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Ïðîâåäåííûå èññëåäîâàíèÿ ïîçâîëÿþò ñäåëàòü îáîñíîâàííûé âûâîä, ÷òî ÷àñòíûå
èíâåñòîðû àïðèîðè èìåþò áîëåå âûãîäíîå ïðåèìóùåñòâî ïåðåä äðóãèìè êàòåãîðèÿìè
èíâåñòîðîâ.

Ïðåèìóùåñòâà ðåàëèçóþòñÿ áëàãîäàðÿ ðÿäó ôàêòîðîâ, ñðåäè êîòîðûõ âàæíåéøèìè
ÿâëÿþòñÿ:

- îáúåêòèâíàÿ âîçìîæíîñòü ñôîðìèðîâàòü îïòèìàëüíûé ïî äîõîäíîñòè, ðèñêó, ðàç-
ìåðàì èíâåñòèöèîííûé ïîðòôåëü;

- íèçêèé óðîâåíü ôèíàíñîâîé ãðàìîòíîñòè íàñåëåíèÿ;

- íèçêàÿ ëèêâèäíîñòü îòå÷åñòâåííîãî ôîíäîâîãî ðûíêà;

- øèðîêèé ñïåêòð èíâåñòèöèîííûõ âîçìîæíîñòåé è îáúåêòîâ äëÿ èíâåñòèöèé; ÷àñòü
èíâåñòèöèîííûõ èäåé èìåþò îòíîøåíèå òîëüêî ê ôèçè÷åñêèì ëèöàì (ïðîãðàììà ãîñó-
äàðñòâåííîãî ñîôèíàíñèðîâàíèÿ ïåíñèè);

- îòñóòñòâèå çàêîíîäàòåëüíûõ è èíûõ îãðàíè÷åíèé, êîòîðûå èìåþòñÿ ó äðóãèõ ó÷àñò-
íèêîâ ðûíêà � â îñîáåííîñòè ó ïåíñèîííûõ ôîíäîâ, áàíêîâ, ãîñóäàðñòâåííûõ ñòðóêòóð.

Ïî ìíåíèþ àâòîðà, îïòèìàëüíîé ñóììîé äëÿ óïðàâëåíèÿ êàïèòàëîì íà íàñòîÿùèé
ìîìåíò âðåìåíè ÿâëÿåòñÿ äèàïàçîí îò 100 òûñ. ðóá. äî 10 ìëí. ðóá. (ò.å. ê ÷àñòíûì èí-
âåñòîðîì èìååò ïðÿìîå îòíîøåíèå). Ãðàíèöû îïòèìàëüíîé ñóììû îïðåäåëåíû èñõîäÿ
èç ñòîèìîñòè àêòèâîâ, ðåêîìåíäóåìûõ ê ïîêóïêå, óðîâíÿ ôèíàíñîâûõ è äðóãèõ ðèñêîâ,
ýôôåêòèâíîñòè õåäæèðîâàíèÿ è äèâåðñèôèêàöèè, ëèêâèäíîñòüþ ôîíäîâûõ ïëîùàäîê.
Íàïðèìåð, ðàñïîëàãàÿ êàïèòàëîì â 100 òûñ. ðóá. è áîëåå, ìîæíî îñóùåñòâèòü ïîêóïêó
àêöèé íåñêîëüêèõ ýìèòåíòîâ, ÷òî ïîçâîëèò ïîëó÷èòü çíà÷èòåëüíûé ýôôåêò äèâåðñè-
ôèêàöèè è â òî æå âðåìÿ âîçìîæíîñòü ïðîäàòü àêòèâû â ëþáîé ìîìåíò âðåìåíè. Ïðè
ïîêóïêå àêöèé íà ñóììó áîëåå 10 ìëí. ðóá. êîëè÷åñòâî ýìèòåíòîâ ìîæåò âûðàñòè äî
íåñêîëüêèõ äåñÿòêîâ, ÷òî ñäåëàåò ïðîáëåìàòè÷íûì èõ ìîíèòîðèíã, à äèâåðñèôèêàöèÿ
ñóùåñòâåííî íå èçìåíèòñÿ.

Ïðè óêðóïíåíèè ïàêåòîâ àêöèé äî 5-7 ýìèòåíòîâ ìîãóò âîçíèêíóòü ñåðüåçíûå ïðî-
áëåìû ñ ïðîäàæåé â óñëîâèÿõ êðèçèñíûõ ÿâëåíèé. Ïî ñóùåñòâó, îòå÷åñòâåííûé èíâå-
ñòîð, ðàñïîëàãàÿ êàïèòàëîì â íåñêîëüêî äåñÿòêîâ ìëí. ðóá., âûíóæäåí ÷àñòè÷íî âêëà-
äûâàòü èõ â èíîñòðàííûå àêòèâû, ïîñêîëüêó â Ðîññèè íåäîñòàòî÷íî êà÷åñòâåííûõ èí-
âåñòèöèîííûõ îáúåêòîâ. Ýòà òåíäåíöèÿ óñèëèâàåòñÿ è ïîäòâåðæäàåòñÿ ñòàòèñòèêîé.

