal Twoje istnienice. Jezeli sprobujesz
zignorowa¢ jakie§ przekonanie, to zachowa si¢ ono identycznie. Znaj-
dzie sposdb, aby wymusi¢ uznanic jego obecno$ci w procesic Twoje-
go $wiadomego myslenia i w Twoim zachowaniu.

Najprostszym i najbardzicj efektywnym sposobem na pozbycic
si¢ niecpozadanych przekonan jest delikatne i stopniowe pozbawianie
ich energii. Nazywam ten proces dezaktywacja. Po dezaktywacji orygi-
nalna struktura przekonania pozostaje nienaruszona, wicc technicz-
nic nic si¢ nic zmienia. Réznica polega na tym, ze przckonanie nie
ma juz energii. A bez energii niec ma potencjatu, aby dziata¢ jako sita
na postrzeganie przez nas informacji i na nasze zachowanie.

Oto przyklad z mojego wlasnego zycia: jako mate dziecko zosta-
tem nauczony, aby wierzyé w Swictego Mikolaja i Wrézke Zebuszke.
Sa to w tej chwili w moim systemic psychicznym dwa doskonate
przyktady nicaktywnych, nicfunkcjonalnych przekonad. Mimo ze sa

one nicaktywne, to jednak nadal istnieja w moim systemic psychicz-
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nym, tyle Ze teraz istnicja jako pojgcia pozbawione energii. By¢é moze
pamietasz z poprzedniego rozdzialu, ze przekonania definiowatem jako
potaczenie do§wiadczenia sensorycznego 1 stow, ktore tworzg wypelnio-
ne energia pojecic. Energia moze zostaé z pojgcia wypompowana, ale
samo pojecie pozostanie nienaruszone, zachowa pierwotng forme.
Bez energii nie bedzie juz jednak miato potencjatu, aby oddzialywaé na
sposéb postrzegania przeze mnie informacii ani na moje zachowanie.

Gdyby wigc, kiedy pisz¢ teraz na komputerze, kto§ podszedt do
mnie i powiedzial, Ze przed drzwiami stoi Swicty Mikotaj, to jak we-
dhug Cicbie zdefiniowalbym i zinterpretowal t¢ informacje? Oczywiscie,
uznalbym ja za nicistotng lub za zart. Gdybym jednak mial pic¢ lat
1 moja mama powicdziataby mi, ze przed drzwiami stoi Mikotaj, to
jej stowa spowodowalyby, Zze natychmiast wypelnitaby mnie dodatnio
natladowana encrgia, zmuszajac mnic do zerwania si¢ na nogi i biegu
do drzwi tak szybko, jak bym tylko potrafit. Nic nie byloby w stanie
mnic powstrzymaé. Pokonatbym kazda przeszkodg na swojej drodze.

W pewnej chwili moi rodzice powiedzieli mi, ze Swicty Mikolaj
nic istnicje. OczywiScic moja picrwsza reakcja bylo niedowicrzanie.
Nic wierzylem im i nie chcialem wierzyé. Ostatecznic mnie jednak
przekonali. Fakt, ze mnic przekonali, nie zniszczyl jednak mojego
przekonania, ze Swigty Mikolaj istnicje, tylko po prostu pozbawit je
energii. Przekonanie zostalo przeksztalcone w niefunkcjonalne, nie-
aktywne pojecic dotyczace tego, jak dziata §wiat. Nie jestem pewien,
gdzie si¢ ta energia podziala, ale wiem, Ze jej cze§¢ zostata przenie-
siona do przckonania, ze Swicty Mikolaj nie istnicje. Teraz w moim
systemic psychicznym funkcjonuja dwa sprzeczne spostrzezenia do-
tyczace natury §wiata: pierwsze, ze Swicty Mikolaj istnicje, i drugie,
ze Swicty Mikotaj nie istnicje. Réznica miedzy nimi polega na zaso-
bic energii, ktéra zawicraja. Pierwsze nic ma praktycznic Zadnej
energii, drugic ma energic. Tak wigc z perspektywy funkcjonalnej
nic ma tutaj sprzecznosci czy konfliktu.

Skoro mozliwa jest dezaktywacja konkretnego przckonania, to
sugerujg, ze mozna dezaktywowad kazde przekonanic pomimo faktu, ze
wszystkie przekonania wydaja si¢ stawiaé opdr wszelkim sifom, ktére
chciatyby zmieni¢ ich obecna forme. Tajemnica skutecznej zmiany
naszych przckonafl polega na zrozumieniu i w konsckwencji uwie-
rzeniu, ze tak naprawde nie zmieniamy swoich przekonaf, przenosimy
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po prostu energic z jednego pojgcia do innego, ktdre uznajemy za
bardzicj uzyteczne w ulatwianiu spetniania naszych pragnief 1 osia-
gania celéw.

2. Wiszystkie aktywne przekonania domagajq si¢ wyrazenia. Prze-
konania dzielg si¢ na dwie podstawowe kategorie: aktywne i nicak-
tywne. Rozrdznienie ich jest proste. Aktywne przekonanie zawiera
energic; ma jej wystarczajaco duzo, aby dziata¢ jako sita na nasza
petcepeje informacji 1 zachowanie. Nieaktywne przekonanie jest jego
catkowitym przeciwicfistwem. To przckonanie, ktére z jakich§ po-
woddw nie zawiera juz energii lub ma jej tak niewicle, ze nic jest juz
w stanic dziataé jako sila na sposéb, w jaki postrzegamy informacje,
i na to, jak si¢ zachowujemy.

Kiedy stwicrdzam, ze wszystkic aktywne przekonania domagaja
si¢ wyrazenia, to nic cheg sugerowaé, ze wszystkic przckonania w na-
szym §rodowisku psychicznym domagaja si¢ wyrazenia jednocze$nie.
Gdybym na przyklad poprosit Cig, aby$ pomyslat o tym, co jest zle
w dzisicjszym $wiccie, to stowo ,zte” wywotaloby w Twoim umysle
takic skojarzenia dotyczace natury §wiata, ktére odzwicrciedlatyby
to, co uwazasz za problematyczne lub niepokojace. O ile oczywiscie
nic uwazasz, zc¢ w dzisicjszym $wiecic nic ma nic nicpokojacego.
Chodyzi o to, ze jezeli istnieje co$, co uwazasz za zte, to nickoniecznie
musiate$ my$le¢ o tym, zanim zadalem pytanie; jednak kiedy to zro-
bitem, Twoje przeckonania dotyczace okre$lonych probleméw na-
tychmiast zajely czotowe miejsce w Twoim §wiadomym procesic my-
Slowym, czyli zaczelty domagad sig, aby kto$ je ustyszal.

Stwierdzam, zec przckonania ,domagaja si¢” wyrazenia, bo kiedy
co$ kaze nam siggna¢ do naszych przckonatfy, to, jak si¢ wydaje, nie
mozemy powstrzymaé fali energii, ktéra zostaje uwolniona. Jest to
prawda zwlaszcza w odniesieniu do kwestii szczegdlnie istotnych emo-
cjonalnie lub przekonal, na ktérych szczegdlnie nam zalezy. Mogt-
by$ zapytaé: ,Dlaczego miatbym chcieé powstrzymywaé si¢ przed
wyrazaniem swoich przekonad?”. Moze istnieé kilka powoddéw. Za-
standw si¢ nad taka sytuacja: rozmawiasz z przelozonym, ktéry mé-
wi co§, z czym si¢ absolutnic nic zgadzasz lub nawet uwazasz to za
zupelnic absurdalne. Czy wyrazisz swoje zdanie, czy si¢ powstrzy-
masz? Bedzie to zalezato od Twoich przekonafi na temat tego, co
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bedzie wlasciwe w takiej sytuacii. Jezeli Twoje przekonania decydu-
jace o tym, ze odezwanie si¢ byloby niewlasciwe, beda mialy wigcej
energii niz przekonania, na podstawic ktérych uwazasz, ze przetozo-
ny niec ma racji, to prawdopodobniec powstrzymasz si¢ od wyrazenia
otwartego sprzeciwu.

By¢ moze bedziesz patrzyl na t¢ osobg (szefa) 1 kiwal glowa na znak
zgody. Czy jednak Twdj umyst bedzie w zgodzie z sytuacia? A co wig-
cej, czy Twodj umyst bedzie milczal? Absolutnie nie! Przeciez Twoje
stanowisko odnosnic do poruszanych kwestii jest doktadnic przeciw-
ne do kazdej tezy szefa. Innymi stowy, Twoje przekonania nadal be-
da domagaly si¢ wyrazenia, ale nic wydostana si¢ na zewnatrz (do
otoczenia), ponicwaz inne przckonania beda dziataé jako sita im prze-
ciwstawna. Szybko jednak znajda sposob, aby si¢ wydostaé, prawda?
Kiedy tylko wybrniesz z tej sytuacji, prawdopodobnie znajdziesz spo-
s6b na ,wyladowanie si¢”, a nawet przedstawienic wlasnych argumen-
téw. Bedziesz zapewne opisywal to, przez co przeszedle$, kazdemu,
kto zechce Cig wystuchaé. Oto przyktad, w jaki sposdb nasze prze-
konania domagaja si¢ wyrazenia, gdy pozostaja w konflikcic z oto-
czeniem zewnetrznym.

Co si¢ jednak dzicje, gdy jedno lub wiccej przekonani jest sprzeczne
z naszymi zamiarami, cclami, marzeniami, potrzebami czy pragnic-
niami? Konsekwencje takiego konfliktu moga mieé¢ ogromny wplyw
na sposob, w jaki bedziemy funkcjonowali na rynku. Jak si¢ juz do-
wicdzicliSmy, przekonania kreuja spostrzezenia na temat sposobu,
w jaki otoczenie zewngtrzne moze si¢ wyrazaé. Spostrzezenia sg z defini-
cji ograniczeniami. Ludzka $wiadomosé z drugiej strony wydaje sig
»wigksza” niz suma wszystkicgo, w co nauczyli§my si¢ wicrzy¢. Ta ce-
cha $wiadomosci daje nam zdolnoé¢ do myslenia w kazdy sposob, jaki
wybierzemy, wewnatrz lub poza granicami nalozonymi przez nasze
przekonania. Myslenie poza granicami naszych przekonan jest powszech-
nic okreslane jako myslenie kreatywne. Kiedy celowo kwestionujemy
przekonanic (kwestionujemy to, co wiemy) i szczerze pragniemy od-
powiedzi, to otwiecramy nasze umysty na ,genialne pomysty”, ,inspira-
cje” czy tez ,rozwiazania” naszych probleméw.

Kreatywnos$¢ z definicji tworzy co, co wezesniej nie istniato. Kiedy
wprowadzimy nasz umyst w tryb myslenia kreatywnego, to (automa-
tycznic) pojawia si¢ koncepcje lub mysli, pozostajace poza wszystkim,
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co juz istnicje w naszym racjonalnym umysle jako przekonanie lub
wspomnienic. O ile mi wiadomo, artysci, wynalazcy czy spoteczno$ci
religijne badz naukowe nie sa zgodne co do tego, skad doktadnic po-
chodza kreatywnic generowane informacje. Wiem jednak, ze kre-
atywno$¢ wydaje si¢ nicograniczona.

Jezeli istnicja jakic§ ograniczenia dotyczace sposobdw, w jakie
mozemy mys$leé, to zdecydowanie jeszcze ich nie odkryliSmy. Zasta-
néwmy si¢ nad zawrotnym tempem, w jakim tylko w ciagu ostat-
nich 50 lat rozwingta si¢ technologia. Kazdy wynalazck czy osiagniccie
naukowe w ewolucji ludzkosci narodzit si¢ w umystach ludzi, ktorzy
byli sktonni mysle¢ poza granicami podyktowanymi przez to, w co
nauczyli si¢ wierzy¢.

Jezeli kazdy z nas ma wrodzong zdolno$é¢ do kreatywnego myslenia
(a wierzg, ze tak jest), to dysponujemy tez zdolno$cia osiagniccia cze-
g0, co nazywam , kreatywnym do$wiadczeniem”. Zgodnic z moja de-
finicja kreatywne doswiadczenie to do§wiadczenie czego§ nowego lub
czego$§ pozostajacego poza granicami nalozonymi na nas przez nasze
wlasne przekonania. Moze to byé nowy obraz — co§, czego nic widzie-
liémy nigdy wczedniej, choclaz z petspektywy otoczenia to co§ zawsze
istnialo. Mozemy tez do§wiadczyé nowego dzwicku, zapachu, smaku
lub dotyku. Kreatywne do§wiadczenia, takie jak twércze mysli, in-
spiracje, przeczucia i genialne pomysly, moga pojawiaé si¢ niespodzie-
wanic albo moga by¢ wynikiem naszych $wiadomych starad. W obu
wypadkach, gdy ich do$wiadczamy, to moze pojawié si¢ powazny
dylemat natury psychologicznej. Zdarzenie kreatywne, czy to w formie
my$li, czy doswiadczenia, moze sprawié, ze poczujemy pewnego ro-
dzaju przyciaganic lub pragnienie czego$, co znajduje si¢ w bezpo-
$rednim konflikcie z jednym lub wicloma naszymi przekonaniami.

Aby zilustrowad t¢ tezg, wréémy do przykladu z chfopcem i psem.
Przypomnijmy, ze chlopiec mial kilka bolesnych do§wiadczeti z psa-
mi. Pierwsze doSwiadczenic byto z perspektywy otoczenia prawdziwe.
Pozostale byty jednak wynikiem tego, w jaki sposéb umyst chtopca
przetwarzal informacje (za pomocg mechanizméw kojarzenia i unikania
bolu). W rezultacic chtopicc do$wiadczal Icku za kazdym razem,
kiedy spotykal psa. Zalézmy, ze podczas pierwszego ujemnic nata-
dowanego do$§wiadczenia chlopiec byl bardzo maty. Rosnac i zaczy-
najac kojarzyé okre§lone stowa 1 pojgcia ze swoimi wspomnieniami,
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stworzy on w sobie przekonanic o naturze pséw. Mozna chyba bez
ryzyka popelnienia pomytki zalozyé, ze tre§é tego przckonania be-
dzie mniej wigeej taka: ,, Wszystkic psy sa nicbezpieczne”.

Uzycie stowa ,,wszystkie” daje pewnos¢ uksztaltowania przckonania
chlopca w taki sposéb, ze bedzie on unikal wszystkich pséw. Chtopiec
nic ma podstaw do kwestionowania tego przckonania, bo wszystkie
do$wiadczenia potwicrdzaja i umacniaja jego zasadno$é. Jednakze
jest on (i kazdy inny czlowick na $wiccie) podatny na kreatywne do-
$wiadczenie. W normalnych okoliczno$ciach chlopiec zrobi wszyst-
ko, co mozliwe, aby mieé¢ pewno$é, ze nie spotka psa. Co bedzic jed-
nak, jesli zdarzy si¢ co§ niespodziewanego i niczamicrzonego?

Zalézmy, ze chlopiec idzie w towarzystwic rodzicéw 1 w zwiazku
z tym czuje si¢ bezpiecznie. Przyjmijmy teraz, ze on i jego rodzice
skrecajg za rég, nie widzac, co sie za nim znajduje. Zauwazaja kilkoro
dzieci w wicku zblizonym do wicku chtopca, ktére bawia si¢ z kilkoma
psami, i widaé wyraznie, ze daje im to mndstwo radosci. To wlasnic
kreatywne do$wiadczenie. Chiopicc staje w obliczu absolutnie jedno-
znacznej informacji, ze to, o czym jest przckonany odnosnie do natu-
ty psOw, nie jest prawdziwe. Co wigc sig teraz wydarzy?

Po pierwsze, dos§wiadczenie nie byto wynikiem $§wiadomego dziata-
nia chfopca. Nie podjal on decyzji o dobrowolnej konfrontacji z in-
formacja zaprzeczajaca temu, co uwazal za prawde¢. Mozemy nazwad
to niczamierzonym do$wiadczeniem kreatywnym, poniewaz to wa-
runki zewnetrzne zmusity chtopca do konfrontacji z mozliwo$ciami,
w ktoérych istnienie nie wierzyl. Po drugie, do§wiadczenie polegajace
na tym, zc zobaczyt inne dzieci bawiace si¢ z psami, ktore nie robily
im krzywdy, spowoduje, ze jego umyst popadnic w stan dezorienta-
¢ji. Kiedy dezorientacja ostabnie, to znaczy kiedy chlopiec zacznie
dopuszczaé mozliwos§é, ze nic wszystkic psy sa niecbezpieczne, mozli-
Wy stanie si¢ szereg scenariuszy.

Widzac inne dziedd w swoim wicku (z ktérymi moze sig silnie iden-
tyfikowa¢) tak $wictnic bawiace si¢ z psami, chlopiec moze podjaé decy-
zj¢, ze chee by¢ taki jak inne dzieci 1 takze bawi¢ si¢ z psami. Gdyby tak
si¢ stalo, to niczamicrzone kreatywne do$wiadczenie sprawitoby, Ze
chlopiec odczutby cheé wyrazenia si¢ w sposdb, jaki weze$niej uwazat
za niemozliwy (czyli zechcialby nawiazaé interakcje z psami). Jest to tak
nicprawdopodobne, ze wczesnicj nawet nie przysztoby mu do glowy.
A teraz nie tylko przyszto mu to do glowy, ale tego pragnie.
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Czy chiopiec bgdzie w stanie zachowaé si¢ w sposdb zgodny ze
swolm pragnicniem? Odpowiedz na to pytanic jest zwiazana z prze-
plywem energii. W chlopcu istnicjg dwic sily, pozostajace ze soba
w otwartym konflikcie 1 wspétzawodniczace w dazeniu do wyraZenia
sig: przckonanie, ze ,,wszystkie psy sa nicbezpicczne”, 1 pragnicnic za-
bawy oraz tego, aby by¢ takim jak inne dzieci. To, co chlopiec zrobi,
kiedy znowu spotka psa, bedzie uzaleznione od tego, czy wigcej energii
bedzie w przekonaniu, czy w pragnieniu.

Biorac pod uwagg¢ intensywno$¢ przckonania, ze ,wszystkic psy
sa nicbezpieczne”, mozemy rozsadnie zalozyé, ze przekonanie chlopca
bedzie dysponowalo znacznic wigkszym zasobem energii niz jego pra-
gnienie. Jesli tak si¢ stanie, to kolejne spotkanic z psem bedzie dla
chlopca bardzo frustrujace. Chociaz byé moze bedzie chciat dotknaé
lub pogtaskaé psa, to stwierdzi, ze nic moze wejé¢ z nim w zadna inte-
rakcjg. Stowo ,wszystkic” zawarte w jego przekonaniu bedzie dziataé
jako sita paralizujaca, uniemozliwiajac mu spelnienie pragnienia. Chto-
piec moze byé w petni §wiadomy faktu, ze pies, ktorego chee pogta-
ska¢, w ogdle nic jest nicbezpieczny 1 nie zrobi mu krzywdy; nie be-
dzic jednak w stanie go pogtlaskaé, dopdki bilans encrgetyczny nie
zmieni si¢ na korzy$¢ pragnienia.

