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WSTEP

Zycie tradera przypomina nieco zycie artysty — w obu przypadkach po-
czatki bywajg trudne, a droga do sukcesu wyboista i kreta. Podobnie jak
w przypadku artysty trader nieraz na swojg pierwszg wyptate musi czekac¢
miesigce, a czasem nawet lata. Potwierdzajg to rozmoéwcy gtéwnego anali-
tyka rynkowego CMC Markets w Sydney, Michaela McCarthy'ego — wybitni
traderzy, inwestorzy i przedsiebiorcy. Osoby, ktére dzi$ sg znane na catym
Swiecie i ktére podziwiamy, ale jeszcze kilka czy kilkanascie lat temu niemal
walczyly o przetrwanie, nierzadko ledwo wigzac koniec z koncem. Swoja
determinacjg w dgzeniu do celu potwierdzajg jednak to, ze — podobnie jak
w kazdym przedsiewzieciu — ciezka praca pozwala zbieraé owoce, ktdre
w przypadku ,artystow rynkow" sa wyjatkowo dorodne.

Artysci rynkow to zapis rozmoéw, ktére w 2017 roku zostaty wydane
w Australii w formie nagran audio (podcastéw), a na poczatku 2018 roku
za sprawg warszawskiego oddziatu CMC Markets doczekaty sie polskiej
wersji.

Wszystkie wywiady prowadzi gtéwny analityk rynkowy CMC Markets,
Michael McCarthy. Korzystajac z ponadtrzydziestoletniego doswiad-
czenia na rynkach finansowych, zajmuje sie on analizg rynkéw lokal-
nych i globalnych, formutuje strategie tradingowe i odgrywa kluczowa
role w edukaciji klientéw. Jego specjalnoscia sg instrumenty pochodne,
a globalne rynki finansowe jawig mu sie jako ogromna sie¢ naczyn po-
taczonych.

Atutem Michaela jest niewatpliwie dogtebne zrozumienie konsekwen-
cji wydarzen na poszczegdlnych rynkach oraz ich potencjalnego wptywu
na inne instrumenty finansowe stanowigce przedmiot obrotu.



Rozdziat



RAY BARROS

Porazka, porazka, porazka... Zwyciestwo!



Ray Barros opowiada o zwyciestwie po siedmiu latach porazek w za-
wodzie tradera. W swojej przeszto 30-letniej karierze byt wielokrotnie
swiadkiem sytuaciji, kiedy traderzy — zaréwno debiutanci, jak i starzy wy-
jadacze — biorg tut szczescia za przebtysk swojego geniuszu. Ba, sam
byt jednym z nich! Ray przekut jednak siedem lat porazek w fenomenal-
ne zwyciestwa, a teraz uczy nowicjuszy umiejetnosci, ktérych zdobycie
jemu samemu przyszto z duzym trudem. Gosciem naszego gtéwnego
analityka rynkowego Michaela McCarthy'ego jest byty zarzadzajacy fun-
duszem hedgingowym Ray Barros, ktory dzieli sie z nami najcenniejszy-
mi wskazéwkami dla traderéw.
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Kim jest Ray Barros?

Ray Barros jest profesjonalnym traderem, zarzadzajgcym funduszami, autorem
publikacji i szkoleniowcem. Do grudnia 2010 roku prowadzit prywatny fundusz
hedgingowy. Zatozyt go w 1990 roku z kapitatem w wysokosci 20 milionow
dolaréw australijskich, ktory do czasu zamkniecia funduszu pomnozyt prawie
piecdziesieciokrotnie. W grudniu 2010 roku odnotowat swdj najlepszy wynik na
gietdzie, osiggngwszy 137 procent zwrotu z inwestycji. Ray jest jednym z bo-
hateréw ksigzki The Wiley Trading Guide II, przeczytamy o nim takze w kolejnej
ksigzce Maria Singha Secret Conversations with Trading Tycoons. Sam réwniez
jest autorem ksigzek — The Nature of Trends oraz The Ray Wave. Regularnie
pojawia sie w regionalnych tytutach prasowych i magazynach, takich jak ,The
Singapore Straits Times", ,The Sydney Morning Herald", ,Your Trading Edge
Magazine”, ,Singapore Business Times" czy ,Smart Investor”.
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Michael McCarthy: Ray, bytes prymusem na Wydziale Prawa Uniwersytetu
w Sydney. Odnosites sukcesy jako prawnik, ale postanowites zosta¢
traderem. Twoje poczatki byty trudne — siedem lat z rzedu samych porazek.
To musiato by¢ bolesne.

Ray Barros: | to jak! Sprzedatem swojg kancelarie prawng i w 18 miesiecy stra-
citem wszystko, co zarobitem na tej sprzedazy. Przez kolejne 5,5 roku utrzymy-
wata mnie zona. Musze przyznac, ze byto to cholernie trudne. Podczas swoich
wyktadéw czesto powtarzam, ze Chrissy pracowata i zarabiata pienigdze, ale
ja tracitem je dwa razy szybciej. To ona utrzymywata dom, a ja w tym czasie
utopitem okoto 750 tysiecy dolaréw australijskich. To byta droga przez meke.

Jak sie wtedy czuliscie? Chyba wystawito to wasz zwigzek na prébe?
Jestesmy matzenstwem od 50 lat...
Moje gratulacje!

