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Nascut in 1942, in Demopolis, Alabama, legendarul investitor Jim
Rogers a avut prima slujba la varsta de cinci ani, strangand sticlele
goale de pe stadioane, dupa meciurile de baseball. La terminarea lice-
ului a obtinut o bursa la Yale, unde a fost carmaci al echipei de canotaj.
Ulterior, a urmat cursurile Colegiului Balliol din Oxford si a inceput sa
lucreze pe Wall Street. Este co-fondator al Quantum Fund, in partene-
riat cu George Soros, dar ulterior vederile celor doi nu au mai coincis
si au decis sa-si separe drumurile.

In urmitorii zece ani, Rogers a ficut avere si si-a consolidat repu-
tatia de investitor. La 37 de ani a decis sa renunte la serviciul de zi cu
zi, dar a continuat sa fie deosebit de activ. Pe langa administrarea pro-
priului portofoliu, a fost profesor de finante la Scoala de Afaceri a
Universitatii Columbia si a facut o calatorie in jurul lumii, pe motoci-
cleta, parcurgand peste 160 000 de kilometri, pe sase continente, si
intrand, cu aceasta expeditie, in Cartea Recordurilor. Fascinanta cala-
torie a facut obiectul primei sale carti, Investment Biker (Motociclistul
investitor). Au urmat alte titluri de succes: Hot Commodities (Mdrfuri la
mare cdutare), Adventure Capitalist (Capitalistul aventurier), A Bull in
China (Un taur in China), A Gift to My Children (Un dar pentru copiii mei).
In perioada 1999-2002 a intreprins o a doua cilitorie de amploare
(Aventura Mileniului), de data aceasta cu masina, Iimpreuna cu sotia
sa, Paige. Au strabatut 245 000 de kilometri, in 16 tari, ceea ce i-a adus
lui Rogers un nou record Guiness. In 2007, Rogers si-a vandut resedin-
ta din New York si s-a mutat, cu sotia si cele doua fiice, In Singapore,
atat pentru ca pietele asiatice ofera posibilitati de investitii mai bune,
cat si pentru ca si-a dorit ca fetele sale sa vorbeasca fluent chineza
mandarina. In prezent, mirturiseste ci nu ar mai trai niciodati la New
York.

De-a lungul timpului a acuzat de nenumadrate ori autoritatile de
proasta gestiune a economiei si a avertizat cu privire la pericolele care
planeaza asupra pietelor financiare. Printre previziunile pe care le
face in cea mai recenta carte a sa, Scoala vietii, si care si-au gasit con-
firmarea se afla si cea privind socul francului elvetian, ca urmare a
interventiei nefaste a Bancii Nationale a Elvetiei.
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PORTRET AL INVESTITORULUI
IN TINERETE®

Orasul meu natal, Demopolis, este situat in inima tinutului
Canebrake, din Alabama, la confluenta raurilor Black Warrior si
Tombigbee. Fiind cel mai mare oras din districtul Marengo, acesta
se afla In centrul unei regiuni din Georgia, Alabama si Mississippi,
cunoscuta prin traditie sub numele de Centura Neagra, datorita
stratului de sol de prerie bogat de la naturd, gros si negru care,
acum aproape doua sute de ani, asigura cultivarea unor vaste plan-
tatii de bumbac. Dintre acestea, unele au supravietuit epocii sclaviei,
dar niciuna nu a supravietuit gandacului de bumbac.

Cand eram copil, In acel sol sapam cu prietenii mei dupa mo-
meald, inainte de a pleca sa ne petrecem ziua la pescuit. Somnii de
canal sunt omnivori si ataca tot ce pot mirosi - si pot mirosi aproape
orice - iar ramele, Intr-o zi fierbinte de vara, sunt mult mai usor de
adunat decat greierii. Sa tot fi avut vreo opt ani cand, in vreme ce noi

* Parafraza a titlului romanului autobiografic Portrait of The Artist as a Young Man
(Portret al artistului in tinerete) al scriitorului irlandez James Joyce (1882-1941). Roma-
nul a aparut in limba romana la Editura pentru Literatura Universald, Bucuresti, 1969.
trad Frida Papadache. (n.red.)
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sapam in curtea din spate a casei mele, varul meu Wade, cam cu zece
luni mai mare decat mine, a rostit o remarca pe care n-am inteles-o
catusi de putin pe atunci, dar care mi-a ramas in minte pana astazi.

,Daca mai sapam mult”, a spus el, ,ajungem in China”.

Nu Imi era necunoscut faptul ca Pamantul era rotund, dar abia
cand am putut consulta un glob - eram chiar de pe atunci un cerce-
tator entuziast — am reusit sa Inteleg ca diametral opus fata de statul
Alabama, de cealalta parte a planetei, se intindea vastul teritoriu al
Republicii Populare, unde, acoperit de noroi si leoarca de transpi-
ratie, as fi ajuns in cele din urma, daca aveam suficienta energie
pentru a continua sa sap.

De atunci au trecut zeci de ani si am urmat o ruta mai ocolitoare,
dar astazi traiesc chiar la portile Chinei, tata a doua micute blonde,
cu ochi albastri, care vorbesc dialectul mandarin la fel de fluent ca
si engleza.

Cum am devenit rezident permanent In Singapore este o poveste
despre alt fel de sapaturi, o excavare poate mai putin solicitanta,
desi nu mai putin energica. Este o urmare a efortului meu neincetat
de a trdi pe propria-mi piele mecanismele interne ale lumii, de a iesi
si de a dezgropa povestea adevaratd, de a explora totul eu insumi.

Am dat de doua ori panad acum ocol Pamantului, o data cu moto-
cicleta, o data cu masina, investigdnd lumea la firul ierbii, trasand,
in decursul acelor cinci ani, circumstantele schimbatoare a peste o
suta de natiuni. Pentru mine, intelegerea istoriei si a consecintelor
sale nu a fost un demers de birou, ci o aventura directa. Mi-a adus
recompense personale si materiale extraordinare si m-a adus in-
evitabil aici, departe de padurile izolate ale Alabamei, spre acest
avanpost predominant chinezesc, din extremitatea sudica a Penin-
sulei Malaysia.

Daca istoria confirma ceva, atunci confirma asertiunea grecilor,
cum ca ,nimic altceva nu rezista in timp, decat schimbarea”. Aceasta
a fost enuntata de Heraclit, in secolul al VI-lea 1.Hr., atunci cand fi-
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losoful ne-a instiintat, pe calea aforismului, ca nu este cu putinta sa
te scalzi de doua ori in acelasi rau. Succesul in viata se masoara prin
capacitatea de a anticipa schimbarea, si eu am venit in Singapore
deoarece mi-am dat seama ca lumea este in mijlocul unei schim-
bari istorice, al unei reconfigurari dramatice a terenului, al unui
declin al suprematiei Statelor Unite in lume si al unei ascensiuni pe
masura in Asia.

Scriu aceasta carte in mijlocul unei crize financiare globale
despre care majoritatea politicienilor lumii te-ar convinge ca este
temporara. Roata se va Intoarce, ni se spune. Nu voi contrazice acest
lucru. Sunt aici ca sa va spun, pur si simplu, ca este improbabil ca
roata sa se Intoarca permanent pe parcursul vietii voastre. Datori-
ile uriase ale multor tari vor duce la schimbari majore legate de
modul cum traim si lucram. Multe institutii, traditii, partide politice,
guverne, culturi, chiar natiuni vor intra in declin sau in colaps sau
pur si simplu vor disparea, asa cum s-a intamplat mereu in vremuri
de tulburari politice si economice.

Banca de investitii Bear Stearns, spre exemplu, avea zeci de ani
de existenta cand a dat faliment, Tn 2008. Firma de servicii financiare
Lehman Brothers, care s-a prabusit in acelasi an, fusese pe piata
timp de mai bine de un secol si jumatate. Sucombarea acestor cor-
poratii de nivel mondial, cu o lunga traditie, ilustreaza Imprejurari-
le schimbatoare cu care se confrunta multe institutii americane.
Harvard, Princeton si Stanford, desi poate nu o stiu inca, s-ar putea
indrepta spre faliment. Muzee, spitale si alte institutii pe care le
stim si le iubim vor avea necazuri si vom vedea multe dintre ele
disparand in acest tavalug, fie el financiar sau economic.

Unii m-au etichetat ca alarmist, o Cassandra a zilelor noastre.
Dar nimic din ceea ce vad in viitor nu trebuie sa constituie un motiv
de alarma si nici macar sa ne ia prin surprindere. Vantul schimbarii
bate, bate dinspre China si bate Intr-o maniera previzibila. Suntem
martorii unor afaceri ca oricand, istoria intorcand o pagina obisnuita.
Si, pe parcursul istoriei, asemenea momente de tranzitie au oferit
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sanse celor vigilenti, asa incat sunt teribil de optimist In privinta
multor lucruri ce vor veni.

Daca erai destept la Inceputul secolului al XIX-lea, te indreptai
spre Londra. Daca erai destept la inceputul secolului XX, iti faceai
bagajele si te mutai la New York. Daca esti destept la Inceputul seco-
lului XXI, iti vei croi drum spre Asia. Peste o suta de ani, ciclul schim-
barii ar putea duce oriunde - la sfarsitul mileniului intai, toti
oamenii destepti se mutau la Cérdoba, floarea Spaniei Islamice, la
acea vreme centrul intelectual al Europei si orasul cu cea mai mare
populatie din lume.

M-am mutat In Asia in 2007 si, chiar mai important, mi-am mutat
si copiii aici. Pe parcursul vietii lor, cunoasterea Asiei va fi indispen-
sabild succesului si stapanirea dialectului mandarin se va dovedi,
in Intreaga lume, la fel de importanta ca stapanirea englezei astazi.
Puterea si influenta in lume s-au mutat din Marea Britanie in Statele
Unite Tn anii 1920 si 1930. Pierderea suprematiei de catre britanici
a fost exacerbata de o criza financiara si de un management politic
deficitar si a trecut neobservata de multi, timp de douazeci sau
treizeci de ani. Puterea si influenta la nivel mondial se muta acum
din Statele Unite spre Asia, o pierdere a suprematiei americane ac-
celerata de aceleasi forte si o schimbare ce, la fel, trece neobservata
de majoritatea oamenilor.

