Îñíîâû óïðàâëåíèÿ êàïèòàëîì 


Ïî÷åìó äëÿ ïðîôåññèîíàëüíîãî òðåéäåðà íà ïåðâîì ìåñòå âñåãäà ñòîÿò êðèòåðèè óïðàâëåíèÿ êàïèòàëîì, îò êîòîðûõ îí íèêîãäà íå îòñòóïèòñÿ? Êàê âû ñ÷èòàåòå? Âàì ïðåäëàãàåòñÿ êðàòêèé îáçîð óïðàâëåíèÿ ðèñêîì è íåñêîëüêèõ ïðîñòûõ ìåõàíèñòè÷åñêèõ ïîäõîäîâ ê óïðàâëåíèþ ñîáñòâåííûì êàïèòàëîì.


Ñáåðåæåíèå êàïèòàëà ÿâëÿåòñÿ ñàìîé âàæíîé öåëüþ â ïðîöåññå âûæèâàíèÿ òðåéäåðà. Åäèíñòâåííî îïðàâäàííàÿ öåëü òðåéäåðà èëè èíâåñòîðà - ýòî çàðàáîòàòü äåíüãè. Ó÷àñòâîâàòü â ýòîì òîëüêî ðàäè óäîâîëüñòâèÿ – ýòî âñå ðàâíî, ÷òî çàíèìàòüñÿ ñàìûì äîðîãèì â ìèðå ñïîðòîì. Öåëü óïðàâëåíèÿ ëþáûìè äåíåæíûìè ñðåäñòâàìè ïðîñòà. Åñëè ê íåé ñòðåìèòüñÿ, îíà áóäåò çàñòàâëÿòü âàñ ñîêðàùàòü ðàñõîäû è óâåëè÷èâàòü äîõîäû. 


Ìíîãèå íà÷èíàþùèå òðåéäåðû ðàññìàòðèâàþò òðåéäèíã òîëüêî ñ îäíîé òî÷êè çðåíèÿ: "Íà êàêóþ ïðèáûëü ÿ ìîãó ðàññ÷èòûâàòü?" Îíè ïî÷åìó-òî íå çàäàþòñÿ âîïðîñîì, êîòîðûé ãîðàçäî áîëåå âàæåí, õîòÿ çà÷àñòóþ îñòàåòñÿ áåç âíèìàíèÿ: "Êàêîâû ïîòåíöèàëüíûå óáûòêè?" Åñëè ïîòåíöèàëüíûå óáûòêè ïî êàêîé- ëèáî îïåðàöèè ñîñòàâëÿþò ïîëîâèíó âàøåãî êàïèòàëà, òî ïàðà íåóäà÷íûõ îïåðàöèè ïîäðÿä ìîìåíòàëüíî ïåðåâîäåò âàñ â ðàçðÿä íèùèõ. Åñëè íàì ïðåäëàãàåòñÿ âûáîð ìåæäó óêëîíåíèåì îò óáûòêîâ è ïîëó÷åíèåì ïðèáûëè â ïîëíîì îáúåìå, èìïóëüñèâíî, êàê ïðàâèëî, ìû îñòàíàâëèâàåìñÿ íà ïîñëåäíåì. Îäíàêî ïðàâèëåí ëè òàêîé ïîäõîä? Äëÿ äîëãîñðî÷íûõ ðåçóëüòàòîâ èçáåãàòü óáûòêîâ ãîðàçäî âàæíåå, ÷åì ïîëó÷àòü áîëüøèå ïðèáûëè íà îñíîâàíèè äâóõ ãëàâíûõ ìàòåìàòè÷åñêèõ ïðèíöèïîâ: 


1 ×åì áîëüøå ñòàíîâèòñÿ âàø ñ÷åò èëè èíâåñòèöèîííûé ïîðòôåëü, òåì â áîëüøåé ñòåïåíè âàø êàïèòàë çàâèñèò îò ëþáîãî êîíêðåòíîãî ïîíèæåíèÿ ïðîöåíòíîãî îòíîøåíèÿ. 


2 Äëÿ âîçìåùåíèÿ ëþáûõ óáûòêîâ â ïðîöåíòíîì îòíîøåíèè ïîòðåáóþòñÿ ãîðàçäî áîëåå âûñîêèå ïðîöåíòû ïðèáûëè. 


Äîïóñòèì, âû íà÷àëè ñ ñóììû â ñòî òûñÿ÷ äîëëàðîâ è â òå÷åíèå òðåõ ëåò ïîäðÿä äîáèâàëèñü óñòîé÷èâûõ ïðèáûëåé íà óðîâíå 20% â ãîä. Ê êîíöó ýòîãî ïåðèîäà âàø ñ÷åò ðàçáóõ äî 172 800 äîëëàðîâ. Åñëè áû, â òå÷åíèå ÷åòâåðòîãî ãîäà âû ïîíåñëè áû 45-ïðîöåíòíûé óáûòîê, âàøà ñóììà òóò æå îïóñòèëàñü áû íèæå ïåðâîíà÷àëüíîãî óðîâíÿ - äî 95 040 äîëëàðîâ. Íà ïåðâûé âçãëÿä, íåñïðàâåäëèâî. Âåäü àðèôìåòè÷åñêàÿ ñóììà âàøèõ ïðèáûëåé (3 õ 20% = 60%) ïðåâûøàåò 45-ïðîöåíòíûé óáûòîê. Íî âåäü ýòè 45% ðàññ÷èòûâàþòñÿ îò ãîðàçäî áîëüøåé ñóììû, è ïîòîìó âñå ïðèáûëè òðåõ ëåò ñâîäÿòñÿ íà íåò. 45-ïðîöåíòíûé óáûòîê ìîæåò ïîêàçàòüñÿ ÷ðåçìåðíûì äëÿ òðåéäåðîâ, ïðèâûêøèõ ê ðûíêó, êîòîðûé â òå÷åíèå 7 ëåò êîððåêòèðîâàëñÿ â ïðåäåëàõ íå áîëåå 10%. Îäíàêî ñëåäóåò âñïîìíèòü 1973-74 ã.ã., êîãäà êîððåêöèÿ èíäåêñà Standard & Poor's 500 ñîñòàâèëà 44%. Ìíîãèå ïîíåñëè òîãäà 70-80-ïðîöåíòíûå óáûòêè. 


