I
. d :
& A B ]‘ ay ]) sy 1
f y I-.‘:'.l_- b r'_j - -:' A i :‘)

CONG THUC KY DIEU
CHINH PHUC
THI TRUONG

CHUNG KHOAN

THE LIT BOOK THAT BEATS THE M


https://sinvest.vn

TONG HOP
EBOOK
HAY NHAT VE
B

., . DAUTU

SINVEST.VN

. v



https://sinvest.vn

Table of Contents

CONG THU’C KY DIEU CHINH PHUC THI TRUONG CHUNG KHOAN

LOI GIO1 THIEU

LOI CAM ON
LOI TUA

LOI1 GIOT THIEU

CHUONG 1
CHUONG 2
CHUONG 3
CHUONG 4
CHUONG 5
CHUONG 6
CHUONG 7
CHUONG 8
CHUONG9
CHUONG 10
CHUONG 11
CHUONG 12
CHUONG 13

CAC BUOC DAU TU CO BAN

PHU LUC


https://sinvest.vn

CONG THU’C KY DIEU

MOT BUO'C SAI LAM NGAU NHIEN

LO'1 BINH LUAN CUA MOT NHA PAU TU CH’NG KHOAN THANH CONG
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https://sinvest.vn

LO'1 GIO'I THIEU

(cho ban tiéng Viét)

Cudc cach mang ky thuét trong thé ky 19 dd mé ra nhirng tiém nang méi cho phat trién Kinh té,
tr d6 thic diy sw gia ting dot bién ctia Thi trwong Chirng khodn va trong nhitrng nam 1920, Thi
truedrng chirng khoan bat dau soi dong & M. Khong nam ngoai quy luat khach quan, TTCK & Viét
Nam da dwgc hinh thanh va phat trién véi viéc thanh 14p UBCKNN nam 1996. Mic du méi ra
mét chwa lau, nhung thi trudmg chirng khoan Viét Nam véi stec hdp dan khé cuwdng vé mat loi
nhuin, da thu hut khéng it nguoi choi & moi thanh phan, Ita tudi. Khdng qua khi néi rang: choi
chirng khoan d3, dang va sé tré thanh niém dam mé cuia rit nhiéu nguwoi tir tré dén gia trong
nhiéu ndm nita. Tuy nhién, dau la nhitng ky nang va hiéu biét tdi thi€u dé cé thé tham gia va
chinh phuc thi treong chirng khoan la ban khoan cia rit nhiéu nha dau tw, nhat l1a nhitng

nguwoi méinhap cudc choi.

Thuec té, chitng khodn dang 1a mét dé tai “hot” khdng chi trong cic cudc “tra dw tiru hiu”, ma
ngay ca trén cac phwong tién théng tin dai ching. Thi trweong sach thoi gian qua ciling xuit hién
rat nhiéu cuén sach vé dé tai nay. Tuy nhién, dé tim dwgc mot cudn sach dé doc, dé hiéu, dé ap
dung khong phai 1a chuyén don gidn. D€ gidi quyét kho khan dé va dap ng nhu ciu cia ban
doc, Cong ty Sach Alpha va Cong ty C6 phan Pwong Bién Hoa (don vi duy nhat trong nganh san
xuit dwong dat danh hiéu “Hang Viét Nam chat lwong cao” trong 11 nim lién, chinh thirc giao
dich tai Trung tdm giao dich Chirng khoan TP HCM ngay 20/12/2006) da phéi hgp xuit ban
cudn sach “Cong thirc ky diéu chinh phuc thi truérng chirng khoan” nham cung cip cho ngudi
doc hau hét cac tri thirc cin ban, quan trong nhat dé€ hiéu dwoc thi tredng chirng khoan, cac quy
tdc van hanh, danh gia gia tri cda cd phiéu trén thi trweong va dwa ra nhitng quyét dinh sang
su6t, dem lai loi nhuan cao. Pic biét, khdng nhw nhiéu cuén sach vé linh vic ndy - vén day ray
nhirng thuit ngit, khai niém chuyén nganh, cao siéu va cé phin kho hiéu - cuén sach - véi nha y
clia tac gia 1a dé danh ting cho nhitng nha dau tw tré, nham gidp ho c6 thé tw kiém dwoc tién tir

kinh doanh chirng khodan - rit sinh dong, hip dan va dé hiéu.

Véi nhirng nha dau tw c¢6 kinh nghiém, “Cong thirc ky diéu chinh phuc thi trweong chirng khodn”
c6 thé dwoc coi nhw mét cuén cAm nang, ma néu lam theo nhirng l&i khuyén cua né ban sé
chién thing dwoc nhiéu nha dau tw khac va thu dwoc nhitng loi nhuan dang ké. Dé ciling 1a 1y do
dé cudn sach nay dwoc xép vao danh muc “Mét trong nhitng cudn sach vé dau tw quan trong

nhit trong 50 nim qua” tai My.
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Nam trong trong bd sach Giau tlr chirng khoan ctia Cong ty sach Alpha, cudn “Céng thirc ky diéu
chinh phuc thi treong chirng khodn” thyc sy xirng dang 1a cudn sach khong thé thiéu cho moi

nguwdi muén tham gia va thanh céng trong dau tw chirng khoan.
Xin tran trong gi¢i thiéu cung doc gia.

Ong NGUYEN XUAN TRINH

Tong Gidm d6c Cong ty C6 phan

Puong Bién Hoa
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LO'I CAM ON

T6i xin gi 1o cdm on téi nhitng ngwdi ban, nhirng dong nghiép va gia dinh toi - nhitng ngwoi
da c6 nhirng dong gbp quan trong gitp téi hoan thanh cuén sach nay. T6i mudn bay té sw cam
on ddc biét cia minh t&i nhitng cong sw cda téi & quy Gotham Capital, quy Rob Goldstein va quy
John Petry - nhitrng ngudi da cung toi nghién ctru va tim ra Cong thirc ky diéu. Sw doéng gbp cua
ho d6i v&i cudn sach nay 1a vo cung to 1dn va c6 1é ngay ban than ho cling khong nhén ra vai tro
to 16m Ay. Toi cling xin dwgc givi 1oi cdm on déc biét dén Edward Ramsden & quy Caburn Capital
vi nhitng goi y, nhin xét siu sac va phan bién tip ctia 6ng cho cudn sach, t&i Norbert Lou & quy
Punchcard Capital b&i nhitng goi y va khuyén khich dic biét ma 6ng danh cho t6i & Chwong 9;
t&i Patrick Ede & qui Gotham Capital vi sy dong gép 1én lao ctia 6ng cho viéc nghién ctru va tim
ra Cong thirc ky diéu, cling nhw nhitng danh gia va kha nang bién tap tuyét voi cia 6ng. Va toi
cling xin gti 1o cdm on dén anh trai t6i, Richard Greenblatt & quy America Capital vi da dong
mot vai tro quan trong trong qua trinh bién tip toan bd cudn sich, cho nhirng y twéng rat hay,
cho sw déng gbp to 16n cia anh ddi véi tirng chwong trong cudn sach va diac biét 1a cho sw

khuyén khich, déng vién cta anh cho qué trinh nghién cru nay va trong suét cudc doi toi.

T6i cling Xin cdm on nhitng dong gép nhiét tinh va sw dong vién khuyén khich cta Chuyén gia
Sharon Curhan (chi gai cua téi va cling 1a ngwoi nghé si ma téi yéu mén), Chuyén gia Gary
Curhan, Joshua Curhan, Justin Curhan, Linda Greenblatt Gordon & quy Saddle Rock Partners,
Michael Gordon, Bryan Bindery & quy Caxton Teebor (nhitng cong sw tuyét voi cia toéi), Chuyén
gia George va Cecile Teebor (b6 me vo cua tdi), Ezra Merki & quy Gabriel Capital, Rod
Moskowitz, John Scully, Marc Silbert, David Rabinowitzy & quy Kirkwood Capital, Larry
Balaban, Rabbi Label Lam, Eric Rosenfeldy & quy Crescendo Partners, Robert Kushel (anh trai
ctia Smith Barney), Dan Niry & quy Gracie Newberg (ngudi da khuyén khich toi bat dau viét
cudn sach nay), Matthew Newberg va Rich Pzena & Cong ty quan ly quy Pzena. T6i cling xin gii
loi cdm on ddc biét téi David Pugh, 1a bién tap vién cla toi & nha xuit ban John Wiley va to chirc
Sandra Dijikstra, dai dién gi¢i van hoc vi sy khuyén khich va sy ing ho nhiét tinh cho cuén sach
nay. Téi xin gi 1oi cAm on téi ngwdi ban tot ca toi, anh Andrew Tobias vi da viét loi twa dac

biét cho cuén sach nay.

Tbi cling xin cdm on hai dta con 16n cia minh, Matthew va Rebecca Greenblatt vi ludn s&n long
tré thanh nhitng doc gia va nhitng hoc tro nhiét tinh cda téi. CAm on ba dira tré nhé cua toi vi
s khuyén khich dong vién cua ching. Xin cdm on bon tré da dem lai cho tdi sw vui vé mdi ngay.

Va toi cling xin gtri 1o cdm on téi Julie, nguwdi vo xinh dep cua t6i, vi da dwa ra nhitng 1oi khuyén
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quy bau cho cudn sich nay, cho cudc song cia tbi va vi tinh yéu, sy ting hé caa c6 4y danh cho

t6i moi ngay.

Q Sinvest.vn
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LOT TUA

biéu thu vi nhat vé cudn sach nay - diéu ma t6i dinh sé 14y trém cho lan xuit ban tiép theo cta
cuén “The Only Investment Guide You'll Ever Need” (Chi dan dau tw duy nh4t ma ban can biét) -
d6 12 hau hét moi ngudi sé khong tin vao né. Hodc 1a tin nhung ho lai khong c6 du kién nhan dé
l1am theo nhirng chi din ctia cudn sach. Diéu nay rit hay béi vi néu cang nhiéu ngudi biét vé mot
cai gl d6 tot thi chac chdn gid cia né don gian 1a s& ting... va tit nhién, sé khong bao gi¥ c6 gia

hoi.

Khong giong nhw nhirng “hé théng” khai thac nhitng yéu t6 bat binh thwong trén thi treong, y
twdng don gidn cua Joel Greenblatt c6 thé it nhat 1a duy tri dwoc gia tri ngay ca khi n6 dwoc rat

nhiéu nguoi st dung.

T6i khong mudn 1am héng yéu td bat ngd - cudn sach ngan mot cach vira da nhw vén c6 cia no.
Nhiém vu cua t6i don gian chi la gi¢i thiéu cho cic ban biét vé tac gid cia cuén sach dé cac ban

xem minh cé thé tin twdng 6ng ta d€n mirc nao.

T6i da biét Joel trong nhidu ndm. Ong 1a ngwdi rat nhanh nhen, khiém ton, cé thién chi va diém

ndi bat nhat 1a viéc 6ng thuwc sy thanh cong (toi xin nhic lai rang 6ng thwc sw thanh cong).

Hon thé nira, thanh céng ctia dng dén tir viéc dau tw sic sdo, khon ngoan (chir khong phai tir

viéc ban sach).

Ong 1a nguwdi rat hai hwéc. Toi doc hai chwong dau cia cudn sach cho ciu con trai 11 tudi cda toi
la Timmy va chung t6i déu thich. Timmy, da ngd mat khi t6i doc dén phan cudi cudn sach, sau

d6 da 1én lai ké hoach nghi hwu cho minh.

T6i xin phép dwgc ké ré hon: Ban d4u, c6 nhitng quy dau tw tét, nhwng phi dich vu va cac chi
phi qué cao. Sau d6, nhirng quy khong tinh phi dich vu cé chit lwong tot hon ra doi. Cac quy
khong tinh phi dich vu nhwng van tinh phi quan 1y va van phai chiu nhitng khoan thué va cac
khoan phi giao dich. Sau dé dén quy chi s6 khong tinh phi, thué va cac chi phi giao dich. Piéu

nay rat, rat tot.

biéu ma Joel muon ban lwu tAm dé 1a wu thé cua quy chi s6, cé dwoc tir viéc ban chi nén dau tw
c6 phiéu vao nhirng cong ty tot c6 mikc gia ban thip. Va 6ng ta sé dwa ra nhirtng phwong phap

gitp ban dé dang tim dwoc nhitng cong ty nhw thé nay.
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TAat nhién vé mat ly thuyét, khong ai cé thé vwgt 1én mic ldi trung binh cta thi treong. Nhwng
toi cho rang nhitng ngwoi ¢6 dd kién nhan 1am theo 1oi khuyén cia Joel sé gianh chién thang. Va
néu hang triéu ngwoi 4p dung chién lwoc dau tw nay (nhitng nguwdi di tién phong: xin hdy nhanh
chan va tim ra nhirng quy c6 mic gia thip nhw thé nay) thi sé cé hai diéu xay ra. Thir nhit, lgi
thé ctia viéc dau tw theo cach nay sé méit di nhwng khéng bién mat. Th hai, viéc dinh gia thi
treong cb phiéu sé dwa trén 1y tri nhiéu hon do d6 n6 khién cho qua trinh phin bd nguén von

cta chung ta tré nén hiéu qua hon.
bay qua la mot két qua khong téi dbi véi cuén sach nho bé ma ban dang cAm trén tay.
- ADREW TOBIAS,

tac gia cudén Chi dan Dau tw Duy nhit ma Ban Can Biét.
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LO'1 GIO'I THIEU

Cuén sach nay dwoc viét ra khéi nguoén tir mong wéc dwoc trao cho nam dira con cia tdéi mot
mon qua. Toi cho rang néu tdi c6 thé day cho ching biét 1am thé nao dé ty ching c6 thé kiém
dwoec tién thi téi da tdng cho chung mot mén qua tuyét voi - mot thir ma toi sé tiép tuc tang cho
chung. Tdi cling cho rang néu tdi c6 thé giai thich lam thé nao dé kiém dwoc tién theo nhirng
thuit nglr ma bon tré (hoc 1&p 6 va 1ép 8) c6 thé hiéu thi téi cling c6 thé chi cho moi nguwoi biét

cach lam thé nao dé tré thanh nhirng nha dau tw thanh cong trén thi tredng c6 phiéu.

Nhitng khai niém dugc dé cip dén trong cudn sach nay kha dé - c¢6 thé ching qua don gian cho
nhirng nha diu tw nhiéu kinh nghiém nhwng t6i cé ly do khi n6i dén ching. Hiay lam theo nhirng
1 khuyén trong cudn sach nay va tdi ddm bdo véi ban rang phan thudng cho ca nhitng nha dau

tw c6 kinh nghiém ciing nhw nhirng ngwdi méi bat dau dau tw sé 1a rat 16m.

Sau hon 25 ndm hoat déng chuyén nghiép trong linh vic diu tw va sau 9 nam day hoc tai

treong Kinh té Ivy League, téi tin twdng vao it nhat hai diéu:

1. Néu ban thwc sw muén “vwot 1én thi treong” ma hiu hét cdc nha nghién ctru va cac nha dau

tw chuyén nghiép khong thé gidp ban.
2. Ban chi con mot lwa chon duy nhat: ban phai ty minh lam diéu dé.

May man thay d6 khong phai 1a mot viéc 1am qua kho. Ban c6 thé hoc dwoc cach chién thang
trén thi tredng mac du diéu nay cé thé chwa chac da xay ra. Cudn sach nay sé day ban lam nhw
thé nao c6 thé chién thing trén thi trudng thong qua viéc huéng dan tirng buéc don gidn. Dé
gitp ban hiéu ré hon vé cudn sich, toi sé dé cip dén céng thirc ky diéu. Cong thirc ky diéu rat
don gian nhung lai c6 y nghia v6 cung to 1én va véi viée ap dung cong thirc ky diéu, ban c6 thé
chién thing dwoc thi trwong, chién thing dwoc nhitng chuyén gia dau tw va nhitng nguoi
nghién ctru su vé dau tu trén mot thi treong rong 1én. Va ban c6 thé lam dwoc diéu nay véi
mikc do rui ro thap. Cong thirc ky diéu c6 tic dung trong nhiéu nam va sé tiép tuc phat huy tinh
hiéu qua cia n6 ngay ca khi néu moi ngwoi déu biét dén né. Miac du rat dé st dung cong thirc ky
diéu va ban ciing khong mit nhiéu thoi gian dé€ 4p dung né nhwng né chi phat huy hiéu qua néu

ban c8 gang hiéu rd tai sao no lai c¢6 tac dung.
Poc cudn sach nay ban sé hoc dwoc:

e Cach dé xem xét thi trwdorng co phiéu,
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e Tai sao thanh cong lai khong hé dé dang ddi v&i tit ca cac nha dau tw chuyén nghiép va cac

nha dau tw c4 nhan,
e Lam cach nao dé c6 thé tim dwoc nhitng cong ty tot véi mire gia hoi,
e Lam cach nao ban c6 thé tw minh danh bai dwoc thi treong.

Cu6n sach ciing bao gdbm phén Phu luc danh cho nhirng ngwoi 6 trinh d6 cao hon veé tai chinh
nhuwng d6 la phin ma moi nguwdi khong nhit thiét phai doc hodc phai hiéu dé c6 thé ap dung
nhirng phwong phap dwoc dé cip dén trong cudn sich nay. Sw thit 1a ban khong can phai la ctr
nhan quan tri kinh doanh dé€ c6 thé gianh dwoc chién thing trén thi trwdng. Biét nhiéu cong
thirc phirc tap hay nhitrng thuit ngitr tai chinh cling khéng phai la diéu l1am nén sw khac biét ma
diéu tao nén sy thanh cong trén thi trweong c6 phiéu chinh 1a hiéu nhitng khai niém don gian

trong cudn sach nay.

Hay yéu thich mén qua nay. Chic cho nhitng vu dau tw nhé sé gitp ban tré nén giau co6 trong

twong lai.

Chtic ban may man!
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CHUONG 1

Cau bé 16p 6, Jason dang c6 mot vu kinh doanh thanh dat. Hiu nhw ngay nao ciing vay, bd con
téi déu nhin thay ciu bé di t&i treong. Kia la Jason, ciu ta dang ngoi & ghé sau trong chiéc
limousine c6 tai x€ riéng, véi bd canh sang trong va cap kinh rdm rat sanh diéu. 0, d6 1a mot cau
bé chi mé&i 11 tudi, giau cd va sanh diéu. D6 mai chinh 1a cudc séng chir! Nhwng cé 1€ toi da di
hoi xa van dé. Y tdi 13, thwe ra khong phai mét chiéc limousine, ma 1a mot chiéc xe ga (scooter)
thwdng. Va cling khong phai 1a bd quan 4o sanh diéu hay cap kinh ram dat tién. Pung ra ciu ta
mic quan bo, khong deo kinh rAm va do dn sang van con vuong lai trén mép. Nhung d6 khong

phai 1a diéu ma t6éi quan tAm. Diéu quan trong hon chinh la viéc Jason dang kinh doanh.

b6 la mot viéc kinh doanh don gidn nhwng rat phat dat. Jason mua bén dén nam gaéi keo cao su
mdi ngay. M6i mot goi keo cao su tri gia 25 xu ¢ 5 thanh keo. Theo nhw 1o clia con trai toi thi &
treong hoc, Jason da tw bién minh thanh ngwoi hing. Mwa gid, bao tuyét hay nhirng ngwdi giam
thi kho tinh trong coi phong an cta hoc sinh ciing khong lam cho Jason tir bé viéc ban keo cao
su. Toi cho rang khach hang clia ciu thich mua keo clia mdt ngwdi hung (hodc c6 thé & trwong
chung bi Jason ltra bip) nhwng du ciu ta c6 lam gi di chang nira thi két qua la cdu bé da ban
dugc moi mot thanh keo cao su véi gid 25 xu. (Gia sir 12 tdi chwa bao gi¢ thuwc sy tAn mit ching
kién canh Jason thiang thdn m& mot thanh keo cao su chia ra trwéc mat khach hang va néi luén
miéng: “CAu mudén mét vai thanh nhi? Cu biét ma” cho dén khi ciu ban ctia minh hoic 1a siéu

long hodc la dong y tra tién 25 xu.)

Pay 1a cach ma con trai toi tinh todn, 5 thanh keo véi gid 25 xu mot thanh nghia la Jason da
kiém dugc 1,25 do6 la cho moi thanh keo ciu ban. Véi gid 25 xu mot goi, Jason lai kiém dwoc 1
d6 la tién 13i rong cho méi géi keo ciu c6 gang moi moc khach mua... y toi 1a ban cho khach. Ma
mdbi ngdy ciu ban duoc 4 hodc 5 goi thi rd rang day 1a mot khoan tién rat lén. Sau mot ngay
quan sat Jason, toi hoi ciu con trai dang hoc 16p 6 ciia minh: “Gee, con nghi 1a ban Jason c6 thé
kiém dwoc tong cong bao nhiéu khi ban 4y hoc xong trweong phé thong?” Con trai toi - ching ta
s& goi 12 Ben (mdc du tén that cia chau 1a Matt) bat du van dung tri thong minh ngdi tinh toan
(va st dung ca ngdn tay trong khi tinh) “B6 xem nay,” cAu bé dap “4 phong keo cao su mot ngay,
5 ngay mot tudn, nghia la 20 d6 la mot tudn, 36 tudn hoc & tredng, nghia la téng cong 720 do la
mot nam. Néu Jason con hoc 6 nam nira sau d6 méi tot nghiép thi n6 sé kiém dwoc trén 4.000
d6 la khi két thuc khéa hoc phé thong.”

Khong mudn bo co hdi day cho con minh mét bai hoc, téi lién hoi: “Ben, néu Jason dé nghi

nhwong lai cho con mot nira viéc kinh doanh nay thi con sé dinh tra cho cau ta bao nhiéu? Noéi
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theo cach khac, ban 4y mudn chia mdt nira so tién ban 4y kiém dwoc tir viéc ban keo cao su véi
con trong vong hon 6 nam cho dén khi ban 4y hoc xong, nhwng ban 4y lai mudn con dwa cho

ban 4y mdt sé tién ngay bay gi¢. Vay thi con sé dwa cho ban 4y bao nhiéu tién?”

“A, thi...” - T6i thiy Ben bit dau cho ring khodn tién dé cé thé 1a mot con s6 khong cé dinh “Cé
thé Jason sé khong ban dwoc 4 hodc 5 phong keo cao su mdt ngay, ma chi ban dwoc 3 phong keo
- con s6 nay dwong nhu thuce t€ hon. Nghia 1a ban 4y van kiém dwoc 15 d6 la trong 1 tudn c6 5
ngay hoc. Ma mdt ndm hoc c6 36 tuin, 36 nhan véi 15 (1€ ra toi nén gitp con trai minh tinh toan
phép tinh nay) la trén 500 d6 la mot nam. Jason con hon 6 ndm nita méi ra treong, nghia la ban

ay sé kiém dwoc 3.000 do la dén khi tot nghiép.”
“T6t” tOi néi. “B8 cho rang con sé tra Jason 1.500 do la bang mot nira s6 13i, ding khong?”

“Khéng doi nao” Ben phan (rng rat nhanh. “Th& nhat, tai sao con lai phai trd 1.500 d6 la dé chi
nhin vé ding 1.500 d6 la? Viéc lam nay la vo nghia. Hon nira, con chi nhin dwoc s6 tién 1.500
dé la tir Jason sau 6 nam nira. Tai sao con lai phai dwa cho ciu ta 1.500 d6 la chi d& nhéan lai
1.500 do6 la trong vong hon 6 nam? Va Jason c6 thé kinh doanh t6t hon mot chit so véi con tinh
toan va con c6 thé sé duwgc nhin nhiéu hon nhwng cling sé xay ra tinh huéng ciu ta buén ban

kém hon chw!”

“Pung roi”, téi phu hoa - “Cé thé nhitng ban khac ciing bat ddu ban keo cao su trong trwong va

Jason sé phai canh tranh v&i ho. Vi thé, ban 4y sé khéng ban dwoc nhiéu nira.”

AN

“Nhuwng thwc sy Jason 1a mot siéu nhan” Ben ndi. “Con khong cho rang nhitng ban khac c6 thé

ban dwoc nhiéu nhw Jason. Vi vy, con khong lo ngai diéu do.”

“B6 hiéu y ctia con”, t6i tra 1oi. “Jason c6 mot viéc buén ban tét nhwng 1.500 d6 la 1a mot sé tién
quéa 1én dé chi tra cho viéc nhwong lai mot nira céng viéc kinh doanh. Nhwng néu Jason dé nghi
con dwa 1 d6 la dé c6 quyén s& hitu mot nira cong viéc kinh doanh cia ciu ta, con sé mua ching

chw?”

“Tat nhién r6i b6 a” Ben cwoi va tra 1od. “Bo, bé dang lam mot viéc ngdc do”.

“T6t” tdi ndi va 1o di giong diéu ciia Ben trong gidy lat. “Céi gia hop ly nam gitra mot do la va
1.500 do6 la. Chuing ta dang hiéu dan vin dé roi nhwng con sé tra mic gia bao nhiéu?”

“450 d6 la. P4 1a cai gia con dwa ra ngay hom nay. Néu con nhin dwoc 1.500 dé la trong vong

hon 6 nam nira, con nghi d6 la cai gid hop ly,” Ben néi véi sw hai long vé quyét dinh cia minh.
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“Tuyét voi” toi dap “Bay gio, cudi cling con da hiéu b lam gi dé kiém song.”

“B6, BO dang ndi chuyén gi thé? Con hoan toan khéng hiéu. Con cé bao gi¢ thdy B6 vdi keo cao

su dau!”

“Khong, Ben, bé khong ban keo cao su. B6 danh thoi gian tinh toan xem liéu viéc kinh doanh nay
c6 dang gid hay khong, ciing giong nhuw chung ta dang lam v&i cong viéc kinh doanh cta Jason.
Néu b6 c6 thé tham gia mot vu kinh doanh v&i s6 tién it hon s6 tién b cho rang né xirng dang
nhu thé, b sé tham gia!” (...néu bo cé thé mua mot thwong vu véi gia ma bo nghi la it hon gia tri

thwc ctia n6é nhiéu thi b6 sé mua!”

“B6 doi mot chat” Ben chot thét ra “Nghe c6 vé dé dang qua. Néu vu kinh doanh tri gia 1.000 do
la, tai sao ngwoi ta lai ban cho bd véi gia 500 do 1a?”

0, cAu hoi nghe c6 vé hop 1y va hién nhién nay lai thwc sw 1a mot cAu héi ky diéu va né da khién
cho y twdng viét vé cudn sach nay ra doi. Toi ndi véi Ben rang né vira diat ra mot ciu hai rat
tuyét voi, tin hay khong tin tiy n6 nhwng luén cé nhirng noi ma ngwdi ta nhwong lai quyén kinh
doanh ciia minh v&i gia bang nira. Toi sé day cho né cach tw minh tim ki€m noi nao cé co hoi
diu tw va lam thé nao dé mua dwoc véi gid hoi nhw thé. Nhwng tit nhién toi sé ndi cho né biét

s& c6 bay cai (meo?).

BAy cai khong nam trong nhitng vu kinh doanh phtrc tap, ric rdi. Khong phai thé. Phat hién ra
bay cai khong doi hoéi ban phai 1a tuyp ngudi thién tai hay 1a diép vién siéu hang dé phat hién
thdy vu kinh doanh tri gia 1.000 d6 la dwgc ban véi gia 500 dé la. Ban khong cin phai la nhirng
ngwoi nhuw thé. Thuc té Iy do dé tdi quyét dinh viét cudn sach nay dé 1a dé€ Ben va nhirng dira
con khac cta toi khong chi hiéu toi da lam gi dé kiém séng ma con giup ching tw minh hoc cach
bat dau tim th4y co hdi dau tw vao nhirng vu kinh doanh béo bé. Cho du twong lai chiing c6 1am
nghé gi di nita (ngay ca néu ching lam nhirng nghé khéng lién quan dén viéc quan ly tién - mét
nghé ma t6i khong nhat thiét phai khuyén khich ching hoc) thi chiing ciing can phai biét cach

dau tu khoan tién minh kiém ra.

Nhung nhuw t6i da néi véi Ben rang ludn ludn cé bay (meo?). Vwot qua dwoc bay dé doi héi ban
phai biét lang nghe mot cau chuyén dai, phai danh thoi gian dé€ hiéu cau chuyén va quan trong
nhit ban phai thuc su tin twdng rang cau chuyén dé 1a hoan toan cé that. Thuc té c6 thé cau
chuyén két thic bang mot cong thirc than ky khién cho ban tré nén giau cé. T6i khong dua dau.
Khong may la néu ban khong tin vao cong thirc ky diéu - cong thirc khién cho ban tré nén giau
c6 thi n6 khéng c6 tadc dung. Ngwoc lai, néu ban tin vao ciu chuyén tdi dang ké véi ban - y t6i la

tin thwc sw, thwe sy tin - thi ban cé thé chon dwoc cach ki€ém tién cé thé st dung hodc khéng st
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dung cong thirc d6. (Van dung cong thirc sé giup ban ton it thoi gian va cong sirc hon so véi khi
ban ty “nghién ctru” mét minh, va sé mang lai cho hiu hét moi ngwoi két qua kinh doanh tot
hon nhung ban cé thé lwa chon cach kinh doanh phu hop v&i minh sau khi da doc xong cuon

sach nay.)

Puwoc roi, toi biét ban dang nghi gi. Vay cai niém tin 4y ndi vé diéu gi? Ching ta dang ndi vé mot
tébn gido ma&i ching, hodc vé chuyén co tich Peter Pan hay The Wizard of 0z? (T6i thdm chi
khong dé cidp dén nhirng thir mang tinh boi toan hay nhirng con khi bay - nhitng diéu dén nay
van khién cho t6i cdm thiy so hii - don gidn béi vi nhitng diéu nay khong hé lién quan dén cau
chuyén cua t6i.) Thé con tré nén giau cé nghia l1a sao? Chi mdt cuén sach c6 thé thuwce sy day
nguoi ta cach tré nén giau c6 hay khong? That khé ma tin dwoc. Néu ding la nhw vay thi moi
nguoi déu co thé giau c6. Piéu nay cling hoan toan dung véi cudn sach c6 dwa ra nhirng cong
thirc ky diéu. Néu moi nguwdi biét cong thirc ky diéu dé va déu ap dung né ma khéng thé tré nén

giau c6 thi cong thirc d6 sé nhanh chéng bi loai bé.