Tranzitia spre Asia vine in perioada unei a doua schimbari isto-
rice. In abisul unei calamititi financiare, lumea se afld in pragul
unei tranzitii de distantare fata de finante in sine, o schimbare cicli-
c3, de distantare de companiile financiare, ca sursa a prosperitatii.
De-a lungul istoriei, au existat perioade in care finantatorii au fost
la putere si au existat perioade cand producatorii de bunuri reale
- fermierii, minerii, furnizorii de energie, taietorii de lemne - au
fost la putere. In anii 1950, 1960 si 1970, inainte de marea ascensiune
a pietei, Wall Street si City of London erau in declin. Vor fi din nou.
Manipulatorii de bani suntin declin, iar cei identificati in cartea lui losua
Navi ca ,cioplitori in lemn si sacagii” vor mosteni acum pamantul.
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Examinand fortele istoriei responsabile de schimbadrile in cauza,
imbratisand simpla ipoteza ca nimic nu continua la infinit, am ajuns
sa apreciez observatia unui alt mare ganditor al civilizatiei, Albert
Einstein, care a spus: ,Doar doua lucruri sunt infinite: universul si
prostia umana. lar de primul nu sunt asa sigur.”

Printesa troiana Cassandra, sa nu uitam, care a devenit inco-
moda cand s-a opus aducerii In oras a calului de lemn al grecilor,
ne-a ramas in amintire, daca nu prin altceva, atunci prin faptul ca a
avut dreptate.

Scopul meu in scrierea acestei carti, intre altele, este sa fac lu-
mind asupra modului In care am ajuns sa fim acolo unde suntem si
asupra modului in care oamenii pot Incepe sa se educe pe ei insisi
ca sa se pregdteasca pentru viitor. Procedand astfel, va voi Imparta-
si observatii acumulate de-a lungul unei vieti In finante, investitii si
in cautarea aventurii, lectii pe care le-am invatat maturizandu-ma,
urmand un drum care a pornit de la pamanturile Centurii Negre,
ajungand In acest oras-stat din sud-estul Asiei, de cealalta parte a
globului, o calatorie de o viatad, in cursul careia am facut din intrea-
ga lume curtea casei mele.

AVENTURA MEA IN PIETELE FINANCIARE a inceput in primavara
lui 1964. Eram student in anul terminal la Yale si m-am trezit
indreptandu-ma spre Wall Street cam in acelasi fel in care ma in-
dreptasem mai demult spre Ivy League’: din intdmplare.

In liceu, eram un membru entuziast al Key Club, o organizatie
axata pe servicii si condusa de studenti, parte a Kiwanis International
care, pana in 1976, era accesibila doar baietilor. Calitatea de mem-
bru in Key Club Demopolis era ceva important deoarece sponsorul
local luase decizia de a admite numai cinci bieti pe an. In anul in
care am fost eu presedinte, clubul Demopolis a castigat premiul de

* lvy League (Liga lederei), grupul celor opt universitati private din nord-estul State-
lor Unite ale Americii: Harvard, Yale, Princeton, Cornell, Columbia, Brown, Pennsylvania
si Darmouth. (n.red.)
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cel mai bun Key Club dintr-un oras mic, la nivel mondial. Pe atunci,
in fiecare an, Universitatea Yale oferea o bursa de patru ani unui
membru al Key Club International. Gratie acestei burse am auzit de
Yale. Daca nu ar fi fost Key Club, nu m-as fi inscris niciodata.

Scoala pe care ma asteptam intru totul sa o urmez, singurul
colegiu 1n afara de Yale la care m-am Inscris, era University of the
South din Sewanee, Tennessee, un colegiu de arte liberale afiliat
Bisericii Episcopale. Am fost admis la Sewanee la scurt timp dupa
ce mi-am trimis candidatura. Abia in aprilie sau in mai, la destul de
mult timp dupa ce tatdl meu trimisese catre Sewanee taxa de in-
scriere solicitata, in valoare de 50 de dolari, am primit un plic gros
de la Yale, continand instiintarea ca fusesem admis si ca mi se ofe-
rise bursa Key Club, in valoare de 2000 de dolari pe an.

Eram naucit.

Aveam saptesprezece ani si stiam putine despre Yale, doar ca se
afla in New Haven, Connecticut. Parintii mei, totusi, aveau suficient
de multa experienta pentru a aprecia importanta faptului ca fuse-
sem admis. Amandoi aveau studii superioare. Se cunoscusera la
Universitatea din Oklahoma, unde améandoi facusera parte din fra-
tia Phi Beta Kappa. Tata studiase ingineria petroliera, mama, artele
liberale. Pentru ei, sa studiez la Yale era o chestie destul de impor-
tanta. ,Ne Ingrijoreaza putin sa te lasam sa pleci spre acel bastion
al liberalismului, din nord”, mi-l amintesc pe tata spunand, dar, de
fapt, si el, si mama erau extaziati. Bucuria tatalui meu avea sa fie
oarecum temperatd de nereusita sa ulterioara de a recupera cei 50
de dolari pe care {i trimisese la Sewanee. In 1960, in Demopolis, 50
de dolari erau bani, nu glum3, si sunt inca si azi, dar pe atunci valo-
rau cam de sapte ori cat valoreaza astazi.

Eram cel mai mare copil dintr-o familie cu cinci frati si unul
dintre cei aproape cincizeci de elevi din clasa mea de liceu si eram
foarte prompt in a-mi etala in fata tuturor simtul exagerat al pro-
priei importante, care decurgea din norocul meu. Am inceput ime-
diat sd ma umflu In pene, cum spuneam noi in acele locuri, dar
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infatuarea mea nu avea si dureze mult. Incet, mi-am dat seama: Oh,
oh, acum trebuie sd merg la Yale. Si am devenit dintr-odata speriat,
fiindca stiam ca eram complet depasit de situatie. Ce voi face acum?
m-am intrebat.

In acea var3, calitorind pentru a ajunge la conventia Key Club
din Boston, am coborat din tren la New Haven si am mers la biroul
de admiteri de la Yale. Voiam sa stiu de ce fusesem acceptat. Spe-
ram c3, punand acea intrebare, mi-as putea face o idee cu privire la
ce sa ma astept si as putea intelege la ce s-ar astepta ei de la mine.
Directorul responsabil cu admiterile a scos dosarul meu si a spus:
,Ce vrei sa zici? Uite, ai absolvit primul din clasa ta. Ai obtinut o
sutd de puncte la multe materii. Media ta a fost aproape o suta.”

Da, dar asta era in Demopolis. O, Doamne, ma gandeam, tipii dstia
cred cd sunt destept, ei cred cd stiu ceva.

Simtindu-ma cu totul incapabil sa concurez cu elevi de la scoli
pregdtitoare renumite din nord-est, am sosit la Yale hotarat sa stu-
diez mai sarguincios decat oricine altcineva. Urma sa dam un test,
imi amintesc, si unul dintre colegii mei de grupa a spus ca avea de
gand sa studieze cinci ore ca sa se pregateasca. , Testul dsta”, a spus
el, ,merita cinci ore de studiu”. Rationamentul sau mi s-a parut
foarte ciudat. Abordarea mea presupunea sa studiez atat de mult
cat era necesar pana ce stiam subiectul si apoi sa mai studiez si pe
deasupra, doar ca sa fiu sigur. Era abordarea pe care o adoptam in
orice privinta, o disciplina pe care fratii mei si cu mine o preluase-
ram de la parinti: Suficient? Nu exista asa ceva. Continui sa studiezi
sau continui sa lucrezi sau continui sa cercetezi, indiferent ce sar-
cina ai avea.

Astazi, as vrea sa stiu cum sa le insuflu si copiilor mei aceasta
insusire. As vrea sa il pot suna pe tatal meu sau pe mama mea si sa
spun: ,,Ce pastila ne-ati dat?” Numeste-o disciplind, numeste-o har-
nicie, numeste-o etica a muncii - cu totii o avem, fratii mei si cu
mine. Nu stiu de unde vine. As vrea sa pot descoperi gena. Cu sigu-
rantd nu sunt singurul care recunoaste valoarea perseverentei - cu
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totii cunoastem oameni destepti care nu au succes; cu totii cunoastem
oameni talentati care nu au succes. Perseverenta face diferenta.

Costul taxei de scolarizare si al camerei si al meselor la Yale era
pe atunci de 2300 de dolari. Cu bursa mea de 2000 de dolari imi
mai lipseau pentru inceput 300 de dolari, si asta inainte de a adau-
ga costul cartilor si alte cheltuieli de rutina. Am obtinut o slujba de
cateva ore pe saptamana ca debarasator in sala de mese si am con-
tinuat sa imi iau slujbe cu jumatate de norma la universitate, tot
timpul cat am fost acolo.

Experienta de lucru in tinerete iti ofera beneficii cuantificabile.
Invatandu-te valoarea banilor, te ajuti si sa iti construiesti o identi-
tate; invatand sa administrezi finantele, dobandesti un nivel tangibil
de autonomie. Am Inceput sa platesc cu banii mei devreme in viata,
cu mult Tnainte de a ajunge la Yale. Tatal meu, cand aveam sase ani,
invatandu-ma ca ,banii nu cresc in copaci”, a insistat sa imi platesc
propria manusa de baseball. M-am dus la Braswell Hardware, in
Demopolis, si am ales o manusa care costa patru dolari. Am dus-o
acasa si in fiecare sambata ma intorceam sa 1i platesc proprietaru-
lui, Cruse Braswell, cincisprezece centi, pana cand pretul total a
fost achitat. Cu ani mai tarziu, decanul unei scoli de afaceri de la
Columbia, citand un studiu universitar, mi-a spus ca cel mai impor-
tant factor predictiv al unei vieti fericite la varsta adulta era sa fi
avut o slujba platita in adolescenta.