Jezeli chlopiec naprawde zechce wejsé w interakcje z psami, to
bedzie musiat pokonaé swoj lek. Oznacza to, ze bedzie musial dez-
aktywowa¢ przckonanie, ze wszystkic psy sa nicbezpicczne, aby méc
prawidlowo zainstalowa¢ w swoim umysle przekonanie o psach, ktére
bedzie bardzicj zgodne z jego pragnieniem. Wiemy, Ze psy moga za-
chowywa¢ si¢ na wicle réznych sposobdéw, moga by¢ tagodne i mite,
ale takZe zle i nicbezpicczne. Statystycznie jednak bardzo niewicle
PpsOw micsci si¢ w kategorii ,,zle 1 niebezpieczne”. Przekonaniem, ktére
chlopiec moglby przyjaé, bedzie wigc co§ w rodzaju stwierdzenia:
» Wigkszo$¢ pséw jest przyjazna, ale nicktére moga by¢ zte i nicbez-
pieczne”. To przekonanie pozwoli mu nauczy¢ si¢ rozpoznawaé ce-
chy i wzorce zachowati psow, ktédre poinformuja go, z ktérymi psami
moze si¢ bawi¢, a ktérych powinien unikaé.

Powaznicjszy problem wiaze si¢ jednak z tym, w jaki sposéb chlo-
picc ma dezaktywowaé okreSlenic ,wszystkie” w przekonaniu, Ze
»wszystkic psy sa nicbezpicczne”, aby méc pokonaé swoj Ick. Pamigta-
my, ze wszystkic przekonania w naturalny sposob opicraja si¢ kazdej
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sile dazacej do zmiany ich obecnej formy, ale, jak wskazatem powy-
z¢j, wlasciwe podejécic polega nie na tym, aby prébowaé zmienié
przekonanie, ale raczej by pozbawié je energii 1 skicrowaé t¢ energic
do innego przekonania, ktére lepicj nadaje si¢ do naszych celéw. Aby
dezaktywowaé pojgcic reprezentowane przez stowo ,wszystkic”,
chlopiec bedzie musial stworzy¢ dodatnio natadowane do§wiadczenie
zwigzane z psem; w pewnym momencie bgdzie musial pokonaé¢ Ick
i jakiego$ psa dotknaé.

Moze to wymagaé od chlopca znacznego wysitku przez stosun-
kowo dlugi czas. Na poczatku tego procesu sita jego nowego odczu-
cia dotyczacego pséw moze wystarczaé jedynie na umozliwienie mu
przebywania w obecnosci psa, ale w pewnej odleglosci, 1 powstrzy-
manie si¢ od ucieczki. Kazde jednak niewywotujace negatywnych re-
zultatéw spotkanie z psem, nawet na dystans, bedzie w coraz wigk-
szym stopniu pozbawialo negatywnej energii przekonanie chiopca,
ze ,wszystkic psy sa nicbezpieczne”. Kolejne pozytywne doswiadcze-
nia pozwola mu stopniowo zmnicjsza¢ dystans migdzy soba i psem,
az bedzie w stanic dotkna¢ psa. Pod wezgledem przeplywu energii
chiopicc bedzie w stanie dotknaé psa, gdy jego pragnienie, aby to zro-
bi¢, bedzie przynajmnicj o jeden stopiefi wigksze pod wzgledem inten-
sywnosci niz przckonanie, ze wszystkic psy sa nicbezpicczne. W chwili
kiedy faktycznie dotknic psa, wickszo$¢ pozostatej w pojeciu , wszyst-
kie” negatywnej energii zostanie wypompowana i przeniesiona do
przekonania odzwierciedlajacego jego nowe do§wiadczenie.

Cho¢ nie jest to zbyt powszechne, istnicja jednak osoby, ktdre
z réznych powoddw dysponuja wystarczajaca motywacja, aby celowo
poddawaé si¢ opisanemu powyzej procesowi. Moga one jednak nie
by¢ $wiadome dziatajacych w nim mechanizméw. Osobom pokonu-
jacym dziecinne I¢ki o takim natg¢Zeniu zajmuje to zwykle wicle lat
1 dokonuja one tego w sposdb nieco chaotyczny, nic wiedzac potem
doktadnie, jak im si¢ to udato (chyba ze poszukiwaty wtasciwej pro-
fesjonalnej pomocy i ja znalazly). Gdy pdznicj, juz jako dorostym,
zdarzy im si¢ zetknaé z sytuacja, ktéra przypomni im o przesztosci,
lub gdy zostana o nia zapytanc (na przyktad gdy obserwuja dziecko,
ktore boi sig pséw), to zazwyczaj charakteryzuja ten proces nastgpu-
jaco: ,Pamigtam, Zze kiedy$§ balem si¢ pséw, ale z tego wyrostem”.

Rezultatem pierwszego scenatiusza jest to, ze chlopiec pokonalt swoj
lgk poprzez dezaktywacje ograniczajacego go przckonania o naturze
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psow. Pozwolito mu to zachowaé sic w sposob, ktéry jest wedlug niego
przyjemny, a ktéry w innym wypadku bylby niemozliwy.

Drugi scenariusz, ktory méglby wyniknaé¢ z niezamierzonego
kreatywnego do§wiadczenia chfopca zwiazanego z psami, jest taki, ze
chlopca nie przyciagniec mozliwo$é zabawy z psem. Innymi stowy,
moze mnicj zaleze¢ mu na tym, aby by¢ jak inne dzieci, oraz na inte-
rakcji z psami. W tym przypadku jego przekonanie, ze wszystkie psy
sa nicbezpicczne, 1 u§wiadomienie sobie przez nicgo, ze nic wszystkie
psy sa nicbezpieczne, beda istnie¢ w jego $rodowisku psychicznym
jako pojecia sprzeczne. Oto przyktad czego$, co nazywam aktywna
sprzecznodcia, czyli sytuacji, kiedy dwa aktywne przckonania pozo-
staja zc soba w bezposrednim konflikcie, jednocze$nic domagajac sig
wyrazenia. W tym przykfadzie pierwsze przekonanie istnicje na po-
ziomie rdzennym §rodowiska psychicznego chlopca i zawicra bardzo
duZzo ujemnie natladowanej energii. Drugie przekonanie znajduje si¢
na plytszym poziomie i dysponuje bardzo niewiclkim zasobem enet-
gii o tadunku dodatnim.

Mechanizmy tej sytuacii sa cickawe 1 niezwykle istotne. Stwierdzili-
$my, zc przekonania kontroluja nasza percepcje informacji. W normal-
nych okolicznosciach chlopiec pozostalby §$lepy na mozliwosé inte-
rakcji z psami, ale do§wiadczenie polegajace na tym, ze zobaczyt inne
dzieci bawiace si¢ z nimi, stworzylo w jego §rodowisku psychicznym
dodatnio natadowane pojecie, ze nie wszystkic psy sa nicbezpieczne; ze
nicktére moga by¢ przyjazne. Chlopiec nie zrobit jednak nic, aby dez-
aktywowa¢ okreslenie ,,wszystkie” w swoim przekonaniu, ze ,, wszystkie
psy sa nicbezpieczne”, a o ile wiem, przekonania same nie sg w stanic
si¢ dezaktywowaé. W rezultacie przekonania istnicja w naszym $ro-
dowisku psychicznym od chwili, kiedy powstana, az do $mierdi, chyba
zc¢ podejmiemy $wiadome dzialania, aby je dezaktywowaé. W tym
scenariuszu chlopiec nie pragnic wyzwoli¢ sig z Igku, a w konsckwencji
nic ma takze do tego motywacii.

Chiopiec pozostaje w ten sposéb w stanic aktywnej sprzecznosci,
w ktérym jego obdarzone minimalng energia przekonanie, ze nie
wszystkic psy sa nicbezpicczne, daje mu zdolno$¢ do dostrzezenia
mozliwo$ci zabawy z psem, ale jego wyjatkowo silnie natadowane
przekonanie, ze wszystkic psy sa nicbezpicczne, nadal powoduje, ze
odczuwa on do pewnego stopnia I¢k za kazdym razem, kiedy spotka
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psa (by¢ moze nic jest to poziom l¢ku powodujacy natychmiastowa
ucieczke z przerazeniem, bo czg$é tego leku bedzie réwnowazona
przez drugie przekonanie, ale na pewno pozostanie go wystarczajaco
duzo, aby chtopiec odczuwal znaczacy dyskomfort).

Zdolno$¢ do ,,zobaczenia”, a tym samym stwicrdzenia, ze sytuacja
nic jest nicbezpieczna, i jednoczesne ostupienic z powodu Igku mo-
glyby by¢ dos¢ klopotliwe, jesli nie rozumieliby$my, ze to, co odkry-
wamy w wyniku tworczego myslenia lub z czego zaczynamy zdawaé
sobic sprawg na podstawie niczamicrzonego do$wiadczenia kreatywne-
go, nic musi dysponowa¢é wystarczajacym zasobem energii, aby staé si¢
dominujaca sita w naszym §rodowisku psychicznym. Innymi stowy,
nasze nowe odkrycie moze mieé w zupelnosci wystarczajaca energig,
by dziata¢ jako rzeczywista sita na nasz sposéb postrzegania informacii,
powodujac tym samym, ze zaczniemy dostrzegaé¢ mozliwodci, ktére
inaczej bylyby niewidoczne, ale moze takZe nie mie¢ wystarczajaco
duzego zasobu energii, aby dziata¢ jako rzeczywista sila na nasze za-
chowanie. Stawiajac te teze, opieram si¢ na zaloZeniu, Ze potrzeba
wigcej energii, by dziataé lub wyrazaé sicbie, niz by co§ obserwowad.

Z drugiej strony nowe odkrycia natychmiast i bez wysitku staja si¢
dominujacymi sitami, jezeli nic ma w nas niczego, co byloby z nimi
w konflikcie. Jezeli jednak istnieja sprzeczne przekonania, a my nie je-
stesmy sklonni do dezaktywacji sprzecznych sit (wkiadajac w to nie-
co wysitku), zwlaszcza jezeli sa one natladowane ujemnie, to dziatanie
na podstawic tego, co odkryliémy, bedzie co najmniej problematyczne,
a moze zupelnie niemozliwe.

To, co wlaénie opisatem, jest psychologicznym dylematem, ktory
musi rozwiazaé praktycznie kazdy inwestor. Powiedzmy, ze doskonale
ofientujesz si¢ w naturze prawdopodobicfistwa i w rezultacic , wiesz”,
ze kolejna transakcja jest po prostu nastepna w serii transakcji o praw-
dopodobnym wyniku. Nadal jednak obawiasz si¢ rozpoczecia kolej-
nej transakcji czy tez nadal pozostajesz podatny na popelnianic szeregu
wynikajacych z Igku bledéw w sferze inwestowania, ktére omawialiSmy
we wezesniejszych rozdziatach. Zapamigtaj, ze przyczyna Twojego Icku
jest sklonno§é¢ do definiowania 1 interpretowania informacji z rynku
jako zagrozenia. Co jest zrédtem tej sktonnosci? Nasze oczekiwania!
Kiedy rynek generuje informacje, ktére nie sa zgodne z tym, czego
oczekujemy, jego ruchy w gére 1 w dot wydaja sic grozne (zyskuja
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ujemny tadunck). W konsckwencji odczuwamy lgk, stres i niepokd;j.
A co lezy u podstaw naszych oczekiwani? Nasze przekonania.

Jezeli w $wictle tego, co juz wiesz o naturze przckonafi, nadal do-
$wiadczasz podczas inwestowania negatywnych standéw umystu, to
mozesz zalozyé, ze istnicje konflikt pomigdzy tym, co ,wiesz” o praw-
dopodobnych wynikach, a wszelkimi innymi przekonaniami w Twoim
srodowisku psychicznym, ktore przemawiaja (domagajac si¢ wyraze-
nia) za czym§ innym. Pamigtaj, ze wszystkic aktywne przckonania
domagaja si¢ wyrazenia, nawet jezeli my tego nie chcemy. Aby my-
§le¢ w kategoriach prawdopodobicfistwa, musisz uwicrzyé, zc kazda
chwila na rynku jest wyjatkowa, a doktadnicj, ze kazda przewaga
przynosi wyjatkowy wynik.

Gdy na poziomie funkcjonalnym jeste$ przckonany, ze kazda prze-
waga daje wyjatkowy wynik (co oznacza, ze jest to dominujace prze-
konanic 1 nie ma zadnych innych przekonad, ktére dowodzityby czego$
innego), to Twdj umyst pozostaje podczas inwestowania w stanie
wolnym od I¢ku, stresu i niepokoju. Naprawdg niec moze by¢ inaczej.
Wyjatkowy wynik nic jest czyms, czego juz doswiadczyte$, a wige nie
jest czyms, o czym juz wiesz. Gdyby byl znany, to nic mégtby zostaé
zdefiniowany jako wyjatkowy. Gdy jeste$ przekonany, Ze nie wiesz,
co si¢ wydarzy w nastgpnej kolejnosci, to czego doktadnic oczekujesz
od rynku? Jezeli odpowiedziales: , Nie wiem”, to masz absolutna racje.
Jesli jeste$ przekonany, ze co$ si¢ stanie i ze nic musisz doktadnic wie-
dzieé, co to bedzie, aby mdc zarobié pieniadze, to gdzie sktonnosé do
definiowania 1 interpretowania informacji rynkowej jako groznej i bole-
snej? Jesli odpowiedziates , Nigdzie”, to znowu masz absolutna racje.

Oto jeszcze jeden przyktad, w jaki sposdb przekonania domagaja
si¢ wyrazenia. Przyjrzyjmy si¢ sytuacji, w ktdrej pierwsze spotkanie
z psem bylo dla chtopca bardzo pozytywnym do$wiadczeniem. W re-
zultacie nie ma on absolutnie Zadnych probleméw zwiazanych z inte-
rakcja z psami (a $cislej, z Zadnym psem), bo nie spotkat takiego, ktéry
bytby nieprzyjazny. Dlatego tez nie dysponuje pojeciem (wypelnio-
nym energia przckonaniem), ze pies moze wyrzadzié mu krzywdg
lub sprawi¢ bal.

Nauczywszy si¢ kojarzy¢ stowa ze wspomnieniami, chlopiec nabierze
prawdopodobnic przeckonania w rodzaju ,, wszystkic psy sa przyjazne
1 zabawne”. I zawsze kiedy jaki§ pies znajdzic si¢ w jego poblizu,
przekonanic to bedzie domagaé si¢ wyrazenia. Z punktu widzenia
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kogo$, kto mial negatywne dos§wiadczenia z psami, bedzie to wygla-
dato, jakby chtopicc zachowywal si¢ wyjatkowo lekkomyslnie. Gdy
jednak bedziemy prébowali przekonaé chtopca, ze kiedys, jeSli nie
zachowa ostrozno$ci, moze zostaé ugryziony, to jego przckonanie
spowoduje, ze albo nie doceni naszej rady, albo catkowicie ja zlekce-
wazy. Jego odpowiedzia bedzie co§ w rodzaju stwierdzenia ,,Nie ma
mowy!” lub ,Nic takiego nic moze mi si¢ staé”.

Zalézmy teraz, ze w pewnym momencic swojego zycia chlopiec
podchodzi do nieznanego psa, ktdry chee, aby zostawiono go w spo-
koju. Pies warczy. Ostrzezenic zostaje zlekcewazone 1 pies atakuje
chlopca. Z punktu widzenia systemu przekonan chiopca wlasnie przezyt
on kreatywne do§wiadczenie. Jaki wpltyw bedzie mialo to do$wiad-
czenie na jego przekonanie, ze ,,wszystkie psy sa przyjazne?”. Czy bedzie
teraz baé si¢ wszystkich psow, jak chtopicc z pierwszego przyktadu?

Odpowicdzi na te pytania nic sa niestety jednoznaczne, bo moga
istnic¢ inne, takze domagajace si¢ wyrazenia przckonania, ktére nie
sg w jaki§ konkretny sposdb zwiazane z psami, niemniej jednak mo-
ga si¢ w takicj sytuacji ujawnié. Co stanic si¢ na przyktad, jezeli
chlopiec dysponuje wyjatkowo silnym przekonaniem o tym, ze zostat
zdradzony (wierzy, ze zdradzilty go pewne bardzo wazne dla niego
osoby, w bardzo istotnych sytuacjach, co spowodowalo, ze doswiad-
czyl intensywnego bolu emocjonalnego). Jezeli uzna atak tego konkret-
nego psa za ,zdradg” ze strony wszystkich pséw w ogdle (a w zasadzie
za zdradg ze strony jego wlasnych przekonafi dotyczacych pséw), to
w konsckwencji moze zaczaé obawiaé si¢ wszystkich pséw. Cata pozy-
tywna enctgia zawarta w jego pierwotnym przckonaniu moze natych-
miast zostaé przeksztatcona w energi¢ naladowang ujemnie. Chtopiec
moze uzasadni¢ t¢ zmiang, dokonujac racjonalizacji w rodzaju: ,,Jesli
jeden pies moze mnie zdradzié, to moga to zrobié wszystkic”.

Ja jednak sadze, ze to bardzo malo prawdopodobny i skrajny przy-
padek. Bardziej prawdopodobne jest, ze stowo , wszystkie” w pierwot-
nym przekonaniu chlopca zostanic dezaktywowane, a energia zostanie
przeniesiona do nowego przckonania, ktdre bedzie lepiej odzwicrcie-
dlato prawdziwa nature pséw. To nowe doswiadczenie spowoduje
przeniesienie energii, co zmusi chlopca do nauczenia si¢ o naturze
pséw czego$, czego w innym wypadku nie uznatby za mozliwe. Jego
przekonanic o tym, Ze psy sa przyjazne, pozostanic nicnaruszone.
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Nadal bedzie bawit si¢ z psami, bedzie jednak teraz wykazywaé pewna
rozwage, $wiadomie szukajac u pséw oznak tego, ze sa przyjazne,
lub ich braku.

