Transkrypcija

Artysci Rynkow

Odcinek 7: Psychologia tradingu z Brettem Steenbargerem

Michael McCarthy: Trader czesto styszy, ze powinien kierowaé sie rozumem, a nie
sercem. Ale czy traderom nie przydataby sie wieksza samoswiadomos$¢ i wykorzystanie
podstaw psychologii w tradingu?

Dr Brett Steenbarger: Pomagam im wejs¢ do wnetrza wtasnej gtowy, dostownie. Na tym
polega moja rola. Zrobi¢ krok wstecz, uswiadomi¢ sobie potege monologu, jaki prowadzi
ich wewnetrzny perfekcjonista, sta¢ sie swoim wkasnym doradca.

Michael McCarthy: Naszym gosciem jest dzi$ Dr Brett Steenbarger, psycholog i doradca
zarzgdzajgcych portfelami funduszy hedgingowych, ktory analizuje poznawcze,
behawioralne i emocjonalne podstawy decyzji podejmowanych przez traderéw.

Witajcie w podcascie z serii ArtySci Rynkéw. Nazywam sie Michael McCarthy i jestem
gtdbwnym analitykiem rynkowym CMC Markets dla regionu Azji i Pacyfiku. W kazdym
odcinku rozmawiamy o wzlotach i upadkach w karierze najlepszych traderéw w branzy i
ich drodze ku sukcesom na rynkach finansowych. Dr Brett Steenbarger jest psychologiem
i doradcg traderéw. Jest autorem kilku ksigzek, w tym ,The Psychology of Trading”
(,Psychologia tradingu”), ,, The Daily Trading Coach” (,Codzienny doradca tradera”) oraz
wydanej ostatnio ,Trading Psychology 2.0” (,Psychologia tradingu 2.0”). Co tydzien
prowadzi sesje coachingowe dla traderéw oraz zarzgdzajgcych funduszami hedgingowymi
w USA, Europie i Azji. Przekazuje im techniki pomagajgce zrozumie¢ kaprysy rynkow i
proponuje porady umozliwiajgce poprawe osigganych wynikéw. Wykorzystuje najnowsze
osiggniecia i wyniki badan w dziedzinie psychologii i finansow behawioralnych, aby
przekazac traderom praktyczne wskazéwki. W odréznieniu od wielu innych psychologow,
Brett sam jest traderem, co daje mu lepszy wglad w mechanizmy lezgce u podstaw decyzji
podejmowanych przez traderow. tgczymy sie z Brettem w Nowym Jorku. Witaj w naszej
audycji, Brett!

Dr Brett Steenbarger: Witaj, jak sie miewasz?
Michael McCarthy: Swietnie, a ty?

Dr Brett Steenbarger: Bardzo dobrze. Dzigkuje za zaproszenie, bardzo sie ciesze, ze
moge gosci¢ w waszym programie.

Michael McCarthy: To ja dziekuje za przyjecie zaproszenia. Brett, jeste$s jednoczesnie
psychologiem i traderem. Pod wieloma wzgledami daje ci to wyjgtkowg perspektywe na
rynki. To, co dzieje sie w umysle tradera, stanowi wazny element twojej pracy. Ale do tego
jeszcze dojdziemy. Najpierw chciatbym sie dowiedzie¢, od czego zaczates? Od
psychologii czy od tradingu?
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Dr Brett Steenbarger: Pierwsza byta psychologia. Obronitem doktorat z psychologii
klinicznej i przez wiele lat pomagatem jako psycholog specjalistom w dziedzinie medycyny.
Tradingiem réwniez interesuje sie od dawna. Zaczatem dziata¢ jako trader pod koniec lat
70. w ostatnim roku nauki i zawsze byto to dla mnie takie poboczne hobby. Kiedy wiec
ksztatcitem sie na psychologa, jednoczes$nie sledzitem rynki finansowe i interesowatem sie
tradingiem. Jednak dopiero na pozniejszym etapie kariery postanowitem potgczy¢ obie
pasje i napisatem ksigzke pod tytutem ,Psychologia tradingu”. Ksigzka zostata odkryta
przez kilka firm i kilku traderow — i tak oto zaczatem stosowac zasady psychologii, aby
pomagac im w pracy.

Michael McCarthy: Co tydzien szkolisz traderow i zarzadzajgcych funduszami
hedgingowymi w réznych firmach. Prowadzisz sesje coachingowe na catym sSwiecie, od
Stanow Zjednoczonych, przez Londyn, az po Azje. Czy istnieje jaki$ gtdwny problem lub
wspolny mianownik tgczacy traderow na catym Swiecie?

