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Poniewaz w mojej pracy koncentruje sie na rynkach wschodzgcych, nie spedzam juz zbyt duzo czasu w Stanach
Zjednoczonych, chociaz to tam sie wychowatem. Tego lata, podobnie jak wiele innych osdéb, skorzystatem jednak
z okazji, by odwiedzi¢ rodzine. Wyjechalismy na wyspe Mackinac na jeziorze Huron w stanie Michigan. Byto to dla
mnie wyjatkowe doswiadczenie, poniewaz to jedyna wyspa, na jakiej bytem, na ktérej nie ma zadnych
samochodéw. Jedyne dostepne srodki transportu to bryczki i rowery. Byta to dla mnie prawdziwa podréz w czasie!
Bedac w Ameryce Pétnocnej, zatrzymalismy sie takze w Kanadzie, gdzie wraz z moim kolegag nagratem podcast.
Dtugo rozmawialiSmy na wiele réznych tematéw, takich jak moje dziecinstwo, kariera, obszary, ktére obecnie
budza moje zainteresowanie czy tez powody, dla ktérych nie chce nigdy przechodzi¢ na emeryture!

Ponizej zamieszam odnosnik do petnego nagrania oraz transkrypcje naszej rozmowy. Zachecam do wystuchania
lub przeczytania jej do kohca, poniewaz mozna w niej znalez¢ odpowiedzi na kilka pytan, ktére otrzymatem przez
Twittera i portal LinkedIn. Moze jest tam takze odpowiedZ na Twoje pytanie!

Oto kilka najwazniejszych wnioskow:

e Gdy bytem jeszcze studentem Uniwersytetu w Syracuse, pewnego dnia zobaczytem na tablicy ogtoszen
informacje o stypendiach w Japonii. Pomyslatem, ze to catkiem intrygujgce. Otrzymatem to stypendium i
zajatem sie naukg japonskiego oraz poznawaniem japohskiej cywilizacji. Po szesciu miesigcach podjatem
decyzje, ze chce kontynuowac kariere w Azji.

Sir John Templeton byt szczeg6lng osobowoscia. Najwieksze wrazenie zrobita na mnie przede wszystkim
jego skromno$¢. Byt bardzo cierpliwy i zrébwnowazony. Nigdy nie widziatem, by sie rozztoscit lub stracit
panowanie nad sobg w jakiejkolwiek sytuacji.

Uwazam, ze sekretem udanej kariery jest mito$¢ do tego, co sie robi. Jezeli jeste$ nieszczesliwy, rzud to, co
robisz i zajmij sie czyms innym. Kolejnym waznym elementem jest otwarty umyst. Nie wyciagaj wnioskéw,




zanim nie poznasz wszystkich faktéw. Staraj sie jak najwiecej uczy¢ i zachowywad pokore. Nie prébuj
wyciggac¢ wnioskéw wytacznie na podstawie wtasnych opinii lub przekonan. Zawsze badz gotowy, by
zaakceptowad nowe pomysty.

e Uwazam, ze za piec lub dziesie¢ lat rynki konsumenckie w gospodarkach wschodzgcych stang sie wieksze
niz ich odpowiedniki w Europie czy Stanach Zjednoczonych. Najwazniejszym czynnikiem jest, wedtug mnie,
mtodos¢. Populacje rynkéw wschodzgcych sg generalnie miodsze. Ludzie biorg sluby, kupujg domy i meble.
To wiasdnie oni beda generowali najwieksza konsumpcje w przysztosci.

e Jezeli kraj ma sie rozwija¢, alokacjg zasobéw, ktérymi dysponuje gospodarka, musi sie zajg¢ rynek, a nie
rzad. Ta przelomowa zmiana wywotata catkowicie nowg fale wzrostu w wielu krajach zaliczanych do rynkéw
wschodzacych.

Ponizej publikujemy petna transkrypcje podcastu:

Keith Damsell: Powiedzmy kilka stéw na temat Twojej rodziny i pochodzenia rodzicéw. To bardzo ciekawy
temat.

Mark Mobius: Moja rodzina ma miedzynarodowe korzenie: ojciec pochodzit z Niemiec, a matka z Portoryko. W
domu styszatem zatem jezyk niemiecki i jezyk hiszpanski, ale ostatecznie nauczytem sie angielskiego, poniewaz
rodzice ze soba musieli komunikowac sie wtasnie po angielsku. Rodzice poznali sie w Nowym Jorku i byta to
catkiem ciekawa historia mitosna. Wydaje mi sie, ze obydwoje starali sie o obywatelstwo i musieli chodzi¢ do
szkoty, gdzie prawdopodobnie sie spotkali.

Urodzitem sie w Bellmore na Long Island. Po ukonczeniu szkoty sredniej dostatem stypendium na Uniwersytecie w
Bostonie i zostatem studentem sztuk pieknych.

Keith Damsell: Méwiagc o sztukach pieknych, masz na mysli pisanie, malarstwo czy...

Mark Mobius: Wszystko. Malarstwo, muzyka, teatr... Petny program studiéw. Szczegdlnie spodobat mi sie teatr.
Przez chwile pracowatem nawet w telewizji edukacyjnej WGBH w Bostonie.

Keith Damsell: Czym zajmowates$ sie w WGBH?

Mark Mobius: Bytem po prostu zwyktym pracownikiem z kamerg... czasem sprzgtatem lub robitem inne rzeczy.
Dziaty sie tam czasem naprawde zabawne sytuacje. Czesto robilismy rézne kawaty koledze prowadzgcemu
wiadomosci, ktéry na ekranie zwykle widoczny jest tylko od klatki piersiowej w gére. Kiedys$ zaszliSmy go od tytu i
zdjeliSmy mu spodnie podczas programu, ktérego nie mégt przerwa¢ — robilisSmy mnéstwo takich numeréw. Na
pdzniejszym etapie mojej edukacji zainteresowatem sie psychologia, a w szczegdlnosci psychologia spoteczna, co
doprowadzito mnie na studia z psychologii spotecznej w szkole komunikacji masowej, w ktérej obronitem prace
magisterska.