Mysle, ze podstawowa prawda o naturze naszego istnienia jest
stwierdzenie, iz kazda chwila zaréwno na rynku, jak i w codziennym
zyciu zawicra elementy, o ktérych wiemy (podobiefistwa), 1 clemen-
ty, o ktérych nie wiemy lub nie mozemy wiedzie, bo jeszcze ich nie
doswiadczylismy. Dopdki aktywnic nie wyszkolimy naszych umystow,
aby oczckiwaly wyjatkowego wyniku, to bedziemy nadal do$wiadczaé
tylko tego, o czym wiemy; wszystko inne (inne informacje 1 mozli-
woféci, ktére nie sa zgodne z tym, co wiemy 1 czego oczekujemy) be-
dzie przeptywaé wokdl nas niezauwazone, lekcewazone, znicksztat-
cone, wprost zaprzeczone lub bedzie przez nas atakowane. Kiedy
naprawd¢ wictzymy, ze nie musimy wiedzied, to myslimy w katego-
riach prawdopodobicfistwa (z perspektywy rynku) i nie mamy po-
wodow, aby lekcewazyé, atakowaé, znicksztalcaé cokolwick, o czym
informuje rynck odnoénie do kierunku, w jakim bedzie si¢ poruszat,
wprost temu zaprzeczaé lub tego nic zauwazaé.

Jesli nie czujesz, jaka psychiczng swobodg niesic to stwierdzenie,
a pragniesz jej do§wiadczy¢, to musisz wziaé czynny udziat w szkole-
niu swojego umystu, by zaczal wicrzyé w nicpowtarzalno$é kazdej
chwili. Musisz takze dezaktywowaé wszystkie przekonania przema-
wiajace za czym$ innym. Proces ten nie rézni si¢ od procesu, przez
ktéry przechodzit chlopicc w pierwszym scenariuszu, i nie nastapi
sam z sicbie. Chlopicc chciat obcowaé z psami bez Icku, ale aby to
zrobi¢, musiat stworzy¢ nowe przekonanie i dezaktywowad przekonania
z nim sprzeczne. Oto tajemnica konsekwentnego osiggania sukcesdéw
w sferze inwestowania.

3. Przekonania funkcjonujq niezaleinie od tego, czy jestesmy swia-
domi ich istnienia w naszym Srodowiskn psychicznym. Innymi sto-
wy, nic musimy aktywnic pamigtaé zadnego konkretnego przekona-
nia ani mie¢ $wiadomego dostgpu do nicgo, aby dzialalo ono jako
sita na nasza percepeje informacii lub na nasze zachowanic. Wiem,
ze trudno ,,by¢ przekonanym”, ze co$, o czym nawet nic pamigtamy,
moze mic¢ wplyw na nasze zycie. Jezeli si¢ jednak nad tym zastano-
wié, to wigkszo$¢ zgromadzonej przez nas w ciagu calego zycia wiedzy
jest przechowywana na poziomie nic§wiadomym lub pod$wiadomym.
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Gdybym poprosit Cig, aby§ przypomnial sobie wszystkie kon-
kretne umicjgtnosei, ktérych musiate$ si¢ nauczyé, by pewnic pro-
wadzi¢ samochdd, to prawdopodobnie nie dalby$ rady przypomnieé
sobie wszystkiego, na czym podczas nauki musiate$ si¢ koncentro-
waé. Kiedy po raz pierwszy mialem okazj¢ uczyé nastolatka prowa-
dzenia samochodu, bytem absolutnie zaskoczony, jak wicle musiat
si¢ on nauczy¢ i jak wicle clementéw tego procesu przyjmowatem za
pewnik i na poziomie $wiadomym w ogdle o nich nie mys$latem.

Prawdopodobnic najlepszym przyktadem, ktéry ilustruje to zja-
wisko, jest prowadzenie samochodu przez osoby bedace pod wplywem
alkoholu. Zapewne kazdego dnia tysiace ludzi wypijaja tyle alkoholu, ze
nic maja pojgcia (na poziomic §wiadomym), jak dojezdzaja z punktu
A do punktu B. Trudno sobic wyobrazié, jak to mozliwe, o ile nie
uznamy, z¢ umicj¢tno$ci zwigzane z prowadzeniem samochodu i nasze
przekonanic o tym, ze umiemy prowadzié, funkcjonuja automatycznic
1 na znacznie glgbszym poziomie niz poziom rozbudzonej $wiadomosci.

Pewien odsetek pijanych kicrowcdéw micwa oczywiscie wypadki,
ale jesli poréwnamy liczbg wypadkéw z szacowang liczba osdb pro-
wadzacych pod wplywem alkoholu, to zauwazymy zadziwiajacy fakt,
ze pijani kicrowcy nie powoduja znaczaco wigkszej liczby wypadkdw niz
inni. Prawde¢ mowiac, pijany kicrowca powoduje zwykle wypadek,
kiedy albo zasypia, albo co§ wymaga jego $wiadomej decyzji 1 szybkiej
reakcji. Innymi stowy, ma to miejsce wtedy, gdy pojawiaja si¢ oko-
licznoéci, w ktérych dziatanie na podstawie umiecjgtnosdci pod$wia-
domych jest niewystarczajace.

SAMOOCENA | INWESTOWANIE

Sposéb, w jaki ta cecha odnosi si¢ do procesu inwestowania, jest tak-
ze dosy¢ znaczacy. Srodowisko inwestycyjne to arena nicograniczo-
nych mozliwo$ci bogacenia si¢. Samo to jednak, Ze picniadze sa do-
stgpne 1 jeste$Smy w stanic dostrzec mozliwo$¢ zdobycia ich, nie musi
oznaczaé, ze my (jako jednostki) mamy nicograniczona zdolno$¢ do
autorefleksji. Innymi stowy, moze istnie¢ ogromna rozbiezno$é mie-
dzy tym, ile pienigdzy chcemy zdobyé¢ dla sicbie, ile uwazamy za do-
stgpne 1 na ile tak naprawde¢ we wlasnym przekonaniu zastugujemy.
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Kazdy z nas dysponuje samoocena. Najprostszym sposobem opi-
sania jej jest wymienienic wszystkich aktywnych przekonafi, zaréwno
$wiadomych, jak i pod$wiadomych, ktére moga przemawiaé za lub
przeciw gromadzeniu pieni¢dzy czy osiaganiu coraz wigkszych sukce-
sOéw 1 dobrobytu. Naste¢pnie nalezy pordwnaé energic z dodatnio na-
tadowanych przeckonati z energia z przekonafi natadowanych ujem-
nic. Jesli dysponujemy wigksza iloscia dodatnio natadowanej energii,
przemawiajacej za sukcesami i dobrobytem, niz ujemnic natadowanej
energii, przemawiajacej przeciwko nim, to nasza samoocena jest po-
zytywna. W sytuacji odwrotnej nasza samoocena jest negatywna.

Mechanizmy wzajemnego oddzialywania tych przekonafi abso-
lutnie nie sa tak proste, jak mogltoby wynikaé z tego, co napisalem
powyzej. Prawde mowiac, bywaja one tak skomplikowane, Ze zorga-
nizowanic 1 uporzadkowanic ich moze zajaé cale lata wytczonej pracy.
Musisz przede wszystkim wiedzied, ze prawic niemozliwe jest dora-
stanic w jakimkolwick $rodowisku spolecznym bez nabywania pewnych
ujemnnic natadowanych przekonad, przemawiajacych przeciwko odno-
szeniu sukceséw czy gromadzeniu ogromnych sum pienigdzy. Wigk-
sz08¢ z tych przekonafi o charakterze autosabotazu dawno zostala za-
pomniana i dzialaja one na poziomie pod$wiadomym, ale fakt, ze by¢
moze o nich zapomnieli$my, nie oznacza, ze zostaly dezaktywowane.

Jak mozemy naby¢ przekonan o charakterze autosabotazu? To
niestety bardzo proste. Prawdopodobnie najpowszechnicjszym spo-
sobem bywaja sytuacje, kiedy dziecko wykonuje jakic$ czynno$ci whrew
temu, czego chce rodzic lub nauczyciel, i przypadkiem si¢ kaleczy.
Wielu rodzicéw, aby do dziecka dotarlo to, co zrobilo, reaguje na te-
go typu sytuacje, méwiac: ,To (tuta) wstaw opis nieprzyjemnego
zdarzenia) by si¢ nic wydarzylo, gdyby$ na to nie zastuzyt” albo ,Nie
stuchate$ mnie 1 zobacz, co sig stalo. Bég ci¢ pokaral”. Problem z ta-
kimi stwierdzeniami polega na tym, ze dziecko moze zaczaé kojarzy¢
wszelkie przyszte nieszczgSliwe wypadki czy skaleczenia z tymi wla-
$nie stwicrdzeniami i w konsckwencji wytworzy¢ w sobie przekona-
nie, ze musi by¢ bezwarto§ciowym czlowickiem, niezastugujacym na
sukces, szczeécie czy milosé.

Wszystko, z czym wiaze si¢ poczucic winy, moze micé nickorzystny
wplyw na nasza samooceng. Wina laczona jest zazwyczaj z poczu-
clem, zec jeste$my ztym cztowickiem, a wickszo§é z nas uwaza, ze 2li
ludzie powinni by¢ karani, a juz na pewno nic nagradzani. W nie-
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ktorych religiach naucza si¢ dzieci, ze posiadanic mndstwa pienigdzy
sprzeciwia si¢ poboznosci czy duchowosci. Nicktorzy uwazaja, zc za-
rabianic pienigdzy w okre$lony sposdb jest zle, choé moze by¢ ono
catkowicie legalne i moralne z punktu widzenia spoteczefistwa. Po-
wtarzam, mozesz nic pamigtal zbyt doktadnie, kiedy dowiedziale$
si¢ 0 czyms$, co przemawia przeciwko sukcesowi, ktéry postrzegasz
jako mozliwy, nic jest jednak tak, ze to, czego si¢ dowiedziates, nie
wywiera w ogdle zadnych skutkow.

Pod$wiadome przekonania o charakterze autosabotazu przejawiaja
si¢ zwykle w sferze inwestowania jako zaburzenia koncentracji, po-
wodujace wicle réznych blgdéw transakeyjnych, takich jak zajmowa-
nic pozydji krotkiej zamiast dlugiej i odwrotnie albo pograzanie sig
w rozpraszajacych my$lach i spuszczanic oka z monitora, aby po chwili
przekonad sig, ze straciliémy transakcje dnia. Pracowalem z wicloma
inwestorami, ktérzy w réznym stopniu osiagali konsckwentne sukcesy,
ale okazywalo sig, ze nic sg w stanie przebié si¢ przez pewne progi pozy-
skiwania kapitatu. Odkrywali oni niewidzialna, ale bardzo realna ba-
rierg, podobna do przystowiowego szklanego sufitu, ktory w $wiecie
korporacji napotyka wicle kobiet na kicrowniczych stanowiskach.

Za kazdym razem, kiedy uderzali w barierg, inwestorzy ci do-
$wiadczali poczucia znaczacej porazki, niczaleznej od warunkéw ryn-
kowych. Winili za nia jednak zazwyczaj swdj brak szczedcia lub ka-
prysy rynku. Co cickawe, ich transakcje zwykle charakteryzowata
stabilnic rosnaca krzywa kapitatu, czasem nawet przez kilka miesic-
cy, a znaczaca porazka pojawiala si¢ zawsze w tym samym micjscu
krzywej kapitalu. Ja opisuj¢ to zjawisko psychologiczne jako prze-
bywanic w ,,transic negatywnym”. Pieniadze moga zaréwno w magicz-
ny sposdb wptywaé na rachunki inwestora, kiedy jest on ,w transic”,
jak i w magiczny sposob wyplywaé, jezeli znajduje si¢ on w transie
negatywnym, w ktorym nicrozwiazane problemy z samoocena w ta-
jemniczy sposdéb wplywaja na postrzeganie przez niego informaciji
i jego zachowanie.

Niec sugeruj¢ w tym miejscu, ze nalezy dezaktywowaé wszystkie
przekonania, ktére moglyby przemawiaé przeciwko stalemu wzrostowi
samooceny, bo tak nie jest. Musisz by¢ jednak §wiadomy istnienia
takich przekonafi i podja¢é w ramach swojego systemu inwestowania
konkretne kroki, aby si¢ im przeciwstawié, kiedy zaczna si¢ pojawial.
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Gdyby$ poprosit mnie o sprowadzenie inwestowania do jego naj-
prostszej postaci, powiedziatbym, Ze jest to gra liczbowa polegajaca
na rozpoznawaniu wzorcéw. Wykorzystujemy analiz¢ rynku w celu
identyfikacji wzorcow, zdefiniowania ryzyka i ustalenia, kiedy powin-
ni$my zrealizowad zyski. Transakcja albo si¢ udaje, albo nie. Niczaleznie
od jej wyniku przechodzimy do kolejnej. To az takie proste, a jedno-
cze$nie niezwykle skomplikowane. Prawde méwiac, inwestowanie to
prawdopodobnie najtrudniejsze przedsigwzigcie, w jakim kiedykolwiek
bedziesz staral si¢c odnie§é sukces. I nie jest tak dlatego, ze przedsic-
wzigcie to wymaga intelektu, wrecz przeciwnie! Im wigceej, jak Ci sig
wydaje, wiesz, tym wigcej bedziesz ponosit porazek. Inwestowanie
jest trudne, bo nalezy dziataé w prze$wiadczeniu, Zze nie musisz ni-
czego wiedzieé, nawet jezeli Twoje analizy beda si¢ czasami okazywaly
sidealnie” prawidlowe. Aby dziata¢ w prze$wiadczeniu, ze nie musisz
wicdzied, powiniene§ wlasciwie zarzadzaé swoimi oczekiwaniami. By
wlasciwic zarzadzaé oczekiwaniami, musisz zmodyfikowaé swoje §ro-
dowisko psychiczne w taki sposob, ze bedziesz bez cienia watpliwosci
wicrzyl w pigé¢ fundamentalnych prawd.

W tym rozdziale przygotowalem dla Cicbic ¢éwiczenie transak-
cyjne, ktére zintegruje te prawdy o rynku z Twoim $rodowiskiem
psychicznym na poziomie funkcjonalnym. Za jego pomoca zapoznam
Cig z trzema etapami rozwoju inwestora.

197
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Pierwszym ctapem jest ctap mechaniczny. Na tym ctapic:

1. Zbudujesz poczucie zaufania do samego sicbie, niczb¢dne do
dziatania w pozbawionym ograniczefi §rodowisku.

2. Nauczysz si¢ bezbtgdnic wykonywaé zatozenia systemu inwe-
stowania.

3. Wyszkolisz swoj umyst, aby myslal w kategoriach prawdopo-
dobiefistwa (pi¢é fundamentalnych prawd).

4. Zbudujesz silne, niczachwiane przckonanic o wlasnej konse-
kwencji w sferze inwestowania.

Po zakoficzeniu etapu picrwszego bedziesz mégt przejsé do subiek-
tywnego ctapu inwestowania. Na tym ctapic mozesz postuzyé sic
wszystkim, czego nauczyles$ si¢ o charakterze ruchéw rynku, aby ro-
bi¢ to, co cheesz robi¢. Ten etap charakteryzuje si¢ znacznym stopniem
swobody, musisz wigc nauczy¢ si¢ kontrolowaé swoja podatno$é¢ na
popelnianie tego rodzaju bledéw transakcyjnych, ktére sa wynikiem
wszelkich nierozwigzanych problemdéw z samoocena, opisywanych
przeze mnie w poprzednim rozdziale.

Trzeci etap to etap imtuicyjny. Intuicyjne inwestowanie jest naj-
bardzicj zaawansowanym stadium rozwoju inwestora. To odpowiednik
zdobycia czarnego pasa w sztukach walki. Réznica polega na tym, ze
nic mozna staraé si¢ dziataé intuicyjnie, poniewaz intuicja jest spon-
taniczna. Nie wywodzi si¢ ona z tego, co wiemy na poziomie racjo-
nalnym. Racjonalna cz¢$¢ naszego umystu wydaje si¢ z natury nicuf-
na wobec informacji otrzymywanych ze zrédta, ktorego nie rozumie.
Wyczuwanie, ze co§ ma si¢ wydarzy¢, jest postacia wiedzy, ktéra dia-
metralnic rozni si¢ od wszystkicgo, co wiemy racjonalnic. Pracowatern
z wicloma inwestorami, ktérzy czgsto miewali bardzo silne intuicyjne
poczucie tego, co stanie sic w nastepnej kolejnoéci, ale w konfrontacji
z racjonalng czgécia swoich osobowosci konsckwentnie wybierali nie-
zgodny z tym poczuciem sposéb postgpowania. Oczywiscie gdyby
zaufali swojej intuicji, to osiagneliby wyjatkowo satysfakcjonujace
wyniki. Zamiast tego wszystko zazwyczaj koficzylo si¢ dla nich w bar-
dzo niczadowalajacy sposdb, zwlaszcza w kontekscie tego, co wezednicj
uwazali za mozliwe. Jedynym znanym mi sposobem, w jaki mozesz
sprobowaé wykorzystaé swoja intuicjg, jest zbudowanic takiego stanu
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umystu, ktory bedzie najbardziej sprzyjal rozpoznawaniu intuicyjnych
impulséw i dziataniu na ich podstawie.

ETAP MECHANICZNY

Zasadniczym celem mechanicznego ctapu inwestowania jest wytworze-
nic takiego rodzaju umicjgtnoéci inwestycyjnych (zaufania, pewnosci
sicbie i myS$lenia w kategoriach prawdopodobicfistwa), ktére prak-
tycznice zmusza Ci¢ do konsckwentnego osiagania pozytywnych wy-
nikéw. Ja definiuj¢ konsekwentnie pozytywne wyniki jako stabilnie
rosnaca krzywa kapitatu z niewielkimi tylko potkni¢ciami, bgdacymi
naturalna konsckwencja przewag, ktore okazaly si¢ nieskuteczne.

Inaczej niz w przypadku znajdowania wzorca zapewniajacego nam
wigksze szanse powodzenia, zwickszajac prawdopodobicfistwo zwycig-
skicj transakcji, osiagnigcic stabilnic rosnacej krzywej kapitalu wiaze sig
z systematycznym climinowaniem jakicjkolwick podatnosci na popet-
nianic bledéw wynikajacych z I¢ku, euforii lub probleméw z samo-
ocena, ktére opisuj¢ w calej tej ksiazce. Eliminacja bledéw i poprawa
samooceny wymaga nabycia okre$§lonych umicjetnosci o charakterze
psychologicznym.

Umiej¢tno$ci te majg charakter psychologiczny, poniewaz kazda
z nich w swojej najczystszej postaci jest po prostu przckonaniem.
Zapamigtaj, ze przckonania, na podstawic ktorych dziatamy, determi-
nuja stan naszego umystu 1 ksztaltuja nasze do§wiadczenia w sposéb
nicustannic umacniajacy to, co juz uwazamy za prawdziwe. Stopiefi
zgodno$ci przekonania z rzeczywistoécia (w odniesieniu do warun-
kéw otoczenia) mozemy okreslié na podstawie tego, jak dobrze nam
ono stuzy, czyli w jakim stopniu jest uzyteczne i pomaga nam w re-
alizacji naszych celéw. Jezeli konsckwentne osiaganie pozytywnych
rezultatéw jest Twoim gléwnym celem jako inwestora, to przekona-
nic ($wiadome, wypelnione energia pojecie, ktdre opicra si¢ zmianom
1 domaga si¢ wyrazenia) ,jestem konsekwentnie odnoszgcym sukcesy
imwestorerm” bedzie funkcjonowaé jako gtéwne zrédlo energii zarza-
dzajacej Twoja percepcja, interpretacjami, oczekiwaniami i dziata-
niami w taki sposéb, ze ten cel zostanic osiagnigty.

