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Opis:

""Statman jest jednym z pionieréw dziedziny finanséw behawioralnych, a jego ksigzka Czego naprawde chcg inwestorzy? powinna
by¢ lektura obowiazkowa dla wszystkich inwestoréw oraz ich finansowych doradcow!

Znalez¢ w niej mozna mistrzowska analize licznych pulapek i wyzwan, przed jakimi staja dziSuczestnicy rynku".

- ANDREW W. LO, Harris & Harris Group, profesor finanséow w Sloan School of Management, MIT

"(...) pozwala dokona¢ ?autopsji? zaréwno cudzych, jak i naszych wlasnych decyzji finansowych. Ksigzka ta zawiera przydatna
wiedze teoretyczna, pokazujac, jak podejmujemy decyzje finansowe, a takze wiedze praktyczna odnosnie naszego procesu
decyzyjnego".

- HARRY M. MARKOWITZ, laureat Nagrody Nobla z Ekonomii, profesor finansow w Szkole Zarzadzania w Rady

"Podczas inwestowania jesteSmy czesto swoimi najgorszymi doradcami. Statman wyjasnia powszechnie popelniane bledy i pomaga
nam podejmowa¢ madrzejsze decyzje dotyczace naszych wlasnych inwestycji".

- BURTON MALKIEL, autor bestsellerowej ksiazki ""Random Walk Down Wall Street"

"Meir Statman z perspektywy wspélczesnej neuropsychologii rzuca jasne $wiatlo na wszelkie umystowe demony, jakie sprzysiegly
sie przeciwko tobie, by uczyni¢ ci¢ biednym. Statman rozbawi ci¢, przyprawi o lzy i, co najwazniejsze, poprawi twoj rachunek
zyskow i strat"'.

- WILLIAM BERNSTEIN, autor bestsellera "*Intelligent Asset Allocator", **The Four Pillars of Investing™ oraz ""The Investor's
Manifesto"’, wspélzalozyciel Efficient Frontier Advisors

Spis tresci:
WPROWADZENIE: Czego chcemy? 7

Chcemy czego$ wigcej, niz wysokich zyskow z naszych inwestycji. Chcemy zosta¢ numerem 1 i pokona¢ rynek. Chcemy zywié
nadziej¢ na bogactwo i zapomnieé o strachu przed bieda. Chcemy czu¢ dume z zyskéw i unikna¢ zalu z powodu strat. Chcemy
ekskluzywnosci funduszy hedgingowych i "cnoty' funduszy spolecznie odpowiedzialnych. Chcemy tez pozostawi¢ spuscizne naszym
dzieciom.

ROZDZIAL 1. Chcemy zyskéw wiekszych od ryzyka 17

Inwestycje przynoszace zyski na poziomie ryzyka mozemy znalez¢ rownie latwo, co dobry obiad w uczciwej cenie. My jednak
chcemy obiadéw darmowych, a nie w uczciwej cenie i zawsze szukamy inwestycji przynoszacych zyski wyzsze od ryzyka.

ROZDZIAL 2. Nachodza nas rézne mysli, niektore bledne 31

Bledy poznawcze wywoluja w nas falszywe przekonanie, ze latwo jest znalez¢ inwestycje przynoszace zyski wyzsze od ryzyka.
Jednym z nich jest efekt pewnosci wstecznej, czyli mylne przekonanie, Ze udalo nam si¢ przewidzieé, ktore akcje beda pewniakami,
podczas gdy dostrzegliSmy ich warto$¢ dopiero po czasie.

ROZDZIAL 3. Nachodza nas rézne emocje, niektére bardzo ztudne 51

Emocje, podobnie jak bledy poznawcze, tworza iluzje zyskéw wyzszych niz ryzyko. Zywiolowosci i podnieceniu towarzyszy
wyolbrzymianie zyskéw i lekcewazenie ryzyka. Strach za to wyolbrzymia ryzyko, a przyslania zyski. Nieuzasadniony optymizm
wywoluje nadmierna wiar¢ w swoje umiejetnos$ci inwestycyjne i szanse.
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ROZDZIAL 4. Chcemy graé. I wygrywaé 69

Gra w poszukiwanie inwestycji przynoszacych zysk wyzszy od ryzyka jest bardzo kuszaca, nawet kiedy zdajemy sobie sprawe, jak
trudno w nig wygra¢. Dzigki tej grze czujemy, Ze naprawde zZyjemy, ze odnalezliSmy siebie, Ze mamy kontrole, Ze "plyniemy". A
wygrana przynosi wielka radosé.

ROZDZIAL 5. Przylaczamy si¢ do stad i pompujemy banki 81

Calymi stadami rado$nie pakujemy si¢ w inwestycje i calymi stadami w strachu z nich uciekamy. Pompujemy banki, a potem je
przekluwamy. Nasz instynkt stadny czesto otwiera droge oszustwom, w ktérych pierwsi glupcy pociagaja za soba kolejnych, a
wszyscy staja przegranymi.

ROZDZIAL 6. Chcemy samokontroli i kont mentalnych 95

Pieniedzy z kont mentalnych podpisanych "cigezko zarobione' nie wydajemy tak latwo, jak pieniedzy zarobionych na loterii. Konta
mentalne pomagaja utrzyma¢ samokontrole, powstrzymuja przed zakupem nowego I$niacego samochodu dzis, skoro potrzebujemy
pieni¢dzy na jutrzejsza emeryture.

