aczatem pracowaé zaraz po ukonczeniu szkoly pod-
stawowej.(:1] Moim pierwszym zajeciem zarobkowym
bylo zapisywanie notowan akeji w biurze maklerskim.
Miatem talent do liczb. W szkole w ciagu jednego roku
zaliczylem materiat z trzech lat matematyki. Nanositem
notowania kredg na wielka tablice@.2] wiszaca w sali prze-
znaczonej dla klientéw biura. Jeden z nich zazwyczaj siadat
przy telegrafie 1 wykrzykiwal w moja strong naplywajace
ceny.C3] Niezaleznie od tempa, w jakim nadchodzily, dla
mnie nigdy nie bylo to zbyt szybko. Mialem pamie¢ do
liczb. Wigec nie miatem z tym najmniejszego ktopotu.
Oprécz mnie pracowalo tam jeszcze wiele innych
0s6b. Oczywiscie zaprzyjaznitem si¢ z wieloma z nich, ale
charakter tego zajecia - zwlaszcza gdy rynek byt bardzo
aktywny - wymagal, abym byt bardzo skupiony od dzie-
sigtej rano do trzeciej po potudniu, co uniemozliwiato
dhuzsze rozmowy.

m Wspomnienia gracza gietdowego to powies¢ historyczna

opowiedziana w pierwszej osobie przez Larry’ego Livingstona,
fikcyjna postac, ktorej pierwowzorem byt gracz gietdowy Jesse
Lauriston Livermore. Livermore urodzit sig w rodzinie ubogich
farmerow 26 lipca 1877 roku w Shrewsbury w stanie Massa-
chusetts. Chfodny klimat i kiepska ziemia w tamtych stronach
wymagaty mozolnej haréwki i dawaty marny plon. Pierwszym
zajeciem Livermore’a byto wybieranie kamieni wyoranych
przez ptug prowadzony przez ojca. Trudno byto mu cigzko
pracowac, bo byt drobnej budowy i stabego zdrowia. Cho¢
Swietnie radzit sobie w szkole, szczegoinie w matematyce,
ojciec chciat, by porzucit edukacje i bez reszty poswiecit sie
pracy dla rodziny. Livermore jednak, zbyt ciekawy $wiata, by
zosta¢ w domu, z zapatrzong w niego matkg obmyslat ucieczke.
Ta kupita mu mocno za duzy garnitur, by przez jakis czas nie
musiat wydawac na ubranie, i dafa 5 dolarow. Z tym dobytkiem
czternastoletni Livermore wyruszyt w roku 1891 do Bostonu?.

m Zanim nastafa era elektrycznych telegrafow drukujacych

kursy gietdowe na papierowych tasmach, ceny przekazywane
telegraficznie nanoszone byty na duze drewniane tablice.
Obstugujacy je chtopcy zapisywali je kredg. Nosili alpakowe
fartuchy, by sie nig nie
- — - brudzi¢. Wprowadzenie
'", e tablic zbiegto sig z w czasie
- S A powstaniem bucket-
T, ‘ E shopdw, poniewaz trzeba
,- - stons. ORAINEI byto prezentowac biezace
Do 1902 roku maklerzy
opierali sie tablicom,
ktorych brak odrozniat
3% ¥ ,Ei’_ ich konserwatywne
Srodowisko od liberalnych
bucket-shopow. Termin
Jwielka tablica” (Big
Board) na okreslenie Gietdy
Nowojorskiej pochodzi
z tych wtasnie czasows.

s - 1i‘ ceny wielu klientom naraz.
e
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EED Telegraf drukujacy (ticke
upowszechnit sig zaraz po Wi|nig
Secesyjnej i zrewolucjonizowal
rynki kapitatowe. Wynalazt
go Edward Calahan w roku
1867. Jego popularnosc
wzrosfa po opracowaniu
przez Thomasa Edisona
systemu quadruplex
pozwalajacego jednym
przewodem przestac
cztery informacje
jednoczesnie. Spotka
Western Union i jej
konkurenci wykorzystali
ten wzrost wydajnosci,
by wynajmowac
potgczenia telegraficzne
finansistom i spekulantom
poza biurami gietd. Wzrost
wolumenu transakcji pozwolil
Gietdzie Nowojorskiej przejst:
w roku 1871 z dwdch notowar
dziennie do notowan ciggtyct

Az do 1872 roku telegrailim dnikujg
cych byto zaledwie 700 w Nowym Jorku. Serwis
rozrost sig do sieci ogolnokrajowej, gdy Western Union
wykupita Gold & Stock Telegraph Co. W roku 1886 w catym
kraju pracowato juz 2200 takich urzadzen. W 1903 roku
piszacy o finansach Sereno Pratt dowcipnie skomentowat
te popularmnos¢ drukujgcego telegrafu: ,nie trzeba lepszego
dowodu .... na powszechnos$¢ spekulacji”*.

Popularnos$¢ rynku papieréw wartosciowych szybko rosta.
Liczba wiascicieli akcji w Ameryce potroita sie w latach
19001922 i siegneta 14,4 miliona. Obserwatorzy pisali
0 magicznym uroku telegrafu. Horace Hotchkiss, zatozyciel Gold
& Stock Telegraph, stwierdzit, ze gdy drukujgcy telegraf zaczeto
wykorzystywac komercyjnie, , wywotywat sensacje, bo notowania
pojawiaty sie na tasmie. A ttum wokof gestniat na gteboko$¢
szesciu chtopa”™. Piszacy o finansach George Gibson zauwazat,
ze ,maklerzy wpatrywali sie w drukujacy telegraf, kiory szparko
rozwijat poplatana siec finansowych losow’S.

Przed nastaniem drukujacego telegrafu gonicy, zwani
podsuwaczami notatnikow (pad showers), dostawali najnowsze
notowania od maklerdw, zapisywali je w notatnikach i chodzili
z nimi od biura do biura. Bohater ksigzki Edwina Lefevre’a Ma-
king of a Stockbroker z 1925 roku opowiada, jak on i jego
koledzy ,wchodzili i podsuwali notatniki z notowaniami pod
nos inwestorow. Byli jak chodzace telegrafy drukujace, a swoje
zajecie okreslali jako ganianie z notatnikami”.

Ale mawet lawina notowan nie byta w stanie po-
wilrzymaé mnie przed mysleniem o tym, co sig
wokdt dzialo. Notowania nie oznaczaly dla
mnie wtedy cen akgji, tyle a tyle dolaréw za
jedna akeje. Byly po prostu liczbami. Ciagle
si¢ zmienialy. To byta istota wszystkiego -
zmiana. Skad te zmiany? Co je wywoluje?
Jaki jest ich skutek - tego nie wiedziatem

1, prawde méwiac, nie zastanawialem si¢

nad tym. Zmiany cen byly wszystkim,

o czym miatem mysle¢ przez pig¢ godzin

dziennie w dni powszednie i dwie godzi-

ny w soboty.