Pewnego dnia zobaczytem na tablicy ogtoszen informacje o stypendiach w Japonii oferowanych przez Uniwersytet
w Syracuse. Pomyslatem, ze to catkiem intrygujgce. Najpierw musiatem sprawdzi¢ na mapie, gdzie lezy Japonia,
poniewaz, jak wiesz, geografia nie jest najmocniejszym punktem systemu szkolnictwa w Stanach Zjednoczonych.

Otrzymatem to stypendium i zajatem sie nauka japonskiego oraz poznawaniem japonskiej cywilizacji. Dotgczytem
do grupy ludzi o bardzo zréznicowanym pochodzeniu. Mieszkaliémy w domach japonskich rodzin; ja mieszkatem u
rodziny menedzera z branzy ubezpieczeniowej w Kioto. Mieszkanie w japoriskim domu i spanie na macie tatami
byto naprawde ciekawym doswiadczeniem. Po szeSciu miesigcach podjatem decyzje, ze chce kontynuowad
kariere w Azji.

Byt jednak okres przejsciowy, w ktérym mogtem studiowac na Uniwersytecie w Nowym Meksyku. Tam takze
studiowatem psychologie eksperymentalng. ZajmowaliSmy sie wpuszczaniem szczuréw do labiryntéw. Przez te
wszystkie eksperymenty nazywali nas ,ludZzmi od szczuréw”.



Pézniej znalaztem sie na MIT [Massachusetts Institute of Technology], gdzie studiowatem teorie rozwoju
gospodarczego, nauki polityczne i ekonomie. Najwiekszy nacisk potozony byt na rozwdj gospodarczy, co zdarzyto
sie w dobrym momencie, biorgc pod uwage dalszy przebieg mojej kariery. Rozwéj gospodarczy byt w tamtym
czasie dominujacym tematem w kontekscie rynkéw wschodzacych, a profesorowie starali sie znalez¢ powody, dla
ktérych gospodarki tych krajow rosng. Ostatecznie Bank Swiatowy, Miedzynarodowa Korporacja Finansowa (IFC)
oraz amerykanska Agencja ds. Rozwoju Miedzynarodowego (USAID) doszty do wniosku, ze jedyna droga
prowadzgcg do wzrostu jest rynek, czyli gospodarka rynkowa, a nie gospodarka socjalistyczna, w ktérej to
panstwo decyduje o alokacji kapitatu i zasobéw.

PézZniej wystano mnie do Korei [Potudniowej], gdzie mieszkatem okoto roku. Nastepnie wyjechatem na kolejny rok
do Tajlandii, a potem do Hongkongu, gdzie zatozytem wtasna firme.

Keith Damsell: Czy byta to firma marketingowa czy tez...
Mark Mobius: Firma zajmowata sie badaniami rynkowymi i przemystowymi.
Keith Damsell: Rozumiem.

Keith Damsell: Byta to zatem w pewnym sensie bardzo podobna dziatalno$¢ do badan inwestycyjnych na
rynkach lokalnych, ktérymi zajmujesz sie obecnie? W jaki sposéb przeszedtes$ z badan konsumenckich do $Swiata
inwestycji? Jak do tego doszto?

Mark Mobius: Po prostu musiatem z czegos zy¢ i jakos przetrwad.

Byta to moja pierwsza firma. Nie miatem zielonego pojecia o biznesie. Mozna studiowa¢ ekonomie, ale nie mie¢
absolutnie zadnego praktycznego doswiadczenia. Otrzymatem naprawde surowg lekcje. Aby przetrwad, nalezato
oczywiscie robi¢ to, czego chciat klient.

Zaczatem dostawad zlecenia, ale problem tak matej organizacji polega na tym, ze albo zajmujesz sie sprzedaza
albo prowadzisz badania, przez co bardzo trudno byto zachowa¢ ciggtos¢ dziatalnosci. Pewnego dnia przyszta do
mnie kobieta z Kalifornii i powiedziata: , Chciatabym znalez¢ producentéw zabawek”. Miata prawa do postaci z
komiksu o Fistaszkach — Snoopy’ego i catej reszty. Byta prawdziwg szczesciarg: Charles Schulz przekazat jej
prawa niemal do wszystkiego, poniewaz Fistaszki w tamtym czasie nie byty tak popularne. Planowata zatem
rozpoczecie produkcji w Azji.

Poprosita nas, bysmy znalezli dla niej producentéw. Zaczelismy poszukiwac producentéw w Korei i w innych
czesciach Azji.

Pewnego dnia zapytaliSmy: ,Czy nie myslata pani, by to sprzedawac?”
Odpowiedziata: ,,Nie; czy ludzi bytoby na to w ogdle sta¢? Czy ludzie kupuja tego typu rzeczy?”

~Dlaczego nie?” — odpowiedziatem. ,W koncu to konsumenci”. | tak zaczeliSmy sprzedawac zabawki zwigzane ze
Snoopy’'m, a skala tej dziatalnosci przerosta rozmiary firmy badawczej.

Rozbudowalismy przedsiebiorstwo do catkiem sporych rozmiaréw, a zajmowali sie nim w rzeczywistosci moi
chihscy pracownicy i partnerzy. ,,Czemu nie przejmiesz ode mnie firmy?” — powiedziatem. ,,Mnie bardziej
interesujg badania”. Traf chciat, ze jeden z moich klientéw akurat zwrécit sie do mnie o przeprowadzenie badania
na rynku akcji.

Nie miatem wéwczas pojecia o tym, co dzieje sie na rynku akcji. Napisatem wprawdzie prace dyplomowa na
temat spétki COMSAT — Communications Satellite Corporation, ale poza tym nie miatem zbyt duzej wiedzy na
temat funkcjonowania gietdy. Zabratem sie jednak za badania, przeprowadzitem analize techniczng, itd.; miatem
sporo szczescia, poniewaz udato mi sie przewidzie¢ krach na rynku w Hongkongu.