È åùå ðÿä îòðåçâëÿþùèõ íàáëþäåíèé. ×òîáû íàâåðñòàòü 50- ïðîöåíòíûé óáûòîê, òðåáóåòñÿ ïðèáûëü â ðàçìåðå 100%, à äëÿ ïîêðûòèÿ 33% óáûòêà ìîæåò ñïàñòè 49-ïðîöåíòíàÿ ïðèáûëü. Àãðåññèâíûé îïåðàöèîííûé ïëàí, êîòîðûé ïðåäïîëàãàåò ýôôåêòíóþ îòäà÷ó, íî íå îñíîâàí íà óïðàâëåíèè âàøèì êàïèòàëîì èëè êîíòðîëå ðèñêà, îáðå÷åí íå ïðîâàë. 


Áåç áîÿçíè


Êîãäà êîìïüþòåð ïðîãîíÿåò âàøè äèàãðàììû èëè òåñòèðóåò ñèñòåìó, îí íå èñïûòûâàåò íè ñòðàõà, íè æàäíîñòè. Äëÿ íåãî íåò èñêëþ÷åíèé. Îí ïðîñòî èñïîëíÿåò êîìàíäû, áåçäóìíî è ìàøèíàëüíî. 


Åñëè áû áîëüøèíñòâî òðåéäåðîâ äåéñòâîâàëî òàê æå áåññòðàñòíî è ìåõàíè÷åñêè, ðåçóëüòàòû èõ ñòàðàíèé áûëè áû çíà÷èòåëüíî âûøå, ÷åì â ðåàëüíîé æèçíè. Ïðè ðàçðàáîòêå òðåéäèíãîâîé ñèñòåìû âàæíî ñíà÷àëà îöåíèòü ñîáñòâåííîå ýìîöèîíàëüíîå ñîñòîÿíèå. Âåäü íóæíà îãðîìíàÿ ñèëà äóõà, ÷òîáû åæåäíåâíî ñëåäèòü çà ðûíêîì, ðàâíî êàê íóæíà äðóãîãî ðîäà õðàáðîñòü, ÷òîáû ìåñÿöàìè èëè ãîäàìè äåðæàòü êèïó "àêöèé ðîñòà", íåñìîòðÿ íà âñå ïàäåíèÿ è êîððåêòèðîâêè. Áîëüøèíñòâî ìåõàíè÷åñêèõ ñèñòåì íå èìåþò óñïåõà, ïîñêîëüêó â íèõ íå ó÷èòûâàåòñÿ ñàìûé âàæíûé ýëåìåíò - ñî÷åòàíèå ïàðàìåòðîâ ñèñòåìû è èíäèâèäóàëüíîé ïñèõîëîãèåé. Ïî àíàëîãèè ñ ýòèì ñèñòåìû óïðàâëåíèÿ ðèñêîì òàêæå äîëæíû áûòü èíäèâèäóàëüíûìè. Êàêîâà âåðîÿòíîñòü òîãî, ÷òî ñèñòåìå, êîòîðàÿ âåäåò âàñ ÷åðåç ðÿä íåáîëüøèõ ïîòåðü, âû ïðåäïî÷òåòå ñèñòåìó, êîòîðàÿ ñóëèò áîëüøóþ ïðèáûëü? È íàîáîðîò, ñïîñîáíû ëè âû âûäåðæàòü ÿâíûå áîëüøèå óáûòêè, âîçìîæíî, äàæå ïîòåðþ âñåõ íàêîïëåííûõ ïðèáûëåé ïî êàêîé-òî ïîçèöèè, åñëè çàêðûòèå òàêîé ïîçèöèè íåñêîëüêèìè íåäåëÿìè ïîçæå ïðèíåñåò îãðîìíóþ âûãîäó? Áóäåòå ëè âû íàñòàèâàòü íà îòêàçå îò "íî÷íûõ" ïîçèöèé, èëè ïðåäïî÷òåòå ñðåäíåñðî÷íûå è äîëãîñðî÷íûå îïåðàöèè? 


Âñå ýòè âîïðîñû òðåáóþò îòâåòà, ïðåæäå, ÷åì âû ïðèñòóïèòå ê àíàëèçó ýëåìåíòîâ óïðàâëåíèÿ ðèñêîì îïðåäåëåííîé ñèñòåìû. Ìíîãèå ñèñòåìû èìåþò âñòðîåííûå ñðåäñòâà óïðàâëåíèÿ êàïèòàëîì ñ ïðàâèëàìè âõîäà è âûõîäà, êîòîðûì íåîáõîäèìî ñëåäîâàòü, îäíàêî áîëüøèíñòâî èç íèõ äîëæíî áûòü äîïîëíåíî ìåõàíè÷åñêèìè ïðèíöèïàìè îñòàíîâêè óáûòêîâ âî èçáåæàíèå êàòàñòðîôè÷åñêèõ ïîòåðü êàïèòàëà. 


Íåñêîëüêî ïðîñòûõ óðàâíåíèé


Ìíîãèå òðåéäåðû ãîâîðÿò î ðèñêå òàê, ñëîâíî ýòîò òåðìèí ïîíèìàåòñÿ âñåìè áîëåå èëè ìåíåå îäèíàêîâî, õîòÿ ñóùåñòâóåò íåñêîëüêî âèäîâ ðèñêà. Äëÿ öåëåé íàñòîÿùåãî îáçîðà ñòîèò îïðåäåëèòü ðèñê êàê ìàêñèìàëüíîå êîëè÷åñòâî äåíåæíûõ ñðåäñòâ, êîòîðîå òðåéäåð ìîæåò ïîòåðÿòü ïî êàêîé-ëèáî ïîçèöèè, ïðåæäå ÷åì ëèêâèä- èðóåò ýòó ïîçèöèþ. Ó÷òèòå, ÷òî çà÷àñòóþ ýòî ëèøü òåîðåòè÷åñêàÿ ïðåäïîñûëêà, ïîñêîëüêó ðûíîê ìîæåò çàéòè â òóïèê èëè óäåðæèâàòü âàñ â äðóãîì êîðèäîðå öåí äî òîãî, êàê âàì äåéñòâèòåëüíî ïðåäñòàâèòñÿ âîçìîæíîñòü âûõîäà. 