W ten whasnie sposob po raz pierwszy
rainteresowalem sie zachowaniami kurséw
gietdowych. Miatem talent do liczb. Doktad-
fie pamietatem, jak zachowywaly si¢ dane ak-
cpe w przeddzien duzego wzrostu lub spadku.
Moje zdolnoéci matematyczne okazaly si¢ bardzo

preydatne.

Szybko zauwazytem, ze ceny akeji - zaréwno w czasie
wzrostow, jak 1 spadkéw - zwykle zachowywaly si¢ w okre-
slony sposdéb. Mialy swoje zwyczaje - kolokwialnie rzecz
ujmujac. Nie bylo konica réznego rodzaju analogiom,
ktore tworzyly baze precedenséw, na ktérych sie opie-
ralem. Miatem dopiero 14 lat, ale po przeprowadzeniu
setek obserwacji zaczalem sprawdza¢ skutecznos¢ swo-
ich hipotez, poréwnujac zachowanie cen w danym dniu
z jego nastepstwami w dniach kolejnych.<1-4]

Niedlugo pdzniej prébowatem juz przewidywaé przy-
szle ruchy cen. Jak wspomniatem, moim jedynym opar-
ciem byly ich ruchy z przesztosci. Mialem w glowie ,ra-
porty o formie” ulubionych papieréw 1 oczekiwalem, ze
ceny beda si¢ zachowywaé zgodnie z jakim$ porzadkiem.
Mierzytem ich czas. Wiecie, co mam na mysl.

Przyktadowo, dosy¢ fatwo okresli¢, kiedy popyt tylko
nieznacznie przewyzsza podaz. Na rynku ciagle odbywa
sic walka tych dwoch sil, a telegraf jest dobrg ,lornet-
ka” do jej obserwacji. W siedmiu na dziesie¢ przypadkéw
mozna na nim polega¢.<i5]



Inng lekcja, ktorg odebratem zaraz na poczatku, byto
to, ze na Wall Street nie ma niczego nowego. I nie moze
by¢, gdyz spekulacja jest tak stara jak swiat.<6] Cokolwiek
dzieje sie dzi$ na rynku, zdarzylo sie juz wczesniej 1 zda-
rzy si¢ znowu za jaki$ czas. Nigdy nie zapominalem o tej
prawdzie. Mysle, Ze rzeczywiscie dobrze pamigtam, co
1 jak si¢ zdarzylo - w ten sposob moge odcina¢ kupony
od nagromadzonego przez lata doswiadczenia.

Po pewnym czasie wciggnatem si¢ w te gre tak bar-
dzo 1 tak bardzo wciagneto mnie przewidywanie ruchow
cen najaktywniejszych waloréw, ze zatozylem specjalny
zeszyt do notowania swoich obserwacji. Nie zapisywatem
wyimaginowanych transakcji, jak to czyni wielu, aby na
papierze zarabia¢ lub traci¢ miliony dolaréw bez odczu-
wania zawrotow glowy 1 ryzykowania staro$ci w przytutku
dla bezdomnych. Byl to raczej zapis trafien 1 pomylek
- najbardziej za$ interesowalo mnie, czy moje obserwacje
1 poczynione na ich podstawie przewidywania byly pra-
widlowe, czy miatem racje.

Powiedzmy, ze po analizie kazdego dziennego wah-
nigcia cen spotki dochodzitem do wniosku, iz jej kurs za-
chowuje sig tak jak przed wzrostem lub spadkiem o 8-10
punktow. Wtedy zapisywalem w swoim notatniku nazwe
spotki, kurs jej akeji w tym dniu oraz - majac w glowie jej
dotychczasowe zachowanie - moje oczekiwania dotycza-
ce tego, co powinno stac sie z kursem w ciaggu nastgpnych
dwoch dni. Pézniej sprawdzatem, jak moje przewidywania
majg sie do rzeczywistosci.

W ten sposdb po raz pierwszy zainteresowalem sie
tym, co méwi wydobywajaca si¢ z telegrafu tasma. Waha-
nia cen od razu kojarzyly mi si¢ z ruchem w gore albo
w dot. Oczywiscie zawsze istnieje jaka$ przyczyna tych ru-
chow, ale telegraf nic o tym nie wspomina. Nie wdaje si¢
w wyjasnienia. Nie oczekiwatem natychmiastowych wyjas-
nien, gdy miatem lat 14, nie oczekuje ich takze w wieku
lat 40. Powod, dla ktorego kurs spotki zachowuje sig dzis
w okreslony sposob, moze nie by¢ znany przez najblizsze
dwa-trzy dni, tygodnie badZz miesiace. Ale jakie to ma
znaczenie? Decyzje musisz podja¢ dzis, a nie jutro albo
za tydzien. Z szukaniem przyczyn mozesz poczekaé, a do
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m Livermore opisuje swoj sposob na zapamietywanie
setek zmian cen i przesiewanie ich na biezaco, by rozpoznac,
ktore z ,blizniaczych przypadkow” i ,precedensow” sa
przydatne w przewidywaniu zmian. Byfa to prymitywna,
ale skuteczna odmiana tego, co nazwalibySmy iloSciowym
podejsciem do analizy technicznej. Jego dzisiejsi zwolennicy
posfuguja sie komputerami i modelami matematycznymi, by
przepowiadac przyszte zmiany cen na podstawie zaobserwo-
wanych formacji.

1.5 2 Wyscigi konne to drugi w hierarchii popularnosci,
zaraz po baseballu, sport poczatku XX wieku. Wspomnienia
petne sg terminologicznych nawigzan do wyscigow, takich
jak chochy dope sheets, czyli raporty opisujgce forme koni,
»stoperowanie” cen (mierzenie odstepow czasowych migdzy
zmianami cen jest tu pordwnane do mierzenia stoperem
czasu, w jakim kon okraza tor) czy ,tasma to twoja luneta”
(obserwowanie zmian cen na tasmie z telegrafu to jakby
uzywanie lunety do obserwacji koni na trasie biegu).

