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Êàêîâà âàøà èíâåñòèöèîííàÿ ñòðàòåãèÿ? Êàê âû âûáèðàåòå àêöèè äëÿ 
èíâåñòèðîâàíèÿ? Ñëåäóåòå ëè âû ñîâåòó ïðèÿòåëÿ, à ìîæåò, ñëóøàåòå 
áèðæåâûõ ãóðó ñ êàíàëà NBC? Êîãäà âû íàõîäèòå àêöèþ ñåáå ïî âêóñó, 
êàê âû ïðèíèìàåòå ðåøåíèå î âðåìåíè ïîêóïêè? È ÷òî åùå âàæíåå — 
êàê âû ïðèíèìàåòå ðåøåíèå î ìîìåíòå ïðîäàæè? Ìîæåò, âû ïðîäàåòå 
àêöèþ, êîãäà îíà ïðèíåñëà âàì áûñòðóþ 20%-íóþ ïðèáûëü? Ïîêóïàåòå 
ëè âû àêöèþ, åñëè îíà ïîäåøåâåëà íà 50%? (Åñëè îíà çàèíòåðåñîâàëà 
âàñ ïðè öåíå â 20 äîëë., òî ïî 10 äîëë. îíà áóäåò åùå áîëåå ïðèâëåêà-
òåëüíîé, íå òàê ëè?) Ñêîëüêî ðàçíûõ öåííûõ áóìàã âû äåðæèòå â ñâîåì 
ïîðòôåëå îäíîâðåìåííî? Êàêîé ïðîöåíò ïîðòôåëÿ ñîñòàâëÿþò äåíåæ-
íûå ñðåäñòâà? Êîãäà ýòîò ïðîöåíò èçìåíÿåòñÿ?

Îòâåòû íà âñå ýòè âîïðîñû è ñîñòàâëÿþò âàøó ëè÷íóþ ñòðàòåãèþ 
èíâåñòèðîâàíèÿ. 

Ñòðàòåãèÿ — ýòî, â ñóùíîñòè, ïëàí äîñòèæåíèÿ öåëè. Íè îäèí òðå-
íåð ôóòáîëüíîé êîìàíäû íå âûâåäåò åå íà ñëåäóþùèé ìàò÷, íå èìåÿ 
ñòðàòåãèè. Ñòðàòåãèþ ðàçðàáàòûâàåò ïîëêîâîäåö, ÷òîáû âûèãðàòü 
âîé íó. À ðàçâå ìîæíî íà÷èíàòü áèçíåñ, íå èìåÿ â çàïàñå íåñêîëüêèõ 
ñòðàòåãèé? Ñàìîå ìàëîå, ÷òî âàì ïîíàäîáèòñÿ, — îòäåëüíûå ñòðàòåãèè 
ôèíàíñèðîâàíèÿ áèçíåñà, ðàçðàáîòêè íîâîé ïðîäóêöèè è åå âûâîäà 
íà ðûíîê. 

Ðåøåíèå çàíÿòüñÿ èíâåñòèðîâàíèåì, êàê îäíî èç âàæíåéøèõ â íà-
øåé æèçíè, îïðåäåëåííî òðåáóåò ðàçðàáîòêè ñòðàòåãèè. Âî-ïåðâûõ, íàì 
ïîòðåáóåòñÿ ñòðàòåãèÿ âûáîðà èíñòðóìåíòîâ äëÿ âëîæåíèÿ ñðåäñòâ. 
Âî-âòîðûõ, íåîáõîäèìà ñòðàòåãèÿ âõîäà â áóìàãè è ñòðàòåãèÿ âûõîäà 
èç íèõ (ñëåäîâàòåëüíî, ìû äîëæíû çíàòü, êîãäà ïîêóïàòü è, ÷òî åùå 
âàæíåå, êîãäà ïðîäàâàòü àêöèè). Íàêîíåö, íóæíà ñòðàòåãèÿ óïðàâëåíèÿ 
ïîðòôåëåì, ïîçâîëÿþùàÿ îïðåäåëèòü, êàêóþ åãî äîëþ ñîñòàâÿò öåííûå 
áóìàãè, à êàêóþ — äåíåæíûå ñðåäñòâà, ñêîëüêî àêöèé èëè ïàåâ ôîíäîâ 
â íåãî âêëþ÷èòü è êàêîâà äîëæíà áûòü ñòåïåíü åãî äèâåðñèôèêàöèè 
ïî îòðàñëÿì è ñåêòîðàì. 

Çà÷åì íàì íóæíû âñå ýòè ñòðàòåãèè? Çàòåì, ÷òî èíâåñòèöèè íå èìå-
þò íè÷åãî îáùåãî ñ èíòóèöèåé, à êàê ðàç íàîáîðîò! Íàïðèìåð, èíòóèöèÿ 
ãîâîðèò íàì îñòàâàòüñÿ âíå ìåäâåæüåãî ðûíêà. Íî åñëè âñå íàñòðîåíû 
ïðîäàâàòü áóìàãè, òî âàì ñòîèò ïîêóïàòü èõ. Ïî÷åìó? Äà ïîòîìó, ÷òî 



