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Будь-яке
              порушення буде переслідуватися згідно
              з чинним
законодавством.





  
Жодна
  частина цієї публікації не може бути
  відтворена, збережена в інформаційно-пошуковій
  системі або передана в будь-якій формі
  або будь-якими засобами, електронними,
  механічними, фотокопіюванням, записом,
  скануванням або іншим чином, за винятком
  випадків, коли це дозволено законодавством
  ЄС та США.





  
Стефано
  Каліккіо може надати дозвіл на відтворення
  частини, що не перевищує однієї
  п'ятнадцятої цього обсягу, за відповідну
  плату. Запити просимо надсилати на
  електронну адресу: 
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"Інвестувати просто,
  але нелегко






  
Уоррен Баффет





 








80% довгострокових
інвесторів втрачають свої гроші на
фінансових ринках; але якщо це правда,
то це також означає, що решта 20% здатні
систематично перегравати ринок і
забезпечувати собі благополучне
майбутнє.




 








Фондова біржа, в цьому
сенсі, безумовно, може бути гарною
метафорою життя. У бізнесі, як і в інших
сферах, досягають успіху ті, хто не
імпровізує в тому, що робить; успішні
інвестори ставлять перед собою конкретні
довгострокові цілі, довіряють методу
аналізу ринку і дотримуються перевірених
на практиці стратегій, щоб отримати
бажане.




 








У цій книзі зібрані
ноу-хау і знання, якими користується та
невелика ніша інвесторів, які постійно
випереджають ринок, щоб розумно управляти
своїми активами. У цьому сенсі для мене
це було захоплююче і водночас складне
завдання, адже мене завжди захоплювала
психологія успіху і мислення тих, кому
вдається досягати переважаючих
результатів і утримувати їх у довгостроковій
перспективі. 





 








З цієї непростої
дослідницької роботи стало зрозуміло,
що немає ніяких секретів передбачення
ринку або прогнозування майбутніх цін,
а також ніяких чарівних прийомів, щоб
заробляти гроші при будь-якому торговому
сценарії і вигравати в кожній роздачі,
яку пропонує нам фондовий ринок.




 








Навпаки, існує метод
вивчення того, що не спрацювало на
попередніх невдачах, і виявлення того,
що можна повторити на основі власних
та чужих успіхів; за таких припущень
все, що залишається зробити (що, безумовно,
нелегко, але можливо), - це застосувати
накопичену фінансову інформацію на
практиці. 





 








Часто те, що роблять
інвестори-переможці, є дуже простим з
точки зору логіки та інтерпретації, але
люди не готові витрачати достатньо
часу, щоб зрозуміти це. Вони вважають
за краще продовжувати зосереджуватися
на тому, що не працює, і застосовувати
стратегії аналізу та управління грошима,
впроваджені знаменитим парком волів.




 








З роками я вирішив
систематично записувати і збирати ідеї
великих інвесторів, вивчав їх евристичну
ефективність, можливість застосування
в повсякденному житті і використання
в якості основи для прийняття правильної
позиції в управлінні інвестиціями.




 








У цій книзі я прагну
запропонувати вам ту саму їжу для
роздумів і натхнення, яку я знайшов у
своїй дослідницькій роботі. 





 








Прочитавши її, ви не
отримаєте чарівних формул, секретів чи
миттєвих рішень, але відкриєте для себе
несподівані інструменти мислення та
корисні стратегії вирішення проблем,
управління грошима та вибору інвестицій,
які ви зможете почати застосовувати
вже зараз. 





 








У багатьох випадках ви
помітите, що метод аналізу ринку, який
використовували вищезгадані люди для
вибору своїх інвестицій, значно
відрізняється від того, який ви прийняли
або використовуєте в даний час. 





 








Якщо це так, то моя порада
полягає в тому, щоб просто спробувати
застосувати і перевірити на практиці
підходи та ідеї, які ви щойно прочитали...
і подивитися, що з цього вийде. Цікавим
тестом (і часто з несподіваними
результатами), який я рекомендую вам
проводити в міру того, як ви просуваєтеся
в читанні, є занурення в історію
персонажів, яких ви читаєте. 





 








Коли ви стикаєтеся зі
складною угодою, складним клієнтом або
складним інвестиційним рішенням, просто
прочитайте кілька речень з цього
посібника і спробуйте поставити себе
на місце великих інвесторів, зіграти
їх характер і запитайте себе, як би вони
повели себе в тій же ситуації.