Nhu téi da néi véi ban, diy 1a mot cAu chuyén dai. Toi sé bat dau ciu chuyén ngay tir lic mé
dau. P6i véi nhirng diva tré nha t6i va déi véi dai da s6 bon tré thi hdu hét nhitng diéu nhw thé
nay déu rat méi mé. P6i véi nhitng ngwoi tredng thanh, ngay ca khi ho biét rat ro vé viéc dau
tw, ngay ca khi ho da tét nghiép nhitng treong chuyén dao tao vé kinh doanh, va ngay ca khi ho
rit chuyén nghiép trong viéc quan ly tién cia ngwdi khac thi hdu hét nhirng gi ho l1am déu sai.
Va ho da lam sai ngay tir nhitng buéc ban dau. R4t it ngudi thuce sw tin twéng cau chuyén toi sap
ké sau day. Toi biét diéu nay b&i vi néu ho thuce sw tin twdng, néu ho thue sw, thwe sw tin twdng
thi hdn phai c6 nhiéu nha dau tw thanh cdng hon nita. Nhung thuc té lai khong phai nhw vay.
Toi tin rang toi c6 thé day cho ban (va cho tirng di¥a con cua t6i) tré thanh mot trong nhitng

nguwoi thanh dat nhw vay. Nao ching ta cung bat dau.
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CHUONG 2

Thuc ra bat ddu mot cong viéc kinh doanh rat kho khin, vat va. N6 doi hoi ban phai tuan theo
rat nhiéu nhitng nguyén tac dé co thé tiét kiém bat ¢t ddng tién nao. Cho du ban c6 kiém dworc
bao nhiéu tién hay c6 nhin dwgc bao nhiéu tién tir ngwdi khac di chang nira thi viéc tiéu tién do6
nhuw thé nao cling dé dang hon rit nhiéu va tit nhién rit quan trong néu ban biét st dung ding
dan. Khi toi con tré, tdi quyét dinh dung tit ca s6 tién cia minh cho Johnson Smith. T4t nhién t6i
sé rat vui néu dwoc noi véi cac ban rang Johnson Smith 13 mot cAu bé mo cdi dang can sy gidp
de. Toi sé rat vui mirng néu dugc ndi véi ban rang sé tién ma tdi giup cho Johnson Smith da
khién cho cudc song ctia ciu ta thay déi. Nhwng khong dung nhw viy. Ban biét diy, Johnson
Smith la mdt cong ty. Nhwng khong giong nhw bat ky céng ty nao khac. P6 1a mot cong ty
chuyén ban nhirng tdm dém c6 trang tri hinh vé vui nhon, thudc chong ngira va thudc chong

non cho cho qua thuw.

T6i mudn ndi la toéi hoan toan khdng hoang phi toan b6 s6 tién cia minh. Téi cling c6 mua dwoc
mot sé vat dung danh cho hoc tip. Mot lan, ngwoi ciia Johnson Smith ban cho t6i mot qua khinh
khi cidu xem thoi tiét c6 chiéu cao 3,1m va chiéu réng 9,14m. Toi khéng hiéu mot qua khinh khi
ciu 16n c6 thé do dwgc thoi tiét nhw thé nao nhwng nghe ¢6 vé nhw no sé cé ich cho viéc hoc tip.
Sau khi anh trai t6i va téi tinh todn da tim ra cach nao thdi cing n6 bang cach dao nguoc dong
khong khi trong may hut bui thi ching t6i d3 gdp mdt rac réi lon. Qua khinh khi ciu cao 3,1m da
hoi 16n hon so v&i clva ra vao nha ching toi. St dung cong thirc ma ngay ca dén Einstein ciing
khong thé hiéu néi, ching to6i quyét dinh néu ching toéi quay ngwoc ngudi lai va ddy that manh
thi qua khinh khi ciu khong 16 kia c6 thé bi ép ra ngoai ma khong bi v& hodc khéng lam hong
clra (may man thay me tdi khong c6 nha lic nay). Va cubi cing né da cé tdc dung nhwng ching

toi da quén mat mot diéu.

Khong khi & phia ngoai lanh hon so v&i khong khi trong nha. Piéu nay c6 nghia la ching t6i da
bom khong khi &m vao trong qua khinh khi cAu. Va moi ngudi trir anh em tdi déu biét rang khi
bau khong khi néng l1én thi qua khinh khi ciu bat dau bay di. Ca hai ching t6i déu bi tut lai phia
sau va phai chay theo qua khinh khi ciu dang bay di khoang nira dim trwéc khi né mic vao mot

cai cay.

May man 1a toi da rat ra dwoc mot bai hoc quy gia tir kinh nghiém nay. Mic du t6i khong nhé
chinh xac d6 1a gi nhung t6i kha chic do 1a bai hoc lién quan dén tAm quan trong clia viéc tiét

kiém tién dé danh cho nhitng thit ban c6 thé muén hoidc cin trong twong lai hon 1a viéc tiéu
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hoang phi tién mua nhitng qua khinh khi ciu khdng 16 ma ban phai du6i theo né trong vong ba
hodc bon phiit.

Chuing ta hay gia dinh rang tit ca chung ta déu dong y rang tiét kiém tién l1a rat quan trong cho
twong lai. Hay gia dinh rang ban c6 kha nang cudng lai dwoc 101 méi moc clia nhitng nhan vién
cua cong ty Johnson Smith va cia hang ngan nhitng nguwoi clia cac cong ty khac dang mudn rut
tién tr vi clia ban; hiy gia dinh rang ban (hay b8 me ban) c6 kha ning dap rng dugc cac nhu
cau can thiét trong cudc sdng nhuw thirc dn, quan 4o, noi & va rang ban 1a ngudi cin than véi
nhirng khodn chi tiéu cia minh, ban vira danh dum dwoc mot khoan tién nhd. Thach thirc doi
v&i ban d6 1a dit s6 tién d6 - chang han nhw 1.000 d6 la vao chd nao d6 cé thé gitip cho khoan

tién nay ngay cang sinh sbi nay né.

Nghe c6 vé don gian. Chic chin 1a ban c6 thé d€ s6 tién d6 dudi chi€u cua ban hodc dut trong
con lon dat nhung khi ban 14y ra, ngay ca hang nim tr&i sau dé thi ban van chi c6 1.000 db la -
dung bang sé tién ban cho vao ban dau. N6 khong khién cho s8 tién cta ban ting 1én. Néu gia
clia nhitng tht ban dinh mua véi s6 tién d6 ting 1én trong khoang thoi gian s6 tién cia ban van
dwoc cat gidu dwdi chiéu (va do vay so tién 1.000 do la ctia ban sé mua dworc it thir hon dang 1é
ra né da mua dwoec), so tién cia ban thwce ra da bi mit gia so véi thoi diém ban cat tién. Tém lai,

viéc cat tién dwdi chiéu khong cé tac dung.

K& hoach B c¢6 vé t6t hon. Va dung la nhw vay. Hay gri 1.000 d6 la vao ngin hang. Ngin hang
khong chi dong y giir tién cho ban ma ho con trao cho ban mét s6 quyén lgi nira. Hing nam ban
sé nhan dwgc khoan tién lai tir ngin hang va thong thwong ban cang giri tién trong thoi gian 1au
thi 13i suat ban nhin dwoc cang 16n. Néu ban dong y giri 1.000 d6 la tai ngan hang véi ki han 5
ndm thi ban c6 thé kiém dwoc khoan tién 1ai khodng 5% mdi nam. Thé nghia 1a trong ndm dau
tién, ban kiém dwoc 50 d6 la tién 13i cho khodan tién giri 1.000 dé6 la ban diu cia minh va bay gi¢
ban dang c6 1.050 d6 la trong tai khodn ngan hang dé tiép tuc gri cho nam thi hai. Trong nam
tht 2, ban sé nhin dwoc 5% tién 13i nita cho s6 tién mdi 1.050 d6 la hay ban sé kiém dwoc
52,50 do la tién 13i va ti€p tuc nhw thé cho dén nam thi 5. Sau 5 nam, sé tién 1.000 do la cta
ban s& tang 1én thanh 1.276 d6 la. Khong qua tdi va chdc chic 1a ké hoach nay t6t hon rat nhiéu

so v&i ké hoach dé tién trong ngan kéo.

Ching ta sé xem xét ké hoach C. K€ hoach nay dwoc goi la “Ai can ngan hang?”. C6 mét cach bo
qua viéc gii tién vao ngan hang dé la hay cho cac cong ty hodc mdt nhom ca nhan nao do6 vay
tién cta ban. Thong thwong, cac cong ty vay tién clia ban trwc ti€p thong qua viéc ban trai phiéu.
Cac cong ty nho it khi ban nhitng trai phiéu nay nhwng nhitng cong ty 1én hon (véi nhiéu triéu

dé6 1a) nhuw McDonald’s thwong 4p dung cich nay. Vi du néu ban mua 1.000 trai phiéu ciia mot
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cong ty thi cong ty d6 c6 thé dong y tra cho ban 8% moi ndm va sé& hoan tra cho ban sé tién
1.000 do6 la ban d4u ctia ban trong vong 10 nam. S6 tién 14i nay hoan toan 1én hon so véi s6 tién

13i 5% ma ngan hang tra cho ban.

Tuy nhién c6 mot vin dé nho & diy: néu ban mua trai phiéu cia mot trong nhirng céng ty nay
va néu cong ty lam dn khong tot thi ban cé thé sé khéng dwoc nhan lai khodn tién ldi hay tién
goc. D6 1a ly do tai sao cac cong ty cé nhiéu rai ro hon, nhw House of Flapjacks and Pickles
chang han, thuwdong tra 13i nhiéu hon so v&i nhitng cong ty dang tin ciy va co uy tin hon. D 1a ly
do tai sao trai phiéu cua céng ty thwong phai dwa ra mirc 1ai suat 1é6n hon so véi mire 1di suit
cia ngin hang. Moi ngwdi mudn kiém dwoc so6 tién nhiéu hon khi diu tw vao trai phiéu dé bu
dap lai cho nhitng ri ro, vi ho c6 thé khong nhan dwoc l3i suit nhw cac cong ty da cam két hay

khong dwoc nhén lai s6 tién goc ban dau.

Tat nhién, néu ban khéng mud6n bit ky rii ro nao véi sé tién 1.000 d6 la cia minh thi ban c6 thé
mua trai phi€u do chinh phu My phat hanh. B&i vi khdng cé gi trén thé gidi 1a hoan toan khong
chttra dwng nhirng rui ro. Do vay cho chinh pht My vay tién bang cAch mua trai phiéu 1a cAch ma
moi ngwoi ap dung. Néu ban muon cho chinh phu My vay sé tién ctia minh trong vong 10 nam
thi chinh pht c6 thé, vi du, déng y tra cho ban tién 14i khodng 6% mot nam (néu ban cho vay voi

thoi han ngdn hon - vi du 5 nam thi ty 1& nay thwdng thip hon, c6 thé 4 hodc 5%).

Trai phiéu ma chinh pht My phat hanh c6 ky han thanh toan t6i da 1a 10 ndm. Ching ta sé xem
xét treorng hop nay béi vi 10 nam la mét khoang thoi gian dai. Chung téi mudn so sanh ching ta
c6 thé kiém dwoc s6 tién la bao nhiéu tir viéc mua trai phiéu chinh phi My - mét cach dau tw rat
an toan véi nhirng kiéu dau tw dai han khac ctia chung ta. Néu 1ai suat hang ndm cho trai phiéu
chinh pht c6 thoi han 10 ndm la 6% - diéu nay cé nghia la nhitng ngwdi muodn cho vay trong
vong 10 ndm nhwng khong chidp nhin bat ky rii ro nao mat sé tién goc hoic rai ro khong nhin
dwoc mic 13i suit hira hen, van c6 thé nhan dwoc mirc 6% moi ndm trén sd tién clia minh. Hay
ndi cach khac, déi véi nhirtng ngudi ¢ thé déng biang sé tién ctia minh trong 10 nam thi 13i suit

“khong c6 rai ro” 1a 6% mot nam.

Hiéu dwgc diéu nay rit quan trong. Diéu d6 cé nghia la néu ai d6 hdi vay ban hodc muén ban
cung dau tw v&i ho trong mot thoi gian dai thi ho nén trad cho ban s6 tién 13i 16n hon 6% mot
nam. Tai sao? B&i vi ban c6 thé nhan dwgc khoan tién 13i 6% mot nim ma khong phai chiu bit
ky rai ro ndo. T4t ca nhitng gi ban phai 1am d6 1a cho chinh phit My vay, va ho sé dam bao chic
chan rang hang ndm ban sé dwoc nhan khodn 13i suit 6% mdi nam va sé& nhan lai toan bo sd tién
sau 10 ndm. Néu Jason mudn ban diu tw vao viéc kinh doanh keo véi ciu ta thi ban phai nhin

khoan 14i 16m hon 6%, néu khong ban khéng nén nhén 11 hop tic. Néu Jason mudn vay tién ciua
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ban trong mot thoi gian dai thi cling twong ty nhw vay, cau ta phai trad cho ban khoan lai 16n
hon 6%. Tom lai, ban c6 thé nhan khoan tién 1di 6% ma khong so rui ro bang cach cho chinh

phu My vay.

Vén dé & chd dé. O chwong nay ban cin nhé mét sé diém sau:

Téng két ngan gon:

1. Ban c6 thé cit tién trong ngan kéo (nhwng cach nay khong c6 hiéu qua.)

2. Ban c6 thé gtri tién trong ngin hang hodc mua trai phiéu cia chinh phd My. Ban sé dwgc dam

bao vé ldi suit va sé nhan lai khoan tién ctia minh ma khong chiu rdi ro nao.

3. Ban c6 thé mua trai phiéu do cac cong ty hodc mot té chirc ndo dé phat hanh. Ho sé hira tra
cho ban 13i suat cao hon so véi cach ban gk tién vao ngan hang hay mua trai phiéu chinh pha
nhwng ban c¢6 thé mat mot phan hodc toan bd so tién cia minh. Vi vy, ban nén nhin dwoc

khodn tién du dé bu dap cho nhirng rui ro nay.

4. Ban c6 thé ap dung cac hinh thirc khac dé dau tw khoan tién cia minh. (Ching ta sé dé cip

dén van dé nay & chwong tiép theo.)
Va t6i gin nhw quén mit:
5. Khong khi néng bay lén.

T6i da thuce sw hoc dwoc diéu gi d6 tir qua khinh khi ciu d6. CAm on Johnson Smith.

Toi sdp lam cho cudc séng cha ban tré nén don gian hon nira. Lai suit
cda trai phiéu chinh pht My c6 thoi han 10 nam thwong thiap hon 6%
kha nhiéu. Tuy nhién, du trai phiéu chinh phu dai han thwong thap hon
6% nhwng ching ta c gid sit rang con sd nay 6%. Hay ndi cach khac,
nhirtng phwong an dau tw khac cta chiing ta it nhat cing phai hon 6% cho
du trai phiéu chinh pht My dai han c6 thip dén dau ching nira. Diéu
quan trong dé 1a chiing ta mudn ddm bao rang ching ta sé kiém dwoc s6
tién 1di nhiéu hon tir nhitng viéc dau tw khac so véi cach dau tw vao trai

phi€u Chinh phti - m6t hinh thirc dau tw khéng chira dwng rui ro. R6 rang
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la néu l3i sudt ma chinh phi My an dinh cho nhitng trai phi€u dai han
tang 1én 7% hodc cao hon thi ching ta sé sit dung con s6 7% hodc mot

con s6 cao hon. Vian dé nam & chd doé.
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CHUONG 3

Rat tét. Ban con c6 thé lam gi nira v&i khoan tién ciia minh? Hay nhin xem: Viéc gwi tién vao
ngan hang hay cho chinh pht vay déu khong thu vi. Téi biét con c6 mot cach khac. Tai sao chiing
ta khong di dén duwong dua va c4 tit ca s6 tién minh c6 vao mot con ngwa. Thuc ra tdi da c6 gang
dau tw tién theo cich nay nhwng n6 khong dat két qua tot. Toi cling da dat tién vao nhirng cudc
thi chd. D6 1a cudc dua ma mot dan cho sian chay xung quanh mot vong tron dé dudi bat mot con
thoé chay bang may. Xem cudc dua nay rat vui va ban c6 thé két ban dwoc vdi rat nhidu nguoi

thad vi. Mot s6 con la nhitng ngwdi c6 quyén lwec.

Tuy nhién, khi nghi di nghi lai thi diy khong phai la mot cach dau tw tét. Ngay sau khi con ché
clia toi thwc sw bat dugc con thé thi téi hdu nhw nhan ra rang d6 khong phai 1a cach thich hop
véi toi. O lwot dau tién thi con chd nhé bé cla tdi da bi nhitng con ché khac chay gidm de 1én.
Sau do, n6 dirng diy va bat ddu chay nhim dwong. Khong may 1a con thé chay bang may kia
chay rat nhanh xung quanh dwong dua véi téc d6 khoang 96 km mét gior va khi con ché cua toi -
con ché ma t6i dit niém tin va tién bac vao - da nhay chom 1én khi trong thiy con thé dang lao
nhanh vé phia minh... thit khong ra sao ca (Ban c6 thé quan tim xem chi tiét nhw thé nao? Con
ch6 da dam sdm vao con tho khi con thé dang chay véi tée do 1a 96 km mot gidr, n6 da bay 1én

cao 9,14 m va da pham luét. Troi o1, diéu dé c6 nghia la toi da mat toan b so tién cia minh.)

Ching ta vira m&i khdm pha hau hét cic phwong thirc dau tu tién (méc du tbi biét c6 mot so
cach dat cwoc khac & mdt s6 noi ma toi chwa phat hién ra), chiing ta hiy cung tim ra mot cach
thirc dau tw khac. Thé con viéc dau tw vao mot cong ty thi sao? Viéc kinh doanh ctia Jason dén
mot ldc nao dé sé 16n manh 1én. C6 thé ciu ta sé mé mot cira hang keo riéng cho minh. Kha hon
thi cau c6 thé mé& mot loat clra hang ban keo (thwong dwoc goi 1a “chubi” cira hang) dwdi mot

cai tén dé nhé nhu Cira hang Keo cao su ctia Jason.

Hay gia dinh rang chinh Jason sé& dao tao tit cA nhan vién kinh doanh cia minh ban hang va
rang chudi ctra hang cta ciu thanh coéng ruc r& (cé thé didu nay sé xay ra). Bay gio Jason dén
chd ban va mudn nhwong lai mot nira viéc kinh doanh ctia cau ta cho ban (ciu ta mudn mua
mot cdp kinh méi, mot chiéc xe xin va c6 thé 1a mét ngdi nha cho ban thian ciu véi phu nhan
Jason may man nao d6). Va cau ta dang mudn mot sé tién 16n. Ching ta cin phai tinh toan ky

lwdng trude khi quyét dinh xem liéu c6 nén chip nhin loi dé nghi ctia ciu ta khong.

Viéc kinh doanh cta Jason di tién trién hon mét chit so véi ngay ciu con diy xe di ban keo
xung quanh thi trdn va bay gi¢’ ciu ta muén nhwong lai mot nira quyén s& hiru kinh doanh cta

minh véi gid 1a 6 triéu do la. TAt nhién, 6 triéu do la 1a s6 tién ma hau hét chung ta khéng thé chi
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trd dwoc nhung may man thay Jason khong mudn ban mét nitra quyén s& hitu kinh doanh cta
minh cho mot nguwoi. Thuc té, Jason da quyét dinh chia quyén sé& hiru cong ty minh thanh mot
triéu phan bang nhau, hay nguoi ta goi 1a ¢8 phan (nhw nguoi ta hay néi dén & Ph Wall). K&
hoach ctia Jason 1a sé& gitr 500.000 c6 phan va ban 500.000 c6 phan con lai v&i gia moi ¢6 phan 1a
12 d6 la va nhw thé tdng cong 500.000 c6 phin sé la 60 triéu db la. Nhirng ai quan tim mudn
mua mdt phan cong ty clia Jason v&i gia da cho thi c6 thé mua mot co6 phan véi gia la 12 d6 la,
100 c6 phan véi gia la 1.200 do la, 1.000 c6 phan véi gia la 12.000 d6 la hodc bat ky s6 c6 phan

nao ma ho muén.

Né&u ban mua, vi du 10.000 c6 phén tri gia 12.000 do6 la, thi ban s& nam gitr 1% quyén s& hiru
cua Ctra hang Keo cao su Jason (10.000 c6 phén so v&i tong s 1 triéu c6 phan.) 1% do6 khong c6
nghia 1a ban sé s& hitru mdt phong chuyén nghién ctru cy bac ha luc (dung dé 1am gia vi cho keo
cao su) hay mét phin nhé cia mét trong nhirng ctra hang cta Jason. 10.000 c6 phin cia ban,
hay 1% quyén s& hiru ctia chudi clra hang Keo cao su Jason nghia 1a ban sé dwoc hwéng 1% tién
13i kinh doanh trong twong lai cia céng ty nay. T4t nhién ban biét nhirng gi minh phai lam, dé la
tinh todn xem viéc trd 12.000 dé la dé dwoc hwdng 1% tién ldi kinh doanh twong lai ctia Cong ty
Jason c6 phai l1a mét viéc nén lam hay khong. (Pén day viéc phan tich sé hoi “dinh” mot chit;
chung ta phai gidi nhai keo cao su dé khong thoi béng va lam s6 tién cia minh bi nhai di nhai lai

roi bi “nhé” di mat!!!...Du sao, ban cling da hiéu dwgc van dé.)

May mén thay, Jason lai cung c4p cho chiing ta nhiéu thong tin vé tinh hinh hoat ddng ctia cong
ty. Do chiing ta biét dwoc Jason mudn ban 1 ¢ phan véi gid 1a 12 d6 la va rang c6 tdng cong 1
triéu c6 phan trong Ctra hang Keo cta Jason, diéu nay cé nghia la Jason nghi cong ty cia minh tri
gid 12 triéu do la (va do do cau ta cho rang nam giit 1% quyén s& htru trong cong ty co gia la
12.000 d6 la nhw ching ta da vira néi & trén.) 0, nghe c6 vé hay d6, nhwng van dé & day 1a didu
gi khién ching ta nghi la né dang gia nhw vay. Ching ta hidy xem nhitng thong tin khac ma Jason

da cung cdp cho ching ta.

Nam ngodi, Jason da ban dwoc téng cong 10 triéu do la tir 10 clra hang trong chudi Cira hang
Keo cua Jason. Tat nhién, s6 tién 10 triéu do la 1a khoan tién ma nhitng ctra hang keo cta Jason
ban, khéng phai la khoan tién ma Jason da kiém dwogc. RO rang 14 cic clra hang ctia Jason phai bo
ra mot so tién dé trang trai cho viéc kinh doanh ctia minh. Théng thwong sé tién ma Jason bo ra
chi phi d€ mua keo ban 13 6 triéu do la. Nghia la ciu ta con 4 triéu tién l1di. Nhwng khoan d3, nhw

thé van chwa hét.

Jason con phai tra tién thué dia di€m cho 10 ctra hang; sau dé 1a khoan tién phai tra cho nhirng

nhan vién trwc ti€p ban hang va cho nhirng nguwdi lau chui quét don cira hang, thém vao do 1a
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tién dién, tién vé sinh, chi phi hanh chinh va ké toan (dé Jason c6 thé theo déi so tién clia minh
va s6 keo da tiéu thu & mot clra hang la bao nhiéu) va nhitng khoan chi phi khac céng vao.
Khoan chi phi nay chinh xac 1a 2 triéu d6 la. Nhw thé s6 tién 1ai cta Jason chi con 1a 2 triéu d6 la.

Nhung ching ta van chua tinh to4n xong.

Jason phai ndp thué. Chinh pht cén tién dé cung cip nhirng dich vu céng cong cho cong dan cia
minh va nhitng cong ty hoat ddng c6 1ai phai c6 nghia vu nop thué. Poi véi trwong hop Cira
hang Keo ctia Jason thi tién thué phai ndp twong dwong véi 40% tién thu nhip (day la ty 1é kha
chuin dwoc ap dung cho nhiéu cdng ty & nhiéu nwéc). Do vy 40% cida 2 triéu tién 13i ma cong
ty Jason kinh doanh kiém dwgc sé phai ndp cho chinh phu théng qua hinh thirc ndp thué. Do

40% cta 2 triéu do la 1a 800.000 nén 1ai rong cua cong ty Jason con lai 1a 1.2 triéu do la.

Jason da cung cip tit ca nhitng thong tin vé thu nhip ndm ngodi ctia cong ty trong mot bang rat

ngan gon duoc goi 1a Bang bao cdo thu nhap. (xem Bang 3.1)

BANG 3.1. Bang thu nh4p hang niam ctia Chudi ctra hang Keo cao su Jason (cho 12 thang qua)

do la
Téng doanh s& A 10.000.000
kxié von hang ban (vi du keo...) A -6.000.000
l%L(yi nhuan gop 4.000.000
Chi phi ban hang, chi phi chung va chi | 7
phi hanh chinh - 2.000.000
Loi nhun truéc thué | 2.000.000
Thu@’ (40%) - 800.000
Loi nhuan rong 1.200.000

Va day la bang bao cao thu nhép ctia Ctra hang Keo cao su Jason. Cong ty Jason da kiém dwoc 1,2
triéu dé la ndm ngodi. Jason nghi rang céng ty ctia minh tri gia 1a 12 triéu d6 la. CAu ta mudén ban
mot phin quyén sé& hiru cong ty ciia minh, toi da 1a mot niva cong ty, véi gid 12 triéu do la (vi du,
6 triéu dé la cho mét nira, 1,2 triéu do la cho 10% tién déng goép, 120.000 dé6 la cho 1% quyén
s& hitu cong ty va mot c6 phan tri gia 12 d6 la sé bang 1 phan 1 triéu c¢d phan cta cong ty.)
Chung ta c6 nén dau tw vao d6? D€ don gidn, ching ta hidy quan sat xem chiung ta sé nhan dwgc

gl v&i moi c6 phan tri gia 12 d6 la.

Jason chia cong ty ctia minh thanh 1 triéu c6 phan. Diéu dé c6 nghia la néu ca cong ty tri gia
1.200.000 d6 la thi mdi c6 phan sé twong Ung v&i 1 phan 1 triéu sd tién kiém dugc. Do
1.200.000 db la chia 1.000.000 phan bang nhau sé& dwoc 1.20 d6 la, mdi c6 phan tri gia 12 do la
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sé dwgc hwdng 1.20 d6 la tién 13i. D6 c6 phai la mot vu kinh doanh tét khéng? Hay xem xét nd
theo hwdéng nay. Néu ching ta diu tw 12 do6 la dé c6 quyén s& hiru mdt phian trong cong ty cua
Jason va chung ta sé kiém dwoc 1,20 d6 la tién 13i trong nam dau tién va nhw vay ty suit loi

nhuén trén diu tw cia ching ta trong nam dau tién sé la:
1,20 dola/12 d6 lahay 10%

10% tién ldi trong ndm dau tién! Nghe c6 vé dwoc d6, dung khéng ban? Trong Chwong 2 ching
ta da két luan rang it nhat ching ta phai kiém dwoc tién 13i 1ém hon 6% - 1 s6 tién 13i hang ndm
ma chinh phi My 4n dinh cho nhitng trai phiéu c6 thoi han 10 ndm. D6 1a béi vi nhirng trai
phiéu nay sé mang lai cho ching ta 6% tién 1di ma ching ta lai khéng phai chiu bit ky rii ro
nao. Kiém dwoc 10% lai ré rang 16n hon 6% lai (tw ban than n6 da néi 1én diéu d6) nhung liéu
viéc mua mét c6 phan véi gia 12 do la dé kiém dwoc 1,20 d6 la 1di c6 phai la mot cach dau tw

tot?

Vang, cudc song khong hé don gian (ching ta sé chirng thwc diéu nay & nhitng chwong tiép
theo). Piém mAu chdt d6 1a ching ta ¢6 mot sw khdi dAu sudén sé nhung ching ta phai cAn nhic

ky lwdng mot s6 diém nira triedre khi ching ta dwa ra quyét dinh cia minh.

Trwdc tién, 1,20 d6 la tinh trén mot c6 phan 13 s6 tién ma chudi Cira hang Keo cao su cta Jason
kiém dwgc ndm ngodi. Ching ta phai quyét dinh xem liéu cong viéc kinh doanh ctia cong ty nay
sé tiép tuc kiém dwoc 1,20 db la trong nam tiép theo khong hay la nhiéu hon thé hoic cling c6
thé it hon. Thu nhip cta ndm ngodi c6 thé 1a mot diém khéi dau tot dé€ wéce tinh thu nhip cua
ndm nay nhwng cling c6 thé khong phai nhw vay. Néu chudi ctra hang cta Jason khong kiém
dwoc 1,20 do6 la nam tdi thi viéc kinh doanh nay sé khong dem lai cho chiing ta tién 1di 10% cho
mdi c6 phiéu tri gid 12 d6 la ma ching ta da mua - ty 1& nay c6 thé cao hon nhung cé thé thap

hon.

Thi hai, khi chiing ta tinh toan xem Jason sé kiém dwgc bao nhiéu trong nam té&i thi ching ta
phai quyét dinh xem ching ta tin twéng vao nhitng dw dodn cia minh dén dau. Néu ching ta
tinh todn vu vo, khong cé can c vi chung ta khong biét liéu doanh s6 ban keo cao su c6 6n dinh
tir nam nay sang nam khac hay khong, liéu nhitng cra hang keo cua Jason chi ton tai mang tinh
nhit thoi hay khong hodc liéu nhirng clra hang keo khac cé kha nang canh tranh manh 1am anh
hwéng dén lgi nhuln clra hang cta Jason khong, do dé chung ta sé nghi ngo, khong tin twdng
vao nhirng du tinh ctia minh. Nhung ching déu c6 ly. Néu ching ta khong chic 1a liéu tién 13i sé
12 1,50 d6 la hay 2 d6 la mot c6 phan thi rd rang diéu khong chic chan nay hoan toan c6 ly. Ca

hai con s6 nay déu cho thay viéc kinh doanh ctia Jason kiém dwoc s6 tién 13i 1én hon 10% so véi
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chi phi ban d4u ching ta b ra mua mdi c6 phan véi gia 12 do la. Ngwoc lai, néu chiing ta khong
dam chic 12 tién 13i s& 12 20 xu mot ¢8 phan hay s& 1a 1,20 d6 la mot ¢§ phan thi ty 1& 6% dwoc

chinh pht dam béo cho trai phiéu minh mua c6 1é la mét cach dau tw tot hon.