Dziekuje... Chciatem powiedzieé, ze jesteSmy matzefistwem od 50 lat, bo ona jest
fantastyczng osoba. Ja bawitem sie w tradera i tracitem pienigdze. Wyczyscitem
rachunek do zera chyba z milion razy. W koricu pewnego dnia powiedziatem do niej:
+Kochanie, dostatem nauczke. Btagam, pozycz mi pienigdze jeszcze tylko ten jeden
raz, obiecuje... Obiecuje, ze wszystko sie zmieni". Pozyczyta miwiec 25 tysiecy i za-
czatem handlowa¢ na S&P, ktére byty wtedy petnym kontraktem. S&P szty za 500 do-
laréw za punkt i nie mieli$my wtedy S&P mini. My poruszali$my sie w zakresie sied-
miu punktow, a byt to pigtek wieczorem. Do konca sesji zajagtem pozycje dtugg na
kazdym szczycie i krotkg na kazdym dotku... no i utopitem cate 25 tysiecy dolaréw.

Wow...
Szczerze — moja zona nie powiedziata wtedy ani stowa. Dopiero kiedy wiele
lat pézniej odnositem juz sukcesy, ustyszatem od niej pare gorzkich stow... Ale

w tym trudnym poczatkowym okresie nie narzekata nigdy. Jestem naprawde
szczes$ciarzem, majac tak wspaniatg zone.
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Tak dtugie pasmo porazek moze jednak podcig¢ skrzydta nawet najbardziej
odpornemu traderowi. Jak odbudowywates sie w obliczu kolejnych porazek?

Czesciowo dzieki medytacji transcendentalnej, ktérg zainteresowatem sie juz
w okresie studidw, co mi bardzo pomogto w pdzniejszym zyciu. Badania po-
kazujg, ze medytacja mindfulness — a zasadniczo kazda forma medytacji, ale
mindfulness szczegdlnie — pomaga pozby¢ sie watpliwosci na wiasny temat,
tak bym to ujat. Ja miatem tez szczescie dlatego, ze pochodze z rodziny, ktéra
wpoita mi, iz nie ma rzeczy niemozliwych, wystarczy tylko bardzo chcie¢ i wy-
trwale dazy¢ do celu.

Byto to trudne, nie przecze. Bywaty momenty, gdy dopadaty mnie watpliwosci
i chciatem wszystko rzuci¢. Zadawatem sobie pytanie: Czy aby na pewno sie do
tego nadaje? Miatem jednak solidne wsparcie. Wspierata mnie zona, mogtem
takze polegaé na rodzinie i na tym, czego nauczono mnie w domu, no i pomo-
gta medytacja transcendentalna. Wszystko to sprawito, ze nie poddawatem sie
i partem do przodu.

Wyglada na to, ze wiara w siebie stanowi kluczowa ceche tradera?

Sadze, ze jest szalenie wazna. Trading to jedyna na $wiecie gra, w ktérej musimy
postepowac wbrew naturalnym instynktom, bo przeciez cztowiek instynktownie
ucieka od bélu, a lubi rzeczy przyjemne. W tradingu straty sg bardzo bolesne, ale
sg nieodtgcznym elementem gry, nieodzownym do osiggniecia sukcesu. Mu-
simy je po prostu zaakceptowac i staraé sie ponosi¢ jak najmniejsze straty na
jak najwczesniejszym etapie. Jesli pozbedziemy sie strachu przed utratg pie-
niedzy, rynek nam sie odptaci. Zatem wiara w siebie jest absolutnie konieczna.

A jakie twoim zdaniem inne cechy musi posiada¢ urodzony trader?

Nie uwazam, ze traderem trzeba sie urodzi¢. Sadze, ze w tradingu najfajniejsze
jest wiasnie to, ze wcale nie trzeba by¢ najlepszym na $wiecie. Trzeba za to by¢
pewnym siebie, bo ostatecznie 90 procent wszystkich graczy daje ci zarobié.

Moim zdaniem wazniejsze od talentu okazato sie szkolenie na temat akcep-
tacji i zaangazowania oparte na terapii ACT, czyli terapii akceptacji i zaanga-
zowania autorstwa Russella Harrisa, australijskiego lekarza i psychoterapeuty.
Bardzo mi ono pomogto. Uwazam, ze stosowanie tych zasad w praktyce przy-
nosi traderowi znacznie wieksze korzysci niz wrodzony talent.

Czyli mozna sie nauczy¢ bycia dobrym traderem?
Niewatpliwie tak. Mysle, ze traderzy rozpoczynajacy obecnie kariere nie majg

pojecia, jakimi sg szczesciarzami, wiec nie doceniajg tego. Na catym Swiecie
znajda fantastycznych mentoréw, ktérzy chcg przekazac im swojg wiedze. Kiedy
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ja zaczynatem, jedyny rodzaj porady, na jaki mogtem liczy¢ w Australii, mozna
byto stresci¢ w ten sposéb: kup ode mnie system, a jutro bedziesz bogaczem.
Nikt nie styszat o cho¢by podstawowym szkoleniu z dziedziny psychologii czy
zarzgdzania pozycjg. Nie mielismy wtedy takich mozliwosci. Aby takg wiedze
zdoby¢, musiatem lecie¢ do Stanéw na szkolenie z analizy histogramow ce-
nowych oparte na technice profilu rynkowego autorstwa Pete'a Steidlmayera.
Zatem — tak, mozna sie nauczy¢ tego zawodu. | powtorze raz jeszcze: dzisiejsi
traderzy majg naprawde ogromne szczescie.

Tez tak mysle. A kto ciebie uczyt zawodu?