Budowanie dominujacego przekonania, ze ,jestem konsekwent-
nic odnoszacym sukcesy inwestorem”, wymaga przestrzegania kilku
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zasad odnoszenia sukcesow. Nicktdre z tych zasad znajda si¢ niewatpli-
wie w otwartym konflikcie z szeregiem przekonafi o naturze inwesto-
wania, ktére zdazyle$ juz zgromadzié. Jezeli tak si¢ stanie, to bedziesz
mial do czynienia z klasycznym przyktadem przekonafi pozostaja-
cych w otwartym konflikcie z pragnieniem.

Mechanizm przeptywu energii jest tutaj taki sam jak w przypadku
chtopca, cheacego by¢ jak inne dzieci, ktore nie baly si¢ zabaw z psami.
Chlopiec pragnal wyrazi¢ sicbic w sposéb, ktéry uznal, przynajmnicj
poczatkowo, za praktycznie niemozliwy. Aby zaspokoi¢ swoje pra-
gnienie, musial przeprowadzi¢ proces aktywnej transformaciji. Jego
technika byta prosta: z calych sit starat si¢ koncentrowaé na tym, co
probowat osiagnad, 1 krok po kroku dezaktywowat sprzeczne z pra-
gnieniem przekonanie, wzmacniajac jednocze$nic przckonanie z tym
pragnieniem zgodne.

W pewnym momencie, jesli takie jest Twoje pragnienie, bedziesz
musial rozpocza¢ proces wilasnej transformacji w konsekwentnie odno-
szacego sukcesy, zwycigskiego inwestora. Najbardziej istotnymi sktad-
nikami takicj osobistej transformacji sa gotowoéé¢ do zmian, czystosé
intencji i sita Twojego pragnienia. Ostatnim skfadnikiem, niezbed-
nym, aby ten proces zakoficzyt si¢ sukcesem, jest konsckwencja, jako
najwaznicjszy ze wszystkich powdd lub uzasadnienie tego, ze inwe-
stujesz. Jezeli wszystkie te sktadniki beda w wystarczajacym stopniu
obecne, to niczaleznic od wewngtrznych przeszkdd, z ktorymi be-
dziesz musial si¢ zmierzyé, to, czego pragniesz, ostatecznic zwyciczy.

Samoobserwacja

Rozpoczynajac proces budowania konsckwencji, musisz, po pierwsze,
zaczaé dostrzegal, co mySélisz, méwisz 1 robisz. Dlaczego? Ponicwaz
wszystko, co my$limy, méwimy czy robimy jako inwestorzy, wzmacnia
okreslone przekonania obecne w naszym systemic psychicznym. Po-
nicwaz proces osiagania konsckwencji ma charakter psychologiczny,
to nic powinno by¢ dla Ciebie zaskoczeniem, ze bedziesz musiat zaczaé
zwracaé uwagg na réznorodne, przebicgajace w Twoim organizmie
procesy psychiczne.

Chodzi o to, aby§ mdgl nauczy¢ si¢ obicktywnic obserwowaé wlasne
mysli, stowa i czyny. Twoja picrwsza linig obrony przed popetnieniem
btgdu transakcyjnego powinno byé uswiadomienie sobie, ze o nim
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myslisz. Ostatnia linia obrony bedzie oczywiscie uswiadomienie sobie,
ze mySélisz o bledzie w trakcie jego popetniania. Jezeli nie staniesz si¢
uwaznym obserwatorem tych proceséw, to zawsze bedziesz zauwazat
swoje bledy po fakcie, bedac zwykle w stanic glgbokiego zalu 1 frustragi.

Obicktywna samoobscrwacja oznacza, ze prowadzimy ja bez osa-
dzania czy ostrego krytykowania sicbie w nastgpstwic tego, co zauwa-
zamy. Dla nicktorych oséb moze to byé nictatwe, jezeli wezmiemy
pod uwagge ostre, krytyczne traktowanie, ktérego mogly one w ciagu
catego swojego zycia doSwiadczy¢ ze strony innych ludzi. W jego wyni-
ku wicle oséb blyskawicznic uczy si¢ kojarzyé kazdy btad z emocjo-
nalnym bdlem. Nikt nie lubi znajdowaé si¢ w stanie emocjonalnego
bolu, wige zwykle, najdhuzej, jak si¢ da, unikamy przyznawania sig
do tego, co nauczylismy si¢ definiowaé jako btad. Unikanie konfrontacji
z bledami zazwyczaj nie miewa jednak w codziennym zyciu tak kata-
strofalnych skutkéw, jakiec moze mieé w sferze inwestowania.

Kiedy na przyklad pracuje z inwestorami dokonujacymi transakeji
na wlasny rachunek, to aby zilustrowaé, w jak niepewnej sytuacji sig
oni znajduja, prosze ich, by wyobrazili sobie, ze przechodza przez most
nad Wiclkim Kanionem. Szeroko$é mostu jest bezposrednio zwiaza-
na z liczba transakcji, ktére prowadza. Tak wige na przyklad dla in-
westorOw zaangazowanych w jedna transakcje most jest bardzo szeroki,
powiedzmy, ze ma 20 metréw. Jezeli most ma 20 metréw szeroko-
§ci, to dysponujemy znacznym marginesem bledu, wiec nie musimy
by¢ szczegdlnie ostrozni ani koncentrowaé si¢ na kazdym kroku. Jezeli
mimo to zdarzy nam si¢ potknaé i spa$¢, to dno kanionu znajduje sig
ponad dwa kilometry nizej.

Nic wiem, ile oséb chciatoby spacerowaé po waskim moscic bez
barierck, nad przepascia, ktorej dno znajduje si¢ dwa kilometry nizej,
ale przypuszczam, ze stosunkowo niewicle. Podobnie niewicle oséb
podejmuje ryzyko choéby zblizone poziomem do podejmowanego przez
inwestoréw dzialajacych na wlasny rachunck na gictdach kontraktéw
terminowych. Oczywiécie inwestor zaangazowany w jedna transakcjg
moze wyrzadzié sobie znaczna krzywdg, podobna do upadku z wi-
szacego na wysoko$ci dwoch kilometréw mostu. Ale inwestor pro-
wadzacy jedna transakcjg moze sobie pozwoli¢ na znaczny margines
biedu, nicscistoéci czy niczwykle gwaltownych ruchéw rynku, pod-
czas ktorych moglby znalezé si¢ po niewta$ciwej stronie.
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Z drugicj strony jeden z najpowaznicjszych, dziatajacych na wta-
sny rachunek inwestordw, z jakim kiedykolwick pracowatem, obshu-
guje zwykle pozycje zawicrajace mniej wigcej 500 kontraktéw ter-
minowych na obligacje skarbowe jednocze$nie. Czgsto zdarzaja mu sig
pozycje zawicrajace znaczniec powyzej tysiaca kontraktéw. Pozycja za-
wicrajaca tysiac kontraktéw na obligacje skarbowe to 31 500 dolaréw
za tik (najmnicjsza jednostkowa zmiang ceny kontraktu na obligacje).
Kontrakty terminowe na obligacje skarbowe moga by¢ oczywiscie
bardzo niestabilne, wige zmiana cen w ktdrymkolwiek kierunku moze
znacznic przekroczy¢ jeden tik, 1 to w czasie zaledwie kilku sekund.

Wraz ze zwickszaniem si¢ wartosci pozycji danego inwestora nasz
most nad Wiclkim Kanionem staje si¢ coraz wezszy. W przypadku
duzego inwestora rynku kontraktéw na obligacje skarbowe most ma
szeroko$é cienkiej struny. To oczywiste, ze taki inwestor musi mie¢ do-
skonale wyczucie réwnowagi i by¢ bardzo skoncentrowany na kaz-
dym swoim kroku. Najmniejsza pomytka czy podmuch wiatru moga
spowodowaé, ze spadnic ze struny. A nastgpny przystanck jest dwa
kilometry nizej.

Kiedy inwestor dziata na parkiecie, odpowiednikiem takiego nie-
wiclkiego zachwiania réwnowagi czy matego podmuchu wiatru jest
dla niego jedna rozpraszajaca mysl. To wszystko, po prostu mysl lub
cokolwiek innego, co spowoduje, Zze inwestor straci koncentracie,
choéby tylko na sekundg lub dwie. Ta chwila nicuwagi wystarczy, aby
stracil on ostatnia korzystna okazj¢ do likwidacji swojej pozycji. Ko-
lejny poziom cen, umozliwiajacy wyjécie z transakcji, moze znajdowad
si¢ w odleglto$ci dobrych kilku tikéw, co moze oznaczaé, ze inwestor
poniesie bardzo powazne straty albo bedzie zmuszony zrezygnowad
z transakcji przynoszacej znaczace zyski.

Jezeli konsekwentne osiaganie pozytywnych wynikéw wiaze sig
z climinowaniem bl¢déw, to niedopowiedzeniem jest stwierdzenie,
ze bedziesz napotykal znaczne trudno$ci w osiaganiu swoich celdw,
jezeli nic bedziesz w stanie przyznaé si¢ do bledu. To oczywiscie umie-
jetnosé, ktoéra ma tylko niewiclka garstka osdb, i dlatego tak niewiclu
z nas konsckwentnic osiaga sukcesy. Prawdg méwiac, niechgé do przy-
znawania si¢ do bltedéw jest tak rozpowszechniona, Ze mozna bytoby
zalozy¢, iZ jest to nicodlaczna cecha ludzkicj natury. Ja nic wierze, ze
tak jest, nic wierzg takze, ze rodzimy si¢ ze zdolno$cia do o§mieszania
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samych siebic czy umniejszania wlasnej wartosci z powodu tego, ze
popeltniamy bledy czy pomytki.

Popetnianie bledéw jest naturalng cecha istnienia i nadal nia be-
dzie, dopdki nie osiagniemy punktu, w ktérym:

1. Wszystkie nasze przckonania beda catkowicie zharmonizowane
Z naszymi pragnieniami.

2. Wszystkie nasze przckonania beda uksztattowane w taki sposdb,
ze beda catkowicie zgodne z tym, co jest skuteczne z perspekty-
Wy otoczenia.

Jezeli nasze przekonania nie beda zgodne z tym, co jest skuteczne
z perspektywy otoczenia, to prawdopodobiefistwo popelnienia blgdu
bedzie co najmniej duze, o ile nie bedzie on nicunikniony. Nie bedziemy
w stanic dostrzec odpowiedniego zestawu czynnosci prowadzacych do
naszego celu. A co jeszcze gorsze, nic bedziemy w stanie dostrzec, ze
to, czego chcemy, moze nie by¢ dostepne w ilosci, jakiej pragniemy,
w odpowiednim z naszego punktu widzenia czasic lub moze by¢ nie-
dostepne w ogdle.

Z drugiej strony btedy bedace wynikiem przekonaty, ktére sa sprzecz-
ne z naszymi cclami, nie zawsze bywaja widoczne czy oczywiste. Wie-
my, ze przckonania takie dzialaja jako przeciwstawne wobec naszych
pragnichi sity, wyrazajace w naszej §wiadomosci wlasne wersje praw-
dy i moga to robi¢ na wicle sposobéw. Najtrudnicjsze do wykrycia sa
rozpraszajace my$li, ktore powoduja chwilowy zanik uwagi lub kon-
centracji. Z zewnatrz moze si¢ to wydawad niewicle znaczace, kiedy
jednak stawka jest wysoka, jak w przyktadziec z mostem nad kanionem,
to nawet nieznacznie zmniejszona zdolnoéé¢ koncentracji moze skut-
kowa¢ bigdem o katastrofalnych rozmiarach. Zasada ta ma zastoso-
wanic zaréwno w sferze inwestowania czy w sporcie, jak 1 w pracy
zwigzanej z programowanicm komputeréw. Kiedy nasze intencje sa
czyste 1 nie ostabia ich Zadna przeciwstawna energia, to nasza zdol-
no$¢ koncentracii jest wigksza 1 bardziej prawdopodobne jest, ze uda
nam si¢ osiggnaé cel.

Wezesniej definiowalem postawe zwycigzey jako pozytywne oczeki-
wanie wyniku naszych starafi, przy jednoczesnym akceptowaniu faktu,
ze jakickolwick rezultaty osiagniemy, beda one doskonalym odzwier-
ciedleniem naszego poziomu rozwoju i tego, co jeszcze musimy nauczyé
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si¢ robi¢ lepiej. Tym, co odrdznia ,konsckwentnic doskonatych” spor-
towcdw czy artystow od wszystkich innych, jest ich wyrazny brak
obaw przed popetnieniem blgdu. Brak obaw wynika z tego, ze nie
maja oni powodu, aby umnicjszaé swoja warto$¢, kiedy rzeczywiscie
popelnia btad. Innymi stowy, nic maja rezerwuaru ujemnic natado-
wanej energii, gotowej wezbrad i rzucié¢ si¢ na ich $wiadomy proces
myslowy jak lew, ktéry tylko czeka na whasciwy moment, by rzucié¢ si¢
na wybrana przez siebic ofiarg. Skad bierze si¢ ta niczbyt powszechna
umicj¢tno$¢ przechodzenia do porzadku dziennego nad blgdami bez
pograzania si¢ w samokrytyce? Jednym z wyjasniedi moze by¢ to, ze
osoby, ktdre to potrafia, dorastaly, majac bardzo nietypowych rodzi-
cow, nauczycieli 1 treneréw. Postugujac si¢ odpowiednimi sfowami
i whasnym przyktadem, z prawdziwa mitoscia, zrozumieniem i akcepta-
cja nauczyli je oni korygowa¢ btedy i pomytki. Postuguje si¢ okresle-
niem ,,bardzo nietypowych”, poniewaz wiclu z nas, dorastajac, miato
doktadnic odwrotne do$wiadczenia. Naprawiania naszych bledéw
lub pomytek uczono nas ze zloscia, zniecierpliwieniem 1 wyraznym
brakiem akceptacji. Czy to mozliwe, ze w przypadku wiclkich spor-
towcow ich przeszle, pozytywne do$wiadczenia zwiazane z bledami
spowodowaly nabycic przez nich przekonania, ze bledy wskazuja po
prostu sposéb, w jaki powinni oni skoncentrowaé swoje wysitki na
wlasnym rozwoju i doskonaleniu?

Jezeli maja oni takie przekonanie, to nie istnicje zrédlo ujemnie
natladowanej energii, a w konsckwencji nie istnieje zrodlo dyskredy-
tujacych ich samych mysli. Reszta z nas, ktéra dorastajac, do§wiadczata
mndstwa negatywnych reakcji na swoje dziatania, nabrata jednak oczy-
wiscie przekonania, ze: ,bledéw nalezy unikaé za wszelka ceng”, ,jezeli
popeltniam biedy, to co§ musi by¢ ze mna nie tak”, ,jestem do nicze-
go” czy ,musz¢ by¢ ztym czlowickiem, skoro popetniam bledy”.

Zapamigtaj, zc¢ kazda mySél, stowo i czyn wzmacniaja okre$lone
przekonania nas samych o sobie. Jezeli poprzez ciagla samokrytyke na-
bietzemy przekonania, ze jeste$my ,do niczego”, to przckonanic takie
znajdzic sposdb, aby wyrazi¢ sic w naszych myslach, powodujac, Ze si¢
rozproszymy i co§ zepsujemy; innymi stowy, spowoduje ono, ze be-
dziemy méwi¢ o sobie lub o innych (jesli zauwazymy u nich takic same
cechy) w sposéb odzwicrciedlajacy to nasze przekonanic. Na nasze
dziatania wplynic to tak, ze bedziemy zachowywaé si¢ w sposob, ktéry
bedzie otwartym autosabotazem.
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Jesli masz zamiar staé si¢ konsckwentnie odnoszacym sukcesy in-
westorem, to musisz pozbawi¢ popelnianic bfedéw negatywnej oceny,
jaka towarzyszy mu u wigkszosci ludzi. Musisz by¢ w stanic w pewnym
stopniu monitorowaé samego sicbie, a bedzie to trudne do przepro-
wadzenia, jezeli masz sktonno$é do doswiadczania emocjonalnego
bolu, gdy popetniasz btad. Jezeli masz takic tendencje, to sa dwie
mozliwosci:

1. Mozesz dazy¢ do nabycia nowego zestawu dodatnio natadowa-
nych przekonadi o tym, co oznacza popetnicnie blgdu, dezakty-
wujac jednoczesnie wszelkie ujemnie natadowane przekonania,
nadajace popelnieniu blgdu jakickolwick inne znaczenia lub
powodujace, ze popelniwszy btad, zaczynasz umnicjszaé swoja
wartos¢.

2. Jezeli uznasz t¢ pierwsza mozliwoéé za nicpozadana, to mozesz
skompensowaé swoja skfonnosé do popelniania btgdéw, odpo-
wiednio konfigurujac system inwestycyjny. Oznacza to, zc je-
zeli masz zamiar inwestowaé 1 nic monitorowaé sicbie, pragnac
jednoczesnic konsekwentnych wynikéw, to rozwiazaniem tego
dylematu jest pozostanic podczas inwestowania wylacznie na
ctapic mechanicznym.

Nauczenic si¢ monitorowania samego sicbic jest poza tym stosun-
kowo prostym procesem, gdy juz pozbedziesz si¢ ujemnic natadowancj
energii, zwiazanej z blgdami. Musisz tylko ustali¢, dlaczego zamie-
rzasz zacza¢ monitorowaé sicbie, co oznacza, ze najpicrw musisz micé
w glowie jasny cel. Kiedy bedziesz wiedzial, co jest Twoim celem, po
prostu zacznij zwracaé uwagg na to, co myslisz, mowisz 1 robisz.