Mot chi ti€t nhé thir ba ma chung ta van chwa xem xét d6 1a nam téi chi 1a mot nam. Ngay ca néu
Ctra hang keo cao su cua Jason kiém dwgc 1,20 d6 la ndm t&i (c6 thé nhiéu hon thé hodc cé thé
it hon thé) thi nhitng nam tié€p theo sé nhw thé nao? Tién 1ai sé ti€p tuc ting 1én hang ndm ch&?
C6 thé mdi cira hang trong chudi sé tiép tuc ban nhiéu keo cao su hon hang nam va tién lai sé
tiép tuc ting l1én theo d6. Hoac c6 thé néu 10 clra hang c6 thé kiém dwoc 1,20 d6 la cho mét co
phiéu, viy thi trong mot vai ndm téi khi cong ty ting 1én 20 ctra hang thi 20 ctra hang sé kiém
dwoc s6 tién 1ai ting 1én 1a 2,40 d6 la mot c6 phiéu hodc thidm chi 1a 16n hon con s6 d6. Tat
nhién, viéc kinh doanh keo cao su thuwong tré nén khong thudn loi (toi 14y lam tiéc vi diéu nay)
trong nhitrng ndm tiép theo, khién cho tién 13i vin & mirc dwéi 1,20 d6 la trong mot thoi gian

dai. Va van con nhiéu van dé nita v.v...

0, ban bit dau hoang so roi. Téi c6 thé cadm nhan thdy diéu nay. Viéc kinh doanh nay qua 1a dau
diu. Ban c6 thé tinh toan hét nhirng diéu c6 thé xay ra khong? Co ai c6 kha nang nay khong? Va
ngay ca néu ban tinh toan tot nhit di chang nira thi t6i c6 nén trong dgi ban (va li tré nha t6i)
“danh bac” bang tién that cho nhitng dw doan va wéc tinh nay khong? Va3, a vang, chang phai c6
rat nhiéu thac sy quan tri kinh doanh (MBA), tién si (PhD), nhitng nhan vién tai chinh lanh loj,
nhitng chuyén gia phan tich dau tw chuyén nghiép, diy con chwa tinh dén nhitng nha quan ly
tién cao cip, dang c6 ging tim hiéu nhitng diéu twong tw? Liéu ban c6 thé canh tranh dwoc voi

nhitng nguwoi lanh loid, cham chi va thong minh nay khong?

Hay binh tinh. Chang nhé toi lai khong thé gitp ban diéu gi? Ban chi hoi tin thoi sao? Hay gitt
nguyén niém tin dé. Toéi sé téng két, sé chi cho ban nhirng diéu quan trong ma ban cin ghi nh&

va chiing ta sé tiép tuc thao luan. Ban 3, néu tdi phai dit tay ban cho nhitng chuyén nhé nhit...
bay la nhirng diéu ban can biét:

1. Mua mdt c6 phan trong mot cong ty nghia 1a ban dang mua mot phan sé hiru (hodc mot phan
13i) trong cdng ty dé. Ban sé dwoc chia mot phin lgi nhuin thu vé trong twong lai clia cong ty
dé.

2. Tinh toan xem liéu viéc kinh doanh/dau tw do6 c6 t6t khong la rat quan trong, bao gom ca viéc

dy tinh xem céng ty do sé kiém dwgc bao nhiéu trong twong lai.
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3. Tién lai thu vé tir viéc mua c6 phan cia mot cong ty phdi 1én hon tién 1di ban sé nhin dwoc tir
viéc mua trai phiéu chinh phi My c6 thoi han 10 ndm do ban khéng phai chiu rdi ro khi mua
nhirng trdi phiéu chinh phu nay. (Ghi nhé: Chwong triréc ching ta da dwa ra mic 1ai t6i thiéu

ban phai kiém dwoc la 6%, do 1a 1di sudt ma chinh pht dwa ra cho trai phiéu cia minh) va

4. Khong, téi khéng quén cong thirc than ky. Nhung ban khéng dwgc hoi thuc tdi vé cong thikc

nay, dwgc khong?
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CHUONG 4

Can nhac xem liéu vu kinh doanh d6 c6 dang dé€ dau tu hay khong that khong hé don gidn chit
nao. Sau khi dw doan va cin nhic rit nhiéu Ian, két luAn ma ban dwa ra c6 thé ding hodc cling
c6 thé sai. Nhwng néu ban phai dwa ra quyét dinh, ban cé thé lam gi? Nhwng néu ban cé thé tinh
todn vu kinh doanh nay thuc sy dang gia thi sao? Liéu ban c6 thé khai thac dwoc nhirng thong
tin ma cac cong ty dwa ra? Liéu c6 mot noi nhw t6i da hiva & chwong dau tién, noi ma ban cé thé
mua dwoc mot cong ty véi gid chi bang mot niva gia tri thuc cia né? Noi ma tri gia cia né 1a
1.000 d6 la trong khi d6 ban chi phai bo ra 500 db la d€ c6 quyén s& hiru n6? Ban c6 thé tin rang
c6 nhirng noi nhw thé. Nhwng trudc tién, hidy danh mot chut thoi gian tham gia vao mot gio hoc

& mot treong Kinh té.

Trong 9 nam qua, téi da day mot khoa hoc vé dau tw cho mot nhdm sinh vién khoa kinh doanh
clia trwong Dai hoc Ivy League. Khong can phai noéi ra thi han ban cling biét diy 1a mot nhém
sinh vién kha thong minh, nhanh nhen. Hang nim, trong ngay dau tién ctia khoéa hoc, t6i thwong
bwéc vao phong va gid muc tai chinh ciia mot to bao. Trong dé cé rit nhiéu trang bao véi cac
bang in nhitng con s6 bé ti teo (Nghe c6 vé thu vi, dung khong?) Trong nhitng cot nay la danh

sach tén cac cong ty va bén canh tirng tén cong ty cd ghi nhirng gia khac nhau.

“Hay chi ra cho thiy mot cong ty 1én va néi tiéng”, toi hoi sinh vién. Cac em sinh vién bat dau
noéi vé nhitng cong ty nhw General Electric, IBM, General Motors va cong ty Abercrombie &
Fitch. Thuc ra nhitrng cong ty ma nhirng sinh vién nay vira néu ra khong cé y nghia gi ca. Cau hoi
cua toi rat don gidn béi vi bat ky tén mot cong ty nao trong bat ky mot linh viee, mdt nganh nghé
nao, du Ién hay nho, noi tiéng hay khong ndi tiéng déu dwoc ca. N6 ludn ludn cho két qua nhw

nhau.

T6i nhin vao trang bao cé viét vé cong ty General Electric va doc 1én nhirng con s6 sau: “T¢ bao
viét gid mot c¢d phan cla General Electric ngay hom qua 1a 35 d6 la. To bdo con cho biét mic gia
cao nhit ma General Electric tirng ban dwgc trong nhirng ndm qua la 53 dé la mot ¢d phiéu. Va

mirc gia thap nhit d6 1a 29 d6 la mot co phiéu.

“Diéu nay ciling xay ra twong tw nhw véi cong ty IBM. Cac em c6 thé mua mot c6 phiéu cia IBM
véi gid 85 d6 la vao ngay hém qua. Trong nhirng nam qua mikc gia cao nhit ma c6 phiéu cta
IBM ban dwoc la 93 d6 la va mirc gia thip nhatla 55 do la.”

“General Motors ban dwgc vdi gid 37 d6 la mot ¢ phiéu ngay hom qua. Cong ty nay ban dwoc

mikc gia tir 30 dén 68 d6 la mot c6 phiéu trong nhirng ndm qua. Ddi v&i cong ty Abercrombie &
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Fitch thi gid mot ¢6 phiéu ngay hom qua la 27 d6 la va mirc gia thap nhat va cao nhat ma cong ty

da ban dwocla 15 d6 la va 33 d6 la mot c6 phiéu.”

Sau d6 toi cling chi ra rang gia c¢6 phiéu cia nhiéu cong ty da thay déi rit nhiéu trong mot
khodng thoi gian rat ngin. Néu xem xét gia clia nhirng cd phiéu trong khoang thoi gian 2 dén 3

nam thi mic do thay déi gia con 16n hon.

Va day la ciu héi tbi thwong dwa ra cho hoc sinh clia minh: Lam sao ma gia ctia nhirng c6 phan
nay lai thay d6i nhw vay? DAy 1a nhitng cong ty 1én va rat néi tiéng. Moi mot cong ty nay déu
chia quyén s& httu c6 phiéu c6 gid tri nhw nhau thanh phan triéu (va d6i khi con chia thanh
phin ty), cling giong nhw cich ma Jason da lam v&i Clira hang Keo cao su ctia ciu ta. Ban dau cac
cong ty ban c6 phiéu cia minh cho céng ching (cho ca cac ca nhan va nhirng cong ty dau tw 16m
c6 danh tiéng). Sau d6, nhirng ngwdi mua nhirng c6 phiéu nay dwgc tw do ban cho nhirng nguoi

c6 nhu ciu mua chung.

MOdi ngay t& bao liét ké tén cia hang nghin céng ty va mirc gia ma moi ngudi mua va ban quyén
sé& hitu c6 phi€u cia mdi cong ty. Nhitng phién giao dich 13p di 13p lai d€ s& hiru nhirng c6 phiéu
nay dugc thwe hién & nhiéu dia diém khac nhau va thong qua cidc mang lwdi may tinh. Chirng
nhén nhitng c6 phiéu s& hiru nay dwoc goi 1a c6 phiéu va cac hoat dong mua ban ching dwgc

dién ra trén thi tredong c6 phiéu.

Mot cong ty 16n nhw IBM hay General Motors c6 thé chia von chta s& htru thanh hang ty c6 phiéu
bang nhau. Piéu d6 c6 nghia 1a néu tai mot thoi diém trong mot ndm ban c6 thé mua mot c6
phiéu ctia cong ty General Motors v&i gia 30 do la (vi du ching ta gid dinh rang quyén sé hiru
clia cong ty General Motors dwoc chia thanh 1 ty phan bang nhau hay goi 1a 1 ty ¢8 phiéu) thi
gid dé€ mua toan bo céng ty (tit ca 1 ty cd phiéu) sé la 30 ty do6 la. Tuy nhién, néu tai mot thoi
diém nao d6 trong nam, ban cé thé mua véi gid 60 d6 la mét cé phiéu trong General Motors thi

cai gia dé c6 thé mua toan b cdng ty nay sé la 60 ty do la.

Mot 14n niva toi lai dédt ra cAu hoi: 1am sao ma gia ciia nhitng ¢ phiéu hay c6 phiéu nay lai thay
d6i nhw vay? Gia tri ciia General Motors, mot cong ty 6 to 1én nhat & Bac My lai c6 thé thay d6i
nhiéu dén nhu vy trong cing mot nim? M6t céng ty cé tri gid 30 ty do la va sau d6 mot vai
thang da c6 gia tri 60 ty do6 la? Nhirng cong ty nay da ban dwgc gip doi s6 lwong xe 6 to, kiém
dworc s6 tién 13i gip d6i hay tién hanh kinh doanh theo hwéng nao d6 cuwc ky khac biét khién cho
c6 su thay ddi 16n vé mat gia tri nhw thé nay ching? Tt nhién nhirng diéu néu trén déu c6 thé

xay ra. Nhwng thé con nhirng thay d6i manh vé gia ctia cong ty IBM, Abercrombie & Fitch hay
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General Electric thi sao? Mdi ndm & hau hét nhirng cong ty nay déu xay ra sw viéc nao dé khién

cho gia tri cia chung thay d6i manh dén vay?

Can lwu y rang hang nam cac két qua nay déu twong tw nhw nhau. P6i véi nhitng cong ty ma
sinh vién cta toi d3 nhac dén thi sy bién dong gitra mikc gia cao va mirc gia thip trong vong mot
nam la rat 16n. Piéu nay cé y nghia khong? D€ tiét kiém thoi gian trén 16p (do toi chi c6 kha
ning tap trung trong mot thoi gian rat ngdn) nén tdi thwong noi ludn ciu tra 1. Khong! Gia tri
ctia hau hét cac cong ty déu khong thay doi nhanh chéng tir mrc gia thip 1én mic gia cao hay
nguoc lai tlr mirc gid cao xudng mirc gia thap trong nhiéu nam hay trong moét nam. Ngwoc lai,
diéu hién nhién la gia tri cia nhitrng c6 phiéu & hau hét cac cong ty giao dong manh trong mot
nam hay trong nhiéu nam. Tat cad nhitng gi ban can lam la hdy nhin xem nhitng gi ma bao chi

viét c6 diing khong.

Vi vay, t6i héi nhitng sinh vién thong minh, lanh lgi cia minh giai thich tai sao lai nhw vay. Tai
sao gia tién ctia nhirng céng ty nay lai bién dong manh nhw viy chi trong mot nam trong khi gia
tri ctia nhitng cong ty nay lai khong thay d6i nhiéu? 0, d6 13 mot cAu hoi hay vi thé thwong thi

toi sé dé sinh vién clia minh danh thoi gian dwa ra nhitng gia thuyét va 1oi giai thich phic tap.

Thuec té thi day 1a mdt cAu hoi hay ma cac gido sw thwdong dwa vao dé dé phat trién viéc nghién
cru trong cac linh vue xa hoi, toan hoc hay kinh té va ¢ gang giai thich vi sao lai nhw vdy. Tham
chi c6 mot diéu twdng nhw khong thé tin dwoc d6 1a hiu hét nhitng cong trinh nghién ctru tai
cac trwong dai hoc lai c6 lién quan dén nhirng gia thuyét nhw la tai sao nhitng thir ré rang la
khong hé cé y nghia song thwec ra lai rat c6 y nghia. Ban phai thwc sy thong minh méi giai thich

dwoc van dé nay.

Tai sao hang ndm gia c6 phiéu lai bién dong manh dén vay trong khi rd rang la gia tri cia cong
ty lai it thay d6i? Py la cAch ma téi giai thich cho sinh vién cia minh: Ai biét va ai quan tAm dén

van dé nay?

C6 thé c6 nhiéu ngudi qua kho khao. C6 thé 1a do chung ta rat khé doan tién 13i sau nay cta cac
cong ty. C6 thé 1a ching ta rat kh6 quyét dinh ty 1é 13i 1a bao nhiéu thi hop 1y cho gia mua ma
chung ta da bé ra. C6 thé déi khi do moi ngwoi dang trong tAm trang hoi that vong mot chit nén
khong muén mua véi s6 lwgng nhiéu. Nhwng c6 thé ai d6 qua phén khich sdn sang tra gia cao.
Ciing c6 thé nguoi ta don gidn 13 hai long chdp nhin mic gia cao do ho dw tinh tién lii thu vé
trong twong lai sé& cao hay dwa ra mirc gia thip do dw doan rang mirc gia ctia ¢ phiéu do6 vé sau

sé thap.
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Nhung nhw t6i da ndi, cd thé cé nhiéu ngudi qua ngd nghéch nhwng lai mau mé (day la nguyén
nhan ma tdi thdy dung nhat). C6 mot thuc té€ 12 toi thwc sw khong hiéu tai sao moi ngwoi san
sang mua va ban cd phiéu ctia hau hét cac cong ty véi nhirtng mic gia chénh 1éch nhau rat 16n
chi trong mot thoi gian rat ngan. To6i phai hi€u 1a ho da 1am nhw vay. Tai sao diéu nay lai c6 ich?

Hay nghi dén trweong hop nay.

Hay twdng twong rang ban tinh todn mot cong ty (vi du nhw Ctra hang Keo cao su cta Jason
chang han) c6 gia tir 10 dén 12 d6 la mot ¢d phiéu va & cac thoi di€ém khac nhau trong nam, gia
c6 phiéu cua cong ty nay c6 thé & mirc 6 d6 la dén 11 d6 la. Néu ban tw tin véi nhivng tinh todn
vé gia tri ctia cong ty nay thi khi phai dwa ra quyét dinh c6 nén mua c6 phiéu khi gia cia n6 &
mirc gan 11 d6 la hay khong qua 1a khéng dé chit nao. Nhwng khi gia c6 phiéu cia cong ty nay
trong su6t mot nam & mirc gan 6 do la thi viéc ban quyét dinh c6 nén mua hay khong lai tré nén
dé& dang hon nhiéu. & mitc gia 6 d6 la mot c§ phiéu, néu viéc ban tinh toan gia tri clia né gin
ddng thi ban sé mua c6 phiéu trong Clra hang Keo cao su cda Jason chi véi gid 50 hodc 60 xu

trén mot do la (hay 50% hodc 60% so vé&i gia tri thuwe ctia nd.)

Mot trong nhirng nha tw twdng va chuyén gia vé thi trwong c6 phiéu vi dai nhat, Benjamin
Graham da nghién cru theo cach nay. Hay twdng twong ban c6 quyén s& hiru mot s6 c6 phiéu
cia mot cong ty va ban c6 doi tac tén la Mr Thi Trwong. Mr. Thi tredng thuwong cé xu hwéng
thay d6i manh. Hang ngay, 6ng ta dé nghi mua c6 phiéu ctia ban trong céng ty hoic ban cho ban
cO phiéu ctia 6ng ta v&i mot mirc gid nao d6. Mr. Thi trwedng ludn ludn cho ban toan quyén quyét
dinh va hang ngay ban c6 quyén lwa chon. Ban c6 thé ban c6 phiéu cho Mr. Thi trwong véi gia
ma 6ng ta dwa ra, ban c6 thé mua c6 phiéu ctia 6ng ta v&i gid 6ng ta néu hodc ban khéng giao

dich gi ca.

Mr. Thi trweorng doi khi trong tAm trang vui vé nén ong ta thwong dwa ra mirc gia cao hon rat
nhiéu so véi gia tri thwe ciia nd. Trong nhirng ngay nhw thé nay, ban c¢é thé ban cho Mr. Thi
tredng c6 phiéu cda ban tai cong ty. Vao nhirng ngay khac khi 6ng ta khéng dwoc vui thi 6ng ta
chi chdp nhin mic gia thip. Vao nhirng ngay nay ban c6 thé mudn tin dung loi dé nghi co6 vé
dai dot ctia Mr. Thi trweong dé ong ta ban cho ban nhirng c6 phiéu dang & mic gia thip nay va
ban sé& mua cd phiéu cia 6ng ta & cong ty. Néu mirc gid ma Mr. Thi tredrng dwa ra khdng qué cao
hodc khong qua thap so véi gia tri thwe cia cong ty do thi ban rat c6 ly khi khéng dwa ra quyét

dinh mua hay ban gi ca.

Trong thé gidi cda thi trweong c6 phiéu thi d6 chinh 1a nhitng kha nang xay ra. Thi trwong co
phiéu 1a Mr Thi treong. Néu theo nhu tin tirc hang ngay, General Motors dang ban véi mie gia

37 d6 la mét c6 phiéu thi ban sé cé ba sw lwa chon: Ban c6 thé mua c6 phiéu cia General Motors
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voi mirc gid 37 do la mot co phiéuy, va ciing c6 thé ban co6 phiéu cia minh tai General Motors va
nhan vé sd tién 37 do la cho mdi c6 phiéu ctia minh hoic ban c6 thé khong giao dich gi ca. Néu
ban nghi rang GM thuc sw ¢6 gia 1a 70 d6 la mot c6 phiéu thi ban c6 thé cho rang mitc gia 37 d6
la mot c6 phiéu thwce 1a mot cai gia qua thap va do viy ban quyét dinh mua thém mot sé co
phiéu nira. Néu ban nghi GM thuwc sw chi ¢6 gia 1a 30 d6 la hodc 35 d6 la mot c6 phiéu (va ban lai
dang nam gitt mot s6 c6 phiéu) thi c6 thé ban quyét dinh ban cho “Mr. Thi trwong” véi gia 37 do
la. N&u ban nghi méi c6 phiéu ciia General Motors c6 gia khodng tir 40 d6 la dén 45 d6 la thi ban
sé khong quyét dinh lam gi ca. V&i mire gia 37 d6 la mot c6 phiéu thi d6 khéng phai la cai gia tot

dé ban mua hay ban.

Tém lai, khong phai ldc nao ban cling budc phai giao dich. Chinh ban lwa chon viéc giao dich chi
khi gid ma Mr. Thi trweong dwa ra rat thip (c6 thé tai thoi diém nay ban sé quyét dinh mua thém
mot s§ ¢6 phiéu nira) hodc cuc ky cao (lic nay ban c6 thé cAn nhic viéc ban ra mot s c6 phiéu
cho Mr Thi Trwong.)

Theo Graham, qua trinh mua c6 phiéu cia mot cong ty chi khi mirc gia ctia c6 phiéu d6 thap hon
so v&i gid thue cia né méi la cach dau tw c6 bién do an toan cao. Sw khac nhau gitra gia tri wéc
tinh cia ban trén moi c6 phiéu, vi du 1a 70 d6 la va mitc gi4 ma ban mua c6 phiéu dé 1a 37 do la
dwoc coi la ban da dau tw nhwng véi mirc dd an toan cao. Néu viéc tinh todn gia tri c6 phiéu cta
mot cong ty nhw General Motors ban d4u 1a qué cao hodc nganh san xuit 6 to tré nén sa sut hon
sau khi ban da mua c6 phiéu & day thi mic d6 an toan trong gia mua ban dau ctia ban van c6 thé
gitip ban khong bi mat tién.

Ngay ca néu dv tinh ban diu cda ban vé gia tri hop ly 1a 70 d6 la nhwng thwc ra thi 60 d6 la hoac
thdm chi 1a 50 d6 la mot c6 phiéu la nhitng con s gin véi gia tri thuwc cia n6 thi viéc mua véi
mitc gia 37 d6 la sé dl an toan dé dam bao ring ban van c6 thé kiém dwoc khoan tién 13i cho vu
dau tw ban d4u cda minh. Graham tinh todn rang lu6n luén st dung nguyén tac bién do an toan
khi quyét dinh xem liéu c6 nén mua c6 phiéu ciia mot cong ty tir mot déi tac gan dé nhw Mr. Thi
trwong hay khong ludn 1a mot diéu bi mat dé c6 thé kiém dwoc nhirng khodan tién 13i tir viéc dau
tw an toan va dang tin ciy. Thwc té thi hai khai niém nay - doi héi c6 ty 1€ an toan khi ban dau tw
mua c6 phiéu va coi thi trweong cd phiéu nhe mot doi tac giong nhw Mr. Thi treong - da dwoc

mot s6 nha dau tw vi dai nhat moi thoi dai 4p dung va dat dwoc nhiéu thanh cong ruc ré.

Nhung khoan da! Van c6 mot van dé & day. Trudec tién, nhu ching ta da thao luan, 1am thé nao
dé ban biét cong ty ma ban dang dinh dau tw c6 dang gid khong? Néu ban khong thé xac dinh
dwoc gia tri hop ly cia cong ty d6 thi ban khong thé chia con s6 d6 cho s lwong c6 phiéu hién

cong ty dang c6 va ban khong thé tinh toan dwoc gia tri hop ly cho mot c6 phiéu 1a bao nhiéu.
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Ngay ca néu mét ngay nao doé cb phiéu ctia General Motors c6 gia ban la 30 d6 la va 60 dé la sau
vai thang thi ban cling khong biét trong hai gia nay gia nao 1a gia ré va gia nao 1a gia dit hoic ca
hai gi4d déu ré hay ca hai gia déu dat! Tém lai, tir nhitng diéu ma ching ta vira hoc, ban sé khong

biét mot cai gid hoi néu tw nhién né xuit hién.

Thi hai, néu ban tinh todn mot mirc gia hay mot khoang gia hop 1y cho mot cong ty thi lam sao
ban c6 thé biét dwoc liéu dw dodn cia ban cé ding khong hay thadm chi la c6 gan dung khong?
Nén nhé rang trong qua trinh tinh toan gia tri cia mot cong ty, tit ca nhirng diéu ban phai lam
dé6 1a hay tinh todn va wéc tinh that nhiéu. Nhirng du tinh nay bao gom viéc wéc doan xem tién
13i thu vé cda cong ty trong nhiéu nam téi. Pay la viéc kh6 khan ma ngay ca nhirng chuyén gia

cling gap kho khan.

Thit ba, nhw chiing ta vira méi dé cip dén, c6 v6 sd nhitng ngudi cham chi, thdng minh nay dang
cO gang tinh toan. Khong chi nhitng nha phan tich thi treong ¢ phi€u ma ca nhirng nha dau tw
chuyén nghiép - nhitng ngwdi danh hét thoi gian ctia minh ¢6 gang tinh todn xem cong ty d6 cé
dang dé minh diu tv vao hay khéng? Ngay ca néu t6i cé thé thwc sw chi cho ban cach dau tw
nhuw thé nao thi nhitng ngwoi thong minh, cé kién thirc va cé kinh nghiém lai khéng lam dwec
cong viéc nay tét hon ban sao? Chang I& nhirng ngwdi nay lai khong budn ban giao dich khi
nhan thiy nhirng mén hoi trwede khi ban kip 1am diéu gi d6? Lam cach nao dé ban c6 thé canh
tranh dwoc véi ho? Tat ca nhirng diéu ban cin lam dé 1a mua quyén sach nay - mot cuén sach
viét rang ngay ca tré em (tit nhién ca thanh nién) c6 thé hoc cach kiém dwoc khoan tién 16m

trén thi tredrng c6 phiéu. Piéu nay c6 y nghia khong? Ban cé thuce sw c6 co hdi cho minh khong?

Vang, mot ngudi binh thuwong cé thé bat ddu cdm thidy minh hoi dai dot mot chut. Nhung ban da
tra tién dé c6 dwoc mot cudn sach hay! Ban chi méi biét d€n mét s6 quan bai trong cd mét bo
bai day du. Vi thé, it nhat ching ta ciing con nhiéu thir d€ 1am. Du ban di sin sang hay chuwa thi

day l1a két ludn cho chwong nay:

1. Gia c6 phiéu bién dong manh mé trong mot thoi gian rat ngan. Piéu nay khong c6 nghia la gia
tri thyc cta cong ty nay thay doi 1on trong thoi gian d6. Trén thuc té, thi tredng c6 phiéu hoat

déng rat giong nhw mot ga dién khung tén 1a Mr. Thi Truong.

2. Mua c0 phiéu ctia mot céng ty véi gid thip hon so véi gid wéc tinh cda ban 1a mot y twong
hay. Mua c6 phiéu véi gia thip hon nhiéu so véi gia tri thwe cla né sé gitup ban c6 bién dé dau

tw an toan va chic chic dem lai lgi nhuan cho ban.

3. Ttr nhitng gi chiing ta vira hoc, ban sé khong biét dwoc cd phiéu cé gia hoi néu nhw n6 dén véi

ban.
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4. Ban chi m&i biét d€n mot s6 quan bai, chir chwa biét dén ca bo bai vi vay hay tiép tuc doc cac

chwong tiép theo ctia cudn sach nay.

Q Sinvest.vn
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CHUONG 5

T6i yéu dién anh va bo phim The Karate Kid 1a mét trong nhirng b6 phim ma t6i thich. Tat nhién
la toi thich bt c loai hinh nghé thuit nao c6 canh an bong ngoé va keo. Nhung c6 mot cdnh
trong bo phim nay dac biét cé y nghia déi véi toi. Trong bd phim, thiy gido day mon karate da
1én tudi 1a 6ng Miyagi c6 nhiém vu day cho mét em hoc sinh méi tén l1a Daniel cach chién dau.
Daniel 1a mot cau hoc sinh méi vao trweong va thwong bi mét nhém du con da hoc karate tréu
choc. Daniel hy vong rang hoc karate sé gitip cau danh lai dwgc nhitng ké da tréu choc minh va
gianh dwoc cb gai trong mo clia ciu. Nhwng thay vi day cho ciu hoc karate, 6ng Miyagi lai bat

Daniel 1am viéc - danh béng xe 6 td bang sap, son twong va danh béng san nha bang cat.

Sau mot loat nhitng canh chiéu cju bé Daniel tdi nghiép phai lam viéc cit lyc - ddnh bong 6 t6,
son twong va dang bong san thi cAu bé cho rang nhirng viéc minh lam da dd. Ciu gdp ong
Miyagi va noi thang: “Tai sao em lai mit thoi gian vao 1am nhirng viéc vé van diy, nhirng viéc
danh cho nguoi gitp viéc trong khi d6 1& ra thay nén day em hoc karate?” Ong Miyaga cho

Daniel dirng truwéc minh va bat ddu ddm da bat thinh linh vao ciu bé trong khi kéu 1én: “Danh

danh bong xe 6 t6 trong nhiéu gio dong ho. Ti€p theo, 6ng Miyagi tung ra mdt cii dam sau khi
kéu lén: “Son hang rao”. Mot lan nira, Daniel lai tranh dwoc cd ddm nay nho cdu st dung viéc
cui 1én cii xudng khi son hang rao. Twong tw nhw vay, 6ng Miyagi lai tung ra cd karate nhung

Daniel da chan lai dwgc va ngoi xuéng, nhirng dong tac nay ciu da quen khi lau san nha.

Bang viéc hoc mot s ky thuat don gidn ma Daniel di vo tinh tré thanh mot nguoi diéu luyén
trong mon karate. O nhitng bo phim hay, khan gia thwong sin sang chip nhan nhitng diéu minh
nghi ngd. Néi cach khéc, ching ta déu biét rang Ralph Macchio, nhan vat déng vai Daniel trong
phim, khéng thwc sw sir dung nhitng phwong phap nhw trén dé bao vé minh trong nhirng hém
t6i. Ngoai doi, trwedre khi c6 thé né dwgc nhitng ci ra don cua 6ng Miyagi thi Macchino cé thé da
trang don va ngi xudng dit. Nhung khi dwoc dwa 1én phim, chiing ta ludn sin sang tin rang

nhirng phwong phap don gian cia 6ng Miyagi thwc sy dem lai hiéu qua.

Toi cling sé dwa ra nhirng tinh hu6éng khién ban phai nghi ngor mot chut. Khong phai vi nhirng gi
ban dang hoc khong c6 y nghia. Ngworc lai, hai khai niém trong chwong nay rat don gian va ro
rang. Chinh béi vi hai khai niém nay rit co ban nén ban cin phai c6 thoi gian dé tin rang nhirng
phwong phap don gidn nhw vy sé gidp ban tré thanh mot chuyén gia trén thi trweong cd phiéu.
Nhwng hay tap trung hon nita, va toi hira la sau nay ban sé khong phai nhan mot ca dap vao

dau.
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Khi chiing ta nhdc dén Jason, ngwoi huing trong ciu chuyén cia ching ta thi ching ta sé nhé lai
loi @& nghi rat tha vi ciia ciu. Loi dé nghi cia ciu thit don gian: ching ta c6 muén mua mot
phan trong chudi nhitng cira hang ban keo cao su hién dang thanh céng cta Jason hay khong?
(Ban mudn mét vai cai, ban biét ban mudn mét vai céi...). Nhung cho du Jason c6 muén ban cho
ching ta mot phan cong viéc kinh doanh cda ciu ta dén diu di ching nira thi viéc ching ta

quyét dinh c6 mua hay khong khong hé don gian.

