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ВСТУПЛЕНИЕ

Большой капитал ещё не означает зрелого
инвестора
Большой капитал не делает человека хорошим
инвестором. Иногда происходит обратное:
деньги позволяют дольше не замечать
собственных ошибок, дорого платить за
уверенность и окружать себя людьми, которые
редко возражают.
Состоятельный инвестор сталкивается с парадоксом. Чем больше у него возможностей,
тем выше цена некоторых решений. Чем значительнее состояние, тем сложнее
становится его структура. И тем опаснее привычка полагаться исключительно на
собственный опыт.

На этапе накопления капитала главный вопрос обычно звучит так: как заработать
больше?

Но наступает момент, когда появляется другой: как сохранить созданное, не потерять
независимость и распорядиться капиталом так, чтобы он действительно улучшал
жизнь?

Управление крупным капиталом требует не только знания финансовых инструментов.
Оно требует дисциплины, способности видеть риски за привлекательными
возможностями и готовности пересматривать даже самые устойчивые убеждения.

Состоятельность — экономическое положение. Зрелость инвестора — качество
мышления. Одно не гарантирует другого.

Эти двенадцать принципов — не инструкция по выбору активов и не рецепт высокой
доходности.

Это приглашение посмотреть на собственный капитал немного иначе.
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ДВЕНАДЦАТЬ ПРИНЦИПОВ

ПРИНЦИП I

Капитал должен давать свободу, а не требовать новых
жертв
Зачем человеку значительное состояние, если
необходимость постоянно его увеличивать
постепенно лишает его времени, спокойствия и
независимости?

Финансовые рынки предлагают бесконечное соревнование в доходности. Всегда
найдётся тот, кто заработал больше, купил раньше или удачнее предсказал движение
цен.

Но наступает момент, когда дополнительный процент доходности почти ничего не
меняет в жизни, а дополнительный риск способен изменить многое.

Зрелость инвестора начинается в том числе со способности определить, сколько
ему действительно достаточно.
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ДВЕНАДЦАТЬ ПРИНЦИПОВ

ПРИНЦИП II

Сначала финансовая устойчивость, потом доходность
Состоятельный инвестор может позволить себе
рисковать. Но может ли он позволить себе потерять
финансовую независимость?

Временное снижение стоимости портфеля и необратимое разрушение капитала —
принципиально разные события.

Особенно опасны риски, которые долго остаются незаметными: чрезмерный долг,
зависимость от одного бизнеса, недостаток ликвидности, скрытые обязательства.

Высокая доходность выглядит привлекательной до тех пор, пока не становится
понятна полная цена возможной ошибки.

Главный вопрос перед значительным инвестиционным решением — не только
сколько можно заработать, но и что произойдёт, если расчёт окажется неверным.

ПРИНЦИП III

Экономическая логика важнее убедительной истории
Чем привлекательнее инвестиционная идея, тем
больше оснований проверить её без участия эмоций.

За обещаниями исключительной доходности могут скрываться вполне обычные
риски. За сложными финансовыми моделями — предположения, которые никто не
проверял.



HARMONEY  ·  Мышление состоятельного инвестора и владельца капитала 05

ДВЕНАДЦАТЬ ПРИНЦИПОВ

Настоящий анализ начинается с простых вопросов: откуда берётся доходность, какую
цену приходится платить за риск и что должно произойти, чтобы инвестиция
оказалась неудачной?

При этом даже безупречные расчёты не устраняют неопределённость будущего.

Хороший инвестор умеет считать. Зрелый — ещё и понимает границы того, что
можно посчитать.

ПРИНЦИП IV

Долгосрочное мышление — не оправдание
бездействия
Время может быть союзником инвестора. Но оно не
обязано исправлять плохие решения.

Переждать временную рыночную просадку — одно. Годами удерживать актив,
экономические перспективы которого необратимо ухудшились, — совсем другое.

Долгосрочная инвестиционная стратегия требует терпения, но не слепой верности
первоначальному выбору.

