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Аннотация
Практическое руководство для тех, кто хочет начать

инвестировать, но не знает как. Инвестиции здесь — не трейдинг
и не ставки на акции, а пассивный, системный подход к
накоплению капитала. Без мотивационных речей и обещаний —
только механика, проверяемая на калькуляторе. Книга объясняет
поведенческие ловушки рынка, архитектуру личного портфеля и
стратегию, при которой капитал работает на вас — а не вы на него.
Для тех, кому нужна инструкция, а не мечта.
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Капитал вопреки.
Инвестиции в

условиях шторма
 

Введение. Договор на берегу
 

Каждый день вы решаете задачи, требующие головы, опы-
та и полной отдачи. В своей сфере берёте ответственность,
разбираетесь в сложном и точно знаете цену своему труду.
Но в пятницу вечером, сидя на кухне в тишине, открываете
банковское приложение — и не можете ответить на простей-
ший вопрос. Куда деваются деньги? На работе разруливаете
кризисы за часы. Личный финансовый тупик длится годами.

Причина не в лени и не в глупости. В профессии формула
работает: усилие даёт результат, компетентность вознаграж-
дается. На финансовом рынке эта формула ломается. Тот са-
мый интеллект, который приносит доход, начинает работать
против своего владельца, как только задача меняется с «за-
работать» на «сохранить».

Большинство книг по инвестициям эту проблему обходят.
Они предлагают читателю иллюзию простоты: списки «пра-
вильных» инструментов, наборы готовых портфелей и слад-
кое обещание скорой жизни на дивиденды. Они учат нажи-



 
 
 

мать на кнопки, не объясняя главного — почему в момент
реального кризиса логика отключается, а вся выверенная ма-
тематика летит в пропасть.

Эта книга не даёт утешительных прогнозов и готовых от-
ветов. Она объясняет физику процесса и выстраивает систе-
му защиты, которая работает не в тепличных условиях ака-
демических моделей, а в боевых.

Прежде чем сделать первый шаг — соглашение. Жёсткое
и обязательное. Вы продолжаете чтение, только если прини-
маете четыре условия нашей реальности.

Условие первое. Это не рецепт, это навигация.
Эта книга — не индивидуальная инвестиционная реко-

мендация. Финансовый совет — строго медицинское назна-
чение. Чтобы выписать лекарство, врач должен знать исто-
рию болезни и результаты анализов. Я даю вам физику ры-
ночных процессов и математику вероятностей. Нажимать
кнопки «купить» или «продать» в торговом терминале буде-
те вы. Ответственность за последствия этих нажатий — сто-
процентно ваша.

Условие второе. Отказ от иллюзии гарантий.
Прошлые результаты не гарантируют будущих доходов.

Любая доходность, существенно превышающая официаль-
ную инфляцию, возможна исключительно как премия за
риск. Если кто-то обещает вам железобетонную сохранность
банковского вклада вкупе с доходностью венчурного фонда
— перед вами иллюзия. Мы здесь не для того, чтобы искать



 
 
 

ложную безопасность. Мы будем строить капитал не благо-
даря тепличным условиям, а вопреки агрессивной среде. Это
и есть формула: «Капитал Вопреки».

Условие третье. Правила меняются по ходу игры.
Налоговые льготы, скрытые комиссии фондов и ключе-

вая ставка Центрального банка меняются быстрее, чем пе-
реиздаются книги. Фундаментальные принципы вечны. Точ-
ные цифры и статьи законов всегда требуют самостоятельной
перепроверки в первоисточниках на момент сделки. Управ-
лять капиталом, глядя исключительно на вчерашние ввод-
ные, — всё равно что вести машину по карте города, кото-
рый уже перестроили.

Условие четвёртое. Никакой академической зауми.
Многие люди бросают книги об инвестициях, как только

доходят до страниц с логарифмами и сложными формулами.
Мы очистили этот текст от академических дебрей. Упрощён-
ные модели расчётов понятны на уровне здравого смысла,
но при этом математически точны. Совсем без цифр обой-
тись не выйдет. Каждый финансовый инструмент несёт в се-
бе скрытые издержки. На дистанции этот «маленький» про-
цент превращается в колоссальную сумму, которую кто-то
другой тихо изымает из вашего кармана. Мы научимся ви-
деть эти цифры заранее. Без сложных уравнений. Но без ма-
лейших иллюзий.

Соглашение заключено. Переходим к операционной си-
стеме.



 
 
 

Три аксиомы ниже — не советы и не философские кон-
цепции. Это законы поведения капитала. Они работают неза-
висимо от того, нравятся они вам или нет. Спорить можно.
Рынок от этого не сдвинется ни на миллиметр.

Аксиома №1. Рыночный агностицизм.
В обычной жизни вы имеете полное право на любые

этические убеждения и гражданскую позицию. Как только
вы открываете торговый терминал – политические взгляды,
эмоции и моральные оценки обязаны остаться за дверью.
Рынок — бездушный механизм дисконтирования денежных
потоков. Его не волнует справедливость. Его волнует только
премия за риск, свободная ликвидность и маржинальность.

Агностик берёт калькулятор и считает: «Как это измене-
ние повлияет на мою реальную доходность?». Эмоциональ-
ная реакция на новостной фон — гарантированный путь к
бедности. Холодный расчёт последствий — путь к капиталу.
Агностицизм здесь — базовое операционное требование.

Аксиома №2. Плата за вход.
Инвестиции и сбережения — два принципиально разных

вида спорта, как тяжёлая атлетика и шахматы. Мы не ругаем
хирургический скальпель за то, что им невозможно забить
гвоздь в стену. Мы не берём его в руки, когда нужен молоток.

Банковский вклад — классическое средство сбережения.
Он блестяще выполняет свою функцию: гарантирует сохран-
ность номинала и даёт мгновенную ликвидность. За эту пси-
хологическую стабильность вы платите высокую цену. До-



 
 
 

ходность вклада исторически лишь компенсирует инфля-
цию. Вклад консервирует то, что у вас уже есть. Это ценно.
Но это не инвестиция.

Фондовый рынок не даёт никаких гарантий сохранности
номинала в моменте. Он предлагает только вероятности. В
обмен на риск временных просадок вы получаете право на
участие в реальном росте экономики. Формула неизменна:
Доходность = Безрисковая ставка + Премия за страх.

Аксиома №3. Зеркало заднего вида.
Человеческий мозг эволюционно спроектирован искать

закономерности. Если последние десять лет актив непрерыв-
но рос в цене, нейронная сеть услужливо рисует прямую ли-
нию далеко в бесконечность. Это когнитивное искажение на-
зывается ошибкой экстраполяции. В обычной жизни оно по-
лезно. В инвестициях этот рефлекс смертельно опасен.

Инвестор, который смотрит исключительно в зеркало зад-
него вида, видит позади блестящий ровный маршрут — и
на полной скорости влетает в бетонную стену впереди. Ис-
тория финансовых рынков раз за разом воспроизводит одну
и ту же схему: несколько лет уверенного роста, и люди, экс-
траполировавшие тренд на будущее, оказываются с полными
портфелями на самом пике, за секунду до разворота. Любой
красивый тренд на графике — лишь описание прошлого, а
не обещание будущего. Никогда в истории рынков не суще-
ствовало тренда, который не прерывался бы коррекцией.

История нужна, но читать её следует иначе. Мы будем ис-



 
 
 

пользовать метод структурных аналогов: искать не «что было
похоже по доходности», а «что было похоже по макроэконо-
мическим условиям». Котировки не повторяются. Условия
повторяются. Выстраивать защиту нужно, опираясь на фи-
зику этих процессов, а не на красивые графики последних
спокойных лет.

Три акта, из которых состоит эта книга, решают три после-
довательные задачи. Сначала нам придётся вылечить мозг —
вычистить когнитивные вирусы, которые заставляют умно-
го человека терять деньги. Затем мы разберём механику: ар-
хитектуру счетов, работу сложного процента и скрытые ко-
миссии. И только в финале мы выстроим стратегию, которая
способна пережить экономический шторм, не требуя от вас
ни дара ясновидения, ни стальных нервов.

Одно без другого не работает. Лучшие финансовые ин-
струменты ломаются в руках человека, который не понимает
собственной биологии. Голова — первое, что даёт сбой под
давлением.

С неё и начнём.



 
 
 

 
Глава 1. Парадокс мастерства

 
Первые два года на бирже я вёл себя как большинство ум-

ных людей: постоянно что-то делал. Читал отчёты, следил
за ставкой ЦБ, переставлял активы. Изучал мультипликато-
ры, строил таблицы, смотрел вебинары. Вечером — графи-
ки. Утром — фьючерсы. Мне казалось, что активность и есть
работа инвестора. Чем больше делаешь — тем лучше резуль-
тат. Базовая прошивка после двадцати лет в профессии, где
так всё и работает.

Это и была ошибка.
Главный парадокс рынка выглядит как системный сбой:

чем больше усилий — тем хуже результат. Это единственное
место, где трудолюбие работает против вас. В большинстве
профессий формула проста и справедлива: больше усилий
— больше результата. На рынке она не просто перестаёт ра-
ботать. Она инвертируется.

Ивану 38 лет. В социальной иерархии он стоит прочно.
Заведующий отделением нейрохирургии, главный инженер
завода, владелец успешного бизнеса — неважно. Иван —
квинтэссенция человека, который сделал себя сам. Высокий
IQ, критическое мышление, железная дисциплина. Всю со-
знательную жизнь он существовал в мире с понятными фи-
зическими законами.

В этом мире работала простая формула:



 
 
 

Результат = Интеллект + Усилия + Время
Когда Иван учился в медицинском — знал: проведи в ана-

томичке на сто часов больше одногруппников, сдашь экза-
мен лучше. Когда проектировал конструкцию — знал: пере-
проверь расчёты трижды, сооружение выстоит. Когда откры-
вал бизнес — знал: погрузись в детали глубже конкурентов,
риск ошибки снизится. Компетентность в мире Ивана всегда
вознаграждается. Неопределённость — симптом недостатка
данных, лечится усердием.

И вот у Ивана скапливается капитал. Деньги, сопостави-
мые с годовым доходом. Сумма, которую он зарабатывал не
один месяц и не один год. Деньги жгут карман, инфляция
их подъедает. Иван принимает решение: пора стать инвесто-
ром. Он приходит на фондовый рынок с той же ментальной
прошивкой, которая сделала его успешным в карьере. Наде-
вает белый халат аналитика. Берёт скальпель логики. И го-
ворит себе: «Я умный человек. Я умею работать с информа-
цией. Я разберусь. Я не буду действовать наобум, как толпа.
Я буду действовать системно».

Это начало конца капитала Ивана. Он совершает фунда-
ментальную ошибку: пытается применить правила упорядо-
ченной системы к хаосу второго порядка. Медицина и инже-
нерия подчиняются законам биологии и физики — они ста-
бильны и воспроизводимы. Рынок подчиняется законам мас-
совой психологии — они непредсказуемы по определению.

Иван не покупает активы хаотично — это ниже его досто-



 
 
 

инства. Он проводит полноценную информационную подго-
товку: изучает мультипликаторы и долговую нагрузку ком-
паний, следит за решениями ЦБ, читает аналитику по неф-
ти и геополитической напряжённости. Платит за подписки
на «инсайдерские» каналы. Подходит к выбору акций с той
же педантичностью, с которой когда-то готовился к слож-
ной операции. Выбирает недооценённые бумаги технологи-
ческого сектора и входит в рынок.

И тут происходит самое страшное, что может случиться с
новичком: Ивану везёт.

Рынок находится в фазе роста. За первый месяц портфель
прибавляет 12%. Иван смотрит на экран. В голове — вспыш-
ка эйфории. Мозг выбрасывает мощную порцию дофамина.
Нейронные связи закрепляют ложный рефлекс: «Видишь?
Твой анализ сработал. Ты управляешь этим процессом».

Психологи называют это ошибкой атрибуции. Иван пута-
ет бету — общий рост рынка, который поднял бы даже слу-
чайный набор бумаг, — со своей альфой, то есть личным ма-
стерством. Он думает, что он гениальный пловец. На самом
деле начался прилив, который поднял всех.

Окрылённый, Иван садится на иглу контроля. Если за ме-
сяц пассивного наблюдения он заработал 12%, значит, если
тратить на анализ три часа в день, можно заработать 36%?
Линейная логика подсказывает: да. Иван устанавливает про-
фессиональный торговый терминал. Утро начинается не с
кофе, а с проверки фьючерсов. Котировки — в пробке, в



 
 
 

лифте, между встречами, тайно под столом во время семей-
ного ужина. Ивану кажется, что чем чаще он смотрит на гра-
фик, тем больше контролирует ситуацию.