Ïîäîáíûå íåóäà÷è ìîãóò áûòü ïðåäóñìîòðåíû âàøèì îïðåäåëåíèåì ðèñêà, îäíàêî äëÿ óïðîùåíèÿ ïðåäïîëîæèì, ÷òî ìû áóäåì âûõîäèòü ïðèìåðíî â òîò ìîìåíò, êîãäà ïðèìåì òàêîå ðåøåíèå (ïîêóïàòåëè îïöèîíîâ èìåþò ïðåèìóùåñòâî, êîòîðîå çàêëþ÷àåòñÿ â âîçìîæíîñòè òî÷íî ïðåäîïðåäåëèòü ñâîé ðèñê - óïëà÷åííàÿ îïöèîííàÿ ïðåìèÿ ïëþñ êîìèññèîííûå). Â ñâÿçè ñ ýòèì áóäåì èñïîëüçîâàòü äëÿ ðèñêà ñëåäóþùåå óðàâíåíèå: 


Ðèñê â äîëëàðàõ ðàâåí ðàçíèöå ìåæäó öåíîé âõîäà è öåíîé âûõîäà, óìíîæåííîé íà êîëè÷åñòâî àêöèé èëè êîíòðàêòîâ ïëþñ êîìèññèîííûå. 


Ðèñê â ïðîöåíòîì âûðàæåíèè - ýòî öåíà âûõîäà, äåëåííàÿ íà öåíó âõîäà, èç ÷åãî ñëåäóåò âû÷åñòü åäèíèöó è ïåðåìíîæèòü íà -1. Äàëåå äåëèì êîìèññèîííûå íà ïåðâîíà÷àëüíóþ ñóììó èíâåñòèðîâàííîãî êàïèòàëà. Ïðèáàâëÿåì ýòó ñóììó ê ïðåäûäóùåìó çíà÷åíèþ, è ïåðåìíîæàåì íà 100. 


Äëÿ êîðîòêîé ïîçèöèè â òàêîì óðàâíåíèè ñëåäóåò ëèøü ïîìåíÿòü ìåñòàìè öåíó âõîäà è öåíó âûõîäà. 


Ñ ïñèõîëîãè÷åñêîé òî÷êè çðåíèÿ, ðàçäóìûâàòü íàä ïîòåðåé äåíåã, ðåøàÿñü íà ñäåëêó, ìåøàåò èíòóèöèÿ, îäíàêî íèêòî íå íàäåëåí èäåàëüíûìè ñïîñîáíîñòÿìè ïðåäâèäåíèÿ. Âåäü äàæå ëó÷øàÿ èç ñèñòåì ïðàâèëüíà òîëüêî íàïîëîâèíó. Ïîòåðè ïðè èíâåñòèöèÿõ íåìèíóåìû. Ýòó èñòèíó ñëåäóåò ïðèçíàòü, ïðåæäå ÷åì êîðèòü ñåáÿ çà íåèçáåæíóþ ÷åðåäó íåóäàâøèõñÿ ñäåëîê. Âîçìîæíî, èìåííî ÷ðåçìåðíîå âíèìàíèå ê ïîòåíöèàëüíûì ïîòåðÿì óäåðæèâàåò íåêîòîðûõ òðåéäåðîâ îò ïëàíèðîâàíèÿ òîãî, êàê èõ âîñïðèíèìàòü. Äëÿ ñíèæåíèÿ ðèñêà òðåéäåðó, â ïðèíöèïå, ïðåäîñòàâëÿåòñÿ âûáîð èç ñëåäóþùèõ âîçìîæíîñòåé: 


1 Çàêðûòü (èëè íå îòêðûâàòü) ïîçèöèþ (ïîëíîñòüþ óñòðàíèâ ðèñê). 


2 Ïðîäàòü ÷àñòü ïîçèöèè èëè êóïèòü ìåíüøóþ äîëþ ïðè èñõîäíîé ïîêóïêå. 


3 Ïîâûñèòü "ñòîï-îðäåð" äî òåõ ïîð, ïîêà ðèñê íå ñîêðàòèòñÿ äî ïðèåìëåìîãî óðîâíÿ. 


4 Âûæäàòü, ïîêà ðûíîê íå ïðèáëèçèòñÿ ê ðàçóìíîé îñòàíîâêå è, åñëè îñíîâàíèÿ äëÿ îïåðàöèè åùå ñóùåñòâóþò, îñóùåñòâèòü îïåðàöèþ â ýòîò ìîìåíò (äåéñòâèòåëüíûé äî îòìåíû ïðèêàç îá îãðàíè÷åíèè ïîêóïêè, áëèçêèé ïî çíà÷åíèþ ê "ñòîï-îðäåðó", ñïîñîáåí àâòîìàòè÷åñêè ðåøèòü ýòó çàäà÷ó, îäíàêî åãî ñëåäóåò òùàòåëüíî êîíòðîëèðîâàòü, ÷òîáû ñèãíàë íà ïîêóïêó ïðîäîëæàë äåéñòâîâàòü). 


Òðåòüÿ âîçìîæíîñòü ñàìàÿ çàìàí÷èâàÿ. Îñîáåííî, åñëè âû óâåðåíû, ÷òî îïåðàöèÿ óäàñòñÿ, è áîèòåñü îòñòàòü. Âìåñòå ñ òåì, ýòà âîçìîæíîñòü è íàèìåíåå öåëåñîîáðàçíà. Äåëî â òîì, ÷òî ïðîèçâîëüíîå ïîâûøåíèå "ñòîï- îðäåðà" ìîæåò ïðèâåñòè ê òîìó, ÷òî âû áóäåòå ëèøåíû âîçìîæíîñòè îñóùåñòâèòü âî âñåõ äðóãèõ îòíîøåíèÿõ õîðîøóþ ñäåëêó òîëüêî ïîòîìó, ÷òî ðàìêè "ñòîï-îðäåðà" îêàçàëèñü ñëèøêîì øèðîêèìè è â êàêîé-òî ìîìåíò ñúåëè áîëüøóþ ÷àñòü âàøåãî ñ÷åòà. 


Âàðèàíò 4 - âûæèäàíèå - ÿâëÿåòñÿ, ïîæàëóé, íàèáîëåå áëàãîðàçóìíûì ïîäõîäîì ê áîëüøèíñòâó ñäåëîê, õîòÿ îí ïðåäïîëàãàåò ïðåîäîëåíèå ìíîæåñòâà ïðîðûâîâ, êîòîðûå íèêîãäà íå âîññòàíàâëèâàþòñÿ. Âìåñòå ñ òåì, ïîñêîëüêó áîëüøèíñòâî ïðîðûâîâ â íàøè äíè ëîæíûå, òðåéäåðó ïî÷òè âñåãäà ëó÷øå äîæäàòüñÿ ïîäòâåðæäåíèÿ, ïîêà íå ïðîÿâÿòñÿ ïðèçíàêè "âàøåãî" ðûíêà ñ íåáîëüøèì ñïðåäîì, èëè íå ïðîèçîéäåò ìÿãêèé îòêàò íà íèçêóþ ðûíî÷íóþ àêòèâíîñòü, ïðåæäå ÷åì «ñïóñêàòü êóðîê». 