Иногда дисциплина означает ничего не делать. Иногда — признать ошибку и
изменить решение.

Терпение полезно там, где сохраняется инвестиционная логика. Там, где она
разрушена, терпение легко превращается в упрямство.
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ДВЕНАДЦАТЬ ПРИНЦИПОВ

ПРИНЦИП V

Состояние — это система, а не коллекция активов
Бизнес, недвижимость, банковские счета, облигации,
акции, иностранные активы, обязательства семьи —
всё это может казаться отдельными направлениями
управления.

Но экономические риски не признают таких границ.

Можно иметь диверсифицированный инвестиционный портфель и одновременно
зависеть почти всем состоянием от одной страны, одной отрасли или одного
источника дохода.

Можно тщательно выбирать облигации и совершенно не представлять, как поведёт
себя весь семейный капитал во время серьёзного кризиса.

Управление крупным капиталом начинается тогда, когда отдельные активы
перестают рассматриваться независимо от целого.

ПРИНЦИП VI

Самая опасная концентрация капитала начинается с
уверенности
Состоятельный инвестор редко концентрирует
капитал без аргументов.

Он хорошо знает собственный бизнес. Доверяет знакомому рынку. Уверен в
недвижимости, которая десятилетиями приносила доход.
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ДВЕНАДЦАТЬ ПРИНЦИПОВ

Именно поэтому концентрация может казаться совершенно разумной.

Проблема возникает, когда глубокое знание одного актива постепенно начинает
восприниматься как гарантия его безопасности.

Диверсификация не требует отказаться от сильных инвестиционных убеждений. Она
требует признать, что даже хорошо обоснованная уверенность может оказаться
ошибочной.

Крупный капитал особенно плохо переносит одну большую уверенность.

ПРИНЦИП VII

Ликвидность — это свобода не продавать в плохой
момент
Денежный резерв редко выглядит впечатляюще на
фоне прибыльных инвестиций.

Он не обещает исключительной доходности. Иногда его реальная стоимость
постепенно уменьшается из-за инфляции.

Но во время кризиса ликвидность приобретает другое значение.

Она позволяет выполнять обязательства, переживать снижение доходов, не продавать
хорошие активы по плохим ценам и сохранять возможность выбора.

Разумный резерв не должен быть бесконечным. Но его отсутствие может сделать даже
состоятельного человека зависимым от обстоятельств.

Иногда главная ценность денег заключается не в том, что на них можно купить, а в
том, чего благодаря им можно не продавать.
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ДВЕНАДЦАТЬ ПРИНЦИПОВ

ПРИНЦИП VIII

Хорошая инвестиционная система должна защищать
от самого инвестора
Чем успешнее человек, тем сложнее ему сомневаться
в собственных решениях.

Особенно когда окружающие давно привыкли с ним соглашаться.

Но опыт, интеллект и прежние достижения не устраняют эмоциональных ошибок.
Иногда они лишь помогают находить для них более убедительные оправдания.

Инвестиционная дисциплина — это не способность всегда сохранять спокойствие. Это
наличие правил, которые продолжают работать даже тогда, когда спокойствие
утрачено.

Независимая проверка идей, ограничения по риску и понятный порядок принятия
решений нужны прежде всего в те моменты, когда собственная уверенность кажется
непоколебимой.

Настоящая инвестиционная система должна работать не только тогда, когда её
создатель прав, но и тогда, когда он ошибается.

ПРИНЦИП IX

Не каждая возможность заслуживает участия
Чем больше капитал, тем больше предложений.

Эксклюзивные сделки, перспективные проекты, новые инструменты, необычайно
высокая доходность. И почти всегда найдётся кто-то, кто уже успел заработать.
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ДВЕНАДЦАТЬ ПРИНЦИПОВ

Но инвестиционные возможности не становятся обязательствами только потому, что
они доступны.

Состоятельному инвестору особенно важно уметь отличать действительно
необходимое решение от желания не упустить чужой успех.

Отказ от сделки иногда сохраняет больше капитала, чем удачная инвестиция
приносит.