 








Можу вас запевнити, що
висновки, які ви зробите, будуть цікавими.
Існує цілий світ великих інвесторів, у
яких ми можемо відкрити для себе щось
важливе, цікаве і привабливе. Для початку
варто лише перегорнути сторінку.




 





                    
                

                
            

            
        

    
        
            
                
                
                    
                        Бенджамін Грем
                    

                    
                    
                        
                    

                    
                

                
                
                    
                    



 








  
"Досягти задовільних
  результатів у своїх інвестиціях легше,
  ніж здається; досягти вищих результатів
  складніше, ніж здається".





 








Як стати розумним
інвестором? Як зрозуміти фундаментальну
цінність компанії чи бізнесу? 





 








Бенджамін Грем став
всесвітньо відомим не лише завдяки
тому, що надихнув ціле покоління
студентів, але й, перш за все, визначив
основи інвестування у вартість. 





 








Не випадково його теорії
знайшли застосування в широких сферах
фінансів, від вибору акцій до інвестицій
в облігації.




 








Його коротка біографія
може допомогти читачеві зрозуміти
структуру мислення цього великого
новатора і дослідника ринків. Він
народився в Лондоні в 1894 році, переїхав
до Нью-Йорка з родиною, коли йому був
лише один рік. 





 








Рання смерть батька у
дев'ятирічному віці спричинила важку
юність, що спонукала його до покращення
екзистенціального стану за допомогою
навчання. При цьому він проявив себе як
відмінний студент, настільки, що йому
вдалося закінчити Колумбійський
університет у віці лише 20 років.




 








Одразу після закінчення
навчання отримав кілька пропозицій
працювати викладачем, але віддав перевагу
виходу у світ Уолл-стріт, заснувавши
компанію Graham-Newman Partnership.




 








Ще в 1926 році він вже почав
визначати основні принципи своєї теорії
про розумного інвестора і почав читати
лекції в Колумбійському університеті,
де побудує довгу кар'єру викладача,
продовжуючи викладати до свого виходу
на пенсію в 1956 році. У тому ж році він
відійшов від справ і закрив свою компанію
з середньорічною прибутковістю інвестицій
17%. 





 








Важливим поворотним
моментом у його житті стала публікація
книги "Розумний інвестор", яка
швидко стала одним з найпопулярніших
бестселерів в історії фінансів і однією
з книг, які вважаються основоположними
для всіх, хто бажає інвестувати на
ринках.




 








Грем зміг досягти такої
блискучої та успішної кар'єри завдяки
своєму фундаментальному розумінню
того, як працюють ринки: він зрозумів,
що цінність інвестиції не обов'язково
ідентична її ціні. Через низку причин,
головною з яких є психологія людського
страху та жадібності, акції та інші
відомі форми інвестування не обов'язково
відображають їх реальну вартість, а
скоріше психологічну цінність.




 








Наприклад, на ринку, що
характеризується ейфорією, деякі
компанії можуть бути оцінені набагато
вище, ніж вони коштують, в той час як на
ринку, що характеризується депресією,
може статися прямо протилежне. Іноді
також трапляється, що на бічних ринках
деякі компанії котируються вище або
нижче їхньої внутрішньої вартості.




 








Ідея внутрішньої вартості
бізнесу є справжнім переломним моментом
для суб'єкта ринкового аналізу; не
випадково вона стала основою успіху
багатьох інвесторів, які черпали
натхнення в аналізах Грема, найвідомішим
з яких, мабуть, є Уоррен Баффет.




 








Для повного розуміння
психології цього механізму можна
запозичити метафору, яку він сам надавав
своїм учням і в рамках своєї книги
("Розумний інвестор", 1949). Спробуємо
уявити, що є суб'єкт, який називається
"пан ринок". 





 








Пан Меркато є вашим
партнером у невеликій компанії. Оскільки
він дуже приємна людина, він дзвонить
вам щодня під час чаювання і пояснює,
скільки, на його думку, коштує ваша
компанія, пропонуючи купити вашу частку
або продати вам свою. 





 








Іноді пан Маркет
захоплюється неймовірним ентузіазмом,
пропонуючи вам таку високу ціну, що вона
здається майже смішною. Іншим разом
його охоплює глибока зневіра, тому він
схильний знецінювати свою частку і
пропонувати її вам за смішними цінами.
Нарешті, бувають випадки, коли він
виглядає емоційно стабільним, тому
припускає цілком прийнятні ціни по
відношенню до розвитку бізнесу і його
реальних можливостей розвитку. За
словами Грема, ринок щодня стукає у
двері будь-якого інвестора, поводячись
саме так, як описано в метафорі.
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