Wtasnie Pete Steidlmayer. Nie wiem, czy nasi stuchacze bedg go znaé. Dziatat
w latach 70. i na poczatku lat 80. To wtasnie on rozpropagowat technike analizy
wykreséw cenowych bazujgcg na profilu rynkowym. Poleciatem wtedy do niego
do Stanow. Pamietam to doskonale, bo musiatem poprosi¢ zone o pienigdze na
wyjazd. Zgodzita sig, chociaz na zycie zostato jej tylko 5 dolaréw dziennie. Cate
szczescie, ze mieliSmy wtedy mieszkanie wtasnosciowe. Wiec poleciatem do
Ameryki, a tam Peter zrobit ze mnie tradera.

Peter Steidimayer — czy to nie on jest wspotautorem jednej z najlepszych
ksigzek o analizie rynku, Logika rynku?

Tak, to on. Chodzi o ksigzke pod tytutem Rynki i logika rynkéw. Peter napisat
w sumie chyba cztery. Nie byto tatwo go zrozumie¢, bynajmniej... Jesli czytates
Rynki i logike rynkdw, to chyba wiesz, co mam na mysli. Ale jego teorie byty fan-
tastyczne! Twierdzit na przyktad, ze trader plus wiedza o rynku réwna sie suk-
ces — tojedna z jego najbardziej znanych maksym i trudno sie z nig nie zgodzic.

Jakie inne teorie Steidlmayera zrobity na tobie najwieksze wrazenie?

Steidlmayer skupiat sie na wtasciwym zarzgdzaniu transakcjg. Twierdzil, ze
wazny jest moment wejscia, bo jesli zostanie dobrze wybrany, to trader czuje
sie od razu komfortowo i nie boi sie, ze rynek obrdéci sie przeciwko niemu. Ale
nigdy nie uda nam sie zaja¢ pozycji doktadnie na dotku lub na szczycie. Moze-
my tylko zarzadza¢ juz otwartg pozycja. Pete twierdzit tez, ze najlepsze trans-
akcje to takie, co do ktorych sie pomylilismy, lecz mimo wszystko udato nam
sie je zamkna¢ bez straty. Ta idea zrobita na mnie naprawde wielkie wrazenie.
Oczywiscie nie byto tak, ze pojechatem na szkolenie i od razu statem sie tra-
derem. Mysle, ze zabrato mi okoto 9—12 miesiecy, zanim wyszedtem na pros-
tg. Ale Pete przekazat mi podstawy teoretyczne, ktére od tamtej pory stosuje.
Chodzi o zmiane podejscia do wczesniejszego zamykania pozycji. Skagd mam
wiedziec, kiedy transakcja nie pojdzie juz na pewno w zamierzonym kierunku?
Nie warto sie ba¢, ze w momencie wyjscia z pozycji rynek odwrdci sie na naszg
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korzysé. Tego wtasnie nauczyt mnie Pete. Powiedziat, ze jesli wyjde z pozy-
cji wezesniej i okaze sie to ztg decyzjg, zawsze moge do niej wrécic. Nie nale-
zy sie martwi¢ wczesniejszym zamykaniem pozycji, bo strategia wychodzenia
powinna opiera¢ sie na analizie struktury rynku, a nie na cenie. Uwazam, ze to
bardzo wartosciowa lekcja.

Czyli kluczem do sukcesu jest myslenie o przysztych transakcjach.

Tak. Chodzi tak naprawde o kontrolowanie strat czy ich minimalizowanie. Moim
zdaniem fatwiej jest kontrolowac straty niz zyski, w tym sensie, Ze przeprowa-
dzamy transakcje, a dalej dziatajg juz mechanizmy rynkowe — my mozemy tylko
trzymac reke na pulsie, by panowac nad sytuacja. Jesli ceny na rynku szalejg,
trzeba wiele razy otwierac¢ i zamykac pozycje. Cata sztuka polega na tym, aby
wybra¢ wiasciwy moment wejscia. Jesli ponosi sie niewielkie straty, wowczas
mozna sobie pozwoli¢ na pomytke nawet dziesiec¢ razy z rzedu. Jesli za kazdym
razem stracimy 0,01 procenta, nie zaboli nas to tak bardzo. Ale jezeli za kazdym
razem utopimy 3 do 4 procent, to juz zupetnie inna historia.

Twoj ojciec tez byt traderem. Spodziewam sie, ze dat ci kilka lekcji i przekazat
jakies wartosci. Czego ojciec nauczyt cig, jesli chodzi o kontrolowanie zyskéw
i strat na rynku?

Mo¢j tata byt wspaniatym inwestorem i traderem, ale chyba cie rozczaruje, bo
wcale nie chciat, zebym poszedt w jego slady. Pochodzit z bardzo tradycyjnej
rodziny, w ktdrej przywigzywato sie wage do tego, aby dzieci zdobyty solidny
zawaod: zostaty prawnikami, lekarzami, ksiegowymi czy nauczycielami. Wszyscy
moi bracia i siostry, a byto nas w sumie osmioro, ukonczyli studia wyzsze. Tak
naprawde zajatem sie tradingiem dopiero po jego $mierci. Ale ojciec przekazat
mi takie wartosci, jak wytrwatosc i wiara w siebie. Mowit, ze jesli cos w zyciu
nie wychodzi, nie mozna powtarzac¢ caty czas tego samego btedu. Trzeba zna-
lez¢ przyczyne ciggtych porazek, bo jedynie w ten sposéb mozemy w koncu
odnies¢ sukces. Wiadomo przeciez, ze uczymy sie na btedach. Jesli zacznie-
my je akceptowac, nawet na tysigc porazek bedziemy patrzec tylko jak na krok
w drodze do ostatecznego sukcesu. Mysle, ze tego wtasnie nauczyt nas ojciec
i wszyscy moi bracia i siostry majg takie podejscie do zycia.