Nhuwng khi nhin vao bang ké khai thu nhip ma Jason da cung cip cho ching ta thi h6a ra trong
ndm ngoai, chudi 10 cira hang ban keo cao su cta Jason da kiém dwoc 1,2 triéu d6 la - mot con
s6 kha 4n twong. Do Jason chia cong ty clia minh thanh 1 triéu c6 phiéu khac nhau nén méi cé
phiéu sé dwgc huwdng 1,20 d6 la trén loi nhuin (1.200.000 chia cho 1.000.000 c6 phiéu). Gia
Jason chao ban mot c6 phiéu la 12 d6 la, diéu d6 c6 nghia la dwa trén tién 1di nam ngodi thi clra
hang keo cao su ctia Jason sé dem lai cho ching ta 10% tién 14ai cho mdi ¢6 phiéu tri gia 12 do la
ma ching ta da mua (1,20 dé la chia cho 12 d6 la bang 10%). 10% tién 1ai, dwoc tinh bang cach
14y tién 13i trén mdi ¢ phi€u cia mot nam chia cho gia c6 phiéu, dwoc goi 1a % loi tirc thu dwoc
tinh trén cd phiéu. Sau d6, ching ta sé so sanh % loi tirc thu dwec tinh trén c6 phiéu 10% ching
ta nhan dwoc tir viéc dau tw vao cong ty cla Jason véi ty 1é 6% chung ta cé thé kiém dwoc tir
viéc diu tw mua trai phiéu thoi han 10 ndm cua chinh phtt My ma khong phai ganh chiu bat ky
rii ro nao. Ching ta c6 thé dé dang két luan rang viéc kiém dwoc 10% tién 13i sé& t6t hon rat
nhiéu so v&i 6%. Mic du phan tich nay c6 vé don gian nhwng tit nhién 4n chira bén trong no la

rat nhiéu kho khan.

Thir nhat, chudi ctra hang keo cao su cua Jason da kiém dugc s6 tién 13i 1,20 d6 la mot ¢6 phiéu
trong nam qua. Tién 13i cia ndm t&i c6 thé hoan toan khac so véi tién 13i cia ndm nay. Néu nam
t&i, cong ty cda Jason lai dwoc it hon 1,20 do la thi ching ta sé khong 1ai dwoc 10% cho khoan
dau tw da bé ra va co 1& ching ta nén bang long vai ty 18 6% tién 13i ma trai phiéu chinh phu
dem lai. Thi hai, ngay ca néu céng ty cta Jason kiém dwoc sd tién 13i 1a 1,20 d6 la hodc c6 thé
nhiéu hon cho mét c6 phiéu trong ndm t&i thi d6 ciing chi 1a mot ndm. Lam sao ching ta c6 thé
biét dwoc nhitng clra hang cta Jason c6 thé kiém dwoc bao nhiéu trong nhirng nim tiép theo?
Cé6 thé con s nay sé 1én hon 1,20 d6 la mot cé phiéu nhwng ciing c6 thé it hon va nhw vy thi
chiing ta c6 thé nhan dwoc ty 1€ tién 14i it hon ty 1é 6% ma chung ta sé kiém dwgc khong rui ro
khi dau tw vao trai phiéu chinh pht. Cudi cing, ngay ca néu ching ta dwa ra nhirng nhin dinh vé

tién 13i sau nay thi liéu chiing ta c6 du tw tin d€ két ludn rang dw doan cua chiing ta sé diing?

T6m lai, tit cd nhirng vin dé nay déu dwa dén mot két ludn: R4t khé c6 thé du dodn dwoc thi
treong (twong lai). Néu ching ta khong thé dw doan dwoc tién 13i ma cong ty c6 thé kiém dwoc

trong twong lai thi chiing ta sé rat kho tinh dwoc gia tri cda cong ty d6. Néu ching ta khéng tinh
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dwoc gia tri cia cong ty do thi ngay ca néu Mr. Thi trweong tré nén kho khao chao cho ching ta
nhirng gia ré bit ngo khong thé tin dwoc thi ching ta cling khéng nhin ra dwoc co hdi do.
Nhung thay vi tip trung vao nhitng thir ma ching ta khong biét thi chung ta hiy cung nghién

ctru vao nhirng diéu ma chung ta biét ro.

Nhu ching ta da vira dé cip, ndm ngoai chudi ctra hang ban keo cao su cla Jason kiém dugc
1,20 d6 la tién 1ai cho moi c6 phiéu. V&i gia 12 d6 la mot ¢ phiéu, % loi tirc thu dwoc tinh trén
cd phiéu sé& bang 1,20 do la chia cho 12 d6 la, tirc 1a 10%. Nhwng néu nhitng clra hang nay cta
Jason kiém duoc 2,40 d6 la mot c¢6 phi€u trong ndm ngodi thi sao? Néu ching ta vin mua mot
c6 phiéu vi gid 12 do la thi sao? Ching ta sé thu dwgc bao nhiéu % loi tirc tinh trén c6 phiéu?
Vay thi ta sé 14y 2,40 d6 la chia cho 12 d6 la dwoc 20%. Do vy néu nam ngoai cong ty cua Jason
kiém dwoc 2,40 d6 la tién 13i cho mdi c6 phiéu va gia ctia mot c6 phiéu 1a 12 d6 la thi % loi tirc
thu dwoc tinh trén c6 phiéu s& 1a 20%. Néu tién 13i cho mdi cd phiéu ting 1én 1a 3,60 do la va gia
ban ctia mdi c6 phiéu van 1a 12 d6 la thi % lei tiec thu dwoc tinh trén cd phi€u thu veé sé ting 1én

1a 30%. Moi thit c6 vé tré nén don gidn hon.

Bay gi® ban can tip trung hon nita bdi vi ¢6 hai diém chinh dwoc dé cip trong chwong nay va
sau diy sé 1a cAu hoi va viéc tra 1oi cu hdi nay sé quyét dinh ban c6 hiéu vin dé thir nhit hay
khong. Gid sit moi thir déu nhw nhau, néu ban mua mét c6 phiéu cda Jason véi gia 12 d6 la thi
ban mu6n nhin dwoc khoan tién 13i nao? Ban mudn clra hang cia Jason kiém dwegc loi tirc mot
cO phiéu la 1,20 d6 la, 2,40 d6 la hay 3,60 d6 la trong nam ngodi? Hay noi cach khac, ban thich
loi tlrc nhdn dwoc tinh trén tién 1di cia nam ngoai la 10%, 20% hay 30%? Hay thi tinh toan
xem. Néu ban cho rang 30% t&t hon 20% va 10% thi ciu tra 1o d6 hoan toan dung. b6 chinh 1a
diém mau chot - ban mudn ¢ mic tién 13i cao hon la thip, ban muén cong ty ma minh bé von

sé kiém dwoc so tién nhiéu hon so véi sé tién ban da dau tw vao.

Nhw thé thi vin dé ciing khong qua khé. Nhwng sau day t6i sé dé cap dén van dé thir hai cla
chwong nay, van dé nay ciing sé hoi khac so v&i van dé thir nhat (néu khong toi sé tiép tuc noéi
vé cung mot van dé hai lan va nhw vay sé khién ban méit thoi gian va toi sé khong lam nhw thé
trir khi t6i cho né vao trong ngoic kép). Van dé thir nhit lién quan dén gia ca - chung ta sé kiém
dwoc bao nhiéu lgi nhuan twong rng véi gia mua. Hay noi cach khac, gia mua do6 cé hoi khong?
Nhung bén canh gia c3, ching ta cling mudn biét ban chit cia cong ty dé nhw thé nao. Tém lai,

chiing ta dang mua c6 phiéu ciia mot cdng ty hoat dong tét hay mét cong ty hoat dong kém?

Tat nhién, ching ta c6 thé dinh nghia mot cong ty hoat dong tot hay kém theo nhiéu cach khac
nhau. O’ nhitng cach nay, chiing ta c6 thé xem xét chit lwong san pham hay dich vu clia cong ty,

su trung thanh cia khach hang déi véi cong ty, gia tri thwong hiéu cia cong ty dé, hiéu qua hoat
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doéng cua cong ty, tai ndng quan ly cda lanh dao, mat manh cta cac doi tha cta cong ty d6 hay
trién vong kinh doanh l4u dai ctia n6. R6 rang rang bt ky tiéu chi nao trén dy, don 1é hay két
hop v&i nhirng tiéu chi khac déu co ich trong viéc danh gia xem liéu ching ta c6 dang dau tu vao
mot cong ty lam dn tét hay lam an kém diy. Tat cd nhirng danh gia nay cling thwong cé ca viéc
dwa ra nhirng dy dodn, tinh toan vé trién vong céng ty d6. Nhu chiing ta da nhat tri & trén, day

1a mot viéc kha khé khan.

Vi thé viéc nghién ctru mot s6 diéu ma ching ta da biét mot 1an niva lai dong vai tro quan trong.
Trén thuc té chung ta sé khong dwa ra mot dw dodn nao ca. Thay vao dd, chung ta hdy clung
quan sat nhitng gi da xay ra trong nam qua. Vi du, sé thé nao néu ching ta phat hién ra rang
Jason da tiéu hét 400.000 do la d€ xAy dung mdi cira hang ban keo cao su clia ciu ta (bao gdbm
ca kho hang, gian hang trung bay...) vd mdi mot ctra hang 1ai dwgc 200.000 d6 la trong nim
ngoai. Piéu do6 c6 nghia 13, it nhit dwa trén két qua kinh doanh clia ndm ngoai, thi mét clra hang
dién hinh trong chudi ctra hang ban keo cao su ctia Jason da 1ai duwoc 200.000 d6 la mbi nam tir
khoan dau tw ban dau chi la 400.000 d6 la. Nghia la 50% tién loi tirc hang nam (200.000 do6 la
chia cho 400.000 d6 la) tinh trén chi phi ban ddu d€ mé& mot clra hang. S6 tién nay thwong dwoc
goi 12 tién 13i tinh trén s6 vOn bé ra. Néu ching ta khong biét thém diéu gi nita thi viéc mbi cira
hang kiém dwogc 200.000 do6 la hang ndam ma chi mat 400.000 d6 la dé xdy dwng mét clra hang
thi c6 vé nhw cong ty d6 lam dn qua tét. Nhwng sau ddy méi dén phan khé khian (khong thwe sw
qua khé khan).

Diéu gi sé& xay ra néu Jason c6 mot ngudi ban tén 1a Jimbo va ciu ta cling 1a chi cia mot chudi
cac clra hang? Diéu gi sé xay ra néu ban c6 co hdi mua mot phan trong chudi ctra hang cla
Jimbo, c6 tén la Just Broccoli? Diéu gi sé xay ra néu Jimbo ciing mit 400.000 d6 la d€ mé& mot
cra hang m&i? Nhuwng mdi ctra hang nay kiém dwoc chi 10.000 d6 la trong nim ngoai? Mot cira
hang kiém dwgc 10.000 d6 la mot ndm trong khi dé chi phi dé€ mé civra hang d6 1a 400.000 do la,
nhw viy nghia Ia tién 13i m6t ndm cda ctra hang do chi la 2,5% hay 2,5% tién l&i trén vén. Vay
thi cong ty nao 1am &n c6 vé t6t hon? Cong ty clia Jason - mdt cdng ty ma ndm ngoai mdi clra
hang kiém dwoc 200.000 dé6 la va phai mit 400.000 do6 la € mé& mot cira hang hay cong ty Just
Broccoli, mOt cdng ty ma ndm ngodi moi ctra hang chi kiém dwoc 10.000 db la nhwng ciing phai
chi 400.000 d6 la d€ m& mdi mot cra hang d6? Hay noi cach khéc, cong ty nao hoat déng kinh
doanh tét hon - cong ty c6 dwoc 50% tién lai tinh trén von bo ra hay cong ty kiém dwoc 2,5%
tién 13i cling tinh trén vén bo ra? T4t nhién cAu tra 1oi rat ro rang - dé chinh 1a diém thir hai
dwoc dé cip dén trong chwong ndy. Ban chic s&é mudn dau tw vao mot cdng ty ma cé ty 1é tién

13i trén vén 1én hon so v&i cong ty ¢é ty 1€ tién 13i thap hon.
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Nhung sau diy m&i 1a van dé cudi cung! Hay ghi nhé t6i da néi véi ban chwong nay sé rat khé
dé tin nhw thé nao? PO 1a viéc chi sir dung hai cong cu don gidn, ban c6 thé tré thanh “chuyén
gia trén thi treong c6 phiéu?” Vang, ban hay tin vao diéu d6. Ban la mét chuyén gia trén thi

trueong co phiéu.

Nhung lam thé nao dé tré thanh mot chuyén gia trén thi trwong c6 phi€éu? Ban sé thiy &
chwong tiép theo dé tré thanh mot chuyén gia trén thi tredng co phiéu thi ban cin dau tw vao
nhirng cong ty lam an tot (nhirng cong ty ma c6 ty 1é tién 13i tinh trén von cao) va mua co6 phiéu
& nhitng céng ty nay v&i gid hoi (mirc gid ma sé dem lai cho ban tién 13i thu vé cao) thi ban sé
mua dwgc rat nhiéu co phiéu cua nhirng cong ty ma Mr. Thi tredng quyét dinh ban di. Ban ciling
c6 thé c6 duwoc khoan tién 1ai thu vé 1én hon cd nhitng ngudi dau tw chuyén nghiép gioi nhat
(bao gdbm ca nhitng chuyén gia thong minh nhat ma t6i biét). Ban c6 thé kiém dwoc khodn tién
13i 16m nhit va sé cé két qua kinh doanh t6t nhit. Thwce té ban cé thé kiém dwoc khoan tién gip

déi so v&i khoan tién 13i tinh trung binh cta thi treong c6 phiéu!

Nhuwng van con nhiéu van dé cin quan tAm nita. Ban c6 thé tw minh lam dwoc tit ca nhitng diéu
nay. Ban cé thé dau tw ma ty 1é rdi ro thip. Ban c6 thé diu tw vao mot cong ty ma khéng phai
dwa ra nhitng dw doan. Ban c6 thé dua ra quyét dinh dau tw vao mot cong ty nao d6 chi bang
cach tuan theo moét cong thirc don gian ma cong thirc nay lai st dung hai khai niém co ban ban
vira mé&i hoc & chwong nay. Ban c6 thé 4p dung né trong sudt thoi gian con lai trong cudc doi
hoat déng kinh doanh ctia minh va ban c6 thé st dung céng cu dé chi sau khi ban chic chic

rang no sé phat huy hiéu qua.

Khoé tin ding khong? Nhiém vu cta toi la chirng minh diéu dé. Viéc ban cin lam la danh thoi
gian dé€ doc va dé hiéu rang ly do duy nhat khién cho phwong phap don gian nay phat huy hiéu
qua dé 1a n6 hoan toan cé nghia. Nhwng nhw thwong 18, truede tién ching ta sé tong két chwong

nay:

1. Trd mot cai gia hoi khi mua mot c6 phiéu & mot cong ty la diéu ban nén lam. Ban c6 thé ap
dung bang cach mua c6 phiéu cta cong ty c6 1di nhiéu hon 13 13i it trén gia ma ban phai bé ra dé
mua né. Hay néi cach khac, khoan tién 13i kiém dwoc cao hon sé tét hon khodn tién 13i kiém

dwoc thip hon.

2. Mua c8 phiéu cia mot cong ty lam an phat dat sé t6t hon mua c6 phiéu ciia mot cong ty lam
an kém. C6 mdt cach ban nén ap dung dé 1a mua cé phiéu tai cong ty thu vé lgi nhuin trén von

diu tw 16n hon hon 1a mua c6 phiéu ctia cong ty cé loi nhuén trén vén dau tw nhé hon. Noi cach
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khac cong ty ma c6 kha ning kiém dworc tién 1ai trén von nhiéu hon sé tot hon cho dau tu so véi

cong ty co tién lai trén von it hon.

3. Két hop ca diéu 1 va diéu 2 thi mua c6 phiéu tai nhitng céng ty kinh doanh tét véi mirc gia

hoi sé 1a bi quyét dé ban kiém dwoc nhiéu tién.
Va mot diéu quan trong nhit,

4. Khéng dwa tién cho nhirng ga ki€u nhu Jimbo.

Trong thuc té, trir khi Jimbo cho rang nhirng ctra hang Just Broccoli ctia
ciu ta ki€ém dwoc nhiéu hon trong nhirng nam tié€p theo (mot gia thiét co
tinh chit dwa ra dv doan twong lai), thi vi viéc kinh doanh cta Jimbo
khéng tot va ciu ta 1€ ra khong nén mé nhirng ctra hang Just Broccoli cua
minh. Néu ciu ta phai lwa chon, mot 1a bo ra 400.000 d6 la d€ mé mot
ctra hang ma&i va ctvra hang nay chi thu vé dwoc 2,5% tién 13i tinh trén so
vén ma ciu ta da bé ra va hai 1a mua trai phiéu chinh phi khéng hé chira
dung rai ro ma cau van kiém dwoc 6% tién 1ai hang nam thi viéc mé clra
hang c6 y nghia gi nitra? Néu clt m& ctra hang Just Broccoli thi coi nhw 1a
ciu ta da ném tién qua ctra so roi! (ngay ca néu ciu ta kiém dwoc 2,5%
tién 13i & mot ctra hang méi thi thuc t€ 1a cdu ta da mat di 3,5% ciu ta co
thé kiém dwoc thém tir mot viéc lam rat don gidn 1a mua trai phiéu chinh

phu M§ ma lai khéng s¢ rui ro gi.)


https://sinvest.vn

CHUONG 6

Chung ta da san sang véi cong thirc ky diéu! TAt nhién, ban c6 thé van nghi rang céng thirc
khong c6 tac dung hodc rat khé ap dung né hoac cuén sach dé cip dén cong thirc nay co6 diéu gi
do6 khong binh thwong. Nhwng néu ban cho rang st dung cong thirc nay sé tot hon thi ngay ca
Benjamin Graham vi dai, mot trong nhitng nha tién phong c6 anh hwéng va dwoc kinh trong
nhit trong linh vyc diu tw, ngwdi gidi thiéu cho ching ta cac khai niém vé Mr. Thi trwong va
khai niém diu tw an toan cling da viét va str dung mét cong thirc ky diéu cua riéng 6ng! Ding,
ong ta khong goi n6 nhw thé (ré rang 6ng nay c6 vé nghiém trang thé nao d6). Nhwng Graham
cam th4y rang hau hét cdc nha diu tw riéng 1é va ngay ca nhiéu nha dau tw chuyén nghiép cling
phai trai qua thoi ky khé khan dé duw doan va dwa ra nhirng 1o phén tich can thiét dé danh gia
va dau tw vao cac cong ty theo cach cla riéng ho. Graham cho rang viéc chia sé cong thirc don
gidn nay - mot cong thirc c6 y nghia va phat huy hiéu qua trwdéc kia sé gidp nhitng nha dau tw ca

nhan c6 thé dat dwoc nhirng két qua dau tw tuyét vori ma van dam bao dugc do an toan cao.

Nguyén tic ctia Graham d6 1a mua c8 phiéu clia nhitng cong ty véi gia mua thwe sw thap hon so
v&i so tién ma cong ty thu dwoc tir viéc dong clra cdng ty va ban hét nhirng tai san cong ty voi
gia ré (6ng goi nhitng c6 phiéu nay bing nhitng céi tén khac nhau: nhirng c6 phiéu c6 ménh gia
ré, cd phiéu tai san vang lai rong hay nhirng c6 phiéu dwoc ban véi gia tri thip hon gia tri thanh
toan). Graham néi rang néu mot ngwdi mua c6 phiéu ctia mot nhém gém 20 hoic 30 cong ty voi
gia ré nhung van dap trng dwoc yéu cau khit khe trong cong thirc cia 6ng va cho du ho co6
khong tién hanh phan tich thém nira thi két qua kinh doanh van s& rit cao. Thuc té Graham da

st dung cong thirc nay kha thanh céng trong suét hon 30 ndm du tw ¢6 phiéu cia minh.

Tuy nhién, cong thirc nay dwoc lap trong thoi ky ma gia cia nhiéu c6 phiéu kha ré. Trong mot
vai thip nién sau khi xay ra vu sup dé cua thi trweong c6 phiéu nam 1929 va tiép theo d6 la Thoi
ki Pai suy thodi thi viéc dau tw vao cd phiéu dwoc coi la mot trong nhirng nganh kinh doanh cuc
ky rai ro. Do d6 hau hét cac nha d4u tw khong mudén dit gid cao trén cac c6 phiéu vi lo ngai rang
ho sé lai ti€p tuc mat tién. Mdc du céng thirc cia Graham ti€p tuc dwoc stt dung trong nhirng
nam tiép theo, dic biét trong nhirng giai doan khi gia c6 phiéu gidm sit manbh, thi véi thi treong
ngay nay thwong cé rat it co phiéu cé thé dap ng dwoc nhirng yéu ciu trong cong thirc ban dau

cta Graham.
Véi viéc ap dung thanh céng cong thirc cia minh trong rit nhiéu nam, Graham cho thay cong
thirc don gidn dé phat hién va diu tw vao nhirng c6 phiéu v&i gia ré c6 thé dem lai loi nhuin dau

tw chic chan t6t. Néu Mr. Thi trudng mudn ban cho Graham mét nhém c¢8 phiéu véi gia thap toi
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mrc dap ng dwgc nhitng yéu cau khat khe trong cong thic ctia ong ta thi Graham cho hay tinh
& mirc trung binh 6ng s& mua dwoc mot loat nhirng ¢ phiéu cé gia hoi. Chic chan sé 1a hop 1y
néu gia cia mot s6é cd phiéu & mirc thap. Gia tri co6 phiéu cia mot sé cong ty dang & mirc thip
b&i vi nhitng cong ty nay khong co trién vong phét trién trong twong lai. Nhwng néu tinh trung
binh thi Graham cho rang khi ban 4p dung cong thirc ciia 6ng, ban c6 thé mua c6 phiéu véi gia
hoi - mic gia thdp dén vo Iy ma Mr. Thi trweong da dwa ra. Graham cho biét véi viéc mua mot
nhém cac c6 phiéu véi gia hoi nay, cac nha dau tw cé thé kiém dwoc khoan tién ldi an toan ma
khong phai lo ling vé mdt s ¢d phi€u c6 mikc gid hoi nhwng lai chiva dwng rii ro va bén canh do

ho con khong phai phén tich tirng c6 phiéu riéng 1é.

T4t nhién dé€ lam dwoc diéu nay ching ta phai d6i mat véi rat nhiéu thir thach. Ching ta c6 thé
tiép cin dwoc véi mot cong thirc mdi, cong thirc cd thé vweot qua dwoc mirc trung binh cua
nhirng cd phiéu khac trén thi tredrng ma lai c6 ty 1€ rui ro thap? Liéu chdng ta cé thé ap dung
cong thirc nao dé ma n6 khong chi phat huy dwoc hiéu qua trong thi trwong ngay nay ma con
cho ca thi tredrng trong twong lai bat ké thi trieong d6 nhw thé nao? Pung nhw ban nghi, ching

ta c6 thé lam dwoc diéu d6. Thuc té thi ban da biét cong thirc d6 1a gi roi!

O’ chwong trwée chiing ta biét rang trong diéu kién moi tht déu nhw nhau néu chiing ta c6 lwa
chon gitra viéc mua mot c6 phiéu cé loi tirc thu vé cao va mua moét cd phiéu cé loi tirc thu vé
th4p thi tt nhién ching ta s& chon phwong an thit nhat. Ching ta ciling biét rang trong diéu kién
moi thir déu nhw nhau, néu phai lwva chon mua c6 phiéu & nhirng cong ty c6 lgi nhuén trén von
cao (cong ty ma c6 nhirng cra hang hay nha may kiém dwoc s6 tién 1é6n hon so véi chi phi bo ra
dé xay dung ctra hang hodc nha may dé) so véi mua c6 phiéu & nhirng cong ty c¢é loi nhuén trén
vOn thip (céng ty c6 nhirng clra hang hay nha may kiém dwgc so tién 13i thip hon so véi chi phi
bo ra dé xiy dwng ctra hang hay nha may dé, vi du nhw trweong hop ctra hang Just Broccoli) thi

chuing ta cling sé chon phwong an thix nhit.

Van dé & chd d6. Ban nghi diéu gi sé xay ra néu ching ta quyét dinh mua c¢6 phiéu & nhitng cong
ty c6 ca phan lgi tirc va loi nhudn trén von cao? Hay néi cach khac, diéu gi sé xay ra néu ching
ta quyét dinh chi mua c6 phiéu & nhitrng cong ty hoat déng kinh doanh t6t (nhitng cong ty cé loi
nhuln trén von cao) nhung chi khi ho ban véi gia hoi (véi mie gid ma sé dem lai cho chung ta
khoan lgi tirc cao)? Diéu gi sé xay ra? D6 chinh la: Ching ta sé kiém dworc rit nhiéu tién! (hay

nhw Graham d3a n6i: “Lgi nhuin kiém dwgc sé thdéa man ching ta!”

Nhung c6 that 1a viéc rat don gian va hién nhién nhw vay c6 tac dung thwc sw trong thé gi¢i hién
thwc ctia ching ta khong? DE tra 1oi cho ciu hoi nay thi cé 1€ buwéc dau tién ching ta can lam do

la quay tré lai va xem chién lwoc mua c6 phiéu cia nhitng cong ty manh véi mire gia hoi da phat
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huy tic dung nhw thé nao trudc diy. Két qua la viéc tudn tha theo nhirng chién lwgc dau tw don

gian va phd bién lai thuc sw ¢6 tac dung.

Trong 17 ndm qua, néu s& hiru gn 30 c6 phiéu - nhitng c6 phiéu vira c6 doanh thu thuin cao va
vira c6 loi tirc cao thi ban sé thu dwoc vé tién lgi nhuin xdp xi 1a 30,8% mot nam. Néu ban dau
tw vao nhitng c6 phi€u nay trong vong 17 nam véi ty 1€ 1di nhw trén thi sé tién 11.000 do6 la cua
ban sé ting 1én trén 1 triéu d6 la. T4t nhién d6i véi mot s6 ngwoi thi d6 khong phai la mot

khodan 1ai 16n 13m nhwng ngwoc lai di véi nhidu ngwoi thi dé qua 1a mot sd tién khéng 16.

Trong 17 ndm d6, mirc ldi trung binh ma toan bo thi trweong kiém dwoc 1a 12,3% mot nam. Véi
ty 1& d6 thi sau 17 ndm sé tién 11.000 ban dau sé ting 1én mot con s6 cling kha 4n twgng 79.000
do6 la. T4t nhién 1a 1 triéu do la sé 1én hon rat nhiéu so v&i 79.000 dé6 la. Va ban kiém dwoc 1
triéu do la ma gap it rdi ro hon so v&i khi ban diu tw vao toan bd cac c6 phiéu trén thi treong.

Nhuwng ching ta sé thdo luin vé vin dé nay sau.

Bay gi® chlng ta hiy cung xem cong thirc ky diéu nay dwoc 4p dung nhw thé nao. Do d6, ching
ta c6 thé bat dau hiéu dwoc tai sao mot cong thirc don gidn nhw vay lai phat huy dwgc hiéu qua
va tai sao no sé van tiép tuc c6 hiéu qua lau dai trong twong lai. Tiép theo, ching ta sé& hoc cach
ap dung cong thirc thin ky nay dan dan tirng bwéc mot dé cd6 dwoc vu dau tw thanh cong.
Nhung hay luén nhé rang, cong nhan khong phai 1a phan quan trong nhat, may tinh sé x ly hau
hét cong viéc. Nhw nhitng gi ban di doc trong Chwong 1, chinh niém tin vé sw 16gic hop 1y cta
cong thirc ky diéu nay sé giup ban thanh cong khi 4p dung né trong mét thoi gian dai. Do vay,
hay c6 gang hiéu cach thirc cong thirc ky diéu nay lwa chon nhitng cong ty l1am &n tét va c6 cd

phiéu ban & mirc gia hoi.

Cong thirc 4p dung v&i danh sach 3.500 cong ty 1é6n nhat dwoc phép giao dich trén mét trong
nhirng san giao dich c6 phiéu chinh ctia My. Sau dé né sé xép hang nhirng cong ty nay tir 1 dén
3.500 dwa theo lgi nhun trén vén. Cong ty c6 lgi nhudn trén von 1én nhat sé x€p vi tri thir nhit
va nguoc lai cong ty c6 loi nhuin trén von thap nhat sé xép & hang 3.500 (c6 thé 1a cong ty thuc
sw 1am dn thua 16). Twong tw nhw vay ddi v&i cong ty xép thir 232 vé doanh thu thuin sé ding &
vi tri 232.

Tiép theo, cong thirc nay sé theo mot quy trinh twong tw nhung 1an nay viéc xép hang sé dwa
trén suit loi tirc cua cac cong ty. Cong ty c6 sult lgi tlrc cao nhat sé xép & vi tri thir nhat va
nguoc lai cong ty cé suit loi tirc thap nhit sé xép & vi tri 3.500. Va céng ty x€p thir 153 vé lgi

tlrc sé dirng & vi tri 153.


https://sinvest.vn

Cudi cung, cong thirc nay sé két hop ca hai lan xép hang. Cong thirc sé khong tim cong ty xép
hang dau tién vé lgi nhuin trén von hay cong ty dirng dau vé suit loi tirc. Ma n6 sé két hop ca
hai yéu t6 nay. Do viy cong ty xép hang 232 vé doanh thu thuin va xép hang 153 vé lgi tirc sé
x€p hang 385 (232+153). Cong ty dirng dau vé doanh thu thudn nhwng lai ding & vi tri 1.150 vé
loi tlre sé xép hang téng la 1.151 (1.150+1).

Néu ban 12 mot ngwdi khong gioi tinh toan thi cling dirng nén lo 1ang. Chi can ghi nhé trong dau
nhirng cong ty c6 thi hang tot nhat 1a nhitng cong ty cé thi hang cao & ca hai mat. Trong hé
théng nay cong ty dirng thir 232 vé loi nhuln trén vén c6 thé dirng trén céng ty dirng dau cling
vé mat nay. Tai sao lai nhw thé? Bai vi ching ta c¢6 thé mua c6 phiéu cla cong ty dirng thir 232
vé lgi nhun trén vén (mot vi tri rat tot trong tong sé 3.500 cong ty) véi mic gia da thip dé
ching ta c6 thé kiém dwgc khodn loi tirc cao (x€p hang 153 trong téng s6 3.500 cong ty tinh
trén suit loi tic). Mot vi tri xEp hang kha tot & ca hai muc (médc du khéng phai ding & vi tri
hang dau & ca hai muc dd) sé tot hon so véi nhitng c6 phiéu dirng ddu & moét muc nhung chi

dwoc x€p loai kha & muc kia.

