Robert Menshel’s Market’s Mobs and Mayhem: 
A Modern Look at the Madness of Crowds

Where better to apply Robert Menshel’s modern classic, the Market’s Mobs and Mayhem, than to the Russian Stock Market?  From the voucher trading of the mid-1990s, to the 1997 boom and 1998 bust, Russian market sentiment has oscillated, sometimes violently, from boom to bust, and back again.   Indeed, the potential for severe overreaction is as true of the Russian market today as the colorful history of mob behavior highlighted in this insightful book. 

Those who understand how to recognize mass histeria and act accordingly are more likely to benefit from volatility than to become a hapless victim of it.  Fortunately, this is a book accessible for everyone, from those with a passing market fancy to the most savvy institutional investor.  With the past two years as a guide, all investors would have done well to take Robert Menshel’s book to heart.  For if they had, then two of the Russian market’s worst stock-picking calls might have been shunned, rather than followed.  

Just turn the clock back to September 2003. Although YUKOS’s CEO Mikhail Khodorkovsky’s right-hand man, Platon Lebedev, was already cooling his heels in prison, their company YUKOS was still paraded around as the belle of the Russian market ball, bejeweled by a $28 bln market capitalization, the highest in Russia. Of the top five Russian-based brokerages, one was agnostic and three had a BUY rating. At $15 per share, this group of promoters was tirelessly upping the ante, $18, $19, do we hear $20? Forget the political problems, they pleaded, a secret deal is in the bag… Just one year and no secret deals later, YUKOS traded down to $4 per share. Over $20 bln in market capitalization has been wiped out. Over the 12 months between September 2003 and 2004, YUKOS has been not only the worst performing Russian blue chip, down over 70%, but one of the worst performing emerging market stocks since the dot.com crash.  

James Fenkner, CFA,  Strategist and Director of Research, Troika Dialog
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Книга Роберта Менщеля 

"Толпы и вакханалия рынка: 
современный взгляд на безумство толпы"

Где лучше применить основные положения исследования Роберта Меншеля "Толпы и вакханалия рынка: современный взгляд на безумство толпы"? Российский фондовый рынок – это лучший пример проверки эффективности его концепции. От торговли ваучерами в середине 1990-х гг. до взрыва в 1997 г. и резкого падения в 1998 г., настроение российского рынка сильно колебалось, иногда, от взрыва до падения, и обратно. Для российского рынка характерны и мгновенная реакция, и неподдающееся логике и объяснению поведение толпы. Все это подвергнуто глубокому и проницательному анализу в книге Р.Меншеля. 
Те, кто понимает, как распознать симптомы массовой истерии и как действовать надлежащим образом, находятся в более выгодном положении, т.к. это позволяет им скорее  извлечь выгоду из нестабильности, чем стать несчастной жертвой. К счастью, эта книга доступна для понимания каждого, от случайных людей на рынке до искушенных финансовых инвесторов. Принимая во внимание события 1997-1998 гг., то всем инвесторам было бы полезно тщательно изучить эту книгу. Если бы они это сделали, то можно было минимизировать потери в процессе приобретения акций на российском рынке ценных бумаг.  
Вспомним события сентября 2003 г. Хотя правая рука Президента ЮКОСа М.Ходорковского Платон Лебедев уже находился под следствием, компания ЮКОС все еще гордо шествовала как красавица на русском балу, усыпанная драгоценностями на сумму 28 миллиардов долларов рыночного капитала, самого высокого в России. Из пяти ведущих  брокерских агентств, работающих с ЮКОСом в России, одна имела нейтральный рейтинг, а три другие положительно характеризовали рейтинг акций ЮКОСа. 15 долларов за акцию, эта группа неустанно поднимала ставки, 18, 19, что, мы слышим, 20 долларов за акцию?! Забудьте о политических проблемах, взывали они, и говорили о какой-то секретной козырной карте. Всего один год и больше никаких закулисных  сделок, акции ЮКОСа резко подешевели и упали в цене по 4 доллара за акцию. Совокупная стоимость рыночных акций ЮКОСа сократилась на 20 миллиардов долларов. Только за один год, с сентября 2003 г. по сентябрь 2004 г., были зафикисированы не только самый низкий рейтинг акций компании ЮКОСа (их стоимость упала на 70%), но и самые низкие дивиденды со времен последнего финансового кризиса. 
Джеймс Фенкнер, финансовый аналитик, главный специалист по стратегическому планированию, и руководитель группы по исследовательским программам, компания Тройка Диалог. 
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