Najpierw bardzo dtugo sie uczytes, potem przez wiele lat odnosites sukcesy
jako trader. A teraz historia zatoczyta koto i uczen sam stat sie mistrzem.

Tak wtasnie byto. Cate szczescie, ze zona zawsze przychodzi na moje zajecia,
kiedy trzeba uzupetni¢ frekwencje, bo jako nauczyciel nie odnosze podobnych
sukcesow jak w tradingu. Wedtug Chrissy dzieje sie tak dlatego, ze przedstawiam
to zajecie jako ciezkg haréwke. Nie jestem urodzonym sprzedawcg i musze sie
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uczy¢ ,sprzedawania" tradingu jako zawodu. Przysztym traderom zawsze mo-
wie, ze jest to najtrudniejsza profesja na swiecie. Nigdy nie owijam w bawetne,
wiec ostrzegam ich, ze nie bedzie im szto jak z ptatka. Chyba z tego powodu
moje wyktady nie cieszg sie popularnoscia, by¢ moze odstraszam potencjal-
nych kandydatow. Ale taka jest prawda — trading to trudny zawdd.

Czyli moéwisz im przykrg prawde, tak?

No tak. Przychodzg do mnie i méwia: ,Mam 2000 dolaréw, a chciatbym zarabia¢
100 000 rocznie". A ja musze im powiedzie¢, ze to niemozliwe. Ze sukcesem
bedzie, jesli uda im sie zarobi¢ 15 do 20 procent w skali roku. To juz jest spory
wyczyn. Ale tak naprawde po pierwszym roku sukcesem bedzie nawet wyjscie
na zero, bo wtedy mozna bez strat dziata¢ dalej.

Miatem jednak szczescie do studentéw, poniewaz moimi stuchaczami byto
wiele fantastycznych osob, ktoére zaliczyty kurs, a kilka z nich zostato nawet mo-
imi przyjaciétmi. Co wiecej, ja tez sie od nich sporo nauczytem, z zadawanych
mi pytan, bo ci ludzie pytali o rzeczy, ktére wydawaty mi sie oczywiste. | musia-
tem sie zastanowi¢, dlaczego wczesniej o tym nie pomyslatem. To mi otworzyto
nowe perspektywy, a dzieki nim jestem lepszym traderem.

Czyli utrzymujesz kontakty towarzyskie z bytymi studentami?

Tak. Spotykamy sie, rozmawiamy przez Internet, tworzymy matg internetowg
grupe traderéw. Jesli chodzi o mnie, pragne caty czas doskonali¢ sie jako trader.
Kiedy znajde ciekawg informacje czy wezme udziat w interesujgcym szkoleniu,
przekazuje te nowa wiedze innym, a oni robig to samo. W ten sposéb uczymy
sie od siebie nawzajem w ramach naszej grupy. Ostatnie badania wskazujg bo-
wiem, ze lepiej dziata sie w grupie, czujemy w niej odpowiedzialnos¢. Whasciwa
organizacja takiej grupy pozwala stosowa¢ metode zwang ,odwrécong klasg”,
czyli nauczania przerzuconego poza mury szkoty, w ktérym aktywnoscig wyka-
ZUja sie gtdéwnie sami uczacy sie. Edukacja grupowa stanowi jedng z form takiej
nauki i uwazam, ze jest ona bardzo korzystna dla traderéw. Trzeba pamietac, ze
w tym zawodzie dziata sie w pojedynke i czasem mozna mie¢ poczucie samot-
nosci. W grupie czuje sie wsparcie, co utawia zycie i jest bardzo wazne. Czasem
nie rozumie cie maz lub Zona, a grupa daje wsparcie — nie tylko tobie, ale takze
wspotmatzonkowi. A nasza grupa jest naprawde wspaniata.

Jestem pewien, ze wielu naszych odbiorcow chciatoby kiedys znalez¢
sie w takiej grupie. Czy mozesz co$ wiecej o tym opowiedzie¢? O czym

rozmawiacie? Jak tam jest?

Staramy sie spotykac raz w tygodniu. Nie wszyscy sg obecni, ale tak czy owak
zaczynamy. Kazdy z nas mowi, co sgdzi o sytuacji na danym rynku. Przydzielamy
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rynki okreslonym osobom lub grupom. Powiedzmy, ze Mike w przysztym tygo-
dniu zajmie sie indeksem Nikkei, Ray walutami i tak dalej. Przedstawiamy na-
szg ocene sytuacji i informujemy grupe, jakie zamierzamy podjg¢ dziatania.
Tydzien pdézniej zdajemy grupie relacje, czy wprowadziliSmy te plany w zycie,
a jezeli nie, to dlaczego.

Gdy przedstawimy na forum swoje plany, trudno nam potem dziata¢ impulsyw-
nie. A jesli jednak podgzymy za impulsem, grupa zapyta, dlaczego tak sie statoi co
nas do tego sktonito. Kazdy dorzuci do dyskusji swoje trzy grosze. | nawet jesli
90 procent z tego, co powiedzg, nie bedzie dla ciebie przekonujace, to pozostate
10 procent zostanie ci w gtowie i uczyni cie lepszym traderem. | jesli caty czas po-
petniasz ten sam btad, to na forum grupy poczujesz wiekszg presje, by cos$ z tym
w koncu zrobi¢. Na pewno bedziesz mie¢ wiekszg motywacje, niz kiedy dziatasz
sam i bijesz sie tylko z wtasnymi myslami. Dziatajgc samotnie, nie musisz sie ni-
komu ttumaczyé. Ale w wiekszym gronie odczuwasz wiekszg odpowiedzialnosé,
moze nawet jakis$ rodzaj wstydu. Szczegdlnie na Wschodzie, Mike — chyba wiesz,
jak bardzo wazne jest zachowanie twarzy! To naprawde ma znaczenie!