Ban thdy diéu nay kha don gidan ding khong? Nhwng né lai khéng hé don gian! Danh sach
khoang 30 cong ty c6 c6 phiéu dwoc xép hang cao nhat nay cé thuc sw sé gitp cho ching ta c6
két qua dau tw tot khong? Chung ta phai cAn nhac vé diéu nay. Hay nhin vao két qua dau tu da
dat dwoc trong 17 ndm qua khi ching ta tuin theo nhirng loi dé xuat ctia cong thirc ky diéu nay

(xem Bang 6.1).

0, khéng thé thé dwoc. K&t qua qué tét. Chic ring c6 didu gi d6 nham & dy. Chiing ta cin phai
kiém tra lai két qua nay that cin thin. Nhwng ching ta sé lam viéc d6 & chwong tiép theo. Biy
gir ching ta c6 thé tdng két ngdn gon chwong nay va danh thém mot chut thoi gian dé xem két

qua viéc st dung cong thirc ky diéu nay. K&t qua rat dang hai long.

Bang 6.1. K&t qua ctia viéc ap dung cong thirc ky diéu
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Cong thic I'y I¢ trung binh

ky di¢u cua thi truong S&P 500

1988 27,1% 24,8% 16,6%
1989 14,6 18,0 31,7
1990 1,7 (16,1) (3.1)
1991 70,6 15,6 30,5
1992 324 114 7,6
1993 17,2 15,9 10,1
1994 22,0 (4,5) 1,3
1995 34,0 29,1 37,6
1996 17,3 14,9 23,0
1997 10,4 16,8 33,4
1998 25,5 (2,0 28,6
1999 53,0 36,1 21,0
2000 7,9 (16,8) 9,1
2001 69,6 11,5 (11,9)
2002 (4,0) (24,2) (22,1)
2003 79,9 68,8 28,7
2004 19,3 17,8 10,9

30,8% 12,3% 12,4%

Chu thich: Lgi nhun cda “c6 phiéu thi treong binh quan” 1a mét chi s6 dwoc cin d6i trung binh
cho toan bo 3.500 c& phiéu. Mbi ¢6 phiéu thudc chi s6 ndy gép phan nhuw nhau vao lgi nhuén.
Chi s6 S&P 500 la chi s6 cin d6i thi treong cia 500 c6 phiéu pho bién nhat. Cac co phiéu phd

bién (cé ty sO vOn hoa thi treong cao nhit) dwoc danh gia cao hon cac c6 phiéu nho khac.
Tong két ngan gon:

1. Ben Graham da c6 mot “cong thirc ky diéu”. Graham tinh to4n rang nhitrng cd phiéu cé thé dap
trng dwgc nhitng yéu ciu nghiém ngat trong cong thirc cia 6ng thwong dwoc mua & mirc gia

hoi, gid hoi la gia ma tai dé Mr. Thi tredng ban & mirc thap kho tin.
2. Ngay nay co it cong ty dap &ng dwoc nhitng yéu ciu do Graham deé ra.

3. Chung ta vira tao ra mét cong thirc ky diéu méi - cong thirc ludn tim ki€m nhirng cong ty hoat

dbéng tot va c6 gia ban rat hoi.
4. Cong thirc méi ¢ vé nhu c6 tic dung. Thure té thi n6é phat huy hiéu qua rat tot.

5. Trwéde kKhi ching ta dau tw tién cia minh vao cic cong ty theo cong thirc ky diéu nay, ching ta

sé phai nghién ctru két qua cin than da.
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CHUONG 7

“Khong phai nhirng diéu ching ta khéng biét khién cho ching ta gip rac réi” d6 1a ciu néi cla
Artemus Ward, mét nha bao & thé ky 19. “Ma chinh nhirng diéu ching ta biét mé&i khién cho
ching ta gip rac réi.” Noi tom lai né sé gy kho khan cho ching ta. Cong thirc ky diéu nay c6 vé
nhw c6 tac dung. Thuc té thi két qua dem lai rat t6t nén hdu nhw khong ai ddm pht nhén sy ky
diéu cta cong thirc nay. Va tit nhién ching ta cling mudn khi 4p dung cong thirc nay né sé dem
lai thanh cong cho ching ta. Cé ai lai khong mu6n kiém dwoc nhiéu tién ma khong can phai co
gang nd lwc nhiéu co cht? Nhung cong thirc ky diéu do6 c6 thuc sw c¢6 hiéu qua hay khong?
Nhitng con s6 déu c6 vé tot dé nhung ching ta c6 biét nhirng con s6 nay tir dau ra (hay ai da tao
ra nhitng con s6 nay)? Quan trong hon, liéu chiing ta c6 biét la chiing sé di dén dau khéng? Ngay
ca néu cong thirc nay phat huy hiéu qua trong qua khit thi ching nhé viéc chiing ta dang lam chi
don thuan 1a hoc cach “chién diu trong cudc chién da qua”? Liéu cong thirc nay sé tiép tuc
thanh cong trong twong lai? Téi cho rang day 1a mot cAu hoéi rat hay. Nhitng diéu ching ta dwoc
biét thong qua chwong trwdc da lam chung ta thiy bdi réi, hdy xem ta c6 thé tim dwoc ciu tra

1oi ding hay khong.

Trwéec tién, nhitng con s nay tir dau ra? Chung ta thwong gap khé khan khi nhin lai va dwa ra
gid dinh vé nhirng gi c6 thé dat dwoc trong qua khit. Cong thirc ap dung cho nhirng c6 phiéu ma
may tinh lwa chon tao ra dwoc khodn loi nhuin vé mat ly thuyét 1a rat tuyét voi nhwng dé dat
dwoc két qua nay trong thyc té€ thi qua la rat kho. Vi dy, cong thirc nay lya chon nhitng cong ty
nhé ma rat it ngwdi mudn mua c6 phiéu & day. Thong thwong, nhirng cong ty c6 quy mé nhd
thwong c6 rat it co6 phiéu cé thé mua dwoc va do thAm chi mot lwgng ciu nhé trén nhirng cd
phiéu ciing c6 thé day gid c6 phiéu tang cao. Trong trwdng hop nay thi cdng thirc dwong nhw c6
hiéu qua rit cao trén gidy t&, nhuwng trong thuc té két qua tuyét voi nay khé co thé thwe hién
dwoc. D6 1aly do tai sao cac cong ty c6 cd phiéu dwgc cong thirc ky diéu nay lwa chon dé nghién

ctru phai la nhitng cong ty kha lomn.

O chwong truéc, cong thirc ky diéu nay da xép hang cho 3.500 cong ty lén nhit dwoc phép giao
dich trén cac thi trwong chirng khoan chinh cia My. Sau dé céng thirc sé chon ra nhirng co
phiéu dwoc wa chudng nhit tir nhém nhirng c6 phiéu nay. Ngay cd nhitng céng ty nho nhat
trong s6 3.500 cdng ty nay ciing c6 gia ban & thi trweong trén 50 triéu do la (s6 lwong cd phiéu
nhan véi gia c¢d phiéu). V&i nhitng cong ty nay thi cdc nha dau tw cad nhian nén mua mot s6 lwong

c6 phiéu hop ly dé khong lam cho gia bi diy 1én cao.
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Nhung chiing ta hdy cung nhau xem diéu gi sé xay ra néu ching ta mé& rong linh vic nay hon
mot chut. Néu cong thire ky diéu nay c6 hiéu qua doi véi ca nhirng céng ty 16n va nho thi qua la
rat tuyét voi. Néu thé ching ta c6 thé tin rang nguyén tic co ban 1a mua c6 phiéu clia nhitng
cong ty lam an phat dat véi mirc gia hoi sé ¢6 hiéu qua cho du cong ty d6 cé 1é6n hay nhé. Vi vay,
thay vi lwa chon tir 3.500 cOng ty 1&n nhét thi ching ta sé chi tip trung vao 2.500 cdéng ty 1on
nhat ma thoi. Nhitng céng ty nhd nhit trong nhém nay c6 gia tri thi tredng it nhat 1a 200 triéu
do la.

Trong 17 nam qua (két thic vao thang 12 nam 2004), cong thirc ky diéu nay da dem lai hiéu
qua cwc ky tot khi ddu tw vao nhém nhirng cong ty 1é6n hon nay. S& hitu 30 c6 phiéu ma cong
thirc ky diéu nay chon ra da cé thé dat dwoc loi nhun 1a 23,7%. Trong cung thoi gian dé, loi
nhuan trung binh trén thi trwong ciia ca nhém nay la 12,4% mot nam. Hay néi cach khac, cong
thirc ky diéu nay da gitp cho khodan loi nhuén thu vé 16n gip déi so véi loi nhuin trung binh

hang nam cua thi tredng.

Nhung diéu gi sé xay ra néu ching ta nghién ctru siu thém mot bwéc? Hay nhin lai va xem diéu
gi da xay ra khi chiing ta thu hep nhém dwgc nghién ciru nay vao 1.000 c6 phiéu lén nhét - tirc
la chi nhitng cdng ty c6 gia ban trén thi trweong trén 1 ty d6 la. Ngay ca nhirng t6 chirc dau tw 16n
nhu cac quy twong té (quan ly vén dau tw cia c6 dong) va cac quy lwong hwu 1én cé thé mua

nhirng c6 phiéu nay. Hiy xem bang dwéi day! (Xem Bang 7.1)

Bang 7.1. K&t qua cia viéc 4p dung cong thirc ky diéu (1.000 cd phiéu 16n nhat)

Cong thac Iy 1¢ trung binh
ky di¢u cua thi truong S&P 500
1988 29,4% 19,6% 16,6%
1989 30,0 27,6 31,7
1990 (6,0) (7,1) (3,1)
1991 51,5 34,4 30,5
1992 16,4 10,3 7,6
1993 0,5 14,4 10,1
1994 15,3 0,5 1,3
1995 55,9 314 37,6
1996 374 16,2 23,0
1997 11,0 19,6 33,4
1998 32,6 9,9 28,6
1999 14,4 35,1 21,0
2000 12,8 (14,5) 9,1)

2001 38,2 9,2) (1L,9)
2002 (25,3) (22,7) (22,1)
2003 50,5 11,4 28,7
2004 27,6 17,3 10,9

22,9% 11,7% 12,4%
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* Chu thich: Loi nhudn cta “cé phiéu” thi trweong binh quin 1a mot chi s6 dwoc cin doi trung
binh cho toan bd 1.000 c6 phiéu. Chi s6 S&P 500 la chi s6 cin d6i thi trwedng ctia 500 ¢ phiéu
phé bién nhat.

Mot 1an nita, n6 da chirng minh dwoc rang ngay ca nhirng nha dau tw 1én nhét cling c6 thé tang
gip do6i khoan lgi nhun kép hang nam chi bang cach tuin theo sw chi din cta cong thirc ky
diéu nay. Nhung khong thé dé dang nhw thé dwoc. Chic chan c6 mot cai biy. C6 vé nhw n6 qua
don gidn. T4t nhién van c6 thé c6 truc tric xay ra. D6 1a van dé cia mot cdng thirc ky diéu ma

chi c6 hiéu qua trén trén gidy to nhwng khong cé hiéu qua trén thwec té.

Nhitng cong ty ma céng thirc ky diéu chon ra khdong qua bé dé cac nha dau tw mua c6 phiéu cia
chiing. Nhuwng thé con nhirng truc triac, khé khan gip phai thi sao? C6 thé 1a cong thirc ky diéu
da may man khi chon mét s it nhirng c6 phiéu t6t va do 1a 1y do tai sao mirc binh quan cho két
qua tét? Néu cong thirc ky diéu nay khéng gdp may ma chi dwa trén nhirng két qua trudc dé ta
quyét dinh dau tw thi qua 1a nguy hiém. May thay yéu t6 may man khoéng déng vai tro quan

trong & day.

Trong su6t 17 ndm nghién cttu, chiing t6i da gittr danh muc von diu tw ctia khoang 30 c¢d phiéu.
Viéc lwa chon modi ¢6 phiéu dwoc tién hanh trong vong mot ndm. Tém lai, trén 1.500 c6 phiéu
khac nhau dwegc lwa chon cho tirng 1an thi nghiém (cta 3.500 cong ty 16n nhit, ctia 2.500 cong
ty 16n nhat va ctia 1.000 céng ty 1é6n nhat). Khi ching toi két hop nhirng 1an thir nghiém nay thi
d6 1a két qua ctia hon 4.500 1an lwa chon riéng biét ctia cong thirc ky diéu. Do viy khong thé noi

rang may man 1 yéu t6 chinh & day. Nhung van con ton tai mot vai van dé khac ding khong?

Thé con van dé nay: Cong thirc ky diéu da tim ra dwgc 30 cong ty lam an t6t ma Mr. Thi trweong
quyét dinh ban tong di v&i gid béo nhung néu nhw cong thirc khéng tim ra dwoc thi sao? Diéu gi
sé xay ra néu nhirng co h6i mua gia hoi hiém hoi nay vi mot sé 1y do nao dé khéng con nira?
biéu gi sé xay ra néu Mr. Thi trweong khon ngoan hon mdot chut va do vay thdi chao ban cho
ching ta v&i mic gid hoi ntva? Néu diéu do xay ra thi ching ta thuc sw khdong con may man nira.

Chung ta hdy cung thir nghiém xem sao.

Bat diu véi 2.500 cong ty 16n nhét, diéu gi sé xay ra néu ching ta xép hang nhitng cong ty nay
lai mét 14n nita dwa trén viéc sir dung cong thirc ky diéu? Hay noi cach khac, diéu gi sé xay ra
néu x&p hang cac cong ty tir 1 dén 2.500 hay tir vi tri t6t nhat dén vi tri kém nh4t? Nén nhé rang
cong thirc nay nghién ctru nhitng cong ty c6 loi nhuén trén von va suat lgi tiec két hgp véi nhau

dat & mitc cao nhit. Do viy nhitng cdng ty kinh doanh t6t va sdn sang ban c6 phiéu cia minh
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vOi mirc gid hoi sé dwgc x€p hang gin véi vi tri thik nhét, trong khi d6 nhitng cong ty lam an

thua 16 va thuwdng dwa ra mirc gia ban cao sé dwoc x€p hang gin véi thir hang 2.500.

Bay gi¢ chung ta sé chia 2.500 cong ty nay thanh 10 nhém bang nhau dwa trén bang xép hang.
Hay néi cach khac, Nhom 1 sé gom 250 cong ty ma cong thirc ky diéu coi la nhirng cdng ty hoat
dong tot va chao ban véi mire gid hoi, Nhom 2 sé la nhitng nhém gém 250 céng ty dirng & vi tri
thir hai, Nhém 3 la nhém ding vi tri thit 3, v.v... Nhém 10 la nhém dwgce cong thirc x€p hang la

nhirng cong ty hoat dong yéu kém ma lai dwa ra mic gid ban co phiéu cao.

Diéu gi sé xay ra néu chung ta lam cong viéc nay hang thidng trong vong 17 nam? Diéu gi sé xay
ra néu ching ta gitt danh muc vén dau tw cua tirng nhém c¢d phiéu trong danh sach nay (mobi

nhom khodng 250 c6 phiéu) trong mdt ndm va tinh toan so tién 13i thu dwgc? Hay xem Bang 7.2.

R4t thu vi d6! Cong thirc ky diéu khéng chi c6 hiéu qua véi 30 c6 phiéu. N6 con ¢ hiéu qua theo
th tw bang xép hang. Nhirng c6 phiéu hang dau cho lgi nhuin thu vé cao nhit va nguoc lai.
Nhém 1 danh bai Nhom 2, Nhém 2 danh bai Nhém 3, Nhém 3 danh bai Nhom 4... cir nhw thé
cho dén Nhém 10. Nhém 1 - nhém c6 phiéu hang dau - c6 khoan tién 1ai thu vé vt Nhém 10 -

nhom c6 phiéu hang bét - t&i trén 15% mot nam. Mot két qua that ddng ngac nhién.

Bang 7.2. Tién lai hang nam (1998-2004)

Nhom 1 17,9%
Nhom 2 15,6
Nhom 3 14,8
Nhom 4 14,2
Nhom 5 14,1
Nhom 6 12,7
Nhom 7 11,3
Nhom 8 10,1
Nhom 9 52
Nhom 10 25

Trén thuc té, dwong nhw cong thirc ky diéu nay con c6 thé dw dodn dwoc twong lai. Néu ching

ta biét cong thirc Ky diéu nay xép hang mot nhém cac cong ty nhw thé nao thi ching ta sé biét ro
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dwoc trung binh nhém do6 sé hoat déng tot nhw thé nao, no sé giup cho ching ta dwa ra quyét
dinh dau tw sau nay. Piéu nay c6 nghia 1a néu ching ta vi mét so6 Iy do nao dé khéng thé mua
dwoc nhém 30 c6 phiéu hang dau theo sw xé€p hang cia céng thirc Ky diéu nay ciing khong
thanh van dé. Mua c6 phiéu ctia 30 cong ty tiép theo da la kha tot roi. Twong tw nhw thé doi véi
cO phiéu cua 30 cong ty tiép theo nira! Thuwc té thi toan bd c6 phiéu cia nhém cong ty dwoc xép

hang dau nhw thé nay déu tot.

Diéu nay c6 thé giai quyét mot trong nhirng rac réi titm an khac cta chung ta. Ban van con nhé
Ben Graham da van dung cong thirc ky diéu cia minh nhw thé nao ch*? Mua dwoc nhém nhirng
c6 phiéu c6 thé dap tng duoc yéu ciu git gao trong cong thirc ciia Graham 1a mot cach gitp ban
kiém dwgc nhiéu tién. Nhwng khong may 1a ngay nay, rat it (néu c6) céng ty c6 thé dap bng
dugc nhitng nguyén tac trong cong thirc clia Graham. Piéu d6 c6 nghia 1a cong thitc ciia Graham
khong con hitru ich nhw trwéc nira. Rat may la cong thirc ky diéu ctia ching ta khong gap phai
van dé d6. N6 don thuan chi 1a céng thirc xép hang. Theo nhw cach xép hang nay thi luén luén
c6 nhirng c6 phiéu dwoc lot vao vi tri dirng dau. Khong chi cé vay, cong thirc nay con xép hang
cac cong ty theo thi tw nén chung ta khong bi han ché bdi 30 c¢6 phiéu hang dau. Do toan bo
nhém c6 phiéu cla nhirng céng ty dwoc x€p hang dau tién déu tét nén chung ta ludn co rat

nhiéu lwa chon dé diu tw vao nhirng c6 phiéu nay.

Doi véi nhirng ngwoi ngoai dao thi cong thirc nay c6 vé co lgi thé. Viéc “xép hang c6 phiéu theo
thir tw” 12 mot viéc 1am khong hé dé dang. Viéc tranh luan di tranh luan lai rang “liéu cong thirc
ky diéu do6 co6 thuc sy phat huy hiéu qua hay khong” thudng xuyén dién ra. Tuy nhién, nguoi
chién thang ctia cudc tranh luan nay 1a qua ro. C6 1& ching ta nén nglrng viéc tranh luén tai day

trudce khi ai d6 bi ton thwong?

Chao 6i! Khong nhanh nhw thé diu. T6i chac rang bang chirng dwa ra 1a kha thuyét phuc. Nhung
tit ca diéu dé cb nghia la cong thirc ky diéu nay cé tac dung rit tét trong qua khir. Lam sao ma
chung ta biét dwgc cong thirc ky diéu nay liéu con c6 hiéu qua trong twong lai nira khong? Va
trén hét, tai sao moi nguwoi lai khong ap dung cong thirc nay di? Liéu cong thirc nay c6 lam hong

moi thir khong?
Sau khi chung ta téng két chwong nay, ching ta sé nghién cru ti€p xem sao...
1. Cong thirc ky diéu nay ap dung cho ca cong ty I&n cling nhw cong ty nho.

2. Cong thirc ky diéu nay da dwgc thir nghiém trén dién rong. Khoan loi nhuin 1én thu vé khong

phai do yéu t6 may man dem lai.
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3. Cong thirc ky diéu nay xép hang cac c6 phiéu theo th tw. Theo d6 luén c6 nhirng c6 phiéu
dwoc x€p hang cao dé chon mua. Cong thirc ky diéu nay la mot chi s6 chinh xac la thwong vé kha

nang cac nhom cé phiéu sé hoat dong nhw thé nao trong twong lai!

4. Chwong tiép theo chung ta sé thdo ludn xem liéu cong thirc ky diéu nay c6 thé tiép tuc gat hai

dwoc nhirng két qua tuyét voi nhw thé nay khong.
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CHUONG 8

To6i thira nhan rang kién thirc lich st cta tdi hoi mo ho. Téi cho rang minh da cin phai ling
nghe bai gidng & 1&p hon. Nhwng c6 mot phin trong lich st cia ching ta khién t6i luén ludn ghi
nhé. Toi thwe sy khong hi€u 1am thé nao chung ta gianh dwoc thang loi trong Cudc Chién tranh
Cach mang. Chung ta chi 1 13 thudc dia nho bé ma c6 thé danh thing dit nwéc hiing manh nhit
trén thé gi¢i. Nuwdc Anh la dit nwéce 6 lwe lwong hai quan, quan doi hung manh nhat, c6 nhiéu
tién bac nhat; iy vy ma nhirng ngwdi linh nghéo khé ctia ching ta lai c6 thé gianh dwoc chién
thang! Diéu d6 da x4y ra nhw thé nao? Téi c6 mot gid dinh cho viéc nay. Nhwng véi von kién
thirc han hep cia minh, t6i khong ddm chic gid dinh cta tdi c¢6 chinh x4c khong. Nhung theo
nhitng gi ma tdi thay, thi ching ta chién thiang béi vi ching ta da chién d4u véi mot doi quin

ngu dot!

Hay twdng twong mot tran danh dién hinh. Mot bén 1a linh Anh lu6n xép hang thang tap, mic 4o
khodc mau dé twoi va ban dong loat. T6i chic rang canh twong do6 trong kha hay. Bén kia 1a
nhirng chang trai cia ching ta lai 16n x0n, 6 hop, blra bai di¥rng 14p sau nhirng tang da va ciy coi,
ban tra vao nhirng hang bia mau dé twoi dang xép hang ngay ngan! Thé 1a rd vi sao ching ta da

thang.

Nhung day la phadn ma t6i khong hiéu. T6i khéng thé twdng twong doé 1a cAch ma quin doi Anh
chién d4u. Noéi cach khdc, toi thac mic 1a 1am sao ma ho c6 thé chién d4u va gianh nhiéu chién
thang bang cach do trong nhiéu thé ki. Van dung chién lwoc c6 hiéu qua trong qua khir khong

phai 1a mot ké sach hay cho twong lai. Va ngwoi Anh da biét dwoc diéu nay véi gia qua cao.

Thé con chung ta thi sao? Ching ta chuin bi ra di véi hanh trang 1a mét ké hoach thi diu cé vé
tuyét voi. Chung ta da c6 mot cong thirc ky diéu day y nghia, dd dem lai két qua my man cho
nhirng ngwdi ap dung né trong qua khir. Va ching ta hy vong sé git hai nhiéu thanh céng véi nd
trong twong lai. Nhung truée khi x€p hang dé thu tién 14, t6t hon hét chiing ta nén ngirng lai va
suy xét mot van dé hién nhién: K& hoach cta ching ta sé phat huy hiéu qua nhw thé nao sau khi
tit cd moi nguwdi déu biét n6? Néu chiing ta khong tim dwgc cau tra 1o hop 1y, gidng nhw ngwoi

Anbh, thi chiing ta c6 thé chuyén sang mot muc tiéu khac dé hon

Trudéece tién, c6 mét so tin thwe sw tot lanh. Hod ra 13 c6 rat nhiéu IAn cong thirc ky diéu khong
phat huy dwoc hiéu qua. Piéu nay quan trong diy ch&? Trong thwec té, tinh trung binh 5 thang
trong mot nam thi danh muc dau tw cia céng thirc Ky diéu nay lai cho két qua dau tw kém hon
so v@i toan b thi treong. Nhwng ching ta hay quén di nhitng thang d6. Thuwdng thi cong thirc

ky diéu khong c6 tac dung trong cd ndm hodc lau hon. Thé lai hay hon!
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Hay twdng twong rang, co6 mot cudn sadch khuyén ban cach dau tw sé tién that cia minh vao mot
nhom cac c6 phiéu ma tén cla nhitng c6 phiéu nay dwgc may tinh lwa chon. Hay twdng twong
ban chdm chi theo d6i nhitng c6 phiéu nay hang ngay va phat hién thiy trong nhiéu thang hay
thdm chi trong nhiéu nam c6 phiéu nay hoat dong kém hon mirc binh quén thi treong. Hay
twdng twong rang, trong trwong hop nay quyét dinh 1am thém viéc gi d6 1a khong c6 ich. Ban
khong con tin twdng vao cudn sach ngé ngin hay chiéc may tinh dang ghét d6 nira. Ban quyét
dinh xan tay 4o d€ diéu tra nhitng cong ty va trién vong cla cac doanh nghiép ma ban di dau tw
vao. Hay twdng twong ban sé so hii nhw thé nao khi phat hién ra rang: néu ban chi diéu tra
nhirng cong ty nay trong vong vai phut trwedc khi mua co6 phiéu tai diy, thi ban sé khéng bao gi¢
diéu tra dwoc nhiéu diéu vé nhirng cong ty nay. Cudi cing, mac du nhirng c6 phiéu nay c6 két
qua hoat dong y&u kém va khong hé ¢ trién vong, thi ban hiy twdng twong minh sé van tiép tuc

lam theo nhirng 1&i khuyén cia cudn sach ngu dét va cai may tinh ngé ngan do!

Nhung tai sao chung ta lai phai lo 1dng vé tit ca nhitng diéu nay? RSt cudc thi cong thirc ky diéu
van c6 hiéu qua co ma. Ching ta da chirng minh né & chwong truéc! Ching ta sé dau tw tot vi
vay khong can phai lo lang vé nhirng thang hoic nhitng ndm hoat déng kinh doanh toi. Va mic
du diéu dé c6 vé dung, nhwng néu ching ta nhin vao nhirng sé liéu thong ké vé qua trinh kiém

tra trong 17 nam, thi thwc sw con rat nhiéu diéu dang quan tAm lo lang.

C& 5 trén 12 thang dwoc kiém tra, danh muc dau tw cia cong thirc ky diéu hoat dong kém so v&i
mic binh quan thi treong. Cr 4 nam mot 1an, cong thirc ky diéu khong vwot 1én dwoc so voi
mic binh quan thi treong (d6i véi nhitng giai doan tron nam). C 1 trong 6 giai doan dwgc
kiém tra, cong thirc ky diéu lai cho két qua kém trong vong hon 2 nim lién tié€p. Trong sudt 17
nam tuyét voi ap dung cong thirc ky diéu dé, thdm chi c6 mot so giai doan cong thirc ky diéu lai

cho két qua kém thi trwong chung trong vong hon 3 nam lién tiép.

Ban c6 cho rang minh vAn ch4p nhan sir dung céng thitc nay cho du né khong phat huy hiéu qua
trong mot s6 nam? Ban c6 cho rang nguwoi ta thuwdng tra 1o cu héi nay dai loai nhw sau: “Toi
biét cong thirc khéng dat dwoc két qua trong mot thoi gian dai” hay “T6i bi€t minh bi mat rat
nhiéu tién” nhwng “hdy c¥ 1am nhitng gi chiing ta dang l1am”. T6i dAm chac v&i ban rang khong

phai.

Hay lay trweong hop cudn sach cia mét tac gia vé dau tw ban chay nhat lam vi du. Trong cu6n
sach, tac giad da thir hang chuc céng thirc lwa chon c¢6 phiéu dé dau tw trong vong nhiéu thap
nién quyét dinh xem chién lwoc nao chinh phuc dwoc thi treong trong mot thoi gian dai. Cuén

sach rat tuyét voi va hop ly. Sau dé tac gid d3 mé mot qui twong té (quan ly von dau tw chirng
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khodn cuia c6 dong) va chi mua nhitng c6 phi€u dwoc lwa chon béi cong thirc thanh cong nhat

trong nhitng cong thirc ma 6ng da thir nghiém.

Sau do6, quy twong té nay cé két qua kinh doanh con kém hon cd mirc binh quan thi truwong
trong hai ndm trén 3 nam hoat dong dau tién cua n6. Mot trong hai nam d6 né hoat dong con
kém hon mi&c binh quan thi trweong 1a 25%! Sau 3 ndm, qui nay hoat déng yéu kém so véi
nhitng qui canh tranh khac, va do viy tac gid cda cudn sach ban chay nhit - tién hanh thk
nghiém cac cong thirc, viét cudn sach dé,- da quyét dinh ban céng ty quan ly von cua minh cho
nguwoi khac. Cong bang ma ndi, tdi khéng cho rang, tac gia da tir bot cong thirc cia minh nhwng
ro rang 1a 6ng thay han 1a c6 mot sd co hdi khac tét hon. Néu dng biét rang sau 3 nam tuan thi
chdt ché céng thirc cia 6ng, chinh qui twong té d6 da tré lai thi tredrng va 3 nam sau dé va tré
thanh mot trong nhirng qui twong té hang dau ké tir khi né méi xuit hién (bao gom cad mét vai

nam dau gdp khé khan) thi cé 1€ 6ng da 4p dung cdng thirc trong thoi gian 1au hon.

Nhung dé khong phai la tredng hop dic biét. TAm trang thit thuwong cua Mr. Thi treong va
nhirng ap luc trong viéc canh tranh véi cdc nha quan ly von khac c6 thé khién cho nguwoi ta kho
ma tiép tuc theo dudi nhirng chién lwoc dau tw da khong c6 hiéu qua trong nhiéu ndm. Piéu nay
dling v&i bat ky chién lwoc nao, cho du chién lwge d6 c¢6 hop ly va cé két qua tot trong thoi gian
dai di chang nita. Ching ta hay cung hoc tap kinh nghiém cia mot ngwdi ban than véi toi -
nguoi da tinh co tré thanh “ngwdi quan 1y von gidi nhat ma tbi biét”. DU 6ng ban nay khéng may
moéc mua nhirng ¢4 phiéu ma cong thirc 1a dwa trén sw lwa chon cua may tinh; 6ng ludn luén
tuan theo chién lwoc nguyén tic 1a chi chon mua c¢6 phiéu cta nhirng cdng ty ma cong thirc cia

ong ta xép hang la tét nhit.