Ââåäåíèå 17

åñëè ðûíîê óæå îïóñòèëñÿ äî ñâîèõ ìèíèìóìîâ, òî âñå æåëàâøèå âûé-
òè èç íåãî óæå ñäåëàëè ýòî. Ñîîòâåòñòâåííî, âñêîðå ìîæíî îæèäàòü 
ðàçâîðîòà òðåíäà (õîòÿ âñå ýòî è èäåò âðàçðåç ñ äîâîäàìè èíòóèöèè). 
Òî æå ñàìîå ïðîèñõîäèò è ñ àêòèâíûì áû÷üèì ðûíêîì. Åñëè äàæå ïà-
ðåíü, êîòîðûé ìîåò âàì ìàøèíó, ïîñòîÿííî ãîâîðèò î äåé-òðåéäèíãå 
êàê î ëåãêîì äîïîëíèòåëüíîì çàðàáîòêå (÷òî è ïðîèñõîäèëî íà ïèêå 
èíòåðíåò-ëèõîðàäêè) — ñàìîå âðåìÿ ïîäóìàòü î ïðîäàæå. Êîãäà âñå 
âîêðóã äåíü çà äíåì óñïåøíî çàðàáàòûâàþò íà áèðæåâûõ îïåðàöèÿõ, 
òî è âàì, êîíå÷íî æå, çàõî÷åòñÿ ïîïðîáîâàòü. Íî êîãäà íà ðûíêå íà÷è-
íàþò èãðàòü âñå, êòî ìîæåò, òî âðÿä ëè ïîÿâÿòñÿ íîâûå ðûíî÷íûå ñòè-
ìóëû äëÿ äàëüíåéøåãî ðîñòà, à íàèáîëåå ðàçóìíûå èíâåñòîðû ê ýòîìó 
ìîìåíòó óæå äàâíî âûâåëè ñâîè äåíüãè. 

Áåçóñëîâíî, áûâàåò î÷åíü íåïðîñòî îïðåäåëèòü ìîìåíò, êîãäà ìåä-
âåæèé ðûíîê ãîòîâ äâèíóòüñÿ ââåðõ, à áû÷èé óæå íàõîäèòñÿ íà ãðàíè 
ïàäåíèÿ. À ïîñêîëüêó âñå ýòî èäåò âðàçðåç ñ ãîëîñîì èíòóèöèè, íèêîã-
äà íå ïîëàãàéòåñü íà íåãî, çàíèìàÿñü èíâåñòèðîâàíèåì. È êîíå÷íî æå, 
íå èäèòå íà ïîâîäó ó ñîáñòâåííûõ ýìîöèé, âåäü äëÿ èíâåñòîðà ýòî âðàã 
íîìåð îäèí, ïðè÷åì îäèíàêîâî îïàñíà êàê áîÿçíü óáûòêîâ, òàê è æàæ-
äà ñâåðõäîõîäîâ. Ó÷èòûâàÿ òîò ôàêò, ÷òî âñå ìû âåñüìà ýìîöèîíàëüíû, 
óñïåõà â èíâåñòèðîâàíèè âðÿä ëè äîáüåòñÿ òîò, êòî íå èìååò ñòðàòåãèè, 
ïîçâîëÿþùåé ïðîòèâîñòîÿòü ýìîöèÿì, à òàêæå íåîáõîäèìûõ èíñòðó-
ìåíòîâ äëÿ åå âîïëîùåíèÿ â æèçíü. 

Ñòðàòåãèÿ èíâåñòèðîâàíèÿ âîçíàãðàäèò âàñ âûñîêèìè äîõîäàìè. Ìû 
âåðèì (è äîêàçàëè ýòî â ñâîèõ ðàáîòàõ), ÷òî òîò, êòî ïðèìåíÿåò ñèñòå-
ìàòèçèðîâàííóþ ñòðàòåãèþ è äèñöèïëèíèðîâàííî åé ñëåäóåò, ìîæåò 
áîëåå ÷åì âäâîå óâåëè÷èòü äîõîä ïî ñðàâíåíèþ ñ òåìè, êòî âêëàäûâàåò 
ñðåäñòâà ñëó÷àéíûì îáðàçîì. À äâîéíîé äîõîä ìîæåò îêàçàòü âåñüìà 
èíòåðåñíîå, ïðîñòî ìàãè÷åñêîå âîçäåéñòâèå íà âàø êàïèòàë. Íàïðèìåð, 
åñëè âû èçíà÷àëüíî èíâåñòèðîâàëè, ñêàæåì, 10 000 äîëë. ïîä 5% ãîäî-
âûõ, óäâîåíèÿ ñðåäñòâ ïðèäåòñÿ æäàòü 15 ëåò èëè áîëåå. Íî åñëè âû 
ñìîæåòå óäâîèòü äîõîä, âìåñòî 5% ïîëó÷èâ 10%, òî çà òå æå 15 ëåò 
êàïèòàë óâåëè÷èòñÿ â÷åòâåðî. À åñëè ýòîò 10%-íûé äîõîä åùå ðàç 
óäâî èòñÿ (äî 20%), ñóììà âàøèõ ïåðâîíà÷àëüíûõ èíâåñòèöèé âîçðàñòåò 
ïî÷òè â 16 ðàç çà 15 ëåò è ïî÷òè â 40 ðàç çà 20 ëåò (ðèñ. I.1).