Dr Brett Steenbarger: Na pewno sg wspodlne problemy i wyzwania, z ktorymi muszg sie
mierzy¢. Wiele zalezy przy tym od doswiadczenia tradera. Poczatkujgcy muszg sprostac
wyzwaniom i frustracjom zwigzanym z punktem na krzywej uczenia sie, w ktérym sie
aktualnie znajdujg. Bardziej doswiadczeni, ktdrzy obracajg duzym kapitatem, dziatajg
natomiast pod wiekszg presjg — w razie sporych ruchéw na rynku, mogg zarobi¢ lub straci¢
mnostwo pieniedzy. W zaleznosci wiec od tego, w ktorym punkcie kariery trader sie
znajduje, musi stawi¢ czota r6znym problemom.

Michael McCarthy: A jakie problemy napotykajg bardziej doswiadczeni traderzy?

Dr Brett Steenbarger: Jest kilka takich probleméw. Po pierwsze, stale cigzy na nich presja
dobrych wynikow. Jezeli na przyktad stracg pienigdze, czujg wigksze cisnienie, aby je jak
najszybciej odzyskaé. Sg przeciez odpowiedzialni wobec inwestorow, ktorych kapitatem
zarzgdzajg. Mogg wiec odczuwac sporg presje. Nie powinna ona jednak wptywac¢ na ich
decyzje dotyczgce transakcji. To dos¢ powszechny problem. Moze sie jednak zdarzy¢
sytuacja odwrotna. Zarzgdzajgcy portfelami zawierajg jedng udang transakcje za druga,
nabierajg pewnosci, a potem stajg sie zbyt pewni siebie. To rowniez moze przeszkadzacé
w podejmowaniu dobrych decyzji. Tego typu problemy pomagam rozwigzywac.

Michael McCarthy: To dobry moment, aby o tym rozmawiaé, bo przeciez niedawno
nagrode Nobla otrzymat Richard Thaler. Opisywat on to, o czym wtadnie mowites, czyli tak
zwany efekt ,gorgcej reki”. Jednym z niebezpieczenstw czyhajgcych na traderéw jest
tendencja do pochopnego ekstrapolowania biezgcych sukcesow na przyszios¢. Czy
czesto obserwujesz takie zachowania?

Dr Brett Steenbarger: Tak. Richard Thaler wykonat kawat dobrej roboty w dziedzinie
ekonomii behawioralnej. Wiele jego badan dowodzi, ze dziatamy mniej racjonalnie, niz
nam sie wydaje. W rezultacie padamy ofiarg btedu poznawczego polegajacego na
traktowaniu najnowszych informacji jako wazniejszych od informaciji starszych. Jesli wiec
niedawno udato nam sie zamkngc transakcje z zyskiem, wowczas nabieramy przekonania,
ze bedzie nam sie to udawac¢ w przyszitosci. | odwrotnie — jesli niedawno poniesliSmy
strate, bedziemy sie jej spodziewaé w przysziosci. A w rzeczywistosci tak zwana dobra
czy zta passa to w znacznym stopniu splot przypadkowych zdarzen.

Michael McCarthy: A jakie porady mozna dac traderowi, ktéry zmaga sie z efektem
»gorgcej reki”? Jak sprowadzi¢ go z powrotem na ziemig?
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Dr Brett Steenbarger: To dobre pytanie. Staram sie im pomoc zdystansowac sie do swoich
ostatnich wynikéw. Wiec kiedy trader czuje, ze ma ,goraca reke”, to moim zadaniem jest
sprawic, aby sie zastanowit: jaki sygnat ci podpowiada, ze nie masz w danej sytuaciji rac;ji?
Jak to rozpoznac? Chce, aby weszto im to w nawyk. Muszg zyska¢ samoswiadomosc,
muszg zadawa¢ samym sobie te pytania. Gdy sg zbyt pewni siebie, nie watpig w swojg
nieomylnos¢. Wtedy kaze im wyobrazi¢ sobie, ze niedawno nie zarobili, a przeciwnie —
stracili duzo pieniedzy. Czy ich strategia transakcyjna bytaby taka sama, gdyby ostatnio
odnotowali straty, a nie zyski? Dzieki tego typu pytaniom i ¢wiczeniom traderzy zaczynajg
postepowac bardziej rozwaznie i rosnie ich samoswiadomosgé.

Michael McCarthy: Ale czy mozna kogos nauczy¢, jak by¢ traderem?