Kiedy zauwazysz, ze nic koncentrujesz si¢ na celu lub na kolejnych
etapach w drodze do jego osiagniccia, powiniene$ przekierowaé swoje
mysli, stowa lub dziatania tak, aby staly si¢ one zgodne z tym, co chcesz
osiagna¢. Dokonuj takich przekicrowad tak czgsto, jak to bedzie ko-
nicczne. Im bardziej $wiadomie zaangaZzujesz si¢ w ten proces, zwlasz-
cza jezeli bgdziesz to robié z przekonaniem, tym szybciej stworzysz
konstrukcjg psychiczna przystosowana do funkcjonowania w sposéb,
ktory bedzie zgodny z Twoimi celami, bez oporu ze strony sprzecz-
nych z nimi przekonaf.
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ZNACZENIE SAMODYSCYPLINY

Proces, ktéry whasnie opisatem, okre$lam mianem samodyscypliny. Samo-
dyscypling definiuj¢ jako psychiczna technike przekicrowywania kon-
centracji (najlepicj, jak potrafimy) na cel lub pragnienie, kiedy ten
cel lub pragnienic pozostaje w sprzeczno$ci z innym komponentem
(przekonaniem) istniejacym w naszym $rodowisku psychicznym.

Pierwszym, na co nalezy zwrdcié uwage w tej definicji, jest fake,
ze samodyscyplina jest technika budowania nowej konstrukeji psy-
chicznej. Nie jest ona cechg osobowoéci, z samodyscypling si¢ nie ro-
dzimy. Prawd¢ mowiac, jezeli zastanowisz si¢ nad tre$cia mojej defi-
nicji, to posiadanic dyscypliny od urodzenia nic jest nawet mozliwe.
Kazdy z nas moze jednak postuzy¢ si¢ samodyscypling jako technika
wykorzystywana w procesie wlasnej transformacji.

Oto przyktad z mojego zycia, ktédry ilustruje mechanizmy lezace
u podstaw funkcjonowania tej techniki. W 1978 roku zdecydowa-
tem, Ze cheg zostaé biegaczem. Nie pamigtam dokladnie, co mnie do
tego sklonilo, poza tym, ze w ciagu wezesniejszych o§miu lat mdj styl
zycia byl bardzo daleki od aktywnego. Nie uprawiatem Zzadnych spor-
téw, nie miatem zadnych hobby, chyba ze za hobby uznaliby$my ogla-
danie telewizji.

Wezesnicj, w szkole $redniej 1 przynajmniej przez cze$é studidw,
bardzo aktywnic uprawialem sport, a zwlaszcza hokej na lodzie. Kiedy
jednak skoficzylem studia, moje zycie potoczylo si¢ w sposdb zupet-
nic inny, niz oczekiwatem. Nie odpowiadato mi to, ale w tamtych
czasach czulem, Ze nie jestem w stanie nic na to poradzié. Doprowa-
dzito mnie to do okresu bezczynnosci, co jest zawoalowanym sposo-
bem na okreslenic pozostawania w glebokicj depresii.

Jak juz wspomnialem, nie jestem pewien, co sklonifo mnie do tego,
ze nagle postanowitem zostaé biegaczem (by¢ moze obejrzatern jaki$
program telewizyjny, ktéry wzbudzit moje zainteresowanie). Pamictam
jednak, ze moja motywacja byta bardzo silna. Kupitem wigc sobic jakic$
buty do biegania, zatozylem je i wyszedtem pobiegaé. Pierwszym, co
odkrytem, byto to, ze nic jestem w stanie bicgaé. Brakowato mi fi-
zycznej wytrzymalosci, aby przebiec wigeej niz kilkadziesigt metrow.
Bytem bardzo zaskoczony. Nie zdawatem sobie sprawy i nigdy bym nie
uwicrzyl w swdj tak calkowity brak formy, ze nie mogtem przebiec
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nawet stu metréw. Uswiadomienie sobie tego byto tak przygngbiajace,
ze nic probowalem biegaé przez kolejne dwa lub trzy tygodnie. Podczas
kolejnej préby nadal nie bytem w stanic przebiec wigeej niz pigédziesiat
czy sze$édziesiat metrdw. Sprobowatem jeszcze raz, nastgpnego dnia,
efekt oczywiscie byt identyczny. Tak bardzo zniechgcit mnie méj
brak formy, ze nic prébowatem bicgaé przez kolejne cztery miesiace.

Jest wiosna 1979 roku. Jestem po raz kolejny peten determinacii,
zeby zostaé biegaczem, ale jednoczeénie bardzo sfrustrowany brakiem
postepow. Kiedy kontemplowalem swoj dylemat, przyszto mi do glo-
wy, z¢ jednym z moich probleméw jest to, ze nie mam celu, do ktérego
mégtbym dazyé. Stwierdzenie, ze cheg biegaé, bylo w porzadku, ale
co oznaczato? Naprawdg nie wiedziatem; bylo zbyt ogdlne i abstrak-
cyjne. Musiatem znalez¢ co$ bardziej namacalnego, do czego mogt-
bym dazyé. Postanowitem wigc, ze cheg do kofica lata méc przebiec
dystans pigciu mil, czyli ok. o§miu kilometréw.

Pigé mil pozostawato wtedy catkowicic poza moim zasiggiem, ale
mys$l, ze kiedy§ moge by¢ w stanic przebiec ten dystans, wywotywata
wicle entuzjazmu. Ten zwickszony poziom entuzjazmu zapewnil mi
wystarczajacy impet, abym zaczat biegaé cztery razy w tygodniu. Pod
koniec pierwszego tygodnia bylem naprawdg zaskoczony, kiedy odkry-
tem, Zze nawet tak lekki trening poprawil moja wytrzymato$é¢ i zdolnosé
do ciagtego zwickszania dystansu. Spowodowalo to dalszy wzrost moje-
go entuzjazmu, wigc kupitem stoper i czysty zeszyt, ktdrego zamie-
rzalem uzywaé jako swojego biegowego dziennika. Znalazlem sobie
dwumilowa trasg i okre§litem punkty orientacyjne co éwieré mili.
W dzienniku wpisywatem datg, dystans, czas i to, jak czutem sig fi-
zycznie podczas kazdego biegu.

Myslatem, Ze jestem na dobrej drodze do moich pigciu mil, kiedy
dostownie wbiegtem w kolejny szereg probleméw. Najwigkszym z nich
byly odwodzace od biegania i rozpraszajace mysli, ktére zalewaty moja
$wiadomo$¢ za kazdym razem, gdy uznawatem, Ze chee wyjéé na ze-
wnatrz 1 biegaé. Bylem zdumiony liczba (i natezeniem) powoddw,
ktére wynajdowatem, aby nie biegaé: ,Jest za goraco {lub} za zimno”,
»Wyglada na to, ze bgdzie padaé”, ,Jestem jeszcze troche zmeczony
po ostatnim razie (cho¢ byto to trzy dni temu)”, ,Nie robi tego nikt in-
ny, kogo znam” i najczgstsze: ,Pdjde biegaé, kiedy tylko skoficzy sig

ten program w telewizji” (oczywiécic nigdy nie szedtem).
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Nic znatem zadnego innego sposobu, aby poradzié sobie z ta ne-
gatywna cnergia psychiczna, niz przckicrowanie §wiadomej uwagi na
to, co probowatem osiagnaé. Naprawdg chcialem przebiec pigé mil
przed koficem lata. Okazalo si¢, ze czasami moje pragnienic bywalo
silnicjsze od negatywnej energii. W efckcic udawato mi si¢ wktadaé
buty do biegania, rzeczywiscic wychodzi¢ na zewnatrz i biegaé. Za-
zwyczaj jednak odwodzace od biegania i rozpraszajace mysli zmuszaty
mnie, abym zostawal w domu. Mam, prawd¢ méwiac, wrazenie, zc na
poczatku w 70% przypadkéw nie bylem w stanie pokonad tej sprzecz-
nej z moim pragnieniem energii.

Kolejnym problemem, ktéry napotkatem, stal si¢ fake, ze kiedy
zaczatem zblizaé si¢ do magicznej granicy jednej mili, to wpadlem
w samozachwyt. Dotarlo do mnie wtedy, ze aby dobrna¢ do moich
pigciu mil, bedg potrzebowat dodatkowego mechanizmu. Przypuszcza-
tem, ze kiedy bed¢ w stanie przebiec dwie, trzy mile, poziom mojego
samozachwytu stanic si¢ tak nicbotyczny, iz nic bed¢ odczuwal zad-
nej potrzeby ztealizowania swojego pigciomilowego celu. Ustanowitem
wigc sobie regule. Mozesz ja nazwad regula pigciu mil. ,,Jezeli uda mi
si¢ zalozy¢ buty do biegania i wyj$¢ na zewnatrz pomimo wszystkich
sprzecznych mysli, prébujacych mnie od tego odwicsé, to zobowia-
zuj¢ si¢ pobicc przynajmniej o jeden krok dalej niz poprzednim razem”.
Oczywiscic byloby dobrze, gdyby byto to wigeej krokéw niz tylko
jeden, ale, bez wzgledu na wszystko, dystans nie mogt byé mniejszy.
Jak si¢ okazalo, nigdy nie ztamatem tej zasady, a pod koniec lata udato
mi si¢ rzeczywiScie przebiec pigé mil.

Zanim jednak do tego doszto, wydarzylo si¢ co§ naprawdg intere-
sujacego i zupelnic nicoczekiwanego. Kiedy zblizalem si¢ do swojego
pigciomilowego celu, sprzeczne mysli zaczglty powoli zanikaé. W koficu
przestaly istnic¢ zupetnie. W tym momencie u§wiadomitem sobie, ze
jesli chee biegaé, mogg to robi¢ catkowicie swobodnie, bez psychicznego
oporu, konfliktu czy rozpraszajacych mysli. Biorac pod uwagg, jaka
weze$niej toczylem ze soba walke, bylem zdumiony (delikatnie mé-
wigc). Jaki byl wynik: zaczalem biegaé regularnic i robitem to przez
nastgpne 16 lat.

Zainteresowanych chcialbym poinformowaé, ze teraz nie biegam
juz tak intensywnie, bo pi¢¢ lat temu postanowitem wréci¢ do hokeja
na lodzie. Hokej to bardzo wyczerpujacy sport. Czasami grywam nawet
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cztety razy w tygodniu. Biorac pod uwage méj wick (mam ponad 50
lat) 1 poziom wysitku, jakiego ten sport wymaga, zwykle dziei lub
dwa zajmuje mi dojécic do sicbie, co niec pozostawia zbyt wicle czasu
na bieganic.

Jezeli teraz zbierzemy te doswiadczenia 1 umicScimy je w kontek-
§cic tego, co wiemy juz o naturze przckonafi, to mozemy poczynié
szereg obserwaciji:

1. Poczatkowo moje pragnienie, aby zostaé biegaczem, nie miato
podstaw ani oparcia w moim systemic psychicznym. Innymi
stowy, nie bylo zadnego innego zrodla energii (wypelnionego
encrgia pojecia domagajacego si¢ wyrazenia) zgodnego z moim
pragnieniem.

2. To ja musiatern co$ zrobié, aby to oparcie stworzyé. By stworzy¢
przekonanie, e ,jestem biegaczem”, musialem wytworzyé serig
do$wiadczefi zgodnych z nowym przekonaniem. Zapamigtaj, ze
wszystko, co myslimy, méwimy czy robimy, dostarcza energii
okreslonym przekonaniom obecnym w naszym systemic psy-
chicznym. Za kazdym razem, kiedy do§wiadczatem mysli pré-
bujacych odwie§é mnie od biegania i bylem w stanie ponownie
skoncentrowaé si¢ na moim celu z dostatecznym przekona-
nicm, aby zalozy¢ buty do biegania i wyj$¢, dodawalem energii
przekonaniu, ze ,jestem bicgaczem”. A rOwnic wazne jest to, Ze
w niczamierzony sposdb pozbawiatem energii wszelkie przekona-
nia, ktore przemawialy za czyms$ innym. Postuguje si¢ okresle-
niem ,,w niczamierzony sposdb”, poniewaz istnicje szereg technik
zaprojektowanych specjalnic w celu identyfikacji 1 dezaktywacii
sprzecznych z naszymi celami przekonady, ale w tamtym mo-
mencic mojego zycia nic rozumialem mechanizméw lezacych
u podstaw procesu transformacii, ktéry przechodzitem, nie wie-
dziatem wigc takze, ze mégtbym takie techniki wykorzystaé.

3. Teraz mogg bez wysitku (psychicznego) zachowywaé si¢ jak
bicgacz, poniewaz ,jestem biegaczem”. To wypelnione encrgia
pojgcie jest teraz funkcjonujacym elementem mojej tozsamo-
§ci. Kiedy zaczynalem, mialem wicle sprzecznych przekonafi
zwigzanych z bieganiem. W efekcic potrzebna mi byta techni-
ka samodyscypliny, abym sam mogt staé si¢ biegaczem. Teraz
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nic potrzebuj¢ juz samodyscypliny, poniewaz ,bycie biegaczem”
jest tym, ,kim jestem”. Kiedy nasze przekonania sg catkowicie
zgodne z naszymi celami i pragnieniami, to nie istnicje zrodlo
sprzecznej energii. Jezeli nic istnicje zrédlo sprzecznej energii,
to nic istnicje takze zrodlo rozpraszajacych mysli, wymoéwek,
racjonalizacji, usprawiedliwicfi czy bltedéw (§wiadomych 1 pod-
$wiadomych).

4. Przekonania mozna zmienié, a jezeli jest mozliwa zmiana jed-
nego przekonania, to mozna zmicnié wszystkie, gdy rozu-
miemy, zc tak naprawd¢ nie zmieniamy ich, tylko przenosimy
energic¢ z jednego pojecia do innego. (Przekonanie, ktére ma
zosta¢ zmienione, pod wzgledem swojej formy pozostaje nie-
naruszone). Dlatego tez dwa zupehie przeciwstawne przeko-
nania moga istnic¢ w systemic psychicznym obok sicbie. Jezeli
jednak pozbawili$my energii jedno przekonanie i wypelnili$my
nig inne, to z funkcjonalnego punktu widzenia nie mamy tu-
taj do czynicenia ze sprzecznoscia; tylko przekonanie w pola-
czeniu z energia bgdzie miato zdolno$¢ do dziatania jako sita
na stan naszego umyslu, nasza percepcig 1 interpretacje infor-
macji oraz na nasze zachowanie.

Jedynym celem inwestowania w sposéb mechaniczny jest prze-
ksztalcenie sicbie samego w konsekwentnic odnoszacego sukcesy in-
westora. Jezeli cokolwick w Twoim §rodowisku psychicznym pozostaje
w sprzeczno$ci z zasadami tworzenia przekonania ,jestem konsekwent-
nie odnoszgeym sukcesy inwestorem”, to bedziesz musiat postuzy¢ sie
technika samodyscypliny, aby te zasady staly sic dominujacym,
funkcjonujacym elementem Twojej tozsamosci. Kiedy zasady te sta-
na si¢ ,,tym, kim jeste$”, to nic bedziesz wigeej potrzebowat samody-
scypliny, poniewaz proces ,bycia konsckwentnym” przestanie wy-
maga¢é Twojego wysitku.

Pamietaj, ze konsekwencja to nie to samo co umiejctno$é prze-
prowadzenia udanej transakcji czy nawet serii udanych transakei,
ponicwaz przeprowadzenic udanej transakcji nic wymaga absolutnic
zadnych umicjetnosci. Nalezy tylko dobrze odgadnaé co$, co nie
rézni si¢ od odgadywania wyniku rzutu moneta. Konsckwencja na-
tomiast to stan umystu, ktory, kiedy go raz osiagniesz, nie pozwoli Ci
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,by¢” w inny sposdb. Nie bedziesz musial staraé si¢ by¢ konsckwentny,
bo bedzie to naturalna funkcja Twojej tozsamosci. Prawde mowiac,
jezeli bedziesz musiat si¢ staraé, to bedzie to réwnoznaczne z faktem,
ze reguly konsckwentnego odnoszenia sukceséw nie zostaly zintegro-
wane z Twoim systemem psychicznym jako dominujace, niesprzecz-
ne z innymi przekonania.

Etapem procesu ,stawania si¢ konsckwentnym” jest na przyktad
wstepne definiowanic ryzyka. Jezeli wstgpne definiowanie ryzyka wy-
maga od Cicbic jakiegokolwick szczegdlnego wysitku, jezeli musisz
$wiadomie pamigtaé, aby to robi¢, jezeli dos§wiadczasz jakichkolwick
rozpraszajacych myséli (takich, ktére w istocie prébuja Ci¢ od tego
odwiesé) lub jezeli angazujesz si¢ w transakcje bez wstepnego zdefi-
niowania ryzyka, to ta regula nic jest dominujacym, funkcjonujacym
clementem Twojej tozsamosci. Nie jest tym, ,kim jeste§”. Gdyby tak
bylo, to my$l, zeby nie definiowaé wstgpnie ryzyka, w ogdle nie przy-
sztaby Ci do glowy.

Kiedy wszystkic zrédta konfliktu zostana dezaktywowane, nie beg-
dziesz juz mégt ,,istnie¢” w inny sposéb. To, co kiedy§ wymagato wysit-
ku, teraz zacznic Ci przychodzi¢ bez najmniejszego trudu. Innym
osobom moze zaczaé si¢ wtedy wydawaé, ze jeste§ niczwykle zdyscy-
plinowany (bo potrafisz robi¢ co$, co one uwazaja za trudne, o ile nie
niemozliwe), ale fakty beda takie, ze weale nie bedziesz zdyscyplino-
wany; bedziesz po prostu dzialat na podstawic innego zestawu prze-
konafi, zmuszajacych Ci¢ do zachowafi zgodnych z Twoimi pragnie-
niami, celami i zamierzeniami.

TWORZENIE PRZEKONANIA O KONSEKWENCJI

Tworzenic przekonania ,jestem konsekwentnie odnoszqcym sukcesy
inmwestorem” to cel zasadniczy, ale, podobnic jak z moim zamiarem zo-
stania biegaczem, to zbyt szeroka i abstrakcyjna koncepcja, aby mozna
bylo wprowadzi¢ ja w Zycie bez rozlozenia na szereg kolejnych etapow.
Mam wigc zamiar roztozy¢ to przekonanie na czynniki pierwsze, a na-
stgpnie przedstawi¢ Ci plan instalowania kazdego z nich w Twoim umy-
$le jako dominujacego przekonania. Poszczegdlne ,przekonania czastko-
we” sa clementami sktadowymi, tworzacymi fundament stanu, ktéry
okre$lamy jako ,bycie konsekwentnie odnoszacym sukcesy inwestorem”.
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JESTEM KONSEKWENTNIE ODNOSZACYM SUKCESY
INWESTOREM, PONIEWAZ:

1. Obiektywnie identyfikuje swoje przewagi.
2. Wstepnie definiuje ryzyko kazdej transakcji.
3. Catkowicie akceptuje ryzyko albo jestem gotowy zrezygno-

wacd z transakcji.