Äàæå åñëè êàæäûé âûõîä íà ðûíîê áóäåò èäåàëüíî ðàññ÷èòàí ïî âðåìåíè, ÷åðåäà ïîòåðü ñïîñîáíà ñâåñòè íà íåò ëþáîé ñ÷åò, ïîýòîìó êàêàÿ-òî ñèñòåìà óïðàâëåíèÿ äåíåæíûìè ñðåäñòâàìè âñå ðàâíî íåîáõîäèìà. 


Óïðàâëåíèå áåç ðèñêà


Îòñóòñòâèå õîðîøåãî ïëàíà óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè, ïîæàëóé, îäíà èç ãëàâíûõ ïðè÷èí, ïî êîòîðîé íà÷èíàþùèå òðåéäåðû òåðïÿò íåóäà÷è, ðàçî÷àðîâûâàþòñÿ è ñ îòâðàùåíèåì áðîñàþò ýòî çàíÿòèå èëè áåñïîìîùíî íàáëþäàþò çà òåì, êàê èñòîùàþòñÿ èõ ñ òðóäîì íàæèòûå ñðåäñòâà. 


Åñëè ó âàñ íåò ïëàíà óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè, çàðó÷èòåñü èì, ïðèòîì – â ïèñüìåííîì âèäå. Ïîîáåùàéòå ñåáå ðàç è íàâñåãäà íå íà÷èíàòü íè îäíîé ñäåëêè, íå çíàÿ, êîãäà âû åå çàâåðøèòå. Îòíîñèòåñü ê êàæäîé ñäåëêå êàê ê ðàáî÷åé ãèïîòåçå. Íà êàêîì ýòàïå ïðîòèâîðå÷èâûå ñâåäåíèÿ î ñîñòîÿíèè ðûíêà ïîäñêàæóò âàì, ÷òî âû íå ïðàâû? Èäåàëüíûé ñïîñîá îôîðìèòü âñå ýòî – îïðåäåëèòü êîíêðåòíóþ öåíó è íåçàìåäëèòåëüíî îòäàòü ïðèêàç <îñòàíîâèòü óáûòêè> ïîñëå ïîëó÷åíèÿ èíôîðìàöèè ïî ëþáîìó çàêàçó. 


Äèâåðñèôèêàöèÿ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ


Ñïåöèàëèçèðóþùèåñÿ íà ôèíàíñàõ ñðåäñòâà ìàññîâîé èíôîðìàöèè íå óïóñêàþò ñëó÷àÿ íàïîìíèòü íàì î âûãîäå äèâåðñèôèêàöèè, â îñîáåííîñòè, ïðèìåíèòåëüíî ê ôèíàíñîâûì èíñòðóìåíòàì ñ îòðèöàòåëüíîé êîððåëÿöèåé. Â 1990 ã. Õýððè Ìàðêîâèö ïîëó÷èë Íîáåëåâñêóþ ïðåìèþ ïî ýêîíîìèêå çà òî, ÷òî ïðîäåìîíñòðèðîâàë, êàê îáëàäàíèå ïîðòôåëåì ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ ñ âûñîêèì ñòàíäàðòíûì îòêëîíåíèåì, íî ïðè ýòîì ñ îòðèöàòåëüíîé êîððåëÿöèåé (êîãäà îäíè èíñòðóìåíòû ïîäíèìàþòñÿ, äðóãèå ïàäàþò), ìîæåò ïðèâåñòè ê áîëüøåé äîõîäíîñòè ïî ñðàâíåíèþ ñ ìåíüøèì ñîâîêóïíûì ñòàíäàðòíûì îòêëîíåíèåì. Åãî ðàáîòà îïðîâåðãëà îáùåïðèíÿòóþ èñòèíó, ÷òî öåíîé ïîâûøåííîé ïðèáûëè âñåãäà ÿâëÿåòñÿ ïîâûøåííûé ðèñê, è ïîêàçàëà, ÷òî êàæóùèéñÿ ðèñêîâûì ôèíàíñîâûé èíñòðóìåíò îäèí ñïîñîáåí, êàê ýòî íè ïàðàäîêñàëüíî, ñíèçèòü ðèñê ïîðòôåëÿ. 


Â ðàìêàõ îäíîé êàòåãîðèè ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ âëàäåíèå íåñêîëüêèìè ïîçèöèÿìè ìåíåå ðèñêîâàííî, ÷åì âëàäåíèå äîëëàðîâûì ýêâèâàëåíòîì îäíîãî. Çàíÿòèå àãðåññèâíîé ïîçèöèè ïî îòíîøåíèþ ê Microsoft ìîæåò áûòü áîëåå ðèñêîâàííûì, ÷åì ïðèîáðåòåíèå öåííûõ áóìàã Microsoft è Chevron, äàæå åñëè ïðåäïîëàãàåìàÿ äîõîäíîñòü áóìàã Chevron ìîæåò áûòü íèæå è ìåäëåííåå ïî ñðàâíåíèþ ñ Microsoft. Àêàäåìè÷åñêèå èññëåäîâàíèÿ ïîêàçûâàþò, ÷òî 85% äèâåðñèôèêàöèè ðûíêà ìîæíî äîñòè÷ü âëàäåíèåì âñåãî ëèøü 7-8 àêöèÿìè. 