m To naczelne przestanie Wspomnien, dzieki ktoremu staty
sie pozycja ponadczasowa. Na kartach ksigzki napotykamy
manipulacje, spekulacje, hossy, porazki i paniki identyczne jak
te, 0 ktorych mozna przeczytac na stronach finansowych dzien-
nikow kilka dekad pozniej, cho¢ nazwy beda inne. Niezaleznie
od tego, jak mocno nowe pokolenia inwestordw, prezesow
i politykow uwierza, ze zyja w wyjatkowych czasach, Lefevre
stusznie zauwaza: ,Cokolwiek dzieje sie dzisiaj na rynku akcji,
wydarzyto sie juz kiedys i zdarzy sie jeszcze w przysztosci”.
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Bucket-shopy (dostownie ,sklepy z wiadrami”) byty
miejscami, gdzie gracze niemogacy pozwoli¢ sobie na
normalne konto u maklera mogli zawierac¢ zakfady na zmiany
cen akcji lub towarow, stawiajac niewielkie Srodki wtasne
i positkujac sie kredytem. Nie zawierano zadnych rzeczywi-
stych transakeji na rynku akcji ani towaréw, bo nie byty to
inwestycje, a zwykte obstawianie zmian cen.
Termin bucket-shop pochodzi z Anglii z poczatkow XIX
wieku. Uboga mtodziez zachodzita do pubdw z wiadrami
i napetniata je resztkami piwa z beczek, a nastepnie spotykata
sie w opuszczonych lokalach, by pic, palic, zakfadac sie
i uzywac zycia. Z biegiem czasu zaczeto okreslac tak lokale,
gdzie symulowano transakcje zbozem lub akcjami”. Wraz
z potanieniem dostepu do drukujgcych telegrafow takich
lokali pojawiafo sie coraz wiecej. Wynajmowaty one od
brokerow i firm telegraficznych linie telegraficzng, a czesto
dwie, zeby zapewni¢ niezawodno$¢ dziafan. Te niby-biura,
publikowane w gazetach reklamy i ogtaszane prawie na
biezaco notowania powodowaty, ze dla niewprawnego oka
bucket-shopy bardzo przypominaty biura maklerskie z Wall
Street. Zasadnicza réznica polegata na tym, ze makler dziatat
na rzecz swego klienta, biorgc prowizje od kazdej transakcji,
za$ bucket-shop pozostawat ze swymi klientami w stosun-
kach antagonistycznych, poniewaz zarabiaf na ich wydatkach.
Wtasciciele tych przedsiewzie¢ to byta nikczemna banda,
ktorg jeden ze wspdtczesnych nazwat ,rekinami bilardu lub
ewidentnymi szulerami, dla ktorych nie ma migjsca ani
w biznesie, ani w towarzystwie”®. Amerykanskie bucket-
shopy powstaty w Nowym Yorku okoto roku 1877, ale wraz

dziatania trzeba przystapi¢ od razu - albo pociag odjedzie
bez ciebie. Jak $wiat $wiatem, zawsze tak bylo 1 bedzie.
Pamietasz na przyklad, ze pewnego dnia akcje Hollow
Tube spadly o 3 punkty, podczas gdy caly rynek ostro
szedt w gore. To jest fakt. W nastgpnym tygodniu dowia-
dujesz sig, ze prezesi firmy zawiesili wyplate dywidendy.
To byta przyczyna. Oni wiedzieli, co zamierzajg zrobid,
1 nawet jesli nie sprzedawali swoich akgji, to juz na pewno
ich nie kupowali. Nie bylo kupna ze strony potencjalnie
najbardziej zainteresowanych - co zazwyczaj jest najlepsza
oznaka nadchodzacego zatamania.

Swoj notatnik prowadzitem przez okolo pét roku.
Po skoniczeniu pracy nie szedlem od razu do domu, ale
zapisywalem wybrane kursy 1 badalem zmiany cen obser-
wowanych akgji, ciagle szukajac analogii 1 podobienstw
w zachowaniu réznych papieréw - wprawialem si¢ w ana-
lizie, nazywanej dzi§ techniczng, cho¢ wtedy nie bylem
tego $wiadom.

Pewnego dnia jeden z chtopcéw pracujacych w biurze
- byt troche starszy ode mnie - podszedt do mnie w cza-
sie lunchu 1 zapytal po cichu, czy mam jakie$ pienigdze.

- Dlaczego chcesz to wiedzie¢? - zapytatem.



- Wiem co$ o akcjach Burlington. Mam zamiar kupi¢
ich troche, jesli tylko znajde wspolnika - odpowiedziat.

- Jak to ,kupi¢”? - zdziwitem sie. W tym czasie wyda-
walo mi sig, ze jedynymi osobami, ktore mogly kupowa¢
1 sprzedawa¢ akcje, byli nasi klienci - starsi panowie z po-
dwojnymi podbrédkami 1 réwnie ,szczuplymi” portfela-
mi. Myslatem, ze samo wejscie do gry kosztowato setki,
a nawet tysigce dolaréw. To byt luksus, tak jak posiadanie
wlasnego powozu 1 stangreta w jedwabnym kapeluszu.

- Doktadnie tak. Kupi¢ - odpowiedzial. - Ile masz
pieniedzy?

- A ile potrzebujesz?

- Mogg kupi¢ 5 akgji za kazde 5 dolardéw depozytu.

- Jak zamierzasz to zrobi¢?

- Chce za m6j depozyt kupi¢ maksymalng liczbe ak-
¢ji, na jaka pozwoli mi bucket-shop.7] Nie martw si¢, na
pewno pojda w gore. To pewna wiadomos¢ - w pare dni
podwoimy pieniadze.

- Zaczekaj chwilg - powiedziatem 1 wyciaggnatem swoj
notatnik.

Podwajanie pieniedzy nie interesowalo mnie tak bar-
dzo, jak przekonanie si¢, czy rzeczywiscie akcje Burlington
p6jda w gore. Jesli tak miato by¢, moéj notatnik powinien
da¢ mi jakis sygnat. Zajrzalem do niego. Tak, kurs zacho-
wywat sie w sposob typowy dla okresu przed wzrostem.
Do tej pory jeszcze niczego w swoim zyciu nie kupitem
ani nie sprzedalem, nigdy tez nie zaktadatem si¢ o nic
z kolegami. Ale oto nadarzala si¢ wspaniata okazja, aby
przetestowa¢ warto$¢ moich obserwacji. Byto dla mnie
oczywiste, ze jesli moje hipotezy nie beda przynosi¢ prak-
tycznych rezultatéw, sama teoria na pewno nikogo nie
zainteresuje. Tak wigc powierzylem mojemu znajomemu
wszystkie pienigdze, jakimi dysponowatem, a on poszedt
do najblizszego bucket-shopu, by kupi¢ akcje Burlington.
Dwa dni pézniej sprzedalismy je z zyskiem. Zarobitem
wtedy 3 dolary 1 12 centdw.

Po tej transakeji zaczalem spekulowaé na whasng reke
w okolicznych bucketshopach. Zazwyczaj chodzitem tam
w czasie lunchu 1 po prostu kupowatem albo sprzedawa-
lem - to nie sprawialo mi najmniejszej roznicy. Moja gra
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7 ekspansja sieci drukujgcych telegrafow predko pojawity sie
w mniejszych miejscowosciach na Srodkowym Zachodzie.
Poczatkowo nie uznawano tego za zjawisko grozne.
Mezczyzni, gdy ich tam widziano, byli mniej skrgpowani niz
przyfapani w pokerowej spelunce.