Умение спокойно сказать «нет» — не отсутствие инвестиционных идей, а признак
независимости от них.

ПРИНЦИП X

Не всё ценное обязано приносить финансовую
доходность
Картина, коллекционный автомобиль, загородный
дом или яхта могут приносить своему владельцу
удовольствие, которое невозможно измерить
процентами годовых.

И в этом нет ничего нерационального.

Проблема начинается тогда, когда желание обладать вещью требует обязательного
инвестиционного оправдания.

Стоимость содержания, ограниченная ликвидность и неопределённая цена продажи
никуда не исчезают от того, что предмет вызывает восхищение.

Состоятельность даёт возможность приобретать не только доходные активы, но и
радость. Важно лишь не путать одно с другим.
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ДВЕНАДЦАТЬ ПРИНЦИПОВ

Не каждое удовольствие должно быть инвестицией. Но и не каждое дорогое
приобретение становится инвестицией только потому, что хочется в это верить.

ПРИНЦИП XI

Капитал должен быть готов к жизни без своего
создателя
Пока собственник лично принимает все ключевые
решения, семейный капитал может казаться
прекрасно организованным.

Но что произойдёт, если завтра он не сможет участвовать в управлении?

Знают ли наследники, чем действительно владеет семья? Понимают ли её
обязательства? Существуют ли согласованные правила принятия решений?

Вопросы наследования и преемственности часто откладываются именно потому, что
сегодня всё работает.

Но зависимость большого состояния от одного человека — тоже концентрация риска.

Капитал, который невозможно сохранить без постоянного участия его создателя,
ещё не стал устойчивой семейной системой.
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ДВЕНАДЦАТЬ ПРИНЦИПОВ

ПРИНЦИП XII

Настоящее богатство включает право не думать о
деньгах постоянно
Большой капитал способен подарить человеку
независимость. Но способен создать и новую
зависимость — от котировок, инвестиционных
решений, постоянного контроля и необходимости
зарабатывать ещё больше.

В какой момент управление состоянием превращается из средства достижения целей в
самостоятельную бесконечную работу?

Для одних инвестирование — любимое занятие. Для других — необходимая
обязанность. Ни один вариант не является неправильным.

Но важно, чтобы участие в управлении капиталом оставалось осознанным выбором.

Хорошо организованный капитал должен расширять пространство жизни, а не
постепенно занимать его целиком.
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НАШ ВЫБОР

Наш выбор
Не существует единственного правильного инвестиционного портфеля.

Нет универсальной формулы, которая гарантирует сохранение капитала, исключает
ошибки и обеспечивает высокую доходность при любых обстоятельствах.

Каждое состояние имеет свою историю, структуру, обязательства и цели.

Но есть вопросы, от которых не освобождает никакой размер капитала.

Насколько устойчиво то, что создано?

Не превратилась ли уверенность в зависимость?

Кто сможет принимать решения, когда собственник не сможет этого делать?

И главное — какую жизнь должен обеспечивать капитал?

Мы не знаем, какой рынок окажется самым доходным через десять лет. Не знаем, когда
произойдёт следующий кризис и какие инвестиционные идеи сегодня выглядят
убедительнее, чем заслуживают.

Но мы убеждены: устойчивость капитала начинается не с выбора очередного
финансового инструмента, а с качества мышления его владельца.

Именно этому посвящён Harmoney.

Не поиску безошибочных прогнозов. Не соревнованию в доходности. Не бесконечной
погоне за новыми возможностями.

А пониманию того, как капитал может оставаться устойчивым, управляемым и
полезным на протяжении многих лет.

Нам не обязательно становиться самыми богатыми. Нам гораздо важнее не потерять
свободу, которую уже удалось приобрести.
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ФИНАЛЬНАЯ ДЕКЛАРАЦИЯ

МАНИФЕСТ СОСТОЯТЕЛЬНОГО ИНВЕСТОРА

Деньги должны работать на жизнь.
Не жизнь на деньги.
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