Êàê âèäèòå, êàæäûé ïóíêò, êîòîðûé âû äîáàâèòå ê äîõîäó, ïðè-
íåñåò âàì äîõîä íàìíîãî áîëüøå îäíîãî ïóíêòà. Â ñâÿçè ñ òåì, ÷òî 
ýòè äîïîëíèòåëüíûå ïóíêòû îáëàäàþò òàêîé ñèëîé, èìååò ñìûñë ïî-
òðàòèòü âðåìÿ íà âûáîð ñòèëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ, êîòîðûé ñðàáîòàåò 
èìåííî ó âàñ. Â ïðîòèâíîì ñëó÷àå äîâîëüíî òðóäíî áóäåò ïðîòèâîñòî-
ÿòü äâèæóùèì âàìè èíñòèíêòàì êàæäûé ðàç ïðè ïðèíÿòèè èíâåñòèöè-
îííûõ ðåøåíèé. Ñòîèò èìåòü ñòðàòåãèþ âõîäà â áóìàãè è ñòðàòåãèþ 
âûõîäà èç íèõ, ïîñêîëüêó âðåìåííû �å ñòðàòåãèè ïîìîãóò óâåëè÷èòü 
äîõîä çà ñ÷åò ïðàâèëüíîãî âûáîðà ìîìåíòà. Íå çàáóäüòå î ñòðàòåãèè 
óïðàâëåíèÿ ïîðòôåëåì — ñ íåé âû ñìîæåòå ïðîãíîçèðîâàòü ñèòóàöèþ 
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è äåéñòâîâàòü íà óïðåæäåíèå, ÷òî áëàãîïðèÿòíî ñêàæåòñÿ íà ðàçìå-
ðå âàøèõ äîõîäîâ. Ðàçðàáîòêà è ïðèìåíåíèå òàêèõ ñòðàòåãèé çíà÷è-
òåëüíî óëó÷øèò ðåçóëüòàòû âàøåé äåÿòåëüíîñòè íà ðûíêå. Ýòî íå òàê 
ñëîæíî è íå ïîòðåáóåò ìíîãî âðåìåíè, à âñå âàøè óñèëèÿ è çàòðàòû 
âåðíóòñÿ ê âàì ñòîðèöåé. 

ÐÈÑ. I .1

Ïðè ãîäîâîé äîõîäíîñòè â 20% çà 20 ëåò êàïèòàë â 10 000 äîëë. âûðàñòåò äî 383 376 äîëë. 

Êàê âûðàñòåò êàïèòàë â 10 000 äîëë. çà 20 ëåò ïðè äîõîäíîñòè 
â 5, 10 è 20% ãîäîâûõ

Åñëè ó âàñ óæå åñòü äåéñòâåííàÿ ñòðàòåãèÿ âûáîðà àêöèé; åñëè âû 
ïîëó÷àåòå ìàêñèìàëüíî âîçìîæíûé äîõîä, ïîêóïàÿ è ïðîäàâàÿ öåííûå 
áóìàãè; åñëè âû äîâîëüíû äîõîäíîñòüþ ñâîåãî ïîðòôåëÿ, çíà÷èò, ìîæå-
òå çàêðûòü ýòó êíèãó ïðÿìî ñåé÷àñ. Îò äîáðà äîáðà íå èùóò. Íî åñëè 
âû âûáèðàåòå àêöèè ñëó÷àéíûì îáðàçîì ïî âîëå ìèíóòíîãî èìïóëüñà; 
åñëè âû ïîêóïàåòå è ïðîäàåòå öåííûå áóìàãè, ïîâèíóÿñü ñêîðåå ýìî-
öèÿì, íåæåëè äîâîäàì ðàññóäêà; åñëè âàøè óñïåõè íà ôîíäîâîì ðûíêå 
äàëåêè îò èäåàëà — òîãäà âàì, ñóäÿ ïî âñåìó, òðåáóåòñÿ ñòðàòåãèÿ 
èíâåñòèðîâàíèÿ. Öåëü ýòîé êíèãè êàê ðàç è çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òîáû 
ââåñòè âàñ â ìèð ìíîãî÷èñëåííûõ ñòðàòåãèé, ñèñòåì è ñòèëåé. Ýòè çíà-
íèÿ ïîìîãóò âàì ðåøèòü, ÷òî ëó÷øå âñåãî ïîäõîäèò èìåííî âàì, âåäü 
ëè÷íîñòíûå îñîáåííîñòè îïðåäåëÿþò (èëè äîëæíû îïðåäåëÿòü) ñïåöè-
ôèêó âàøåãî âõîæäåíèÿ â ðûíîê. 

Âõîæäåíèå â ðûíîê ñðîäíè âåäåíèþ âîéíû. Áóäåòå ëè âû äåéñòâî-
âàòü, êàê âîæäü ãóííîâ Àòòèëà èëè êàê Êîëèí Ïàóýëë, çàâèñèò îò âàøåé 
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èíäèâèäóàëüíîñòè. Ïðèñëóøàéòåñü ê ñåáå, è âû ïîéìåòå, êàêîé ñòèëü 
èíâåñòèðîâàíèÿ âàì áëèæå: èíâåñòèðîâàíèå â ðîñò, ñòîèìîñòü, èìïóëüñ-
íîå èíâåñòèðîâàíèå èëè èíâåñòèðîâàíèå íà îñíîâå òåõíè÷åñêîãî àíàëè-
çà. Îñíîâàííàÿ íà âàøåì ñòèëå ñòðàòåãèÿ èíâåñòèðîâàíèÿ — ýòî è åñòü 
«ãåíåðàëüíûé ïëàí, ïîçâîëÿþùèé ðàçóìíî âåñòè âîéíó è îäåðæàòü ïî-
áåäó». Òàêàÿ ñòðàòåãèÿ âêëþ÷àåò â ñåáÿ ìíîæåñòâî ìàëûõ ñòðàòåãèé, 
òåõíèê è ìåòîäèê âûáîðà, ïîêóïêè, ïðîäàæè è óïðàâëåíèÿ àêöèÿìè. Êàê 
ãåíåðàë, ïëàíèðóþùèé â ðàìêàõ ãåíåðàëüíîé ñòðàòåãèè áîåâûå äåéñòâèÿ 
òàêòè÷åñêîãî ìàñøòàáà, âû ìîæåòå èñïîëüçîâàòü êîìïüþòåðíûå ñèñòåìû 
èëè ìåòîäû äëÿ ðåàëèçàöèè ñâîåé ñòðàòåãèè (íàïðèìåð, ìàðêåò-òàéìèíã 
äëÿ âõîäà è âûõîäà èç áóìàã). Ãåíåðàë, óìåþùèé ïîáåæäàòü íà ïîëå áîÿ, 
êàê è èíâåñòîð, óìåþùèé ïîáåæäàòü íà ðûíêå, îáÿçàòåëüíî ïðèäåðæè-
âàåòñÿ ñâîèõ ñòðàòåãèé âíå çàâèñèìîñòè îò îáùåñòâåííîãî ìíåíèÿ èëè 
ñîáñòâåííûõ ïðîòèâîðå÷èâûõ ýìîöèé. 