Bucket-shopy odnosity najwieksze sukcesy w matych
rolniczych spotecznos$ciach, gdzie szybkoS¢ przekazywania
wiadomosci przez drukujace telegrafy wprowadzata emocje
do nudnego, tradycyjnie spokojnego zycia. Historyk Gietdy
Chicagowskiej Charles H. Taylor napisat w roku 1917, ze
uwazano je z poczatku za rodzaj zdemokratyzowanej gietdy,
,adzie prosci ludzie moga sobie spekulowac”.

W koncu domy maklerskie i gietdy podjety kampanig
majaca na celu wyplenienie bucket-shopow, poniewaz
obawiaty si¢ konkurencji i uwazaty, ze zaktady te podkopuja
publiczne zaufanie do legalnych inwestycji. W roku 1889
,New York Times™ szacowat, ze ich wiasciciele przyjmujg
zaktady na milion akcji dziennie, podczas gdy Srednie
dzienne obroty na Giefdzie Nowojorskiej szacowano wéwczas
na 140 000 akcji'0.

Rosto tez publiczne niezadowolenie z podejrzanych
praktyk bucket-shopow. Niektorzy ich wiasciciele przechwa-
lali sig, ze udato im sie ,wyczySci¢ miasto”, czyli pozbawic
jego mieszkancow oszczednosSci, a potem zwingc€ interes,
by zacza¢ zabawe od nowa w sasiedniej miejscowosci'”.
Barwna narracja Livermore’a ozywia te miniong juz epoke.
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polegala na stosowaniu systemu, a nie na inwestowaniu
w ulubiong firme czy testowaniu opinii na jej temat. Jedy-
ng interesujgcg mnie kwestig byta arytmetyka cen. Swoja
droga, byla to idealna strategia w odniesieniu do bucket-
shopu, gdzie jedyng rzecza, jaka robi spekulant, jest gra
na fluktuacjach ukazujacych si¢ na tasmie wypluwanej
przez telegraf.

Dos¢ szybko zaczatem zarabia¢ na inwestycjach w bu-
cket-shopach wigcej, niz wynosita moja pensja w domu
maklerskim. Moi koledzy nie chcieli w to uwierzy¢, ale
kiedy zobaczyli wyniki, nie mieli zbyt wiele do powiedze-
nia. Cho¢ bylem jeszcze dzieckiem, szybko dostrzeglem,
ze wynagrodzenie chlopca nanoszacego notowania na
tablice nie jest zbyt wysokie 1 znacznie lepiej dam sobie
rade, handlujac samodzielnie. Tak tez zrobitem.

Moéj pierwszy tysiac dolaréw zarobitem, gdy miatem
15 lat - wszystko dzigki spekulacjom w bucket-shopach.
Potozylem ten tysiac przed moja matka, a ona powie-
dziata co$ okropnego - chciala mianowicie, abym odlozyt
pieniagdze do jakiej$ kasy oszczednosciowej, ,zeby mnie
nie kusily”. Stwierdzila, ze jeszcze nigdy nie slyszata, aby
jaki§ zaczynajacy od zera pigtnastolatek zarobit tyle pie-
niedzy. Chyba nie catkiem wierzyla, ze te pieniadze sa
prawdziwe. Ciagle tamala sobie glowe nad tym, co tez ja
z nimi zrobig. A ja myslatem tylko o tym, ze bede mogt
z ich pomocy potwierdzaé swoje obserwacje. Na tym po-
lega caly urok gry - postepowa¢ wlasciwie, uzywajac do
tego wylacznie wlasnych szarych komorek. Jesli mialem
racjg, testujac swoje przekonania na 10 akcjach, to bede
mial dziesigciokrotnie wigcej racji, jesli kupie lub sprze-
dam 100 akgji. Tyle whasnie oznaczalo dla mnie posiada-
nie wigkszej ilosci pienigdzy. Czy potrzebowalem wigcej
odwagi? Nie! Weale nie o to chodzilo. Przeciez jesli ma-
jac 10 dolaréw, inwestuje je wszystkie, wymaga to wigcej
odwagl niz zainwestowanie miliona, podczas gdy drugi
bezpiecznie spoczywa na rachunku terminowym.

Tak wigc w wieku 15 lat catkiem niezle zytem z gietdy.
Zaczynatlem w matych bucket-shopach, gdzie cztowiek ku-
pujacy 20 akeji uwazany byt za mlodego Rockefellera albo
J.P. Morgana podrézujacego incognito.C81 W tamtych
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XD John Warne Gates dorobit sie fortuny, sprzedajac w koricu XIX wieku drut kolczasty, a profity
2 usladow z J.P Morganem kierowat do biura maklerskiego i do przedsiebiorstwa, z kiérego w koncu
nerwstato Texaco. Przezwiska , Stawiam Milion” (Bet-A-Million) dorobit sie, stawiajac cate zycie
wysoko na wyScigach konnych i przy karcianym stoliku.
Gates, urodzony w roku 1855 na farmie w lllinois, zdradzit talent kapitalisty, gdy w wieku
lat 16 podijaf sie wymtdcic zboze z pol sgsiadow, a za zarobione pienigdze odkupit trzecig
cze$S¢ udziatow w mfockarni — przedsigwziecie okazato sie wielce zyskowne wobec obfitosci
plonéw w kolejnym roku. W wieku lat 18 Gates dysponowat juz tysigcem dolaréw (co stanowi
odpowiednik dzisiejszych 17 tysigcy), za co kupit sklep z artykutami przemystowymi w swojej
rodzinnej miejscowosci.
Kariera Gatesa nabrata rozpedu, gdy Isaac Elwood, nabywca praw do produkciji nowo
wynalezionego drutu kolczastego, zaproponowat mu prace sprzedawcy. Gates wyruszyt do Teksasu,
ale poczatkowo osiggnat marne rezultaty z powodu sceptycyzmu hodowcow bydta, ktorzy dyskredy-
wowall uzywanie ,takiej lichoty” 2. W odpowiedzi Gates wynajat Military Plaza w San Antonio, zbudowat
am pastwizko ogrodzone drutem kolczastym i zapraszat ranczeréw, by przyprowadzali ,swoich najgorszych
niszczycieli ogrodzen”. Jego hasto reklamowe: ,, Oto najlepszy materiat ogrodzeniowy na Swiecie. Lekki jak powietrze, mocniejszy niz whiskey,
tanszy niz pyt, a wszystko stal na jard szeroka”. Wpadajac na drut kolczasty, byki w koncu rezygnowaty. Sprzedaz ruszyfa tak, ze fabryka
Elwooda nie mogta nadazy¢ z produkcja'.

