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Частных управляющих, которые при-
нимают деньги в доверительное 
управление, становится все больше. 

Многие из них имеют реальный опыт ра-
боты в инвестиционных компаниях. По тем 
или иным причинам они находят более вы-
годным и интересным работать самостоя-
тельно. Например, Юрий Ичкитидзе, лидер 
проекта «Рефлексивность.ру», раньше ра-
ботал в «АВК» и «Элтра–Инвесте». Теперь 
он увлекся идеями Джорджа Сороса о реф-
лексивности и обещает своим клиентам до 
100% годовых. «Доход» скептически отнес-
ся к таким заявлениями и попытался выяс-
нить суть проекта «Рефлексивность.ру» у 
автора лично. 

Помимо конкретной деятельности трейдера 
на рынке ценных бумаг Юрий изучил труды 
многих философов. В интервью он часто ссы-
лается на Гегеля, а на его сайте вынесен эпи-
граф автора, открывшего галлюциногенную 
культуру советскому сознанию Карлоса Ка-
станеды: «Мир — это загадка, и он совсем не 
такой, каким ты его себе рисуешь».

 Юрий Ичкитидзе рассказывает: «В двух 
словах, рефлексивность — это механизм 
взаимодействия двух переменных, в кото-
ром каждая из переменных как влияет на 
другую, так и подвержена влиянию с ее 
стороны. По крайней мере, такое опреде-
ление рефлексивности дал Сорос в «Алхи-

мии финансов». Я бы немного расширил 
это определение, чтобы был понятен его 
смысл. Рефлексивность — это взаимодей-
ствие человека и окружающего мира, в ко-
тором проявляются личные, индивидуаль-
ные, творческие качества самого человека. 
Особенность этого взаимодействия состо-
ит в том, что человеку придается роль ли-
дера — того, кто при помощи своего жела-
ния, творчества и инициативы меняет об-
щепринятые представления о мире и соз-
дает новый продукт.

Сейчас наша основная работа состоит в 
управлении активами на фондовом рынке 
России. Мы используем проявления рефлек-
сивности для извлечения прибыли выше ры-
ночной. Наши бизнес–цели заключаются в 
том, чтобы подтвердить своим опытом роль 
рефлексивности на рынке и в бизнесе, то 
есть, используя собственную иррациональ-
ную мотивацию, добиваться лучших резуль-
татов там, где мы есть, и начинать делать то, 
что никто еще не делает. Только так можно 
создать новый рынок и впоследствии полу-
чить сверхприбыли. Сейчас я управляю ак-
тивами в несколько миллионов рублей. Поло-
вина средств — это мои личные деньги. Дру-
гая часть — это деньги моих клиентов.

Моя работа на фондовом рынке России 
имеет целью доходность на инвестирован-
ный капитал 100% годовых. В перспективе 

я хочу за счет выхода на более широкий круг 
рынков обеспечить инвестору стабильный, 
постоянный прирост капитала темпами не 
ниже 50–100% годовых.

В принципе инвестору важен не сам по-
казатель доходности, а соотношение риска 
и доходности. Потенциальным инвесторам 
условия по риску и доходности предлагают-
ся как 1:5. Иначе говоря, рискуя 1% капита-
ла, доходность на активы может составить 
5% годовых, а рискуя 20% капитала — ожи-
даемая доходность будет уже 100% годовых. 
В принципе, успешно работая с рискован-
ными инвестициями, мне легче убедить ин-
вестиционное сообщество, что рефлексив-
ный подход к рынку успешен. При работе с 
низкорискованными инвестициями успеш-
ный результат никого не удивит, потому что 
этим занимаются многие. Но стабильный 
успех рискованных инвестиций — это яв-
ление редкое, что может помочь мне гром-
ко заявить о проекте. Поэтому я и склоня-
юсь в работе больше к соотношению риска 
доходности 20:100%».

Для верности стоит подчеркнуть, что до-
ходность в 100% годовых Юрий Ичкитидзе 
показал по итогам 2004 г., но в текущем году 
он, по его собственным утверждениям, тако-
го результата еще не добился. Говорит он и о 
том, что в начале года совершил ошибку — 
слишком много убытков пришлось призна-

вать в попытке проверить возможности «мед-
вежьего» тренда на российском рынке в ян-
варе–апреле 2005 г. Лишь с мая–июня этого 
года Юрий Ичкитидзе стал всерьез рассма-
тривать возможности возобновления трен-
да к росту на российском фондовом рынке. 
Кроме того, с начала текущего года, его про-
ект «Рефлексивность.ру» работает с фьючер-
сами и опционами только на акции РАО «ЕЭС 
России» и до сентября имел отрицательную 
доходность. Лишь в сентябре–октябре акции 
РАО стали показывать требуемый тренд, и 
проект вновь вышел на уровень положитель-
ной доходности. Но окончательно результа-
ты работы проекта в 2005 г. подводить еще 
рано, ждем до окончания декабря.

«Преимущества моей стратегии в том, 
что она, по сути дела, «хеджевая», то есть 
способна уменьшать риски от традицион-
ных инвестиций на фондовом рынке, не-
смотря на то что она сама по себе тоже ри-
скованная, — отмечает Юрий Ичкитидзе. 
— Другие риски, связанные со стратегией, 
состоят в том, что работа ведется с исполь-
зованием фьючерсов и опционов, то есть, 
по сути, с привлечением заемных средств. 
Из–за этого, например, стоимость откры-
тых позиций может изменяться в день на 
3–5–7%, при том что волатильность базо-
вого инструмента (акции) может не превы-
шать 2% в день». 

Юрий Ичкитидзе, лидер проекта «Рефлексивность.ру», 
скрещивает «алхимию финансов» с «феноменологией духа», 

чтобы заработать на фондовом рынке.
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