Íèçêèé óðîâåíü ôèíàíñîâîé ãðàìîòíîñòè è íåäîñòàòî÷íûé óðîâåíü äîõîäîâ íàñå-
ëåíèÿ, à òàêæå ìåíòàëüíûå îñîáåííîñòè ÿâëÿåòñÿ ôóíäàìåíòàëüíîé îñíîâîé íèçêîé
èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè èíäèâèäîâ. Ýòî ïðèâîäèò ê òîìó, ÷òî ïðè ïîÿâëåíèè èí-
âåñòèöèîííûõ èäåé, ôèçè÷åñêèå ëèöà â îñíîâíîé ñâîåé ìàññå èãíîðèðóþò èõ. Ýòî êà-
ñàåòñÿ äàæå âûñîêîäîõîäíûõ è íèçêîðèñêîâàííûõ ïðîåêòîâ. Íàïðèìåð, èäåè ïîêóïêè
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ñâåðäåøåâûõ àêòèâîâ â 2008-2009 ãã. íå íàøëè äîëæíîãî îòðàæåíèÿ. Îñíîâíûìè ïî-
êóïàòåëÿìè ÿâëÿëèñü íàèáîëåå ýôôåêòèâíûå áàíêè, ïåíñèîííûå ôîíäû, õåäæôîíäû.
Áîëüøèíñòâîì ôèçè÷åñêèõ ëèö áûëè óïóùåíû âîçìîæíîñòè çàðàáîòàòü íà òàêèõ ñî-
áûòèÿõ, êàê îáúåäèíåíèå ðåãèîíàëüíûõ òåëåêîììóíèêàöèîííûõ êîìïàíèé (2010-2011
ãã.), íà îáðàòíîì âûêóïå àêöèé ÎÀÎ ¾ÃÌÊ Íîðèëüñêèé Íèêåëü¿ (îñåíü 2011 ã.), íà
äîëãîñðî÷íîì ðîñòå ÎÀÎ ¾Ìàãíèò¿ (ñ íîÿáðÿ 2008 ã. � 50-êðàòíûé ðîñò êîòèðîâîê) è
ìí. äð.

Íèçêàÿ ôèíàíñîâàÿ ãðàìîòíîñòü íàñåëåíèÿ ïðèâîäèò ê òîìó, ÷òî íà ðûíêå íåäîñòà-
òî÷íî èíâåñòîðîâ, ñïðîñ íà êà÷åñòâåííûå àêòèâû ãîðàçäî ìåíüøå îáúåêòèâíîãî óðîâ-
íÿ, ÷òî ïðåäïîëàãàåò ïîâûøåííûå âîçìîæíîñòè äëÿ ïîëó÷åíèÿ äîõîäà. Èíäèâèäû ïî-
ïðåæíåìó ðóêîâîäñòâóåòñÿ ñòåðåîòèïàìè, ïðåäïî÷èòàÿ ïîêóïêó íàëè÷íîé èíîñòðàííîé
âàëþòû è çîëîòî, äåïîçèòû â áàíêàõ. Â äåéñòâèòåëüíîñòè � ýòî îäíè èç õóäøèõ âàðè-
àíòîâ ñðåäè èíâåñòèöèé.

Íèçêàÿ ëèêâèäíîñòü îòå÷åñòâåííîãî ðûíêà öåííûõ áóìàã ïðîÿâëÿåòñÿ â òîì, ÷òî
çíà÷èòåëüíûé êàïèòàë òðåáóåò ñîîòâåòñòâóþùèõ îáúåêòîâ äëÿ èíâåñòèöèé. Èñõîäÿ èç
ýòîãî ôàêòîðà, îáîñíîâàíî, ÷òî äëÿ ÷àñòíûõ èíâåñòîðîâ ïðåäïî÷òèòåëüíû àêöèè, ãîäî-
âîé îáîðîò ñäåëîê ïî êîòîðûì äîëæåí áûòü íå ìåíåå 1 ìëðä. ðóá. Ýòîìó òðåáîâàíèþ
ñîîòâåòñòâóåò 71 êîìïàíèÿ èç áîëåå ÷åì 300, ðàçìåùåííûõ íà Ìîñêîâñêîé áèðæå). Ïî-
êóïàòü àêöèè íèçêîëèêâèäíûõ êîìïàíèé, ïî ìíåíèþ àâòîðà, êàòåãîðè÷åñêè íå öåëåñî-
îáðàçíî (èñêëþ÷åíèå: äîñòóï ê èíñàéäåðñêîé èíôîðìàöèè, çíà÷èìûå è îáîñíîâàííûå
èíâåñòèäåè, êîòîðûå íå ïðåäñòàâëÿþò èíòåðåñ äëÿ êðóïíûõ èãðîêîâ è äð.). Äëÿ êðóï-
íûõ èíâåñòèöèîííûõ êîìïàíèé èíòåðåñ ïðåäñòàâëÿþò êîìïàíèè ñ ãîäîâûì îáîðîòîì
ñäåëîê íå ìåíåå 100 ìëðä. ðóá. (ñîîòâåòñòâóåò âñåãî 16 ÎÀÎ), â èäåàëå � íå ìåíåå 1
òðëí. ðóá. (ïîëíîå ñîîòâåòñòâèå � òîëüêî ÎÀÎ ¾Ñáåðáàíê¿ è ÎÀÎ ¾ÃÀÇÏÐÎÌ¿).