Powiedziatem wiec: ,Moze powinienem sie temu przyjrze¢”. Znalaztem w gazecie ogtoszenie domu maklerskiego
poszukujgcego utalentowanego analityka. Zdecydowatem sie ztozy¢ podanie, méwigc: ,Musze zaczac od zera.
Zostawie swojg firme chinskim wspétpracownikom i wejde na nowe terytorium”. | tak zaczatem pracowac dla
Vickers da Costa, ktéra w tamtym czasie byta jednym z najwiekszych doméw maklerskich w Wielkiej Brytanii, ale
jednoczesdnie miata bardzo mocng pozycje w Azji, a w szczegdlnosci w Japonii.

Ostatecznie wystano mnie do Tajwanu, zebym otworzyt tam oddziat spétki. Pracujgc dla Vickers da Costa,
zajmowatem sie prezentacjami dla klientéw, a jednym z nich byt sir John Templeton. Kilkakrotnie bytem na
Bahamach; sir Templeton wpadt na pomyst stworzenia funduszu rynkéw wschodzacych i zaprosit mnie do
zarzadzania tym funduszem. Odpowiedziatem: ,Jezeli chcemy by¢ obecni na rynkach wschodzacych, musimy by¢
obecni na rynkach wschodzacych. Powinnismy otworzy¢ oddziat w Hongkongu”. | tak zrobiliSmy.

Keith Damsell: W tamtym czasie spektrum rynkéw wschodzacych byto bardzo niewielkie.

Mark Mobius: Gdy zaczynaliSmy w 1987 r., majac do dyspozycji 100 milionéw dolaréw [amerykanskich],
mogliSmy inwestowad na szesciu rynkach. Nalezy pamietad, ze wszystkie kraje w Ameryce tacinskiej byty
woéwczas rzadzone przez socjalistéw lub dyktatoréw i byty zamkniete dla inwestoréw zagranicznych. Z kolei
Europa Wschodnia byta ukryta za zelazng kurtyng. Niedostepnych byto wiele krajéow w Azji. Chiny byty catkowicie
niedostepne. ZSRR byt niedostepny. Rynkéw otwartych na inwestoréw byto niewiele. Zaczelismy zatem
inwestowad w tych szesciu krajach; piecioma z nich byty kraje azjatyckie, a széstym byt Meksyk — tak wygladaty
nasze poczatki.

Keith Damsell: Czy mozesz powiedzie¢ nieco wiecej o pracy z sir Johnem Templetonem? Jakie to byto
doswiadczenie?

Mark Mobius: Sir John Templeton byt szczegdlng osobowoscia. Najwieksze wrazenie zrobita na mnie przede
wszystkim jego skromnosé. Byt bardzo cierpliwy i zréwnowazony. Nigdy nie widziatem, by sie rozztosScit lub stracit
panowanie nad sobg w jakiejkolwiek sytuacji. Inng jego cechg byta dalekowzrocznos¢ — zawsze wybiegat
myslami co najmniej piec lat w przysztos¢. Pamietam, jak majgc ponad 70 lat, kupit caty magazyn ametystéw,
ktére w tamtym czasie nie byty zbyt wiele warte.

Na pytanie o to, kiedy spodziewa sie wzrostu wartosci ametystéw, odpowiedziat, ze za jakies 20 lat. Byt wtedy
siedemdziesieciolatkiem!

Doktadnie tak samo postepowat z nieruchomosciami. Kupowat nieruchomosé¢, méwiac: ,,Za jakies 30 lat jej
wartos¢ wzrosnie”. Tak to mniej wiecej wygladato.

On naprawde wierzyt w dtugoterminowg perspektywe. Méwit, ze nalezy by¢ cierpliwym. Poza tym byto oczywiscie
polowanie na okazje: zawsze moéwit, by kupowad, gdy inni sprzedajg oraz sprzedawad, gdy wszyscy wokét kupuja.

Keith Damsell: Czy filozofia Templetona w jakikolwiek sposdb wptyneta na Twéj sposéb myslenia jako inwestora
lub zbudowata pewien szablon myslenia, poniewaz juz wtedy zajmowates$ sie indywidualng selekcja akcji z catego
Swiata?

Mark Mobius: Pamietam, ze gdy zaczynatem, bytem ograniczony do Tajwanu i Hongkongu. Badalismy niektére
rynki azjatyckie, ale generalnie nasze pole dziatania byto dos¢ waskie. Gdy juz pojawitem sie na Tajwanie, trudno
byto mi stamtad wyjechad. Bytem tam prawdziwym krélem. Kierowatem jedynym funduszem, ktéry nie miat
zadnej konkurencji. Przyjezdzatem rano do biura ze swojg chihska pieczatka, pieczetowatem i podpisywatem
dokumenty, a nastepnie szedtem na lunch. Miatem samochéd stuzbowy i kierowce. Stare dobre czasy. To byto
wspaniate zycie, wiec trudno byto podjg¢ decyzje o wyjezdzie.

Pokusa zrobienia czegos$ na skale swiatowg byta jednak bardzo duza. Powiedziatem zatem: ,,W porzadku,
sprébuje”.