Êëþ÷ ê âûáîðó ñòðàòåãèè èëè ñèñòåìû, êîòîðóþ âû ñìîæåòå ïîñòî-
ÿííî èñïîëüçîâàòü, íåñìîòðÿ íà äåéñòâèÿ îêðóæàþùåé âàñ òîëïû, — 
ýòî åå ïðèâÿçêà ê âàøåìó ñòèëþ èíâåñòèðîâàíèÿ è, ñîîòâåòñòâåííî, 
ïðèâÿçêà ñòèëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ ê îñîáåííîñòÿì âàøåé ëè÷íîñòè. Â ñâî-
èõ êíèãàõ, ïîñâÿùåííûõ âåëèêèì òðåéäåðàì, ïîëó÷àâøèì ñâåðõäîõîäû, 
Äæåê Øâàãåð ïèñàë, ÷òî êàæäûé èç «ìàãîâ ðûíêà» (êàê îí èõ íàçûâàë) 
èìåë ñîáñòâåííóþ óíèêàëüíóþ ñòðàòåãèþ èëè ñèñòåìó. Íî ÷òî äåéñòâè-
òåëüíî âîçâûøàëî ïîáåäèòåëåé íàä òîëïîé, òàê ýòî èõ ñïîñîáíîñòü 
ñëåäîâàòü èçáðàííûì ñòðàòåãèÿì ñ âîèñòèíó ðåëèãèîçíûì ôàíàòèçìîì 
äàæå òîãäà, êîãäà ñèòóàöèÿ íà ðûíêå ñòàíîâèëàñü äàëåêà îò èäåàëüíîé 
èëè âñå, êàçàëîñü, áûëî ïðîòèâ íèõ. Ïîäîáíîå âîçìîæíî ëèøü â òîì 
ñëó÷àå, åñëè âû äåéñòâóåòå ñ ó÷åòîì âàøåé èíäèâèäóàëüíîñòè. Êîíå÷-
íî, ïðèñïîñàáëèâàòüñÿ ê ìåíÿþùèìñÿ ðûíî÷íûì óñëîâèÿì íåîáõîäèìî. 
Íî åñëè ó âàñ åñòü ñèñòåìà èëè ñòðàòåãèÿ, ñîîòâåòñòâóþùàÿ îñîáåí-
íîñòÿì âàøåé ëè÷íîñòè, âû ñìîæåòå ïðèíèìàòü ðåøåíèÿ îñîçíàííî, 
à íå èäÿ íà ïîâîäó ó ýìîöèé. 

Áîëüøèíñòâî èíâåñòîðîâ-íîâè÷êîâ èñïûòûâàþò ñëîæíîñòè â âîïðî-
ñå ñëåäîâàíèÿ òîé èëè èíîé ñòðàòåãèè. Îäíàêî ìû ãîòîâû ïîñïîðèòü, 
÷òî ýòî ïðîèñõîäèò ïîòîìó, ÷òî âûáðàííàÿ èìè ñèñòåìà íå ïîäõîäèò 
ëè÷íî èì. Íàïðèìåð, åñëè âû íå îòëè÷àåòåñü îñîáûì òåðïåíèåì è ëþ-
áèòå íàõîäèòüñÿ â ãóùå ñîáûòèé, èç âàñ âðÿä ëè ïîëó÷èòñÿ óñïåøíûé 
èíâåñòîð â ñòîèìîñòü, à âîò èìïóëüñíîå èíâåñòèðîâàíèå âàì, ïîæàëóé, 
ïîíðàâèòñÿ. Ïî÷åìó, ñïðîñèòå âû. Ïîòîìó ÷òî èíâåñòîðàì â ñòîèìîñòü 
ïîðîé ïðèõîäèòñÿ æäàòü ãîäàìè, ÷òîáû ïîëó÷èòü äîõîä, òîãäà êàê èì-
ïóëüñíûå èíâåñòîðû ïîêóïàþò àêöèè, êîòîðûå äåìîíñòðèðóþò ñèëüíûé 
èìïóëüñ èìåííî â äàííûé ìîìåíò, è ïðîäàþò èõ, êîãäà èìïóëüñ íà÷è-
íàåò îñëàáåâàòü (ñëåäîâàòåëüíî, èì ïðèõîäèòñÿ ÷àñòî âõîäèòü â áóìàãè 
è âûõîäèòü èç íèõ). 