4. Dzialam nha podstawie swoich przewag bez zastrzezefi
i bez wahania.

5. Realizuje zyski, kiedy rynek udost¢pnia mi pieniadze.

6. Nieustannie monitoruje swoja podatho$¢ na popetnianie
btedéw.

7. Rozumiem, ze te reguly odnoszenia sukcesdéw sg abso-
lutnie niezbedne, wiec nigdy ich nie tamie.

Te przckonania stanowia siedem zasad konsckwencji. Aby wla-
czy¢ te zasady do Twojego systemu psychicznego na poziomie funk-
cjonalnym, niezb¢dne jest, by$ celowo stworzyl serig do§wiadczef,
ktore bgda z nimi zgodne. Przypomina to sytuacje chlopca, ktéry
chciat bawi¢ si¢ z psami, lub moje pragnienie, aby zostaé biegaczem.
Zanim chlopicc mégl zaczaé¢ bawié si¢ z psem, musial najpierw kilka-
krotnie sprobowaé w ogdle si¢ do niego zblizy¢. W koficu, kiedy bi-
lans energetyczny w jego systemic psychicznym ulegt zmianie, mogt
zaczaé bawié si¢ z psami bez wewngetrznego oporu. Ja, aby staé si¢
biegaczem, musiatem stworzy¢ pozytywne do§wiadczenie zwiazane
z bieganiem, mimo ze wszystko we mnic przemawiato za czym innym.
W koticu, kiedy energia przemieszczata sig coraz bardziej w kierun-
ku tej nowej definicji mnie samego, bieganie stalo si¢ naturalnym
Wyrazem mojej tozsamosci.

To, co staramy si¢ osiagnaé tutaj, jest oczywiscic znacznic bardzicj
skomplikowane niz stawanic si¢ bicgaczem lub glaskanic psa, ale me-
chanizmy lezace u podstaw tego procesu sa identyczne. Zaczniemy
od konkretnego celu. Pierwsza zasada konsekwencji jest przekonanie,
ze ,,Obicktywnic identyfikuj¢ swoje przewagi”. Kluczowy jest tu wy-
raz obiekrywnie. Bycie obicktywnym oznacza, Ze nic istnicje tendencja do
definiowania, interpretowania i, w wyniku tego, postrzegania zadnych
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informacji w kategotiach bdlu albo cuforii. Sposobem na bycie obiek-
tywnym jest dzialanic na podstawic przckonafi, ktére utrzymuja na-
sze oczekiwania w stanic neutralnym, i ciagle uwzglednianie istnie-
nia nieznanych sit.

Zapamigtaj: musisz w specjalny sposdb wyszkoli¢ swéj umyst, aby
by¢ obicktywnym i pozostaé skoncentrowanym na ,obecnej chwili
przepltywu okazji”. Nasze umysty nic sg z natury przystosowane do
mySlenia w ten sposob, aby wigc by¢ obicktywnym obserwatorem,
musisz nauczy¢ si¢ mysleé z perspektywy rynku. Z perspektywy rynku
zawsze istnicjg nicznane sily (inwestorzy), ktére czekaja, aby zaczaé
dziataé w reakcji na ruch cen. Dlatego ,kazda chwila jest naprawde
wyjatkowa”, cho¢ moze wyglada¢, brzmieé tak samo jak inna chwila,
przechowywana juz w banku Twojej pamigci, czy wywolywaé takie
samo uczucie.

Z chwilg kiedy uznasz lub zalozysz, ze wiesz, co si¢ wydarzy, za-
czniesz automatycznie oczekiwaé, ze masz racjg. Jednak to, co wiesz,
przynajmniej na poziomie racjonalnym, moze uwzgledniaé jedynic
Twoja wyjatkowa przesztosé, ktora moze nie mieé zadnego zwiazku
z tym, co faktycznie si¢ dzicje z perspektywy rynku. W takiej chwili
wszelkie informacje z rynku, ktére nie sa zgodne z Twoimi oczeki-
waniami, moga zostaé przez Cicbie zdefiniowane 1 by¢ interpretowa-
ne jako bolesne. Aby uniknaé bolu, Twdj umyst automatycznie, za
pomoca zardwno §wiadomych, jak i pod§wiadomych mechanizméw
unikania bélu, skompensuje ewentualne rdznice migdzy tym, czego si¢
spodziewasz, a tym, co oferuje rynck.

To, czego bedziesz doswiadczal, powszechnie okresla si¢ mianem
iluzji. W stanie iluzji nic jeste$ ani obicktywny, ani polaczony z ,,obecna
chwila przeplywu okazji”. Zamiast tego narazasz si¢ na wszystkic typo-
we bledy zwiazane ze sfera inwestowania (sa nimi wahanie, falstart,
brak wstepnego zdefiniowania ryzyka, zdefiniowanie ryzyka potaczone
z odmowg zrealizowania straty i umozliwicnic tym samym, aby trans-
akcja przyniosta jeszcze wicksza stratg, wychodzenie z udanej trans-
akcji zbyt wezeénie, niczrealizowanie zyskéw z udanej transakcii, po-
zwolenie, aby udana transakcja stata si¢ przegrana, przesuniccie zlecenia
»stop” blizej punktu wejscia, przymusowe zamknigcic pozycji, a na-
stgpnic obserwowanie, jak rynek podaza w wybranym przez Cicbie
kierunku, czy zbyt duza warto$é pozycji w odniesieniu do Twojego
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kapitatu). Pig¢ fundamentalnych prawd o rynku bedzie z kolei utrzy-
mywaé Twoje oczekiwania na poziomie neutralnym, co sprawi, ze Twoj
umyst pozostanic skoncentrowany na ,,obecnej chwili przeptywu okazji”
(poprzez oddziclenic chwili obecnej od Twojej przesztosci), 1 w ten
sposéb wyeliminuje Twoja sktonno$é¢ do popetniania tych btedow.

Kiedy przestaniesz popetniaé bledy transakcyjne, zaczniesz sobie
ufaé. Wraz ze wzrostem zaufania bedzie rosta réwnicz Twoja pewnoéé
sicbie. Im wigksza bedziec Twoja pewnos¢ siebie, tym fatwiej bedzie Ci
prowadzi¢ transakcje (dziata¢ na podstawie Twoich przewag bez waha-
nia czy watpliwosci). Pigé prawd stworzy takze stan umystu, w kté-
rym bedziesz rzeczywiscie akceptowal ryzyko zwiazane z inwestowa-
niem. Kiedy rzeczywiScie zaakceptujesz ryzyko, bedziesz ze spokojem
przyjmowal kazdy wynik. Kiedy bedziesz ze spokojem przyjmowat kaz-
dy wynik, to do§wiadczysz beztroskiego, obicktywnego stanu umystu,
w ktérym bedziesz otwierat sig na dostrzeganie tego, co bedzie oferowat
Ci rynek, 1 dziatanic na tej podstawic w kazdej konkretnej obecnej chwili.

Pierwszym celem jest uznanie za dominujace przekonania, ze ,,obick-
tywnic identyfikuje swoje przewagi”. Problem polega na tym, jak to
zrobié. Jak staé si¢ osoba, ktéra potrafi w konsckwentny sposéb my-
§le¢ z perspektywy rynku?

Proces transformacji zaczyna si¢ od pragnienia i woli przekiero-
wania uwagi na obickt pragnienia (czyli od samodyscypliny). Pragnienic
jest sita. Nie musi ono pokrywal si¢ ani byé w zgodzie z niczym, co
aktualnic uwazasz w sferze inwestowania za prawdziwe. Jednoznacz-
ne pragnienie, skicrowane wprost na konkretny cel, jest bardzo po-
tgznym narzedziem. Mozesz wykorzystaé sile swojego pragnienia,
aby stworzy¢ catkowicie nowa wersj¢ czy wymiar swojej tozsamosci,
aby przemicécié energic pomigdzy dwoma lub wicksza liczba sprzecz-
nych pojgé lub by zmieni¢ kontekst czy tez tadunck swoich wspo-
mniefi z ujemnego na dodatni.

Jestem pewien, ze znasz powiedzenie: ,szybka decyzja to polowa
zwycigstwa”. Skutkiem decyzji jest to, ze okre§lamy, czego doktadnie
pragniemy, z taka jasnoscig (bez jakichkolwick watpliwosci) i z takim
przekonaniem, Zze dostownie nic nie moze juz stanaé nam na drodze,
zaréwno wewnatrz nas, jak 1 na zewnatrz. Jezeli nasze postanowicnie
jest wystarczajaco silne, to jest mozliwa prawic natychmiastowa, dra-
styczna zmiana naszej struktury psychicznej. Dezaktywacja konfliktéw
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wewngetrznych nie jest kwestia czasu, tylko ukicrunkowanego pragnie-
nia (cho¢ dotarcie do punktu, w ktérym rzeczywiscie si¢ zdecyduje-
my, moze zajaé duzo czasu). Jezeli jednak brak Ci absolutnej jasno$ci
1 przekonania, to z czasem do zmiany tej catkiem skutecznie dopro-
wadzi stosowanie techniki samodyscypliny (o ile oczywiscie zechcesz
si¢ nig postuzyé).

Aby przej$¢ transformacje, musisz zdecydowaé si¢ z tak silnym
przekonaniem i taka jasno$cia, na jaka Cig tylko staé, ze bardziej niz
czegokolwiek innego pragniesz od swojego inwestowania konsekwencji
(stanu umystu, ktory charakteryzuja zaufanie, pewnosé sicbie i obick-
tywizm). To konieczne, bo jesli przypominasz wigkszoéé inwestordw,
to bedziesz musiat stawié czota kilku bardzo poteznym sitom, ktore beg-
da Ci si¢ przeciwstawial. Jezeli bedziesz na przyktad prowadzi¢ transak-
¢je w stanic cuforii po zatapaniu si¢ na znaczacy ruch rynku, aby zaim-
ponowaé rodzinie 1 przyjaciotom, aby byé¢ bohaterem, aby zaspokoi¢
swoje uzaleznienie do losowych nagréd, aby mieé racjc w swoich prze-
widywaniach lub z jakiegokolwick innego powodu, ktory nie ma nic
wspdlnego z konsckwencja, to okaze sig, ze sita tych innych motywacji
nic tylko sprawi, Zze wyjatkowo trudno Ci bedzie wykonaé éwiczenie
transakcyjne, jakic dla Ciebie przygotowatem, ale moze réwnie dobrze
by¢ wystarczajaco duza, ze w ogdle zrezygnujesz z wykonywania go.

Pamigtasz chlopca, ktéry nie pragnatl by¢ taki jak inne dzieci 1 bawié
si¢ z psami? Zadecydowal on w zasadzie, Ze godzi si¢ na istnienie
w swoim zyciu aktywnej sprzeczno$ci pomigdzy majacym minimalny
taduneck pozytywnym przekonaniem, Ze nic wszystkie psy sa nicbez-
picczne, a rdzennym przekonaniem o tadunku ujemnym, ze wszystkic
psy $¢ nicbezpieczne. Chiopiec mial umicjetnosé dostrzegania przyja-
znych pséw, ale jednocze$nie interakcja z nimi byta dla niego nie-
mozliwa. Jezeli kiedy$ nie zapragnic tego zmienié, to brak réwnowagi
energetycznej pomigdzy tymi dwoma przekonaniami pozostanie do-
ktadnie taki, jaki jest, przez cale jego zycie.

Aby w ogodle rozpoczaé ten proces, musisz chcie¢ konsekwencji
tak bardzo, Ze jeste$ gotowy zrezygnowad z wszystkich innych, zwia-
zanych z inwestowaniem powoddw, motywacji czy zamiardéw niezgod-
nych z procesem integracji przekonafi, na ktorych opiera si¢ konse-
kwencja. Jasne, intensywne pragnienic jest warunkiem koniecznym,
jezeli cheesz zaczaé ten proces wykorzystywad.
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CWICZENIE
NAUKA INWESTOWANIA Z WYKORZYSTANIEM PRZEWAGI,
TAK JAK ROBIA TO KASYNA

Celem tego ¢éwiczenia jest przekonanie Cig, Ze inwestowanie jest po
prostu gra oparta na prawdopodobiefistwie (gra liczbowa), nierdznia-
ca sie specjalnie od pociggania za dZzwigni¢ automatu wrzutowego. Na
poziomie mikro wyniki poszczegdlnych przewag sa zdarzeniami nie-
zaleznymi. Na poziomie makro wyniki serii transakcji sa powtarzalne.

Z perspektywy prawdopodobiefistwa oznacza to, ze zamiast by¢
osoba grajaca na automacic wrzutowym, mozesz, jako inwestor, zo-
sta¢ kasynem, o ile:

1. dysponujesz przewaga, ktora naprawde zapewnia Ci wigksze
szanse na odniesienie sukcesu;

2. potrafisz mysle¢ o inwestowaniu w odpowiedni sposéb (pigé

fundamentalnych prawd);

3. potrafisz wykona¢ wszystkie niczb¢dne dziatania w serii trans-
akciji.
W takicj sytuacji, podobnic jak kasyna, bedziesz dyktowal warunki

gry 1 staniesz si¢ konsekwentnie odnoszacym sukcesy inwestorem.

KONFIGUROWANIE CWICZENIA
Wybierz rynek. Wybierz bedacy przedmiotem aktywnego obrotu

pakict akcji lub kontrakt terminowy. Rodzaj instrumentu nie ma
znaczenia, musi on jednak dysponowaé plynnoscia, a Ty, jesli chodzi
o warto$¢ depozytu, musisz mieé mozliwo$¢ zainwestowania w co naj-
mnicj trzysta jednostek lub trzy kontrakty terminowe w ramach jednej
transakcji.

Wybierz zestaw zmiennych rynkowych definiujgcych przewage.
Moze to by¢ dowolny system inwestycyjny. System inwestycyjny czy tez
metodologia, ktéra wybierzesz, moze byé matematyczna, mechaniczna
lub wizualna (na podstawic wzorcéw na wykresach cen). Nie ma zna-
czenia, czy sam zaprojektujesz system, czy kupisz go od kogo$ innego,
nic musisz tez poswigcaé szczegdlnie duzo czasu ani byé wyjatkowo
docickliwy, prébujac znalezé lub opracowaé najlepszy czy tez jedynie
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stuszny system. W tym éwiczeniu nie chodzi o dopracowywanie syste-
mu, nic jest ono takze testem Twoich umiejgtnosci analitycznych.
Zmienne, ktore wybierzesz, moga nawet zostaé uznane za przecigtne
z punktu widzenia standardéw wigkszosci inwestoréw, bo to, czego na-
uczysz si¢ z ¢wiczenia, nie przektada si¢ bezposrednio na zarabianie
pienigdzy. Mozesz potraktowaéd to éwiczenie jako wydatek edukacyj-
ny, bo dzigki niemu zmnicjszy si¢ ilo$¢ czasu i wysitku, ktére inaczej
musiatby$ poswigcié, probujac znalezé najbardzicj dochodowe przewagi.
Czytelnikow, ktdrzy byé moze si¢ nad tym zastanawiaja, informujg,
ze nic zamierzam rekomendowaé zadnego konkretnego systemu ani
zadnych konkretnych zmiennych, poniewaz zaktadam, ze wigkszosé
os6b czytajacych t¢ ksiazke jest juz whasciwie przeszkolona w zakresie
analizy technicznej. Jeli potrzebujesz dodatkowej pomocy, dostgpne
sa sctki ksiazek na ten temat, a dostawcy systeméw takze bardzo
chetnie podzicla si¢ z Toba swoimi pomystami. Niczaleznie jednak od
tego, jaki system wybierzesz, musi on spelnia¢ nastgpujace wymagania:

Otwarcie pozyci. Zmienne, ktdrych uzywasz do definiowania prze-
wagi, musza by¢ absolutnie precyzyjne. System musi by¢ tak zapro-
jektowany, Ze nic bedzie wymagatl od Ciebic podejmowania Zadnych
subicktywnych decyzji odnosnic do tego, czy Twoja przewaga istnicje.
Jezeli uktad rynku bedzie zgodny z ustalonymi zmiennymi Twojego
systemu, to otwicrasz pozycjg, jezeli nie, to jej nie otwierasz. Krop-
ka! Zadne inne zewnetrzne czy losowe czynniki nie moga si¢ w tym
réwnaniu znalezé.

Wyjscie za pomocq zlecenia zatrzymania straty. Te same warun-
ki dotycza wychodzenia z nicudanych transakcji. Twoja metodologia
musi informowaé Cig dokladnie, lle musisz zaryzykowad, aby dowie-
dzieé sig, czy transakcja przebiega po Twojej mysli. Zawsze istnicje
optymalny punkt, w ktérym prawdopodobicfistwo, ze transakcja beg-
dzie nieudana, staje si¢ tak duze, zwlaszcza w odniesieniu do poten-
cjalnych zyskéw, ze lepicj zrealizowaé stratg i oczyéci¢ umyst przed
rozpoczeciem dziatania na podstawie kolejnej przewagi. Zamiast wy-
korzystywaé arbitralnic ustalana kwotg, ktéra jeste§ sktonny zaryzy-
kowaé, pozwdl, by struktura rynku okreslata, gdzie znajduje si¢ ten
optymalny punkt.
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Niczaleznie od tego, jaki system wybierzesz, musi on by¢ abso-
lutnie doktadny i nic moze wymagaé podejmowania subicktywnych
decyzji. Powtarzam, zadne zewnetrzne lub losowe zmienne nie moga
znalezé si¢ w tym rOwnaniu.

Horyzont inwestycysny. Twoja metodologia inwestycyjna moze
funkcjonowaé¢ w dowolnym horyzoncie inwestycyjnym, ktory Ci od-
powiada, ale wszystkic sygnaly wejécia 1 wyjécia musza opicraé si¢ na
tym samym horyzoncie. Jezeli na przykltad wykorzystujesz zmienne,
ktére identyfikuja konkretna formacje wyznaczajaca poziom wsparcia
1 oporu na 30-minutowym wykresic stupkowym, to kalkulacje doty-
czace zysku i ryzyka takZe powiniene$ wykonywaé w 30-minutowym
przedziale czasowym.

Inwestowanic w okre§lonym przedziale czasowym nie wyklucza
jednak mozliwoéci korzystania przez Cicbie z innych horyzontow
w charakterze filtrow. Twoim filtrem moze by¢ na przyktad zasada,
ze angazujesz si¢ wytacznic w transakcje zgodne z kierunkiem gtéwnego
trendu. Zgodnie ze stara maksyma ,trend jest twoim przyjaciclem”.
Oznacza to, zc istnicje wicksze prawdopodobiefistwo, ze odnicsiesz
sukces, jezeli inwestujesz zgodnie z kierunkiem gléwnego trendu,
gdy taki istnicje. Fakty sa takie, ze transakcje o najnizszym poziomie
ryzyka i najwyzszym prawdopodobicfistwic sukcesu maja micjsce, kiedy
kupujemy po nurkowaniu (na wsparciu), gdy rynck jest w trendzie
wzrostowym, lub sprzedajemy po rajdzie (na oporze), gdy rynek jest
w trendzie spadkowym.