Sita grupy jest wielka. Wszyscy musimy walczy¢ z pokusg dziatania na
rynkach pod wptywem impulsu, a grupa w tym faktycznie pomaga. Ray,
wielokrotnie podkreslates, ze nalezy rozmawiac z tymi traderami, ktorzy
opowiadajg o swoich porazkach, a nie z tymi, ktérzy opisuja swoje sukcesy.
Bo ten, kto uczy sie na wiasnych btedach, prawdopodobnie bedzie lepszym
traderem.

Tak. Przede wszystkim musimy jednak pamietaé, ze btad i strata to dwie rézne
rzeczy. Ja nie przejmuje sie zbytnio wynikami transakcji, bo w pewnym sensie
nie mam do konca na nie wptywu. Nalezy natomiast kontrolowa¢ sam proces,
realizowac przyjety plan. Jesli wiec caty czas popetniamy ten sam btgd, moze to
oznaczag, ze nie trzymamy sie planu. Niedawno prowadzitem szkolenie w Sin-
gapurze i jeden z uczestnikdw wyznat, ze byt na wielu kursach, zainwestowat
w nie sporo kasy, ale chyba nie wprowadza w zycie tego, czego sie nauczyt. Po
szkoleniu zaprositem go na rozmowe. Jak sie okazato, pewne okolicznosci i wy-
darzenia w jego zyciu powodowaty, ze tamat swoje zasady i dziatat wbrew so-
bie, jesli moge to tak ujgé. | dlatego wycigganie wnioskoéw z wiasnych btedow
jest tak wazne. Nalezy sie zastanowic, co robimy Zle.

Ktos kiedys przekazat mi bardzo madrg wskazowke. To byt psychiatra, mgj
dobry znajomy. Powiedziat tak: ,Wyobraz sobie, ze masz przed sobg cel, na kté-
rym ci zalezy. Dazysz do niego, ale po drodze z jakiego$ powodu zbaczasz z ob-
ranej Sciezki i za kazdym razem wydaje ci sie, ze masz ku temu dobry powdd.
Zapomnij o tych powodach! To sg wymowki. Zastandw sie, co robisz. Przeana-
lizuj swoja decyzje i jej skutki. Zastanow sig, co byto jej powodem. Pomoze ci to
wrécié na wtasciwg Sciezke". Sadze, ze to najlepsze podsumowanie mojego po-
dejscia do strat ponoszonych przez tradera. Jesli podejmuje jakas decyzje, a jej
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skutki sg dla mnie niepozadane, to musze przeanalizowac te sytuacje. Czym byta
uwarunkowana? Jak zmieni¢ to zachowanie? To wedtug mnie szalenie wazne.

Zaczynam rozumie¢, dlaczego twoja metoda przynosi tak dobre rezultaty.
Nieustannie szlifujesz swoje umiejetnosci. Kiedy spotyka sie kilku traderéw,
zwykle opowiadajg o swoich sukcesach, ale porazki przeciez tez bywaja
niezapomniane. Czy byta jakas transakcja, ktora szczegdlnie zapadta

ci w pamiec i czegos cie nauczyta?

W kontekscie zyskow czy strat?
Opowiedz o obu stronach medalu, jesli mozesz.

To moze najpierw o stratach, jakie poniostem. Bodaj 18 miesiecy temu zwietrzy-
tem dobrg okazje na dolarze kanadyjskim. Ja jestem swing traderem, czyli zaj-
muje sie swing tradingiem w 18-dniowym oknie srednioterminowym, bazujgc na
trendzie miesiecznym. Ale tak naprawde wszystko odbywa sie w ciggu 60 minut,
kiedy koncentruje sie na danej transakcji, szykuje sie do skoku, namierzam cel
i czekam na odpowiedni moment. | gdy ten moment nadchodzi, btyskawicznie
reaguje. Tak przynajmniej wyglada to w teorii. Wiem tez, ze kiedy jestem bardzo
zmeczony, nie powinienem w ogole zawiera¢ transakcji. A ten konkretny wie-
czor byt peten spotkan towarzyskich, rozmow, bla, bla, bla... Bytem wykonczony.
Chyba chciatem tylko zajg¢ pozycje dtuga... a moze krétka, nie pamietam juz.
Powiedzmy, ze chciatem zajg¢ pozycje dtuga. Ale z jakiego$ powodu zajgtem
zamiast tego pozycje krotka, a jej odwrdcenie kosztowato mnie 200 pipséw. Te-
raz, z perspektywy czasu, zachodze w gtowe — jak mogtem popetnic¢ taki btagd?
Przeciez wiem, ze stabo mi idzie, kiedy jestem zmeczony. A jednak sie stato.

Chyba kazdy z nas ma podobny btad na swoim koncie. A jak sie czutes
nastepnego dnia, kiedy sie z tym przespates?

Nie za dobrze. Ale — jak mawiat Russell Harris — trzeba wzig¢ to na klate. Obwi-
nianie sie i stawianie siebie samego do kata niczego nie zmieni. Zamiast tego
nalezy przeanalizowac¢ wtasne decyzje i ich okolicznosci. W tym akurat przy-
padku przyczyng byto moje zmeczenie. | od tamtej pory, a byto to 18 miesiecy
temu, nie pozwolitem sobie na taki btgd ponownie. Chyba potrzebowatem ta-
kiego prztyczka w nos, zeby pamietaé, ze chociaz uwazam sie za dobrego, sg
pewne zasady, ktorych tamac nie nalezy.