Co ciekawe, wielu ludzi uwaza, ze sir Templeton koncentrowat sie wytagcznie na wartosci, tzn. tanich akcjach,
niskich wskaznikach cen do zyskéw i cen do wartosci ksiegowej, itd., ale to nie do konhca prawda. Jedng z rzeczy,
ktére podkreslat — o czym mozna sie przekonad, czytajac cokolwiek na jego temat — byta elastycznosé. Méwit, ze
nie ma jednego sposobu inwestowania, ktéry bytby zawsze skuteczny. Musisz by¢ gotowy na zmiany i
dostosowywanie sie do sytuacji. Niestety czesto nie zwracaliSmy na to dostatecznie duzej uwagi. Koncentracja
wytacznie na wartosci, a przynajmniej na takiej wartosci, jakg opisates, czyli na niskich wskaznikach cen do
zyskéw i cen do wartosci ksiegowej, itd., nie zawsze przynosi najlepsze rezultaty. Dobrym przyktadem byt boom
internetowy, w ktérym spétki z ogromnymi wskazZnikami cen do zyskéw osiggaty bardzo dobre wyniki. Nalezy
zatem pamietad, ze sir Templeton byt bardzo elastyczny i otwarty.

Keith Damsell: Przeniesmy sie teraz do nieco pézniejszego etapu Twojej kariery. Kilka ostatnich lat to okres
peten wyzwan dla inwestoréw generujgcych zwroty na rynkach wschodzgcych, a w ostatnich miesigcach bylismy
Swiadkami nagtej wolty i stopy zwrotu ponownie zaczety mocno rosngé. Czy mozesz omoéwic przyczyny tych
wzrostdéw z ostatnich miesiecy?

Mark Mobius: To bardzo ciekawy temat, ktéry pokazuje, jak wazna jest cierpliwo$é, poniewaz przez trzy lata do
stycznia ubiegtego roku rynki wschodzgce pozostawaty w tyle za rynkami rozwinietymi, a w szczegélnosci za
Stanami Zjednoczonymi. Wielu ludzi opuscito rynki wschodzace, podczas gdy wystarczyto poczekad jeszcze rok
na potezne wzrosty. Gdyby ludzie kupowali papiery w gorszych czasach, dzi$ wyszliby na tym catkiem dobrze.
Jezeli chodzi o nas, zaczeliSmy wéwczas rozgladad sie za nowymi branzami, a w szczegdlnosci za spdétkami
internetowymi.

W przesztosci wiele spétek nam sie nie podobato, poniewaz nie zarabiaty i nie miaty zadnych zyskéw. Dzis$ te
spoétki generujg zyski. Wskazniki cen do zyskéw byty wysokie, ale nie za wysokie, biorgc pod uwage stopy
wzrostu. ZaczeliSmy zatem inwestowad w te spétki, co bardzo nam pomogto. Stawiamy takze na konsumpcje,
poniewaz poziomy dochoddéw per capita w wielu sposrdd tych krajow szybko rosng. ChcieliSmy zatem uzyska¢
ekspozycje na rynek konsumencki. Oprécz tego w obszarze naszego szczegdlnego zainteresowania znalazty sie
mate i Srednie przedsiebiorstwa, poniewaz to wiasnie wsrdd nich znajdowaty sie spétki dziatajgce na rynku
konsumenckim. Takie przedsiebiorstwa, jak banki czy spétki surowcowe, to czesto spéitki o duzej kapitalizacji,
natomiast my chcieliSmy inwestowa¢ w sp6tki konsumenckie o matej i Sredniej kapitalizacji.

Keith Damsell: Jakie sg Twoje piecioletnie czy tez dziesiecioletnie prognozy dla tych rynkéw wschodzacych, na
ktérych obecnie inwestujesz, biorgc pod uwage wzrost klasy sredniej w tych miejscach?

Mark Mobius: Uwazam, ze za piec lub dziesie¢ lat tamtejsze rynki konsumenckie stang sie wieksze niz ich
odpowiedniki w Europie czy Stanach Zjednoczonych. Chiny i Indie maja miliardowe populacje, a mieszkancy tych
krajéw zarabiajg coraz wiecej. Natomiast najwazniejszym czynnikiem jest, wedtug mnie, mtodos¢. Populacje
rynkéw wschodzgcych sg mtodsze. Sadze, ze Srednia wieku w krajach zaliczanych do rynkéw wschodzacych
wynosi ok. 20 lat, a w krajach rozwinietych ok. 40 lat. To prawda, ze czterdziestolatkowie czy
piecdziesieciolatkowie sg zamozniejsi, zatem wiecej wydaja, jednak na rynkach wschodzacych mtodzi ludzie biorg
$luby, buduja domy i kupujg meble. To wtadnie oni bedg generowali najwiekszg konsumpcje w przysztosci.

Uwazam, ze rynki wschodzgce mozna zaczg¢ nazywad krajami o wysokim wzroscie, poniewaz taka nazwa
precyzyjnie oddaje ich nature.

Keith Damsell: Uwazni obserwatorzy rynkéw wschodzacych przez 30-40 ostatnich lat mieli do czynienia z
wieloma waznymi wydarzeniami i wieloma trendami — upadek muru berlifiskiego, azjatycki kryzys finansowy,
wydarzenia z 11 wrzesnia, ciggty konflikt na Bliskim Wschodzie... Jakie byty najwazniejsze trendy, ktére miaty
decydujgcy wptyw na wzrost rynkéw wschodzacych przynoszacy korzysci Tobie lub spétkom, w ktére
inwestowates?



Mark Mobius: Takim duzym trendem byt zwrot w kierunku gospodarki rynkowej. Jak juz wspomniatem,
ekonomisci zaczeli zdawad sobie sprawe, ze jezeli kraj ma sie rozwijaé, alokacjg zasobdéw, ktérymi dysponuje
gospodarka, musi sie zajgc rynek, a nie rzad. Ta przetomowa zmiana wywotata catkowicie nowg fale wzrostu w
tych krajach. Co to oznacza? Gospodarka rynkowa wymaga rynkéw — rynkéw akcji, rynkéw obligacji. Z kolei do
funkcjonowania rynkéw akcji i rynkéw obligacji potrzebne sg spétki, ktére pozyskuja finansowanie i ktére emitujg
oraz sprzedaja swoje akcje. Obserwowalismy zatem niewiarygodnie silny trend w kierunku prywatyzacji
przedsiebiorstw panstwowych.