ROZDZIAL 7. Chcemy oszczedzaé na jutro i wydawaé dzisiaj 107

Staramy sie zachowa¢ rownowage pomiedzy robieniem zbyt wielkich i zbyt malych oszczednosci. Kota mentalne pomagaja nam
odro6znic to, co wolno nam wydac od tego, co musimy zaoszczedzi¢. Samokontrola pomaga nam w zarzadzaniu sprzecznymi
pragnieniami, by wydawac i oszczedzaé.

ROZDZIAL 8. Chcemy nadziei na bogactwo i wolnosci od strachu przed nedza 119

Inwestorzy, ktérzy nie cierpia ryzyka, kupuja polisy ubezpieczeniowe, podczas gdy inwestorzy, ktérzy uwielbiaja ryzyko, kupuja
losy na loterig. A jednak wigkszo$¢ z nas kupuje jedne i drugie, tak jak kupujemy zaréwno bezpieczne obligacje i ryzykowne akcje.
Motywuje nas wlasne podwdéjne pragnienie - nadzieja na bogactwo i potrzeba wolnosci od strachu przed nedza.

ROZDZIAL 9. Pragnienia mamy podobne, ale nie we wszystkim 131

Jednych inwestorow napedza nadzieja, podczas gdy dla innych wazniejsza jest wolnos$¢ od strachu przed nedza. Nasza osobowos¢,
doswiadczenia zyciowe oraz kultura, w jakiej zyjemy, maja wplyw na proporcje pomiedzy nadzieja a wolnoscia od strachu.

ROZDZIAL 10. Nie chcemy zadnych strat 143

Zyski przynosza nam dume, podczas gdy straty wywoluja zal. Realizacja strat jest szczegdlnie bolesna, poniewaz rezygnujemy wtedy
z nadziei na ich rekompensate. Dlatego zyski realizujemy szybko, a odwlekamy moment realizacji strat.

ROZDZIAL 11. Nie chcemy placi¢ Zadnych podatkéw 161

Niektorzy inwestorzy podchodza do podatkéw z akceptacja lub rezygnacja. Niektorzy czuja si¢ madrzy i sprytni, kiedy udaje im si¢
ich unikna¢. Niektorzy sa 7li, ze ich podatki marnowane s przez politykow. A niektérzy chetnie zrezygnuja z 5000 USD w postaci
zyskow, byle nie zaplaci¢ 4000 USD w postaci podatkéw.

ROZDZIAL 12. Chcemy spolecznego statusu i naleznego szacunku 171

Fundusze hedgingowe otwieraja swe podwoje jedynie dla bogatych, co ulatwia chwalenie si¢ statusem i jednoczesne udawanie, ze tak
nie jest. A jednak zamozno$¢ nie zawsze wywoluje szacunek. Kobiety-inwestorki zlo$cil brak szacunku okazywany im sto lat temu, a
dzis$ zlo$ci je protekcjonalizm.

ROZDZIAL 13. Chcemy pozosta¢ wierni naszym warto$ciom 187

Niektorzy spolecznie odpowiedzialni inwestorzy chetnie poswigcaja zyski z inwestycji na rzecz praw czlowieka, a inni che¢tnie
poswiecaja zyski na rzecz czystego Srodowiska. Wyznawane wartosci wykraczaja poza spoleczng odpowiedzialnos¢ i obejmuja
religie, ideologie, patriotyzm i filantropie.

ROZDZIAL 14. Chcemy uczciwosci 205



Chcemy rownych zasad w sporcie, w inwestowaniu i w kazdej innej dziedzinie. Bojkotujemy sklepy, ktore nieuczciwie traktuja
swoich pracownikéw, protestujemy przeciwko nieuczciwym praktykom inwestycyjnym i rezygnujemy z zyskow unikajac
menedzerow finansowych, ktorych uczciwosé jest watpliwa.

ROZDZIAL 15. Chcemy inwestowaé¢ w nasze dzieci i rodziny 217

Zachecamy nasze dzieci, by dobrze uczyly si¢ w szkole i oszcz¢dzamy na ich studia. Rodzice z klasy Sredniej martwia sie, Ze moze im
nie wystarczy¢ na edukacje¢ dzieci. Bogaci rodzice martwig sig, ze ich dzieci uznaja, iz maja prawo wydawa¢ pieniadze, ktérych nie
zarabiaja.

ROZDZIAL. 16. Chcemy wiedzy, porad i ochrony 231

JesteSmy w coraz wigkszym stopniu odpowiedzialni za nasza finansowa przyszlos¢. Poszukujemy informacji, ochrony i porady ze
strony doradcow finansowych, internetu, rzadu i innych inwestoréw. Cze$¢ porad jest dobra, a czes$¢ jest zla. Niektore z nich
zachowujemy, a inne odchodza w niepamigé.

ZAKONCZENIE. Co mamy? 245

Jedni obracaja inwestycjami, poniewaz posiadaja autentyczng przewage nad reszta inwestoréw. Inni robia to, poniewaz kieruja nimi
bledy poznawcze. Jeszcze inni cheg poczué dreszezyk emocji. Jednakze bardzo wazne jest odréznienie prawdy od bledéw
poznawczych oraz bledéw poznawczych od pragnien. Wazne jest tez, by pamietaé, ze w inwestowaniu chodzi nie tylko o pieniadze,
ale takze o inne aspekty naszego zycia.
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