На самом деле каждое лишнее действие не приближает
успех, а повышает вероятность заражения вирусом убытков.
Но Иван этого ещё не знает. Уверенность максимальна. Ре-
альные знания о рисках стремятся к нулю.

Рынок цикличен. После фазы лёгких денег всегда насту-
пает фаза отрезвления. Выходит новость — геополитиче-
ский конфликт или решение ЦБ резко поднять ставку. Ры-
нок вздрагивает и начинает снижаться.

Портфель Ивана краснеет. Вчера там было «плюс 20%».
Сегодня уже «минус 5%».

Включается эффект предрасположенности — когнитив-
ное искажение, которое заставляет нас избегать боли от при-
знания ошибки. В портфеле Ивана две позиции: прибыльная
(выросла на 10%) и убыточная (упала на 15%). Логика под-
сказывает: на падающем рынке надо избавляться от слабых
активов.

Но мозг Ивана требует дофамина. Он продаёт прибыль-
ную позицию, чтобы зафиксировать прибыль, получить ося-
заемое подтверждение своей правоты. Убыточную остав-
ляет. Почему? Потому что продать её — значит признать
ошибку. Расписаться в том, что он, умный Иван, был неправ.
«Она обязательно отрастёт, — говорит он себе. — Это хоро-
шая компания. Надо просто подождать».



 
 
 

В инвестициях это называется «срезать цветы и поливать
сорняки». Иван продаёт лидеров роста и оставляет в порт-
феле токсичные активы, которые тянут его на дно.

Рынок падает дальше. Минус 30%. Минус 40%. Иван си-
дит на важном совещании, но не слышит коллег. Красные
цифры на экране вызывают почти физическую тошноту. Ло-
гика отключается. Управление перехватывает миндалевид-
ное тело — древний центр страха, сформировавшийся ещё
в эпоху саванны. Выброс кортизола такой, словно в перего-
ворную вошёл хищник, а не обновился пиксельный график.
«Я потеряю всё, если не выйду сейчас!» — кричит внутрен-
ний голос.

Иван продаёт всё на локальном минимуме. Ампутирует
часть своего капитала, чтобы прекратить боль. От стартовой
суммы осталось чуть больше половины. Через две недели
рынок разворачивается и обновляет исторические максиму-
мы. Без него.

Иван смотрит на график. Рынок, который он покинул в
агонии, теперь зелёный. Те самые акции, которые он продал
в панике, торгуются заметно выше. Математика предатель-
ски проста: если бы он просто ничего не делал — не читал
новости, не открывал приложение, не «управлял рисками»
— он бы не потерял ничего. Или почти ничего.

Это называется «налог на активность». Иван заплатил его
дважды: сначала комиссиями за сотни сделок, потом — раз-
ницей между ценой паники и ценой восстановления. Значи-



 
 
 

тельная часть капитала испарилась. Рынок не был неспра-
ведлив. Он хладнокровно переварил избыточное старание.

Стандартная реакция после такого — сделать неверный
вывод. Люди решают, что проблема в выборе неправильных
акций. Или в неверном моменте входа. Или в том, что на-
до было использовать другой технический индикатор. Они
уходят изучать свечные паттерны и уровни поддержки. Воз-
вращаются на следующий год — и теряют снова. Потому что
настоящая причина потерь лежит не в графиках.

Читатель может возразить: ну, Иван — дилетант. Под-
дался эмоциям. Но ведь есть профессионалы. Они-то умеют
обыгрывать рынок?

Это самый опасный миф финансовой индустрии.
Экономисты Брэд Барбер и Терранс Одеан опубликовали

результаты анализа 66 000 брокерских счетов частных инве-
сторов за шесть лет — одну из крупнейших выборок в исто-
рии поведенческой экономики. Они разделили инвесторов
по частоте сделок.

Рынок в целом показывал доходность 17,9% годовых.
Средний инвестор получал 16,4%. А группа самых актив-
ных — тех, кто торговал чаще всего, — показала чистую до-
ходность 11,4% годовых. Разрыв с рынком: 6,5 процентных
пункта. На длинной дистанции это разница между благопо-
лучием и стагнацией. Активные трейдеры не просто проиг-
рали рынку — они ещё и заплатили за право проиграть. Ко-
миссии и спреды съели треть их денег.



 
 
 

Это были частные инвесторы. Может, профессионалы
справляются лучше? Отчёт SPIVA выходит каждые полгода
и методично фиксирует один и тот же диагноз: на горизонте
пятнадцати лет от 90 до 95% активных управляющих проиг-
рывают своему индексу. Армия дипломированных аналити-
ков с профессиональными алгоритмами не может обыграть
простой список крупнейших компаний, который сам по себе
ничего не делает. Просто существует.

Если 95% профессионалов не могут этого сделать — по-
чему Иван решил, что сможет он?

В инвестиционных кругах давно ходит история — никем
официально не подтверждённая, но слишком точная, чтобы
её игнорировать. Якобы аналитики Fidelity Investments од-
нажды решили выяснить, какая категория клиентов показы-
вает наилучшую доходность на длинном горизонте. Ожида-
лось, что это будут активные инвесторы премиального сег-
мента.

В топе оказались две группы: те, кто забыл пароль от сво-
его аккаунта, и те, кто умер.

Правда это или красивая легенда индустрии — неважно.
Она точнее любой задокументированной статистики описы-
вает суть проблемы. Эти люди были идеальными инвестора-
ми. Не мешали сложному проценту работать. Не продавали
на панике. Не покупали на хайпе. Не платили лишних ко-
миссий. Их вынужденное бездействие оказалось самой эф-
фективной стратегией на рынке.



 
 
 

Эта история — диагноз. Он говорит нам кое-что неудоб-
ное: оптимальная стратегия инвестора недостижима для жи-
вого человека в нормальном психологическом состоянии.
Потому что живой человек видит красные цифры. Читает
новости. Разговаривает с тревожными коллегами. Получает
уведомления от брокерского приложения. Каждый из этих
сигналов активирует древние нейронные цепи, созданные
для одной задачи — немедленно реагировать на угрозу.

Рынок устроен так, что само его существование является
непрерывным генератором стресса для человеческой нерв-
ной системы. Цены обновляются каждую секунду. Каждое
обновление — потенциальный сигнал тревоги. Человек, ко-
торый ежедневно проверяет портфель, получает примерно
двести пятьдесят таких сигналов в год. Двести пятьдесят
шансов совершить ошибку. И каждый раз древний инстинкт
тянет руку к кнопке.

«Мёртвые» клиенты Fidelity не проверяли котировки. Не
читали аналитику. Не реагировали на новости. У них не бы-
ло двухсот пятидесяти шансов в год ошибиться. У них не
было ни одного. Вот откуда берётся их победа.

Почему мозг не создан для богатства? Ответ лежит в ней-
робиологии, а не в экономике.

Человеческий мозг эволюционировал в условиях саванны
— среды с немедленными угрозами и немедленными воз-
награждениями. Задача наших предков была проста: увидел
еду — съешь немедленно. Увидел опасность — беги немед-



 
 
 

ленно. Откладывать было смертельно.
Эволюция не готовила нас к концепции отложенного воз-

награждения на двадцать лет вперёд. В природе нет фондо-
вых индексов и дивидендов. Нет понятия «портфель восста-
новится через три года». Есть только «сейчас» и «потом».
И «потом» мозг оценивает как нечто настолько далёкое, что
оно почти перестаёт существовать.

Иван попал в ловушку гиперболического дисконтирова-
ния — когнитивного искажения, из-за которого мы ирраци-
онально предпочитаем меньшую награду сейчас большей на-
граде потом. Мозг Ивана кричал: «Зафиксируй прибыль се-
годня!» Логика шептала: «Подожди десять лет». Внутрен-
ний голос всегда громче шёпота профессора математики.

На бирже, где котировки мигают красным и зелёным, вы-
зывая выбросы адреналина и кортизола, Иван биологически
не мог вести себя рационально. Он пытался играть в шахма-
ты во время боксёрского поединка. Правила другие. Темп
другой. Требования к нервной системе несовместимы.

Иван сидит перед монитором. Опустошение, гнев, стыд.
Потеряв почти половину капитала, он делает вывод, который
кажется ему единственно логичным: «Фондовый рынок —
это обман. Там выигрывает только брокер. Честному чело-
веку здесь делать нечего». Психологическая анестезия. Спо-
соб не признавать ошибку вслух.

Иван удаляет торговое приложение. Хочет только одного
— надёжности. Собирает остатки капитала и идёт в банк.



 
 
 

В отделении прохладно, играет тихая музыка. Менеджер
в безупречном костюме улыбается:

— Иван Петрович, у нас для вас отличное предложение.
Вклад «Стабильный». Шестнадцать процентов годовых. Го-
сударственная страховка. Никаких рисков.

Цифра действует магически. Понятно. Предсказуемо.
Безопасно. После месяцев красных экранов и бессонных но-
чей это слово — «безопасно» — звучит как диагноз. Как на-
значение врача человеку, который слишком долго стоял на
ногах. Иван подписывает бумаги и выходит из банка счастли-
вым. Он уверен, что наконец принял мудрое решение: сбе-
жал от волатильности в бункер надёжности.

Пока Иван спал спокойно, его деньги начали таять.
Снаружи работал другой механизм. Тихий. Невидимый. У

него есть имя — но он не кричит о себе. Он шепчет. Шепчет
так тихо, что его не слышно ни в день подписания договора,
ни через месяц. Слышно только через год. Когда уже поздно
удивляться.



 
 
 

 
Глава 2. Бег на месте

 
Иван стоял у кассы и смотрел на чек. Тот же бумажный

пакет, что и месяц назад. Та же торговая сеть с привычной
музыкой в зале. Примерно те же продукты — базовый набор
человека, который не экономит на еде, но и не покупает де-
ликатесы каждый день. Только цифра в нижней строке вы-
росла ещё на несколько процентов.

Иван убрал чек в карман, вышел на парковку и на секунду
остановился у машины. Где-то в банковском приложении его
деньги аккуратно прирастали под высокий процент. День за
днём. Рубль за рублём. Его накопления работали — он видел
это каждый раз, когда смахивал экран смартфона. Но сейчас,
у кассы, это почему-то совершенно не ощущалось.

Что-то не сходилось. Арифметика вела себя нечестно.
У этого ощущения было два имени. Первое — то самое,

что шептало снаружи ещё с момента, когда Иван самодо-
вольно подписал договор в банке: деньги обесцениваются
быстрее, чем прирастают проценты. Это тихий процесс, ко-
торый не кричит о себе в новостях. Он слышен только у кас-
сы, и только на дистанции в год.

Второе имя — внутреннее. Пока Иван разбирался с рын-
ком, читал аналитику и искал лучшие ставки, его собствен-
ный образ жизни менялся без его ведома. Естественно, в сто-
рону удорожания. И это имело к чеку из супермаркета та-



 
 
 

кое же прямое отношение, как и макроэкономическая ин-
фляция.

Два врага. Один тянет покупательную способность денег
вниз. Другой тянет личные расходы вверх. Они не сговари-
вались. Им не нужно.

Представьте чистую арифметику, очищенную от эмоций.
Вы — квалифицированный специалист с доходом выше
среднего. Вы получаете долгожданное повышение — и ваш
доход вырастает на треть, а то и вдвое. В этот момент вы
торжественно обещаете себе откладывать хотя бы половину
от прибавки. Уровень жизни останется прежним, а капитал
начнёт формироваться.

Через год эти отложенные деньги должны превратиться
в сумму, сопоставимую с несколькими месяцами зарплаты.
Серьёзные деньги. Начало настоящей финансовой независи-
мости.

Но проходит год. Вы открываете инвестиционный счёт, а
там — меньше десятой части того, что вы планировали уви-
деть. Куда делось всё остальное?

Они растворились по молекулам. Никакого экстравагант-
ного транжирства не было. Вы не купили спорткар и не
устраивали застолий на весь офис. Ваш мозг сделал то, для
чего был спроектирован эволюцией: нашёл применение каж-
дому свободному ресурсу.