Byta to ogromna zmiana. Jezeli przyjrzysz sie duzym przedsiebiorstwom z rynkéw wschodzacych, zauwazysz, ze
sg to zwykle byte spétki skarbu panstwa lub przedsiebiorstwa, ktére wcigz sg kontrolowane przez panstwo, choé
sg notowane na gietdzie.

W Chinach wsréd duzych spétek sa przedsiebiorstwa nalezgce do skarbu panstwa i kontrolowane przez rzad lub
sprywatyzowane spétki skarbu panstwa. To zatem potezna transformacja.

Keith Damsell: Wspomniate$ o Chinach, gdzie panstwo jest bardzo aktywne w biznesie. Czy spodziewasz sie
coraz mniejszego zaangazowania rzadéw i rosngcego znaczenia czynnikéw rynkowych w tych czesciach swiata?
Innymi stowy jaka bedzie, wedtug Ciebie, rola panstwa w przysztosSci?

Mark Mobius: To dobre pytanie, poniewaz bitwa na tym polu trwa caty czas, nawet teraz. Koncepcja gospodarki
rynkowej przez lata budzita ogromny sprzeciw. Nawet w Stanach Zjednoczonych i Kanadzie do tej pory panuje
szeroko rozpowszechnione przekonanie, ze rzad czy bank centralny sg w stanie rozwigzywa¢ ekonomiczne
problemy i wypracowad wzrost gospodarczy, obnizajac lub podnoszac stopy procentowe, manipulujgc kursem
waluty, itd. W rzeczywistosSci oczywiscie nie sg w stanie tego zrobi¢. Wzrost jest niemozliwy bez podnoszenia
wydajnosci produkcji, a droga do jej zwiekszenia jest gospodarka rynkowa. Takie sa fakty. Ta koncepcja wcigz
jednak budzi silny sprzeciw, takze na rynkach wschodzacych. Wiele krajow broni sie przed prywatyzacjg spétek
skarbu panstwa, poniewaz mogtaby ona oznaczad zwolnienie tysiecy pracownikéw wraz z usprawnianiem
dziatalnosci przedsiebiorstw, itp. Spora czes¢ politycznych elit zbudowata kariery na rozdawaniu stanowisk w
spétkach skarbu pahstwa.

Batalia trwa zatem caty czas na catym swiecie. To naprawde powazny problem i trudno powiedzieé, do czego
ostatecznie nas doprowadzi.

Keith Damsell: Jak radzisz sobie, jako inwestor dziatajgcy w Chinach, z wyzwaniami zwigzanymi z podejsciem w
stylu: ,,Naszym wiekszosciowym udziatowcem jest Pekin, zatem najlepiej bedzie, jak bedziemy po prostu robi¢ to,
czego oni chcy”. Jak oceniasz takie ryzyko?

Mark Mobius: Nie ma takiego problemu. Oczywiscie musimy zwracac na to baczng uwage nie tylko w Chinach,
ale i w innych krajach, poniewaz gdy spétka jest kontrolowana przez rzad, jest zarzgdzana zgodnie z kierunkiem
wytyczonym przez partie rzgdzaca. Dobra wiadomos¢ jest jednak taka, ze Chiny robig coraz wiecej na rzecz
zmniejszania zaleznosci tych spétek od panstwa i zwiekszania ich autonomii. Przekaz wtadz dla tych
przedsiebiorstw jest nastepujacy: ,,Chcemy, zebyscie wyptacali nam dywidende, zapewnimy Wam pewne srodki i
zasoby oraz okreslimy pewne zadania, ktére chcemy, abysScie realizowali. Ale ostatecznie musicie generowad
zyski"”.

Obecnie w tych spétkach wdrazane sg standardy fadu korporacyjnego, co przynosi korzysci, poniewaz rzady
ostatecznie zdajg sobie sprawe, ze aby zbudowa¢ gospodarke rynkowg, nalezy zrezygnowac z kontroli nad
przedsiebiorstwami.

Keith Damsell: Na tym zakonhczyliSmy rozmowe z Markiem w naszym studio. Mark spieszyt sie na spotkanie z
inwestorami, ale skontaktujemy sie z nim telefonicznie, by przekaza¢ mu kilka pytan, jakie otrzymaliSmy od
inwestoréw z catego Swiata przez media spotecznosciowe.

Zgodnie z obietnicg fgczymy sie z Markiem przez telefon, by zadac¢ kilka pytah przestanych do Franklin Templeton
przez inwestoréw z catego Swiata za posrednictwem medidéw spotecznosciowych. Dzien dobry, Mark. Musze
zapytad: skad do nas dzwonisz?



Mark Mobius: Jestem na wyspie Mackinac w stanie Michigan [w Stanach Zjednoczonych]. To wyspa, na ktérg nie
prowadzi zaden most, zatem musieliSmy tu przyptyna¢ todzig. To bardzo niezwykie miejsce, poniewaz to jedyna
wyspa, na jakiej kiedykolwiek bytem, na ktérej nie ma zadnych samochodéw ani podobnych $rodkéw transportu
w zadnym kierunku. Wszyscy przemieszczajg sie bryczkami lub rowerami. Bede tu jeszcze przez kilka dni, a
pdzniej wracam do Hongkongu, zatem to ciekawe doswiadczenie.

Keith Damsell: Mark, zacznijmy od pytania, ktére nadestat Alexander M. z Ottawy (Kanada) za posrednictwem
portalu LinkedIn:

Chciatbym dowiedzied sie, jakie to uczucie, gdy Swiat nie ma dla nas zadnych granic i kazdego dnia wychodzimy
rano z domu w nowym miejscu. Czy z wiekiem nie zaczyna to nuzy¢? Czy marzy Pan czasem o stabilizacji i
prostszym zyciu? Czy tez nadal sprawia to Panu rados¢?