Gates zazadat od Elwooda, by uczynit go wspélnikiem, ale spotkat sie z odmowa. Przekonany o swoich umiejetnosciach i 0 mozliwo$ciach,
jakie dawat nowy wynalazek, postawit wiasng fabryke drutu kolczastego i zostat konkurentem Elwooda. Zaraz ruszyty procesy o naruszenie
patentu, ale w koncu Elwood zawart spotke z Gatesem i do konca zycia pozostali w przyjazni'4.

Gates ruszyt na podbdj branzy, wykupujac kolejno mniejszych i wigkszych konkurentéw, az w roku 1892 zostat krélem drutu kolczastego.
Wtedy zwrdcit uwage na sieci dostawcow i aktywnie zaangazowat sie na rynku surowej stali, ostatecznie zostajgc gtowg lllinois Steel Co.,
jednego z najwigkszych graczy na tym rynku w owych czasach. Ukoronowaniem tych zabiegdw byto porozumienie z J.P Morganem z 1901 roku
0 pomocy w tworzeniu U.S. Steel'.

W ten sposob Gates dorobit sie wielkiego bogactwa i zostat powaznym graczem na Wall Street. Utworzyt biuro maklerskie C.G. Gates & Co.,
ktore u szczytu powodzenia miato zainwestowanych do 100 min dolaréw (2,3 mld wedtug dzisiejszej warto$ci). Na skutek towarzyszacego mu
rozgtosu i spekulacyjnej goraczki swoich wspélnikow znalazt sie Gates w centrum dwczesnych najbardziej podejrzanych manipulacji giefdowych!.

Dzigki operacjom na otwartym rynku akcji Gates przejat z rak Augusta Belmonta, finansisty i pioniera wyScigéw konnych, kontrole nad
Louisville & Nashville Railway. W roku 1902 w hotelu Waldorf Astoria sprzedat dzigki transakcji zaaranzowanej przez J.P Morgana swoj pakiet
akeji, zyskujac 10 min dolaréw. Gates byt tez aktywny na rynku ropy dzieki udziatom w Texas Co., poprzedniku Texaco.

Spotka C.G. Gates mocno ucierpiata w wyniku paniki z 1907 roku i zbankrutowata, poniéstszy straty szacowane przez ,New York Times” na
6 min dolarow (okoto 137 min w dzisiejszej walucie)!”. Po tym wydarzeniu Gates o$wiadczyt, ze ,dos¢ ma gry na Wall Street”, zszedt ze sceny
i zamieszkat w wydzierzawionej posiadiosci mysliwskiej o powierzchni kilkunastu tysigcy akréw we francuskiej Sabaudii'®.

czasach prowadzenie bucketshopu bylo bardzo intrat-
nym zajeciem. Ich whadciciele nie musieli ucieka¢ sie do
watpliwych moralnie metod - wystarczalo ustanowienie
niskiego depozytu zabezpieczajacego, a wtedy nawet nie-
wielka korekta byta w stanie zmie$¢ z rynku amatora szyb-
kich zyskéw.

Nie mialem Zadnych wspétpracownikéw. Moj biznes
nalezat wylacznie do mnie. To naturalne, ze byta to dzia-
lalno$¢ jednoosobowa - polegalem wytacznie na whasne;
glowie. Kursy albo podazaly w te strong, w ktdrg sadzitem,
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XD Przezwisko Livermore’a ,Maty Nurek” (Boy Plunger)
pochodzi od stowa plunger, wowczas uzywanego na okre-
Slenie spekulanta, czyli osoby, ktdra nie baczgc na ryzyko,
rzuca sie na przynoszace wielkie zyski transakcje — zwykle po
krotkiej stronie rynku. W niektorych kontekstach oznaczato
rowniez brawure. Livermore zawsze mtodo wygladat. Repor-
terka Rose Tillotson opisata go w wywiadzie dla ,Evening
World” tak (miat wtedy 31 lat): ,Najpierw ma sig wrazenie,
ze jest bardzo mtody. Jego pfowe wtosy i niebieskie oczy
odejmujg mu z 10 lat od wieku, do ktérego szczerze sig
przyznaje. Ale zdecydowana linia ust i szczeki zadaje temu
kfam juz po chwilowej obserwacji”.

1.10 2 Popularno$¢ bucket-shopow szybko rosta dzieki
taniejacym gietdowym telegrafom drukujgcym. W ciagu
zaledwie kilku lat od ich prowadzenia w 1867 roku na rynek
z powodu amerykanskiej gorgczki spekulacyjnej pojawity
sie w bankach, hotelach, restauracjach, a nawet barach
i sklepikach tytoniowych'®. Byto rzecza oczywista, ze
bucket-shopy powstang tam, gdzie ludzie beda sie zbierac,
by na drukowanej taSmie obserwowac przebieg notowan na
odlegtych parkietach. Animatorzy bucket-shopdw instalowali
swoje biura w hotelach w miastach, takich jak Boston,
zerujac na przyjezdnych podnieconych perspektywa szybkich
pieniedzy i oszofomionych wielkim miastem?0.

ze pdjda - 1 wtedy zarabialem, bez pomocy partneréw czy
wspdlnikéw - albo nie - a wtedy nie mdgt tego zmienié
nawet najbardziej oddany przyjaciel. Nie czulem Zadnej
potrzeby posiadania wspolnika - chyba taki po prostu
mam charakter. Oczywiscie, miatem 1 przyjacidl, 1 znajo-
mych, ale inwestowatem zawsze samodzielnie.

Nie minglo wiele czasu, a whasciciele bucket-shopow
zorientowali si¢, Ze jestem klientem przynoszacym straty.
Kiedy ktadtem przed nimi pienigdze majace stuzy¢ jako de-
pozyt, nawet si¢ nie ruszali, aby po nie siegna¢. Stwierdzali
bez ogrodek, ze nie mam u nich czego szukaé. To whasnie
wtedy nazwali mnie Malym Nurkiem.d:8] Musiatem cig-
gle zmienia¢ makleréw, przenoszac si¢ z jednego bucket-
shopu do drugiego. Doszlo do tego, ze podawatem fik-
cyjne nazwisko. Zazwyczaj zaczynalem skromnie, kupujac
15 czy 20 akeji, a kiedy makler nabierat jakich$ podejrzen,
rozmyslnie tracitem troche pieniedzy, aby pozniej zarobié
wiecej. Oczywiscie, to tez nie moglo trwa¢ zbyt dlugo -
szybko dzigkowano mi za wspotprace 1 proszono, abym nie
obnizat zyskow whascicieli danego przybytku.