Dr Brett Steenbarger: Z catg pewnoscig mozna pomdéc stac sie traderem. | rowniez z catg
pewnoscig nie mozna nikogo nauczyc, jak sta¢ sie traderem, ktéry odnosi sukcesy. To
istotna roznica. Trading to dziatalnos¢, w ktorej licza sie wyniki. Trader jest jak
wyczynowiec lub $piewak operowy. Czy kazdy moze zosta¢ zawodowym sportowcem?
Czy kazdy moze wykonywa¢ zawdd aktora czy muzyka? Nie sadze. To prawda, ze
¢wiczenie czyni mistrza, ale aby osiggng¢ poziom mistrzowski w tym fachu trzeba
posiada¢ wrodzony talent i stale go szlifowa¢ poprzez ¢wiczenia lub trening.

Michael McCarthy: Jakie cechy sg zatem niezbedne?
Dr Brett Steenbarger: Aby odnosi¢ sukcesy jako trader?
Michael McCarthy: Wiasnie.

Dr Brett Steenbarger: To zalezy od rodzaju tradingu. Przeprowadzitem badania w kilku
réznych firmach, aby okresli¢ cechy, jakie muszg posiada¢ dobrzy traderzy. Co ciekawe,
te umiejetnosci i talenty zalezg od formy tradingu. Wspétpracuje na przyktad z kilkoma
firmami, ktore ktadg nacisk na day trading, czyli strategie polegajgcg na otwieraniu i
zamykaniu pozycji tego samego dnia. Ich traderzy sg bardzo aktywni i zawierajg kazdego
dnia mnostwo transakgji z duzg czestotliwoscig. Sredni czas zajmowania pozycji mozna
liczy¢ w minutach. To wymaga niezwyktej koncentraciji i skupienia uwagi, btyskawicznego
przetwarzania informacji oraz réwnolegtego przetwarzania danych. Liczy sie umiejetnos¢
jednoczesnego absorbowania wielu informacji z réznych zrédet. Zupetnie inaczej sprawy
sie majg w przypadku funduszy hedgingowych. Zatézmy, ze zarzadzajgcy aktywami
zawierajg transakcje w ramach ,dtugiego” i ,krotkiego” portfela akcji. Szukajg nowych
mozliwosci inwestowania, szukajg silnych i stabych spétek, myslgc o swoich inwestycjach
w horyzoncie wielu miesiecy, a moze nawet lat. Waznym elementem ich sukcesu sg wiec
pogtebione badania i analizy, a nie umiejetnos¢ btyskawicznego przetwarzania informacji.

Michael McCarthy: Czy mozesz poda¢ mi przyktady probleméw, ktére pomagasz
przezwyciezy¢ poszczegoélnym typom traderéw?

Dr Brett Steenbarger: Oczywiscie. Jesli chodzi o day trading, jednym z probleméw jest
utrata koncentracji. Prowadzone sg badania nad okresem skupienia uwagi i tym, co
psycholog Roy Baumeister nazywa sitg woli. Okazuje sie, ze te zasoby sg ograniczone.
Nasze skupienie, koncentracja i sita woli majg swoje granice. Skutkiem ich przekroczenia
jest utrata koncentracji. Traderzy podejmujg wéwczas decyzje pod wptywem impulsu i
emocji, decyzje nieprzemyslane, a przyczyng jest zmeczenie i nieuwaga. Ja pomagam im
utrzymacé koncentracje, ale takze rozpozna¢ moment, kiedy zaczynajg jg traci¢, zeby
wiedzieli, kiedy sie zresetowac.
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Michael McCarthy: A w jaki sposob?

Dr Brett Steenbarger: Jest na to kilka sposobéw. Na pewno jednym z nich jest odejscie od
komputera. Jesli jeden z obszaréw poznawczych moézgu jest nadmiernie obcigzony,
najlepiej ,zmieni¢ bieg” i uaktywnic inny obszar. Mozna na przyktad oderwac sie od ekranu
komputera i energicznie wykonac kilka ¢wiczen fizycznych lub wejS¢ w jakas spoteczng
interakcje. Niektorzy z zarzgdzajgcych aktywami, z ktorymi pracowatem, robili sobie
przerwy w ciggu dnia — w potudnie, kiedy rynki zwalniajg — i wychodzili pobiega¢. W jedne;j
z firm jest nawet specjalny pokdj, w ktorym mozna ucig¢ sobie drzemke. Przeprowadzono
interesujgce badanie, w jaki sposob taka drzemka w ciggu dnia pomaga nam sie
zregenerowac. Istniejg zatem rézne sposoby, ale kazdy z nich polega na wrzuceniu innego
biegu i oderwaniu mysli od tradingu, ktéry wymaga ciggtego natezenia uwagi.