Mark Mobius: Przede wszystkim dziekuje za to mite pytanie. Ciggte podrézowanie pomiedzy réznymi krajami i
przekraczanie granic nie jest fatwe. Musisz zawsze mie¢ przy sobie wazny paszport. Czesto potrzebujesz takze
wizy. Ja musze mie¢ dwa paszporty, poniewaz caty czas sg uzupetniane o nowe wizy; gdy zatem podrézuje do
jakiegos miejsca, a pbézniej planuje podréz do kolejnego kraju, ktéry wymaga wizy, wysytam jeden paszport do
wtasciwej ambasady lub konsulatu. Podrézowanie wymaga zatem licznych formalnosci i roboty papierkowej, ale
odwiedzanie nowych miejsc, zdobywanie nowych doswiadczen, a takze wracanie do miejsc, w ktérych juz kiedy$
bytem, nigdy mi sie nie nudzi. Wiele razy bytem w Rio de Janeiro, podobnie jak w argentyAskim Buenos Aires,
peruwianskim Santiago czy meksykanskiej stolicy Meksyku. Ostatnio bytem w Panamie, p6Zniej w Republice
Potudniowej Afryki i innych krajach afrykanskich, takich jak Wybrzeze Kosci Stoniowej — mysle, ze juz same
nazwy sygnalizujg niewiarygodna réznorodnosc¢ i zmiany w tych krajach. Najwieksze wrazenie robi na mnie to, jak
zmieniajg sie te kraje, w wiekszosci przypadkdéw na lepsze, wraz z rozpowszechnieniem Internetu i smartfonéw.
Ludzie coraz lepiej orientujg sie w biezgcych wydarzeniach i s w stanie podejmowa¢ decyzje szybcigj i
skuteczniej. Ogdlnie rzecz ujmujgc, to naprawde bardzo ekscytujgce. Podrézowanie nigdy mnie nie nudzi.

Keith Damsell: Kolejne pytanie otrzymaliSmy z Cypru za posrednictwem LinkedIn: W jakiej najtrudniejszej
sytuacji znalazt sie Pan podczas podrézy?

Mark Mobius: Bodaj najtrudniejsza sytuacja przydarzyta mi sie podczas pobytu na Syberii w Ros;ji.
OdwiedzaliSmy tamtejsze spétki i gdy mieliSmy juz opusci¢ to miejsce, samolot nie mégt wystartowaé z powodu
sniezycy. Mielismy lecie¢ z samego serca Syberii do Moskwy. W Moskwie mieliSmy juz umdéwione spotkania,
tymczasem utkneliSmy w tym syberyjskim miescie. Mégtbym opowiedzie¢ wam o wielu trudnosciach, jakie
przytrafiaty nam sie podczas podrézy na catym Swiecie, ale ta sytuacja byta chyba jedng z najtrudniejszych,
poniewaz zimy na Syberii bywaja niezwykle srogie.

Pamietam tez naszg podréz do Rosji, kiedy w trakcie lgdowania pekfa przednia szyba w samolocie. Oczywiscie nie
rozbita sie catkowicie, ale pojawito sie na niej pekniecie — szyby w samolocie pozostajg na swoim miejscu
pomimo pekniecia. Poczatkowo byto to dos¢ przerazajace, ale jakos sobie z tym poradziliSmy i wszystko
skonczyto sie dobrze. Powiedziatbym zatem, ze takie sytuacje sg najtrudniejsze. Jednoczesnie nie moge
powiedzie¢ nic ztego na temat Rosji, poniewaz przezytem w tym kraju jedne z najpiekniejszych chwil, na przyktad
odwiedzajgc Sankt Petersburg czy Moskwe.

Keith Damsell: Musze dopytad: jak zakonhczyta sie przygoda ze $niezycg na Syberii? Co byto dalej?

Mark Mobius: MusieliSmy jg po prostu przeczekac. PoczekaliSmy, az $niezyca ostabnie, a nastepnie
wystartowalismy, cho¢ gdy samolot wzbijat sie w niebo, $nieg wciaz sypat. Warto doda¢ na marginesie, ze w
takich sytuacjach nalezy uwazad, by skrzydta samolotu nie byty oblodzone. Przed odlotem obstuga musiata zatem
spryskac samolot, a w szczegdlnosci skrzydta, by zapobiec oblodzeniu. Za pierwszym razem byto to wszystko
dos¢ przerazajace.

Keith Damsell: Kolejne pytanie nadestat Waldemaher z Waszyngtonu (D.C.): ,Jakie byto Pana najbardziej
pamietne lub wyjatkowe spostrzezenie podczas podrézy?”



Mark Mobius: Najwiecej spostrzezen dajg mi rozmowy z ludZzmi i obserwacje ich poczynan biznesowych,
poniewaz ktadziemy silny nacisk na ludzi stojgcych za spétkami, na ich dziatania i ich prace. Jedng z
najciekawszych rzeczy zauwazytem podczas pobytu w Wietnamie. Zastanawialismy sie wéwczas nad inwestycjg
w producenta rur z PVC. ZwiedzaliSmy zaktad produkcyjny w towarzystwie dyrektora zarzadzajacego oraz
wspétwiasciciela przedsiebiorstwa i duze wrazenie zrobit na mnie sposéb, w jaki rozmawiat ze swoimi
pracownikami oraz fakt, ze ich naprawde lubit. Wyczuwalne byto miedzy nimi pewne braterstwo. Zrobito to na
mnie wrazenie i zdatem sobie sprawe, ze ta spétka bytaby bardzo dobra inwestycja, poniewaz widac byto, ze jej
pracownicy sg szczesliwi. Mieli bardzo dobre stosunki z wiascicielem i dyrektorem zarzgdzajacym, co, w mojej
ocenie, jest kluczem do sukcesu.

Keith Damsell: Kolejne pytanie z Bostonu zadane przez LinkedIn:
Co Pana najbardziej zaskoczyto — na plus lub na minus — podczas podrézy?