Pewnego razu, kiedy po raz kolejny zamknigto prze-
de mna drzwi duzego bucketshopu, postanowitem za-
gra¢ o wigksza stawke. Firma, kosztem ktérej chciatem
to zrobi¢, miata liczne oddzialy w moim miescie, a takze
w pobliskich miasteczkach.10] Poszedlem do oddziatu
w jednym z hoteli, zadalem kilka pytan jego kierownikowi
1 w koncu przystapitem do akeji. Nie trwato to jednak
dlugo. Jak tylko zaczalem handlowa¢ aktywna w danym
momencie spotka w typowy dla siebie sposdb, od razu
zadzwonit telefon kierownika. Centrala firmy zaintereso-
wana byla tym, ktdz to tak intensywnie zajmuje si¢ tym
papierem. Kierownik zapytal mnie o personalia - odpo-
wiedzialem, Ze nazywam si¢ Edward Robinson 1 pochodze
z Cambridge. Pospieszyt do telefonu, aby podzieli¢ sig
tg wiadomoscig ze swoimi zwierzchnikami. Ale ci chcieli
jeszcze wiedzied, jak wygladam. Wtedy zasugerowatem:

- Proszg¢ im powiedzie¢, ze jestem niskim brunetem
przy kosci 1 mam gesta brodg.

Kierownik jednakze opisal mnie w szczegdtach, poz-
niej przez dtugi czas stuchal, a jego twarz robita si¢ coraz



bardziej czerwona. Odlozyt stuchawke 1 powiedzial, ze nie
chce mnie tutaj wiecej widzied.

- Co pan takiego ustyszal? - zapytalem grzecznie.

- Nic mifego: ,Ty cholerny idioto, czyz nie ostrze-
galismy cig, abys$ nie robit zadnych transakcji z Larrym
Livingstonem? A ty pozwalasz mu oskuba¢ nas na 700
dolarow!”.

Nie chcial powiedzied, czego jeszcze si¢ nastuchat.

Wyprébowywatem wige jeden oddzial za drugim, ale
szybko mnie rozpoznawano 1 okazywalo si¢, ze moje pie-
nigdze s3 gorsze od innych - w ogdle nie okazywano
zainteresowania nimi. Nawet jesli przychodzitem tylko po
to, aby przyglada¢ si¢ notowaniom, 1 tak wywotywalo to
kwasne miny u makleréw. Chcialem, aby pozwolili mi
przychodzi¢ przynajmniej raz na jaki§ czas - ale nawet
1 na to nie cheieli si¢ zgodzié.

W koncu zostal mi tylko jeden bucket-shop, w kté-
rym jeszcze nie bylem znany, za to najwigkszy 1 najbogat-
szy ze wszystkich - Cosmopolitan.Q.11]

Firma rzeczywiscie cieszyla si¢ dobrg opinig 1 dziatata
w kazdym wigkszym miescie Nowej Anglii. Przyjeto mnie
bez zadnych uprzedzen 1 przez kilka miesiecy kupowatem
1 sprzedawatem akcje najzupelniej normalnie - zarabiajac
1 tracac - ale w koncu stalo si¢ to, co zwykle. Jednak
nie odméwiono mi wspdlpracy ot tak po prostu, jak to
zwykly czyni¢ mniejsze firmy. Weale nie dlatego, ze byli
tacy honorowi, ale zdawali sobie sprawe, ze ich wizerun-
kowi zaszkodzitaby informacja, iz odméwili wspdtpracy
klientowi, ktéremu czasem udaje si¢ zarobi¢ troche pie-
niedzy. O nie, na to byli za sprytni. Postanowili zrobi¢
to w biatych rekawiczkach - narzucili mi drakonskie wa-
runki zawierania transakcji. Po pierwsze, méj depozyt byt
trzy razy wigkszy niz przecigtny, a po drugie - kupowatem
akcje z potpunktows, nastepnie jednopunktowa, a p6z-
niej juz polttorapunktowa premia! Juz spieszg¢ objasnié
to na przykladzie. Zatbézmy, ze akcje Steel@12] notowane
byly po 90 dolaréw. Przecigtny klient po zlozeniu zlece-
nia otrzymywat potwierdzenie, ze kupit je po 90!/5 - gdyz
dochodzit jeszcze koszt transakeji. Przy jednopunktowym
depozycie zabezpieczajacym kazdy spadek ceny ponizej

WSPOMNIENIA GRACZA GIELDOWEGO 9

m ,Cosmopolitan” to najpewniej pseudonim nadany

firmie Haight & Freese Co., ktorg opisywano jako ,najwiekszg
o0szukancza korporacje bucket-shopow w kraju” aktywnie
dziatajgca w Nowym Jorku, Filadelfii, Bostonie i innych
miastach?!.

W roku 1902 Haight & Freese miafa centrale w Bostonie
i ponad 70 biur w Stanach i Kanadzie. Powstata jako spotka
w roku 1890, jako cztonek Zjednoczonej Gietdy Papierow
Warto$ciowych w Nowym Jorku. Po wydaleniu z niej
(regulamin gietdy zabraniat jej cztonkom prowadzenia
bucket-shopow) przedsiebiorstwo uznato, ze trudno bgdzie
wypetniac zlecenia klientow bez powigzan z gietda. Tak wiec
w roku 1903 wtadze spotki stowarzyszyty sie ze Zjedno-
czong Gietda Papierow Wartosciowych w Filadelfii. | cho¢
zarejestrowana przez miasto w dobrej wierze, spotka wkrotce
zostata opanowana przez szukajacych przykrywki operatorow
bucket-shopow.

[EB Livermore zdaje sig odnosi¢ do U.S. Steel, ktore
powstato dopiero w roku 1901, tymczasem opisuje pdzne
lata 1890. Tak wigc, mowigc o swoich wezesnych dziataniach
pozwala, by zakradto sie tam troche realiow z lat 20. Udziaty
U.S. Steel byty jednymi z najchetniej nabywanych akcji
w poczatkach wieku, po tym jak po dtugiej serii przeje¢
J.R Morgan skonsolidowat spotke. Gracze méwili o swoich
ulubionych spotkach, nadajac im pseudonimy: Steel dla
U.S. Steel, Sugar dla giganta American Sugar Refining Co.,
kontrolowanego przez rodzing Havemayerow, czy Omaha dla
Chicago, St. Paul, Minneapolis & Omaha Railway.
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89!/, oznaczal, Ze juz go nie ma na rynku. Klient nie
byt nawet zmuszany do przykrego skadinad obowigzku
zamknigcia nieudanej transakeji - bucketshop robit to
za niego. Ja natomiast kupujac akcje w analogicznej sytu-
acji, widzialem na pokwitowaniu stwierdzenie: ,Kupiono
po 911/5”! Oznaczato to, ze nawet kiedy papier wzrdst
o 1/, punktu, to ja nadal miatbym strate, gdybym zde-
cydowatl sie zamkna¢ taka pozycje. Coz jednak miatem
robi¢ - bylo to jedyne miejsce, gdzie mogltem handlowad,
musiatem wigc przysta¢ na warunki, jakie mi narzucono.