Aby zilustrowad, jak ta zasada dziata, powiedzmy, ze wybrale§ do-
ktadny sposob identyfikacji formacji wsparcia i oporu w 30-minutowym
przedziale czasowym jako swoja przewage. Zasada jest taka, ze angazu-
jesz si¢ wylacznie w transakcje zgodne z kicrunkiem gléwnego trendu.
Rynck w trendzie wzrostowym definiuje si¢ jako seti¢ coraz wyzszych
szczytow 1 coraz wyzszych dotkéw, a rynek w trendzie spadkowym jako
seri¢ coraz nizszych szczytéw 1 coraz nizszych dotkdw. Im dhuzszy hory-
zont czasowy, tym bardziej widoczny jest trend, a wige trend na wy-
kresic dziennym jest lepiej widoczny niz na 30-minutowym. Dlatego
trend na wyktesic dziennym bedzie mial pierwszefistwo przed trendem
na wykresic 30-minutowym i powinien by¢ uwazany za trend gtéwny.

Aby okreslié¢ kierunek gtéwnego trendu, spdjrz na to, co dzicje si¢
na dziennym wykresic stupkowym. Jezeli wida¢ na nim trend wzro-
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stowy, to musisz tylko poszukaé wyprzedazy lub zniesienia ponizej
punktu, ktéry Twoja przewaga okreéla jako wsparcic na wykresic
30-minutowym. To w tym micjscu zostaniesz kupujacym. Z drugicj
strony jezeli na wykresie dziennym wida¢ trend spadkowy, to musisz
tylko poszukaé rajdu w gore do punktu, ktéry zgodnie z Twoja prze-
waga jest poziomem oporu, aby na wykresic 30-minutowym zostaé
sprzedajacym.

Na rynku bedacym w trendzie spadkowym Twoim celem jest usta-
lenie, jak wysoki poziom moze w skali intraday osiagnaé cena, nie naru-
szajac jednocze$nic ram strukturalnych dlugoterminowego trendu.
Na rynku w trendzie wzrostowym z kolei Twoim celem jest ustalenie,
jak nisko moze w skali intraday zanurkowaé cena, aby nic naruszyé
ram strukturalnych dlugoterminowego trendu. Zazwyczaj z tymi
punktami wsparcia i oporu, pojawiajacymi si¢ w ciagu dnia, wiaze si¢
bardzo niewiclkie tyzyko, bo rynck nie musi znaczaco wyj$¢ poza nie,
aby poinformowaé nas, zc transakcja jest nicudana.

Realizacja zyskow. Uwierz lub nie, ale sposréd wszystkich umie-
jetnosci, ktorych trzeba si¢ nauczyé, aby zosta¢ konsckwentnie odno-
szacym sukcesy inwestorem, umicjgtno$¢ realizowania zyskow jest
prawdopodobnie najtrudnicjsza do opanowania. W gre wchodzi tutaj
znaczna liczba naszych wilasnych, czesto bardzo skomplikowanych
czynnikéw psychologicznych 1 poziom skutecznoci naszej analizy ryn-
ku. Uporzadkowanic tego skomplikowanego zbioru zagadniefi wy-
kracza niestety poza ramy tcj ksiazki. Zwracam na to uwage, aby ci
z Was, ktérzy moga mieé sklonnosci do robienia sobie gorzkich wy-
rzutéw za to, zc osiagaja mnicj, niz mogliby, uspokoili si¢ i przestali
si¢ zamartwial. Jezeli nawet zdobyliscie wszelkie inne umiejgtnodci,
to opanowanie wiaénie tej moze Wam zajaé sporo czasu.

Ale bez paniki. Istnicje sposéb na skonstruowanie systemu reali-
zacji zyskow, ktory bedzie zgodny z piata zasada konseckwencji (,Re-
alizuje zyski, gdy rynck udost¢pnia mi pieniadze”). Jesli wytworzysz
w sobic przckonanie, Ze jeste$ konsckwentnie odnoszacym sukcesy in-
westorem, to nastgpnic bedziesz musial stworzy¢ doswiadczenia, ktére
beda odpowiadaty temu przekonaniu. Poniewaz przedmiotem prze-
konania jest konsekwentna skuteczno$é, to sposdb realizacji zyskéw
ze zwycigskich transakcji ma podstawowe znaczenie.
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To jedyna cze§¢ éwiczenia, w ktdrej bedziesz w swoich dziataniach
dysponowal pewnym stopniem dowolnosci. Podstawowym zatozeniem
jest fakt, ze podczas zwycigskicj transakcji nigdy nie wiesz, jak daleko
rynek podazy w wybranym przez Ciebie kierunku. Rynki rzadko zmie-
rzaja stale w gore lub w dét. (To, co dzialo si¢ z akcjami firm intet-
nctowych na rynku NASDAQ jesicnia 1999 roku, bylo oczywistym
wyjatkiem od tej reguly). Rynki zazwyczaj rosna, a nastgpnic wykonuja
zwrot i cofaja si¢, rekompensujac czg$é¢ poprzedniego ruchu w goére;
lub spadaja, a nastgpnic niweluja pewna cz¢é¢ tego spadku.

Te czgéciowe zniesienia moga sprawiaé, ze bardzo trudno pozo-
sta¢ w zwycigskicj transakcji. Trzeba byé niczwykle wyrafinowanym
1 obiecktywnym analitykiem, aby umie¢ odrézniaé normalne zniesienia,
kiedy rynek nadal bedzie mial tendencj¢ do poruszania si¢ w pierwot-
nym kicrunku naszej transakcji, od zniesiefl, ktére normalne nic sa,
gdy mozliwos¢ dalszego ruchu w pierwotnym kierunku naszej trans-
akcji jest znacznie mniejsza, o ile w ogdle istnieje.

Skoro nigdy nie wiadomo, jak dlugo rynck bedzie podazat w wy-
branym przez nas kicrunku, to kiedy i jak mamy realizowaé zyski?
Odpowiedz na pytanic , kiedy?” uzalezniona jest od naszej umiejgtnosci
czytania rynku i okre§lania najbardziej prawdopodobnych punktéw jego
zattzymania. PoniewaZ nic mamy mozliwoéci zrobienia tego obicktyw-
nic, to najlepszym z psychologicznego punktu widzenia rozwigzaniem
jest podziclenie pozycji na trzy czgéci (lub na éwiartki) 1 skalowanie
jej (czyli realizowanic zyskéw na raty), gdy rynck porusza sic w wy-
branym przez nas kicrunku. Jezeli wige inwestujesz na rynku kon-
traktéw terminowych, to Twoja minimalna pozycja powinna zawicraé
co najmnicj trzy (lub cztery) kontrakty. W przypadku akcji mini-
malna pozycja to dowolna liczba akdji, ktéra jest podziclna przez
trzy (lub cztery), aby nic pozostata Ci niepelna jednostka transakcyjna.

Oto sposéb, w jaki ja skaluje zwycieska pozycje. Kiedy zaczyna-
tem swoja dziatalno$é¢ jako inwestor, a zwlaszcza w okresie pierwszych
trzech lat jej prowadzenia (od 1979 do 1981 roku), dokladnic i re-
gularnic analizowatlemn wyniki swoich dzialafi w sferze inwestowania.
Odkrytem migdzy innymi, ze rzadko zdarzalo mi si¢ zamykaé pozycje,
ktore od poczatku przynosily strate, rynek prawic zawsze wykony-
watl wczedniej jakis, choéby bardzo niewielki ruch w wybranym prze-
ze mnie kierunku. Srednio tylko jedna na dziesig¢ moich transakdji
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byta od poczatku przegrana, bo rynek w ogdle nic zachowywat sig
zgodnic z kierunkiem mojego wejscia. W kolejnych 25 do 30% osta-
tecznie przegranych transakcji rynek wykonywat zwykle ruch w wy-
branym przeze mnie kierunku o wartosci od trzech do czterech ti-
kéw, a nastgpnic odwracal si¢ 1 wymuszal zamknigcie mojej pozyciji.
Wyliczylem, Ze jezeli nabiorg zwyczaju realizowania zysku z co naj-
mniej jednej trzeciej mojej wyjsciowe] pozycji za kazdym razem, kiedy
rynek bedzie dawal mi te trzy lub cztery tiki, to pod konicc roku taczna
warto$§é¢ zwycigstw w bardzo duzym stopniu pokryje moje straty.
Mialem racjg. Do dzi§, zawsze, bez wahania czy watpliwosci, likwi-
duj¢ czgéé zwycieskiej pozycii, gdy rynek daje mi okazj¢ do zarobku.
Wysoko§é tego zarobku zalezy od rynku i bywa rézna w zalezno$ci
od sytuacji. W przypadku kontraktéw terminowych na obligacje
skarbowe realizuj¢ zysk z jednej trzeciej pozycji, gdy otrzymuje cztery
tiki. W przypadku kontraktéw terminowych na indeks S&P robig to,
gdy zysk wynosi od péttora do dwéch petnych punktéw.

W transakcji obligacjami zwykle nie ryzykuj¢ wigcej niz szefciu
tikéw, aby dowiedzieé sig, czy transakcja bedzie udana. W przypadku
transakcji opartej na trzech kontraktach wyglada to nastgpujaco: jezeli
zajmuje pozycjg, a rynek od razu zwraca si¢ przeciwko mnie, nic dajac
mi weczesniej co najmnicj czterech tikéw, moja pozycja zostaje za-
mknicta przy stracic 18 tikdw, ale, jak juz wspomniatem, nic zdarza
si¢ to czgsto. Zanim transakcja okaze si¢ przegrana, to zwykle przez
krotki czas idzie po mojej mysli. Jezeli warto$é¢ ruchu na moja ko-
rzy$¢ wynosi co najmnicj cztery tiki, to realizujg te cztery tiki z jednego
kontraktu. Tym, co wlasnie zrobitem, jest zredukowanie mojego cal-
kowitego ryzyka na dwoch pozostalych kontraktach o 10 tikdw. Jezeli
nastepnie rynek zamknic moja pozycj¢ na dwdch pozostalych kon-
traktach, to moja strata netto na calej transakcji wyniesie tylko 8 tikow.

Jezeli moja pozycja na dwdch pozostatych kontraktach nie zosta-
nic zamknigta i rynck zacznie poruszaé si¢ w wybranym przeze mnie
kierunku, zrealizuj¢ na okre$§lonym wezesniej poziomie zysku kolejna
trzecia czgé¢ pozycji. Opicram si¢ na wsparciu i oporze w jakim§ dtuz-
szym horyzoncie inwestycyjnym albo na tefcie wezesnicjszego znacza-
cego szczytu lub dotka. Kiedy realizujg zyski z drugiej z trzech czgéci
pozycji, to przesuwam takze zlecenie zatrzymania straty blizej moje-
go pierwotnego punktu wejscia. Teraz osiagam zysk netto na trans-
akcji niczaleznic od tego, co dzicje sig z ostatnia czgécia pozydi.
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Innymi stowy, mam w takiej sytuacji ,,okazj¢ wolng od ryzyka”.
Anli ja nic jestem w stanic dobitniej podkreli¢, ani wydawca nie mogt-
by wydrukowaé wigkszymi literami tego, jak istotne jest dos§wiadczenie
stanu okazji wolnej od ryzyka. Kiedy stworzymy sytuacje, w ktorej
istnicje taka okazja, to nic mozemy stracié, chyba ze wydarzy si¢ co$
wyjatkowo niezwyklego, na przyklad nagtly skok ceny z pominigciem
poziomu, na ktérym ustawiliSmy zlecenie ,,stop-loss” (luki cenowe).
Jezeli w normalnych warunkach nie mozemy stracié, to do§wiad-
czamy uczucia prowadzenia transakeji w zrelaksowanym, beztroskim
stanic umystu.

Aby zilustrowaé t¢ tezg, chciatbym, zeby$ wyobrazit sobie siebic
w zwycigskicj transakcji; rynek wykonat do§é znaczacy ruch w wy-
branym przez Cicbic kierunku, ale nie zrealizowale$ zyskéw, bo my-
§lates, ze korzystny dla Ciebie ruch bedzie trwatl dalej. Zamiast tego
rynck wykonuje zwrot 1 dociera do Twojego punktu wejécia lub bardzo
blisko niego. Wpadasz w panike i co za tym idzie, likwidujesz pozy-
cjg, bo nie cheesz pozwolié, aby to, co byto kiedy§ zwycigska trans-
akcja, zamicenito si¢ w przegrana. Kiedy jednak wychodzisz z rynku,
on odbija si¢ i osiaga poziom, na ktérym Twoja transakcja zndéw by-
taby zwycigska. Gdyby$ wczeéniej zrealizowal czeéé zysku za pomoca
skalowania 1 znalazl si¢ tym samym w sytuacji okazji pozbawionej ryzy-
ka, to bardzo watpliwe, czy odczuwalby$ jakikolwick stres lub I¢k.

Pozostala mi jeszcze jedna trzecia mojej pozycji. Co teraz? Szu-
kam najbardzicj prawdopodobnego micjsca, w ktérym rynek si¢ za-
trzyma. Zazwyczaj jest to znaczacy szczyt lub dolek w dhuzszym hory-
zoncie inwestycyjnym. Umieszczam zlecenie zamknigeia pozycji tuz
ponizej tego poziomu, jezeli zajmujg pozycje dluga, lub tuz powyzej
niego, jezeli zajmuj¢ pozycje krétka. Umieszczam swoje zlecenia tuz
ponizej lub tuz powyzej, bo nie zalezy mi na wyciskaniu z transakcji
ostatniego tiku. Przez te wszystkic lata zrozumiatem, ze po prostu
nie warto.

Jeszcze jednym czynnikiem, ktory nalezy uwzglednié, jest stosunck
zysku do ryzyka. Stosunek zysku do ryzyka to wyrazona w pienia-
dzach warto§é podejmowanego ryzyka w odniesieniu do potencjalnego
zysku. Idealny stosunck zysku do ryzyka to co najmnicj 3 do 1, co
oznacza, ze ryzykujemy tylko jednego dolara na kazde trzy dolary po-
tencjalnego zysku. Jezeli nasza przewaga i sposob skalowania w trans-
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akcjach daja nam stosunck zysku do ryzyka jak 3 do 1, to odsetek
zwycigskich transakcji moze wynosi¢ ponizej 50% i nadal bedziemy
w konsckwentny sposob zarabiali pieniadze.

Stosunck zysku do ryzyka jak 3 do 1 jest idealny. Dla celéw tego
éwiczenia jego warto$é nie ma jednak znaczenia i nie ma tez znacze-
nia, jak cfektywnie bedziesz skalowal, chodzi o to, aby§ w ogdle to
robit. Réb, co mozesz, aby realizowaé zyski na rozsadnych poziomach,
kiedy rynek bedzie udostgpnial Ci pieniadze. Kazda cz¢§é transakeii,
z ktorej zysk zrealizujesz jako zwycigzca, bedzie wzmacniaé Twoje
przekonanie, ze konsckwentnic odnosisz sukcesy. Kiedy Twoje przeko-
nanie o umiejetnosci konsekwentnego osiggania sukceséw stanie si¢
silniejsze, wszystkic elementy w koficu si¢ dopasuja.

Inwestowanie z wykorzystaniem probek. Zycie lub $mieté typo-
wego inwestora (na poziomic emocjonalnym) zalezy zasadniczo od
wyniku ostatnicj transakcji. Jezeli byla udana, to chgtnie przechodzi
on do kolejnej; jezeli nie, zaczyna kwestionowaé skuteczno§é swojcj
przewagi. Aby dowiedzic¢ sig, ktére zmienne dziataja, na ile dobrze
dziatajg i co nic dziata, potrzebujemy systematycznego podejscia nie-
uwzgledniajacego zadnych losowych zmiennych. Oznacza to, ze mu-
simy zaczal definiowaé nasz sukces lub porazke nic na podstawie
ograniczonej, obejmujacej jedng transakcje po drugicj perspektywy
typowego inwestora, ale na podstawic probki obejmujacej 20 lub
wiccej transakcji.

Przewaga, na podstawic ktérej podejmujesz decyzje, opiera si¢ na
ograniczonej liczbie zmiennych rynkowych lub na relacjach pomig-
dzy tymi zmiennymi okreslajacymi tendencje rynku do poruszania sig
w gorg lub w dét. Z perspektywy rynku kazdy inwestor, ktéry moze
wejsé¢ lub wyjéé z transakcji, moze dziataé jako sita na ruch cen, bedac
tym samym zmienna rynkowa. Zadna przewaga ani system tech-
niczny nic jest w stanic uwzgledni¢ wszystkich inwestordéw 1 przyczyn,
dla ktérych kazdy z nich wchodzi lub wychodzi z transakeji. W re-
zultacic kazdy zestaw zmiennych rynkowych, ktory definiuje prze-
wagg, jest jak stopklatka czego$ bardzo ulotnego, rejestrujaca tylko
niewiclki wycinek wszystkich dostgpnych mozliwosci.

Kiedy zastosujemy na rynku jaki§ zestaw zmiennych, to moga
one dziata¢ bardzo dobrze przez dhuzszy okres, ale po jakims§ czasie
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moze si¢ okazaé, ze ich skuteczno$é maleje. Dzieje si¢ tak dlatego, ze
mechanizmy lezace u podstaw interakeji pomigdzy wszystkimi uczest-
nikami rynku zmieniaja si¢ (czyli zmienia si¢ rynek). Pojawiaja sig
nowi inwestorzy, na swdj wlasny sposob rozumicjacy, co jest szczytem,
a co dolkiem, a inni znikaja. Zmiany te stopniowo zaczynaja wplywaé
na mechanizmy lezace u podstaw ruchéw rynku. Zadna stopklatka
(Scisty zestaw zmiennych) nie jest w stanic uwzglednié¢ wszystkich
tych subtelnych zmian.

Te subtelne zmiany w funkcjonowaniu mechanizméw ckonomicz-
nych lezacych u podstaw ruchéw rynku mozna skompensowaé 1 nadal
utrzymaé konseckwentne podejscie, inwestujac za pomoca probek
o okreslonej wiclkosci. Probka musi by¢ wystarczajaco duza, aby za-
pewnié¢ Twoim zmiennym odpowiedni test, ale jednocze$nie na tyle
mata, by jesli ich efektywno$é si¢ zmnicjszy, mozna byto je dopraco-
waé, zanim stracisz zbyt duzo pienigdzy. Ustalitem, ze prébka nie
mnicjsza niz 20 transakcji spetnia oba te wymagania.