Mark Mobius: Wiele lat temu zainwestowaliSmy w dom towarowy w Brazylii. Wszystko wydawato sie by¢ w
porzadku. Odwiedzalismy te spétke kazdego roku. Podczas jednej z rozméw z gtdwnym ksiegowym, ktéry
odpowiadat za wszystkie sprawy finansowe spdétki, nagle okazato sie, ze przedsiebiorstwo wpadto w ktopoty wraz
z odkryciem, ze gtéwny akcjonariusz ukradt czes¢ aktywéw spétki i uciekt. Skontaktowalismy sie z brazylijskg
Komisjg Papieréw Wartosciowych i Gietd, by zorientowa¢ sie w sytuacji i sprawdzié, co ten organ robi w tej
sprawie.

StraciliSmy na to mniej wiecej rok. ProwadziliSmy dochodzenie, pisaliSmy pisma, nawigzywalismy kontakty, itd. W
kohcu udalismy sie do siedziby komisji w Rio i poprosilismy o rozmowe z jej dyrektorem. Sekretarka powiedziata
,OK”, przyprowadzita dyrektora i co sie okazato? Ze byt to ten sam urzednik, ktéry byt ksiegowym w naszym
domu towarowym, a teraz petnit funkcje zaangazowanego w dochodzenie cztonka Komisji Papieréw
Wartosciowych i Gietd. Byta to dla mnie jedna z najbardziej wstrzasajgcych sytuaciji.

Na szczescie Brazylia przechodzi obecnie potezng rewolucje na polu walki z korupcja i porzgdkowania lokalnego
podwdrka w celu wyeliminowania rozpowszechnionych w tym kraju praktyk korupcyjnych. Sytuacja sie zatem
poprawia, ale to byt jeden z najwiekszych wstrzgséw, jakie zdarzyto nam sie przezy¢.

Keith Damsell: Nawigzujac do tej odpowiedzi, w ktérej wspomniates o chyba jednej z mniej obiecujgcych
inwestycji, czy moégtbys$ opowiedzied o jakim$ przyktadzie duzego sukcesu pojedynczej spétki, ktérg obserwowates
od skromnego poczatku dziatalnosci az do stadium duzej organizacji?

Mark Mobius: PrzygladaliSmy sie spétce produkujgcej kota zebate do réznego rodzaju urzadzen. Zwiedzajac
zaktad produkcyjny w Chinach, niedaleko Szanghaju, zauwazytem, ze stosuje sie tam wiele wysokiej jakosci
zautomatyzowanych urzadzen i robotéw. Dowiedziatem sie rowniez, ze spétka zamierzata uruchomié produkcje
két zebatych stosowanych w elektrowniach wiatrowych. Pomyslatem wéwczas: ,,Wyglada na to, ze te branze
moze czekad solidny wzrost”. Zdecydowalismy sie zatem na inwestycje. Byta to jedna z naszych pierwszych
inwestycji private equity, pézniej podjeliSmy decyzje o wprowadzeniu spétki na gietde w Hongkongu i ostatecznie
wartos¢ naszej inwestycji wzrosta pieciokrotnie. Ten niewiarygodny zwrot z inwestycji zawdzieczaliSmy temu, ze
ludzie zaczeli doceniaé wysokiej jakosci produkty tego przedsiebiorstwa i pojawity sie perspektywy
ogdlnoswiatowego popytu na jego wyroby. Byta to prawdopodobnie jedna z najlepszych inwestycji, jakich
dokonalisSmy.

Keith Damsell: Ciekawy jestem, jak odpowiesz na pytanie, ktére za posrednictwem Twittera nadestat Suresh z
Indii: ,,Patrzac wstecz na swoje dotychczasowe zycie, czego najbardziej Pan zatuje?”

Mark Mobius: Nie zatuje niczego, chociaz mysle, ze mogtem zaczaé dziataé wczesniej. Szkoda, ze wczesniej nie
wszedtem do Swiata inwestycji, poniewaz poswiecitem wiele lat na nauke. Oczywiscie zdobyta wéwczas wiedza
bardzo mi sie teraz przydaje, ale jezeli czego$ najbardziej zatuje, to wtadnie tego. Zatuje, ze nie rozpoczatem
wczesniej tej niewiarygodnej kariery, ktérg rozwijam obecnie.

Keith Damsell: Mark, czesto jestes$ pytany o komiks, w ktérym wystepujesz w roli gtéwnej. Czy moégtbys
powiedziec kilka stéw o tym komiksie i jak doszto do jego powstania?



Mark Mobius: Tak. Skontaktowat sie ze mng japonski wydawca komikséw, ktéry kilkakrotnie dzwonit do mnie w
tej sprawie. Myslatem, ze to zart, ale gdy wydawnictwo wystato mi egzemplarz komiksu, ktérego gtéwnym
bohaterem byt [inwestor] George Soros, stwierdzitem: ,,Wyglada na to, ze oni méwig powaznie”.

Gdy zatem zapytano mnie, czy opowiedziatbym historie swojego zycia na potrzeby komiksu, odpowiedziatem: , W
porzadku”. Rysownik zaczat intensywnie zbiera¢ materiat i bytem zaskoczony iloscig szczegétéw, jakg udato mu
sie zgromadzi¢. Zebrat chyba wiecej informacji na méj temat, niz ja sam o sobie wiedziatem, po czym stworzyt
komiks w japonskiej wersji jezykowej. W Japonii te komiksy nazywane sg ,,Mangg” i sg przeznaczone nie tylko dla
dzieci, ale takze dla dorostych. Sadze wrecz, ze rynek komikséw dla dorostych w Japonii jest wiekszy niz rynek
komiksdéw przeznaczonych dla dzieci. Komiks zostat zatem wydany, a nastepnie przettumaczony na angielski,
niemiecki, arabski i kilka innych jezykédw. Tak to wygladato. To catkiem interesujaca historia.

Keith Damsell: O ile wiem, pracujesz teraz z innym zespotem nad nowym komiksem, ktérego tematem bedzie
procent sktadany. Czy mozesz powiedzie¢ nieco wiecej na temat tego projektu?