A teraz ta druga strona medalu — porozmawiajmy o transakcji, ktora zakon-
czyta sie sukcesem, co mozna sprawdzi¢, bo zostata opisana na blogu. Ot6z
wypracowatem pewng strategie, ktorg teraz nazywam strategig brexitu. Chodzi
o sytuacje, gdy prawdopodobienstwo realizacji okreslonego scenariusza wy-
nosi 50/50, patrzac obiektywnie. Zupetnie tak jak w przypadku brexitu — jesli
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spojrzymy na owczesne wyniki badan opinii publicznej, to okaze sig, ze w miej-
scach takich jak Londyn, w Srodowisku wyksztatconych Brytyjczykéw, panowa-
to gtebokie przekonanie, ze Wielka Brytania nie wyjdzie z Unii Europejskiej. Ale
w Srodowisku klasy robotniczej czy mniej zamoznej klasy sredniej nastroje byty
inne. Jesli kto$ sledzit sondaze, ten podziat byt dla niego ewidentny. A jednak
tuz przed brexitem rynek mocno zwyzkowat, a funt bardzo sie umocnit.

Na blogu sugerowatem wiec zmniejszenie zajetych pozycji, bo jesli sie mylimy,
jesli Wielka Brytania wyjdzie ostatecznie z Unii Europejskiej, to bedzie bolesne.
Jezeli nie wyjdzie, to wéwczas zajecie pozycji krotkiej na funcie moze przyniesé
strate rzedu 300 czy 400 pipsow. Ale jesli mamy racje, wowczas rynek obroci
sie na naszg korzys¢, a stosunek ryzyka do zysku bedzie naprawde dobry. To
wtasnie jest moja strategia brexitu. Polega ona na tym, by otworzy¢ pozycje
bezposrednio przed ogtoszeniem wyniku, jesli to mozliwe. Ja zatem odtozytem
moment wejscia do chwili zamkniecia gietdy w Nowym Jorku. Kurs na rynku
jeszcze troche podskoczyt, sprzedatem po wysokim kursie, a potem ogtoszono
wyniki... | okazato sie, ze byta to jedna z najbardziej zyskownych transakcji, ja-
kie ostatnio przeprowadzitem.

Napisat do mnie potem jeden z traderéw czytajgcych moj blog. Zarobit na
tej transakcji ponad milion dolaréw. Stwierdzit, ze chyba nie wierze we wtasne
teorie, skoro ograniczytem pozycje do 25 procent. Ale ja to zrobitem, poniewaz
uwazatem, ze nalezy odpowiednio zmniejszy¢ pozycje, skoro i tak miato sie to
pézniej zbilansowac dzieki wzrostowi zmiennosci. Oczywiscie podziekowatem
mu i pogratulowatem miliona dolaréw. Podziekowatem mu tez za te uwage, ze
nie wierze we witasne teorie... Bo wyobraz sobie, co by byto, gdybym sie jednak
pomylit — co wtedy by mi ten gos$¢ napisat, cha, cha?

Cha, cha, tak sobie mysle, Ray, Ze w ciggu godziny czy dwoch po ogloszeniu
wyniku mozna byto zarobi¢ gdzies okoto 1200 pipsow.

Tak byto.

A czy zamknates pozycje od razu, czy troche ja przetrzymates?

Takie pozycje zamyka sie w momencie, gdy w naszej ocenie kurs zalicza do-
tek. Nietrudno byto to stwierdzié, bo moja strategia polegata na wychwyceniu
punktow kulminacyjnych w wyprzedazy, a do oceny momentu osiggniecia tego
poziomu stosuje sie obiektywne przestanki. Musi nastgpi¢ wybicie w dét, poja-
wic sie okreslona formacja i tak dalej.

A kiedy zamknates te pozycje, co wtedy dziato sie w twojej gltowie?
Zazwyczaj skupiam sie na strategii. Niekiedy zdarza sie gorszy okres, ale

staram sie wéwczas nie poddawac przygnebieniu. Wszystkim sie to przeciez
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zdarza. Sa takie okresy, kiedy nic sie nie udaje i to, co dziatato w przesztosci,
nie dziata. W takim wypadku musimy zredukowac¢ pozycje, zamkna¢ jg wczes-
niej i tak dalej. | tak samo w drugg strone. Jesli uda nam sie duzo zarobi¢, do-
stajemy nagle skrzydet, czujemy sie fantastycznie. Ale nie mozna pozwolié,
by poniosty nas emocje. Oczywiscie, czutem sie $wietnie, bo jak ma sie czué
trader, ktéremu udato sie sporo zarobi¢? Zysk byt spory, wszystko poszto po
mojej mysli. Jednak chyba bardziej cieszyto mnie to, co nastgpito pdzniej. Nie
sam wynik transakcji, ale e-maile, ktére dostatem, albo komentarze na blogu.
Ludzie pisali, ze zdecydowali sie na wejscie, lecz potem nie trzymali sie mo-
ich rekomendacji, zaczeli traci¢ i juz nie zdecydowali sie na powrot. To byto
naprawde pouczajace.

Ray, znasz doskonale rézne rynki. Masz wiele lat doswiadczenia. Wiadomo,
ze istniejg okreslone trendy rynkowe, rozmaite podejscia do rynkéw. Jak
w tym kontekscie zmienit sie trading w ciggu twojej wieloletniej kariery?