Машина, которая год назад казалась нормальной, вдруг
стала ощущаться тесной, шумной и ненадёжной — пора ме-



 
 
 

нять. Кофе из домашней кофемашины начал казаться ком-
промиссом по сравнению с тем, что готовят в спешелти-ко-
фейне у офиса — цена одного такого кофе сопоставима с
обедом, а за месяц набегает сумма, сравнимая с коммунал-
кой. Отпуск в Краснодарском крае логично уступил место
туру «всё включено» в Турцию — вы же много работали,
вы теперь можете себе это позволить. Частная клиника вме-
сто районной поликлиники — это же здоровье, базовая цен-
ность, на ней нельзя экономить. Абонемент в нормальный
фитнес-клуб вместо муниципального зала с ржавым желе-
зом. Чуть лучше смартфон, чуть больше квартира, чуть до-
роже детский лагерь для ребёнка.

Каждое решение в отдельности — железобетонно разум-
ное. Все вместе — смертельные для вашего капитала.

Поведенческие экономисты называют это lifestyle creep —
ползучая инфляция образа жизни. Процесс запускается ав-
томатически, без вашего ведома и без вашего согласия. У
него нет кнопки «стоп».

Объяснение лежит не в экономике, а в нейробиологии.
Мозг устроен так, что острая радость от нового уровня по-
требления длится от силы шесть-восемь недель. Затем нерв-
ная система калибруется: новое становится базовым. Кофей-
ня у офиса перестаёт быть наградой и превращается в ги-
гиенический минимум. Отказаться от неё теперь — значит
ухудшить качество жизни. Возникает ломка. Хотя всего год
назад этой кофейни не существовало в вашей реальности во-



 
 
 

все.
Психологи называют это гедонистической адаптацией.

Эволюция создала нас ненасытными. Тысячелетиями это
был полезный рефлекс: выживать в условиях тотального де-
фицита калорий. Но доставка за пятнадцать минут и рас-
срочка в один клик превращают древний рефлекс в идеаль-
ную финансовую ловушку.

Закон Паркинсона формулирует это математически без-
жалостно: расходы всегда расширяются до пределов доступ-
ного дохода. Вы думали, что повышение позволит отклады-
вать разницу. На практике ваш мозг уже распределил её —
раньше, чем вы успели открыть приложение брокера.

Чтобы вы не думали, что это абстрактная теория про ко-
го-то другого, вот четыре портрета. Один из них — ваш.

Портрет первый. Антон получил повышение и купил но-
вый автомобиль в автокредит. Логика безупречна: статус пе-
ред клиентами, безопасность на трассе, инструмент для ра-
боты. Ежемесячный платёж — примерно столько же, сколько
он теперь зарабатывает сверху. Плюс возросшая стоимость
каско, плюс обслуживание у официального дилера. Прибав-
ка к зарплате ушла целиком, и он даже не заметил, как сво-
бодных денег по факту стало меньше.

Портрет второй. Марина начала зарабатывать на уровне
топ-менеджера и «наконец-то занялась собой». Косметолог,
превентивная стоматология, персональный фитнес-тренер,
нутрициолог. Это здоровье, на нём не экономят. В месяц



 
 
 

уходит сумма, сопоставимая с арендой хорошей квартиры.
Раньше она как-то обходилась базовым уходом. Теперь —
искренне не может представить, как жить иначе.

Портрет третий. Игорь переехал в квартиру получше —
район экологичнее, контингент приятнее, школа для ребён-
ка в рейтинге топ-50. Ипотечный платёж вырос, и почти весь
этот рост пришёлся на новую статью — подземный паркинг
и тарифы управляющей компании. Зарплата Игоря при этом
тоже выросла, но на руках осталось меньше, чем было до по-
вышения.

Портрет четвёртый. Елена стала зарабатывать в полтора
раза больше и начала путешествовать четыре раза в год вме-
сто двух. Каждая поездка — по стоимости как месяц ипоте-
ки или два месяца жизни в привычном режиме. «Я работаю,
чтобы жить, а не живу, чтобы работать», — говорит она по-
другам. И это чистая правда. Проблема только в том, что её
капитал при этом не растёт ни на один рубль.

Задайте любому из них вопрос: куда ушла разница между
старым и новым доходом? Точного ответа вы не получите.
Никто из четверых не ведёт скрупулёзный учёт, потому что
мозг не видит в этом угрозы. Деньги уходят на кристально
понятные, обоснованные вещи.

Автомобиль Антона объективно износился — вопрос фи-
зической безопасности. Здоровье Марины требует профи-
лактики. Ребёнку Игоря нужна здоровая социальная среда в
школе. Елене жизненно необходима перезагрузка, иначе её



 
 
 

нервная система сгорит от переработок.
В этом заключается главная анатомическая особенность

lifestyle creep. Болезнь протекает без единого приступа без-
ответственности. Она питается вашей рассудительностью.
Ваш собственный интеллект убивает ваш капитал, подбирая
для каждой траты безупречное, непробиваемое логическое
обоснование.

Все четверо уверены, что им временно не хватает дисци-
плины. Они искренне обещают себе «взяться за ум со следу-
ющей зарплаты». Диагноз поставлен в корне неверно, а зна-
чит, лечение не сработает.

Пытаться остановить рост расходов усилием воли в мо-
мент покупки — всё равно что пытаться силой мысли замед-
лить пульс во время быстрого бега. Биология возьмёт своё.
Дело не в слабости характера. Дело в полном отсутствии
финансовой гигиены — жёстких правил, которые убирают
деньги с глаз до того, как дофаминовые рецепторы успеют
на них отреагировать.

Разница между надеждой на силу воли и правильной ги-
гиеной измеряется не в характере — в деньгах. Вот как это
выглядит на уровне базовых рефлексов, общих для любого
образованного горожанина. Три категории комфорта. Ника-
кой экзотики, никаких золотых унитазов.

Такси вместо метро и душных маршруток. Удобно, быст-
ро, минимум стресса перед работой. Смартфон теперь об-
новляется раз в полтора года вместо трёх: флагманская мо-



 
 
 

дель, чья цена сопоставима с месячной арендой хорошей
квартиры, в пересчёте на месяц добавляет к расходам сум-
му, сравнимую с коммуналкой. Отпуск стал полноценным:
добавилась всего одна поездка в год стоимостью в две-три
месячных ипотеки.

Три позиции. Ни одной лишней. Итого: к прежнему уров-
ню ежемесячно прибавляется сумма, на которую можно со-
держать ещё одного члена семьи — или снимать отдельную
квартиру.

Оцените среду, в которой находитесь. Стандартная реак-
ция на обнаружение ползучей инфляции образа жизни — по-
сыпать голову пеплом и сказать «я не умею себя контроли-
ровать». Lifestyle creep — предсказуемое поведение биоло-
гической системы в среде, оптимизированной ровно для та-
кого результата. Характер здесь ни при чём.

Банки автоматически расширяют кредитные лимиты
вслед за ростом вашего дохода. Маркетинговые алгоритмы
социальных сетей знают о вашей прибавке к зарплате рань-
ше, чем вы успели её обдумать. Ипотечные консультанты
рассчитывают ваш «комфортный» платёж, исходя из ваше-
го максимального потолка, а не вашего безопасного резер-
ва. Ретейлеры обновляют ассортимент с точным расчётом на
то, что ваш прошлогодний телефон будет выглядеть устарев-
шим ровно в тот момент, когда у вас появятся лишние день-
ги на апгрейд.

Финансовая экосистема устроена так, чтобы ваши деньги



 
 
 

текли сквозь вас транзитом — в чужие карманы. У неё нет
злого умысла. Её пищевая цепь отточена за десятилетия. Вы
действуете по чужим правилам, свято веря, что принимаете
независимые решения.

Допустим, вы осознали это. Вы решили проблему lifestyle
creep. Держите себя в руках, не покупаете лишнего, желез-
но откладываете фиксированный процент с каждого поступ-
ления на банковский депозит под высокий процент. Вы —
дисциплинированный человек, исключение из правил.

Даже тогда ваши деньги не в безопасности. Потому что в
игру вступает второй враг.

Льюис Кэрролл в «Алисе в Зазеркалье» описал макроэко-
номику точнее, чем любой академический учебник. Алиса
и Красная Королева бегут изо всех сил — ветер свистит в
ушах, ноги мелькают. Когда они наконец останавливаются,
запыхавшаяся Алиса с удивлением обнаруживает: они стоят
ровно под тем же деревом, с которого начали бег.

— Ну а здесь, знаешь ли, приходится бежать со всех ног,
чтобы только оставаться на том же месте, — буднично объ-
ясняет Королева. — Если же хочешь попасть в другое место,
нужно бежать по меньшей мере вдвое быстрее!

Это и есть «Экономика Красной Королевы». Один из са-
мых точных образов того, что происходит с вашими деньга-
ми каждый день.

Перенесём эту метафору в физический мир. Представь-
те, что ваше благосостояние — это человек на беговой до-



 
 
 

рожке. Движущееся полотно под его ногами — постоянное
обесценивание денег, структурная инфляция, непрерывный
рост стоимости жизни. Этот процесс работает круглосуточ-
но, без выходных, без праздников, без технических переры-
вов на обед. Оно непрерывно тянет вашу покупательную спо-
собность назад — в сторону бедности.

Ваши усилия — зарплата, вклады под высокий процент,
сбережения — попытка бежать вперёд, чтобы удержаться на
ленте.

Но у Ивана в этой картине под ногами не одно полотно,
а два. Первое — макроэкономическое — тянет покупатель-
ную силу его денег назад. Это структурная реальность любой
рыночной экономики, она работала до Ивана и будет рабо-
тать после. Второе полотно — тот самый lifestyle creep — ра-
ботает как скрытое ускорение беговой дорожки из-за роста
его личных базовых расходов. И если первую причину хотя
бы видно в официальной статистике, вторая не видна нигде:
ни в банковском приложении, ни в налоговой декларации.
Она проявляется только в одном месте — в разнице между
тем, сколько Иван зарабатывал несколько лет назад, и тем,
сколько у него сейчас скопилось на счёте.

Два движущихся полотна. Оба работают против него.
Иван бежит изо всех сил. Получает повышение. Кладёт день-
ги под хороший процент. И стоит на месте. Точное описа-
ние средней финансовой биографии образованного профес-
сионала. Стандартная реакция — называть это просто «жиз-



 
 
 

нью» и не искать другого объяснения.
Иван, положив деньги под высокий процент, бежит ров-

но со скоростью дорожки. Он смотрит на свои ноги — они
движутся. Смотрит на приложение — зелёные цифры балан-
са растут. Относительно подлинного горизонта — стоимости
квадратных метров, автомобилей, образования для детей —
он стоит как вкопанный. Это он и почувствовал у кассы су-
пермаркета. Цифры на чеке выросли. Пакет с продуктами не
потяжелел ни на грамм.

В тот же вечер Иван сел за кухонный стол с телефоном
и чистым листом бумаги. Не потому, что хотел заниматься
математикой после трудного дня — а потому что зуд внутри
не позволил ему этого не сделать.

Он написал три короткие строки. В первой — сумму вкла-
да и годовой процент. Во второй — ту же сумму и рост цен
за год. В третьей — разницу. Она оказалась исчезающе мала.

Он смотрел на последнюю строку довольно долго. Жал-
кие крохи. На капитал, который откладывался год за годом.
За целый год ожидания. Это всего пара процентов реальной
доходности — меньше, чем статистическая погрешность в
прогнозах любого аналитика.

Иван перевернул лист и написал с обратной стороны: «Это
не сбережение. Это компенсация». Он сложил бумагу попо-
лам и убрал в дальний ящик стола — к паспортам, гарантий-
ным талонам и другим документам, которые он не хотел ви-
деть каждый день, но выбросить не имел права.



 
 
 

Проблема Ивана в том, что он, как и миллионы других
людей, использует неверную ментальную модель. Стандарт-
ная модель денег в голове обывателя — аккумулятор. Логика
проста и кажется монолитной: я потратил свою жизненную
энергию — превратил её в рубли — зарядил ими финансо-
вый аккумулятор — поставил на полку. Заряд хранится. Че-
рез пять лет я сниму его с полки и обменяю на блага.

Это смертельно опасное заблуждение. Деньги — тающий
кусок льда, а не аккумулятор. Или сухой песок в кулаке. Как
бы крепко вы его ни сжимали, как бы глубоко ни прятали
— он просачивается сквозь пальцы. Непрерывно, бесшумно,
неостановимо — пока ладонь не опустеет. Бумажные деньги
— это скоропортящийся продукт. У них есть срок годности.
Он не напечатан мелким шрифтом на банкноте, он пропи-
сан в решениях Центрального банка и в структуре денежной
эмиссии.