Mark Mobius: Zauwazytem ogromne zapotrzebowanie na edukacje finansowg w Stanach Zjednoczonych i w
innych czesciach Swiata. Wiekszos¢ ludzi nie interesuje sie swiatem finanséw, ktéry uwazaja za nudny.
Pomyslatem: ,,Czemu nie zaproponowac ludziom czego$, co bedzie jednoczesdnie ciekawe i ksztatcgce?”
Postanowitem zebra¢ zespét i wspdlnie stworzy¢ komiks — dla samej radosci jego tworzenia. Tematem bedzie
procent sktadany, ale catos¢ bedzie miata charakter fabularny. Obecnie te historie czyta jeden z moich mtodych
siostrzencdw i wiem, ze bardzo go zainteresowata. Czekam na jego uwagi, gdy skohczy czytad.

Keith Damsell: Mark, dziekuje Ci bardzo za poswiecony czas. Rozmowa z Tobg to zawsze duza przyjemnos¢;
mam nadzieje, ze wkrétce bedziemy mieli okazje znowu porozmawiac.

Mark Mobius: Dziekuje za mitg rozmowe.

Prowadzacy/Richard Banks: Niestety to juz koniec tego odcinka. Zanim jednak zakohczymy, chcielibysmy
poprosi¢ Cie o odrobine inspiracji.

Wczesniej pytaliSmy Marka o jakie$ wskazdéwki lub rady dla oséb, ktére starajg sie rozwija¢ swoje kariery.

Mark Mobius: Uwazam, ze kluczem do sukcesu w kazdej dziedzinie jest mitos¢ do tego, co sie robi. Jezeli jestes
nieszczesliwy i w rzeczywistosci nie ciekawi Cie to, czym sie zajmujesz, przestan to robi¢. Rzu¢ to i zajmij sie
czyms innym. Musisz zatem kocha¢ to, co robisz — to zasada numer jeden. Zapomnij o pienigdzach — one
przyjdg z czasem. Najwazniejsze, bys robit to, co naprawde sprawia ci przyjemnos¢.

Druga kwestia to otwarty umyst. Nie wyciggaj wnioskéw, zanim nie poznasz wszystkich faktéw. Staraj sie jak
najwiecej uczy¢ i zachowywad pokore. Nie prébuj wycigga¢ wnioskéw wytgcznie na podstawie wiasnych opinii lub
przekonan. Zawsze badz gotowy, by zaakceptowaé nowe pomysty. To naprawde bardzo wazne. Nigdy nie
zapomne matej metalowej tabliczki, jakg miat na biurku méj kolega z MIT, ktéry zatozyt firme konsultingowg
obstugujgca branze opakowah. Na tabliczce byto napisane, ze cztowiek moze osiggna¢ wszystko, dopdki nie
przejmuje sie tym, kto zbierze zastugi za te osiggniecia. Pomyslatem, ze to wspaniate motto, poniewaz w istocie
podsumowuje jego sukces — byt naprawde skutecznym konsultantem.

Prowadzacy/Richard Banks: To tyle na dzis. Jezeli podobata Ci sie ,,Rozmowa o rynkach” z Franklin Templeton,
mozesz wystuchacd takze innych nagran na iTunes, GooglePlay lub innym popularnym odtwarzaczu podcastéw.

Do ustyszenia nastepnym razem, gdy bedziemy mieli dla Was kolejng porcje wiedzy od naszych lokalnych
profesjonalnych inwestoréw.



Komentarze, opinie i analizy Marka Mobiusa sa przedstawione wytacznie w celach informacyjnych i nie stanowia
indywidualnych porad inwestycyjnych ani zachety do zainwestowania w jakiekolwiek papiery wartosciowe czy
stosowania jakiejkolwiek strategii inwestycyjnej. Biorac pod uwage zmiennosc¢ warunkow rynkowych i
ekonomicznych, wszelkie komentarze, opinie i analizy sg w petni aktualne wytgcznie w dniu ich publikacji i mogg
ulec zmianie bez odrebnego powiadomienia. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie stanowig kompletnef
analizy wszystkich istotnych faktow dotyczacych jakiegokolwiek kraju, regionu, rynku, branzy, inwestycji czy
strategii inwestycyjney.

Informacja natury prawnej

Wszelkie inwestycje wigza sie z ryzykiem, wiacznie z ryzykiem utraty zainwestowanego kapitatu. Inwestowanie w
instrumenty zagraniczne wigze sie ze szczegdlnym ryzykiem, m.in. dotyczacym wahan kurséw wymiany,
niestabilnosSci gospodarczej czy zmian na arenie politycznej. Inwestycje na rynkach wschodzacych, do ktérych
nalezg takze nowe rynki wschodzace, obarczone sg wiekszym ryzykiem wynikajagcym z powyzszych czynnikéw,
oprécz typowych dla nich ryzyk zwigzanych z wzglednie niewielkimi rozmiarami, mniejszg ptynnoscia i brakiem
odpowiednich ram prawnych, politycznych, biznesowych i spotecznych dla rynkéw papieréw warto$ciowych.
Poniewaz wspomniane ramy prawne, polityczne, biznesowe i spoteczne sg zwykle jeszcze stabiej rozwiniete na
nowych rynkach wschodzacych, a wystepujg takze rozmaite inne czynniki, takie jak podwyzszony potencjat
skrajnych wahan kurséw, braku ptynnosci, barier ograniczajgcych transakcje oraz mechanizméw kontroli gietd,
ryzyka zwigzane z rynkami wschodzgcymi sg nasilone w przypadku nowych rynkéw wschodzacych. Ceny akgji
podlegaja wahaniom (czesto nagtym i gwattownym) wywotywanym przez czynniki dotyczace poszczegdlnych
spoétek, branz czy sektoréw lub ogdine warunki panujgce na rynkach.
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