Ong ta da ap dung rat thanh coéng chién lwoc dau tw nay trong vong 10 nim tai cong ty dau tw
trwedc d6 ciia minh, va 9 ndm trwédc dwa ra y twdng thanh 1ap cong ty quan ly vén cia riéng
minh, st dung ding nhirng nguyén tac co ban trén. Viéc kinh doanh khéng dwgc thun loi trong
3 hodc 4 nam dau, bdi vi chién lwoc dau tw tirng thanh céng trwdc kia da tao ra loi nhuén thap
hon nhiéu so véi lgi nhuin cia nhitng cong ty quan ly vén canh tranh, va kém mirc binh quan
cda thi trweong chinh. Tuy nhién, “ngwdi quan ly vén gidi nhat ma t6i biét” nay luén ludn tin
twong rang chién lwoc clia 6ng ta van cé hiéu qua vé lau vé dai va rang dng nén tiép tuc theo
dudi chién lwoc cia minh. Nhwng khong may la khach hang cta 6ng khéng dong tinh véi quan
niém cta 6ng. Phan 1&n khach hang thao chay, rat lai s6 tién dau tw cia minh va hau hét nhirng
nguoi nay déu c6 vé mudn giao tién rat Ion ctia ho, cho mét nguwoi quan ly von khéng giong véi

ban cta t6i, d6 1a ngwoi “biét minh dang lam gi.”
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bing nhw nhitng gi ban dw doan, ho da nhdm. 5 hodc 6 ndm cudi la nhitng nam dwgc mua cia
ban tdi va chién lwgc clia dng - ma nay 1 ki luc d4u tw cia hang 6ng ké tir khi bat dau hoat dong
(tinh cd mot vai nam dau gdp kho6 khan - d3 ap ddo mirc 1ai binh quén cda thi trweong chinh
trong mot thoi gian dai. Ngay nay, cong ty ctia 6ng la mét trong sé it nhirng cong ty hang dau co
ki luc dau tw phi thwong trong sé hang nghin céng ty dau tw trén Pho Wall. D€ chirng minh mot
diéu 1a d6i khi nhirng diéu t6t lanh sé dén véi nhirng ai biét cho doi, cong ty cta ban t6i hién
nay dang quan ly trén 10 ty do6 la cho hang tram khach hang. Thit té 1a hdu hét moi ngwoi lai
khong thé cho doi khi ho phai d6i mat véi mét vai nam hoat déng yéu kém. Chi c6 bén khach

hang dau tién con tru lai.

Thé diéu nay c6 y nghia gi? D6 la néu cong thirc ky diéu lic nao cling cé hiéu qua thi bat ki ai
cling sé ap dung n6. Néu ai ciing 4p dung no thi c6 thé né sé khong phat huy hiéu qua nira. Nhw
thé nhiéu ngudi sé mua cd phiéu ctia nhitng cong ty c6 gid hoi ma céng thirc ky diéu nay lwa
chon dén mirc gia cia nhirng c6 phiéu nay ngay lap tirc sé bi diy 1én cao. Hay néi cach khac, néu
tit cad moi ngwdi ap dung céng thirc nay thi gia hoi sé khdng con nira va sw Ky diéu cling theo do6

ma mat di.

D6 1a 1y do tai sao ma ching ta lai may man vi cong thirc ky diéu d6 khong qua tuyét vori. Khong
phai Idc nao né ciing c6 hiéu qua. Thuc té, nd c6 thé khéng cé hiéu qua trong nhiéu nam. Hau
hét moi ngwoi déu khéng thé chd doi mot thoi gian dai nhw vAy. Tam nhin vé thoi gian dau tw
ctia ho 1a rat ngan. Néu mot chién lwgc ¢ hiéu qua sau mot thoi gian dai (diéu dé ¢ nghia la sé

mat 3, 4 hodc 5 ndm dé thdy dwoc thwc chat) thi hau hét moi ngudi sé khong gan bo véi né.

Sau 1 hodc 2 nam ap dung chién lwgc nhung két qua thu dwoc lai kém mic binh quén cua thi
trweong (hodc lgi nhudn kém hon ban bé minh) thi hdu hét moi ngwoi lai tim kiém mot chién

lwgc dau tw khac - thwong 1a chién lwoc da thanh cong trong vai ba nam truéce.

Ngay ca nhirng nha quan ly vdn chuyén nghiép - nhitng ngudi tin rang chién lwgc cia ho sé co
tac dung vé lau dai cling c6 thoi gian kho khi gin bé véi chién lwge d6. Sau mot vai ndm hoat
déng yéu kém so véi thi trweong hay so véi doi tha ctia minh, dai da s6 khach hang va cac nha
diu tw bo di. D6 1a ly do tai sao kho ¢é thé tru virng véi mot chién lwoc khi né khéng theo dwoc
chién lwoc ca tit cd moi ngwdi. LA mét nha quan 1y chuyén nghiép, néu ban hoat dong kém
trong khi moi ngwdi déu lam an tot, thi ban sé cé nguy co mat tat cd khach hang cia minh va c6

thé mit ca viéc lam.

Nhiéu nha quan ly cho rang, cdch duy nh4t d€ tranh dworc rii ro dé 1a dau tw theo nhirng cach

ma moi ngwoi dau tw. Thwong thi diéu nay déng nghia véi viéc diu tw vao nhirng cong ty noi
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tiéng, nhirng cong ty c6 trién vong diy hira hen trong mot vai quy téi hodc trong ndm tédi hodc

ca hai kha nang nay.

C6 thé bay gitr ban bat dau hiéu tai sao hau hét moi ngwoi khong st dung cong thirc ky diéu.
Mic du c6 mot s6 nguwoi tiép tuc tin twdng, nhwng hdu hét moi ngwdi khéng thé virot qua mot
vai thang hodc mot vai naimdau hoat dong yéu kém. Nhw ching ta da thao ludn truedc & Chwong
1, ban cling bat dau hiéu tai sao viéc tin twdng vao céng thirc nay lai quan trong dén thé. Néu
ban khéng tin rang cong thirc ky diéu sé gitip ban dAu tw tét, thi ban c6 thé sé nglrng 4p dung né
trudre khi né cé co hdi gitip ban. {t nhit d6 ciing 1a diém ma cac sé lidu thong ké trong vong hon
17 ndm qua nham vao. Céng thirc ky diéu phat huy hiéu qua - loi nhuin dai han hang nadm ting
1én gip doi, hodc trong mdt so trweong hop ting 1én gap ba so véi mirc loi nhudn binh quén thi
truwdng - chi nhitng moén lgi nhuan béo bé ndy méi c6 y nghia. Trong nhirng thoi ky ngén hon,
cong thirc ky diéu cé thé cho két qua tot hodc c6 thé khdng. Lién quan t&i cong thire ky diéu thi
“giai doan ngan hon” & day thwong duoc hiu 1a mot s6 nam, chit khong phai mot s6 ngay hay

mot s6 thang. D6 1a mot tin tét, tuy c6 hoi la nhwng lai rat hop logic.

D6 sé 1a tin t6t néu ban du tin twdng vao cong thirc ky diéu d€ gan b6 véi né trong mot thoi gian
dai. Nhung dé€ ludn gan b6 vi chién lwgc, ma chién lwgc d6 khong c6 hiéu qua trong nhiéu nam,
thi ban phai thuc sw tin twéng vao chinh minh. Chic chin rang, nhitng thanh tich rit 4n twong
ctia cong thirc ky diéu sé gitp ban vitng tin vao n6, nhwng ching ta hay cung thao luan trong

chwong tiép theo.

Toéng két nhanh

1. Cong thirc ky diéu dwong nhw c6 hiéu qua vé lau dai

2. Cong thirc ky diéu c6 thé khong c6 hiéu qua trong mot vai nam lién tiép.

3. Hau hét cic nha dau tu khong (hoic khong thé) gan b6 mot chién lwoc ma chién luwgc do

khong cé hiéu qua trong nhiéu nam lién tiép.

4. P& cong thirc c6 thé gitip minh d4u tw tot, ban phai tin rang né sé hoat dong tét va duy tri

nhan thirc dau tw 1au dai

5. Néu khéng c6 chwong nay thi chwong tiép theo sé 1a chwong quan trong nhit cia cudn sach

nay.
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CHUONG 9

“Vomit under the 3em-spaces and run”

Pay 1a cdu n6i ma ban khéng nghe thiy né hang ngay. Ly do la vi n6 khong hay. Trai qua thoi
gian, cAu no6i nay da mat hét y nghia cia n6. Thuec té, toi cling chi cin dén n6 dé qua dwoc mot

mon hoc trong khod hoc bac 8 & xwdng in.

Nhw ban biét ddy, nhitng mdy in thoi trwde phai sap chit bang tay va thuc t€ 12 nhit tirng con
chit tir mot chiéc hop dung roi sdp vao khuén. P& qua dwoc khoa hoc dd, cac ban cung truong
v&i toi va téi budc phai nhé vi tri cia nhirng chit cai. Nhitng chi cdi & hang cudi la V-U-T, sau do6
c6 mot khodng cach goi 1a 3em va tiép theo 1a chit A-R. Chung tdi nhé trat tw nay bang ciu rat

dé nhé sau: “Vomit under the 3 em-spaces and run!”.

Vé&i sy ra doi ciia may tinh, tri nhé han hep ctia toi va xwdng in khong con can thiét nira. Tat
nhién, thé gi¢i da thay d6i nhiéu ké tir khi téi con 1a mot ciu hoc sinh trung hoc. Ngwoi ta khong
day hoc sinh trong xwéng in nita. Mic du viy, may thay, mot s6 mén hoc van khong thay dai. Vi

du, mé6n toan hau nhw van nhu xwa. LA mot nha dau tw, diéu nay rat quan trong.

Vi dé€ cong thirc ky diéu c6 thé gitup ching ta ki€ém dwoc tién vé 1au dai, thi nhitng nguyén tic
ctia n6 khong nhirng phai hop Iy ma con phai luén luén ding véi thoi gian. Néu khong, ching ta
sé khong cé du niém tin dé tiép tuc theo dudi cong thirc nay khi nhitng két qua dau tu trong
thoi gian ngén 12 rat kém. Biét dwgc rang 2 cong 2 ludén ludn bang 4 c6 thé rit cé y nghia. Cho du
mdi ngwdi ndi cho ching ta theo nhirng cach khac nhau, cho dut ho ¢6 néi v&i chiing ta trong bao
l1au va cho du nhitrng nguwoi nay c6 nhanh nhay dén dau thi niém tin cla ching ta ciing khong hé
bi dao dong. Giong nhw vdy, mirc dd tin twdng cla ching ta vao cong thirc ky diéu nay sé quyét
dinh xem liéu chung ta sé ti€p tuc 4p dung mot chién lwgc - ma né c6 thé vira khéng thong dung

va vira khong thanh céng trong mot thoi gian dai hay khong.

Thé thi cong thirc ky diéu la gl ma né lai mang nhiéu y nghia dén nhw viy - nhiéu y nghia dén
mrc ngay ca khi né khong giup ich gi cho ching ta, ma ching ta van phai kién dinh khi tiép tuc

st dung n6? Chung ta hay cung xem xét trén mot khia canh khac.

Cong thirc ky diéu Iwa chon cac cong ty thong qua mdot hé thdng xép hang. Nhirng cong ty vira cd
loi nhuén trén vén va loi tirc cao sé dwoc cong thirc xép hang tét nhit. Pon gidn cong thic sé
gitp chung ta tim ra nhitng cong ty & trén mic trung binh, ma ching ta c6 thé mua dwoc c6

phiéu cta no véi gia dwdi mire trung binh.
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biéu nay ro rang 1a hop ly va logic. Néu thuc té€ diy la nhitng gi ching ta can lam, thi né ciling
giong nhw mot chién lwgc ma ching ta thyc sy tin twdng. Vi vay, ching ta hdy cung nghién ctru

tirng bwérc tirng budc mét va xem liéu diéu do c6 ding khong.

Truwéec tién, tai sao nhitng céng ty cé loi nhuln trén von cao lai dic biét? Cong thirc khuyén
ching ta nén mua c6 phiéu cua nhirng cong ty loai nao? D€ hiéu ciu tra loi cho nhirng ciu hoi

nay, chiing ta hdy cling quay lai va kiém tra v&i ngwdi ban cii Jason ctia ching ta.

Nhuw cac ban con nhé&, ndm ngodi 1a mot nam twong déi thuin loi véi cong viéc kinh doanh cda
Jason. Mdi ctra hang ban keo cao su ctia ciu ta kiém dwgc 200.000 d6 la. Do ciu ta chi phai dau
tw 400.000 d6 la d€ xdy dwng mdi ctra hang (bao gdm kho hang, noi trung bay san pham...) diéu
d6 c6 nghia la lgi nhudn trén von dau tw dé€ m& mot ctra hang 1a 50% - mot con s6 kha 4n twong
(200.000 d6 la chia cho 400.000 dd la). Biéu nay c6 nghia gi?

Hau hét moi ngwdi va moi doanh nghiép déu khong thé dat dwoc loi nhuin hang ndm la 50%
trén von dau tw. Néu ndm ngodi 1a mot nam thuln lgi, va cong ty cla Jason thuc sw kiém dwoc
50% loi nhuan trén vén chi bang viéc mé thém mot cira hang nira, thi diéu nay l1am cho céc ctra
hang keo cao su cda Jason tr¢& thanh mot doanh nghiép dic biét. Hiy nghi ma xem. Co hoi dé
diu tw tién cta ban va kiém dworc 1di 50% mot nam la rat hiém. Mot mét, khéng ai c6 thé dam
bao rang hang nam nhitng clra hang méi cla Jason (hodc ca nhitng cira hang cii) c6 thé tiép tuc
kiém dwoc s6 13i 1a 50% tinh trén chi phi ban dau bo ra; mat khac, loi nhuin cao trong nam
ngoai lai 1a mét tin hiéu t6t cho thay cong ty nay cé co hdi kiém dwoc loi nhuén trén vén cao

trong nhirng nam tié€p theo.

Néu diéu nay 1a sy that va nhitng cra hang ban keo cao su ctia Jason c6 thé tiép tuc kiém dwoc
loi nhuén trén vén cao tlr viéc dau tw vao nhirng clra hang cii va méi cia minh, thi day qua la
mot tin tot cho Jason. Truwéc tién, diéu nay cé nghia 1a loi nhuin cong ty cta Jason khong chi
dléng yén tai vi tri d6. Trong lic Cong ty ctia Jason c6 thé 14y s tién 13i d6 dau tw vao trai phiéu
chinh phu va nhin dwoc 6% tién ldi hang nam, thi ho c6 nhiéu sw lwa chon dau tw tot hon thé.
Cong ty c6 thé dau tw so tién ldi vao mot clra hang méi. Nhw thé, khong chi ¢6 khodn dau tw ban
diu trong ctra hang dau tién tiép tuc kiém dwoc 50% tién l1di hang ndm, ma nhirng cra hang cua
Jason con c6 co hoi dau tw khodn l3i tir mot clra hang ban diu vao mot clra hang méi ma ctra

hang nay ciing c6 kha nang kiém dwoc 50% lai mot nam!

Co hoi dé dau tw 13i véi ty 1€ thu lgi nhuin cao nay rat cé gia tri. Vi du, néu nam ngodi cong ty
cda Jason kiém dwoc 200.000 d6 la, thi Jason c6 mot vai lwa chon. Ciu ta c6 thé chia sd tién dé

cho nhirng c6 ddng cia céng ty (sau dé nhirng c6 dong nay cé thé dau tw sé tién nhin dwogc tuy
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¥ ho). Néu cong ty van hoat dong t6t trong nam tiép theo, thi cong ty lai kiém dwoc 200.000 d6
la. P4y c6 thé 1a mot két qua kinh doanh tét.

Nhung néu chudi cira hang ban keo cao su cta Jason kiém dwgc 200.000 tién loi nhuan va dau
tw vao trai phiéu chinh pht véi 1ai sudt la 6% (3,6% sau khi trir thué & mirc 40%) thi cong ty
cua Jason sé kiém dwoc 207.200 d6 la trong nam tiép theo (200.000 d6 la tir cac clra hang va
7.200 d6 la tién loi nhuln sau thué tinh trén tién ldi khi mua trai phiéu). Mic du lgi nhuin cé

thé cao hon so véi nam ngodi, nhwng thuwce té mic ting loi nhuin khéng qua cao.

Truong hop sau ddy méi gidp ting loi nhuin 1én nhiéu. Néu Jason dau tw khoan tién lai
200.000 d6 la nhw & vi du trén vao mot ctra hang méi ma ctra hang nay kiém dwoc 50% tién lai
hang nam thi lgi nhudn tir nhirng ctra hang ban keo cao su cua Jason sé tang 1én 300.000 do la
trong nam tié€p theo (200.000 d6 la tir clra hang ban diu va 100.000 d6 la nita tir viéc dau tw
vao ctra hang mai). S6 tién 13i 200.000 d6 la nam ngoai chuyén thanh 300.000 d6 la trong nam

ti€p theo cho thiy ty 1é ting loi nhuén 1a 50% mot nam.

Hay néi cach khac, s& htru mét cong ty c6 co hoi tai ddu tw mot phan hay toan bd s6 tién lai cia

né va thu vé dwoc khodn tién 13i cao, c6 thé gitup cho cong ty tang ty 1€ loi nhudn & mirc rit cao.

Bay git chung ta biét hai diéu quan trong vé nhirng cong ty cé thé kiém dwegc loi nhuén trén
vOn cao. Trudc hét, nhitng céng ty cé loi nhuin trén von cao cé thé cé co hoi dau tw khodan tién
13i kiém dwegc va thu vé ty 1€ loi nhuén cao. Do hiu hét moi ngwdi va moi doanh nghiép cé thé
dau tw tién cta minh ma chi thu vé dwgc loi nhuin & mikc trung binh, thi co h6i nay dwoc coi la
dac biét. Thir hai, nhw ching ta vira dwoc biét, kha nang kiém dwoc loi nhuén trén von cao cé
thé gitip cho doanh nghiép ting dwoc mirc tién 13i. Chac chdn rang, day 1a nhirng tin t&t lanh tir

cac cong ty do cong thirc ky diéu lwa chon.

Nhung diéu nay van khién cho ching ta bin khodn mot diéu. Néu mot céng ty nhw cong ty clia
Jason thuc sw c6 thé 1di dwoc 50% modi ndm bang viéc m& mot clra hang keo cao thi tai sao

nhitng ngudi khac lai khong thdy diéu d6 va bat ddu mé ctra hang ban keo cao su ctia ho?

biéu do6 cé nghia la cac ctra hang keo cao su cta Jason sé phai gap nhiéu déi tht canh tranh hon.
Nhiéu d6i tha canh tranh hon dong nghia v&i viéc Jason ¢é thé ban sé lwong keo cao su it di &
moi ctra hang cla cu ta. Nhiéu sw canh tranh hon dong nghia véi viéc Jason phai ha gia dé thu
hiat khach hang. Va diéu dé cling dong nghia véi viéc mot s6 ngudi nao d6 c6 thé mé mot cira
hang ban keo cao su tét hon. Tém lai, nhiéu sy canh tranh hon déng nghia véi viéc tién lai cta

chudi ctra hang ban keo cao su clia Jason sé& giam di trong twong lai.
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Thuyc té, d6 1a cach ma hé thong chi nghia tw ban cla ching ta hoat ddng. Nhitng cong ty hoat
doéng kinh doanh t6t sé thu hut sw canh tranh. Ngay ca néu nhirng ctra hang keo cao su canh
tranh dwoc mé va lgi nhuén trén von tir viéc mé mot clira hang méi cua Jason roi xudng chi con
40%, thi sy de doa d6i vai tién 1di clia cong ty nay trong twong lai ¢é thé chwa dirng lai & do.
Kiém dwoc 40% lgi nhuan trong mot nam tlr viéc mé& cra mot cra hang méi van qua tot. Nguoi
ta thdy s6 lgi nhuin hang nam 40% tir viéc md ctra hang keo cao su la rat hip dan, va ho quyét
dinh sé m& nhitng ctra hang cta chinh ho. Sau dd, do déi thu canh tranh ngay cang tang lén, lgi

nhuén thu vé gidm xudng chi con 30% mot nam déi véi viéc mé clra hang keo cao su.

Nhung né van chwa dirng lai tai d6. Ki€ém dwoc 30% loi nhuan tir suit diu tu trong mot nim
van rat tot. Sw canh tranh van dién ra nhiéu hon, va né 1am giam loi nhuén trén von cta cac ctra
hang méi cling nhw cac ctra hang cii d c6. Cai chi nghia tw ban nay c6 thé dan dén loi nhuan
ti€p tuc gidm dan cho dén khi loi nhuén trén vén hang ndm do s& hiru cac cira hang keo cao su

khong con cao nira.

Nhung day mdi 1a di€ém mau chét. NEu chi nghia tw ban 1a mot hé thdng khic nghiét nhw thé thi
lam sao ma céng thirc ky diéu cé thé tim ra cho ching ta nhitng cong ty cé thé kiém dwoc loi
trwdc tién trén von cao? PE kiém dwoc loi nhuan trén vén cao du chi cho mdt nam thi chic viéc
kinh doanh cta céng ty dé phai c6 gi d6 dic biét. Néu khong, sw canh tranh sé khién cho loi

nhuén trén von cda cong ty dé gidm xudng nhirng mirc thip hon.

C6 thé 1a cong ty dé c6 mot y twdng kinh doanh twong d6i mai (c6 thé mét civa hang keo chi ban
keo cao su) hodc mot sdn phdm méi (nhw tro choi video dn khach) hodc mét san phadm c6 chat
lwong t6t hon (vi du nhw mot chi€c may nghe nhac cad nhan nhé hon va dé st dung hon so véi
san phidm cua d6i tha), mét thwong hiéu tot (moi nguwoi thwong thich tra nhiéu tién hon dé mua
san phdm Coke so vé&i sdn phdm Cola cda Joe, do dé Coke c6 thé ban véi gid cao hon Cola va tiép
tuc kiém dwoc loi nhuén trén von cao, bat chap viéc phai canh tranh); hodc cong ty c6 kha nang
canh tranh rat manh (eBay la mét trong nhirng website ban dau gia dau tién va c6 nhiéu khach
hang mua va ban hon bat ky website nao khac, do viy nhitrng website ban dau gid méi sé kho

ma dwa ra nhitng loi ich twong tw cho khach hang)

T6m lai, nhitng cong ty cé loi nhuén trén vén cao thwong co lgi thé dic biét vé mot sé mat nao
d6. Loi thé dic biét nay sé lam cho cac doi thi khéng thé lam gidm lgi nhuin trén mic trung

binh ctia doanh nghiép duorc.

Nhirng doanh nghiép khong c6 diém dic biét (nhw sdn phdm méi hay t6t hon, thwong hiéu ndi

tiéng, dwoc nhiéu ngwdi biét dén hay kha ning canh tranh cao) thi chi cé thé kiém dwgc mirc loi
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nhuén trén von trung binh hay dwéi mic trung binh. Néu mot cong ty khong c6 diém gi ddc biét
trong viéc kinh doanh ctia minh, thi nhirng cong ty khac sé dé dang nhay vao va kh&i ddu mot
viéc kinh doanh canh tranh. Néu mot cong ty kiém dwoc lgi nhuén trén vén cao ma khéng co
kha nang canh tranh cao, thi thé nao ciing sé c6 doanh nghiép khac nhady vao. Ho sé tiép tuc

canh tranh cho dén khi loi nhuén trén von ha xuéng mirc trung binh.

Nhung cong thirc ky diéu nay khong lwa chon nhirng cong ty c6 mirc lgi nhuén trén vén trung
binh. N6 ciing khéng chon nhirng céng ty c6 mic loi nhuin trén von dwéi trung binh (nhitng
cong ty nhw Just Broccoli khong thé kiém dwoc lgi nhuén trén vén cao thdm chi l1a trong mot

nam).

Do vay, bang cach loai bé nhitng cong ty kiém dwoc lgi nhuén trén von binh thwdng hoic thap

hon, cong thirc ky diéu nay bat dau véi nhém nhirng cong ty c6 thu nhap rong cao.

Toi chdc rang, mot sd cong ty ma cong thirc ky diéu lwa chon khong thé duy tri dwgc mic thu loi
nhuén trén von. Nhu ching ta vira thiy, doanh nghiép loi nhuén trén von cao rat thu hut canh
tranh. Ngay ca nhirng doanh nghiép xoang ciing c6 thé c6 mot nim hodc hai ndm hoat dong kinh

doanh t6t va tam thoi cé thé dat dwoc loi nhuén trén vén cao.

Nhwng tinh trén mikc trung binh, nhitng céng ty c6 mirc lgi nhudn trén von cao - ma céng thirc
ky diéu lwa chon - c6 nhiéu co hdi hon dé tai dau tw mot phan 13i ciia minh véi ty suit loi nhuin
cao. Nhitng cong ty nay c6 nhiéu kha ning dat mirc ting trwedng 1ai cao va ciing cé loi thé canh
tranh ddc biét nao d6, ma loi thé nay sé gilip cho céng ty tiép tuc ki€ém dwoc loi nhuin trén von
trén mirc trung binh. Hay néi cdch khdc, tinh trung binh, céng thirc ky diéu gitip chiing ta ddu tw

vao nhirng céng ty lam dn tét.

Va cong thirc ky diéu lam gi véi nhém nhirng cong ty kinh doanh hiéu qua...?
N6 sé cd gdng mua cd phiéu

cia nhitng cong ty nay véi gia hoi!

Cong thirc ky diéu chi lwa chon nhitng céng ty lam an tét va cé suat loi tirc cao. Suit loi tirc cao
nghia 1a cong thirc sé chi mua c6 phiéu ctia nhirng cong ty ma ching ta sé kiém dwgc khoan tién

nhiéu hon so véi khoan tién ma chung ta dau tu.

Hmm... mua véi gia thip hon mitc gia trung binh & nhirng céng ty kinh doanh t6t hon mic binh

quan thi tredng, nghe c6 vé hay do nhi!
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Nhung lam sao ma chiing ta c6 thé biét dwoc diéu nay?
Tong két nhanh

1. Hau hét moi ngwoi va hiu hét cac doanh nghiép khong thé tim ra dwoc moi dau tw ma né sé
cho lgi nhuén cao. Vi vdy, moét doanh nghiép c6 loi nhuén trén vén cao la mét doanh nghiép rit
dac biét.

2. Nhirng cong ty c6 loi nhuén trén vén cao c6 thé dau tw mot phan hodc tit ca tién 1di cia minh
v&i ty sut lgi nhuin cao. Co hoi nay rat quy gia. N6 sé giup cho doanh nghiép c6 ty 1é tién lai

tang.

3. Nhitng cong ty c6 lgi nhuén trén vén cao thwong cé mot loi thé dic biét & mot khia canh nao
dé. Loi thé dac biét nay sé gitp cho cong ty khong bi doi thi canh tranh anh hwdéng dén kha

nang kiém dwoc lgi nhuén trén mirc trung binh ctia minh.

4. Bang cach loai bé nhitng cong ty c6 lgi nhuln trén vén thip hodc binh thwdng, cong thirc ky
diéu sé lwa chon nhém nhitng cong ty c6 loi nhuln trén vén cao. Sau do, né sé c6 gadng mua cd
phiéu ctia nhitng cdng ty c6 mirc loi nhuin trén vén trén mirc trung binh véi gia dwédi mic

trung binh.

5. Do cong thirc ky diéu c6 y nghia v cling to lén nén ching ta nén gan bo véi né ké ca nhirng
lic no thang tram.

Va cubi cung,

2.«

6. Néu ban phai “vomit under the 3em-spaces” thi dirng quén chay!
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CHUONG 10
T6i thich 1ai thuyén.
Nhuwng t6i khong gioi 1ai thuyén.

T6i biét diéu nay khéng phai béi vi v va 1a tré nha toéi sg di cung t6i, ma badi vi nhitng kinh
nghiém xwong mau ma to6i da tirng trai qua. Mot lan, do tinh todn stc gié va do toc do dong
nuéc sai mot chit, tdi con cach xa lan 6,1m nghia 1a it nhit bang 3 14n chiéu dai sin bong da
trude khi bi n6 ddm sadm vao. Téi nhé viéc nay kha ré bdi vi vo toi, nguoi rat ghét di thu thuyén,
dang 1a hanh khach cua tdi, trong khi téi dang ban kéo day khéi dong dong co 5 ma lyc gan &
ngoai thuyén (th chét tiét nay khong bao gio hoat dong khi ban thwc sw cin né) thi chiéc xa lan

khong 16 da kéo coi bao hiéu yéu ciu toi tranh dwong.

Thwong thi thuyén buém chay & bén phai ctia xuéng may, nhwng do céi xa lan nang xap xi 4,5 ty
kg nay khéng quay nhanh cho nén chiéc thuyén buém da xoay vong (ban nén ghi nh& diéu nay
néu gap phai suw c6 nay lan nira). Va toi khi dé6 dang giat di giat lai s¢i diy khoi dong vo dung
trong khi van cd ging gia vo rang toi dang kiém soat dwoc tinh hinh (dé vo tdi khéi thét 1én
nhitng 1oi cubi cung “téi ghét chiéc thuyén ngu ngéc nay”), cho dén khi mot lubng gio gitp

ching t6i 1ai dwoc chiéc thuyén ra khoi viing nguy hiém.

Toi ké lai chi tiét cAu chuyén nay khong phai béi vi toi thich 14i thuyén mdt minh. Téi thuwce sw
thich di cung véi ai d6 (nhit 1a ngwoi dé phai diing cdm hodc bi mu). Hon nita mac du ro rang
to6i khong phai 1a mot thuy tha gidi nhung toi van yéu thich viéc l1ai thuyén. Va do ciing 1a cach
ma nhiéu ngudi nghi vé viéc dau tw trén thi trweong cb phiéu. Ho c6 thé thuwe sw khong gidi trong
dau tw hodc ho c6 thé khong biét minh c6 ranh vé linh vic nay khong, nhung ho van thich cai gi

do trong qui trinh hodc kinh nghiém trén linh vyc nay.