Una peste alta, m-am simtit bine la Yale. M-am specializat In isto-
rie si am fost carmaciul echipajului in competitiile de canotaj, in
primii doi ani (in ultimul an nu am mai fost carmaci). Am facut
chiar si putina actorie si am obtinut cateva roluri principale. Unul
dintre filme era regizat de John Badham, promotia 1961. Va puteti
imagina ce succes ar fi fost filmul sau Saturday Night Fever (Febra
de sdmbdtd seara), daca s-ar fi gandit la mine pentru rolul princi-
pal! Dar, oricat de mult mi-ar fi placut, niciodata nu am mers prea
departe in aceasta directie, din acelasi motiv pentru care nu am
mai fost cArmaci in anii terminali. in schimb, mi-am dedicat timpul
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studiilor. Si disciplina a dat roade. Desi nu eram asa destept ca toti
ceilalti, am reusit sa absolv cum laude.

Si, ca multi oameni la terminarea facultatii, nu aveam nici cea
mai vaga idee ce urma sa fac mai departe.

Am fost acceptat la Scoala de Afaceri a Universitatii Harvard si
la facultatile de drept atat de la Harvard, cat si de la Yale, dar as fi
putut candida la fel de bine la facultatea de medicina, avand in vede-
re entuziasmul pe care l-am avut de a alege dintre ele. Ceea ce vo-
iam cu adevarat sa fac era sa calatoresc. Ca baiat, citisem cu nesat
The Pickwick Papers (Documentele Clubului Pickwick) a lui Dickens’
si este posibil ca domnii de la Pickwick Club si aventurile lor pitoresti
sa fi jucat un anumit rol in sporirea setei mele de calatorii. Eram
suficient de introspectiv, chiar si la doudzeci si unu de ani, pentru a
intelege ca simplul fapt de a fi plecat, in cazul meu, din Alabama
rurala la o scoala pretentioasa din Ivy League in Connecticut, aflata
la o0 mie cinci sute de kilometri de casa mea, fusese o parte semni-
ficativa a educatiei mele. A fost o experienta care mi-a deschis ochii.
M-a invatat multe.

»S1 ce ar trebui sa stie ei despre Anglia, ce numai Anglia stie?” dupa
cum scria Rudyard Kipling in The English Flag (Steagul englezesc).

Intotdeauna mi simteam foarte incomod in preajma multor
tipi de la Yale, fiindca multi dintre ei calatorisera in strainatate. Pa-
siunea mea fusese dintotdeauna sa cunosc si sa vad mai mult din
lume. Tmi amintesc ci, mai tnainte cu cativa ani, imi exprimasem
acea dorinta fata de prietena mea de atunci, Janet Corley. ,Am sai-
sprezece ani”, m-am lamentat eu, ,si nu am fost, de fapt, nicaieri
niciodata”. Cosmopolita Janet nu putea decat sa ma compatimeas-
ca. ,Eu am saisprezece ani si am fost in multe locuri”, subliniase ea.
,Am fost in Birmingham, am fost in Mobile, am fost in Montgomery,
Tuscaloosa. . .”

* Apdruta in limba romana la Ed. Cartea Romaneasca, Bucuresti, 1970, sub titlul Do-
cumentele postume ale Clubului Pickwick. (n.red.)
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Din dorinta de a-mi largi orizonturile, am candidat pentru di-
verse burse ca sa studiez dincolo de ocean. Pana sa-si faca recrutorii
aparitia in campus, primisem o bursa universitara, oferita de Yale,
pentru a studia Filosofie, Politica si Economie (PPE") la Colegiul
Balliol, de la Oxford. Era sansa mea de a calatori in strainatate si
imi oferea ca avantaj suplimentar inca doi ani in care imi puteam
amana hotdrarea legata de ce aveam sa fac cu viata mea. (Si, in se-
cret, nutream fantezia de a fi carmaci in legendara cursa de canotaj
dintre Oxford si Cambridge). Eram nerabdator sa pornesc la drum.
Imi mai trebuia doar o slujbi pe timpul verii.

Dominick & Dominick Inc., una dintre cele mai vechi firme pri-
vate de investitii din Statele Unite, recruta masiv la Yale. Cu pantofi
albi si sange albastru, adoptand un stil vestimentar tipic pentru
Yale si Ivy League, era una dintre companiile cu care mi-am progra-
mat interviuri atunci cand recrutorii au sosit in campus. Nu prea
am avut succes cu celelalte companii, dar m-am inteles de minune
cu recrutorul de la Dominick & Dominick, Joe Cacciotti. El era un
baiat care crescuse pe strazile din Bronx si reusise cumva sa ajunga
la Harvard; eu eram un badiat care crescuse in padurile din Alabama
si reusise cumva sa ajunga la Yale. Parea sa avem multe in comun
- cu o exceptie izbitoare. Compania Dominick & Dominick cauta
angajati cu norma intreaga.

»,Nu ma pot angaja cu norma intreaga la voi”, i-am spus eu, ,dar
mi-ar placea sa vin sa lucrez vara aceasta.”

Infiintata in 1870, una dintre primele membre ale Bursei de Valori
din New York, Dominick & Dominick nu obisnuia sa isi deschida
portile in fiecare primavarg, la Yale, pentru a coopta ajutoare de o
vara. Dintr-un anumit motiv - bazat, trebuie sa presupun, pe reco-
mandarea lui Joe - compania a facut o exceptie in cazul meu, si in
vara lui 1964 am inceput sa lucrez pe Wall Street.

Pana sa plec la Oxford, mai tarziu in acel an, stiam exact ce vo-
iam sa fac pentru tot restul vietii mele.

* Acronim pentru Philosophy, Politics and Economics. (n.tr.)
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INAINTE SA MERG si lucrez acolo, tot ce stiam despre Wall Street
era ca se afla undeva in New York si ca ceva rau se petrecuse acolo
in 1929. Nu stiam ca exista vreo diferenta intre actiuni si obligatiuni,
cu atat mai putin care era aceasta. Nu stiam nimic despre valute
sau marfuri. Ma indoiesc ca as fi stiut ca pretul cuprului urca si co-
bora pe pietele financiare.

In acea prima vara la Dominick & Dominick, am lucrat in de-
partamentul de cercetare, raspunzand la telegramele brokerilor:
plateste General Motors un dividend si, daca da, cat de mare? Pro-
gresam sapand dupa informatii. Lucram si la biroul de tranzactio-
nare, unde faceau ceva cunoscut ca ,dezvoltarea unei piete”, cu
diverse actiuni care nu erau listate la Bursa de Valori din New York -
cumparand si vanzand actiuni care erau tranzactionate extrabursi-
er, in zilele dinainte de NASDAQ. Am invatat multe despre felul in
care lucrau pietele Intr-un regim de tranzactii.

Imi amintesc ca directorul companiei m-a intrebat unde ficusem
facultatea. I-am raspuns ca studiasem la Yale. ,Bine, fiindca nu vrem
prea multi burtosi sau fandositi pe aici”, a spus el, referindu-se la
absolventii de la Harvard, respectiv Princeton. Intalnindu-1, am
profitat de sansa de a-i cere sfatul privind continuarea studiilor la
scoala de afaceri. ,Nu te vor invata nimic folositor acolo”, mi-a spus
el. ,Vino aici si vinde o data in lipsa seminte de soia, si vei Invata
mult mai multe despre piete decat pierzand doi ani cu ei.”

A fost o vara foarte palpitanta. Am vazut lumea intr-un fel In
care nu o mai vazusem niciodata pana atunci. Dintr-odata, studiile
mele de istorie si evenimentele curente erau mai mult decat niste
exercitii teoretice - aveau valoare practica. Pasiunea mea de a cu-
noaste lumea dobandise un scop. Ca student la istorie, mi s-a parut
fascinant sa invat cum erau influentate pietele de evenimentele
internationale. Dar ceea ce mi-a atins cu adevarat coarda sensi-
bila, pentru prima data in viata mea, a fost cat de previzibil, de-a
lungul istoriei, evenimentele internationale erau influentate de
piete.
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Am invatat ca toate aveau legatura. Am invatat ca o revolutie
din Chile avea sa afecteze pretul cuprului si, astfel, pretul curentului
electric si pretul caselor - pretul oricarui lucru - din intreaga lume,
avand un impact asupra tuturor, inclusiv asupra proprietarilor de
case din Toledo. Am invatat, de asemenea, ca daca anticipai ca urma
sa izbucneasca o revolutie in Chile, puteai face bani frumosi.

Ceea ce am descoperit in acea vara era chiar viitorul meu. Wall
Street era un loc unde oamenii efectiv ma plateau sa imi exercit
inclinatia catre explorare. Si ei ma plateau bine daca ma descurcam
bine. Pe Wall Street eram recompensat pentru toate lucrurile pe
care Tmi placea sa le fac. Era prima din cele doua veri petrecute la
Dominick & Dominick si am stiut numaidecat ca, dupa Oxford, nu
aveam sa urmez facultatea de drept. Nu voi urma scoala de afaceri.
Aveam sa ma Intorc si sa lucrez pe Wall Street, cat de curand cu
putinta.



INOCENT IN STRAINATATE"

PPE, in calitate de curs universitar, a fost elaborat 1n anii 1920 la
Oxford, mai exact la Colegiul Balliol, ca alternativa moderna la cur-
sul clasic, pentru a-i pregati pe cei care intrau in serviciul civil bri-
tanic sa administreze imperiul.

Desigur, habar n-aveau britanicii, la acea vreme, de faptul ca impe-
riul 1si trdia ultimele zile. Acum stiu suficiente lucruri despre inva-
tamantul universitar pentru a ma intreba daca trimiterea in alte
tari a multor absolventi PPE, plini de ei, nu a grabit, de fapt, decli-
nul imperiului.

In 1918, Regatul Unit era cea mai bogati, cea mai puternici
tara din lume. Daca priveai o harta a lumii, nu vedeai decat rosu.
Imperiul Britanic era pretutindeni. Secolul al XIX-lea fusese un secol
extraordinar pentru comertul international; a cunoscut integra-
rea economiilor mondiale - pretutindeni se deschideau economii
- In mare masura spre beneficiul britanicilor, o putere maritima.
A fost o perioada interesanta din punct de vedere economic, soci-
al si artistic.