Òðåéäåðû ìîãóò óìåíüøèòü ðèñê, ðàçäåëèâ ñâîé êàïèòàë ìåæäó íå ñâÿçàííûìè ìåæäó ñîáîé ðûíêàìè. Íàïðèìåð, åñëè ïðèâëåêàòåëüíûìè äëÿ ïîêóïêè âàì êàæóòñÿ àêöèè è ñîè, è ïå÷íîãî òîïëèâà, âû ìîæåòå ðàçäåëèòü ñâîè ñðåäñòâà è ïðèîáðåñòè ïîçèöèè ïî êàæäîìó èç íàèìåíîâàíèé. Âåðîÿòíîñòü òîãî, ÷òî îáå ñäåëêè îêàæóòñÿ íåóäà÷íûìè, ìåíüøå, ÷åì âåðîÿòíîñòü ïðîâàëà ïî îäíîé îïåðàöèè. Çàíèìàòüñÿ ñîêðàùåíèåì ðèñêà íå î÷åíü óâëåêàòåëüíî, íî âåñüìà ïîëåçíî. Ñíèæåíèå ðèñêà ìîæåò ñîêðàòèòü âàøó ïðèáûëü â ðàñ÷åòå íà îäíó ñäåëêó, îäíàêî ÷èñòûé ðåçóëüòàò åãî âîçäåéñòâèÿ íà âàø êàïèòàë ñî âðåìåíåì âûðàçèòñÿ â îòñóòñòâèè ðåçêèõ ñêà÷êîâ è ìåíüøåé ïîäâåðæåííîñòè áîëüøèì ïîòåðÿì. 


Äèâåðñèôèêàöèÿ ñèñòåì


Ïðåäïîëîæèì, âû ðàçðàáîòàëè ôàíòàñòè÷åñêóþ ñõîëàñòè÷åñêóþ ñèñòåìó, ïðîâåðèëè åå ïî äàííûì îá àêöèÿõ çà 25 ëåò, è âû óáåæäåíû, ÷òî îíà ëó÷øàÿ èç òåõ, êîòîðûå âàì êîãäà-ëèáî âñòðå÷àëèñü. Âîçìîæíî, åñòü äàæå ñîáëàçí îòêàçàòüñÿ îò ñâîåãî íûíåøíåãî ïëàíà îïåðàöèé â ïîëüçó ýòîé íîâîé ñèñòåìû. 


Îòêàæèòåñü îò ñîáëàçíà. Ñõîëàñòèêà õîðîøà äëÿ «ãîðèçîíòàëüíûõ» ðûíêîâ ñ ÷åòêî î÷åð÷åííûìè ãðàíèöàìè. Íî âàñ îæèäàåò ðàçãðîì, åñëè âû íàäóìàåòå èñïîëüçîâàòü åå â îòíîøåíèè ïðî÷íîãî, óñòàíîâèâøåãîñÿ òðåíäà. Äîïóñòèì, íåêîòîðûå äðóãèå ñèñòåìû, êîòîðûìè âû ïîëüçóåòåñü, ïðèäåðæèâàþòñÿ íàïðàâëåíèÿ òðåíäà. Íå îòêàçûâàéòåñü îò íèõ è ðàçäåëèòå ñâîé êàïèòàë ïî ÷àñòÿì ìåæäó âñåìè ýòèìè ñèñòåìàìè. È íà ëþáóþ íîâóþ ñèñòåìó âûäåëÿéòå ëèøü íåáîëüøóþ ÷àñòü ïîðòôåëÿ, ïîêà íå âûÿñíèòå åå ñëàáûå ñòîðîíû, à, âîçìîæíî, è ïðîñòî ñèìóëèðóéòå îïåðàöèè ñ åå ïîìîùüþ â òå÷åíèå íåñêîëüêèõ ìåñÿöåâ. Åñòü øàíñû, ÷òî åñëè îäíà ñèñòåìà íå ïîâåäåò ñåáÿ, êàê íàäî, òî äðóãàÿ áóäåò äåéñòâîâàòü ñîîòâåòñòâåííî ðûíêó, îáåñïå÷èâàÿ ïëàâíîå èçìåíåíèå âàøèõ âëîæåíèé è áîëåå íàäåæíóþ äîõîäíîñòü. 


Îäèí èç âàðèàíòîâ ñèñòåìíîé äèâåðñèôèêàöèè – ýòî äèâåðñèôèêàöèÿ ãðóïï ïàðàìåòðîâ. Ïðåäïîëîæèì, âû îáíàðóæèëè, ÷òî ñèñòåìà 13-21- äíåâíîé ñêîëüçÿùåé ñðåäíåé äåìîíñòðèðóåò ïðåâîñõîäíûå ðåçóëüòàòû ïîêóïêè è ïðîäàæè. Âìåñòå ñ òåì, âû òàêæå çàìåòèëè, ÷òî íåïëîõî âåäóò ñåáÿ è 21-, è 30- äíåâíûå ñêîëüçÿùèå ñðåäíèå. Òîãäà, âîçìîæíî, íåêîòîðûå èç ñâîèõ îïåðàöèé âû ïðîâåäåòå íà îñíîâàíèè 13-21-äíåâíîé ãðóïïå ïàðàìåòðîâ, à äðóãèå – ïî ãðóïïå ïàðàìåòðîâ çà 21 è 30 äíåé. Òàêîâà çàùèòà îò ðèñêà ïðîòèâ ÷ðåçìåðíîé îïòèìèçàöèè, ò.å. òåíäåíöèè ïðèñïîñàáëèâàòü ñâîþ ñèñòåìó òî÷íî ê ïîñëåäíèì äàííûì. 


Íå ñìåøèâàéòå ñèñòåìû è ãðóïïû ïàðàìåòðîâ, åñëè âû íå ïðîâåðèëè êîìáèíàöèþ. Äåëî ìîæåò çàêîí÷èòüñÿ ïðîÿâëåíèåì õóäøèõ àñïåêòîâ êàæäîé èç ñèñòåì è êàòàñòðîôè÷åñêèìè ðåçóëüòàòàìè. Êðîìå òîãî, ïîñêîëüêó âñåãäà ìîæíî íàéòè îäíè ïîêàçàòåëè, ïîäñêàçûâàþùèå ïðîäàæó, è äðóãèå ïîêàçàòåëè, ïîäñêàçûâàþùèå ïîêóïêó, âû ëèøàåòå ñìûñëà ñàìó ìåõàíèêó òîðãîâëè. Åñëè âû âûáèðàåòå ïîêàçàòåëè íà îñíîâàíèè ñâîåãî ñóáúåêòèâíîãî âèäåíèÿ ðûíêà, âû ïðîñòî èñïîëüçóåòå òåõíè÷åñêóþ ñèñòåìó äëÿ îïðàâäàíèÿ îïåðàöèè ïî èíòóèöèè. 