Îá ýòèõ äâóõ ïîïóëÿðíûõ ñòèëÿõ èíâåñòèðîâàíèÿ ìîæíî åùå ìíî-
ãîå ðàññêàçàòü, ÷åì ìû è çàéìåìñÿ â ïîñëåäóþùèõ ãëàâàõ. À ïîêà 
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ïîâåðüòå íàì íà ñëîâî: ñîîòâåòñòâèå ñòèëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ âàøèì 
èíäèâèäóàëüíûì îñîáåííîñòÿì èçáàâèò âàñ îò äèñêîìôîðòà è ïåðå-
æèâàíèé, à òàêæå ïîìîæåò ïðîäâèíóòüñÿ íà ïóòè ê óñïåõó â èíâåñòè-
ðîâàíèè. 

Óïðàâëÿþùèå ôîíäàìè òîæå èìåþò ñâîé ñòèëü

Îïðåäåëèòü ñîáñòâåííûé ñòèëü èíâåñòèðîâàíèÿ âàæíî è â òîì ñëó÷àå, 
åñëè âû âêëàäûâàåòå ñðåäñòâà âî âçàèìíûå ôîíäû, ïîñêîëüêó îíè òîæå 
ðàçëè÷àþòñÿ ïî ñòèëÿì è ñòðàòåãèÿì. Ïîíÿâ âîçìîæíûå ñòðàòåãèè è ñòèëè, 
âû îáðåòåòå ïðî÷íóþ îñíîâó äëÿ âûáîðà ôîíäîâ, ïîçâîëÿþùèõ äîáèòüñÿ 
èìåííî âàøèõ öåëåé èíâåñòèðîâàíèÿ, è ñìîæåòå çàíÿòü áîëåå àêòèâíóþ 
ïîçèöèþ ïðè âûõîäå èç ôîíäîâ, êîòîðûå ïåðåñòàþò âàì ïîäõîäèòü. È õîòÿ 
íàøà êíèãà àäðåñîâàíà â ïåðâóþ î÷åðåäü èíäèâèäóàëüíûì èíâåñòîðàì 
â àêöèè, èíâåñòîðû âî âçàèìíûå ôîíäû, êàê íàì êàæåòñÿ, òàêæå ïðî÷òóò 
åå íå áåç ïîëüçû.

ÈÑÒÎÐÈß Î ÄÂÓÕ ÀÊÖÈßÕ

Ðàíåå ìû óïîìèíàëè, ÷òî èíâåñòèðîâàíèå âñåãäà ïðîòèâîðå÷èò èíòó-
èöèè. Îäèí èç îñíîâíûõ ïðèíöèïîâ èíâåñòèðîâàíèÿ, èäóùèõ âðàçðåç 
ñ èíòóèöèåé, — ýòî óìåíèå ñîêðàùàòü óáûòêè, óâåëè÷èâàÿ äîõîäû. 
Ìíîãèå èç íàñ ïîñòóïàþò ñ òî÷íîñòüþ äî íàîáîðîò. Åñëè íàì óäà-
ëîñü çàðàáîòàòü íà àêöèè, òî ìû, êàê ïðàâèëî, ñòàðàåìñÿ åå ïðîäàòü, 
êîãäà ïîíèìàåì, ÷òî äîõîä îò íåå óæå âåñüìà ñóùåñòâåíåí. Åñëè æå 
ìû òåðïèì óáûòêè, òî íàì êðàéíå ñëîæíî áûâàåò ýòî ïðèçíàòü. Ìû 
ñîõðàíÿåì ñâîè ïîçèöèè â áóìàãàõ â îæèäàíèè òîãî, ÷òî àêöèÿ ñíîâà 
ïîäîðîæàåò è ìû ñìîæåì êîìïåíñèðîâàòü ïîòåðè. Èíîãäà ìû äî-
ïîëíèòåëüíî ïîêóïàåì ïàäàþùèå â öåíå àêöèè â íàäåæäå ñíèçèòü èõ 
ñðåäíþþ ñòîèìîñòü. È â òîì è â äðóãîì ñëó÷àå ìû èäåì íà ïîâîäó 
ó èíòóèöèè è ýìîöèé. Äàííûé ìîìåíò — òàêîé âàæíûé è òàêîé îøè-
áî÷íûé — ìû õîòèì ïðîèëëþñòðèðîâàòü íà ïðèìåðå äâóõ ðåàëüíûõ 
àêöèé. Ýòî ïîçâîëèò íàì óâèäåòü, ÷òî ìîæåò ïðîèçîéòè, åñëè ïðè 
ïðèíÿòèè èíâåñòèöèîííûõ ðåøåíèé îïèðàòüñÿ íà ýìîöèè èëè äåëàòü 
ñòàâêó íà èíòóèöèþ.

11 íîÿáðÿ 2000 ã. îäíà èçâåñòíàÿ àíàëèòè÷åñêàÿ ñëóæáà ðåêîìåíäî-
âàëà ê ïîêóïêå äâå àêöèè: M.S. Carriers (MSCA)* è Vignette Corporation 
(VIGN). Öåíà îáåèõ àêöèé ñîñòàâëÿëà îêîëî 25 äîëë. Òåïåðü ïðåäñòà-
âèì, ÷òî 11 íîÿáðÿ 2000 ã. ìû ýòè àêöèè êóïèëè. Ïîñìîòðèì íà ðèñ. I.2 
è ïîïûòàåìñÿ ðàçîáðàòüñÿ, ÷òî ïðîèçîøëî ñ íàøèìè áóìàãàìè. 