* Parafrazad a titlului romanului de calatorii The Innocents Abroad (Inocentii in strdi-
ndtate) al scriitorului american Mark Twain (1835-1910). (n.red.)
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Dar intotdeauna imperiile se intind mai mult decat e cazul. In-
totdeauna cheltuiesc prea mult. Si, in jurul anului 1918, Imperiul
Britanic se surpa deja din interior. Sangele si tezaurul investite in
Razboiul Burilor dusesera la acelasi gen de tulburari interne si de
indatorare ce aveau sa fie generate un secol mai tarziu de politicienii
gaunosi ai unui nou imperiu, Statele Unite, care risipeau cu larghete
vieti si resurse in razboaiele zadarnice din Vietnam si Irak, supra-
extinzand natiunea pe toate planurile: militar, geopolitic, economic,
ca sa nu mai vorbim de cel moral.

Primul Razboi Mondial, o reactie politica la un oribil act de te-
rorism, a sporit supraextinderea Marii Britanii. Nu mai inainte de
1910, membrii casei regale britanice si ai celei germane 1si petre-
cusera vacantele impreung, ca prieteni (si rude) apropiate. Prin 1914,
copiii lor se maceldreau reciproc in transeele din Franta. Marea
Britanie a intrat in Primul Razboi Mondial supraextinsa si a iesit
din el chiar mai rau, cu datorii internationale uriase. Pana in 1939,
a blocat puternica lira sterlina — ingreunand extrem de mult scoa-
terea valutei din tara - si a impus controale asupra tranzactiilor
valutare, ce au durat patruzeci de ani. Tara nu mai era competitiva.
In perioada de dupi cel de-al Doilea Rizboi Mondial a urmat o re-
tragere treptata a prezentei sale militare in afara Europei. Pana in
anii 1960, nu isi mai putea proteja interesele imperialiste ,la est de
Suez”, cu atat mai putin sa mentina un imperiu.

Unul dintre acele interese era Singapore. Numele orasului
Singapore, Orasul Leului, este o traducere directa a termenilor ori-
ginali din sanscrit3, singh (leu) si pura (oras), si deriva din legenda
intemeierii orasului, asa cum este prezentata in Analele Malaysiei.
Se zice c3, pe cand debarca pentru a explora insula, Sang Nila Utama,
un print Palembang, ar fi zarit ceea ce i se spusese ca era un leu si,
luandu-1 drept un semn bun, a dat numele acestuia regatului pe
care l-a intemeiat acolo, la inceputul secolului al XIV-lea. (Ceea ce
vazuse el, daca vazuse Intr-adevar ceva, era, mult mai probabil, un
tigru malaysian, fiindca leii, chiar si leii asiatici, nu au migrat nicio-
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data la est de subcontinentul indian. Nu mai devreme de anii 1930,
tigrii inca se plimbau liberi prin Singapore.) Britanicii au pus sta-
panire pe Orasul Leului in 1824.

In 1969, in ajunul retragerii britanicilor de pe insuls, ofiterii colo-
niali, sorbindu-si bauturile de ramas-bun la Raffles, puteau fi auziti
murmurand: ,,Acum s-a sfarsit cu Singapore.” Cu totii erau de acord
ca se duce de rapa, o mlastina, disperat de saraca, un avanpost de o
jumadtate de milion de oameni, fara nicio speranta de redresare.
Intorcandu-se acasi pentru a infrunta zilele deciderii imperiului,
aceiasi functionari publici nu au putut decat sa asiste de departe la
desfasurarea a ceea ce este poate cea mai extraordinara poveste de
succes din ultimii patruzeci de ani. Singapore este astazi una dintre
cele mai bogate tari din lume si, ca venit pe cap de locuitor, poate cea
mai bogata din lume, in baza rezervelor de valuta internationala.

Marea Britanie a fost cea care s-a dus de rapa. In 1976, incapa-
bild sa vanda obligatiuni de stat, fosta superputere a suferit umilinta
de a cere sa fie salvata de Fondul Monetar International. Dupa ce
controla in 1918 un imperiu asupra caruia soarele nu apunea nici-
odata, tara a alunecat in haos economic in decursul unei singure
generatii si a ajuns la faliment in decursul a trei.

Pana ca Marea Britanie sa-si reving, Statele Unite Incepusera sa-si
impuna autoritatea de aproape jumatate de secol, ca putere domi-
nanta a lumii, pe plan economic, militar si geopolitic. Lui Margaret
Thatcher, aleasa In 1979, i se atribuie meritul de a fi redresat, in
cele din urma, Marea Britanie. Si este, Intr-adevar, responsabila de
multe schimbari pozitive. Dar, de fapt, anul 1979 a fost si cel in care
a inceput sa curga petrol dinspre Marea Nordului. Gasiti-mi un camp
petrolier imens si va voi arata si eu cum se poate trai foarte bine.

In paralel cu disciplina fiscald pe care a impus-o cu noti de ne-
cesitate, Margaret Thatcher a pus capat controalelor asupra tran-
zactiilor valutare, In vigoare in Marea Britanie inca din 1939. Cand
am ajuns la Oxford in 1964, lira sterlina nu era o valuta convertibi-
1a in mod liber. Nu puteai cumpara sau vinde lira sterlina decat in
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concordanta cu controale si reglementari stricte. Nu puteai scoate
din tara cantitati semnificative ale acestei valute. Lira era Intr-o criza
continui. In fiecare saptamana, la seminariile mele de economie,
atentia se Indrepta, in cele din urma, spre cea mai recenta proble-
ma legata de lira. Rata era fixata la 2,80 de dolari, dar era in mod
evident prea mare. Nu reflecta cu acuratete starea de sanatate -
precard - a economiei britanice. Tara era In pragul falimentului,
devenind tot mai putin competitiva din toate punctele de vedere.
Nimeni nu ar fi investit in Marea Britanie, si britanicii nu puteau
investi In alta parte.

Ca student la Oxford, aveam un cont bancar pentru straini. in
cont era consemnat ca banii pe care {i depuneam erau bani straini,
dolari in cazul meu, si, ca atare, 1i puteam depune si retrage dupa
voia mea. Banca tinea evidenta cantitatii de valuta straina pe care
o depuneam. Nu mi s-ar fi permis sa parasesc tara cu mai multi bani.
Contul era supus unui control foarte strict si riguros. Nu aveam de la
bun Inceput multi bani, dar eram atent sa nu retrag niciodata de la
bancd mai mult de o anumita suma, In niciun weekend, fiindca
eram intotdeauna sigur ca acela va fi weekendul in care guvernul
va devaloriza valuta. Chiar si pentru un tanar naiv de douazeci si
doi de ani, era clar ca de undeva trebuiau sa iasa bani. Timp de doi
ani, niciodata nu am avut la mine mai mult de doi silingi si sase
penny, o jumatate de coroana britanica.

Pe masura ce situatia se agrava tot mai mult - Intrucat bilantul
comercial se Inrautatise, iar datoria tarii crescuse - s-a dovedit, in
cele din urm3, ci avusesem dreptate. Insd guvernul nu a devalorizat
valuta pana in anul cand am plecat. Avusesem dreptate, dar estima-
rea momentului fusese gresita: aceasta caracteristica aparte - pre-
cizie, dar inainte de termen - avea sa se repete de-a lungul carierei
mele de investitor, o binecuvantare cu dus si intors care avea sa fie
una dintre trasaturile sale mai accentuate. Lira a fost devalorizata
la 2,40 dolari, dar rata nu a rezistat. Odata cu aparitia ratelor fluc-
tuante de schimb, 1n anii 1970, a scazut la un minimum de 1,06
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dolari. Daca valuta ar fi putut suporta ajustari treptate In acea perioa-
da, poate ca industriile britanice s-ar fi adaptat, acomodandu-se cu
potentialele schimbari si rimanand mai competitive. In schimb,
valuta s-a prabusit.

Sub guvernarea Thatcher, City-ul londonez a redevenit un centru
financiar international si, de atunci, Marea Britanie a avut douazeci
sau doudzeci si cinci de ani grozavi. Insd acum petrolul din Marea
Nordului e pe sfarsite. Regatul Unit este, Inca o data, un importator
net de petrol. Si in conditiile In care lumea se Indeparteaza de fi-
nante ca mobil al prosperitatii - finantele vor fi un context groaznic
de a face bani In urmatorii douazeci sau treizeci de ani - City-ul
londonez e si el pe sfarsite. Tara sufera sub povara datoriilor enor-
me si este inca o data in declin.

IN 2010, am avut ocazia de a vizita din nou orasul Oxford, impreuna
cu familia mea. Fusesem invitat sa tin una dintre prelegerile Oliver
Smithies la Colegiul Balliol, o serie de prelegeri denumite dupa fi-
nantatorul lor, geneticianul american nascut in Marea Britanie,
laureat al Premiului Nobel pentru Medicina in anul 2007, care a
studiat la Balliol. Mi s-a cerut sa le impartasesc studentilor de astazi
de la Oxford viziunea mea asupra viitorului. Dar daca le-ai intreba
pe fiicele mele de scopul vizitei noastre, raspunsul ar fi: ,Casale
dam o barca.”

Dati-mi voie sa va introduc in tema.

La Oxford exista cu adevarat un singur sport cu greutate: cano-
tajul. Si nu exista nicio competitie de canotaj mai importanta decat
cea cunoscuta pur si simplu sub numele de Cursa de Canotaj.

Cursa de Canotaj dintre Oxford si Cambridge a avut loc prima
oard in 1829. Competitia se desfasoara In fiecare primavara intre
echipaje de opt rame, pe fluviul Tamisa, in ultima sambata din mar-
tie sau In prima sambata din aprilie. Fiind carmaci timp de trei ani
la Yale, citisem si auzisem despre Cursa de Canotaj si eram foarte
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constient de importanta sa cand am ajuns la Oxford. Sa concurezi
in cadrul ei te transforma intr-un fel de erou national in Regatul
Unit. Trebuie numai sa fluturi acea legitimatie si putine sunt baru-
rile din Anglia unde nu vei gasi un patron dornic sa iti faca cinste cu
o halba de bere, sau - fiind vorba despre Anglia, pana la urma - cu
mai multe.

