Na Panstwa pytania odpowiada
prof. Krzysztof Ostaszewski.

Portfel Pana Andrzeja

Pan Andrzej napisal do Poradni-
ka z prosba o komentarz o jego port-
felu inwestycyjnym. Pan Andrzej
mieszka w stanie Nowy Jork i okolo
4 lat temu zainwestowal w fundusz
Eaton Vance New York Limited
Maturity Muni Fund class A. Nieda-
wno Pan Andrzej otrzymal wykaz z
konta, zktérego wynika, ze niewiele
zarobil przez caly okres posiadania
tego funduszu.

Porozmawiaimx

Faceci z powigzaniami

Pan Waldemar napisal do Porad-
nika z pytaniem dotyczacym sprze-
dazy akcji przez wysoko postawio-
nych, dobrze poinformowanych dy-
rektorow firmy Sun Microsystems.
Pan Waldemar zastanawia sig, czy
ci faceci z powigzaniami (tzw. po
angielsku "insiders") rzeczywiscie
potrzebujg sprzedawaé tyle akcji i
co to oznacza dla inwestorow.

Nayjkroétsza odpowiedz brzmi: du-
ze zakupy akcji przez facetéw z po-
wigzaniami sg zawsze dobrz} wia-

tym opiera si¢ Ameryka Wilusia
Clintona - jak Jestem bezkarny to mi
wolno. "Nie istnieje autorytet pra-
wny, ktory moze mnie kontrolo-
wac" - jak powiedziat Al Gore.

W przypadku Sun Microsystems,
mamy do czynienia z firma, ktOI‘Cj
szef jest fanatykiem nienawisci do
Microsoft i uczynit podzielenie Mi-
crosoft sprawg dla firmy wazniejsza
niz wyniki finansowe firmy. Tech-
nologia wytwarzana przez Sun jest
dobra i potrzebna. Firma nawet jesli
ma klopoty, to je przetrwa. Akcje sg
nadal stosunkowo drogie, ale

NajwyraZniej fundusz ten

posrednika, ktoéry nie wy- | =,
Jjasnil jego celu. To jest fun-
dusz inwestujacy w obligacje |
municypalne, ktorego wylg-
cznym celem jest wytwarza-
nie dochodu wolnego od po-
datku federalnego i stano- |
wego. Na dluzsza metg nie |
powinien on przynies¢ ani |
wigkszych zyskow, ani wigk- |
szych strat. Ale nie jest to |
inwestycja na emeryture. To |
jest inwestycja, gdy juz si¢ ¢
jest na emeryturze. Na do- |
miar zlego Pan Andrzej za-
mierza przej$¢ na emeryture |
za dwa lata. W tej sytuacji, |
nie moze on podejmowac
wigkszego ryzyka.

Co robi¢? To zalezy od tego, czy
ma Pan ochote troche zaryzykowac.
Moze Pan rozwazy¢ fundusze pla-
cgce regularne dywidendy, jak In-
vesco Equity Income, Fidelity, czy
moze Janus Equity Income ale tyl-
ko poprzez regularne inwestowa-
nie, nie przez zainwestowanie calej
sumy, jesli sklonny jest Pan podjac
trochg ryzyka. Jesli ryzyko nie us-
miecha si¢ Panu, posiadany przez
Pana fundusz jest odpowiedni, chy-
ba ze zamierza si¢ Pan wynie$¢ ze
stanu Nowy Jork, bo wtedy zwol-
nienie z podatku stanowego stanu
Nowy Jork nie bedzie Panu potrze-
bne 1 powinien Pan rozwazy¢ inny
fundusz obligacji, np. Strong Go-
vernment Securities Fund.

Pozdrawiam serdecznie, zycze
miliona.

Krzysztof Ostaszewski

zostal Panu sprzedany przez | P ST

: Y 1136, 04) na Zle(owq prﬂnu-
\rzy,,lugu ca} tylko inowym czionko ‘

spadly juz dosy¢ znacznie.
| Czy mogg spas¢ jeszcze? Jak
| najbardziej, jesli spadng o
nastgpne 50% to beda nawet
| w miare tanie. I moga tyle
| spas¢. Ale po co Panu indywi-
-| dualne akcje, jesli moze Pan
| kupi¢ fundusze powiernicze i
‘| nie bedzie Pan musial spra-
;| wdzac, co faceci z powigza-
niami czynig?

Najlepiej jest kupowac sy-
stematycznie fundusze po-
wiernicze, spa¢ spokojnie, a z
nieuczciwoscig walczy¢ nie
poprzez zawracanie sobie
| glowy wyczynami facetéw z
| powigzaniami, lecz przez glo-
sowanie na uczciwszych po-
| litykéw. Bywali politycy,

domoscia, za$ sprzedaz akcji przez
nich czasem, ale nie zawsze, jest zlg
wiadomoscig (cho¢ dobrg byc raczej
nie moze). W ciagu ostatniego pot
roku, wedlug danych Yahoo Fi-
nance, okoto 7% stanu posiadania
facetow z powigzaniami w Sun Mi-
crosystems zostalo sprzedane, do-
sy¢ duzo. Jesli jest znaczna sprzedaz
niedlugo przed oznajmieniem
wynikow finansowych firmy, jestto
z reguly zly znak. Z posiadanych
przeze mnie informacji wynika, ze
nastgpne wyniki Sun Microsystems
bedg oglaszane 1 stycznia, czyli juz
niedlugo. Oficjalnie sprzedawanie
przez facetow z powigzaniami w
oparciu o posiadang przez nich in-
formacje nie podang jeszcze do
wiadomosci publicznej jest niele-
galne. Ale... oni maja z reguly do-
brych prawnikow, s multimilione-
rami i bywaja bezkarni. W koncu na

ktorzy byli gotowi umrze¢ za

swoj kraj. Teraz Al Gore woli zeby
kraj umarl za niego. Wigcej ucz-
ciwosci w politykach, wigcej ucz-
ciwosci na codzien, wiecej potgpie-
nia ktamstw i propagandy, zamiast
sie na nig nabieraé, i moze tym face-
tom z powigzaniami zacznie przy-
chodzi¢ na mysl, ze ponoszg od-
powiedzialno$¢ wobec udzialow-
cow firmy, a nawet, proszg sobie
wyobrazi¢, wobec wlasnego sumie-
nia.

Zycze miliona i pozdrawiam ser-
decznie.

Krzysztof Ostaszewski

Dr. Krzysztof M. Ostaszewski, FSA,
CFA, MAAA, Actuarial Program Direc-
tor, fllinois State University, Campus
Box 4520, Normal, IL 61790, tel. 309/
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ktronicznej: krzysio@ilstu.edu.
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