×åì áîëüøå âàøà äèâåðñèôèêàöèÿ, òåì ìåíüøèì âû ðèñêóåòå â ðàñ÷åòå íà îäíó ñäåëêó. Îáîðîòíàÿ ñòîðîíà, êîíå÷íî, çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî äèâåðñèôèêàöèÿ ñíèæàåò ïîòåíöèàëüíóþ ïðèáûëü îò «ïðàâèëüíîãî» ñèãíàëà. Èìåííî èç-çà ýòîé áîÿçíè óïóñòèòü ñâîþ âîçìîæíîñòü «ñîðâàòü êóø» ìíîãèå íà÷èíàþùèå òðåéäåðû íå óäåëÿþò äîëæíîãî âíèìàíèÿ óïðàâëåíèþ ðèñêàìè. Âïðî÷åì, åñëè âàì óäàñòñÿ âûæèòü è ñî âðåìåíåì ñêîëîòèòü êàïèòàë, òàêèå âîçìîæíîñòè åùå ïðåäñòàâÿòñÿ è áóäóò â ïîëíîé ìåðå èñïîëüçîâàíû. 


Ïðàâèëî N%


Äàííûé ïîäõîä ê óïðàâëåíèþ ðèñêàìè, ïîæàëóé, ÿâëÿåòñÿ ñàìûì ïðîñòûì äëÿ ïîíèìàíèÿ è âíåäðåíèÿ. Ïîîáåùàéòå ñåáå íå ðèñêîâàòü áîëåå n% ïî ëþáîé êîíêðåòíîé ñäåëêå è áîëåå t% â îòíîøåíèè âñåõ îòêðûòûõ ñäåëîê. Ê ïðèìåðó, âû ìîæåòå óñòàíîâèòü äëÿ ñåáÿ, ÷òî íè ïðè êàêèõ îáñòîÿòåëüñòâàõ íå ìîæåòå ðèñêîâàòü áîëåå ÷åì 2% ïî ëþáîé êîíêðåòíîé ñäåëêå è áîëåå ÷åì 10% â îòíîøåíèè âñåãî èíâåñòèöèîííîãî ïîðòôåëÿ â öåëîì. Ýòî íå îçíà÷àåò, ÷òî âû íå ìîæåòå èñïîëüçîâàòü âåñü âàø ïîðòôåëü äëÿ îïåðàöèé. Ïðîñòî âû óñòàíàâëèâàåòå îãðàíè÷åíèå èëè õåäæèðóåòå ñâîè âîçìîæíîñòè òàêèì îáðàçîì, ÷òî âàøè ìàêñèìàëüíûå ïîòåðè îò ëþáîé îïåðàöèè íå ìîãëè ïðåâûñèòü 2% îò âàøåãî ïîðòôåëÿ. Òàêîå îáÿçàòåëüñòâî ìîãëî áû îçíà÷àòü, ÷òî åñëè â ëþáîì ìåñÿöå âàøè ïîòåðè ñîñòàâÿò áîëåå 6% îò îáùåé ñóììû âàøåãî êàïèòàëà, òî âàì ñëåäóåò ïðåêðàòèòü îïåðàöèè è òùàòåëüíåå ïðîàíàëèçèðîâàòü ñâîé ïîäõîä, à òàêæå äàòü ñåáå âðåìÿ ïðèâåñòè â ïîðÿäîê ñâîè ýìîöèè. 


Ñêàçàòü ýòî ãîðàçäî ëåã÷å, ÷åì ñäåëàòü. Òåîðèÿ ïåðñïåêòèâû, ðàçðàáîòàííàÿ íà îñíîâå ýêñïåðèìåíòîâ, êîòîðûå ïðîâåëè äâà èçðàèëüñêèå ïñèõîëîãà Äýíèåë Êàíåìàí è Àìîñ Òâåðñêè, ïîêàçûâàåò, ÷òî èñêóøåíèå ÷åëîâåêà ê ïîèñêó åùå áîëüøåãî ðèñêà ïîñëå ñåðèè ïîòåðü ñî âðåìåíåì ëèøü âîçðàñòàåò è ïðèòóïëÿåò ÷óâñòâî äåéñòâèòåëüíîñòè. Ìû îáðå÷åíû äåëàòü äâîéíûå ñòàâêè, ïîñëå òîãî êàê îøèáëèñü, è óñïîêîèòüñÿ íà äîñòèãíóòîì, ïîñëå òîãî êàê îêàçàëèñü ïðàâû. Òàêîå èñêóøåíèå ïðàêòè÷åñêè ãàðàíòèðóåò, ÷òî ìû íå áóäåì ñêóïèòüñÿ íà íåóäà÷íûå âàðèàíòû, íî áóäåì ìåíüøå âêëàäûâàòü â âûèãðûøíûå ñäåëêè. Óäà÷íîå çàâåðøåíèå îïåðàöèé òðåáóåò òîãî, ÷òî ÿâëÿåòñÿ ïðîòèâîåñòåñòâåííûì, ïîýòîìó íåóäèâèòåëüíî, ÷òî äîáèòüñÿ óñïåõà â êà÷åñòâå òðåéäåðà ñîâñåì íå ïðîñòî! 


Ðåêîìåíäóåòñÿ ïðîàíàëèçèðîâàòü ïåðñïåêòèâû õóäøåãî âàðèàíòà ïî ëþáîé ïðîãðàììå óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè. Êñòàòè, ëþáàÿ ñòðàòåãèÿ óïðàâëåíèÿ êàïèòàëîì (ãîâîðÿ «óïðàâëåíèå ðèñêàìè» è «óïðàâëåíèå êàïèòàëîì», ÿ èìåþ â âèäó îäíî è òî æå), ïðåæäå âñåãî, ïðåäïîëàãàåò, ÷òî ñ ó÷åòîì óïëàòû êîìèññèîííûõ è íàëîãîâ ñèñòåìà äîëæíà ïðèíîñèòü áîëüøå äåíåã, ÷åì îòíèìàòü. 


Îäíàêî âåðíåìñÿ ê íàøåé ãèïîòåòè÷åñêîé ñõîëàñòè÷åñêîé ñèñòåìå. Äîïóñòèì, âû èñïîëüçóåòå åå â ðåàëüíîì âðåìåíè è íà ïåðâûõ ïîðàõ ïîëó÷àåòå õîðîøèå ðåçóëüòàòû. Âîçìîæíî, ðûíîê âõîäèò â ïðîäîëæèòåëüíûé óñòîé÷èâûé òðåíä, êîòîðûé óäåðæèâàåò ðûíîê çàòîâàðåííûì äîëüøå, ÷åì ïðåäïîëàãàëîñü ñîãëàñíî âàøåé ñèñòåìå. Èëè, ìîæåò áûòü, âû îñóùåñòâèëè ðÿä íå ñîâñåì óäà÷íûõ âõîäîâ è âûõîäîâ. Êàê áû òàì íè áûëî, âû ïåðåæèëè íåñêîëüêî óáûòî÷íûõ ñäåëîê. Åñëè èñïîëüçîâàòü ïðàâèëî 2%/6%, ñêîëüêî óáûòî÷íûõ ñäåëîê ïîòðåáóåòñÿ, ÷òîáû èññÿê âàø êàïèòàë? 