Michael McCarthy: Inni eksperci, z ktérymi rozmawialiSmy, wspominali o medytacji jako
przydatnym narzedziu dla tradera.

Dr Brett Steenbarger: No tak. Ciesze sie, ze poruszyte$ ten temat. Medytacja moze
przynies¢ korzysci w réznych sytuacjach. Kontrolujgc fizjologiczne reakcje organizmu,
pogtebiajgc oddech i zwiekszajgc koncentracje, mozemy kontrolowa¢ nasze reakcje
obronne — decyzje, czy uciekac czy walczyc, kiedy jestesSmy pod wptywem stresu. Juz to
samo w sobie jest korzystne. Dodatkowo regularna medytacja wzmacnia rowniez naszg
zdolnos$¢ koncentracji. Wspomniatem wczesniej o badaniach nad sitg woli. Zauwazytem,
ze traderzy, ktorzy czesto medytujg, potrafig w Srodku dnia wykorzystywac techniki
gtebokiego oddechu i koncentracji, aby zachowa¢ rownowage. W razie zatamania lub
niezrozumiatego dla nich obrotu spraw na rynku, potrafig automatycznie wejs¢ we
wiasciwg faze, ze sie tak wyraze, co pomaga im podejmowac lepsze decyzje.

Michael McCarthy: Kiedy firmy szukajg u ciebie pomocy, Brett? W jakiej sytuacji?

Dr Brett Steenbarger: To bardzo dobre pytanie. Klienci kontaktujg sie ze mng w dwoch
sytuacjach: kiedy idzie im naprawde dobrze lub kiedy idzie im naprawde Zle. W tym
pierwszym wypadku najczesciej chcg poszerzy¢ dziatalnos¢ i rozbudowac zespot. Szukajg
wiec wsparcia w procesie rekrutacji i osoby takiej jak ja, ktéra pomoze im w dalszym
rozwoju. Taka praca to czysta przyjemnos¢, poniewaz firmie idzie sSwietnie, a ja pomagam
jej jeszcze szerzej rozwingé skrzydta. W drugim wypadku firma i jej traderzy walczg o
utrzymanie sie na rynku, i dlatego pragng cos zmieni¢ czy poprawi¢. Moje zadanie polega
wowczas na wyeksponowaniu ich mocnych stron. Nalezy jednak pamietaé, ze niektorzy
sg bardziej otwarci na coaching niz inni. Dostosowuje sie wiec do klientow, z ktérymi
pracuje. Z niektorymi spotykam sie regularnie i bardzo czesto, a z innymi okazjonalnie,
tylko w razie potrzeby.

Michael McCarthy: Podejscie zindywidualizowane.
Dr Brett Steenbarger: Jak najbardziej. W tym biznesie nie istniejg uniwersalne
rozwigzania. Trzeba dobrze pozna¢ kazdg osobe i jej strategie transakcyjne, aby dobrac

odpowiednig metode.

Michael McCarthy: A jakie sg reakcje fizjologiczne organizmu tradera, gdy dochodzi do
zatamania na rynku?

Dr Brett Steenbarger: Zostato to zbadane przez Andrew Lo i jego zespdt z MIT w ramach

dwodch réznych projektéw badawczych. Tak sie sktada, Zze ostatnio odwotywatem sie do
nich na moim blogu TraderFeed. Andrew i jego zespot odkryli, ze w sytuacji rynkowego
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krachu reakcje fizjologiczne doswiadczonych traderow sg umiarkowane, natomiast
poczatkujacy wykazujg bardzo silne pobudzenie emocjonalne. Badacz sformutowat wiec
teze, ze doswiadczony trader wykorzystuje swoje emocjonalne doswiadczenie na
zasadzie intuicji, zasadniczo traktujgc swoje emocje jako zrodto informacji. Oczywiscie
odczuwa przy tym pewne pobudzenie, poniewaz sytuacja jest nietypowa. Natomiast
poczatkujgcy trader odczuwa silne pobudzenie emocjonalne bliskie paniki, co popycha go
do panicznego dziatania.

Michael McCarthy: Wiekszosci z nas, doswiadczonych traderéw, okres od schytku 2007
roku do poczatku 2009 roku dobrze wryt sie w pamiec. Jakie ty masz wspomnienia z tego
okresu? Czy nagle wzrdst popyt na twoje ustugi?