(In 2010, circa 250 000 de spectatori s-au aliniat pe malurile
traseului de patru mile si jumatate pentru a urmari Cursa de Canotaj,
care a atras peste sase milioane de telespectatori doar in Regatul
Unit. A fost difuzata in direct de BBC, pe Internet sau la televizor, in
peste 150 de tari.)

Sute de studenti din echipajele a diferite colegii de la Oxford,
inclusiv o multime de carmaci, concureaza in fiecare primavara
pentru cele noud locuri disponibile in asa-numita Barca Albastra.
Albastrul se refera la University Sporting Blue (Albastrul Sportului
Universitar), distinctia castigata de atleti de la Oxford si Cambridge
care concureaza la cel mai inalt nivel in anumite sporturi si care,
prin definitie, este castigatda de membrii ambelor echipaje din Cursa
de Canotaj, ei toti fiind cunoscuti ca ,albastrii” - albastru-inchis la
Oxford, albastru-deschis la Cambridge.

Cand am fost ales carmaci pe Barca Albastra, in cel de-al doilea
an de studii la Oxford, am devenit abia cel de-al doilea american
care a primit aceasta onoare in cei 137 de ani de la prima Cursa de
Canotaj. Din intamplare, primul american studiase si la Yale si la
Balliol. Si in anul in care el fusese carmaci - cred ca in 1951 - barca
celor de la Oxford s-a scufundat. Cand s-a anuntat ca Oxfordul 1l
alesese pe tipul asta, pe nume Rogers, un absolvent de la Yale care
studia acum la Colegiul Balliol, s-a starnit mare valva: , 0, Doamne,
inca unul care va scufunda Oxfordul.”

Aproape ca mi-am pierdut locul in barca. Odata ce esti selectat,
trebuie sa iti cumperi propriul sacou albastru, esarfe albastre spe-
ciale si pulovere speciale, impreuna cu pantaloni albi, iar intregul
costum se poarta cu pantofi negri. Nu aveam pantofi negri. Aveam
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doar o pereche de pantofi de gala, castanii, pe care 1i cumparasem
ca un compromis Intre negru si maro. Nu Imi permiteam doua pe-
rechi, si am hotarat ca maroniul acesta inchis, castaniul, putea
merge In ambele cazuri. Mi-1 amintesc pe presedintele Clubului
Nautic al Universitatii Oxford, Duncan Clegg, venind spre mine si
spunandu-mi: , Trebuie sa scapi de pantofii aceia maro.”

»,Nu sunt maro, sunt maroniu-inchis, castanii”, am spus eu.
Si, pentru mine, erau foarte scumpi.
,Nu”, a spus el, ,nu merg”.

,Pur si simplu nu am bani. M-a costat o avere sa cumpar toate
lucrurile pe care le-am cumparat pana acum si chiar nu imi permit
sa mai cumpar o pereche de pantofi. Si daca asta Inseamna sa Imi
pierd pozitia in barca, n-am ce-i face”, am spus eu.

In cele din urma m-au lasat sa port pantofii maronii.

In acel an, 1966, am invins orasul Cambridge In Cursa de Cano-
taj, cu trei lungimi de barca si un sfert.

In anul anterior, in 1965, pentru prima data in istoria cursei
(punand bazele unei traditii care continua si astazi), echipajele de
rezerva ale celor doua universitati s-au confruntat intr-o competitie
preliminara. Eu am fost carmaciul barcii Isis, pentru Oxford. (Barca
de rezerva a echipajului si-a primit numele de la un afluent al Tamisei,
Isis, care strabate orasul.) In acel an, primul meu an la Oxford, am
fost Intr-o competitie acerba pentru un loc in Barca Albastra. Dar,
multumita unei anumite ,,neplaceri”, cum ar putea spune britanicii,
aproape ca m-am lasat cu totul de canotaj.

De vreme ce sporturile de la Oxbridge erau complet neprofesio-
niste (ni se cerea chiar sa ne cumparam singuri uniformele), antre-
norii de canotaj de la Oxford erau cu totii voluntari, si in acel an,
antrenorul finalist, care avea sa supravegheze echipajul Cursei de
Canotaj, era un australian pe nume Sam Mackenzie, un canotier
fost campion mondial. Un fel de smecheras, mereu pus pe profit,
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Sam fusese de meserie sortator profesionist de pui de gaina, dupa
sexul acestora, si fusese foarte apreciat in industria carnii de pui
pentru abilitatea sa exceptionali. In alegerea celor care urmau si
concureze cu echipajul de la Cambridge, Mackenzie si presedintele
clubului nautic, un student vaslas pe nume Miles Morland, aveau sa
ia decizia finala.

Christopher Dodd a relatat problema de care m-am lovit, in cartea
sa din 1983, The Oxford and Cambridge Boat Race (Cursa de Canotaj
dintre Oxford si Cambridge):

,Jim Rogers Jr. era fericit la Colegiul Balliol si carmuia barca
[sis, pana cand a primit In ianuarie o scrisoare [de la tatal sdau], care
l-a socat si l-a dezorientat deopotriva. A cugetat asupra ei mai mul-
te zile, simtindu-se ca un inocent in strainatate. A hotarat apoi ca,
din cauza celor scrise acolo, cel mai usor lucru era sa se retraga cu
totul din scena. Nu voia sa fie implicat intr-un joc in care habar nu
avea cine juca cu un pachet intreg de carti si cine nu. S-a dus la an-
trenorul sau David Hardy si i-a spus ca voia sa renunte la locul sau
in echipajul Isis, sa nu mai continue. Hardy a mirosit ceva putred si
s-a luat dupad miros. L-a chemat pe Rogers si a incercat sa afle de la
el de ce renuntase. Pentru Hardy nu avea sens. Rogers se descurca-
se bine. Asa ca Rogers i-a aratat scrisoarea...

»|Fusese] trimisa lui Jim Rogers-tatdl, in Alabama. [Acesta] abia
daca stia unde se afla Oxfordul sau ce Insemna Cursa de Canotaj,
dar a inteles ideea generala a remarcilor lui Mackenzie. Scrisoarea
continea doua sau trei paragrafe de banalitati despre Oxford, des-
pre Cursa de Canotaj si despre cum se descurca Jim Rogers-fiul. In
partea de jos era o mentiune scrisa de manag, in ideea ca, daca s-ar
fi produs o crestere mare in contul bancar al lui Mackenzie, fiind
sugerata o suma de patru cifre, atunci lui Rogers-fiul i s-ar fi asigu-
rat un loc in barca albastra. La final, Rogers-tatal i scrisese [fiului
sau]: «Omul dsta e nebun, ori eu sunt?»”

Eu eram la Oxford de numai cateva luni. Alti membri ai echipa-
jului se cunosteau intre ei de ani de zile. Habar nu aveam ce se pe-
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trecea, dar stiam ca orice ar fi fost, nu doream sa fiu implicat, si
singura solutie pe care o vedeam la aceasta dilema era pur si sim-
plu sa ma retrag. Parea calea celei mai mici rezistente. Hardy m-a
convins sa nu renunt. A dus scrisoarea consilierului si trezorierului
clubului nautic al facultatii, un specialist in drept pe nume Vere
Davidge, casierul Colegiului Keble, el insusi vaslas. De deasupra ves-
nicei sale carafe de vin, mi-a spus: ,Sam nu a fost niciodata cu adevarat
de-al nostru”, si Mackenzie a fost in cele din urma concediat.

Eu si cei opt vaslasi de la Isis am iesit invingatori in cursa im-
potriva echipajului de la Cambridge si am hotarat sa ramanem im-
preuna pentru a putea concura in acea vara la Regata Regala de la
Henley.

Un eveniment social deosebit in Regatul Unit, regata se desfa-
soara timp de cinci zile in iulie si este numita regala deoarece este
patronata de un membru al Familiei Regale: pe atunci, printul Filip.
Echipaje din Intreaga lume vin sa concureze la Henley. Este una
dintre culmile acestui sport. Daca echipajul universitatii tale se
descurca bine, recompensa este sa participi la cursa de la Henley.
Auzisem de regata la Yale si stiam totul despre ea. De fapt, o cunos-
team pe de rost. Dar niciodata nu mi-am imaginat ca s-ar putea sa
merg acolo Intr-o zi pentru a concura. Cel mai prestigios eveniment
este Grand Challenge Cup pentru echipajele masculine de opt rame,
care a fost premiata inca de la prima organizare a regatei, in 1839.
Eu si vaslasii mei am decis sa concuram pentru Cupa Tamisa, care,
in 1965, la fel ca si astazi, a fost cea de-a doua cupa pentru echipa-
jele de opt rame. Suficient de bucuros doar ca participam, am fost
extaziat cand am castigat, stabilind un record pentru Cupa Tamisei
in drumul nostru spre medalia de aur, prima mea aparitie in Cartea
Recordurilor.

Astazi, Clubul Nautic al Colegiului Balliol are si echipaje masculi-
ne si feminine, iar primele lor barci de opt rame se numesc Beeland
Rogers, respectiv Happy Rogers. Am donat barca Happy Rogers, nu-
mita astfel dupa fiica mea cea mai mare, echipajului feminin, In
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anul 2007. Pe Beeland Rogers, numita astfel dupa cea de-a doua

fiica a mea, am donat-o echipei masculine, la scurt timp dupa ace-
ea. Barca pentru echipajul masculin a sosit in 2009, la timp pentru
Saptamana Echipajelor de Opt Rame la Oxford, cunoscuta si ca Op-
timile de Vara, punctul culminant al sezonului de canotaj. Dupa
Cursa de Canotaj, era cel mai important eveniment de canotaj al
universitatii si, de asemenea, o extraordinara ocazie de socializare,
o regata de patru zile a curselor, cu sapte divizii pentru barbati si
sase pentru femei, Insumand 158 de barci. Unele colegii introduc
pani la cinci echipaje masculine si cinci feminine. In 2008, primul
echipaj masculin Balliol de opt a castigat titlul de Campionii Fluviu-
lui pentru prima dati in cincizeci si doi de ani. In 2010, cu Happy
Rogers, primul echipaj feminin Balliol de opt a castigat titlul de
Campioanele Fluviului pentru prima data in istoria lor de treizeci
de ani. (Au repetat povestea in 2011.) Baietii au dobandit din nou
titlul de campioni in 2009, Tnainte sa fie declasati, dar cele doua
fete ale mele au avut amandoua barci care au castigat titlul de Cam-
pioanele Fluviului.