Åñëè áû ðàçìåð ïîçèöèè ìîæíî áûëî óìåíüøàòü äî áåñêîíå÷íîñòè, âû íèêîãäà íå ïîòåðÿëè áû ñâîé èíâåñòèöèîííûé ïîðòôåëü ïîëíîñòüþ (ïîñêîëüêó åãî ðàçìåð ïðèáëèæàëñÿ áû ê íóëþ), îäíàêî â ðåàëüíîì ìèðå íåîáõîäèìî âûïëà÷èâàòü êàêîé-òî ìèíèìóì â ôîðìå êîìèññèîííûõ è îñíîâíîé ñóììû. Êàê âûÿñíÿåòñÿ, èñïîëüçóÿ ïðàâèëî 2-ïðîöåíòíîãî ðèñêà íà îäíó ñäåëêó (ñ êîððåêòèðîâêîé ïîñëå êàæäîé ñäåëêè, ÷òîáû îòðàçèòü óìåíüøåíèå ïîðòôåëÿ), ïîòðåáîâàëîñü áû 34 óáûòî÷íûå ñäåëêè ïîäðÿä, ÷òîáû îïîëîâèíèòü âàø êàïèòàë, è 113 óáûòî÷íûõ ñäåëîê ïîäðÿä, ÷òîáû ñîêðàòèòü åãî íà 90%. Ïðè ýòîì âû ìîãëè áû ïðîäîëæàòü â òîì æå äóõå åùå 35 ðàç (ò.å. îáùåå ÷èñëî óáûòî÷íûõ ñäåëîê – 148), ïðåæäå ÷åì âàø ñ÷åò óìåíüøèòñÿ íà 95%! Äàæå åñëè ïîïðîáîâàòü, ó âàñ åäâà ëè ïîëó÷èòñÿ òåðÿòü ñòîëüêî ðàç ïîäðÿä. Ïðè âåðîÿòíîñòè 50 íà 50 âàø øàíñ íà 35 óáûòî÷íûõ îïåðàöèé ïîäðÿä ñîñòàâëÿåò 1 ê 17 179 869 184, ò.å. 1 ê áîëåå ÷åì 17 ìèëëèàðäàì. À øàíñ ïîòåðïåòü íåóäà÷ó â 148 îïåðàöèÿõ ïîäðÿä – 1 ê 3,57 õ 1044! Åñëè áû âû èñïîëüçîâàëè äàííîå ïðàâèëî è ïðîâîäèëè ïî 100 ñäåëîê, íå óïóñòèâ íè îäíîãî òîðãîâîãî äíÿ â òå÷åíèå öåëîãî ãîäà, âàì âñå ðàâíî íå óäàëîñü áû ïîëíîñòüþ îïóñòîøèòü ñâîé èíâåñòèöèîííûé ïîðòôåëü. Âîò ïî÷åìó óïðàâëåíèå ðèñêàìè èãðàåò ñòîëü âàæíóþ ðîëü. 


Íî òîãäà ïî÷åìó ðàçîðÿåòñÿ ñòîëüêî íîâè÷êîâ? Õîòÿ îáîáùàòü òðóäíî, íî áîëüøèíñòâó íà÷èíàþùèõ òðåéäåðîâ, âåðîÿòíî, íå õâàòàåò ïðîäóìàííîãî ïëàíà ïî óïðàâëåíèþ êàïèòàëîì. Îíè ïðèëàãàþò ìíîæåñòâî óñèëèé ê ðàçðàáîòêå óïîðÿäî÷åííîãî ïîäõîäà ê ãåíåðèðîâàíèþ ñèãíàëîâ íà ïîêóïêó è ïðîäàæó, íî òðåáóåòñÿ âñåãî îäèí èëè äâà ñåðüåçíûõ ïðîâàëà, è îíè ïîëíîñòüþ ðàçîðåíû. Äàâàéòå ïðèçíàåì ïðÿìî: çàíèìàòüñÿ óïðàâëåíèåì êàïèòàëà ñêó÷íî. Òî æå ñàìîå, ÷òî è ðåìíè áåçîïàñíîñòè â ìàøèíå. Íèêòî íå ïëàíèðóåò âðåçàòüñÿ ïî äîðîãå, è ïîòîìó-òî ìíîãèå âîäèòåëè äàæå íå çàäóìûâàþòñÿ íàä òåì, ÷òîáû ïðèñòåãíóòüñÿ. 


Íî äàæå åñëè òðåéäåð è ðàçðàáîòàë õîðîøèé ïëàí óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè, ñëèøêîì âåëèêà âåðîÿòíîñòü, ÷òî ïðè îïðåäåëåííûõ ñîáëàçíèòåëüíûõ óñëîâèÿõ ýòîò ïëàí áóäåò çàáûò. Âåäü ñîâñåì íåïðîñòî ïðèçíàòü, ÷òî òû îøèáàåøüñÿ, è åùå òðóäíåå âîçìåñòèòü ïîòåðè, âîîáùå îòêàçàâøèñü îò ñäåëîê íà íåêîòîðîå âðåìÿ. 


Áîëüøèíñòâî ñîâðåìåííûõ òðåéäåðîâ è íå çíàþò, ÷òî òàêîå íàñòîÿùèé «ðûíîê ìåäâåäåé». «Ðûíîê áûêîâ», â óñëîâèÿõ êîòîðîãî ìû æèâåì (êñòàòè, ëó÷øèé ôîíäîâûé «ðûíîê áûêîâ» ñî âðåìåí âòîðîé ìèðîâîé âîéíû), îáåñïå÷èâàåò ìíîãèì òðåéäåðàì çíà÷èòåëüíûå ïðèáûëè, íå âûíóæäàÿ ïðè ýòîì óäåëÿòü ñåðüåçíîå âíèìàíèå óïðàâëåíèþ ðèñêàìè. Íåäàðîì ãîâîðÿò: «Íå íàäî ïóòàòü ìîçãè ñ «ðûíêîì áûêîâ». Ñàìîäîâîëüñòâî è íàõàëüñòâî – îïàñíàÿ êîìáèíàöèÿ. Ðûíêè èìåþò îñîáåííîñòü ìåíÿòüñÿ êàê ðàç â òîò ìîìåíò, êîãäà âàì íà÷èíàåò êàçàòüñÿ, ÷òî âû ïîíÿëè âñå ïðàâèëà. 