Осознавая всё это, Иван оказывается перед диагнозом, у
которого нет очевидного и простого лечения.

Он уже пробовал активный трейдинг — и потерял значи-
тельную часть капитала на собственных эмоциях. Его био-
логия оказалась сильнее его интеллекта: он в панике прода-
вал акции на дне и в эйфории покупал их на пике. Рынок
хладнокровно и безжалостно переработал его деньги в чу-
жую прибыль.

Теперь он сидит в надёжном, застрахованном государ-
ством банковском вкладе — и всё равно проигрывает неви-



 
 
 

димому противнику.
Одно критическое уточнение — потому что без него сле-

дующий вывод прозвучит как призыв к финансовой авантю-
ре.

Вклад — это не плохой инструмент. Он превосходно де-
лает одну вещь: сохраняет ликвидность на коротком гори-
зонте и защищает её от инфляции в периоды, когда ключе-
вая ставка высока. Ваш резервный фонд на несколько меся-
цев базовых расходов должен лежать там. Деньги на круп-
ную покупку — машину, первый взнос по ипотеке, — кото-
рую вы планируете совершить в ближайший год, должны ле-
жать там. Любые средства, которые могут понадобиться вам
в перспективе ближайших пары лет, обязаны находиться на
вкладе или накопительном счёте. Вклад идеально, безупреч-
но справляется с задачей краткосрочной парковки.

Проблема начинается ровно в тот момент, когда средство
для парковки превращается в стратегию накопления капита-
ла на десятилетия. Здесь нет ни жадности, ни трусости —
только ошибка категории. Инструмент взят не тот.

Как если бы хирург в операционной использовал крово-
останавливающий зажим вместо скальпеля: оба инструмен-
та стерильны, оба сделаны из медицинской стали, оба лежат
на одном столе. Они предназначены для принципиально раз-
ных задач. Перепутать их — значит гарантированно убить
пациента, даже если ваши движения были технически пра-
вильными.



 
 
 

Использовать банковский депозит как долгосрочную
стратегию создания капитала — это как лечить тяжёлое вос-
паление лёгких жаропонижающим. Вы пьёте таблетку, и тем-
пература падает. Симптомы исчезают, боль уходит. Вам ка-
жется, что вы выздоравливаете. Но инфекция продолжа-
ет развиваться и захватывать ткани — теперь вы этого не
чувствуете. Выбирая вклад как стратегию длиною в жизнь,
Иван выбирает гарантированную потерю капитала. Не веро-
ятность потери, как на фондовой бирже, а математическую
неизбежность. История последних ста лет не знает ни одной
страны в мире, где инфляция остановилась бы сама по себе
и перестала пожирать деньги, лежащие под матрасом или на
депозите.

В экономике нет состояния покоя. Нейтральной передачи
не существует. У вас есть только два пути: либо вы обгоня-
ете дорожку, принимая на себя дозированный, осознанный
риск и размещая деньги в реальные активы, либо вы отстаёте
от неё, сидя в кэше и наблюдая, как он тихо тает. Иллюзия
стояния на месте — это и есть откат.

Всё это Иван начинает кристально ясно понимать. И это
понимание его ужасает.

Потому что настоящий враг — не снаружи. Враг не в гра-
фиках котировок, не в решениях Центробанка, не в санкци-
ях и не в колебаниях валютного курса. Главный враг сидит
в его собственной черепной коробке.

Lifestyle creep изымает прибавку к доходу раньше, чем та



 
 
 

добирается до брокерского счёта. Гедонистическая адапта-
ция превращает вчерашнюю роскошь в сегодняшний мини-
мальный порог выживания. А номинальная ставка по вкладу
создаёт успокаивающую иллюзию движения вперёд — при
том, что полотно тянет вас назад с абсолютно такой же скоро-
стью. Деньги тают. Не резко, не драматично с криками бро-
керов на Уолл-стрит. Они исчезают тихо и непрерывно, как
кусок льда, забытый на столе в закрытой комнате.

Стоять нельзя. Безопасного берега просто не существует.
Но есть кое-что гораздо важнее понимания масштабов

проблемы. Иван осознаёт кое-что поважнее: одного интел-
лектуального понимания мало. Знание и поведение живут
в разных отделах человеческого мозга. Один отдел логично
говорит: «Не трать, инвестируй». Другой в эту же секунду
уже нажимает кнопку «оформить заказ». Один отдел гово-
рит: «Не паникуй, это просто коррекция рынка». Другой в
ужасе продаёт активы на самом дне.

Понять, что ваши деньги тают — недостаточно. Нужно по-
нять, кто именно внутри вашей головы принимает финансо-
вые решения. И пока эта нейронная цепь не будет препари-
рована — любой финансовый инструмент в ваших руках бу-
дет ломаться в одном и том же месте.



 
 
 

 
Глава 3. Два капитана

вашего мозга
 

Подойдите к зеркалу. Прямо сейчас — встаньте и подой-
дите. Внимательно посмотрите на человека, которого вы там
видите.

Вам кажется, что это единая, цельная личность. Что имен-
но этот человек принимает решения, планирует бюджет, вы-
бирает между депозитом и акциями, решает, когда продавать
валюту. Но это оптическая иллюзия. Тот, кого вы видите в
зеркале — не единственный хозяин ваших денег. Более того
— он даже не главный.

Внутри вашей черепной коробки идёт непрерывная война
за право распоряжаться вашими счетами. И та часть вас, ко-
торая способна построить капитал, большую часть времени
проигрывает. Дело не в вашем уме. Дело в вашей биологии.

В экономической теории долгое время господствовал миф
о Homo Economicus — человеке рациональном. Академики
рисовали инвестора как хладнокровный калькулятор: он ви-
дит, что инфляция обгоняет ставку по депозиту, — и пере-
кладывает деньги в активы. Видит, что рынок упал, — и по-
купает по дешёвке. Его не трогают заголовки новостей, не
соблазняют советы соседей, не пугают красные цифры в при-
ложении.



 
 
 

Если бы Homo Economicus существовал, финансовых пу-
зырей не было бы. Паника 2008 года не случилась бы. Кре-
дитные карты с грабительской ставкой никто бы не оформ-
лял. Биткоин на пике не покупали бы за десятки тысяч дол-
ларов люди, которые ещё месяц назад не знали, что это такое.

История рынков — не история цифр. Это история гормо-
нов.

Мы — биологические машины с прошивкой, которая не
обновлялась последние пятьдесят тысяч лет. И эта прошив-
ка категорически несовместима с фондовым рынком. Чтобы
понять, почему вы теряете деньги или боитесь их инвести-
ровать, нужно познакомиться с двумя капитанами, которые
живут в вашей голове и постоянно спорят о том, кто сегодня
у штурвала.

Нобелевский лауреат Даниэль Канеман назвал их «Систе-
ма 1» и «Система 2». Мы дадим им имена нагляднее.

Капитан первый — «Внутренняя Обезьяна». Это ваш ав-
топилот. Древний, мощный, молниеносный механизм, кото-
рый обеспечил выживание вашего вида. Когда предок в са-
ванне слышал хруст ветки — Внутренняя Обезьяна не про-
водила статистический анализ вероятности того, что это лев.
Она мгновенно выбрасывала в кровь кортизол и адреналин
и заставляла бежать. Те, кто останавливался подумать — не
передали свои гены нам. Их съели.

Проблема в том, что на фондовом рынке нет львов. Но
Обезьяна этого не знает. У неё нет обновлённой прошивки.



 
 
 

Для вашей лимбической системы падение портфеля и
красные цифры в приложении — физическая угроза. Мозг
сканирует убыток точно так же, как сканирует кровоточа-
щую рану. Реакция — боль, страх, непреодолимое желание
немедленно остановить страдания. Действие, которое дикту-
ет Обезьяна: «Продавай всё. Уходи в кэш. Спасай остатки».

Когда рынок растёт и ваш коллега покупает новую маши-
ну с прибыли от акций — Обезьяна чувствует другое. Она
чувствует, что её изгоняют из стаи успешных особей. В био-
логии изгнание из стаи равно смерти. В финансах это назы-
вается FOMO — синдром упущенной выгоды. Действие, ко-
торое диктует Обезьяна: «Покупай сейчас. Все зарабатыва-
ют, кроме тебя. Это последний шанс».

Обезьяна никогда не молчит. Она комментирует каждое
движение рынка, каждый заголовок новостей, каждый пост в
финансовом чате. Она работает быстро, реагирует мгновен-
но и совершенно убеждена в своей правоте. В джунглях она
была бы идеальным механизмом выживания. В мире брокер-
ских счетов она — главная причина ваших убытков.

Капитан второй — «Внутренний Адмирал». Это ваша
префронтальная кора. Медленная, взвешенная, энергоза-
тратная. Та часть мозга, которая умеет считать сложный про-
цент, читать годовой отчёт, сравнивать доходность инстру-
ментов на горизонте двадцати лет и понимать разницу меж-
ду номинальной и реальной ставкой.

Адмирал способен планировать. Он понимает, что про-



 
 
 

садка рынка — не катастрофа, а возможность. Он знает, что
настоящий враг капитала — не волатильность, а собствен-
ные эмоции. Он — единственный, кто может сделать вас со-
стоятельным человеком. У Адмирала есть один фатальный
недостаток: он патологически ленив.

Мозг весит около полутора килограммов и составляет два
процента от массы тела — но потребляет до пятой части
всей энергии организма. Думать медленно, аналитически,
системно — энергозатратный процесс. Организм, заточен-
ный эволюцией на жёсткую экономию ресурсов, ненавидит
включать Адмирала. Это дорого. Поэтому большую часть
времени Адмирал спит.

Вы живёте на автопилоте. Вы ведёте машину по знако-
мому маршруту, пролистываете ленту новостей, совершаете
импульсивные покупки — всё это делает Обезьяна, пока Ад-
мирал дремлет. Он просыпается только в момент реальной
когнитивной нагрузки.

Попробуйте прямо сейчас умножить в уме семнадцать на
двадцать четыре. Чувствуете лёгкое напряжение где-то за
лбом? Это проснулся Адмирал.

Два капитана принципиально различаются не только ско-
ростью — они живут в разных измерениях времени. Обезья-
на — существо настоящего момента: она реагирует на цвет
котировок, заголовки и панику толпы. Её горизонт — от се-
кунды до недели. Её фирменные операции: купить на хайпе,
продать в ужасе. Цена её ошибок — уничтоженный капитал.



 
 
 

Адмирал живёт в другом измерении: сухая статистика, го-
ризонт в десятилетия, любимое действие — обоснованное
бездействие. Цена его промаха — упущенная сиюминутная
выгода, которая на длинной дистанции не стоит ничего. Они
не могут договориться. Они никогда не договорятся.

На инвестиционных решениях это сказывается трагиче-
ски. Нам кажется, что мы действуем рационально. «Я продал
акции, потому что геополитические риски выросли, а повы-
шение ключевой ставки делает облигации более привлека-
тельными» — звучит разумно, не так ли?

В девяти случаях из десяти происходит следующее. Обе-
зьяна увидела страшный заголовок. Обезьяна нажала «про-
дать». Адмирал проснулся, обнаружил, что дело сделано, и
задним числом придумал логичное обоснование. В психо-
логии это называется рационализацией. Мы не рациональ-
ные существа. Мы рационализирующие существа — разница
принципиальная. Ваш Адмирал умнее. Ваша Обезьяна все-
гда быстрее.

Во сколько обходится ваша Обезьяна? Давайте переведём
её в деньги.

В профессиональных финансах есть термин, который обо-
жают учёные и ненавидят брокерские отделы продаж — «по-
веденческий разрыв». Это разница между тем, сколько зара-
батывает рынок, и тем, сколько получает на свой счёт живой
человек, который пытается этот рынок перехитрить.

Аналитическая компания DALBAR ежегодно публикует



 
 
 

«Количественный анализ поведения инвесторов» — один из
самых дискомфортных документов в мире финансов. Ана-
литики берут доходность индекса за двадцать лет и сравни-
вают её с тем, что осело в карманах частных инвесторов.

Результат на двадцатилетнем горизонте выглядит как ме-
дицинский диагноз. Среднегодовая доходность рынка —
около девяти-десяти процентов. Среднегодовая доходность
среднего инвестора, который активно управлял своим порт-
фелем, — около пяти. Разрыв: почти вдвое.