Dr Brett Steenbarger: O tak, popyt na moje ustugi zdecydowanie wzrést. Okres 2007—-2009
byt zresztg specyficzny. Rynek ulegat oczywiscie duzym wahaniom, zasadniczo
przewazata jednak bessa. W wielu firmach okazato sig, ze strategie, ktére doskonale
sprawdzaty sie w poprzednich latach, szczegdlnie na mniej ptynnych rynkach, na przykfad
niektére strategie dla rynkéw wschodzgcych, w tym czasie zupetnie przestaty dziatac.
Firmy ponosity straty wiasnie z tego powodu. Moje zadanie polegato na opracowaniu,
wspolnie z menadzerami portfeli, planéw wyjscia z transakcji oraz ustaleniu planéw
dziatania w sytuacjach nadzwyczajnych, poniewaz sytuacja na rynku nie przypominata
niczego, co dotychczas byto ich udziatem. Ale znaleZli sie wowczas réwniez tacy traderzy,
ktorzy potrafili wykorzysta¢ zwiekszong zmienno$¢ rynku i zarabia¢ na trendzie
spadkowym. Jedng z zalet funduszy hedgingowych jest to, ze potrafig one zabezpieczaé
sie przed ryzykiem. Sprzedawanie przychodzi im rownie fatwo, jak kupowanie. Spotkatem
w tym okresie kilka oséb, ktérym catkiem niezle sie wiodto w tej nowej rzeczywistoSci
rynkowej. Byta to jednak zupetnie inna sytuacja niz teraz, gdy zmiennos¢ w obrebie wielu
kategorii aktywow stata sie nieprzewidywalna, a rynki nie podazajg grzecznie w
okreslonym kierunku. Te skoki notowan mogg frustrowac traderéw i firmy.

Michael McCarthy: Moéwigc wprost: ciggte straty ponoszone przez tradera mogg byc¢
wynikiem wzorcow zachowan, ktére coach potrafi zidentyfikowac. W rzeczywistosci
stwierdzono, ze wiekszosS¢ problemow, z ktéorymi borykajg sie traderzy, ma charakter
nawracajgcy. Czy istniejg wzorce zachowan bedace przyczyng ciggtych strat lub
problemoéw w tradingu?

Dr Brett Steenbarger: Istniejg. Ale musze od razu zastrzec, ze chociaz problemy w
wymiarze psychologicznym powodujg straty, réwnie czesto straty ponoszone przez
traderéw prowadzg do problemdw psychologicznych. Innymi stowy, kiedy trader méwi mi,
ze jego zdaniem w odnoszeniu sukcesOw przeszkadzajg mu problemy emocjonalne, to
wcale nie musi by¢ prawda. Wyobrazmy sobie na przyktad zarzgdzajgcego aktywami,
ktory posiada szereg otwartych pozycji i uwaza, ze jego portfel jest odpowiednio
zdywersyfikowany. Jednak w krétkim czasie pomiedzy tymi aktywami powstajg korelacje i
nagle okazuje sie, ze zamiast pieknie zdywersyfikowanego portfela posiada pie¢ pozycji
podazajgcych w tym samym kierunku, w taki sam sposéb. To destabilizuje jego rachunki
zyskow i strat, a on reaguje na te sytuacje w sposéb przesadnie emocjonalny. Przyczyng
problemu byta jednak wadliwa konstrukcja portfela i brak odpowiedniej reakcji na
niespodziewany profil zmiennosci. | wtasnie to byto zrédtem problemow psychologicznych
tradera, a nie odwrotnie.

Ale wracajgc do twojego pytania: niektorzy traderzy faktycznie doswiadczajg
nawracajgcych problemdéw natury psychologicznej, a ja pomagam im sie z nimi uporac.
Jeden z nich to samokrytyka, w ktorej trader pograza sie, gdy nie notuje zyskéw lub traci
pienigdze. Traderzy to zwykle ludzie zorientowani na osiggniecia, bardzo wymagajgcy
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wobec siebie. Jesli cos idzie nie po ich mysli, potrafig byC dla siebie najsurowszymi
krytykami. To z kolei wytrgca ich z rownowagi i moze mie¢ zty wplyw na pozniejsze
decyzje. Ja pomagam im wej$¢ do wnetrza wtasnej gtowy, dostownie. Na tym polega moja
rola. Radze im — zrob krok wstecz, uswiadom sobie potege monologu, jaki prowadzi twoj
wewnetrzny perfekcjonista, stan sie swoim wtasnym doradcg i rozmawiaj ze sobg bardziej
konstruktywnie.