*  Çäåñü è äàëåå â ñêîáêàõ ïîñëå íàèìåíîâàíèÿ êîìïàíèè ïðèâîäèòñÿ åå áèðæåâîé 
êîä (òèêåð). Ïðèì. ðåä.
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×åðåç 10 äíåé ïîñëå ïîêóïêè MSCA ïîäíÿëàñü â öåíå äî 30 äîëë., 
îáåñïå÷èâ áûñòðóþ 20%-íóþ ïðèáûëü, òîãäà êàê VIGN óïàëà ïðèìåðíî 
äî 18 äîëë. è ïðèíåñëà ñâîèì äåðæàòåëÿì óáûòîê â 30%. Ìíîãèå èíâåñ-
òîðû áûëè áû ðàäû çàôèêñèðîâàòü ïðèáûëü ïî MSCA, ïîñêîëüêó 20% 
çà 10 äíåé — ýòî î÷åíü õîðîøèé ðåçóëüòàò. Íåêîòîðûå çàáðàëè äåíüãè 
è óäâîèëè èëè óòðîèëè ñâîè âëîæåíèÿ â VIGN. Âåäü åñëè Vignette êà-
çàëàñü èíòåðåñíîé âîçìîæíîñòüþ äëÿ èíâåñòèöèé ïî öåíå â 25 äîëë. 
çà àêöèþ, íå áóäåò ëè îíà åùå áîëåå ïðèâëåêàòåëüíîé çà 18 äîëë.? Îáà 
ýòè äåéñòâèÿ áûëè áû ïðîäèêòîâàíû ïñèõîëîãèåé: íàì âñåãäà ïðèÿòíî 
ïîëó÷àòü ïðèáûëü, è íàñ âñåãäà ðàññòðàèâàåò íåîáõîäèìîñòü ïðèçíà-
âàòü óáûòêè. 

ÐÈÑ. I .2

Ñðàâíèòåëüíûé ãðàôèê MSCA è VIGN äåìîíñòðèðóåò ñåðüåçíîå 
ðàñõîæäåíèå â äèíàìèêå äâóõ àêöèé, íà÷àâøååñÿ 
11 íîÿáðÿ 2000 ã.*

Â ïîñëåäóþùèå íåñêîëüêî äíåé ìû áû ðåøèëè ïîñòóïèòü ìóäðî, 
ïðîäàâ M.S. Carriers è äîïîëíèòåëüíî êóïèâ Vignette. Àêöèè VIGN ïî-
ïðåæíåìó ñòîèëè ïîðÿäêà 18 äîëë. (íà ýòîì óðîâíå ìû óâåëè÷èëè ñâîè 
ïîçèöèè ïî áóìàãå), è, õîòÿ MSCA ïîäíÿëàñü â öåíå åùå íà 10%, ìû âñå 
æå ïðèëè÷íî çàðàáîòàëè. Îäíàêî ê 5 äåêàáðÿ ìû áû îêàçàëèñü â äî-
âîëüíî ãëóïîì ïîëîæåíèè: êîòèðîâêè VIGN óïàëè äî 12 äîëë., à íàøè 

*  Äëÿ öåëåé ñðàâíåíèÿ íà÷àëüíàÿ öåíà îáåèõ àêöèé áûëà ñêîððåêòèðîâàíà äî 25 äîëë. 
è íà ãðàôèêå, è â òåêñòå.

Íîÿáðü, 
2000
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óáûòêè ñîñòàâèëè 50% îò ïåðâîíà÷àëüíûõ èíâåñòèöèé è åùå 30% — 
îò ïîñëåäóþùåãî âëîæåíèÿ â äàííóþ áóìàãó. Ìàñëà â îãîíü äîáàâèë 
áû òîò ôàêò, ÷òî MSCA ïîäñêî÷èëà äî 38 äîëë. (íà 50% îò öåíû ïåðâî-
íà÷àëüíîé ïîêóïêè). 

Åñëè ðàññóæäàòü â ðåòðîñïåêòèâå, íàì ñëåäîâàëî áû êàê ìîæíî 
áûñòðåå âûéòè èç VIGN è ïåðåéòè â MSCA â êîíöå äåêàáðÿ, íî âíó-
òðåííèé ãîëîñ ïîäñêàçàë íàì îáðàòíîå. Áîëüøèíñòâî ëþäåé èäóò 
íà ïîâîäó ó ýìîöèé è èíòóèöèè è èñïûòûâàþò íåïðåîäîëèìîå æåëà-
íèå áûñòðî âûâåñòè ïîëó÷åííûé äîõîä è èíâåñòèðîâàòü åùå áîëüøå 
â àêöèþ, êîòîðàÿ èäåò âíèç. Íà ñàìîì æå äåëå íóæíî ïðèäåðæè-
âàòüñÿ àáñîëþòíî ïðîòèâîïîëîæíîé òàêòèêè. Ñîêðàùàéòå óáûòêè 
è íàðàùèâàéòå ïðèáûëü! À äëÿ ýòîãî íóæíà ñòðàòåãèÿ èëè ñèñòå-
ìà, êîòîðàÿ ïîìîæåò âàì ïðèíèìàòü ðåøåíèÿ, íå îáðàùàÿ âíèìàíèÿ 
íà ýìîöèè. 