Вам кажется, что разница в несколько процентных пунк-
тов — это мелочь? Давайте считать.

Вы инвестируете капитал на двадцать лет. При рыночной
доходности он вырастает примерно в шесть раз. При «чело-
веческой» доходности — только в два с половиной. Разница
— три с половиной стартовых капитала, которые съела ваша
Обезьяна. Налог на эмоции, который вы добровольно плати-
те за каждую панику, за каждый выход в кэш «на время», за
каждую погоню за хайповым активом.

Откуда берётся этот разрыв на практике? Обезьяна дела-
ет три вещи. Продаёт в панике — фиксирует убыток. Поку-
пает в эйфории — заходит в актив, когда он уже дорог. Ме-
няет стратегию при каждом неожиданном движении рынка
— теряет на комиссиях и налогах за каждую лишнюю сдел-
ку. Продал на коррекции в минус. Купил снова, когда рынок
вырос уже от дна. В итоге купил дороже, продал дешевле и
заплатил за всё это брокеру и государству. Арифметика не



 
 
 

оставляет пространства для иллюзий.
И это данные по спокойному американскому рынку. Ин-

вестор, живущий в условиях принципиально другой нейро-
биологической нагрузки, находится в ещё более жёсткой ре-
альности. Рынок может пройти глубоко вниз за один квартал
и резко вверх за следующие полгода. Ключевая ставка меня-
ется на экстренных заседаниях. Регуляторные новости вы-
ходят в неурочное время. Геополитика включает форс-ма-
жор, которого не предусматривает ни один учебник. В таких
условиях поведенческий разрыв не укладывается в скром-
ные цифры — он кратно выше.

Наша Обезьяна работает в режиме постоянной боевой
тревоги, которая истощает рациональное мышление быст-
рее, чем где бы то ни было.

Здесь нужно сказать ещё об одном искажении, которое пи-
тает Обезьяну и делает её агрессивнее.

Вы открываете финансовый канал и видите: человек ку-
пил акции малоизвестной компании, они выросли в несколь-
ко раз за год, он теперь живёт у моря и учит всех жизни за
деньги. Вы заходите в инвестиционный чат — там десятки
людей обсуждают «иксы» и «точки входа». Создаётся устой-
чивое впечатление, что вокруг одни победители, а вы един-
ственный, кто до сих пор топчется на месте.

Это называется ошибкой выжившего. Вы видите тех, кто
выжил, — и не видите тех, кто проиграл.

Человек, который случайно угадал с активом и получил



 
 
 

огромную прибыль, напишет об этом везде. Он создаст обу-
чающий курс, откроет школу трейдинга и будет рассказы-
вать, как он «видел паттерн». Тысячи людей, которые сде-
лали в точности то же самое и потеряли всё, — молчат.
Им стыдно. Их голосов не слышно в информационном про-
странстве.

В период устойчивого роста рынка этот эффект усилива-
ется кратно. Появляются сотни публичных историй успеха:
человек публично делает ставки, они срабатывают, он гово-
рит с уверенностью профессионала. За кадром остаётся дру-
гое: на каждого, кто угадал, приходится несколько десятков
тех, кто сделал то же самое и ничего не получил. Проиграв-
шие не ведут блогов. Проигравшим не за что продавать кур-
сы.

Статистика беспощадна: на горизонте пятнадцати лет по-
давляющее большинство активных управляющих — людей с
дипломами, алгоритмами и командами аналитиков — про-
игрывают простому индексу. Что это означает для частного
инвестора, который берёт советы из каналов и чатов? Ответ
очевиден.

Когда вы видите человека, который «всегда угадывает» —
смотрите не на того, кто угадал, а на тех, кто сделал то же
самое и не угадал. Этих людей вы не видите. Но они суще-
ствуют. И их значительно больше.

Вам противостоит не Уолл-стрит. Вам противостоит ваша
собственная биология.



 
 
 

И бьёт она точнее, чем страх и жадность. У неё есть кон-
кретный механизм, который Канеман и Тверски описали ещё
в 1979 году, — и который с тех пор не изменился ни на
грамм.

Называется он теорией перспектив. Суть проста и разру-
шительна: боль от потери вдвое сильнее радости от равно-
значного выигрыша. Не в полтора раза. Не немного сильнее.
Ровно вдвое. Перед вами архитектурная особенность мозга,
одинаковая у нейрохирурга и у кассира супермаркета — не
слабость характера, а заводская настройка.

Вот что это означает в деньгах. Ваш портфель вырос на
ощутимую сумму. Вы испытываете удовольствие — назовём
его единицей радости. Теперь ваш портфель упал на те же
деньги. Боль от этого — две единицы. При полностью сим-
метричном финансовом результате психологический удар
вдвое тяжелее психологической награды. Ваш мозг считает
эти события принципиально разными — хотя арифметика
одинакова.

Отсюда вырастают все классические ошибки. Инвестор
держит убыточную позицию слишком долго — продать зна-
чит зафиксировать боль, а пока бумага не продана, убыток
«как бы не настоящий». Параллельно он продаёт прибыль-
ную позицию слишком рано — фиксирует маленькую ра-
дость, потому что боится, что она исчезнет. В итоге он сре-
зает цветы и поливает сорняки. Убытки растут. Прибыль об-
резается на корню. Портфель деградирует.



 
 
 

Есть и второй механизм — якорение. Когда вы купили
акцию, эта цифра намертво впечатывается в ваш мозг как
«правильная стоимость». Если акция падает — вы видите
убыток, хотя рынок видит просто актив по новой цене. Если
она частично восстанавливается — вы чувствуете, что «по-
чти вышли в ноль», хотя это бессмысленная категория для
будущей доходности. Рынку безразлично, по какой цене вы
входили. Он не знает о вашем якоре. Только ваша Обезьяна
знает — и неотрывно смотрит на эту цифру.

Якорение искажает весь процесс принятия решений. Ин-
вестор не спрашивает: «Стоит ли держать этот актив при те-
кущей цене?» Он спрашивает: «Вернётся ли цена туда, где
я покупал?» Первый вопрос — про будущее. Второй — про
прошлое, которое изменить невозможно. Ответы на них мо-
гут быть диаметрально противоположными.

Рынок с высокой волатильностью создаёт для этих иска-
жений идеальные условия. Якорные цены меняются карди-
нально за месяц. Портфель, который в начале года стоил од-
ну сумму, через квартал может показывать вдвое меньше
— и Обезьяна немедленно превратит эту разницу в чистую
боль, тогда как сама позиция, возможно, по-прежнему име-
ет смысл. Поведенческий разрыв в таких условиях перестаёт
быть статистической абстракцией — он превращается в по-
тери живого человека в реальный квартал.

Знание о теории перспектив не отключает её действие.
Нейрохирург, знающий анатомию боли, всё равно чувству-



 
 
 

ет боль. Но знание меняет интерпретацию. Когда портфель
падает и вы чувствуете физический дискомфорт — теперь
вы знаете: вы слышите не интуицию, предупреждающую об
опасности, — вы слышите эволюционную прошивку, кото-
рая считает убыток угрозой выживания. Угрозы нет. Есть
временное изменение цифр на экране. Ваш Адмирал это зна-
ет. Ваша Обезьяна — нет. Архитектура важнее осознанно-
сти. Понять механизм — полезно. Изменить его усилием во-
ли в момент кризиса — невозможно.

Иван сидел на кухне. Перед ним лежали два документа:
расторгнутый договор с брокером и действующий договор
банковского вклада. Он не читал Канемана. Теперь он по-
нимал анатомию своего провала. Он помнил, как дрожали
пальцы над экраном терминала. Как нажал «продать всё» на
самом дне и смотрел, как рынок разворачивается без него.
Осознание того, что адреналин заставляет тебя совершать
ошибку, не снижает уровень адреналина в крови. Знание ди-
агноза не меняет биохимии. Значит, нужна не воля — нужна
архитектура. Выстроенная заранее, в спокойный день, пока
Адмирал держит штурвал.

Ответ на эту задачу человечество нашло ещё в антично-
сти.

Одиссей знал, что сирены сведут его с ума. Их пение бы-
ло непреодолимым — ни один моряк, услышавший его, не
мог сохранить здравый рассудок. Одиссей не стал проверять
силу своей воли. Он понял главное: в момент искушения ра-



 
 
 

циональное мышление отключается полностью.
Поэтому он придумал систему заранее — в спокойный

день, когда голова была ясной. Приказал матросам зале-
пить уши воском. Себя приказал привязать к мачте. И стро-
го запретил развязывать верёвки — что бы он ни кричал,
как бы ни умолял и ни угрожал. Система была настроена
так, что правильное действие совершалось автоматически,
а неправильное требовало невозможных усилий. В поведен-
ческой экономике этот принцип называется «Контрактом
Одиссея».

Сила воли — исчерпаемый ресурс. Она устаёт к вечеру,
истощается от стресса, падает до нуля в момент, когда ры-
нок уходит вниз за одну сессию. Полагаться на волю в этот
момент — всё равно что рассчитывать на мышечную силу
после марафона.

Иван внедрил три каната, которые привязали его к мачте.
Каждый из них работает по той же логике, что и верёвки
Одиссея: система настраивается один раз, в спокойный день,
— и потом действует автоматически, не полагаясь на волю в
момент, когда она уже бессильна.

Первым канатом стала тотальная автоматизация. Иван по-
нял: самое разрушительное действие в инвестициях — сам
ежемесячный вопрос «А стоит ли откладывать деньги сего-
дня?». Если принимать это решение вручную, у Обезьяны
появляется двенадцать шансов в год всё сорвать. В январе
она скажет: «Рынок перегрет, подождём». В марте: «Кризис,



 
 
 

пересидим в кэше». В июне: «Нужна новая резина на маши-
ну». В октябре: «Потратились на отпуск, вложим в следую-
щем». В декабре: «Январь — лучшее время для старта». Так
проходит год. Потом ещё один. Потом — пять лет.

Иван открыл банковское приложение и настроил автопла-
тёж. Теперь в день зарплаты фиксированный процент авто-
матически уходил на брокерский счёт — до того, как Иван
успевал эти деньги увидеть, до того, как Обезьяна успевала
придумать им применение. В поведенческой экономике этот
принцип называется «платить себе первому» — он лежит
в основе пенсионных систем большинства развитых стран:
взнос перечисляется до того, как сотрудник видит остаток,
и человек привыкает жить на то, что осталось. Деньги, кото-
рых нет на «видимом» счёте, не вызывают импульса к трате.
Это буквальное нейробиологическое свойство, а не метафо-
ра. Настройка заняла считаные минуты. Дальше система ра-
ботала сама.

Вторым канатом стал карантин для импульсов. Обезьяна
питается срочностью: увидел зелёный график, захотел, на-
жал «купить по рынку». На бирже этот механизм работает с
хирургической точностью. «Этот актив сейчас растёт — на-
до брать». «Рынок падает — надо продавать, пока не позд-
но». Каждый раз — импульс, который кажется единствен-
ным и срочным. Каждый раз — решение, принятое без уча-
стия Адмирала.

Однажды поздним вечером Иван листал финансовый чат.



 
 
 

Акции компании третьего эшелона резко пошли вверх за
неделю. В комментариях царила эйфория — люди хваста-
лись прибылью, кидали скриншоты, эксперты предрекали
удвоение. Ощущение было острым, почти физическим: ещё
не поздно, надо успеть, сейчас или никогда. Палец потянул-
ся к приложению брокера.

Сработал второй канат. Вместо того чтобы открыть тер-
минал, Иван выписал тикер на бумажном стикере, приклеил
его к монитору и поставил таймер ровно на трое суток. Это
было его железное правило: любая незапланированная сдел-
ка отправляется в карантин.

Биология сработала предсказуемо. Дофаминовый шторм
от предвкушения быстрой наживы имеет период полураспа-
да около двух суток. Когда через три дня зазвонил таймер,
Иван посмотрел на стикер холодным взглядом Адмирала.
Эйфория испарилась. Он увидел перегретый актив на пике
пузыря. Стикер отправился в мусорное ведро. Те немногие
решения, которые выдерживают трёхдневный тест, прини-
маются уже Адмиралом — с полным пониманием, без сожа-
ления.