Michael McCarthy: Czyli stuchanie wewnetrznego monologu moze poméc traderowi
odkry¢ wtasne negatywne wzorce myslenia i stabosci?

Dr Brett Steenbarger: Tak. Mozna na przyktad prowadzi¢ dziennik, w ktérym zapisujemy
nasz wewnetrzny monolog. Kiedy przeniesiemy go na papier, jesteéSmy go sobie w stanie
lepiej uswiadomi¢ i przyjrze¢ mu sie bardziej obiektywnie. Jedno z cwiczen, ktére
proponuje w mojej ksigzce, polega na wyobrazeniu sobie siebie jako innej osoby. Mozna
tez wyobrazi¢ sobie, ze rozmawia sie z kim$ bliskim, kto znajduje sie w takiej sytuaciji, ja
ty. Jesli ktos ci bliski stracit wtasnie pienigdze na jakiej$ inwestycji, co mu powiesz? Jesli
jeste$ istotg ludzkg o przecietnej choclby wrazliwosci, na pewno nie zaczniesz go
krytykowac i dobija¢! A w stosunku do siebie tak wkasnie robimy. Jesli wiec wyobrazimy
sobie siebie jako inng osobe, nasz monolog wewnetrzny stanie sie bardziej konstruktywny.

Michael McCarthy: Czesto méwi sie o emocjach powstajgcych podczas zawierania
transakcji oraz o wptywie emocji na decyzje transakcyjne. Czy moglibysmy to
skonkretyzowac? Z jakimi emocjami majg do czynienia traderzy?

Dr Brett Steenbarger: C6z, wiele emocji wptywa na decyzje tradera i nie chodzi tu tylko o
te powszechnie kojarzone z tym zajeciem — czyli o strach i che¢ zysku, cho¢ te oczywiscie
majg ogromne znaczenie. Moim zdaniem jedng z najczestszych emociji, ktdére majg wptyw
na tradera, jest frustracja. Jak wspominatem wczes$niej, traderzy sg zorientowani na
osiggniecia, pragng wygrywac i nakreca ich rywalizacja. Kiedy wiec przez pewien czas nie
udaje im sie osiggng¢ pozytywnej stopy zwrotu, mogg odczuwac¢ ogromng frustracje. Ta
frustracja sprawia, ze chcg za wszelkg cene generowac zyski, zawierajgc transakcje na
site. Wiasnie w takiej sytuacji zwykte obsuniecie kapitatu moze zamienic sie w katastrofe.
Frustracja jest wiec istotng sitg, ktéra moze rzadzi¢ decyzjami tradera. Inng emocjg, o
ktérej wspomniatem wczesniej, jest poczucie nadmiernej ekscytacji lub zbytniej pewnosci
siebie. Trader widzi jakg$ niesamowitg okazje, w jego oczach pojawia sie btysk, ogarnia
go wielki entuzjazm — a wtedy traci rozsgdek i podejmuje niepotrzebne ryzyko.

Michael McCarthy: Wro¢my jeszcze do strachu i checi zysku. Dla kogos takiego jak ty, z
rozlegtym doswiadczeniem zaréwno w dziedzinie psychologii, jak i na rynku, te
podstawowe emocje sg oczywiste. Ale dla niektorych Swiezo upieczonych traderéw bardzo
wazne jest zrozumienie, w jaki sposob strach i che¢ zysku mogg wptywaé na
podejmowane przez nich decyzje. Czy mozesz im w tym pomoc?

Dr Brett Steenbarger: Oczywiscie. Strach i che¢ zysku wptywajg miedzy innymi na poziom
ryzyka, jakie trader gotowy jest podjgc, szczegodlnie ten mniej doswiadczony. Czesto
poczatkujgcy gracze rynkowi nie majg duzych pieniedzy na rachunku, inwestujg
stosunkowo niewielki kapitat. Wyobrazajg sobie jednak, Zze stang sie bogaczami, a
przynajmniej bedg sie w stanie utrzymacC z inwestowania tej niewielkiej puli kapitatu.
Dlatego sg gotowi podjg¢ znaczne ryzyko, aby maty kapitat przyniost duze zyski. Na tym
etapie motywuje ich witasnie che¢ zysku. Kiedy jednak podejmg niewtasciwe decyzje,
mogg szybko straci¢ sporo pieniedzy — a wtedy do gtosu dochodzi strach. W wielu
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przypadkach widzimy, ze strach i che¢ zysku przeplatajg sie ze sobg, bo traderzy
podejmujg zbyt duze ryzyko w stosunku do ograniczonego kapitatu, jakim dysponujg.