Â ãëàâå 4 ìû ïðåäñòàâèì âàì ñòðàòåãèþ èíâåñòèðîâàíèÿ íà îñíîâå 
òåõíè÷åñêîãî àíàëèçà, êîòîðàÿ â íà÷àëå íîÿáðÿ äàëà áû ñèãíàë ê ïî-
êóïêå MSCA, à â êîíöå äåêàáðÿ çàäåðæàëà áû âàñ â áóìàãàõ è òåì 
ñàìûì ïîìîãëà áû ïîëó÷èòü ñâîé âûèãðûø â âèäå íåïëîõîãî äîõîäà. 
Òà æå ñàìàÿ ñòðàòåãèÿ ìîãëà áû óäåðæàòü îò âõîäà â VIGN èëè, åñëè 
áû âû âñå ðàâíî êóïèëè ýòè àêöèè, ïðåäîòâðàòèëà áû êðóïíûå óáûòêè, 
áûñòðî âûâåäÿ âàñ èç áóìàã è íå ïîçâîëèâ âîéòè îáðàòíî. 

Ðàññêàçàííàÿ íàìè èñòîðèÿ î äâóõ àêöèÿõ ïðîäåìîíñòðèðîâàëà âàì, 
ïî÷åìó íóæíî èìåòü ñòðàòåãèþ âõîäà è âûõîäà èç áóìàã — ñòðàòåãèþ 
÷èñòî ìåõàíè÷åñêóþ, ñïîñîáíóþ îáóçäàòü ëþáûå ýìîöèè, êîòîðûå âû 
ìîæåòå èñïûòûâàòü îòíîñèòåëüíî òîé èëè èíîé àêöèè. Åñëè âû ãî-
òîâû âûíåñòè èç ýòîé êíèãè êàêîå-òî îäíî òâåðäîå óáåæäåíèå, ïóñòü 
ýòî áóäåò íàìåðåíèå ðàçðàáîòàòü õîðîøóþ ñòðàòåãèþ âõîäà è âûõîäà 
èç àêöèé. 

ÊÀÊ ÏÎÑÒÐÎÅÍÀ ÝÒÀ ÊÍÈÃÀ

Ïðè íàïèñàíèè ýòîé êíèãè ìû îðèåíòèðîâàëèñü íà ÷èòàòåëåé ñ íà÷àëü-
íûì óðîâíåì çíàíèé î ðûíêå. Êàê ìû ïîëàãàåì, âû óæå èìååò ïðåäñòàâ-
ëåíèå î òîì, ÷òî òàêîå àêöèè è êàê ïðèìåðíî ðàáîòàåò ðûíîê. Ñâîþ 
çàäà÷ó ìû âèäèì â òîì, ÷òîáû äàòü âàì áàçîâîå ïîíèìàíèå î âûáîðå, 
ïðåæäå âñåãî ñòèëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ ñ ó÷åòîì âàøåé èíäèâèäóàëüíîñòè, 
à çàòåì — ñòðàòåãèé èíâåñòèðîâàíèÿ, ñèñòåì è ìåòîäîâ, ñîîòâåòñòâóþ-
ùèõ ýòîìó ñòèëþ. 

Â ïåðâûõ äâóõ ãëàâàõ ìû çàëîæèì îñíîâû äëÿ äàëüíåéøåãî ðàçãî-
âîðà î ñòðàòåãèÿõ è ñòèëÿõ èíâåñòèðîâàíèÿ. Â ãëàâå 1 ïîãîâîðèì î òîì, 
ïî÷åìó àêöèè ðàñòóò â öåíå, òî åñòü ðàññêàæåì î âîñïðèÿòèè ðûíêà 
è äîâåðèè èíâåñòîðîâ (à òàêæå îáñóäèì, êàêèå ñîáûòèÿ ìîãóò èçìåíèòü 
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òîò èëè äðóãîé ôàêòîð èëè îáà îäíîâðåìåííî). Â ãëàâå 2 ïðåäñòàâëå-
íû òðè îñíîâîïîëàãàþùèå ñòðàòåãèè ïðîöåññà èíâåñòèðîâàíèÿ: âûáîð 
àêöèé, îïðåäåëåíèå âðåìåíè äëÿ âõîäà è âûõîäà èç áóìàã è óïðàâëå-
íèå ïîðòôåëåì. È õîòÿ ëþáîé ñòèëü èíâåñòèðîâàíèÿ îñíîâàí íà ýòîì 
òðåõýòàïíîì ïðîöåññå, ñòðàòåãèè âûáîðà àêöèé, èõ ïîêóïêè è ïðîäàæè 
è óïðàâëåíèÿ ïîðòôåëåì ðàçëè÷àþòñÿ â çàâèñèìîñòè îò âàøåãî ñòèëÿ 
èëè ïîäõîäà ê èíâåñòèðîâàíèþ. 