Третьим, самым прочным канатом стал протокол шторма.
Иван знал: рынок упадёт. Это не пессимизм — это статисти-
ка. За последние два десятилетия фондовый рынок пережи-
вал глубокие падения как минимум несколько раз. В такой
момент Обезьяна будет убеждена, что наступил конец света
и нужно немедленно всё продать. Бороться с ней логикой в



 
 
 

разгар кризиса бесполезно — Адмирал в панике не работает.
Поэтому Иван взял чистый лист бумаги. Не стал делать

заметку в телефоне — телефон был порталом, где жили ко-
тировки и новостная лента. Открыть телефон за письмом —
значит пустить Обезьяну к штурвалу.

Иван написал от руки: «Я, Иван, пишу это в спокойный
день, когда мой Адмирал у руля. Если ты читаешь это — зна-
чит, рынок падает и тебе страшно. Это нормально. Я ожидал
этого. Падение — часть цикла. Я обязуюсь: не продавать ни
одного актива в ближайший месяц. Не открывать брокерское
приложение чаще одного раза в неделю. Не читать финансо-
вые новости — они не добавляют информации, они добав-
ляют тревогу. Моя стратегия рассчитана на десятилетия, а
не на недели. Коррекция — это временно. Паника — это по-
стоянно. Я не позволю временному разрушить постоянное».

Он поставил подпись, сложил лист и убрал его в дальний
ящик стола.

Эксперименты показывают: письмо самому себе, написан-
ное заблаговременно от руки, снижает вероятность паниче-
ских продаж в момент кризиса значительно эффективнее,
чем любые аргументы, услышанные в тот же момент от дру-
гого человека. Механизм чисто биологический: написанное
в спокойном состоянии письмо активирует голос Адмирала
тогда, когда он не способен говорить.

Три каната работают как единая система. Автоматизация
гарантирует регулярное пополнение счёта без участия Обе-



 
 
 

зьяны. Карантин фильтрует импульсы до того, как они на-
несут ущерб. Протокол шторма защищает портфель в мо-
мент паники — когда цена одного решения наиболее высо-
ка. Ни один из канатов не потребовал от Ивана интеллек-
та сверх среднего, специального образования или железной
дисциплины. Они потребовали одного: настроить систему
один раз, пока Адмирал бодрствовал.

Почему люди всё равно этого не делают? Адмирал знает
ответ. Настроить автоплатёж — скучно. Ждать трое суток —
мучительно, когда кажется, что поезд уходит. Писать письмо
самому себе — кажется странным в спокойный день. Обе-
зьяна не любит готовиться к угрозам, которых ещё нет. Она
реагирует только когда гром уже грянул. Но к тому моменту
— поздно.

Иван перечитал письмо перед тем, как закрыть ящик. Оно
казалось почти смешным в этот тихий вечер — «рынок па-
дает и тебе страшно», «не открывай приложение». Зачем пи-
сать об очевидном?

Он вспомнил недавний обвал. Красные цифры. Руки, тя-
нущиеся к кнопке «продать». Внутренний голос, который
был абсолютно уверен, что нужно уходить в кэш прямо сей-
час. Ощущение, что промедление — смерть.

Он сложил письмо и убрал его в ящик стола.
Два капитана по-прежнему живут в одной голове. Ни один

из них не уйдёт. Обезьяна не станет умнее, Адмирал не ста-
нет быстрее — противоречит биологии. Теперь у Адмирала



 
 
 

есть преимущество, которого раньше не было: верёвки при-
готовлены заранее. В следующий раз, когда Обезьяна бро-
сится к штурвалу, — она обнаружит, что он заблокирован.



 
 
 

 
Глава 4. Финансовая гигиена

 
Если вы ожидаете, что сейчас я начну учить вас «эко-

номить на латте», отказывать себе в маленьких радостях и
скрупулёзно записывать расходы в потрёпанный блокнотик
— закройте эту книгу прямо сейчас. Отдайте её тому, кто
любит страдать. Мы здесь не для этого.

Мы здесь, чтобы поговорить о диагностике. О том, поче-
му организм, который пытается набрать силу, сначала дол-
жен избавиться от хронического воспаления. В мире инве-
стиций это воспаление имеет конкретное имя — отсутствие
финансовой гигиены. И оно убивает портфели не менее эф-
фективно, чем паника или жадность.

Приведу образ, который невозможно забыть. Представь-
те: молодой здоровый человек решает начать бегать. Поку-
пает дорогие кроссовки, нанимает тренера, составляет про-
грамму тренировок. Но у него незалеченная открытая рана
на ноге — обработать и перевязать забыл. Что произойдёт?
Каждая тренировка будет усугублять заражение. Чем актив-
нее он будет тренироваться, тем хуже ему будет становиться.
Его рвение убьёт его быстрее, чем бездействие.

В мире инвестиций эта незалеченная рана — токсичные
долги, отсутствие финансового резерва и хаотичные расхо-
ды, которые расширяются до любых доступных размеров.
Человек, который начинает инвестировать в этом состоянии,



 
 
 

не строит капитал. Он только ускоряет разрушение того, что
имеет.

Добро пожаловать в точку ноль. Прежде чем двигаться
вперёд — нужна диагностика.

Почему люди, способные решать сложнейшие задачи на
работе, управлять командами и проектировать архитектуру
сложных систем, в личных финансах часто ведут себя как
иррациональные подростки? Почему берут смартфон в кре-
дит под 35% годовых? Почему тратят накопленный резерв
на отпуск, прекрасно понимая, что по возвращении нечем
будет платить по ипотеке? Ругают себя, обещают «в следую-
щий раз будет иначе» — и история повторяется.

Экономист Сендхил Муллайнатан и психолог Эльдар Ша-
фир провели масштабное исследование, результаты которо-
го опубликовали в книге «Scarcity» («Дефицит»). Они до-
казали пугающий медицинский факт: хроническая нехватка
денег физически отупляет человека.

Ваш мозг — организм с ограниченным энергетическим
ресурсом. Когда фоновый процесс «как закрыть кассовый
разрыв до зарплаты» или «чем платить по кредитке в следу-
ющем месяце» потребляет 60% этого ресурса, на стратегиче-
ское мышление не остаётся сил. Интеллект начинает давать
сбои — хроническая работа в режиме дефицита снижает его
эффективнее любой усталости.

Муллайнатан и Шафир назвали этот феномен «налогом
на пропускную способность». Цифры их исследований зву-



 
 
 

чат как приговор: состояние финансового стресса времен-
но снижает подвижный интеллект человека примерно на 13
пунктов IQ.

Чтобы понять масштаб: 13 пунктов — разница между
«средним» и «одарённым» уровнем. Или, если смотреть в
другую сторону шкалы, это когнитивный эквивалент бес-
сонной ночи или лёгкого алкогольного опьянения. Вдумай-
тесь. Финансовая неустроенность делает вас буквально глу-
пее. Это не метафора. Это физиология.

Дефицит переключает мозг в режим туннельного зрения.
Вы видите только проблему «здесь и сейчас» — как заткнуть
дыру в бюджете сегодня. Способность планировать на годы
вперёд, оценивать сложные проценты и долгосрочные риски
отключается как ненужная функция в режиме выживания.
Вы становитесь хронически близоруким.

Нельзя начинать инвестировать, пока не выполнен гигие-
нический минимум. Инвестор с токсичными долгами и без
финансового резерва — инвестор с искусственно занижен-
ным IQ, принимающий решения под воздействием кортизо-
ла. Рынок таких не прощает. Он их перемалывает.

Нассим Талеб называет это отсутствием «антихрупко-
сти». Если нет запаса прочности, любая случайность — бо-
лезнь, потеря работы, геополитический шок — становится
не просто неприятностью, а фатальным ударом. Вы будете
вынуждены продавать активы на дне рынка, чтобы купить
еду. Это финансовое самоубийство.



 
 
 

Чтобы стать суверенным инвестором, нужно сначала
убить в себе «нуждающегося». Дать мозгу возможность ды-
шать. И первый шаг в этой работе — лечение, а не атака.

Существует два вида долга. Вы обязаны научиться их раз-
личать так же безошибочно, как хирург отличает доброкаче-
ственную опухоль от злокачественной. Ошибка здесь дорого
стоит.

«Полезный долг» — это долг, который кладёт деньги вам
в карман или защищает от инфляции. Классический при-
мер: льготная ипотека с фиксированной ставкой в период
высокой инфляции. Арифметика работает на вас: инфляция
сжигает тело долга быстрее, чем банк начисляет проценты.
Параллельно ваши свободные деньги лежат на депозите под
ставку выше, чем стоит кредит. Разница между тем, что вы
зарабатываете, и тем, что платите банку, — ваша чистая при-
быль. Вы зарабатываете на деньгах банка. Это инструмент
профессионала — при условии, что платёж комфортен и не
создаёт хронического стресса.

«Токсичный долг» — это потребительские кредиты, мик-
розаймы и, самое разрушительное, задолженность по кре-
дитной карте. Полная стоимость кредита по картам легко
пробивает 30–40% годовых. Это не кредит. Это финансовая
онкология с очень быстрым метастазированием.

Давайте посмотрим правде в глаза. Если у вас есть непо-
гашенный долг по кредитной карте — вам запрещено инве-
стировать. Это математическое харакири. Следите за рука-



 
 
 

ми.
Вы несёте деньги на фондовый рынок, надеясь получить

20% годовых. При этом берёте на себя рыночный риск, риск
волатильности, риск геополитики. Гарантий нет. Вы можете
получить плюс 20%, а можете получить и минус 30%. А что
делает ваша кредитная карта? Она сжигает ваши деньги со
скоростью 35% годовых. Без всякого риска. Каждый день.
Пока вы спите.

Ни один профессиональный инвестор в здравом уме не
станет играть в игру с отрицательным математическим ожи-
данием такого масштаба.

Каждый рубль, направленный на досрочное погашение
токсичного долга, приносит вам безрисковую доходность,
равную ставке по кредиту. Погасить долг под 35% — это то
же самое, что найти на рынке уникальную облигацию с купо-
ном 35% и надёжностью государственных бумаг. Таких ин-
струментов на фондовом рынке не существует. А внутри ва-
шего бюджета — существует. Убейте его первым. Это будет
лучшей инвестицией года.

Как выбираться из долговой ямы, если она уже есть? Су-
ществует два протокола — и они дают разные результаты у
разных людей.

Метод «Лавина» — оптимальный по затратам. Вы выпи-
сываете все свои долги с их процентными ставками. Ми-
нимальные платежи вносите по всем. Всю дополнительную
сумму бросаете на долг с наивысшей ставкой. Когда он пога-



 
 
 

шен — переключаетесь на следующий по дороговизне. Логи-
ка безупречна: вы уничтожаете самое дорогое обязательство
первым и тратите на погашение меньше всего денег суммар-
но.

Метод «Снежный ком» — оптимальный психологически.
Вы игнорируете процентные ставки. Сортируете долги по
размеру — от самого маленького к самому большому. Всю
дополнительную сумму бросаете на самый маленький долг,
независимо от его ставки. Исследователи из Kellogg School
of Management показали парадоксальный результат: этот ме-
тод работает лучше для большинства людей — несмотря на
то, что формально он проигрывает по процентам.

Почему? В затяжной войне с долгами нужна не только
арифметика — нужна энергия. Закрыв маленький долг, вы
получаете мгновенный выброс нейромедиаторов. Прогресс
виден: «У меня было пять кредитов — осталось четыре». Вы
почувствовали вкус победы. Это даёт топливо атаковать сле-
дующий с удвоенной силой.

Как выбрать? Честно ответьте себе на один вопрос: вы че-
ловек железной дисциплины, которому не нужны промежу-
точные победы, или вам нужны регулярные видимые резуль-
таты, чтобы не бросить на полпути? Если первое — Лави-
на, второе — Снежный ком. Метод, которого вы будете при-
держиваться до конца, всегда лучше идеального по расчётам
метода, который вы бросите через два месяца.

Нет универсально правильного ответа. Есть ваша психо-



 
 
 

логия — и решение, которое с ней совместимо.
Чтобы понять, как это работает в реальности — точнее,

почему не работает, — нам нужен новый герой.
Сергей сидел перед экраном уже третий час. Не перед тор-

говым терминалом — перед таблицей расходов, которую он
открывал впервые за два года. Тридцать семь лет, успешный
IT-архитектор. Его доход — 350 000 рублей в месяц. Хоро-
ший немецкий кроссовер в кредит, квартира в престижном
жилом комплексе в ипотеку, абонемент в элитный трена-
жёрный зал. Сергей регулярно ужинает в ресторанах, носит
брендовую одежду. Со стороны выглядит как эталон успеха.