Dineul cupei campionilor, sarbatorind victoria feminind in 2010,
a coincis cu prelegerea Smithies pe care am tinut-o In acel an, iar eu
si sotia mea, Paige, am participat la festivitate impreuna cu fetele.
Happy, in varsta de sapte ani la acea vreme, si Baby Bee, in varsta
de doi ani si jumatate, amandoua imbracate in cele mai frumoase
rochii, au avut ocazia de a-si boteza oficial barcile cu sampanie. Am
oferit in 2010 fiecarei fete din echipajul feminin cate o moneda de
aur” si fiecarui baiat din echipajul masculin cite o moneda similara,
toate datate 2008, ca sa comemoreze anul victoriei lor, iar Happy
le-a inmanat. Si apoi a anuntat ca va dona o a doua barca fetelor,
numita Happy Rogers II.

* In englezd gold sovereign: moneda de aur din Marea Britanie cu o valoare nominali
de o lira sterling, retrasa din circulatie in 1932. Dupa scoaterea din circulatie, moneda a
fost si Inca este folosita ca unitate standard de stocare a aurului. (n.red.)
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DELOC SURPRINZATOR, remarcile mele i-au derutat pe studentii
de la Balliol, adunati acolo. Consternarea lor era de inteles. Stiau la
fel de bine ca si mine cat de mult se schimbasera lucrurile de cand
studiasem eu la Oxford. Ceea ce ei nu apreciau era ca lucrurile care
se schimbasera - in special dezvoltarea domeniului finantelor - se
schimbau acum la loc.

In cel de-al doilea an pe care l-am petrecut la Oxford, indrumi-
torul meu In economie, domnul profesor Wilfred Beckerman, imi
spusese: ,Nu avem pe nimeni ca tine aici. Nu stim ce sa facem cu
tine. Majoritatea oamenilor de aici nu dau doi bani pe bursa de valori.
In ceea ce ne priveste, City-ul londonez este insignifiant. Are putin
de-a face cu economia mondiald, ca sa nu mai vorbim de economia
Regatului Unit. Nimanui nu-i pasa.”

In anii 1960, majoritatea profesorilor de la Balliol erau socia-
listi. Piata libera nu Insemna nimic pentru academicienii care con-
siliau guvernul. Cand sosisem la Oxford in 1964, City-ul, districtul
financiar al Londrei, era aproape ignorat. Cei mai buni si cei mai
straluciti studenti de la Balliol erau in cautare de cariere in guvern
si in mediul academic. O slujba in City era pentru beizadele.

Profesorul meu de economie avea dreptate. Sus-numitul City
devenise un brat mort, la fel ca Wall Street.

Cand am revenit pentru o alta prelegere, in 2010, vremurile se
schimbasera vizibil. Londra era din nou un centru financiar global,
cu adevarat cel mai mare centru al finantelor din lume. Si studentii
de la Balliol care asistau la prelegerea mea apartineau unei generatii
de discipoli care aspirau la cariere in sistemul bancar de investitii.
Lasati in voia lor, multi dintre ei ar fi gestionat fonduri speculative
din camerele lor de camin.

Isi doreau si faci ceea ce am ficut eu, mi-au spus, si m-au intrebat
ce ar trebui sa studieze. Studiati filosofie, am spus, studiati istorie.
Nu, nu, nu, mi-au spus, ei voiau sa lucreze in City; voiau sa fie bogati.
Daca asa stau lucrurile, am raspuns eu, ar trebui sa stea departe de
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City, deoarece avea sa redevina curand un brat mort. Cu finantele
s-a terminat, le-am spus. Studiati, mai bine, agricultura. Daca doreau
sa fie bogati, i-am sfatuit eu, ar trebui sa se faca toti fermieri.

Astazi, doar in Statele Unite, anual sunt peste doua sute de mii
de absolventi ai programelor de masterat in administrarea afaceri-
lor (MBA), spre deosebire de cinci mii de absolventi anual, iIn 1958.
Restul lumii produce alte zeci de mii (in 1958, nu exista niciunul in
strainatate). In urmitoarele cateva decenii, acele diplome in afaceri
vor fi nule, o pierdere si de timp, si de bani. In comunitatea financiara
exista in prezent o datorie uriasa, ceea ce reprezinta o schimbare
fata de deceniile anterioare. Exista noi controale, reglementari si taxe
care vor face finantele si mai scumpe. Si guvernele sunt tot mai lipsite
de bunavointa fata de categoriile financiare, la fel ca in anii 1930.

Miscarea inteligenta pentru toti acei absolventi ai programelor
MBA ar fi fost sa obtina diplome 1n agricultura si minerit. Mai multi
oameni studiaza astazi relatiile publice decat studiaza agricultura;
mai multi studiaza educatia fizica sau managementul in sport decat
studiaza ingineria miniera. Dar agricultura, in viitor, va fi un sector
mai rentabil al economiei decat finantele. In curdnd, brokerii de
actiuni vor fi soferi de taxi - sau cei destepti vor fi tractoristi, ca sa
lucreze pentru fermieri - in timp ce fermierii vor conduce cate un
Lamborghini.

(Lamborghini, care inca fabrica vehiculele, a produs initial
tractoare.) Ferruccio Lamborghini a infiintat compania initial3,
Lamborghini Trattori, in 1948, construindu-si primele tractoare
dintr-un surplus de motoare de automobil si din echipament mili-
tar dezafectat si a devenit curand unul dintre marii producatori de
utilaje agricole din Italia. El a pus bazele companiei Automobili
Lamborghini in 1963. Am auzit intotdeauna ca asta s-a datorat fap-
tului ca 1l abordase pe Enzo Ferrari pentru a cumpara una dintre
masinile lui, dar Signor Ferrari i-a ras in nas si i-a spus ca nu voia sa
fie vazuti tractoristi in masinile lui. Necesitatea fiind mama inven-
tiei, Ferruccio si-a creat propriile masini.)
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Ne aflam intr-o crestere indelungata si seculara a pietei marfurilor
din intreaga lume. In contextul ultimei cresteri a pietei marfurilor
si agriculturii, din anii 1970, cand preturile produselor alimentare
cresteau dramatic, s-au creat mari rezerve. In anii 1980, rezervele
de hrana din Intreaga lume reprezentau circa 35% din totalul nive-
lului de consum, poate cel mai mare procent inregistrat in arhive.
In consecint3, in cele din urm4, preturile s-au prabusit. Pretul unei
jumatati de kilogram de zahar, spre exemplu, a scazut de la 66 de
centi in 1974 la doi centi in 1987. Fermierii de pretutindeni sufe-
reau atat de mult, incat, in Statele Unite, muzicieni precum Willie
Nelson organizau concerte de caritate pentru fermieri, Farm Aid.
Ca sector al economiei, agricultura era la pamant si fiecare viitor
fermier din America punea mana pe unul dintre acele programe
MBA si se ducea, In schimb, pe Wall Street. Acolo erau banii. Acolo
era actiunea.

Dar vremurile s-au schimbat. Varsta medie a fermierilor din
Statele Unite este acum de cincizeci si noua de ani. In zece ani, acei
fermieri vor avea saizeci si noud de ani, daca vor mai fi inca in viata.
In Japonia, varsta medie este astizi chiar mai ridicata: saizeci si
sapte. Daca mergi cu masina prin tard, vei vedea enorme campuri
pustii. Fermierii japonezi, cei care sunt inca in viatd, au imbatranit,
iar copiii lor sunt la Tokyo sau Osaka, unde lucreaza ca brokeri de
actiuni. Situatia a devenit atat de disperata in Japonia, una dintre
tarile cele mai soviniste din lume, incat guvernul a permis fermie-
rilor chinezi sa intre in tara pentru a lucra campurile, cu titlu de
experiment. In India, situatia a fost chiar mai rea. Din cauza faptu-
lui ca agricultura era un domeniu atat de nefast pentru a-ti castiga
existenta, sute de mii de fermieri indieni s-au sinucis in ultimii
cincisprezece ani. In medie, un fermier se sinucide la fiecare trei-
zeci de minute in India, conform unui raport citat de revista Forbes
in mai 2011.

Pana cand preturile nu vor atinge un nivel la care productia de
hrana sa fie profitabila, fermierii din intreaga lume, care in prezent
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sunt batrani sau pe moarte, nu isi vor gasi inlocuitori. Preturile tre-
buie si creasci si vor creste. In ultimii ani, lumea a consumat mai
multa hrana decat a produs. Acele rezerve care erau atat de mari in
anii 1980 au atins acum un minimum istoric, undeva aproape de 14%
din consum. Lumea se confrunta cu deficite dramatice. Preturile
alimentelor sunt in crestere. Plangeti-va cat vreti. Daca nu vor creste
mult mai mult, ne vom confrunta cu ceva ce nu am mai experimen-
tat pana acum: lipsa hranei, indiferent de pret.

Actuala piata in crestere a marfurilor a inceput in 1999. Ne
aflam acolo de paisprezece ani, la data acestei consemnari. Ca toate
pietele in crestere, va sfarsi intr-o bulda. Cand oamenii va vor spune
la petreceri cati bani au facut din semintele de soia, va fi timpul sa
va retrageti. Dar piata in crestere mai are niste ani in fata. Marfurile,
materiile prime si resursele naturale vor avea o soarta buna, evident,
daca economia mondiala se va ameliora - dezvoltarea va spori ne-
voia de ele - si vor avea o soarta buna daca economia nu se va ame-
liora, fiindca guvernul, desi ar trebui sa nu faca acest lucru, va tipari
mai multi bani, dupa cum s-a aratat, iar tiparirea de bani a dus me-
reu la preturi mai solide pentru bunurile reale, precum argintul,
graul, energia si alte valori reale, intrucat investitorii cauta sa se
protejeze de valuta devalorizata.