Mysle, ze trendy ogdlnie ulegty ostabieniu. Cho¢ jesli spojrzymy na przy-
ktad na kontrakty terminowe na S&P 500, to dostrzezemy bardzo silny trend
wzrostowy, i wyglada na to, ze utrzyma sie on w przysztosci... ale zobaczy-
my, jak bedzie. Moim zdaniem btyskawiczny dostep do informacji zmienit
reakcje traderéw na wydarzenia na rynku. Kiedy$ mowito sie, ze rynki to taka
czarodziejska kula, bo pokazujg nam, jaka droga poéjdzie gospodarka. Uwa-
zam, ze juz tak nie jest. Dzi$ traderzy opierajg sie na informacjach napty-
wajacych na biezaco z rynku i dziatajg tak jak inwestorzy indywidualni. M6-
wie oczywiscie o inwestorach instytucjonalnych, bo to oni sg animatorami
rynku i to oni wtasnie reagujg na biezgce wiadomosci stamtad. Pracujacy
dla nich mtodzi traderzy dziatajg zwykle pod wptywem impulsu, a brexit jest
tego najlepszym przyktadem. Nie sadze, aby w dawnych czasach taka sy-
tuacja mogta mie¢ miejsce.

Tak wiec uwazam, ze trendy, ogodlnie rzecz biorgc, stabng, szczegdlnie na
rynku walut. Czesciej za to obserwujemy gwattowne skoki notowan, co skut-
kuje czestym otwieraniem i zamykaniem pozycji, czyli tak zwanym pitowa-
niem. Musimy wiec szybciej decydowac sie na wyjscie z marnej transakcji,
bo jesli cos idzie nie po naszej mysli, lepiej zamknaé pozycje wczesniej niz
pézniej. Dzieki temu bedziemy mogli do niej wrécié. Rynek bardzo sie zmie-
nia, a zmiany zachodzg szybko. Troche inaczej sprawa wyglada, jesli chodzi
o indeksy gietdowe. Luzowanie ilosciowe ograniczyto mozliwosci zajmowa-
nia pozycji krétkich, wspiera za to trendy wzrostowe. Cho¢ Rezerwa Fede-
ralna zapowiedziata zakonczenie luzowania iloSciowego, nadal pokutuje ta-
kie przekonanie — a moéwie tu o moich znajomych, ktérzy biorg udziat w grze
rynkowej na przyktad jako zarzgdzajacy funduszami hedgingowymi — ot6z
nadal pokutuje przekonanie, ze jesli jutro nastgpi jakis krach na rynku, to Fed
przybedzie z odsieczg niczym rycerz na biatym koniu i wpompuje w rynek
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rzgdowe pienigdze. Panuje takie przeswiadczenie, ze rynek sam sie nie pod-
niesie, a indeksy gietdowe nie wrécg do normalnego poziomu. | to budzi moje
obawy, bo w pewnym momencie pompowanie wielkich rzgdowych pieniedzy
przestanie po prostu dziataé. Sytuacja zacznie wraca¢ do normalnosci, trend
sie odwrdci, a stopy procentowe zaczng znowu rosngé. Ja podpisuje sie pod
teoriami gtoszonymi przez austriackg szkote ekonomii. Jestem przekonany, ze
gospodarka pdjdzie w tym kierunku, ze stoimy u progu gtebokiej recesji, moze
nawet krachu gospodarczego, ktérego przyczyna bedzie wtasnie wieloletnie
pompowanie w gospodarke rzagdowych pieniedzy. Bardzo jestem ciekaw, co
wydarzy sie w perspektywie kolejnych czterech, pieciu lat i czy obrécimy te
sytuacje na naszg korzy$¢ na rynkach akcji.

To prawda. Czesto najwieksze zyski notujemy jako traderzy w wyniku
spadkow na rynku, szczegdlnie na rynku akcji. Czy nie sadzisz, ze przez
to patrzymy na rynki nieco tendencyjnie?

Nie, nie uwazam, ze mozna nas tak podsumowac. Sadze, ze kazdy trader dziata
na swoj sposob tendencyjnie. Znam na przyktad tradera, ktory zawsze zajmuje
pozycje krotkie na dolarze australijskim, nigdy nie kupuje, zawsze tylko sprze-
daje. Zgodze sie jednak, ze obecnie na rynku panuje tendencja do zajmowania
pozycji dtugich. Oczywiscie znajdg sie zawsze tacy, ktorzy bedg sprzedawag,
zeby rynek nie poszybowat zbyt wysoko. Tak to w tej chwili wyglagda. Ja sam
naleze raczej do obozu sprzedajgcych niz kupujacych. Ale wiekszos¢ traderéw
na indeksach akcji zajmuje pozycje dtugie i poluje na dotki. Myslg, ze jezeli wte-
dy kupig, bedg bezpieczni.