Но у Сергея есть грязный секрет. Если завтра его компа-
ния объявит о реструктуризации и он потеряет работу —
Сергей станет банкротом ровно через три недели. У него
ноль ликвидных активов. Весь его денежный поток — тран-
зит: деньги заходят на карту пятого и двадцатого числа и тут
же исчезают в воронке обязательств. У него есть кредитная
карта с лимитом 500 тыс. рублей (которую он искренне счи-
тает своими деньгами).

В западной социологии для этого феномена придумали
специальный термин: HENRY — High Earner, Not Rich Yet.
Много зарабатывает, но пока не богат. Богатый бедняк.

Почему Сергей, зарабатывая в пять раз больше среднего
по стране, живёт от зарплаты до зарплаты? Пять лет назад
он был джуниором и получал 70 тыс. рублей. Мечтал: «Вот
буду получать 200 тыс. — заживу как король, буду отклады-



 
 
 

вать по полтиннику». Сегодня он зарабатывает 350 тыс. От-
кладывает ли он? Нет. Ему снова «не хватает».

Экономист Джеймс Дьюзенберри описал этот механизм
как «Эффект Храповика» (Ratchet Effect). Храповик — ше-
стерёнка, которая позволяет механизму крутиться только в
одну сторону. В поведенческой экономике это означает: рас-
ходы легко растут вслед за доходами, но почти никогда не
снижаются обратно. Сергей взял ипотеку побольше, автокре-
дит подороже, школу попрестижнее. Любое снижение дохо-
да теперь для него фатально — он не может «откатить» обя-
зательства назад. Храповик заклинило.

В тот вечер Сергей решил посчитать всё честно. Доход
— 350 тыс. рублей. Дальше: ипотека 62 тыс., автокредит 31
тыс., частная школа для сына 28 тыс., продукты и хозяйство
40 тыс., рестораны и кофе 45 тыс. (он думал, что меньше, но
выписка из банка не врёт), одежда и техника 25 тыс., спорт-
зал 8 тыс., отпуск в рассрочку 12 тыс., коммуналка, связь,
бензин и страховки — ещё 25 тыс. Итого жёстких регуляр-
ных расходов: 276 тыс. рублей. Остаток — 74 тыс. Казалось
бы, неплохой запас.

Сергей продолжил копать историю операций. В прошлом
месяце — замена тормозных дисков, 26 тыс. В позапрошлом
— стоматолог, 18 тыс. До этого — подарок жене, авиабилеты
на свадьбу друга, старый телефон разбился. Каждый раз —
«разовые непредвиденные расходы». Но они случались каж-
дый месяц. В среднем — ещё 40 тыс. рублей.



 
 
 

Реальный свободный остаток: 34 тыс. рублей. Куда дева-
лись они? Элитный алкоголь по пятницам. Импульсивные
гаджеты. Такси бизнес-класса, потому что «устал и заслу-
жил». Категория «Разное» в приложении банка — туда, где
обитают все расходы, которые стыдно даже называть. Эти
деньги растворялись без следа. А кассовые разрывы Сергей
привычно закрывал кредитной картой — долг по ней висел
уже второй год, он гасил его с каждой премии и тут же на-
бирал снова.

Сергей читал новости: «Официальная инфляция —
10%». Он смеялся. Потому что его личная инфляция чув-
ствовалась в разы выше. Официальная статистика считает
стоимость базовой корзины. Личная инфляция Сергея рас-
считывалась относительно его собственных растущих стан-
дартов. Раньше он пил растворимый кофе — теперь толь-
ко из спешелти-кофейни, где цена одной чашки сравнима с
ценой двух обедов. Раньше ездил на метро — теперь толь-
ко авто или такси бизнес-класса. Раньше Турция три звезды
была праздником — теперь только Дубай или европейские
«пятёрки».

За этим стоит гедонистическая адаптация — не рост цен,
а перекалибровка нормы. Первая подержанная иномарка да-
рила счастье на месяц. Кроссовер стоимостью с небольшую
квартиру подарил эйфорию на две недели. Сейчас этот ав-
томобиль — просто норма. А спуск в метро вызывает по-
чти физическую боль. Организм адаптировался к комфорту.



 
 
 

Понизить стандарт теперь — значит ухудшить жизнь. Хотя
семь лет назад этого комфорта в его жизни не существовало
вовсе.

С точки зрения Нассима Талеба, Сергей хрупок. У него
нет запаса прочности. Он — высокооплачиваемый раб своей
зарплаты.

Вам нужен капитал не для того, чтобы купить ещё бо-
лее дорогой автомобиль и впечатлить одноклассников. Вам
нужен капитал, чтобы иметь возможность сказать «нет».
Это сумма, наличие которой позволяет вам не смеяться над
несмешными шутками начальника, не соглашаться на уни-
зительные условия сделки и не предавать свои принципы ра-
ди того, чтобы закрыть платёж по ипотеке в следующем ме-
сяце.

Это и есть фонд спокойствия — то, что в обиходе назы-
вают «подушкой безопасности». Слово «подушка» слишком
мягкое. Речь идёт о биологической иммунной системе ваших
финансов.

Сергей спрашивает: «Зачем замораживать деньги в низ-
кодоходных депозитах, когда акции могут приносить значи-
тельную доходность? Разве это не потеря?»

Ответ кроется не в математике — в эндокринологии.
Когда нет запаса ликвидности на несколько месяцев жиз-

ни, миндалевидное тело находится в состоянии постоянной
фоновой тревоги. Вы можете этого не замечать осознанно,
но организм непрерывно вырабатывает кортизол. Кортизол



 
 
 

— убийца инвестора. Он сужает горизонт планирования до
«выжить сегодня». Человек под воздействием хронического
кортизола не способен думать о сложном проценте на деся-
тилетия вперёд.

Фонд спокойствия — чистая фармакология, а не инвести-
ция. Наличие на счёте суммы, равной полугоду ваших рас-
ходов, снижает уровень финансовой тревожности до нуля.
Вы покупаете себе право быть рациональным, когда все во-
круг паникуют.

Сколько? Размер фонда измеряется не в рублях, а в меся-
цах вашей жизни. Три месяца — достаточно для одинокого и
востребованного специалиста: вы мобильны и быстро нахо-
дите новую работу. Шесть месяцев — золотой стандарт для
человека с семьёй, детьми и ипотекой: вам нужно время на
манёвр. Двенадцать месяцев — необходимый минимум для
предпринимателей и топ-менеджеров: поиск сопоставимой
позиции может затянуться надолго.

Где хранить? Два жёстких критерия: абсолютная ликвид-
ность — доступ к деньгам в любой момент — и низкая во-
латильность — сумма не должна падать. Акции не подхо-
дят — биржа может рухнуть именно тогда, когда вас уволи-
ли. Квартира не подходит — вы будете продавать её долго.
Используйте простые инструменты: накопительные счета с
процентом на остаток или короткие вклады в системно зна-
чимых банках.

«Но инфляция же съест часть подушки!» — скажет Сер-



 
 
 

гей. Да. Реальная стоимость этих денег будет медленно таять.
Не воспринимайте это как потерю. Воспринимайте как стои-
мость страховки. Когда вы страхуете машину по КАСКО, вы
платите деньги и надеетесь, что аварии не будет. В конце го-
да эти деньги «сгорели» — и вы не расстраиваетесь. Вы пла-
тили за спокойствие. Потеря части покупательной способно-
сти фонда — плата за зону психологического комфорта, в
которой ваш Адмирал может принимать решения без корти-
золового тумана.

Пока Сергей не сформирует этот фонд — ему запрещено
покупать акции. При первой же коррекции рынка он запани-
кует и продаст активы на дне, чтобы закрыть кассовый раз-
рыв. Это предсказуемо, как коленный рефлекс.

Как строить резерв, когда денег «нет»? Стандартный со-
вет «откладывай по чуть-чуть» при финансах Сергея не ра-
ботает: любой свободный рубль мгновенно поглощается по-
треблением. Нужна другая механика.

Форсированный старт. Оглянитесь — не в кошелёк, а в
квартиру. Смартфон двухлетней давности, который пылится
в ящике. Велосипед, которого не касались три года. Брендо-
вая куртка, которую надели один раз. По данным площадок
объявлений, среднестатистическая городская квартира со-
держит вещи, которые можно продать на сумму, сопостави-
мую с месячным доходом. Для Сергея с его уровнем потреб-
ления — кратно больше. Один вечер с телефоном и неделя
ожидания — и солидная часть первого месяца резерва гото-



 
 
 

ва без каких-либо лишений.
Один фронт, не два. Не пытайтесь одновременно гасить

все долги по всем правилам и формировать резерв с нуля.
На первые два-три месяца — одна цель: минимальные пла-
тежи по всем кредитам плюс максимально возможная сум-
ма прямиком в резерв. Держите курс, пока на счёте не ока-
жется сумма, равная хотя бы одному-двум месяцам факти-
ческих расходов — не плановых, а тех, что уходят вместе
с «непредвиденным». Это психологический порог. До него
мозг работает в режиме выживания. После — переключа-
ется в режим планирования. Физиологически. Только после
этого переключайте весь свободный поток на долги методом
Лавины или Снежного кома.

Незапланированные доходы — целиком в резерв. Пре-
мия, налоговый вычет, продажа вещи, случайная подработка
— всё без остатка, без дележа на части. Обезьяна немедлен-
но предложит альтернативу. Адмирал напомнит: резерв не
трата, это покупка суверенитета. Суверенитет стоит дороже
нового телефона.

Сергей говорит: «Хорошо, фонд нужен. Но у меня ипоте-
ка, дети, школа. В конце месяца на карте ноль. Мне нечего
откладывать».

Сергей обманывает. Не вас — себя.
Посмотрите на его операционную систему. Он живёт по

классической формуле:
Доходы − Расходы = Накопления



 
 
 

Сергей — ответственный человек. Он платит всем: банку
за ипотеку, школе за обучение сына, автодилеру за сервис,
супермаркету за продукты. И надеется, что в конце месяца
что-нибудь останется для него самого. Переменная «накоп-
ления» в этой формуле всегда стремится к нулю. Закон Пар-
кинсона работает безотказно: расходы всегда занимают всё
доступное пространство, как газ в закрытом сосуде.

Нужно взломать этот код. Перевернуть уравнение:
Доходы − Накопления = Расходы
Это «Инженерный императив» личных финансов. Вам

нужно ввести персональный налог на существование. Деньги
должны исчезать со счёта в ту же секунду, как они туда по-
ступили. До оплаты счетов, до покупки продуктов, до корма
для кота.

Первый канат Ивана — автоматическое списание — ра-
ботает здесь по той же логике, но с другой ставкой. Для Сер-
гея это не полезная техника, а единственный способ вообще
начать. Настроить автоплатёж в день зарплаты, убрать день-
ги с видимого счёта до того, как они появились в ментальной
бухгалтерии. Если денег не видно — Обезьяна не тянется к
ним. Это буквальное нейробиологическое свойство, а не ме-
тафора.

Что произойдёт с качеством жизни Сергея, если прину-
дительно изъять 10% дохода? Ничего страшного. Человече-
ская психика невероятно адаптивна. Он не переедет в короб-
ку под мостом. Он реже вызовет бизнес-класс и не купит па-



 
 
 

ру вещей, о которых через неделю не вспомнит. Через пару
месяцев мозг откалибруется — и он будет жить на оставшу-
юся сумму так же комфортно, как раньше.

Как сломать храповик привычки тратить весь прирост до-
хода? Каждый раз, когда ваш доход растёт — премия, индек-
сация, новый проект, — делите прирост пополам. Половину
забирает ваша Внутренняя Обезьяна: купите вино подороже,
обновите гаджет, съездите в отель получше. Вы повышаете
качество жизни и получаете дофамин. Честно. Вторую поло-
вину забирает ваш Внутренний Адмирал: эти деньги уходят
в инвестиции или на погашение долга. Ваш уровень жизни
при этом не падает — он растёт, просто медленнее, чем мог
бы. Через несколько лет такой практики вы обнаружите, что
инвестируете больше, чем тратите.

Сергей этого не делал. Он тратил ещё не заработанное —
брал новый кредит под будущую зарплату. Поэтому Сергей
— бедный человек с дорогими часами. Часы можно купить
потом. С дивидендов.

Мы закончили подготовительную работу. Вы, возможно,
чувствуете лёгкое разочарование. Вы купили книгу об ин-
вестициях, ожидали тикеры перспективных акций, а вместо
этого вас заставили считать долги и настраивать скучные ав-
топлатежи.