Mialem swoje wzloty 1 upadki, ale w koficowym roz-
rachunku wychodzitem ponad kreske. Ludziom z Cos-
mopolitan nie wystarczaly juz narzucone mi drakonskie
warunki - irytowato ich chyba to, ze ciagle jeszcze egzy-
stowalem - postanowili wigc wyeliminowa¢ mnie z gry
innym sposobem. Ale dzieki mojemu szdstemu zmystowi
udato mi si¢ oming¢ zasadzke.

Cosmopolitan - jak juz wspomniatem - byt dla mnie
jedyng mozliwoscig, aby graé na gieldzie. Byt to najbogat-
szy bucket-shop w Nowej Anglii 1 nie nakladat zadnych
ograniczen co do wielkosci transakcji. Sadze, ze w tym
czasie bylem najwiekszym inwestorem indywidualnym,
jaki u nich spekulowat - mam na mysli statych, codzien-
nie przychodzacych do biura klientéw. Biuro bylo na-
prawde imponujace 1 szczycito sie najwigksza 1 najkom-
pletniejsza tablica notowan, jaka kiedykolwiek widziatem.
Przechadzatem si¢ wzdluz tej tablicy 1 obserwowatem
ceny wszystkiego, czym tylko mozna byto handlowa¢ na
parkietach Nowego Jorku, Chicago, Bostonu 1 Liverpoo-
lu: akeji, obligacji, pszenicy, metali, bawelny - po prostu
wszystkiego.

Wiecie, jak sie wtedy handlowato w bucket-shopach.
Trzeba bylo podejs¢ do jednego z maklerdw, wreczy¢é mu
pienigdze i zleci¢ kupno badz sprzedaz danej akeji lub to-
waru. Makler sprawdzal wtedy na tablicy cene 1 wpisywat
ja na pokwitowaniu jako cene zakupu badz sprzedazy.
Kwit wygladal prawie tak samo, jak pokwitowanie trans-
akcji w domu maklerskim - rodzaj transakgeji, 1los¢ zaku-
pionych badz sprzedanych akeji, ich cena, data 1 kwota
wplaty. Chcac zamknaé pozycje, nalezato podejs¢ do



maklera 1 powiedzie¢ mu o tym - ten brat wtedy ostatnie
kwotowanie, a gdy papier byl mato aktywny, czekal na
najswiezsze notowanie. Zapisywal czas transakcji 1 osta-
teczny kurs na kwicie, stemplowatl - 1 mozna juz bylo
p6js¢ do kasy po pieniadze. Oczywiscie, jesli rynek zacho-
wat si¢ wbrew naszym zalozeniom 1 cena przekraczata limit
wyznaczony przez poziom depozytu zabezpieczajacego,
pozycja byla automatycznie zamykana 1 nasz kwitek miat
warto$¢ tylko dla zbieracza makulatury. W biedniejszych
bucket-shopach, gdzie handlowano akcjami po 5 czy 10
sztuk, pokwitowania przyjmowaly forme malych $wist-
kéw papieru w dwoch kolorach - jeden dla kupna, drugi
dla sprzedazy. Czasami, na przyktad w czasie silnego tren-
du wzrostowego, whasciciele bucket-shopéw duzo traci-
l, poniewaz wszyscy klienci stawiali na wzrosty 1 wtedy
wszyscy mieli racje.

W dniu gdy zdarzyla si¢ ta historia, mialem otwarta
krotka pozycje na 3500 akcji Sugar. Trzymatem w dto-
ni siedem duzych rézowych kwitéw, kazdy na 500 akeji.
Cosmopolitan uzywat duzych kwitéw, aby starczylo na
nich miejsca na wpisywanie dodatkowych depozytow.
Zwykle bucket-shopy nie zadaly dodatkowych wplat - im
mniejszy depozyt, tym lepiej, gdyz tym szybciej klient
byt wyrzucany z siodta 1 tracit pieniadze. W mniejszych
firmach, jesli klient pragnat utrzymaé dana pozycje, uzu-
petniajac depozyt, wypisywano nowy kwit, co pozwalalo
ponownie naliczy¢ prowizje od zakupu 1 zarobi¢ jedynie
3/4 dolara na pierwszym dolarze wzrostu - tak jakby byta
to nowa transakcja.

W tamtym dniu méj faczny depozyt wynosit 10 000
dolaréw. Mialem ledwie 20 lat, kiedy po raz pierwszy uda-
lo mi si¢ zgromadzi¢ taka sume. Szkoda, ze nie styszeli-
scie wtedy mojej matki. Mozna byto odnie$¢ wrazenie, iz
bytem jedyna osobg - no moze z wyjatkiem Johna Rocke-
fellera - ktéra ma 10 000 dolaréw w gotdwce.<1.18] Powta-
rzata, ze powinienem si¢ tym zadowoli¢ 1 zaja¢ si¢ jakims
przyzwoitym interesem. Miatem wielkie trudnosci z prze-
konaniem jej, ze nie zajmuje si¢ szulerka ani graniem na
loteri, ale zarabiam pieniadze inteligentnymi 1 przemysla-
nymi posunigciami. Niestety, nie rozumieliémy si¢ - ona
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EBE)> Wczesniej w tym rozdziale Livermore wskazuje na

Johna Gatesa i J.P Morgana jako wzorce bogactwa, a tu
odnosi sie do Johna D. Rockefellera. Urodzony w Nowym
Jorku w roku 1839 Rockefeller miat nieco ponad 30 lat, gdy
zakfadat Standard Oil Company ze swym bratem Williamem
i trzema innymi wspolnikami, zaczynajgc od jednej rafinerii
w Cleveland. Spotka wyrosta na najwiekszg i najtrwalszg
korporacje w Stanach Zjednoczonych, a Rockefellera uczynita
pierwszym miliarderem w kraju. W rzeczywistosci Rockefeller
jest by¢ moze najbogatszym Amerykaninem w dziejach. Jego
osobisty majatek osiggnat rownowarto$¢ 300 mld dolarow.
W koncu lat 90. XIX wieku Rockefeller zostawit kierowanie
Standard Oil swoim nastepcom, zachowujac jednak wszystkie
swoje udziaty. W roku 1911 Sad Najwyzszy przetamat mo-
nopol Standard Oil i podzielit przedsigbiorstwo na 34 nowe
spotki, z ktorych ostatecznie powstali tacy dzisiejsi giganci,
jak Exxon Mobil, Chevron, Amoco i Conoco. Rockefeller miaf
trzy wiasne zasady: ,Dobre przywodztwo polega na pokazaniu
zwyktym ludziom, jak wykona¢ prace najlepszych”, ,Jesli
twoim jedynym celem jest zosta¢ bogatym, to nigdy tego nie
osiggniesz” i ,,Zawsze staratem sig kleski zmienia¢ w okazje”.
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[m Krotka sprzedaz w bucket-shopach byta zupetnie
czym innym niz w biurze maklerskim. Tam krotka sprzedaz
polegata na ,,pozyczeniu” akcji, ktorych wiascicielem sie nie
jest, najczesciej od ktoregos$ z klientow maklera, a nastepnie
sprzedaniu ich, by zaraz je odkupic po nizszej cenie
i zainkasowac roznice. Ale poniewaz w bucket-shopach nie
kupowano i nie sprzedawano tak naprawde zadnych papierow
wartosciowych, transakcie krotkie niewiele sig roznity od
dfugich. Karnet ze zleceniem ,kupno” lub ,,sprzedaz” wy-
stawiano z ceng, ktora byta w rzeczywistosci jednostronnym
zaktadem z biurem. Jesli cena papieru rzeczywiscie spadfa,
to po prostu umarzato sie zlecenie u operatora. Wiasciciele
bucket-shopdw byli zwykle w zmowie ze skorumpowanymi
maklerami, ktorzy mogli windowac ceny do zabojczych po-
ziomow, powodujgc straty na zleceniach krotkiej sprzedazy,
jesli klienci mogliby na swoich zaktadach zbyt duzo zarobic.