Jednak ludzie tacy jak ja, ktérzy pamietajg krach z 1987 roku, widzg, ze ry-
nek zwalnia i ma zadyszke. Dawniej analizowaliby$my wolumeny i zakresy, zeby
ustali¢, czy zblizamy sie do szczytu; teraz jednak ten obraz ulegt znieksztatceniu
za sprawg luzowania iloSciowego. Nie jestem wiec pewien, Michael, czy tak jest
w rzeczywistosci. Moze to wydaje sie bardziej oczywiste dla nas i ludzi z mojego
pokolenia. My przezyliSmy krach w 1987 roku, przezylismy lata 60. i 70., kiedy
indeksy rynkowe szty w bok, a potem leciaty w dét. Ja rozpoczatem te gre jesz-
cze na uniwersytecie i oczywiscie od razu stracitem pienigdze, co do grosza.
A potem byt rok 1987, kiedy po raz pierwszy cos$ zarobitem, ale stato sie tak tyl-
ko dlatego, ze bytem na krétko w czarny piatek, a zajgtem te pozycje tuz przed
zamknieciem gietdy w pigtek wieczorem. | pamietam, ze w poniedziatek rano
poszedtem do brokera. W tamtych czasach nie mieliSmy oczywiscie terminali,
na ktorych moglibysmy sledzi¢ notowania na ekranie Reutersa, i recznie two-
rzylismy wykresy. Popatrzytem na mojego brokera z nocnej zmiany, twarz tego
goscia byta biata jak papier. Pytam: ,Co ci sie stato?". A on mi na to, ze indeks
poleciat 100 punktéw w doét. Méwie: ,,OK, Dow poleciat 100 punktéw i co z tego?".
A on, ze nie chodzi o Dow, tylko o S&P. Pomyslatem: ,Hmm, ile to bedzie w do-
larach i centach?".
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Stucham ciebie, Ray, i nasuwa mi sie jeden wniosek — ty caly czas sie uczysz,
dostosowujesz sie do zmian.

| to jak! Bo rynek nieustannie sie zmienia. Zmienia sie tez to, czego i jak sie
uczymy. Masz wiec racje — ja caty czas sie ucze. | nigdy nie przestane. Wiesz,
moja zona ma pewng obsesje. Stale mnie upomina, zebym pozbywat sie sta-
rych ksigzek, poniewaz nie mieszczg sie w bibliotece. A biblioteka w Hongkongu
zawsze bardzo chetnie je ode mnie przyjmuje, bo sg w idealnym stanie. | kiedy
nie odzywam sie do nich srednio co 18 miesiecy, upominaja sie o nowe ksigzki.

0K, czyli ewidentnie jest na ciebie popyt! Ray, stuchajac cig, nietrudno
zauwazyc, ze trading i rynki sg twojg wielka pasja. Dlaczego tak kochasz
to, co robisz?

Mike, spojrz na to w ten sposob. Moim zdaniem trading jest jedynym zaje-
ciem na $wiecie, w ktérego przypadku moge by¢ panem swego losu, kontroluje
wszystko sam, a moje sukcesy i porazki zalezg wytgcznie od moich decyzji. Tak
to wtasnie wyglada. Nie ma zadnych naciskéw z zewnatrz. Nikomu tez nic nie
zawdzieczam. A teraz spojrzmy na moja role jako nauczyciela. Wydaje mi sig, ze
moge nauczyc¢ czegos studentow. Ale jesli oni nie bedg chcieli tego przyswoié,
jezeli nie bedg w tym widzie¢ celu, to sie po prostu nie uda. Moge przytaczaé
wszelkie mozliwe argumenty emocjonalne i racjonalne, jednak jesli oni sami
nie zechcg stosowac jakich$ zasad w praktyce — nic nie mozna na to poradzié.

Na rynkach jest inaczej. Jesli pragne zarobi¢, musze trzymac sie okreslo-
nych regut gry. Jesli bede to powtarza¢ w wielu transakcjach, wowczas zaczne
faktycznie zarabiaé, zobacze rezultaty. Jezeli natomiast ztamie te zasady, moge
wprawdzie na poczatku troche zarobi¢, ale ostatecznie w dtuzszej perspekty-
wie czasu poniose straty. Powtarzam — zalezy to wytgcznie ode mnie. To ja je-
stem ojcem swoich sukcesow i porazek. | to wtasnie kocham w tradingu najbar-
dziej, bo cenie sobie niezaleznos$é. A na dodatek to jedyna profesja na $wiecie,
w ktérej 90 procent twoich konkurentéw daje ci zarobié. Zaden inny zawdd nie
stwarza takiej okaz;ji!

Masz racje. | jest to bardzo zachecajaca perspektywa.

Prawda? Podkreslam jednak zawsze i chce, aby twoi stuchacze tez to zapamie-
tali: nie ma sposobu, by zarabia¢ pienigdze szybko, tatwo i przyjemnie. Trading
to najtrudniejsza profesja na swiecie. Ale mozna jej uczy¢ i mozna sie jej na-
uczy¢. A jesli do tego dodamy ciezka prace, mozna odnies$¢ sukces. Nie potrze-
ba zadnego wielkiego talentu, wystarczy pewnos¢ siebie. | nie trzeba by¢ wcale
najlepszym traderem na $wiecie, zeby naprawde dobrze zarabiaé. Bo na tradin-
gu mozna zbi¢ fortune. Jest tylko jeden warunek — nalezy podejmowac wtasci-
we decyzje i trzymac sie okreslonych zasad. Zapomnijcie wiec o mrzonkach,
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ze mozna zainwestowac 1000 dolaréw i w przysztym roku zobaczyé na swo-
im koncie 20 miliondw... to nie tak. Ale stopniowo, krok po kroku, pienigdze na
koncie beda rosty. Im wczesniej zaczniecie, tym lepiej — bo im dtuzej bedziecie
zdobywac¢ doswiadczenie, tym tatwiejsze stanie sie to z czasem. Najbardziej
lubie dostawaé podziekowania od traderéw oraz ich zon czy mezéw. Piszg, ze
gdyby nie ja, gdyby nie moja pomoc, to nie wiadomo, w jakiej byliby teraz sytu-
acji. Tego typu wiadomosci bardzo mnie ciesza. Dla mnie to jest warte wiecej
niz milion dolarow.