D3&i véi mot s6 nguwoi trong bon ho thi dau tw bang cach s dung cong thirc ky diéu c6 thé lam
mét di niém vui dé. To6i hiéu diéu nay. C6 mdt s6 ngwoi gidi hodc sé gioi trong viéc lwa chon dé
diu tw vao nhirng c6 phiéu riéng 1¢ ma khong cin phai str dung cong thirc ky diéu. Va diéu nay
cling hay. Chwong ti€p theo sé cung cip cho ca hai nhém nguwoi nay nhitng thir ma ho can phai
biét néu ho mudn thanh cong trong viéc tw lwa chon. N6 ciing chi cho ho thy nhitrng nguyén tic
trong cdng thirc ky diéu van c6 thé duoc st dung dé chi dan cho cac quyét dinh dau tw don 1é.
Nhung trwée khi quyét dinh c¢6 nén ti€p tuc st dung cong thirc ky diéu trong dau tw hay khong,

thi van con mot sd viéc ban can biét nita.
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Trudec tién, cong thirc ky diéu dem lai nhirng két qua kinh doanh t6t hon so v&i nhitng gi ma toi
da tiét 16 véi cac ban. Toi da khong tiét 16 thong tin ndy sém hon vi mét ly do. Nhitrng thanh tich
kinh doanh tét, khong phai la Iy do ma ban muén ap dung céng thirc ky diéu dé. Nhirng thanh
tich kinh doanh tot khong dong nghia véi viéc ban sé thu dwgc két qua tét trong twong lai.
Khéng phai vi nhirng thanh tich kinh doanh t6t ma ban nén tiép tuc deo dudi cong thirc ky diéu
ngay ca khi két qua trai véi mong mudén clia ban. Sy that 13, nhirng thanh tich tét dep chi cé ich
khi ban hiéu tai sao nhirng thanh tich kinh doanh dé lai tot dén vay théi. Biy gio ban da biét
don gidn béi vi cong thirc ky diéu c6 mot y nghia vo cung tuyét voi - toi c6 thé tin rang, ban

khong bi 16i cuén quéa khi c6 thém maot it tin tot.

Nhu ban da biét, cong thirc ky diéu dwoc kiém chirng trong khodng thoi gian hon 17 ndm qua.
Mot danh muc dau tw khodng 30 c¢6 phiéu do cong thirc ky diéu lwa chon dwgc nghién ciru trong
su6t thoi gian do6 va tirng co phiéu riéng 1é dwoc lwa chon trong khodng thoi gian 1 ndm. Sau d6
cong thirc ky diéu da nghién ctru hoat dong ctia cac co phiéu trong hon 193 giai doan mot nam
riéng lé. Danh muc chirng khoan do céng thirc ky diéu lwa chon thwong c6 két qua cao hon so
véi mirc binh quan thi tredng nhwng cé nhitng giai doan kéo dai mot, hai va tham chi 3 nam
nhirng c6 phiéu nay khong dat két qua nhw viy. Diéu nay tao ra s rui ro 1a cac nha dau tw c6

thé tir bo cong thirc ky diéu trudec khi nd cé co hoi phat huy dwoc sw ky diéu ctia né.

Nhw ching ta da tirng thao ludn, véi nhivng giai doan mét nam thi c 1 trén 4 nam dwoc thir
nghiém nhirng danh muc chirng khoan do céng thirc ky diéu lwa chon hoat dong kém hon so véi
mirc binh quan thi tredmg. Theo doi cong thirc ddi véi bat ky giai doan 2 nam lién tiép (bat dau
v&i bat ky thang nao trong su6t 17 nam) thi c 6 nam lai c6 1 ndm, cong thirc ky diéu dat hiéu
qua dau tw kém hon so v&i mitc binh quan thi trweong. Ban hdy nhé du rang diéu nay khong qua
té, nhung hiéu qua dau tw kém trong hai nam lién tiép cling 1a diéu khé chip nhin dwgc. Nhwng
co tin tot diy. Theo déi cong thirc nay trong bat ki giai doan 3 nam lién tiép thi cong thirc ky
diéu cho két qua diu tuw cao hon so véi mirc binh quan cta thi treong dat 95% so 1an nghién

ctru (160 trén tong s6 169 cac giai doan kéo dai 3 namdwoc nghién ctiru).

Nhung van chwa hét! Trong nhitng giai doan kéo dai 3 nam, néu ban 4p dung cong thirc ky diéu,
ban sé khong bao gi¢ bi mat tién. That thé ddy! Gan bé vdi cong thirc ky diéu trong bat ky giai
doan kéo dai 3 ndam nao d6 trong su6t 17 nam, 100% s6 lan nay ban sé kiém 1o (169 so véi 169
lAn nghién ciru cac giai doan kéo dai 3 nam). Trong tong sé 169 giai doan kéo dai 3 nam dwoc
nghién ctru, tién 13i thu vé thip nhat la 11%. Mic binh quan thi trwong thip nhit trong thoi

gian 3 ndm 1a thua 16 46%. Day 1a moét chénh 1éch kha 1on.
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Nhuwng thé van chwa dud. T4t ca nhitng con s6 ma ban vira doc déu dwa trén nhirng két qua ma
cong thirc ky diéu chon ra tir 1.000 c6 phiéu lén nhat (nhitng cong ty cé gia tri thi treong 1a hon
1 ty do6 la). Viéc lwa chon 3.500 c6 phiéu 1én nhat (c6 gia tri thi treong 1a hon 50 triéu do la),
mot nhom c6 phiéu ma cac nha diu tw riéng 1é c6 thé mua, thi dem lai két qua tham chi con tot
hon. Moi giai doan 3 ndm dwgc nghién ctu (169 trén 169) déu rat kha quan déi véi danh muc
diu tw do cong thirc lwa chon va 100% (169 trén 169) cao hon mic binh quén thi trweong. That
thé day. Cong thirc ky diéu vwot hon so véi mirc binh quén thi trwedng trong tirng giai doan

riéng 1é. C6 1€ cong thirc ky diéu c6 chira dwng diéu gi dé dic biét.

Nhung liéu ching ta cé thé hy vong dat dwoc két qua tuyét voi nay ma khéng phai gép rii ro
khong? Cau tra 1o thwong phu thudc vao viéc ban quan niém vé rii ro nhw thé nao. Mac du
trong sudét 50 nam qua, nhitng chuyén gia trong linh vwc tai chinh da tim ra nhitng phwong
phép thad vi dé danh gid hay so sdnh nhirng rii ro cia cac chién lwgc dau tw khac nhau nhung
hau hét nhitng phwong phap nay danh gia rui ro theo nhirng cach khoéng c6 y nghia gi véi ban.
biéu nay la sw thit, dic biét néu ban chon cich diu tw trong thoi gian dai. Khi nghi dén rui ro,
thay vi khién cho moi thit tré nén phirc tap khong can thiét, ban nén biét hai diéu co ban trong

mot chién lwoc dau tu:
1. Rui ro ctia viéc mat tién do ap dung chién lwgc dau tw dai han dé 1a gi?

2. Ban sé gdp phai rii ro gi néu chién lwoc ma ban chon hoat déng kém hon so véi nhirng chién

lwge dau tw khac trong mot thoi gian dai?

Thé thi cong thirc ky diéu dwoc danh gid nhw thé nao trén khia canh rdi ro? Do viéc 1ap ra mot
chién lwgc dau tw ngang bang v&i mic lgi nhuin binh quan thi truedng 1a kha dé dang (vi hau
hét cac nha diu tu chuyén nghiép cé két qua dau tw kém hon so véi mitc binh quan thi treong
va ching ta sé ndi phan nay sau) nén it nhat ching ta cling c6 thé dwa ra nhitrng so sanh hop ly

gitra hai chién lwgc don gian nay. Hay xem nhé.

Trong cac khoang thaoi gian chiing ta nghién ctru va str dung, tham chi khung thoi gian dé twong
d6i ngan 1a 3 nam, thi chién lwoc ma cong thirc ky diéu dwa ra cho két qua dau tw kha tét. Loi
nhuén thu vé cao hon nhiéu so véi lgi nhudn binh quin cta thi tredng. Chién lwgc cia cong
thirc ky diéu khéng bao gio lam ban mait tién. Chién lwoc cia cong thirc ky diéu vuot trén mic
binh quan thi treomg trong hiau hét mbi khodng thoi gian 3 ndm dwoc nghién ctru. Tém lai,
chién lwoc ma cong thirc ky diéu dwa ra dat két qua tot hon va it gdp rui ro hon so véi mic binh

quan thi trueong.


https://sinvest.vn

Mic du gan bo véi cong thirc ky diéu, tham chi chi trong vong 3 ndm ciing cho két qua rit tdt
theo nghién ctru ctia chiing t6i, nhwng khong phai ldc nao cling ding. Ngay ca nhirng chién lugc
diu tw toi wu cling mat nhiéu thoi gian dé chitng minh tinh hiéu qua ctia n6. Néu mot chién lwoc
thuwc sw ¢6 y nghia thi thoi gian dau tw ma ban duy tri cang dai, ban cang cé co héi thanh cong

16n nhit. Khoang thoi gian 1y twdng 1a 5 ndm, 10 ndm hay thdm chi 1a 20 nam.

Mac du dé lam dwgc diéu nay khong hé don gian, nhwng duy tri khoang thoi gian dai tir 3 dén 5
nam cho viéc diu tw trén thi treong chitng khoan ciing sé dem lai loi thé 1é6n cho ban so véi hau
hét nhitng nha diu tw khac. D6 ciing 1a khoang thoi gian toi thiéu can dé so sanh gitra nhirng rui

ro va nhitng két qua cua cac chién lwoc dau tw khac nhau.

Bay gior chiing ta da hiéu hon vé stirc manh va ty 1€ rui ro thap ctia cong thirc ky diéu nhu thé
nao, nhwng ching ta van con mot van dé can giai quyét trwdc khi ching ta chuyén sang chwong
tiép theo. D6 1a van dé véi ngwoi ban cii cia chdng ta, Mr. Thi treong, va duy tri mét khoang

thoi gian hop ly déng vai tro then chét & day.

Ban hin con nhé ngay dau tién trong 1&p hoc kinh doanh & Chwong 4, chinh sy thay d6i tAm
trang thwong xuyén cua Mr. Thi tredng da tao ra nhitng co hdi mua véi gia hoi - day la thoi
diém ma cong thirc ky diéu phat huy loi thé cia n6. Nhwng chinh nhirng tim trang d6 lai gy
kho6 khan cho ching ta. Néu Mr. Thi trweong khong on dinh thi lam thé nao ma ching ta c6 thé
chac chan rang, két cuc dng ta sé tra gia t6t cho nhirng moén hdi ma ching ta mua? Néu cudi
cung ching ta khéng thé cé gia mua tét ciia Mr. Thi trweong thi mot gia hoi c6 thé mai 1a gid hoi

(hay té hon sé tr¢ thanh gia hoi hon).
bPay la nhitng diéu ban can biét vé Mr. Thi trueong:

e Trong th&i han ngan, Mr. Thi trweong hoat dong gidng nhw mot ga khung c6 thé ban hodc mua

c6 phiéu v&i gia rat cao hodc gia rat thip.

e Trong thoi han dai, thi diéu nay hoan toan khac: Mr. Thi trwedng hanh dong hoan toan ding

dan

Trong khoang thoi gian dai, Mr. Thi treong 1a mot ga thwe sw hoat dong dwa trén ly tri. C6 thé
diéu ndy sé mat vai tuin hodc vai thdng va nhiéu khi l1a vai ndm, nhwng cu6i cung Mr. Thi
trweong sé tra gid cao cho nhirng c6 phiéu ctia ching ta. Téi thwc sw d3 ddm bao diéu nay cho
nhitng hoc sinh cao hoc clia téi ngay tir du mdi hoc ky. T6i ddm bao véi ho rang, néu ho c6 thé
lam dwoc t6t viéc dinh gia mot cong ty, thi Mr. Thi trwong rot cuc ciling sé phai dong y véi ho.

T6i néi v&i cdc em rang, du thi thoang c6 thé tén nhiéu thoi gian hon, nhung néu phan tich cla
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ho dung, thuwong ho sé phai cho 2 hodc 3 nam dé Mr. Thi trwedng mua nhitng c6 phiéu mua hoi

cua ho véi gia cao.

Viéc d6 dién ra nhw thé nao? Mr. Thi trudng khong phai 1a mét ré chirng khoan gidu cam xuic do6
ch®? Mac du ddng 1a Mr. Thi trweong c6 thé bi cdm xtc chi phéi trong mot thoi gian ngdn, nhung
trai qua thoi gian, sy that va thwce té luon luén chiém wu thé. Néu gia cia mot c6 phiéu bi giam
khong hop ly trong mot thoi gian ngan do Mr. Thi trwong ¢é nhitng cdm xuc thai qua (diéu nay
c6 thé xay ra, vi du, khi mot cong ty thong bdo tin xau hay cong ty sap nhan dwoc tin x4u trong

twong lai gin) thi mét sé viéc c6 thé xay ra.

Truwéec tién, c6 rat nhiéu ngwdi nhanh nhay. Néu gia ma Mr. Thi treong chao ban thuc sw la méot
gia hoi, thi mot vai ngudi trong s6 ho sé nhin ra co hdi nay, ho sé mua c6 phiéu va diy gia c6
phiéu doé téi gan vaéi gia tri hgp ly. Nhwng thwong thi diéu nay khong xay ra ngay lap tic. Doi
khi s lo ngai vé trién vong clia mot cdng ty trong thoi gian sap tdi sé khién cho nhirng khach
mua tiém ndng tranh khéng mua c6 phiéu ctia cong ty dé. Po6i khi anh hwdng tim ly cé thé kéo
dai trong nhiéu nam. Nhwng diy méi la diém quan trong. R6t cudc thi vAn dé hoic nguyén do
cua nhirng phan &ng tim ly cling dwgc giai quyét. Cach gidi quyét cé thé 1a tiéu cuc hodc cb thé
tich cwc. Piéu nay khong thuc sw quan trong. Néu ching ta khong chic chan vé loi nhuan thu
dwoc ciia mot céng ty trong hai hodc ba ndm tdi, thi bang cach chd doi trong mot thoi gian dai
chung ta ciling sé tim ra ciu tra loi (ngay ca néu méit ca hai hodc ba nam rong). Khi tinh hinh

sang td, cAc nha dau tw nhanh nhay sé mua c6 phi€u néu co hdi mua dwoc véi gia hoi van con.

Thi hai, ngay ca khi nhirng ngwoi dwgc goi 1a “nhanh nhay ” khong nhén ra co hoi mua dworc co
phiéu v&i gia hoi va mua ching, thi c6 nhirng cach khac ma gia c6 phiéu van c6 thé tién dén gia
tri hop ly. Thwong thi cac cong ty mua lai ¢§ phiéu ciia minh. Néu mot cong ty tin rang c6 phiéu
cda ho bi dinh gid thap hon, thi ban gidm do6c cta cong ty cé thé quyét dinh day 1a mot vu dau tw
tét va sé dung tién mat céng ty dé mua lai mot s6 c6 phiéu ctia cong ty minh. Hanh déng mot
cong ty mua lai c¢6 phiéu cia minh 13 mot nguyén nhan nira diy gia cd phiéu 1én cao va c6 thé

giup loai béd mot s6 co hdi mua véi gid hoi.

Né&u viéc 1am nay khong c6 tac dung, thi van c6 nhirng cach khac ddy gia c6 phiéu tdi mitc gia
hop ly. Hiy nhé rang, mot ¢d phiéu cia von ¢ phan thwdng cho phép nguwoi sé& hitu né nhan
dwoc khoan tién 1di trong mét cong ty. Bat ky ai mua tit cad nhirng c6 phiéu sé s& hiru toan bo
cong ty d6. Théong thwong néu co hdi mua véi gia hoi ton tai qua 14y, thi mot cong ty hodc mot
hang dau tw 16n khac cé thé quyét dinh bo thiu toan bd nhirng c6 phiéu nay va mua toan bo
cong ty nay. Déi khi chi cdn c6 thé c6 mot nguwdi mua toan bd méot cong ty xuat hién ciing c6 thé

khién cho gia c6 phiéu tang l1én t&i mirc gia hop ly.
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Tém lai, mdi twong tac gitra tit ca cac yéu t6 nay -nhitng nha dau tw nhanh nhay luén tim kiém
co hdi mua véi gia hoi, nhirng cong ty mua lai c6 phiéu ctia minh va viéc mua lai toan bd mot
cong ty hodc c6 khi chi 1a kha nang mua lai toan b6 cong ty do6 - cing day gia c6 phiéu dén mic

gia hop ly. P6i khi qua trinh nay dién ra nhanh chéng, nhwng c6 khi cling mat vai nam.

M3c du trong thoi han ngan, Mr. Thi treong cé thé dinh gid ¢ phiéu dya trén cam xic, nhung

vGi thoi han dai, chinh gia tri cda cong ty méi la yéu t6 quan trong nhit déi véi Mr. Thi Trwong.

biéu nay cé nghia 1a, néu ban mua c6 phiéu véi mirc gia ma ban tin la gid hoi va ban ding, thi
Mr. Thi trweong rot cudc cling sé phai dong y véi ban va mua nhitng c6 phiéu dé véi gia hop ly.
Hay néi cach khac, gia mua hoi sé dwgc twdng thuwdng. Mac du qua trinh nay khong thwong
xuyén dién ra nhanh chdng, nhwng 2 hoic 3 nam thwong 1a thoi gian dd dé Mr. Thi treong sdp

x€p moi thir ding nhw nhirng gi von cd clia nd.

Nhuw vy, sau khi ching ta da c6 tat ca nhirng tin t6t lanh d€ mé dwong, hdy xem ching ta cé thé

1ai sang chwong tiép theo ma khong dadm vao dau khong?
Téng két ngan gon

1. Cong thirc ky diéu thuc sy hiéu qua. N6 cé tic dung tot hon so véi nhirng gi toi tiét 16 véi cac
ban trwdc doé.

2. Cong thirc ky diéu dem lai két qua kinh doanh tuyét voi hon rit nhiéu va it gap rai ro hon so

v&i mirc binh quan thi trweong.

3. Mic du trong thoi han ngan, Mr. Thi tredmg cé thé dinh gid ¢ phiéu dwa trén tinh cam,

nhwng v&i thoi han dai, Mr. Thi treong lai dinh gia c6 phiéu dwa trén gia tri thwe cta chung.

4. Néu ban khong thé “vomit under 3em-space” hay thir di thuyén v&i toi nhé.
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CHUONG 11

Cong thirc ky diéu khong phai 1a thit ban can. Tién l4i cao, rai ro thdp, don gian va hop ly chang
c6 y nghia gi v&i ban. Trong thuc té, diéu ban cin chinh 1a tw minh lwa chon c6 phiéu dé dau tuw.
Khong ai, dac biét 1a khong mét cong thirc ngé ngan nao lai cé thé xen vao cach dau tw cia ban.
Ban dang & ngoai 1&é moi chuyén va khéng thé cé diéu gi lam anh hwdng dén ban. Hay dirng lo
lang. To6i hifu diéu nay va roi sé tot thoi. Toi xin trich mot doan toi da tirng viét va mong ban

hdy ghi nhé n6:

Lwa chon tirng c6 phiéu riéng 1é¢ ma khong biét minh dang di vé dau ciing giong nhw viéc di qua
nha mdy san xuit thudc né véi que diém dang chay. C6 thé thé van séng sét nhung ban van bi

coi 1 thang ngéc.

Vay thi lam cach nao ban c6 thé khén ngoan chon dwoc nhitng c6 phiéu t6t? Ban nén tim kiém
nhitng ¢ phi€u nao? Ngay ca néu ban quyét dinh khong tuan theo nhitng nguyén tac dau tw cla
cong thirc ky diéu thi lam cach ndo ban van c6 thé sir dung céng thirc ndy ma khong mat di quan
diém ctia minh? T6i rat mirng vi ban da dit ra nhirng ciu héi nay. Chung ta hay cuing xem ciu

trd 1oi ra sao nhé.

Chung ta déu biét, cong thirc ky diéu chon c6 phiéu cia nhirng cdng ty c¢é thu nhip rong va loi
tirc cao. Doi véi tiéu chi thu nhip rong, céng thirc nay tim kiém nhirng céng ty kiém dwoc so
tién nhiéu hon so véi s tién ching ta phai bé ra d€ mua dwoc c6 phiéu cua cong ty dé. Doi véi
tiéu chi loi tirc cao, cdng thirc nay ciing tim kiém nhitng céng ty ki€m dwgc nhiéu hon so véi s6
tién ma cong ty d6 phai bd ra d€ mua co s& vat chat d€ co thé tao ra so tién 1o nay. DE tinh toan
nhitng ty 1€ nay, cong thirc ky diéu khong xem xét dén tién 1ai trong twong lai (b&i vi diéu nay

rat kho biét dwoc) ma né dwa trén ty 1€ tién 13i cia nam trudce.

biéu rat thd vi & diy 1a hinh nhw cich thirc tién hanh nay khong hop ly. Gia tri cia mot cong ty
chinh la khoan tién ma cong ty d6 dem dén cho ching ta trong twong lai, chit khong phai la
khodan tién ma cong ty kiém dwoc trong qua khir. Néu nam ngoai mot cong ty kiém dwgc 2 do la
mot c6 phiéu nhung ndm nay né chi kiém dwgc 1 d6 la mot ¢d phiéu hodc it hon thé trong
twong lai thi viéc st dung tién 13i cia ndm ngodi dé tinh toan thu nhip rong va loi tirc ctia cong

ty d6 qua 1a mot sai lJam. Nhwng d6 chinh 13 cadch ma cong thirc ky diéu tién hanh!

Trén thuc té, trién vong trong twong lai gin cta nhitng cong ty dwoc cong thirc ky diéu lwa chon
thwong khong dwoc tét 1dm. Trong nhiéu trwomg hop, trién vong trong nam tiép theo hodc

trong hai nam tiép theo ré rang thwong rat kém. Nhuwng d6 lai 1a 1y do ma céng thirc ky diéu c6
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thé tim kiém dwoc nhitng céng ty c6 gia hoi. Cong thirc ky diéu st dung mirc tién li cia ndm
ngoai dé tinh toan. Néu thay vao dé né lai str dung mirc tién ldi cia ndm nay hodc cia ndm sau
thi nhiéu cong ty ma cong thirc ky diéu lwa chon c6 1€ lai khong cé gid & mirc hoi nhw thé chat

nao ca.

Vay thi ching ta nén lam gi day? D€ khong mu quang dwa vao tién 1ai ciia ndm ngodi, tét hon hét
chlng ta nén tinh toan dwa vao tién ldi cia mot ndm binh thwdng. (Nam binh thwong 1a ndm ma
khong c6 sw kién dac biét hoac khac thwong xay ra trong cong ty, trong nganh hoat dong cia
cong ty hodc trong toan bd nén kinh té€). T4t nhién, tién ldi cia ndm ngoai c6 thé dai dién cho
mot ndm binh thwdng nhwng né khong phai la ndm tiéu biéu vi mot s6 ly do sau. Tién 13i c6 thé
cao hon so véi binh thwong do nhitng diéu kién cwc ky thuin lgi khong lap lai trong nhiéu nam.
Thay vao do, cling c6 thé c6 rit nhiéu khé khan nhit thoi xay dén véi cong ty va tién 13i vi thé

cling c6 thé gidm hon so véi nhitng ndm binh thwong.

Viéc tinh todn dwa trén tién l3i cia ndm sau c6 thé gip vin dé twong tw. Nam tdi c6 thé khong
phai 1a mét nam tiéu biéu. Do viy, mét gidi phap dwoc dwa ra dé la xem xét, tinh toan tién lai
trong ba hodc bon ndm ké tir thoi diém hién tai trong diéu kién binh thwong hodc trung binh.
Chung ta c6 thé khong tinh dén nhitng van dé ngan han c6 thé &nh hwéng dén tién 13i cia nam

ngoai hodc tién 1ai trong nam tiép theo hodc nam tiép theo nira.

Trong thé gidi ly twdng nay, ching ta cé thé tinh toan tién 13i, mirc thu nhip rong va loi tirc &
mirc binh thuwomg. St dung nhirng nguyén tic cua cong thirc ky diéu, chiing ta cling c6 thé tim
ki€ém nhitng cong ty vira c6 mirc thu nhip rong va loi tirc cao dwa trén tién 1ai ki€ém dwoc binh
thwong. Tat nhién, chiing ta ciing can phai xem xét xem ching ta ty tin vao nhitng tinh toan cda
minh dén diu va du doan xem liéu s0 13i nay c6 thé tiép tuc ting trong twong lai hay khong. Sau
dé, ching ta c6 thé so sdnh thu nhip rong dwa trén s6 13i binh thwong kiém dwoc véi ty 16 6%
nhan dwoc khi mua trai phi€u chinh phtt ma khong phai chiu bat ky sy rii ro nao véi cac co hoi
dau tw khac.

Cong viéc nay nghe cé vé khé ding khong? Vang, né qua la rat khé. Tuy nhién khong phai la
khong lam dwgc. C6 nhitng nguwdi ¢6 thé lam dwoc cong viéc phan tich nay. Trong thuec té, do6
chinh 13 cAch ma c4c ban tdi va tdi st dung nhitng nguyén tic trong cong thirc nay dé dwa ra
quyét dinh dau tw cia minh. Nhwng néu ban khong thé tién hanh phéan tich (va diy sé 1a phin
chinh trong chwong nay) thi:

Ban hoan toan c6 thé diu tu tirng cd phiéu

theo cach cda riéng ban!


https://sinvest.vn

biéu nay hoan toan ding nhwng hay quén né di!

Nhwng hdy doi mot chat. Cong thirc Ky diéu c6 tic dung kha t6t va n6 chi str dung tién 13i cua
nam ngoai dé tinh toan. N6 khong dwa ra nhirng 11 dw doan nao cd, va n6 ciing khong dwa ra y
kién nao ca. Lam cach nao ma céng thirc ky diéu cé thé lwa chon dwoc nhirng co phiéu tét va tai
sao toi lai noi v&i dai da s6 cac ban rang cac ban nén quén di viéc tw minh lya chon nhirng c6

phiéu riéng lé theo cich riéng ctia minh?

Cau tra loi la cong thirc ky diéu khong lwa chon tirng c6 phiéu riéng 1é. N6 lwa chon nhiéu c6
phiéu cing mot ldc. Khi xem xét toan bd danh sach ¢d phiéu thi ta thiy rang st dung tién lai
nam ngodi la mot tin hiéu tot cho biét tién 1di sé nhw thé nao trong twong lai? Tat nhién nd ¢
thé khong ding véi tirng cong ty riéng l1é. Nhwng tinh trén con so trung binh, tién 13i nam ngoai
thwong gitup cho viéc dv tinh tién 13i & mc binh thwdng trong nhitng nam tiép theo dwoc dé

dang va chinh xac hon.

Do la ly do tai sao néu chung ta thuwc sw 4p dung céng thirc ky diéu, chiing ta sé mu6n cing mot
lac sé& hiru 20 hoac 30 c6 phiéu. Khi 4p dung céng thirc Ky diéu, ching ta mu6n nhin dwoc con
s6 trung binh (d6 la tién 13i trung binh ctia cac c6 phiéu ma cong thirc ky diéu lwa chon). Do két
qua trung binh rit tuyét vori ma cong thirc ky diéu dem lai nén viéc sé hiru nhiéu ¢ phiéu khac
nhau do cong thitc ky diéu lwa chon s& ddm bao rang ching ta sé dat dwoc mirc loi tirc gan voi

miutc trung binh do.

Bay gio, toi hy vong rang toi da thuyét phuc dwoc 99% cac ban nén lam theo nhitng gi ma coéng
thirc ky diéu khuyén. Nhung véi mot s6 it ngwoi - nhitng ngudi van hy vong phat trién mot
chién lwgc lwa chon tirng c6 phiéu riéng 1é thi nhirng ngwdi nay nén chi y mot s6 diém sau.
Ngay ca nhirng chuyén gia phan tich nghién ctru va nhirtng nha quan ly tai chinh chuyén nghiép
cling phai trdi qua nhitrng lic khé khan khi phdi dwa ra nhitng dw doan chinh xac vé tién lai
kiém dwogc trong twong lai cia moi cong ty riéng 1é. Pi v&i nhitng chuyén gia nay thi viéc dw
doan chinh xac cho 20 hodc 30 cong ty cuing mot lic lai cang khé khan hon rit nhiéu. Viy nén

cong viéc nay cling khong hé dé dang hon déi véi ban.

Va day 1a 1oi goi y cia téi. Néu ban van mudn mua tirng ¢d phiéu riéng 1é mic cho tit ca nhitng
101 khuyén cdo trén day thi ban dirng nén ¢ gang dw doan nhiéu. Hay chi dau tw vao mot s6 it
cong ty “tot” ma c6 gid ban & mirc hoi. P6i véi mot s6 it nha diu tw - nhirtng ngwoi c6 kha nang
tinh todn tién ldi & m&c binh thwong cla cac cong ty trong mot vai ndm tédi hay cé kha nang
dinh gia céng ty - thi viéc s& hitu mot s6 c6 phiéu cé gia hoi 1a cich t6t nhit ma ho nén lam.

Theo kinh nghiém chung, néu ban thwc sw nghién ctru t6t va hiéu ré vé cong ty ma ban dang
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mua c6 phiéu thi s& hitu chi tir 5 dén 8 c6 phiéu cuia nhirng cong ty & cac nganh nghé khac nhau

c6 thé chiém it nhat 80% danh sach dau tw ctia ban.

Nhung diéu gi sé xay ra néu ban khéng phai la mo6t chuyén gia trong viéc danh gia doanh nghiép
va dwa ra nhirng 1o dw doan? Liéu c6 cach nao khac dé ban c6 thé lanh loi lwa chon trong cuéc
choi lwa chon ¢6 phi€u nay khong? C6 thé chiing ta vin thong minh khi di trong nha may thudc
nd, thé thi sao? Mot s6 ngwoi thich dung min. 6 1a chién lwgc hay va né cling ¢6 y nghia. Nhwng
ban van can cong thitc ky diéu - khong cé cach khac ngoai cach nay (khong chi trong cudn sach

nay).