В медицине порядок действий определяет результат. Сна-
чала лечат острое воспаление — потом начинают реабили-
тацию. Инвестор с незакрытыми токсичными долгами и без



 
 
 

резерва похож на пациента, которому назначили интенсив-
ную физиотерапию при открытом переломе. Хорошие наме-
рения. Катастрофические последствия.

Пройдите простой самоконтроль. Будьте честны — никто
не видит ваших ответов, кроме вас.

Три условия — и все три должны выполняться одновре-
менно. Первое: нет токсичных долгов — ни потребительских
кредитов, ни задолженности по картам; ипотека допускает-
ся, если платёж комфортен и не создаёт постоянного стресса.
Второе: на отдельном счёте лежит сумма, равная нескольким
месяцам фактических расходов — не плановых, а тех, что
уходят вместе с «непредвиденным». Третье: настроен авто-
платёж в день зарплаты, до того как деньги стали «свобод-
ными» и Обезьяна успела придумать им применение.

Если хотя бы в одном пункте ответ «нет» — останавли-
вайтесь. Возвращайтесь и исправляйте. Рынок найдёт вашу
слабую точку — и ударит туда.

Сергей прочитал этот список трижды. Потом сел и посчи-
тал — честно, без округлений. Долг по кредитной карте —
180 тыс. рублей под 29%. Фонда спокойствия нет — есть та
самая кредитная карта, которую он считал резервом. Авто-
платёж не настроен — каждый месяц он обещал себе начать
«с понедельника».

Он закрыл приложение. Открыл снова. Перевёл на нако-
пительный счёт 10 тыс. рублей — всё, что удалось наскре-
сти. Смешно мало. Но первый раз за долгое время он запла-



 
 
 

тил себе раньше, чем банку. Настроил автоплатёж на 30 тыс.
рублей в день зарплаты. Больно. Не смертельно.

Он не стал победителем в тот вечер. Долг по карте никуда
не делся. Привычки никуда не исчезли. Храповик не сломал-
ся за один вечер — он только чуть подался. Впереди были
месяцы позиционной войны с собственным образом жизни,
который строился долгие годы.

Сергей закрыл ноутбук. За окном шёл дождь. Где-то в бу-
дущем была точка, в которой можно сказать «нет» и не ис-
пугаться последствий. Числа у него пока не было. Было толь-
ко направление и первые 10 тыс. рублей, которые впервые в
жизни уйдут туда, куда он сам решил.



 
 
 

 
Глава 5. Арифметика отчаяния

 
Опытный врач никогда не округляет неприятные цифры.

Он произносит их вслух — стоимость лечения, продолжи-
тельность курса химиотерапии, вероятность рецидива — и
молча ждёт, пока пациент всё запишет. Дело не в жестоко-
сти. Человек с точным числом в блокноте начинает лечиться.
Человек, у которого внутри живёт мутное «наверное, обой-
дётся», ждёт, пока станет совсем невмоготу.

У финансовой цели принцип тот же. Только диагноз здесь
иной. Не болезнь с известной таксой, а ваша будущая свобо-
да — с конкретным, ни от чего не зависящим ценником. И
этот ценник не уменьшится оттого, что вы стыдливо отводи-
те взгляд в сторону.

Возьмём крупный российский город. Семья с детьми.
Уровень жизни — не роскошь, но и не голый аскетизм. За-
крытая ипотека, нормальный автомобиль, образование де-
тям, плюс ежемесячная рента с капитала в районе 100 000–
150 000 рублей. Минимальная цена такой картины — 40 000
000 рублей.

Это не мечта. Это ценник. Он существует независимо от
того, удобно вам смотреть на него или нет. Люди, которые
принципиально избегают таких подсчётов, не перестают су-
ществовать в мире, где этот ценник действует. Они просто
передвигаются по нему с завязанными глазами.



 
 
 

Проблема умных людей вовсе не в том, что они недоста-
точно зарабатывают. Проблема в том, что их финансовые це-
ли — чистой воды галлюцинация.

«Хочу быть богатым». «Хочу никогда не работать в старо-
сти». «Хочу домик у тёплого моря». С точки зрения нейро-
биологии, для вашего мозга эти фразы — белый шум. Сто-
ит вам произнести «домик у моря», как лимбическая систе-
ма моментально рисует картинку: закат, бокал, шум прибоя.
Мозг выбрасывает порцию дофамина. Всё. Удовольствие по-
лучено, задача закрыта. Мозг не видит здесь работы на де-
сятилетия. Он видит короткий и приятный мультфильм.

Чтобы превратить галлюцинацию в план, требуется жёст-
кая деромантизация. Нужно убить поэзию и оставить сухую,
скучную смету. Ваш капитал не понимает языка эмоций. Он
понимает исключительно язык точных координат.

Разница между мечтой и целью — операциональная. Меч-
та — это абстрактный образ. Цель — конкретная коорди-
ната. У координаты всегда три параметра: число, горизонт
времени и промежуточные точки контроля. Уберите хотя бы
один — и координата снова превратится в приятный муль-
тик. Мозг получил дофамин, расслабился и отложил дей-
ствие на следующий год.

Финансовые планы рушатся не от недостатка мотивации.
Фраза «я очень хочу стать богатым» — это инструкция на-
вигатору без адреса. Водитель может быть сколь угодно за-
ряжен, может вдавить педаль в пол, но без точки на карте он



 
 
 

будет кружить по спальному району, сжигая бензин.
Финансовая цель — точный адрес. Вот ориентир для жи-

теля крупного города. Цифры — ориентир, не догма. Под-
ставьте свои, но не врите себе.

Квартира в собственности — не ипотека, а погашенная
к 40–45 годам: 15 млн. рублей. Образование детям — уни-
верситет, дающий компетенцию, а не просто картонную ко-
рочку: 2 млн. рублей на ребёнка. Автомобиль класса «Ком-
форт+», обновляемый раз в пять-семь лет: 8 млн. рублей.
Плюс инвестиционный капитал, генерирующий ежемесяч-
ную ренту в 100 тыс. рублей без вашей зависимости от зар-
платы. Итого: 40 млн. рублей. Срок — допустим, у вас оста-
лось 15 лет активной, высокооплачиваемой карьеры.

Всё. У красивой мечты появился холодный ценник. Ма-
гия испарилась. Остался счёт, который вам предстоит опла-
тить. И вот тут начинается самое неприятное.

Попробуем накопить эти деньги линейно: 40 млн. делим
на 15 лет и делим на 12 месяцев. Получается 222 222 рубля
в месяц.

Сколько вы откладываете сейчас?
Вернёмся к нашему Сергею из предыдущей главы. Его до-

ход — 350 тыс. рублей. Допустим, он пройдёт через всю боль
финансовой гигиены: закроет проклятую кредитку, соберёт
резерв, перестроит быт. После ипотеки, автокредита, оплаты
частной школы и поддержания базового уровня жизни его
максимальный потенциал сбережений — около 35 тыс. руб-



 
 
 

лей в месяц.
35 тыс. рублей реальных сбережений против необходи-

мых 222 тыс. рублей. Разрыв в 6,3 раза.
Математика только что поставила Сергею сухой мат. Да-

же если он перейдёт на фотосинтез, продаст машину и пе-
рестанет есть — он едва приблизится к нужной цифре. Ли-
нейная стратегия накопления отлично работает для покупки
холодильника или путёвки в Турцию. Для создания родово-
го капитала, способного прокормить семью десятилетиями,
она бесполезна. Нельзя «накопить» на свободу, откладывая
с зарплаты.

Прежде чем впадать в отчаяние, нам нужен способ рас-
ставить всё по местам.

Откройте калькулятор. Введите сумму желаемых ежеме-
сячных расходов в том состоянии, когда капитал будет кор-
мить вас сам. Не текущие траты, а целевые. Умножьте это
число на 12. А затем умножьте на 33.

Цифра на экране и есть ваш Финальный Босс. Ваше лич-
ное математическое «достаточно».

Допустим, вы хотите тратить 100 тыс. рублей в месяц и
больше никогда не зависеть от работодателя:

100 тыс. рублей × 12 месяцев × 33 = 39,6 млн. рублей
Откуда взялся этот коэффициент? Это обратная сторо-

на правила «трёх процентов» — ставки безопасного изъя-
тия капитала. Портфель, собранный из корректных активов,
с высокой вероятностью будет выдавать вам нужную сум-



 
 
 

му ежемесячно бесконечно долго, не проедая основное те-
ло. Механику и доказательную базу этого правила разберём
ближе к концу книги. Пока запомните главное: это ориентир.
Не фантазия, не хотелка — сухая расчётная координата.

Шкала Финальных Боссов выглядит так. При желаемом
доходе в 50 тыс. рублей в месяц вам нужно около 19,8 млн.
рублей капитала. При 70 тыс. — около 27,7 млн. При 100
тыс. — около 39,6 млн. Если ваши амбиции требуют 200 тыс.
рублей в месяц — готовьтесь собрать 79,2 млн. рублей. А
при 500 тыс. ежемесячных расходов ваш Финальный Босс
вырастает до 198 млн. рублей.

Каждый из нас находится где-то в этом диапазоне. Цифра
у каждого своя. Условие одно: она должна быть конкретной.
До последней цифры.

Сумма Финального Босса неприятна сама по себе. По-на-
стоящему тошно становится, когда ставишь её рядом с тем,
что получается откладывать прямо сейчас.

Проведём честный расчёт для разных уровней дохода.
Человек с доходом 150 тыс. рублей в месяц. После нало-

гов и обязательных расходов он дисциплинированно направ-
ляет в инвестиции 15 тыс. рублей. Его Финальный Босс при
скромной цели в 80 тыс. рублей ренты — около 31,7 млн.
рублей. Если он будет откладывать линейно (просто в тум-
бочку), ему понадобится 2 113 месяцев. Это 176 лет. Линей-
ная стратегия мертва.

Человек с доходом 350 тыс. рублей — потенциал нашего



 
 
 

Сергея. Сбережения — 35 тыс. рублей. Цель — 39,6 млн.
рублей. Линейное накопление займёт 1 131 месяц. Это 94
года. Линейная стратегия мертва.

Человек с доходом 700 тыс. рублей. Он откладывает вну-
шительные 150 тыс. рублей в месяц. Его амбиция — 200
тыс. рублей ежемесячно с капитала (Финальный Босс — 79,2
млн. рублей). Линейное накопление потребует 528 месяцев.
Это 44 года непрерывного труда без единого сбоя. Стратегия
всё ещё не работает, так как выходит за рамки горизонта од-
ной карьеры.

Вывод из этих трёх строчек однозначен: при любом уров-
не зарплаты линейное накопление не способно создать капи-
тал в разумные человеческие сроки. Вам жизненно необхо-
дим множитель — механизм, превращающий каждый вло-
женный рубль в функцию от времени и доходности.

Финальный Босс — формула универсальная. Но итоговая
цифра напрямую зависит от двух переменных: где вы живёте
и какой уровень свободы покупаете.

Для семьи из трёх человек в столице привычный стандарт
— квартира, машина, образование ребёнку, отпуск — потре-
бует целевой ренты от 200 000 рублей в месяц. Финальный
Босс столичного жителя — почти 80 млн. рублей.

В городе-миллионнике тот же самый набор базовых благ
обойдётся на треть дешевле. Целевая рента в 130 тыс. руб-
лей означает цель около 51 млн. рублей. Это жизнь на уров-
не столичного среднего класса, но в другой ценовой грави-



 
 
 

тации.



 
 
 

 
Конец ознакомительного

фрагмента.
 

Текст предоставлен ООО «Литрес».
Прочитайте эту книгу целиком, купив полную легальную

версию на Литрес.
Безопасно оплатить книгу можно банковской картой Visa,

MasterCard, Maestro, со счета мобильного телефона, с пла-
тежного терминала, в салоне МТС или Связной, через
PayPal, WebMoney, Яндекс.Деньги, QIWI Кошелек, бонус-
ными картами или другим удобным Вам способом.

https://www.litres.ru/book/andrey-poluschenko/kapital-vopreki-investicii-v-usloviyah-shtorma-73949334/
https://www.litres.ru/book/andrey-poluschenko/kapital-vopreki-investicii-v-usloviyah-shtorma-73949334/

	Введение. Договор на берегу
	Глава 1. Парадокс мастерства
	Глава 2. Бег на месте
	Глава 3. Два капитана вашего мозга
	Глава 4. Финансовая гигиена
	Глава 5. Арифметика отчаяния
	Конец ознакомительного фрагмента.