Michael McCarthy: Czy zatem dobrzy traderzy ttumig swoje emocje, czy tez uczg sie je
wykorzystywac?

Dr Brett Steenbarger: Swietne pytanie. Nie, ttumienie emociji nie wchodzi w gre. Gdyby
taki byt nasz cel, wystarczytoby po prostu opracowac¢ odpowiednie algorytmy i zostawi¢
wszystkie decyzje komputerom. Wtedy faktycznie mielibySmy do czynienia z tradingiem
pozbawionym wszelkich emocji. Ale jeSli trader dziatajgcy intuicyjnie naprawde ma jakies
przeczucia co do rynku, jesli cos podpowiada mu instynkt, wéwczas mamy do czynienia z
emocjami, z uczuciami. Zestrojenie sie z wilasng intuicjg moze by¢ cennym ZzZrodtem
informacji.

Michael McCarthy: Intuicja staje sie zatem jedng z podstaw decyzji inwestycyjnych,
emocje stajg sie danymi?

Dr Brett Steenbarger: Tak sie wtasnie dzieje. Doswiadczeni traderzy wykorzystujg swoje
emocje, ale stworzenie sobie takiej intuicyjnej bazy wymaga sporego doswiadczenia, a
poczatkujgcy trader go nie posiada. Ale dla doswiadczonego tradera intuicyjnego wyczucie
rynkow to realne zrodto informacji. Doskonatym przyktadem jest trader, z ktérym pracuje.
Zdarzyto mu sie kiedy$ zajg¢ pozycje na rynku na podstawie wtasnych przemyslen, a
potem opublikowano jeszcze informacje prasowa, z ktérej jasno wynikato, ze rynek
powinien mocno pojs¢ w jego kierunku. A tymczasem rynek nawet nie drgnat. Nasz trader
byt bardzo zaskoczony i zaczat odczuwaé frustracje. Od razu rozpoczgt wewnetrzny
monolog: chwileczke, jesli ja mam jakie$ przeczucie, to pewnie inni tez majg jakies
przeczucia, wiec moze powinienem wyjs¢ z tej transakcji? Moze rynek pojdzie jednak w
druga strone? Szybko odwrdcit pozycje i ostatecznie sporo zarobit. To wiasnie wewnetrzny
monolog i doswiadczenie emocjonalne daty mu wiekszg elastycznos¢ i pozwolity na
zmiane pierwotnej decyzji.

Michael McCarthy: Czyli kluczem byta jego samoswiadomos¢.

Dr Brett Steenbarger: Tak, samoswiadomos¢ i wyczucie rynku. Potrafit wycofaé sie z
poprzednio zajetej pozycji. Styszymy o traderach, ktorzy zawierajg transakcje z
przekonaniem o wtasnej nieomylnosci, gteboko wierzgc w to, ze majg racje. Ale czesto
zdarza sie, ze pewnosc siebie i przekonanie o stusznosci naszych decyzji obraca sie
przeciwko nam, bo zamykamy sie wowczas na inne opcje i tracimy elastycznos¢. Nie
potrafimy zmieni¢ decyzji i odwrocic zajetej pozyciji.

Michael McCarthy: W swojej nowej ksigzce ,Psychologia tradingu 2.0” duzo piszesz o
psychologii pozytywnej. Jak jg stosowac¢ w praktyce?

Dr Brett Steenbarger: Badania nad psychologig pozytywng podkreslajg cztery obszary
pozytywnego doswiadczenia emocjonalnego. Jednym z nich jest szcze$cie — kiedy dobrze
sie bawimy przy swoich zajeciach. Drugi obszar to poczucie gtebszego sensu — kiedy
czujemy, ze to, co robimy, ma dla nas znaczenie. Trzeci to energia — kiedy nasze zajecia
dajg nam tzw. kopa, czyli zastrzyk energii. Mowie tu zaréwno o energii w sensie fizycznym,
jak przy dobrej gimnastyce, ale takze o stymulacji intelektualnej. Czwarty obszar to relacje
— kiedy to, co robimy, zbliza nas do ludzi, na ktérych nam zalezy. Psychologia pozytywna
nie skupia sie zatem na rozwigzywaniu problemoéw, ale na spetnianiu sie w tych czterech
waznych obszarach. Kazdego tygodnia powinnismy robi¢ co$, co daje nam poczucie
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szczescia i radosci; cos, co ma dla nas gteboki sens; co daje nam energie do dziatania; i
co zbliza nas do ludzi, ktérzy sg dla nas wazni. Kiedy odczuwamy te cztery pozytywne
emocje, rownowazg one wszystkie stresy, ktorym jesteSmy poddawani w pracy.