Dar aceasta este alta poveste, de care ma voi ocupa mai tarziu.

Acelor studenti care asistau la prelegerea mea de la Balliol, in
2010, si erau inca hotarati sa lucreze in finante, le-am explicat cum
studiul filosofiei si al istoriei Imi fusesera indispensabile ca investi-
tor. , Trebuie sa te cunosti pe tine insuti mai bine”, le-am spus eu,
,daca vrei sa realizezi ceva in viata - trebuie sa inveti sa gandesti la
un nivel mai adanc, mai profund, daca vrei sa intelegi adevarul”.
Studiul filosofiei m-a ajutat sa imi dezvolt aceste abilitati. Studiul
filosofiei m-a antrenat sa gandesc singur, sa gandesc in afara cadru-
lui stabilit. M-a invatat sa cercetez lucrurile in mod independent, sa
cercetez fiecare concept si fiecare ,fapt”. M-a invatat sa gandesc li-
ber, pentru a vedea ce lipseste. Atat de multi oameni sunt prinsi
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astazi Intr-o gandire conventionald, deoarece este mai usor si mai
sigur sa repeti ideile preconcepute, sa repeti opinia majoritatii, cu
propriile procese intelectuale subjugate unor asemenea concepte
cum sunt statul, cultura sau religia. Sa gandesti diferit de altii este
dificil. Filosofia te invata sa gandesti si, prin aceasta, te Invata sa te
indoiesti.

Daca istoria nu ne invata nimic altceva, ne Invata acest lucru:
ceea ce pare de nedisputat astazi va arata foarte diferit maine. Cele
mai stabile si previzibile societadti au suferit schimbari majore.
Imperiul Austro-Ungar, giuvaerul stralucitor al Europei Centrale,
era, in 1914, un vast centru international al prosperitatii. Bursa de
valori din Viena avea la acea vreme circa patru mii de membri. in
decurs de patru ani, Imperiul Austro-Ungar a disparut. Alege orice
an doresti si apoi mergi inainte zece sau cincisprezece ani. [a anul
1925, cand, din nou, predominau pacea, prosperitatea si stabilita-
tea. Cum pirea situatia in 1935? in 19407 Alege primul an al oricirui
deceniu din ultimii cincizeci, 1960, 1970, pe toata perioada pana la
noul mileniu. Ideile preconcepute care existau la inceputul fiecarui
deceniu au fost zdruncinate in urmatorii zece sau cincisprezece
ani.

IN STUDENTIE, la Oxford, nu am cilitorit atat de mult pe cit mi-as
fi dorit, din lipsa de bani, dar acolo mi s-a Implinit pentru prima
oara dorinta presanta de a calatori. Anul universitar in Anglia este
punctat de doua vacante de sase saptamani, una de Craciun si cea-
lalta de Paste. Deoarece, din cauza aceleiasi lipse de fonduri, nu am
putut lua avionul spre casa la primul meu Craciun, am plecat cu alti
doi americani care aveau o masina si mergeau spre Maroc. Ne-am
despartit in Madrid. In vreme ce ei si-au continuat cilitoria spre
sud, eu am facut autostopul spre Lisabona, apoi In jos spre Gibral-
tar, unde aveam sa ma Intalnesc cu ei, in drumul lor de Intoarcere
la Oxford. Cand feribotul lor a acostat la Gibraltar, cu ei In masina
mai erau trei femei din America.
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Una dintre ele era o evreica draguta, cuminte, din Philadelphia,
pe nume Lois. Tocmai absolvise Universitatea din Pennsylvania.
Avea o rud3, un medic, care era atasat al Ambasadei Statelor Unite
la Copenhaga si locuia acolo cu el si cu familia lui, calatorind, in
paralel, prin Europa. Se indrepta spre Danemarca. Cam dupa trei

sute de kilometri din excursia Tnapoi spre nord, masina a facut
pana si, cu toate ca nu mi-a fost usor, am convins-o pe Lois sa faca
autostopul cu mine pana la Paris, de unde ea avea sa ia un tren spre
Copenhaga, iar eu sa-mi continui drumul spre Oxford. Am petrecut
trei sau patru nopti impreuna pe drum - ea a dormit in doua pe-
rechi de pantaloni de ski - iar la Paris, chiar inainte sa ne despartim,
am mancat ceva pe fuga, In drum spre gara.

— Nu poti pleca inc3, i-am spus eu. N-ai mancat tot din farfurie.

— Am douazeci si doi de ani, a spus ea. Nu trebuie sa mananc tot
din farfurie.

— Nu ti-au spus parintii tai, cAnd erai mica, am zis eu, sa te gan-
desti la copiii sarmani din China, care flamanzesc?

— Cand eram mica, mi-a zis ea, parintii mi-au spus sa ma gan-
desc la copiii sarmani din Alabama, care flamanzesc.

Pana la cel de-al doilea Craciun al meu la Oxford, Lois inchiriase
deja un apartament acolo. Vara am facut autostopul impreuna spre
Iugoslavia si apoi ne-am alaturat unui circuit de trei-patru sapta-
mani pentru studenti, la care eu ma inscrisesem si care ne-a purtat
prin cinci tari comuniste. Am calatorit in Germania de Est, Polonia,
Cehoslovacia, Ucraina si Rusia. Aceste excursii mi-au permis sa vad
pentru prima oara viata din spatele Cortinei de Fier si tot pentru
prima oarg, pe viu, cum functioneaza piata neagra.

Rubla ruseasca nu era o valuta convertibila. Nu o puteai cum-
para sau vinde pe piata. Nu era legal sa importi ruble sau sa scoti
ruble din Uniunea Sovietica. Dar biroul American Express din Londra
avea ruble si le puteai cumpara de acolo cu o reducere uriasa - la
fel ca pe piata neagra din Rusia - primind poate de cinci ori valoa-
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rea ratei oficiale. Am cumparat o gramada de ruble la Londra, Lois
sile-a indesat in sutien si le-am introdus pe furis in Rusia. Bunurile
si serviciile disponibile in tara, ieftine dupa standardele occidenta-
le, limitate cum erau, pentru noi erau cu atat mai ieftine. Cu ani mai
tarziu, cand faceam ocolul lumii cu masina, ori de cate ori am tre-
cut vreo granita oficiala, unul dintre primele lucruri pe care le-am
facut a fost sa gasesc piata neagra.

Pana la cel de-al treilea Craciun impreung, eu si Lois eram casa-
toriti - desi parintii ei au fost nespus de nefericiti ca nu sunt evreu -
iar eu pusesem ochii pe Wall Street.
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in 1966, nimeni din districtul Marengo nu avea sa scape de recru-
tare. Comisia de recrutare era formata dintr-o singura persoang, o
doamna. Cei doi fii ai sai fusesera chemati la arme si cazusera
amandoi la datorie, luptand in razboaie mai timpurii decat cel care
se purta In Vietnam la acea vreme. Eram in mare masura impotriva
razboiului si te-ai fi putut astepta la acelasi lucru din partea doamnei
1n cauza, insa sacrificiul 1i intarise, mai curand decét sa 1i atenueze,
sustinerea fatd de conflict. Inainte si ma indrept spre Wall Street, a
trebuit sa imi indeplinesc timp de doi ani obligatiile militare.

Intrucat m-am inscris la Scoala de Cadeti, mi s-a permis sa imi
aleg ramura, astfel ca am ales Corpul de Intendenta al armatei, si
dupa tabara de instructie am fost trimis la studii la Fort Lee, Virginia.
La acea vreme, Lois isi facea doctoratul la Columbia si venea cat de
des putea din New York pentru a fi cu mine. Absolvind printre primii
din clasa mea de la Scoala de Cadeti, mi-am putut alege repartitia,
si singurul post de intendenta disponibil In New York, unde doream
sa fiu desemnat, era la Fort Hamilton, in Brooklyn. Am obtinut postul
si am fost cantonat acolo, unde, cu un alt tanar locotenent, adminis-
tram Clubul Ofiterilor.
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Dintr-o conversatie cu comandantul meu a iesit la iveala c3, la
terminarea serviciului militar, aveam de gand sa lucrez pe Wall Street.
Asta se petrecea in 1968, si actiunile urcau pana la cer; oameni de
pretutindeni turuiau despre cati bani faceau. Asa incat comandan-
tul mi-a cerut sa il ajut cu investitiile sale si am fost de acord. M-am
gandit ca stiu ce fac. Din fericire, nu i-am pierdut banii. Ba chiar
l-am ajutat sa-i Inmulteasca putin. Pana sa ies din randurile arma-
tei, In august 1968, i-am napoiat investitiile In bani lichizi, laolalta
cu profiturile. Nu stiu ce a facut cu ei dupa aceea. Mai tarziu in
anul 1968, piata in crestere a atins apogeul. Wall Street s-a prabu-
sitsia urmat o lunga piata in scadere. Dar eu il lasasem cu bine pe
comandant.

AM PUS PICIORUL PE WALL STREET la inceputul unui deceniu care
avea sa se dovedeasca cel mai ingrozitor din istoria pietei. Prabusi-
rea indicelui Dow in 1970 era cea mai rea din anii 1930 incoace.
Am lucrat doi ani ca analist la trei firme diferite Tnainte sa fiu angajat
in acel an de Arnhold & S. Bleichroeder, o veche firma germano-
evreiasca de investitii, de cel mai inalt calibru. (Gerson von Bleichroeder
fusese bancherul lui Bismarck.) In 1937, odata cu ascensiunea la pu-
tere a nazistilor, compania si-a mutat operatiunile la New York. Si
acolo, in acel birou mic, de familie, mi-am deschis cu adevarat aripile.

Frumusetea, caracterul palpitant al Wall Street-ului consta in
aceea ca lucrurile se schimba mereu. Trebuie sa fii cu un pas fnaintea
evenimentelor. Actiunea nu Inceteaza niciodata. Este ca un puzzle
4D, depinzand de volum si timp. In fiecare zi vii la lucru si afli ca
ti-au mutat piesele - cineva moare, are loc o greva sau un razboi,
conditiile meteorologice s-au schimbat. Ceva se intampla, oricum.
Investitiei {i lipseste ritmul altor activitati si, ca atare, nu Inceteaza
niciodata sa te testeze: daca proiectezi o masina, exista o perioada
predictibila de timp in care sa construiesti masina si sa o vinzi, iar
piata fie o va accepta, fie o va respinge. Insa proiectul are, cel putin,
o durati de viati. In cazul investitiei, nimic nu se opreste din mis-
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care si acest lucru face din ea o provocare continug, perpetua... un
joc, o batdlie... numeste-o cum doresti.

