Mark Twain.
Nie przywigzuj sie

Wystarczy w kogos dostatecznie duzo zainwestowac¢ — 1 wtedy mozna go
nazywac partnerem.

— Mark Twain

Wyjmujac pienigdz z kieszeni i przeznaczajac go na inwestycje, oczekujemy, ze

w przysztosci zyska ona na wartosci. Kiedy jednak faktyczne wyniki rozczaro-

wuja, niezbyt chetnie przyznajemy sie do pomytki. Ludzie wykazuja naturalng
sktonnos¢ do kurczowego trzymania sie tracacych na wartosci aktywow. W ten
sposéb odsuwamy w czasie porazke i dbamy o nasze ego.

Problem z matymi stratami polega na tym, ze mozna sie ich tatwo trzymac,
a w tym czasie one przeradzaja sie w duze straty. W $wiecie finansow nic nie

jest tak wieczne jak nadzieja. Bedziemy sie obojetnie przygladad, jak 5-procen-

towa strata zamienia sie w 10-procentowa. Gdy 10-procentowa strata bedzie
sie zamieniac w strate 20-procentowa, bedziemy sie temu przygladac z lekiem.

Jeslistrata bedzie sie pogtebiac jeszcze bardziej, bedziemy na to patrze¢ z praw-

dziwym przerazeniem. W tym momencie ogarnie nas paraliz, 100 miliardéw
komorek nerwowych naszego mézgu zostanie zalanych adrenalina. Do gtosu
dojdzie podwzgérze, osrodek mdzgu odpowiedzialny za reakcje typu ,walcz
albo uciekaj’, ktére uniemozliwi nam racjonalne myslenie.

,Sprzedam, gdy wyjde na zero”. Ta toksyczna mysl zagoscita z pewnoscia chocby
na chwile w gtowie kazdego, kto kiedykolwiek kupit jakie$ akcje. Ze stratami,
a konkretnie zich odrabianiem, wigze sie jeszcze jeden przykry matematyczny
fakt. Po stracie w wysokosci 20 procent nie wystarczy zyskac 20 procent, aby
wyj$¢ na zero. Ten zysk musi wyniesc 25 procent. Im gtebsze spadki, tym gorzej
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to wyglada. Po stracie w wysokosci 80 procent zysk musi wynies¢ az 400 procent,
zeby inwestor wyszedt na zero.

Zagrozenie zwigzane ze zbyt dtugim trzymaniem tracacych aktywow znakomicie
charakteryzuje David Einhorn, zarzadzajacy funduszem hedgingowym: , Jak
nalezy nazwac akcje, ktore stracity 90 procent? Akcjami, ktore stracity 80 procent,
a potem jeszcze spadty o potowe™. Innymi stowy, akcje, ktére ze 100 dolarow
spadty do 20 dolaréw, moga bez zadnego problemu spas¢ do 10 dolarow.

Gdy otwarte przez nas pozycje zaczynaja przynosic¢ straty, stosunkowo tatwo
jestsieich trzymac, ale jeszcze tatwiej jest zwielokrotni¢ problem przez powiek-
szenie tych pozycji. Skoro kto$ uznat, ze zakup akcji danej spétki w cenie
100 dolaréw byt atrakcyjny, 90 dolaréw pewnie wyda mu sie jeszcze wieksza
okazja. Niestety, tak wiele spotek nigdy sie nie odbija. Liczac od 1980 roku,
40 procent spotek notowanych na amerykanskiej gietdzie stracito 70 procent
wartosci i nigdy jej nie odzyskato?. Powiekszanie pozycji przynoszacych straty
doprowadzito do zguby wielu inwestorow.

Samuel Clemens jest szerzej znany pod swoim pseudonimem pisarskim, czyli
jako Mark Twain. Mark Twain jest ogolnie szerzej znany jako pisarz i humo-
rysta. Natomiast Samuel Clemens to cztowiek, ktory roztrwonit caty majatek
Twaina. Richard Zacks pisze w swojej ksigzce Chasing the Last Laugh: , Twain byt
koszmarnym inwestorem, jak magnes przyciagat wszelkiej masci oszustow”™.
Peter Krass, autor ksigzki Ignorance, Confidence, and Filthy Rich Friends, stwier-
dzit: ,Najlepiej optacany pisarz w Ameryce swoimi koszmarnymi inwestycjami
zaprzepascit caty swéj majatek oraz majatek zony, wywodzacej sie zzamoznej
rodziny weglowej™.

Twain miat zawsze powazne trudnosci z powrotem do rownowagi finansowej,
poniewaz nigdy nie poznat prawa dotu, ktore gtosi: ,Jesli wpadniesz w dét, prze-
stan kopac¢”. Zainwestowat 170 tysiecy dolaréw - 5 milionow dolardw w dzisiej-
szym pienigdzu - w maszyne, ktora jego zdaniem miata sie okazac rewolucyjna.

Co prawda jemu samemu te inwestycje dostarczaty wytacznie stresu, ale Swiat
jako taki zyskat dzieki nim kilka jezykowych peretek:
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