Testowanie. Gdy juz zdecydujesz si¢ na zestaw zmiennych, ktore
beda zgodne z opisanymi specyfikacjami, musisz je przetestowad,
aby sprawdzi¢, jak dziataja. Jezeli dysponujesz odpowiednim do tego
celu programem, to prawdopodobnie juz wiesz, co powinienc§ zrobié.
Jesli nie masz programu testujacego, to mozesz albo przetestowad
swoje zmienne ,,na sucho” (w procesic forward testing, czyli prowa-
dzac transakcje wirtualne, bez uzycia pieniedzy), albo zatrudnié ko-
80§, kto zrobi to za Cicbie. Jezeli nie wiesz, komu miatbys to zleci¢,
skontaktuj si¢ ze mng przez strone markdonglas.com. Pamictaj jednak,
ze celem éwiczenia jest wykorzystanic inwestowania jako narzedzia,
aby nauczy¢ si¢ my$le¢ obicktywnie (z perspektywy rynku), tak jak-
by$ byl zarzadca kasyna. W tej sytuacji wydajno$¢ Twojego systemu
nic jest az tak istotna, wazne jest, aby§ mial §wiadomos¢ tego, czego
mozesz oczekiwaé w kontekscie stosunku zwycigstw do strat (relacji
wygranych do przegranych transakcji w Twojej probee).

Akceptowanie ryzyka. To ¢wiczenie wymaga, aby$ z géry wiedzial,
jakic ryzyko wiaze si¢ z kazda z transakcji w Twojej liczacej 20 transak-
¢ji probce. Jak si¢ juz orientujesz, wiedza o istnieniu ryzyka nic jest
rownoznaczna z jego akceptowaniem. Chee, aby$ czut si¢ jak najbardzicj
komfortowo w odniesieniu do wyrazonej w pieniadzach wartoci ryzy-
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ka, jakie bedziesz podejmowatl w tym ¢éwiczeniu. Poniewaz wymo-
giem ¢wiczenia jest wykorzystywanie probki liczacej 20 transakeii, to
potencjalnie istnicje ryzyko, ze na wszystkich tych 20 transakcjach
stracisz. To oczywiScic najgorszy scenariusz. Jest on tak samo praw-
dopodobny jak ten, ze wygrasz wszystkic 20 transakcji, co oznacza,
ze¢ prawdopodobicfistwo jego wystapienia nie jest zbyt duze. Nie-
mniej jednak taka mozliwo$¢ istnieje. Dlatego musisz skonfigurowaé
¢wiczenie w taki sposdb, ze bedziesz w stanic zaakceptowaé ryzyko
przegranej (wyrazone w picniadzach) we wszystkich 20 transakcjach.

Jezeli na przyktad inwestowalby$ na rynku kontraktéw termino-
wych S&P, to Twoja przewaga moglaby wymaga¢, aby$ zaryzykowat
trzy pelne punkty na kontrakcie, by dowiedzieé sig, czy transakcja
bedzie udana. Poniewaz éwiczenie wymaga minimum trzech kon-
traktow w transakcji, to laczna pieniczna warto§é ryzyka wynosi dla
jednej transakeji 2250 dolardw, jesli bedziesz obracal duzymi kon-
traktami. Skumulowana warto$¢ ryzyka w przypadku przegrania
przez Ciebie wszystkich 20 transakcji wyniesie 45 tysigcy dolarow.
A $wiadomosé, ze ryzykujesz 45 tysigcy dolardéw, niekoniecznie po-
prawia samopoczucie.

Jesli nie czujesz si¢ komfortowo, to mozesz obnizyé warto$¢ ryzyka,
inwestujac w minikontrakty na indeks S&P (E-Mini). Ich warto§é to
jedna piata wartosci duzych kontraktéw, wige taczna warto$é ryzyka
transakcji obniza si¢ do 450 dolaréw, a skumulowane ryzyko dla
wszystkich 20 transakcji wynosi 9 tysigcy dolardw. Tak samo mozesz
postapié, inwestujac w akcje: zmniejszaj po prostu ich liczbe w kazdej
transakcji, az dojdziesz do punktu, w ktérym skumulowana wartosé
ryzyka na wszystkich 20 transakcjach bedzie dla Cicbie do przyjecia.

Nic chciatbym jednak, aby$ dla whasnego komfortu zmieniat ustalo-
ne parametty ryzyka. Jezeli na podstawie swoich ustalefi uznates, ze
trzypunktowe ryzyko w kontrakcic na indeks S&P jest optymalne,
aby rynek, poruszajac si¢ w kierunku przeciwnym do Twojej przewagi,
poinformowal Cig, Ze nic warto pozostawaé na pozycji, to niech tak
zostanie. Modyfikuj t¢ zmienna tylko wtedy, gdy bedzie to zasadne
z punktu widzenia analizy technicznej.

Jezeli zrobite§ wszystko, co mozliwe, aby zmniejszy¢ wiclko$é¢ po-
zycji, 1 okazuje si¢, ze nadal nie czujesz si¢ komfortowo ze skumulo-
wana wartocig straty na wszystkich 20 transakcjach, to proponuje,
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by§ przeprowadzit symulacj¢ tego éwiczenia. Symulacja obejmuje caly
proces wchodzenia 1 wychodzenia z transakeji, w tym potwicrdzanic
zlecefi 1 stanu rachunku przez firmg maklerska, tyle tylko, Ze trans-
akcje nie trafiajg na rynek. W rezultacie nie ryzykujesz tak naprawdg
zadnych pieniedzy. Symulacja jest doskonalym narz¢dziem do tre-
ningu w czasic rzeczywistym i w tzeczywistych warunkach rynko-
wych; jest to réwniez doskonate narzedzie do testowania ,,na sucho”
systemu inwestycyjnego.

Wykonywanie ¢wiczenia. Dysponujac zestawem zmiennych, ktéry
jest zgodny z zasadami opisanymi powyzej, wiedzac dokladnie, ile
bedzie Ci¢ kosztowalo sprawdzenie, czy poszczegdlne transakcje beda
udane, majac plan realizacji zyskéw 1 zdajac sobie sprawe z tego, czego
mozesz si¢ spodziewaé odnosnic do stosunku zwycigstw do strat
w swojej sktadajacej si¢ z 20 transakcji probee, jeste$ gotowy, aby
rozpoczal ¢wiczenie.

Zasady sa proste: inwestuj zgodnie ze swoim systemem. Oznacza
to, ze musisz angazowa¢ si¢ w transakcje na podstawie co najmniej
kolejnych dwudziestu wystapiefi swojej przewagi — niec w jedna i nie
w kilka transakcji, ale we wszystkie 20, niczaleznic od okoliczno$ci.
Nic wolno Ci zrezygnowaé, wykorzystywaé zadnych czynnikéw ze-
wngtrznych lub sugerowaé si¢ nimi, nie wolno Ci takze modyfiko-
waé zmiennych, ktére definiuja Twoja przewage, do czasu przepro-
wadzenia wszystkich transakcji w ramach probki.

Konfigurujac éwiczenic na podstawic ustalonych zmiennych defi-
niujacych Twoja przewage i relatywnie wigksze szanse na sukces,
a takze zobowiazujac si¢ do przeprowadzenia wszystkich transakcji
w swojcj probee, utworzyles system inwestycyjny odpowiadajacy sposo-
bowi, w jaki funkcjonuje kasyno. Dlaczego kasyna w konsckwentny
sposob zarabiaja na zdarzeniach, ktérych wynik jest losowy? Bo wie-
dza, ze w serii takich zdarzefi to one maja wicksze szanse odniesienia
sukcesu. Wiedza réwnicz, ze aby wykorzystaé te wigksze szanse, mu-
sza uczestniczy¢ w kazdym zdarzeniu. Nie moga wybicraé, w ktérym
rozdaniu blackjacka, w ktdrej partii ruletki czy w ktdrym rzucie ko$émi
wezma udzial, probujac przewidzieé z géry wynik kazdego z tych in-
dywidualnych zdarzef.

Jezeli wierzysz w pig¢ fundamentalnych prawd i w to, ze inwesto-
wanic jest wylacznic gra oparta na prawdopodobiefistwie, nicrdzniaca
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si¢ specjalnic od pociagania za uchwyt automatu wrzutowego, to
przekonasz sig, ze wykonanie tego ¢wiczenia przyjdzie Ci bez wysitku
— bez wysitku, bo Twoje pragnicnic dotrzymania obictnicy, zobo-
wigzanic do przeprowadzenia wszystkich transakcji w ramach prébki
1 przeckonanie o tym, ze inwestowanic opicra si¢ na prawdopodobiefi-
stwic, bgda w stanic catkowitej harmonii. W zwiazku z tym nic be-
dziesz do$wiadczal Igku, oporu ani rozpraszajacych mysli. Co wige beg-
dzie w stanic powstrzymaé Cig¢ od zrobienia doktadnie tego, co bedziesz
chciat zrobi¢, wtedy, kiedy bez wahania i bez watpliwosci zechcesz to
zrobié? Nic!

Z drugicej strony jezeli jeszcze tego nie dostrzegles, éwiczenie to
wywola czofowe zderzenie Twojego pragnienia, aby obicktywnie my-
§le¢ w kategoriach prawdopodobiefistwa, 1 wszystkich dziatajacych we-
wnatrz Ciebie sit pozostajacych w konflikcie z tym pragnieniem. Po-
ziom trudnosci éwiczenia bedzie wprost proporcjonalny do natezenia
tego konflikcu. W pewnym stopniu bedziesz doswiadczal doktadnego
przeciwiefistwa tego, co opisalem w poprzednim akapicie. Nie zdziw
si¢ wige, jezeli pierwszych kilka prob wykonania éwiczenia skoficzy
si¢ dla Ciebie porazka.

W jaki sposéb powiniene$ rozwiazaé ten konflikt? Obserwuj sicbie
1 uzywaj techniki samodyscypliny, aby koncentrowaé si¢ na swoim
celu. Zapisz pigé fundamentalnych prawd i siedem zasad konsckwencji
1 miej je przed oczami zawsze, kiedy inwestujesz. Powtarzaj je sobie
czesto i z przekonaniem. Kiedy zauwazysz, ze mySélisz, méwisz lub
robisz co$, co jest niczgodne z tymi prawdami i zasadami, to przyznaj,
ze masz do czynienia z konfliktem. Nie staraj si¢ zaprzeczad istnieniu
sprzecznych sil. Sa one po prostu clementami Twojej psychiki, opo-
wiadajacymi si¢ (co zrozumiale) za wlasna wersja prawdy.

W obliczu konfliktu przekieruj swoja koncentracje na to, co sta-
rasz si¢ osiagnad. Je§li Twoim celem jest obicktywne myélenie, to prze-
rwij proces skojarzeniowy (tak, aby pozostaé w ,,obecnej chwili prze-
plywu okazji”); pozbadz si¢ obaw, ze si¢ pomylisz, stracisz pieniadze,
przegapisz okazjg lub uzyskasz mniej, niz mogltby$ uzyskaé (co spra-
wi, ze przestanicsz popetniaé bledy i zaczniesz sobie ufaé), a dowiesz sig,
co doktadnie masz robié. Stosyj si¢ do zasad swojego systemu inwesty-
cyjnego najlepicej, jak potrafisz. Jezeli bedziesz robit doktadnie to, czego
wymagaja od Ciebie te zasady, bedac jednoczes$nie skoncentrowanym
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na pigciu fundamentalnych prawdach, to w koficu rozwiazesz wszystkie
swoje konflikty zwigzane z natura inwestowania.

Zawsze gdy faktycznie robisz co$, co potwicrdza jedna z pigeiu
fundamentalnych prawd, pozbawiasz energii sprzeczne przckonania
1 dodajesz energii swojej wicrze w prawdopodobiefistwo 1 umicjgtno§é
konsekwentnego osiagania pozytywnych rezultatéw. Twoje nowe prze-
konania stana si¢ w koficu tak potgzne, ze bez zadnego §wiadomego wy-
sitku bedziesz mogt myséleé 1 dziataé w sposdb zgodny ze swoimi celami.

O tym, zc mys$lenic w kategotiach prawdopodobicfistwa jest funk-
cjonujacym elementem Twojej tozsamosci, dowiesz sig, kiedy bedziesz
w stanie zrealizowaé probke co najmniej 20 transakcji bez zadnych
probleméw, oporu lub rozpraszajacych mysli, odwodzacych Ci¢ od
robienia doktadnie tego, czego begdzie wymagal Twoj mechaniczny
system. Wtedy i1 tylko wtedy bedziesz mégt przej$é na bardziej za-
awansowane, subicktywne 1 intuicyjne etapy inwestowania.

UWAGA KONCOWA

Wykonujac swdj plan bez odchylefi, rozpraszajacych mysli 1 waha-
nia, sprébuj nic przesadzaé, jak dhlugo potrwa realizacja wszystkich
transakcji w ramach jednej probki. Potrwa tak dlugo, jak to bedzie ko-
nicczne. Gdyby$ chcial zosta¢ zawodowym graczem w golfa, to nic by-
toby niczym niczwyklym, ze bytby$ sktonny zagra¢ 10 000 lub wie-
cej pilek, aby Twoje migénie tak doskonale zapamictaly precyzyjna
kombinacjg¢ ruchéw sktadajacych si¢ na doskonale uderzenie, by$ nie
musial juZ o nicj $wiadomie mysleé.

Gdy jestes na polu golfowym, uderzajac pitki, to nie grasz prze-
ciwko innej osobic ani nie wygrywasz wiclkiego turnicju. Robisz to,
bo jeste$ przckonany, ze nabywanie umicjgtnosci 1 praktyka pomoga Ci
zwycigzyé. Nauka, jak konsckwentnic odnosi¢ sukcesy w sferze in-
westowania, niczym si¢ od tego nie rézni.

Zycze Ci wszelkiej pomyslnosci i powiedziatbym, ze takze ,szcze-
§cia”, ale tak naprawdg szczgscie nie bedzie Ci potrzebne, jezeli po-
pracujesz nad nabyciem odpowiednich umicjetnosci.
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. Aby zarabia¢ pieniadze jako inwestor, musz¢ wiedzied, jak w przyszto-
$ci zachowa sie rynek.

Zgadzam sig¢ Nie zgadzam si¢

. Czasem mam wrazenie, ze musi istnie¢ jaki§ sposéb inwestowania
bez koniecznosci ponoszenia strat.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

. Zarabianie pieniedzy jako inwestor jest przede wszystkim wynikiem
analizy.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

. Straty sa nieuniknionym elementem procesu inwestowania.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

. Zawsze przed rozpoczeciem transakcji okreslam poziom ryzyka.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

. Zawsze zakladam, ze ustalenie, jakie bedzie zachowanie rynku
w przysztosci, wiaze sie z okreslonym kosztem.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢
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Nie zawracatbym sobie nawet glowy kolejna transakcja, gdybym
nie byl pewien, ze bedzie ona udana.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

. Im wiecej inwestor dowiaduje sie o rynkach i ich zachowaniu, tym

tatwiej mu prowadzi¢ transakcje.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

. Moja metodologia okresla doktadnie, w jakich warunkach rynko-

wych powinienem wej$¢ na rynek lub z niego wyjsé.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

Nawet kiedy dysponuje wyraznym sygnalem do odwrécenia pozy-
dji, jest to dla mnie wyjatkowo trudne.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

Miewalem dtugie okresy, w ktorych konsekwentnie odnositem suk-
cesy, a po nich zwykle nastepowaly okresy drastycznego zmniejszenia
sumy mojego kapitatu.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢
Kiedy zaczynalem inwestowaé, moja metodologie mégtbym opisa¢ ja-

ko czysto przypadkowa, co oznaczalo niewielkie sukcesy w bezmiarze

bélu.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

Czesto nie moge sie oprze¢ uczuciu, ze rynki wystepujg przeciwko
mnie osobicie.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

Niezaleznie od tego, jak bardzo staram si¢ ,odpusci¢”, bardzo trud-

no jest mi zapomnie¢ o emocjonalnych ranach.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢
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Wyznaje filozofie zarzadzania pieniedzmi, ktérej podstawa jest wy-
cofywanie zawsze pewnych sum pieniedzy z rynku, kiedy rynek to
umozliwia.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

Zadaniem inwestora jest identyfikacja takich wzorcéw w zachowaniu
rynk6w, z keérymi wigza sie okazje inwestycyjne, a nastepnie okresle-
nie stopnia ryzyka laczacego sie z ustaleniem, czy wydarzenia w ra-
mach okreslonego wzorca beda przebiegaé tak samo jak w przeszlosci.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

Czasami po prostu nie moge oprzeé si¢ wrazeniu, ze jestem ofiarg

rynku.
Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

Prowadzac transakcje, staram sie pozostawaé w jednym horyzoncie
inwestycyjnym.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

Skuteczne inwestowanie wymaga niedostepnego wieckszo$ci ludzi
poziomu elastyczno$ci umystowej.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

Sa chwile, kiedy zdecydowanie wyczuwam kierunek rynku, jednak
dziatanie na podstawie tego, co czuje, czesto sprawia mi trudnosci.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

Podczas zyskownej transakcji, kiedy wiem, ze rynek wyhamowuje,
czesto zdarza mi sie mimo wszystko nie realizowad zyskow.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

Bez wzgledu na to, ile pieniedzy zarobilem na transakgji, rzadko je-
stem zadowolony i czuje, ze mogtbym zarobic wiece;j.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢
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Rozpoczynajac transakcje, mam pozytywne nastawienie. W pozy-
tywny sposéb oczekuje, ze zarobie na tej transakcji tyle pieniedzy,
ile sie da.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

Najwazniejszym elementem umiejetnoéci inwestora umozliwiajacej
gromadzenie pieniedzy z biegiem czasu jest jego przekonanie o tym,
ze jest w stanie robi¢ to konsekwentnie.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

Gdyby$ mégl spetni¢ swoje zyczenie dotyczace natychmiastowego
przyswojenia jednej umiejetno$ci z zakresu inwestowania, jaka
umiejetno$é by§ wybrat?

Czesto nie moge spa¢ w nocy, bo zamartwiam si¢ zachowaniem
rynku.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

Czy kiedykolwiek czule§ sie zmuszony do przeprowadzenia transak-
¢ji, bo obawiates sie, ze ja przegapisz?

Tak Nie

Cho¢ nie zdarza si¢ to czesto, bardzo lubie, gdy moje transakcje sa
perfekcyjne. Przeprowadzenie doskonalej transakeji wynagradza mi
wszystkie sytuacje, w ktérych moje transakeje takie nie byty.

Zgadzam si¢ Nie zgadzam si¢

Czy kiedykolwiek zdarza Ci sie planowad transakcje, ktorych nigdy
nie przeprowadzisz, i przeprowadzac takie, ktérych nie planowates?

Tak Nie

Wyjasnij w kilku zdaniach, dlaczego wiekszo$¢ inwestoréw nie za-
rabia pieniedzy lub nie jest w stanie utrzymac¢ tych, keére zarobita?