Michael McCarthy: Kiedy myslimy o tradingu, kreatywno$¢ raczej nie jest pierwszym
skojarzeniem. Ty jednak sie z tym nie zgadzasz, prawda?

Dr Brett Steenbarger: Masz racje. Duzo pisze o tym w mojej ostatniej ksigzce ,Psychologia
tradingu 2.0". Wczesniejsze badania nad psychologig tradingu podkreslaty znaczenie
dyscypliny i kontrolowania wlasnych emocji, uznajgc to za klucz do sukcesu. Ale kiedy
sytuacja na rynku sie zmienia, trendy nie sg juz trendami, jakie znamy, a zmiennosc nie
jest juz dawng zmiennoscia, kluczem do sukcesu jest zmiana strategii. To, co sprawdzato
sie kiedy$, nie sprawdza sie w nowej rzeczywistosci rynkowej. Jesli wiec bedziemy
kurczowo trzymac sie jednej strategii, nazywajgc to dyscypling, staniemy sie dinozaurami
i wypadniemy z gry. Nie bedziemy w stanie przystosowac¢ sie do zmiany warunkow
rynkowych. W przystosowaniu zas duzg role odgrywa kreatywnos¢. Jest to umiejetnosé
generowania nowych i roéznorodnych pomystdbw na inwestowanie kapitatu. Naszag
kreatywnos¢ mozemy rowniez rozwijac. Istniejg rozmaite ¢wiczenia, napisano na ten temat
wiele ksigzek. Uwazam, ze ten aspekt tradingu byt zbyt dlugo zaniedbywany.

Michael McCarthy: Jakich cech szukasz w nowych traderach, jako rekruter?

Dr Brett Steenbarger: Analizuje zawarte przez nich transakcje. To tak, jak z zakupem auta
— trzeba zajrze¢ pod maske. Rozmawiam z traderami o tym, jakie zawierajg transakcje i w
jaki sposoéb. Orientujgc sie dobrze w swiecie funduszy hedgingowych doskonale wiem,
jakie transakcje sg bardzo popularne, co do jakich panuje konsensus, i jakie pomysty
przewijaty sie stale w pieciu ostatnich firmach, gdzie pracowatem. Jesli wiec trader, ktory
stara sie o prace, wpada na taki sam pomyst jak wszyscy wokot, na podstawie tych samych
informacji, nie ma zbyt wiele do zaoferowania. Nie wniesie wiele nhowego do firmy, nie
bedzie Zrodtem ponadplanowych zyskow. Jesli natomiast trader ma oryginalny pomyst, o
ktorym wczesdniej nie styszatem, i wpada na ten pomyst w niestandardowy sposaéb,
wowczas robi to na mnie wrazenie. Mysle sobie: wow, to naprawde ciekawe, dlaczego
sam na to nie wpadtem? Czesto jest to znak, ze trader dziata nieszablonowo i warto sie
tej kandydaturze blizej przyjrze¢. Chodzi o oryginalno$¢, o umiejetnos¢ samodzielnego
mys$lenia i che¢ wyrdznienia sie z ttumu. To jest to, czego szukam — oryginalny pomyst i
odwaga, aby wcieli¢ go w zycie.

Michael McCarthy: Sadze, Zze to fantastyczne podsumowanie naszego dzisiejszego
spotkania. Brett, dziekuje bardzo, ze poswiecites nam swoj czas i podzielites sie z nami
swojg wiedza.

Dr Brett Steenbarger: To ja dziekuje za zaproszenie! Ciesze sie, ze mogtem podzieli€ sie
swoimi przemysleniami z stuchaczami waszej audyc;ji!

Michael McCarthy: Naszym gosciem byt dr Brett Steenbarger. Artysci Rynkéw to autorska
seria podcastow CMC Markets, globalnego lidera transakcji online. Aby by¢ na biezgco z
nowymi odcinkami, zachecamy do subskrypcji za pomocg aplikacji Apple Podcasts lub
innych aplikaciji, z ktorych korzystacie, by stuchac ulubionych podcastow. Udostepniajcie
nasze podcasty znajomym i zostawcie nam swojg opinie. Nazywam sie Michael McCarthy,
a to byt sicdmy odcinek z serii Artysci Rynkéw.
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