Äîïóñòèì, èç-çà òðåõ îáâàëüíûõ ñäåëîê âû ïîòåðÿëè 6% îò ñâîåãî èíâåñòèöèîííîãî ïîðòôåëÿ â ïåðâûé òîðãîâûé äåíü ìåñÿöà. Åñëè ñëåäîâàòü ïðàâèëó 2%/6%, âû äîëæíû ïîëíîñòüþ îòêàçàòüñÿ îò òîðãîâëè äî êîíöà ýòîãî ìåñÿöà. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ó âàñ íåò íàäåæäû íàâåðñòàòü óïóùåííîå â ýòîì æå ìåñÿöå, è âàì ïðèäåòñÿ îòëîæèòü ýòè ïëàíû è, ñëîæà ðóêè, æäàòü, ïîêà íàñòóïèò î÷åðåäíîé ðèñêîâûé ïåðèîä (ñëåäóþùèé ìåñÿö). Âîçìîæíî, âàì ïîêàæåòñÿ, ÷òî âû õîðîøî çíàåòå ðûíîê, è ïîäóìàåòå, áóäòî ïðîñòî ñëèøêîì ðàíî âûøëè èç èãðû. Âîçìîæíî, âàì ïîêàæåòñÿ, ÷òî íà ýòîò ðàç âñå áóäåò ïî-äðóãîìó, è âñåãî ëèøü åùå îäíîé ñäåëêîé âàì óäàñòñÿ äîêàçàòü, ÷òî âàøà ïåðâîíà÷àëüíàÿ ãèïîòåçà áûëà âåðíîé. Èëè, áûòü ìîæåò, âû óáåäèòå ñåáÿ ïîéòè îáðàòíûì ïóòåì, îñíîâûâàÿñü íà òîì, ÷òî åñëè ïåðâîíà÷àëüíûé ïóòü áûë îøèáî÷íûì, òîãäà ïðîòèâîïîëîæíûé îáÿçàòåëüíî äîëæåí áûòü âåðíûì. 


Èòàê, âû íàðóøàåòå ñâîå ïðàâèëî óïðàâëåíèÿ äåíåæíûìè ñðåäñòâàìè â ñàìûé-ñàìûé ïîñëåäíèé ðàç è âíîâü âûõîäèòå íà ðûíîê, ïûòàÿñü íå îáðàùàòü âíèìàíèÿ íà âîð÷àíèå âíóòðåííåãî ãîëîñà, êîòîðûé íàïîìèíàåò âàì îá îáåùàíèè îñòàíîâèòüñÿ. Ê âåëè÷àéøåìó óæàñó, ðûíîê áûñòðî âûñòàâëÿåò âàñ åùå íà 6% ïîòåðü. Òåïåðü âû â ìèíóñå íà 12%, è ê òîìó æå ïðîòèâíû ñàìîìó ñåáå íå òîëüêî èç-çà ïîòåðè, íî èç-çà äîïóùåííîãî íàðóøåíèÿ ñîáñòâåííûõ ïðàâèë. «Íó è ÷åðò ñ íèì ñî âñåì», – ðåøàåòå âû, – «Íàðóøèë, òàê íàðóøèë. Îäíèì ðàçîì áîëüøå, îäíèì ìåíüøå. Áîã ëþáèò òðîèöó». Íà ýòîò ðàç âû óòðàèâàåòå ñâîþ ñòàâêó, è êîãäà ðûíîê íàêàçûâàåò âàñ îïÿòü, îáùèå ïîòåðè ñîñòàâëÿþò 18%. ×òîáû âîñïîëíèòü óïóùåííîå, â òå÷åíèå âñåãî ñëåäóþùåãî ãîäà âàì ïîòðåáóåòñÿ ïðèáûëü íà óðîâíå 22%. 


Åñëè âû çíàåòå, ÷òî âàì âîîáùå òðóäíî îñòàíîâèòüñÿ, íèêîãäà íå ðèñêóéòå ñóììàìè áîëåå ñâîåãî ìåñÿ÷íîãî ëèìèòà. Íà÷íèòå ñ îäíîé ñäåëêè ñ ðèñêîì â 2%, è åñëè îíà îêàæåòñÿ íåóäà÷íîé, ñîêðàòèòå ëèìèò äî 1%, çàòåì äî 0,5%, è òàê äàëåå. Ïîñòåïåííî ñîêðàùàÿ ðàçìåð ðèñêà, ìîæíî ïðîâîäèòü îïåðàöèè ïî÷òè äî áåñêîíå÷íîñòè äàæå ïîä óãðîçîé ïîñòîÿííûõ óáûòêîâ. Åñëè âû ðåøàåòåñü íà ïåðâóþ ñäåëêó ïîñëå ÷åðåäû íåóäà÷, îñòàíîâèòå ñâîé âûáîð íà ñàìîé ïðîñòîé, íàèìåíåå çàìàí÷èâîé ñäåëêå. Íå ñïåøèòå áðîñàòüñÿ â áîé. Äëÿ íà÷àëà âàì íåîáõîäèìî âåðíóòü óâåðåííîñòü â ñåáå. 


Îäèí óìíûé ÷åëîâåê îäíàæäû çàìåòèë, ÷òî ðàçìåð ïîòåðü ñàì ïî ñåáå åãî íå áåñïîêîèò. Îíè çàáûâàþòñÿ íà ñëåäóþùåå óòðî. Òåðïåòü ïîòåðè – âîò ÷òî äëÿ íåãî íåïåðåíîñèìî. Äåíüãè âñåãäà ìîæíî âîñïîëíèòü, à âîò ÷óâñòâî ñîáñòâåííîãî äîñòîèíñòâà, óâåðåííîñòü â ñåáå è âåðó â ñîáñòâåííóþ ñèñòåìó (à òàêæå ñïîñîáíîñòü ïðèäåðæèâàòüñÿ ñîáñòâåííîé ñèñòåìû) âåðíóòü ãîðàçäî òðóäíåå. 


Àííà Ñìîëèíà