Òàêèì îáðàçîì, ÷àñòíûé èíâåñòîð, ðàñïîëàãàÿ êàïèòàëîì, çíà÷èòåëüíî ìåíüøèì,
÷åì êðóïíûå êîìïàíèè, èìååò áîëüøèå âîçìîæíîñòè. Èññëåäîâàíèÿ ïîêàçûâàþò, ÷òî
íà ïðàêòèêå áîëüøèíñòâî ôîíäîâ äåéñòâèòåëüíî ðåäêî ïðîÿâëÿþò èíòåðåñ è àïïåòèò
ê ðèñêó ê öåííûì áóìàãàì ýìèòåíòîâ, êîòîðûå íå âõîäÿò â âåäóùèå èíäåêñû è íå
îáëàäàþò äîñòàòî÷íîé ëèêâèäíîñòüþ.

Îäíèì èç ýôôåêòèâíûõ âëîæåíèé êàïèòàëà â óñëîâèÿõ êðèçèñíûõ ÿâëåíèé â ýêîíî-
ìèêå è ïîâûøåííîé âîëàòèëüíîñòè íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ ÿâëÿåòñÿ ó÷àñòèå â îáðàòíîì
âûêóïå àêöèé. Äàííûå ñäåëêè ïðèíîñÿò óâåëè÷åíèå êàïèòàëà äî 20-40% çà íåñêîëüêî
ìåñÿöåâ ó÷àñòèÿ (àâòîðîì áûëî àïðîáèðîâàíî äàííîå óòâåðæäåíèå íà ïðàêòèêå).

Èíâåñòèöèè â ñòðîèòåëüñòâî æèëîé íåäâèæèìîñòè â ïîñëåäíèå ãîäû (ñ 2009 ã.) ïðè-
íîñÿò çíà÷èòåëüíóþ ïðèáûëü (ðåíòàáåëüíîñòü ñîñòàâëÿåò 20-50% â ãîä) ïðè ñâåðõíèç-
êîì óðîâíå ðèñêà. Íî äëÿ ýôôåêòèâíûõ èíâåñòèöèé öåëåñîîáðàçíî ïîñòîÿííî ïðîâî-
äèòü ìîíèòîðèíã ðûíêà, ó÷èòûâàòü þðèäè÷åñêèå, ïîëèòè÷åñêèå è äð. àñïåêòû. Ïðîâå-
äåííûå èññëåäîâàíèÿ ïîçâîëÿþò îïðåäåëèòü íàèáîëåå âûãîäíûå îáúåêòû èíâåñòèöèé â
ñòðîèòåëüñòâå. Ïî ìíåíèþ àâòîðà, îíè äîëæíû ñîîòâåòñòâîâàòü ñëåäóþùèì òðåáîâà-
íèÿì: ðàñïîëàãàòüñÿ íà òåððèòîðèè êðóïíûõ ìåãàïîëèñîâ (â èäåàëå � ã. Ìîñêâà), îêîëî
ñòàíöèé ìåòðî (îñîáåííî - âáëèçè ïëàíèðóåìûõ è ñòðîÿùèõñÿ); íàõîäèòüñÿ íà íóëåâîì
ýòàïå ñòðîèòåëüñòâà; ÷àñòè÷íî ôèíàíñèðîâàòüñÿ çà ñ÷åò áþäæåòíûõ ñðåäñòâ (íàïðèìåð,
÷àñòü êâàðòèð â ñòðîÿùåìñÿ äîìå ïðåäíàçíà÷àþòñÿ ñèëîâûì ñòðóêòóðàì). Êðîìå òîãî,
ïàíåëüíîå äîìîñòðîåíèå èìååò ïðåèìóùåñòâî ïåðåä ìîíîëèòíûì (âûøå ëèêâèäíîñòü è
ìåíüøå ïðîèçâîäñòâåííûé öèêë).
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Èññëåäîâàíèÿ ïîêàçûâàþò, ÷òî èäåàëüíûé äåâåëîïåð � ýòî îäèí èç ëèäåðîâ îòðàñ-
ëè, èìåþùèé çíà÷èòåëüíóþ äîëãîâóþ íàãðóçêó (ïðè å¼ îòñóòñòâèè ïðîäàæè íà íóëåâîì
öèêëå, êàê ïðàâèëî, íå íà÷èíàþòñÿ), íî ïðè ýòîì ðàñïîëàãàþùèé ãîñóäàðñòâåííûìè ãà-
ðàíòèÿìè è ýôôåêòèâíûì ìåíåäæìåíòîì (íàïðèìåð, ÎÀÎ ÃÊ ¾ÏÈÊ¿). Ó÷èòûâàÿ îñî-
áåííîñòè ñïðîñà, öåëåñîîáðàçíî âêëàäûâàòü ñðåäñòâà â ñòóäèè è îäíîêîìíàòíûå êâàð-
òèðû.