Imi plicea in fiecare clipa. Eram in elementul meu. Si munceam
tot timpul, uneori si cate sapte zile pe saptimani. Imi amintesc ci
uneori Imi doream ca bursa de valori sa nu se inchida la sfarsit de
saptimani - atat de mult imi plicea. Imi amintesc c4, intr-o singu-
ra saptamanad, am vizitat zece companii din zece orase. Nici nu se
punea problema ca as putea petrece prea mult timp facand asta.
Lois, e de inteles, detesta faptul ci lucram atat de mult. In timp ce
eu petreceam cate cincisprezece ore pe zi la birou, ea lua parte la
demonstratiile studentilor din campusul Universitatii Columbia,
unde Wall Street avea o reputatie proasta. Ea nu il intelegea pe acest
baiat nebun, impulsiv, ambitios, care voia sa faca avere acolo. Pana
sa ajung la Bleichroeder, eu si ea divortaseram. (Abia dupa ce au
parasit campusul, Lois si multi dintre colegii ei de facultate au aflat
ce inseamna viata reald. Dupa absolvire, nici parintii lui Lois, nici
fratele ei in varsta de patruzeci de ani nu i-au garantat un impru-
mut pentru masing, asa ca m-a rugat pe mine. Am refuzat si eu.)

Dupa patru ani si jumatate m-am recasatorit si, din nou, din cauza
concentrarii mele obtuze asupra muncii, mariajul a fost de scurta
durata. Nu sunt prea mandru de acest lucru, dar niciodata nu am
fost facut pentru relatiile de durata. Aveam cincizeci si sapte de ani
cand m-am casatorit cu Paige si abia atunci am putut sa pastrez o
femeie langa mine. Relatiile mele au fost intotdeauna instabile, in-
cluzand si primele mele doua casnicii. Paige este evident specialg,
de vreme ce m-a putut si ma poate suporta. Am fost cinci frati la
parinti - surori n-am avut - si toti, cu exceptia unuia, am trecut in
viata prin divorturi. Stand de vorba cu fratii mei, descopar ca niciu-
nul dintre noi nu a primit sfaturi parintesti In privinta relatiilor cu
sexul opus. Si cred ca nici mama, nici tata n-ar fi stiut ce sa ne spuna
daca am fi intrebat. Amandoi abia depasisera varsta adolescentei
cand s-au casatorit si niciunul dintre ei nu avea multa experienta in
relatii de cuplu. Cunoscand deficientele propriei educatii - consti-
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inta de sine a aparut tarziu in viata - sper sa ma descurc mai bine
cu fiicele mele. Toti parintii trebuie sa 1i invete pe copiii lor ABC-ul
relatiilor, iar pe masura ce fetele vor creste, sper sa le ofer exemple
si sfaturi. Voi incerca sa le ajut sa beneficieze de pe urma experien-
tei mele, caci eu Insumi am invatat pe pielea mea.

Pe Wall Street este obligatoriu sa muncesti din greu. Dar putini
sunt cei care reusesc. Multi oameni castiga o groaza de bani pe par-
cursul anilor cand piata este in crestere, dar sa faci acest lucru in
conditii normale este mai dificil, iar pe o piata in scadere, chiar si
mai greu. Majoritatea oamenilor sunt expulzati din aceasta indus-
trie. Persistenta si perseverenta sunt absolut esentiale pentru su-
pravietuire, dar la fel de importanta este judecata.

Pentru a reusi pe Wall Street, trebuie sa fii extrem de curios.
Cine stie, cand ridici o piatra, ce ar putea iesi de sub ea si unde va
duce acest lucru? Mai mult, trebuie sa fii sceptic. Cele mai multe
lucruri care ti se spun, dupa ce intorci acea piatra, vor fi inexacte,
reflectand lipsa cunoasterii sau distorsiunea informatiei, indiferent
ca este din partea guvernului, a unei companii sau a unei persoane.
Nu poti lua de bune vorbele nimanui. Trebuie sa cercetezi totul sin-
gur, sa dovedesti totul singur. Trebuie sa explorezi fiecare sursa. O
suta de oameni pot sa intre intr-o camera si sa auda aceleasi infor-
matii In acelasi timp, dar numai 3 sau 4% dintre ei vor iesi de acolo
si vor emite judecata corecta.

Cand am inceput sa lucrez pe Wall Street, foarte putini oameni
investeau 1n actiuni. Chiar in anii 1960, investitorii individuali sau
institutionali, cum ar fi planurile si fondurile de pensii, investeau
mai ales in obligatiuni. (Valute si marfuri? Putini oameni de pe Wall
Street puteau macar silabisi acele cuvinte.) Fundatia Ford a coman-
dat un studiu la finalul anilor 1960, a carui concluzie a fost ca ,ac-
tiunile comune” reprezentau investitii adecvate, combinatia de
dividende si profit facandu-le la fel de atractive ca obligatiunile. O
noud lume s-a ndscut pe masura ce investitorii ieseau pe piata si
actionau In virtutea acestor descoperiri, multumita credibilitatii
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fundatiei. Este de neconceput astazi pentru cei care urmeaza un
MBA ca investitia in actiuni comune era neobisnuita cu numai cateva
decenii in urma. Dar abia la inceputul pietei in crestere din anii 1980,
lucrurile s-au schimbat radical. Astazi, aproape toate institutiile 1si
au majoritatea investitiilor in actiuni. Cand am inceput, in 1964, o
zi buna la Bursa de Valori din New York Inseamna trei milioane de
actiuni. Trei milioane de actiuni Inseamna azi o tranzactie. S-ar pu-
tea sa se ajunga la trei milioane de actiuni inainte de micul dejun,
adica fnainte sa se deschida bursa. Volumul atinge acum ceva de
genul a cinci miliarde de actiuni pe saptamand, plus inca aproxima-
tiv cinci miliarde pe NASDAQ.

Pe atunci, ceea ce stiai, daca stiai cat de cat ceva despre actiuni,
era legat de acele actiuni afisate la Bursa de Valori din New York.
Putini americani investeau in strainatate. Cel de-al Doilea Razboi
Mondial a devastat o buna parte din restul lumii si oamenii din
Statele Unite, singura tara bogata si puternica, nu incepusera inca
sa caute oportunitati acolo. Existau diverse motive pentru aceasta
perspectiva limitatd, dar nimic nu descuraja investitiile mai mult
decat controalele asupra tranzactiilor valutare, in vigoare la vre-
mea respectiva, inclusiv cele din Statele Unite.

In 1962, in contextul in care economia Germaniei se dezvolta,
japonezii deveneau mai independenti, iar economiile altor tari se
ameliorau si o groaza de dolari ieseau din Statele Unite. Cumparam
din ce in ce mai multe bunuri din strainadtate si problema bilantului
comercial lua amploare. Astfel ca, in 1963, Congresul, in a sa (lipsa
de) intelepciune, a impus ceva numit taxa de egalizare a doban-
zii, o taxa de 15% pentru orice investitie facuta de rezidentii tarii
in afara Statelor Unite. Daca ai fi cumparat actiuni de la Volkswagen
pentru 100 de dolari, plateai 100 de dolari pentru actiuni si 15 do-
lari guvernului Statelor Unite. Taxa era creata pentru a descuraja
investitiile In strainatate. Ceea ce a si facut. Nu erau multi care sa
investeasca In strdinatate, in ciuda oportunitatilor. Restul lumii
prospera - pe cheltuiala Americii.
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Pe mine ma interesau investitiile internationale Inca de cand

eram la Oxford. Atunci am inceput sa vad, pentru prima data, ce se
intampla in restul lumii. Imi amintesc cAnd am terminat armata, in
1968, ca vorbeam despre a investi in ceva precum coroana daneza,
iar oamenii din jurul meu habar n-aveau unde bateam. Toti acei tipi
inteligenti, cu experienta si mai mari ca mine erau, pur si simplu,
niuciti. Imi parea ci nici nu stiau unde se afla Danemarca, cu atat
mai putin ca ar fi prezentat o oportunitate. Existau doar doua firme
pe Wall Street, companii mici, care erau specializate in investitii
straine, Arnhold & S. Bleichroeder fiind una dintre ele. (Cealalta
era Carl Marks & Co.)

Am fost angajat la Bleichroeder sa lucrez cu un vicepresedinte
al firmei, George Soros. Acesta cautase un tanar stralucit, pe cand
eu cautam sa imi schimb slujba. Cineva ne-a facut cunostinta si ne-am
inteles imediat. Avea aceeasi viziune internationala ca si mine. Cam
cu doisprezece ani mai in varsta decat mine, Soros crescuse in
Ungaria, traise in Regatul Unit pana la douazeci si cinci de ani si
avea experienta in investitiile internationale, asa ca am facut o
echipa buna. Tocmai administram un fond la Bleichroeder, fondul
speculativ Double Eagle, profitand de uriasele oportunitati acasa si
in strainatate, cand, ca urmare a unei schimbari de natura tehnica
in bransa — o noua constrangere normativa —, am fost fortati sa ne
separam de firma si sa profesam pe cont propriu. Arnhold & S.
Bleichroeder avea sa ramana principalul nostru broker.

Am achizitionat un mic birou si am creat Quantum Fund, un
fond speculativ sofisticat, offshore, pentru investitorii straini - care
nu plateau taxa de egalizare a dobanzii - inregistrat in Antilele
Olandeze. Cumparam si vindeam actiuni in lipsa, marfuri, valute si
obligatiuni localizate oriunde in lume. Investeam unde altii nu ar fi
investit, exploatand piete virgine de pe Intreg globul. Eu lucram ne-
incetat, punandu-ma in tema cat de mult posibil cu fluxul mondial
de capital, bunuri, materii prime si informatii.
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