widziata furg pienigdzy, a dla mnie byt
to po prostu depozyt, ktéry pozwoli
mi zajmowac wigksze pozycje.

Swoje 3500 akgji Sugar sprzedatem
krétko po 105!/, dolara. Byt tam tez
inny inwestor, Henry Williams, ktory
mial krétka pozycje na 2500 akeji. Za-
zwyczaj siadalem przy telegrafie 1 po-
dawalem kwotowania chlopcu, ktéry
nanosit je kredg na tablice notowan.
Cena zachowywata si¢ zgodnie z mo-
imi przewidywaniami. Szybko spadta
o kilka punktéw 1 zamarla na chwilg,
aby nabra¢ oddechu przed kolejnym
spadkiem. Rynek tez zachowywat sie
dosy¢ stabo, wigc krétka pozycja wy-
gladata na potencjalnie zyskowna.
Nagle nie spodobal mi si¢ sposob,
w jaki Sugar ,nabierat oddechu”. Po-
czulem niepokd;. Wydawalo mi sig,
ze powinienem zamknaé t¢ pozycje. Nadeszto nastgpne
kwotowanie - 103. Byta to najnizsza jak do tej pory cena
- ale zamiast poczu¢ si¢ pewniej, niepokoitem si¢ coraz
bardziej. Wiedziatem, ze co$ jest nie w porzadku, ale nie
wiedzialem co. A je$li nadciagalo co$, czego nie potra-
filem nawet nazwal, nie moglem si¢ przed tym broni¢
- nalezalo wigc opusci¢ rynek.

Nigdy nie robitem niczego na $lepo, bez uzasadnienia.
Taka mam nature - juz jako dziecko musiatem doktadnie
wiedzied, co jest przyczyng 1 co ma by¢ skutkiem mojego
dziatania. Teraz nie miatem Zadnego konkretnego powo-
du do niepokoju, niemniej jednak czutem si¢ nieswojo.
Zawotalem znajomego, Dave’a Wymana, i zapytatem go:

- Dave, czy moglbys z taski swojej zastapi¢ mnie na
chwile przy dalekopisie? I jeszcze mata prosba - czy mozesz
troche opdzni¢ podanie nastgpnego notowania Sugar’1.14]

Dave zgodzit si¢ od razu. Zajat moje miejsce przy da-
lekopisie, a ja wzialem swoje siedem rézowych kwitow
1 podszedlem do stanowiska, przy ktorym siedziat makler
stemplujacy kwity przy zamykaniu transakeji. Naprawde



nie miatem konkretnego powodu, aby zamkna¢ t¢ trans-
akeje, wige po prostu stalem oparty o lade, trzymajac kwi-
ty w taki sposdb, zeby makler nie mégt ich widzie¢. Zater-
kotat telegraf 1 zobaczytem, ze siedzacy obok mnie makler
Tom Burnham odwrdcit sie w te strone 1 zaczal uwaznie
nastuchiwa¢. Poczulem, ze co$ zlego wisi w powietrzu,
1 postanowifem nie czeka¢ ani chwili dtuzej. Wlasnie wte-
dy, gdy Dave zaczat kwotowaé: ,,Su... ”, blyskawicznie po-
lozytem na ladzie swoje kwity 1 krzyknatem:

- Zamykam Sugar! - jeszcze zanim Dave skonczyt kwo-
towanie. Oczywiscie moja pozycja powinna by¢ zamknigta
po cenie widniejacej na tablicy - cho¢ tym razem Dave
ponownie podat kurs 103.

Wedtug mojego przekonania Sugar powinien byt juz
przetama¢ poziom 103 dolaréw. Co$ bylo nie tak. Mia-
lem wrazenie, ze gdzie$ tutaj jest jakas putapka. Telegraf
nagle bardzo si¢ ozywit 1 zauwazylem, ze Tom Burnham
- pozostawiwszy moje kwity nieostemplowane - ze zdwo-
jonym zainteresowaniem przystuchuje si¢ teraz odgtosom
pracy telegrafu, jak gdyby na cos czekal. Wigc krzyknatem
do niego:

- Hej! Tom! Na co do diabta czekasz? Zaznacz cene
na tych kwitach - 103 dolary. Rusz no sig!

Bylem styszany przez innych graczy znajdujacych sie
na sali. Zaczeli oni spoglada¢ w nasza strong, zastana-
wiajac sig, na czym polega problem. Cosmopolitan byt
wiarygodng firma 1 nigdy nie dawat podstaw, by watpié
w jego wyplacalno$¢, ale gdyby tylko w inwestorach za-
kietkowalo ziarno podejrzen, mogloby to zrodzi¢ optaka-
ne dla jego przysztosci skutki. Gdy jeden zaczyna watpic,
zaraz moze znalez¢ nasladowcdw, a wyrazona przez wigk-
szo$¢ klientdéw che¢ odzyskania swoich wkiadéw byta dla
bucket-shopu réwnie niebezpieczna jak dla banku. Tom
spojrzal na mnie z bélem 1 wyraznie si¢ ociagajac, zazna-
czyt na kwitach: ,Pozycja zamknieta po 103” - po czym
rzucit je na lade. Ming miat naprawde mocno skwaszona.

Jeszcze nie zdazylem dotrze¢ do kasy - a miatem do-
stownie dwa kroki - kiedy siedzacy przy telegrafie Dave
Wyman krzyknal podniecony:

- O rety, ale historia - Sugar po 108!
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