Ñëåäóåò ó÷èòûâàòü, ÷òî áîëüøèíñòâî èíâåñòîðîâ íå ðàñïîëàãàåò ôóíäàìåíòàëüíû-
ìè çíàíèÿìè â îáëàñòè ýêîíîìèêè è ôèíàíñîâ. Ïî ìíåíèþ àâòîðà, â ñâÿçè ñ ýòèì
íàèáîëåå ïðåäïî÷òèòåëüíû äîëãîñðî÷íûå, à íå êðàòêîñðî÷íûå èíâåñòèöèîííûå ñòðà-
òåãèè (ìåíüøå óðîâåíü ðèñêà, ðåàëüíàÿ âîçìîæíîñòü ïðèóìíîæèòü êàïèòàë çàðàíåå ê
çíà÷èìûì ýòàïàì â æèçíè � ïîñòóïëåíèþ â óíèâåðñèòåò, âûõîäó íà ïåíñèþ è ò.ï.).

Èññëåäîâàíèÿ àâòîðà ïîçâîëèëè ïðèéòè ê ñëåäóþùèì îáîñíîâàííûì âûâîäàì, ïîä-
òâåðæäåííûì íà ïðàêòèêå.

1. Ôèçè÷åñêèå ëèöà, ðàñïîëàãàþùèå êàïèòàëîì íå ìåíåå 50 òûñ. ðóá., äîëæíû àê-
òèâíî èì óïðàâëÿòü, îñóùåñòâëÿòü èíâåñòèöèè.

2. Íåîáõîäèìî ïðèäåðæèâàòüñÿ îñíîâíûõ ïðàâèë ðèñê-ìåíåäæìåíòà. Îñíîâíàÿ ïðè-
÷èíà ïîòåðü ÷àñòíûõ èíâåñòîðîâ � íå îòñóòñòâèå âûñîêîäîõîäíûõ èíâåñòèöèîííûõ èäåé,
à îòñóòñòâèå óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè.

3. Ñåðüåçíîé ïðîáëåìîé äëÿ ôèçè÷åñêèõ ëèö îñòàåòñÿ íèçêèé óðîâåíü ôèíàíñîâîé
ãðàìîòíîñòè, íåîáîñíîâàííîå ñëåäîâàíèå ñòåðåîòèïàì è ïðèíÿòèå ñ ñóùåñòâåííûì îïîç-
äàíèåì èíâåñòèöèîííûõ ðåøåíèé. Ýòî ïîçâîëÿåò îñòàëüíûì èíâåñòîðàì ïîëó÷àòü áîëåå
âûñîêóþ ðåíòàáåëüíîñòü èíâåñòèöèé.

4. Íàèáîëåå âûãîäíûå èíâåñòèöèîííûå ñòðàòåãèè äëÿ ÷àñòíûõ èíâåñòîðîâ � ó÷àñòèå
â îáðàòíîì âûêóïå àêöèé, ïîêóïêà àêöèé ñ âûñîêîé äèâèäåíäíîé äîõîäíîñòüþ, ïðèîá-
ðåòåíèå êà÷åñòâåííûõ àêòèâîâ, êîððåëèðóþùèõ ñ êîòèðîâêàìè äîëëàðà ÑØÀ è åâðî,
ïðèîáðåòåíèå íåäâèæèìîñòè íà ðàííèõ ýòàïàõ ñòðîèòåëüñòâà, ó÷àñòèå â ïðîãðàììå ãî-
ñóäàðñòâåííîãî ñîôèíàíñèðîâàíèÿ ïåíñèè è äð.
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