Â ãëàâå 3 ìû íà÷íåì íåïîñðåäñòâåííîå îáñóæäåíèå ñòèëåé èíâåñòè-
ðîâàíèÿ. Âàì áóäåò ïðåäëîæåí îáçîð êàæäîãî èç âîñüìè îòäåëüíûõ 
âàðèàíòîâ, à òàêæå ãðàôèê PQ, èëè ïñèõîëîãè÷åñêîãî êîýôôèöèåíòà, 
êîòîðûé ðàíæèðóåò ñòèëè èíâåñòèðîâàíèÿ ïî 10 ðàçëè÷íûì ïñèõîëî-
ãè÷åñêèì èëè ëè÷íîñòíûì ñâîéñòâàì. Ãëàâû 4–7 îïèñûâàþò ÷åòûðå îñ-
íîâíûõ ñòèëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ: â ðîñò, ñòîèìîñòü, èìïóëüñíîå èíâåñòè-
ðîâàíèå è èíâåñòèðîâàíèå íà îñíîâå òåõíè÷åñêîãî àíàëèçà. Âû óçíàå-
òå î ïåðñîíàëüíîì ïðîôèëå êàæäîãî ñòèëÿ, î õàðàêòåðèñòèêàõ àêöèé, 
ïðåäñòàâëÿþùèõ ýòè ñòèëè, à òàêæå î ñòðàòåãèÿõ âîïëîùåíèÿ ñòèëåé 
â æèçíü. Â êàæäîé èç ãëàâ âû íàéäåòå ñïåöèàëüíûé ðàçäåë, â êîòîðîì 
ðàññêàçûâàåòñÿ îá èñïîëüçîâàíèè êîíêðåòíîãî ñòèëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ 
âî âçàèìíûå è áèðæåâûå ôîíäû, à òàêæå ðàçäåë, ïîñâÿùåííûé ïîèñ-
êó â èíòåðíåòå ðåñóðñîâ ïî êàæäîìó èç ñòèëåé. Çàâåðøàþòñÿ ãëàâû 
ðåêîìåíäàöèÿìè ïî óñïåøíîìó èíâåñòèðîâàíèþ â ðàìêàõ êîíêðåòíîãî 
ñòèëÿ. 

Â ãëàâå 7 èññëåäóåòñÿ ðîëü êàòåãîðèé ðûíî÷íîé êàïèòàëèçàöèè 
ñ òî÷êè çðåíèÿ ñòðàòåãèè èíâåñòèðîâàíèÿ. Ðûíî÷íàÿ êàïèòàëèçàöèÿ — 
ýòî ñïîñîá èçìåðåíèÿ ðàçìåðà êîìïàíèè (êîëè÷åñòâî âûïóùåííûõ 
àêöèé, óìíîæåííîå íà öåíó îäíîé àêöèè). Íåêîòîðûå ïðåäïî÷èòàþò 
ïîêóïàòü áóìàãè êîìïàíèé ñ âûñîêîé èëè ñðåäíåé êàïèòàëèçàöèåé, 
à äðóãèõ áîëüøå ïðèâëåêàþò àêöèè êîìïàíèé ìàëîé êàïèòàëèçàöèè èëè 
ìèêðîêàïèòàëèçàöèè. Ïîñêîëüêó ýòè ïðåäïî÷òåíèÿ ôîðìèðóþò êðè-
òè÷åñêóþ ìàññó ïî ýìèòåíòàì ñ ðàçíîé êàïèòàëèçàöèåé, ïîêàçàòåëè 
ðûíî÷íîé êàïèòàëèçàöèè íà ðàçëè÷íûõ ðûíêàõ èçìåíÿþòñÿ íåîäèíàêî-
âî, ÷òî äàåò âîçìîæíîñòü èñïîëüçîâàòü èõ â êà÷åñòâå âñïîìîãàòåëüíîé 
ñòðàòåãèè èíâåñòèðîâàíèÿ. 

Ãëàâà 9 ïîñâÿùåíà ñòðàòåãèÿì â ðàìêàõ ïÿòè âòîðîñòåïåííûõ ñòè-
ëåé èíâåñòèðîâàíèÿ. Ýòî èíâåñòèðîâàíèå íà îñíîâå ôóíäàìåíòàëüíî-
ãî àíàëèçà, èíâåñòèðîâàíèå â äîõîä, àêòèâíàÿ òîðãîâëÿ, ñìåøàííîå 
(ãèáðèäíîå) è áåñïîðÿäî÷íîå èíâåñòèðîâàíèå (ñòèëü «ñåðôèíã»). Âñå 
îíè ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé ïðîèçâîäíûå èëè êîìáèíàöèè îò ÷åòûðåõ 
îñíîâíûõ ñòèëåé. Èç ýòîé ãëàâû âû òàêæå óçíàåòå î òàêèõ ñòðàòåãè-
ÿõ, êàê èíâåñòèðîâàíèå «ñâåðõó âíèç» è èíñàéäåðñêàÿ òîðãîâëÿ, êî-
òîðûå ìîæíî ñîâìåùàòü ñ ëþáûì ñòèëåì èíâåñòèðîâàíèÿ. Ãëàâà 10 
ðàññêàæåò âàì î ðÿäå ïðîäâèíóòûõ ñòðàòåãèé, êîòîðûå òàêæå ìîæíî 
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èñïîëüçîâàòü ñîâìåñòíî ñ ëþáûì ñòèëåì èíâåñòèðîâàíèÿ: êîðîòêèå 
ïðîäàæè, íåéòðàëüíîå èíâåñòèðîâàíèå, õåäæèðîâàíèå îïöèîíàìè 
è ãëîáàëüíîå èíâåñòèðîâàíèå. Ïðèëîæåíèÿ ñîäåðæàò ïåðå÷åíü èí-
òåðíåò-ðåñóðñîâ, à â ãëîññàðèè äàíû îïðåäåëåíèÿ èñïîëüçîâàííûõ 
â êíèãå òåðìèíîâ. 

Êîãäà âû áóäåòå ÷èòàòü ýòó êíèãó, ïîìíèòå: íàøà öåëü — ïîìî÷ü 
âàì âûáðàòü ñîáñòâåííûé ñòèëü è óáåäèòü âàñ â íåîáõîäèìîñòè èñ-
ïîëüçîâàòü îïðåäåëåííóþ ñòðàòåãèþ îòáîðà àêöèé, ñòðàòåãèþ âõîäà 
è âûõîäà èç ïîçèöèé è ñòðàòåãèþ óïðàâëåíèÿ ïîðòôåëåì âûáðàííûõ 
âàìè àêöèé. 