Va day la cach d6. Néu ban khong muén mu quang lwa chon nhitng c¢6 phiéu hdp din hay chap
nhan cach dau tw cta cong thirc ky diéu nay, vay thi tai sao ching ta lai khong két hop ca hai
chién lwgc nay? Hay bat ddu bang viéc 4p dung cong thirc ky diéu va 1ap ra danh sach gdbm cac
c6 phiéu dwoc xép hang tét hang dau. Sau do6 lwa chon mot s6 c6 phi€éu ma ban thich theo cach
thirc riéng ctia ban. Tuy nhién, ban chi nén chon trong danh sach 50 hay 100 c6 phiéu hang dau
ma cong thirc ky diéu xép hang. Khi st dung phwong phap nay, ban nén chon it nhit tir 10 dén
30 c6 phiéu dé dau tw (néu ban thwc sw biét danh gia hoat dong cta cac cong ty thi ban nén dau
tw it hon con néu ban chon c6 phiéu dwa trén nhirng tin hiéu hoat dong dau tién ctia n6 thi ban

nén dau tu véi sé lwong nhiéu hon). Va ban nén 4p dung phwong phap nay.
Sau day la phan tong két ciia chwong nay:

1. Moi nguwoi khong budc phai dau tw ¢6 phiéu theo cach riéng cia ho.

2. Hay doc lai y tong két s0 1 trén day.

3. Nhwng néu ban phai dau tu theo cach cta riéng minh... Va ban thwc sw c6 thé du doan dwoc
tién 1ai tinh & mrc trung binh trong mét vai nam thi hiy st dung nhitng dw doan nay dé tinh
toan loi tirc va thu nhip rong cia cong ty ma ban dinh dau tw vao. Sau dé hay st dung nhirng
nguyén tic cta cdng thirc ky diéu dé tim ki€m nhirng cong ty hoat ddng t6t ma cé gia c6 phiéu
ban & mi&c hoi dwa trén nhirng tinh todn cda ban vé tién 13i & mic binh thwong ma céng ty do

dat duoc.

4. Néu ban thwc sy hiéu hoat dong kinh doanh cta cong ty ma ban dang s& hiru va ban rat tin
twdng vao nhirng dw dodn clia minh vé tién 13i binh quan ctia coéng ty nay thi viéc s& hitru nam
dén tam cd phiéu cé mic giad hoi thudc nhirng nganh nghé hoat déong khiac nhau cé thé 1a mot

chién lwoc dau tw hiéu qua va an toan.
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5. Moi ngwoi khong budc phai dau tw c6 phiéu theo cach riéng cia ho (T6i da dé cip dén diéu
nay roi ding khong?)

Lam thé nao dé s& hiru chi nam dén tdm co6 phiéu lai c6 thé 1a mot chién
lroc diu tw an toan? Hay nghi chién lwoc do theo cach sau. Ban la mot
doanh nhan dia phwong rat thanh céng va ban vira ban cong ty ctia minh
véi gia 1 triéu do6 la. Ban mudén diu tw sé tién d6 dé€ ban c6 thé kiém dwoc
khoan tién 13i 1&én nhwng phai an toan. Ban cé co hoi tai dau tw tir viéc
ban coéng ty clia minh bang cdch mua c6 phiéu ciia mot sd cong ty khac
trong thanh phé noi minh sinh séng. Ban hiéu chut it vé hoat dong cuia
khoang 30 trong tong sé nhirng cong ty nay va ban c6 dw dinh dau tw vao
nhitng cong ty ma ban hiéu biét nhiéu, c6 twong lai sdng lan va c6 mirc

gia ban co phiéu hop ly.

Doi véi nhitng cong ty ma ban cam thay tw tin nhit vé kha nang du doan
clia minh, ban tinh toan dwoc khoan tién 1di & mi&c binh thwong ma céng
ty c6 thé nhin dwgc trong mot vai nim. Ban cling nham vao nhitng céng
ty ma ban tin rang sé ti€p tuc hoat dong trong nhiéu nidm nita va vao
nhirng cong ty ma theo ban c6 kha ning ting tién lai trong twong lai. Sau
dé ban tinh toan doanh thu thuan va lgi tirc cda nhitng cong ty nay duwa
trén nhirng tinh toan cta ban vé moéi cong ty. T4t nhién, muc tiéu cua ban
la tim dwoc nhitng cong ty hoat dong t6t va c6 gid ban c6 phiéu & mirc
hoi. Dwa trén nhirng phan tich cida minh, ban chon ra 5 cong ty ma ban

thich va dau tw 200.000 d6 la vao viéc mua cd phiéu cia moi cong ty.

Viéc lam nay c6 vé nhw chira dwng nhiéu rui ro ding khong? N6 sé la rai
ro néu ban khong biét cach doc ban bao cao tai chinh hodc biét cach danh
gid hoat dong cda tirng cong ty. Nhung néu ban c6 kha nang lam dwoc

nhirng viéc nay thi liéu viéc nam gitr c¢6 phiéu tai 5 cong ty nay da du hay
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chwa? Hay nam gilt c6 phiéu tai 8 cong ty sé tot hon? Téi cho rang hau
hét moi ngwdi, dac biét 1a nhitng ngwoi coi viéc s hitu c6 phiéu la viéc
nam gilt quyén s& hitu dai han trong mot cong ty thwong nghi rang, viéc
rai 1 triéu do la vao 5 dén 8 hoat dong & nhirng nganh nghé khac nhau c6

c6 phiéu ban & mirc gid hoi 1a mot viéc lam khon ngoan va than trong.

[t nhat d6 ciing 1a quan diém ma t6i da tuin theo khi dau tw vao thi
treong co phiéu. Toi cang tw tin hon vao viéc lwa chon tirng c6 phiéu mot
thi s6 lwgng céng ty toi lwa chon mua co phiéu cang it di. Tuy nhién, hiu
hét cac nha dau tw c6é nhirtng quan diém khac nhau vé c6 phiéu va danh

muc dau tw cia minh.

Khong hiéu vi sao, khi tién 1di dwoc tinh todn dwa trén tim trang cia Mr.
Thi trwong thi cac cd nhan ciing nhw nhitng nha dau tw chuyén nghiép lai
bat diu suy nghi va tinh todn mitc do rai ro theo nhirng phwong phap rat
khac thwong. Theo phwong phdp diu tw ngan han va dwa vao nhitng con
s6 phirc tap thi viéc s& hitu cd phiéu ctia nhiéu céng ty ma ban khong
nam ré vé hoat dong ctia no lai c¢6 vé an toan hon viéc ban s& hitu c6
phiéu ctia 5 dén 8 cong ty c6 hoat dong kinh doanh tot, c6 mi&c gia hoi va
c6 thé dw doan dwoc twong lai cia ching. Tom lai, d6i véi mot sé it nguoi
- nhitng ngwoi ¢ khad ning, kién thirc va thoi gian dé dw doan tién lai
trung binh va danh gia tirng c6 phi€u mot thi viéc s& hiru cd phiéu véi s6
lwong it cé thé thuc sw dem lai lgi nhuin hon, an toan hon... va thad vi

hon!
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CHUONG 12

T6i mudn ké véi cac ban vé cdu chuyén nang tién rang. Vi mot vai ly do nao d6 ma toéi khong thé
ké cho bon tré nha t6i biét cAu chuyén thwc sw dién ra nhw thé nao. C6 18 tdi chi mudn bon tré
gitr trong minh nhirng 4n twong vé thoi tho du cang lau cang tét hodc c6 thé téi chi muébn gitr
trong long minh sw ngay tho, trong sang cua lii tré. Nhwng cho du dé 1a ly do gi di chang nira thi
toi cling van khong n6i miac cho bi do héi nhiéu Ian vé viéc téi da & dau sau khi s8 tién xudt hién

day bi hiém duwdi goi.

Mic du vay, toi cling gap may lan nguy khon. Téi twdng rang minh da khong thé gitt dwoc bi mat
nay khi dia tré hoc 16p 1 nha t6i biét dwoc mot s6 thong tin méi (diéu lam téi so hai dé 1a
nhitng thong tin ma ching nhan dwoec lai xuit phat tir treong hoc). Thong tin dé6 dwoc ban né -
mot dira tré khong hé quan tAm dén nhirng ¢6 ging nd lwc gidu sy that trong nhiéu nidm cua toi
- da tiét 10. Toi ¢8 gang kim nén sy thit vong cia minh khi ciu tham t Sherlock Holmes nha toi
néi rang: “Con biét nang tién rang 12 ai”. Pau 6c t6i nhw tréng rong khi né tiép tuc néi: “P6 1a me

cua Billy Gordon.”

Sau khi gidi thich diéu gi da xay ra d6i v&i me cta Billy Gordon trong con 4c mdng ky la, trong
do6 ba thiy minh 1a nang tién rang di lang thang khap thé gi¢i vao moi dém dé mua nhirng chiéc
rang da gy cda tré con, tbi da gidi ddp dwoc mot s6 thong tin sai 1éch ma bon tré néu ra. Nhung
may man thay, c6 thé& 12 do khong c6 kha niang diéu tra hodc don thuin chi vi ching da hoc dwoc
cach lam vira long tbi trong nhiéu nam qua nén d6 la 1an gan day nhit ma 1a tré nha t6i héi vé

sw viéc do.

Nhung d6 1a diéu bi mat ma tdi khong cé rac rdi gi khi tiét 16 ra. Trong nha tdi, bat c cau
chuyén nao ma bon tré muén tin, t6i déu dong y ca. Nhwng trén thi treong co phiéu toi chi
mudn 1ii tré biét mot cau chuyén duy nhit. D6 13 thi trwong ¢6 phiéu rat khic nghiét va khong
cong bang, nhung dén luc nao do, tit ca ching ta déu phai 16n 1én. Va da dén luc ban ciing can

biét vé thi tredrng ¢d phiéu. Khi néi dén Phé Wall:
Trén Pho Wall, khong c6 chuyén than ky!

Diéu nay hoan toan ddng. Trén Phé Wall, tién khong tw nhién xuat hién dwdi goi ciia ban. Khong
ai bat ban phai tham gia thi tredrng d6, khong ai quan tAm dén ban va ciing khong ai c6 thé cho
ban mét 1oi khuyén ding dan nao. Mot khi ban r&i khoi sy tién nghi va 4m cing trong cian nha
cua minh dé dén v&i thi tredmg cd phiéu tirc 12 ban phai chdp nhin mot thuc té d6 13, ban phai

tw dirng trén doi chan cua chinh minh.
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Dé hiéu tai sao van dé nay lai quan trong dén nhuw thé, chiing ta sé tw minh tim hiéu vé Ph6 Wall.
Nhuwng truée khi bat dau, chiing ta hiy cing nhau dwa ra mot vai gia dinh. Trwéc tién, ban c6
mot khodn tién va mudn dau tw trong mot thoi gian dai. (Thoi gian dai, trong tredng hop nay
nghia la ban khong cin khoan tién nay dé trang trai cho nhitrng chi phi thong thwong ctia ban
trong it nhat ba dén ndm nam tiép theo va hy vong thoi gian nay sé kéo dai hon). Thi hai, ban
mudn kiém dwoc cang nhiéu tién cang tét tir viéc diu tw cia minh nhwng ban lai khong mudn
chip nhan nhitng rdi ro vo ly. Cudi cing, ban vira nghe tin (va diéu nay thwong ding) rang thi
trueong co phiéu c6 kha niang dem lai két qua dau tw cao va do6 chinh la noi ma ban muén dau tw

hau hét s6 tién ctia minh. VAy thi ching ta sé bat dau tir dau?

Nhiéu ngudi thudng tin twdng vao nhan vién moi gidi c6 phiéu. Pay la nhirng chuyén gia vé dau
tw - nhitng ngwoi ¢6 nhiém vu giup ban dau tw khodn tién cia ban. Nhan vién moi gi¢i co phiéu
cla ban sé gitp ban lwa chon loai nao trong s6 nhirng c6 phiéu riéng lé, trai phiéu, cac quy dau
tw va cac hinh thirc dau tw khac. Néu ban c6 du tién, anh 4y hodc c6 4y c6 thé tw vin cho ban qua
dién thoai, c6 gang hiéu dwgc nhu ciu cia ban, va cho ban nhitng goi y va 11 khuyén trong dau

tu.

Nhung diy méi 1a vin dé. Néu nhan vién moi gidi c6 phiéu cua ban giong nhw phan 1én nhitng
nguoi khac, anh ta hay c6 ta sé khéng biét gitp ban nhw thé nao! Phan 16n trong sé ho déu dwoc
trd phi dich vu khi ban cho ban mét c6 phiéu hay mot trai phiéu hay mot s6 hinh thirc dau tw
khac. Ho khéng dwoc tra tién dé giup ban kiém tién. T4t nhién, trong khi ho muén ban thanh
cong khi dau tw va cling mudn moi thir déu dién ra sudn sé, thi ddong co chinh ciia moét nha moi
gi¢i c6 phiéu van 1a ban cho ban thir gi d6. Ho dwoc dao tao dé tuan tha nhirng nguyén tic, hiéu
dwoc nhitng thuit ngit tai chinh nhit dinh, va c6 kha nang giai thich cho ban nhirng 4n
phdmdau tw khac nhau. Con viéc lam thé nao dé ban kiém dwoc tién trén thi trweong cd phiéu

hodc & mdt noi nao dé thi ho lai quén mit nhiém vu nay!

Ban ciing c6 thé g tién vao cac quy twong té. Py dwoc xem giai phap tuyét voi cho mot nha
diu tw nho hién nay. Quy twong té la quy dau tw dwoc mdt chuyén gia quan ly tién diéu hanh.
Nha quéan ly nay thwong lwa chon mot nhém c6 phiéu hodc trai phiéu da dang, thwong la
khoang tir 30 dén 200 loai chitrng khoan khic nhau trong cing mot qui. Pay la mét phwong
phap hiéu qud ma mét nha d4u tw nhd cé thé dau tw von clia minh vao mét nhém véi nhiéu
hang muc dau tw khac nhau.

Nhung cling c6 mot s6 khé khan khi 4p dung phwong phap nay. Nhw ching ta da thao luln tir

trudc, chung ta sé gap kho khan khi tim hiéu tinh hinh hoat ddng bén trong ctia nhiéu céng ty

va ctia nhiéu loai chitng khoan khac nhau. Do d6 viéc s& hiru hang chuc hoidc thAm chi hang
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tram loai chirng khoan khac nhau lai thuwong khéng dem lai két qua dau tw cao hon so véi mirc
binh quén thi trweong. Tat nhién vin dé kho khian nira dé 1a tién phi phai trd. Nhitng cong ty
quan Iy quy twong té sé tinh phi cho dich vu ctia ho. Ap dung cong thitc todn co ban ta thay tién
13i trung binh trir di tién phi phai trd cho két qua la tién 13i trung binh & mirc thip hon so véi
mirc binh quan thi trweong. Sau khi trir di tién phi va cac khoan chi phi khac thi phan 1én cac quy

twong té cd két qua dau tw déu khong vt dwoc mirc 13i trung binh cla thi treong.

Nhung chiing ta sé xem xét nhirng quy twong té c6 kha nang dem lai mic 1ai trung binh cao hon
thi trwomg. Nhin vao nhirng s6 liéu ghi chép dwoc clia mot quy twong hd, ching ta c6 thé dé
dang biét dwoc quy dé c6 kinh doanh tét hay khong. Van dé duy nhat & day la kha nang dau tw
tot trong qua khir cia mot quy khong ddm bao rang né sé tiép tuc dem lai lgi nhuén cao trong
twong lai. Ngay ca nhitng cong ty ma nhiém vu chinh la xem xét danh gia cac quy twong té cling

kho x4c dinh quy dau tw nao sé hoat dong hiéu qua trong twong lai.

C6 rat nhiéu ton tai trong cach dau tw nay ma tit cd nhirng ton tai dé lai rat kho gidi quyét.
Nhitng cong ty quan ly quy twong té duoc tra tién dwa trén sé tién dwoc dau tw & moi quy. Mot
quy cé thanh tich tot thuwong sé thu hut dwoc nhiéu tién hon. P46 1a loi ich kinh té ma cac quy ¢
dwoc. Khi mot quy twong té tang trwedng, ban quan ly quy sé gdp khé khan néu tiép tuc ap dung
cung mot chién lwgc da tirng dem lai thanh cong cho ho. Mét vai y twdng hay cé thé dwgc st
dung qua dan trai cho mét sé von 1é6n hon. Néu dau tw thong qua cac qui nhé da phan nao gidp
ban thanh céng thi diéu nay khong kha thi khi dau tw théng qua cac qui lén. Ngay ca nhitng nha
quan ly tai ba cling c¢6 khi c6 két qua dau tw kém (gidéng nhw cong thirc ky diéu). Nguwoc lai,
nhitng nha quan ly kém lai c6 thé cé nhirng két qua tét. Rt kho dé ndi nén dau tw vao cong ty
nao, ngay ca trong mot thoi gian vai ndm. Tdi ¢ thé néi nhung sw that van ludn 1a sw that. Mot
két qua dau tw t6t trong qua khir khong gitp ta dwoc nhiéu trong viéc phan doan loi nhuin
twong lai va viéc lwa chon ngwdi quan ly tién gitp minh cling khong hé dé dang hon so véi viéc
lwa chon tirng c6 phiéu riéng 1é dn khach. Va néu ban c6 thé lwa chon dwoc nhirng c6 phiéu an

khach thi ban c6 thé khong cdn dén nhirng nha quan ly gidi cho minh nira.

Thay vao d6 ban c6 thé can nhiac viéc dau tw vao cac quy twong té€ tw bao hiém. DAy 1a nhitng
quy dau tw cid nhan thwong danh cho nhitng nha dau tw rat giau cé. Trir khi ban c6 it nhit
500.000 d6 la hoic khodn tién gan bang nhw vay d€ dau tw thi ban khong c6 dwoc co hoi dé st
dung quy nay. Theo luit, hiu hét nhirng twong té tw bao hiémnay chi c¢é thé chidp nhin nhirng
nha diu tw c6 kha niang chip nhin mit mot sé tién 1¢n. Nhwng ngay ca néu ban dwgc st dung

quy nay thi toi cling khéng cho rang dé 1a cach dau tw hay.
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Quy twong té tw bdo hiém la quy dau tw c6 miirc d6 linh hoat 16n hon so véi hau hét cac quy
twong té khac. CAc nha quan 1y c6 thé st dung von cia quy hodc vay tién dé mua mot s6 lwgng
lé6n cac chitng khoan khac nhau. Thwong thi ho c6 khd nang phan dodn xem liéu nhirng co
phiéu, cac loai chirng khodn khac hodc mirc trung binh ctia toan b thi trwong sé tang 1én hay
giam xudng. Hau hét cac quy dau tu chi cd quyén kiém tién khi chirng khoan ma ho s& hiru tang
1én. Kha nang dw doan sy thay doi ctia cac loai chirng khoan khac nhau cung véi viéc dwoc
quyeén di vay tién dwgc coi 1a mét lgi thé 1on cia hdu hét cac quy dat tiéu chuin nay. C6 thé la
nhuw viy. Nhung hiu hét nhirng quy dau tw nay déu tinh mic phi rat cao - it nhit la 1% tai san
tinh theo mirc quan ly cong thém 20% tién lgi nhuin. Do tién phi cao nén da c6 hang nghin qu§
dau tw dw phong dwoc thanh 14p trong vong vai nam qua. Hau hét nhirng quy nay khéng hop ly
héa mirc phi ctia minh. Cling khong c6 nhiéu nha quan ly tai ba va do vay co hoi dé ban tim mot

nha quan ly gidi cho minh la kha it.

Vay thi tai sao nhiéu nguoi lai chi chon dé dau tw vao quy chi s6. Quy chi s6 1a quy twong té luén
c0 gang dat mirc dau tw bang tién 13i cha thi tredng chung nhung véi chi phi it hon. Nhitng quy
nay dwa ra danh sach cac cd phiéu trén thi tredng theo nhirng chi sé nhat dinh (c6 thé 1a chi s6
S&P 500 gbm 500 c6 phiéu manh hodc chi s6 Russel 2000 gdbm 2.000 c6 phiéu nh6 hon) va mua
tit ca nhitng c6 phiéu trong danh sach nay. Mac du chién lwoc nay khong gitp ban vwot qua
dwoc thi treong nhung it nhit né sé gitp ban c6 dwoc khoan lgi nhudn gan bang véi mirc 1ai
binh quén cda thi tredng. Do sau khi xem xét dén chi phi va nhitng khoan chi phi danh gia khac
thi hau hét nhitng cach dau tw ma ban lwa chon déu thu vé lgi nhudn kém hon nhiéu so véi quy
chi s8. Vi vay, nhiéu ngwoi nghién ctru ki van dé nay déu két luan rang dau tw bang mic tién lai
trung binh cta thi trweong cling da thwe sw tot roi. Thuc té thi trong vong hon 80 nim qua, mirc
14i trung binh ma thi trweong c6 phiéu dat dwoc 1a hon 10% mdt nam. Con sé d6 khong phai qua

toi.

Nhwng néu ban mudén c6 mot két qua tét hon mic trung binh thi sao? Sw that 1a khong c6 diém
dirng ndo trén con dwong dau tw clia ching ta va rang chi c6 mot cau tra loi cho cau héi ndy ma
théi d6 1a khdng c6 ciu tra 1o nao ca. Bdi vi gidng nhw téi n6i véi ban trwede diy: Trén Phé Wall,
khong bao gior c6 nhirng chuyén thin ky. Khi ban r&i khoéi nha minh, ban c6 thé dé tién cia minh
dwéi gbi ciia mot nha dau tw chuyén nghiép nhwng khi ban thirc diy, tit ca sé tién ctia ban da

dwoc dau tw ma khong dem lai hiéu qua.

T6i biét ban dang dinh hoi vin dé gi. C6 noi ndo ma ban cé thé dén khong? Cé viéc gi ma ban co

thé 1am khong? C6 ai d6 ma ban c6 thé tin twdng khong?
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Khong c6 gi ngac nhién khi biét rang sau 25 nim hoat dong trong linh vyc dau tw, toi da duoc
héi nhirng cAu nhw thé nay nhiéu lan. Va t6i da nhiéu lan gidi thiéu nha quan ly quy twong té tot
hay nha quan 1y quy dau tw dw phong xuit sic. Nhitng quy dang dwgc néi dén & diy da mé rong
nhiéu 1an so v&i quy mo ban dau va co hoi dau tw ngan han vao nhirng quy nay ciing bién mat.
Tdi cling da c6 ging gitip moi ngwoi bang cach dwa ra mot bi quyét dau tw c6 phiéu dic biét. Tuy
nhién bi quyét nay cua tdi khong dang tin ciy lam va khong thwong xuyén dwoc ap dung cho

chién lwoc dau tw dai han.

Vi thé t6i thwdng xuyén roi vao tinh trang lung ting. Néu ban muén nghién ctru cang it cang tot
va ban khéng quan tAm dén viéc tinh mic trung binh thi quy chi s6 cé thé 1a mét sw lwa chon
tot. Nhung néu ban c6 kha niang phan tich tinh hinh cia doanh nghiép va sin sang nghién ctru
v&i khdi lwong 1o thi viéc lwa chon tirng c6 phiéu riéng 1é c6 thé la mot sw lwa chon hop ly. Van
dé duy nhat d6 1a hau hét moi ngwdi khong cé thoi gian hodc khong cé kha ning phin tich tirng
cong ty riéng 1é. Nhuw ching ta da thao luin & chwong tridc, néu ban khong biét cach danh gia
cong ty va dw doan tién loi binh thwong trong mot vai ndm t&i cia doanh nghiép d6 thi ban

khong nén dau tw vao cd phiéu riéng 1é trong giai doan diu nay.

Tiép theo la mot diém rit quan trong ban can lwu y. Néu ban thwc sw mudn vwot 1én thi treong
thi chi con 1 cach duy nhit ban nén ap dung. Sau khi ching ta ciing nghién ctru ky lwdng, tbi co

thé& khong cin phai néi han ra véi ban. Nhung ching ta hiy ciing xem da nhé!

Nhuw t6i da hira tir trwére, ap dung nhitng bwéc don gian dwgc dwa ra & cudi cudn sach nay va st
dung cong thirc ky diéu, ban c6 thé chién thing dwoc thi trvong chirng khoan. Ban c6 thé dat
duoc khodn tién 13ai dau tw 1on trong thoi gian dai ma chi phai chiu it rii ro. Bang cach tuan theo
tirng buwéc tirng bwé'c mot, ban sé biét chinh xac noi cdn di va nhirng gi cin lam. N6 sé khong

tén mat nhiéu thoi gian cta ban - chi vai phut méi thang.

Nhung day khong phai 1a phan kho. Phan khé d6 1a hdy chic chan rang ban hiéu dwoc tai sao
cong thirc ky diéu lai phat huy tac dung. Phan kho d6 12 tiép tuc tin rang cong thirc ky diéu van
c6 tac dung ngay ca khi nhitng ngwoi ban, nhitng chuyén gia, cic phwong tién truyén théng va
Mr. Thi trwedng lai cho biét sw viéc dién ra theo chiéu ngwoc lai. Cudi cing, phan khé khin chi 1a

bat tay vao cdng viéc, mic du toi da c§ gang giai thich mot cach dé hiéu nhat co thé.

Chtic ban may man. T6i thuc su tin twédng rang néu ban 1am theo nhitrng bai hoc trong cuén sach
nay, ban sé gat hai thanh cong lén trén thi trwong chirng khoan. b6 la ly do tai sao chwong sau

lai déng mot vai tro hét sirc quan trong. Trén hét, néu nhirng tinh toan cia tdi la ding thi ban
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van phai d6i mat véi mot kho khin kha 16n. Toi néi nghiém tic d6. Khé khan dé 1a ban sé 1am gi

v&i tit ca so tién ma ban kiém dwoc?

Téng két ngan gon:

1. Trén Pho Wall, khong c6 chuyén than ky!

2. Khong c6 gi c6 y nghia hon cong thirc ky diéu.

3. Cach thirc 4p dung tirng buwdc cong thirc ky diéu dé gianh thang lgi trén thi trwong chirng

khoan sé dwoc gi¢i thiéu ngay sau chwong nay.
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CHUONG 13

Ban sé lam gi néu ban c6 rat nhiéu tién? T4t nhién, y to6i la ban sé lam gi néu sau khi ban cham
soc gia dinh va nhirng ngwoi than ctia ban, sau khi tinh dén khi ban nghi hwu va sau khi ban dé

danh mot it tién d€ mua mot sé tién nghi cho cudc séng cia minh? Ban sé lam gi?

Thwec ra ban c6 thé tra 1o cau hoi nay vao mot ngay nao d6. Nhung dirng lo lang. To6i sé khong
lam phién ban bang nhirng s liéu thdng ké nira. T6i s& khong néi véi ban vé tit ca s6 tién ban
c6 thé kiém dwoc bang viéc st dung cdng thirc ky diéu. Toi thAm chi sé khéng thao luan y nghia
cda tir loi nhuén kép nira. D6 1a noi ban c6 thé dau tw mét khoan tién twong d6i nho cia minh
va thu vé khodn tién 13i hop 1y sau mot khoang thoi gian, sau dé tiép tuc tai dau tw tir tit ca so

tién nay va cudi cung ban ki€ém dwgc mot khodn tién lén. Toi sé khong néi vé diéu do.

Néu ban danh phan lén sé tién clia minh vao tai khodn tién hwu thi c6 1€ day ciing la phwong
phap hay ma ching ta nén ban dén. Bit dau tir by gi¢r va danh t6i da sd tién tro cAp clia minh
cho vao quy dau tw lwong hwu - IRA trong vong mét vai nam tiép theo thi ban c6 thé bién so
tién twong ddi it cia minh thanh khodn tién nhiéu hon gip nhiéu lan. Hién nhién la cong thic
ky diéu lu6n gitip nha dau tw ki€ém dwoc tién li cao trong qua khit thi né hoan toan cé thé giap

ban ki€ém dwgc nhiéu tién hon. Nhuwng rat ti€c 1a chiing ta sé khong thao luin vé van dé nay.

That ngai ghé. Bang viéc danh téng céng chi 28.000 d6 la mdi nam trong vong sau nam lién tiép
(t6i da 1a 4.000 d6 la trong ca nam 2006 va 2007 va sau d6 1a 5.000 d6 la mbi nam tinh tir nim
2008 cho 4 ndm ) thi tai khoan tién lwong hwu cia ban cé thé ting 1én trén 325.000 d6 la sau 20
nam va trén 1,3 triéu do la sau 30 ndm. D4 la néu ban c6 thé kiém dwoc ty 1€ tién 13i 12 15% trén
sO tién dau tw cia minh. Tat nhién, thanh cong trong qua khit ctia cong thirc ky diéu l1a 1én hon
so v&i con s6 15% moi ndm nhung ciing sé 1a khong ding néu dw kién mot ty 1é tién 14i hang

nam cao hon nhiéu trong twong lai.

b6 1a béi vi néu lwa chon mot con s6 vi du nhw 20% mét nam thi so tién ban dau 28.000 do
la c6 thé thanh 752.000 d6 la sau 20 nim va hon 4,3 triéu d6 la sau 30 nam. Vi ty 1& 1é6n hon
nhw 25% mot ndm (mat ty 1& van thdp hon so vai ty 1€ tién 1ai ma mot trong nhirng danh muc
dAu tw cac c6 phiéu nhé cé st dung cong thirc ky diéu c6 dwoc) thi sé tién 28.000 d6 la sé trd
thanh 1,6 triéu dé la trong vong 20 nam va trén 13,4 triéu dé la trong vong 30 nam. Nhwng ai
thuwc sw ¢6 kha nang tinh todn, va véi nhitng con sé6 nhw viy, cdm on chda vi téi da ding khi

khong dé cap dén ching.


https://sinvest.vn

Nhung toi sé& noi ra diéu nay. Néu ban van con hoc & trwong trung hoc co s& hodc thAm chi 1a
trwong trung hoc pho théng thi sé c6 ngwoi ti€p cin védi ban - y tdi 1a bat ¢ ngwdi nao va ho
mudén ban mua mot thanh keo cao su v&i gia 25 xu thi cho du chiéc xe diy hay doanh thu cua ho

c6 hap dan dén dau di nira thi tdi van chi c6 mot loi khuyén ban nhu sau:
birng lam nhu vay!

To6i n6i ra diéu nay khong phai béi vi bat cir khi nao ban ciing bi budc phai dirng & trong goc véi
mot nam Kkeo cao su trong tay. Ma béi vi, néu ban hiéu 25 xu dwgc dau tw dung hwéng c6 thé
bién thanh hon 200 d6 la vao lic ban bwéc vao tudi trung nién thi co 1é ban sé khong lang phi
qué nhiéu tién cta minh vao mot thanh keo cao su nhw vay! Ban c6 thé khong tiéu tién vung phi
nhw thé. Thay vao dd, ban bat dau suy nghi vé viéc tiét kiém tién bat cir khi ndo c6 thé va dau tw

thoi gian tinh todn tim ra cach t6t nhat dé dau tw. D6 chinh la diém ma tdi muén néi dén & day.

Tuy nhién, c6 mot diéu téi khéng n6i dén dé 1a viéc ap dung cong thirc ky diéu cho nhirng vu
dAu tw sdp tdi cia ban sé ddm bao mot két qua tuyét vori nhw né da mang lai trong qua khir. Toi

khong thé biét diéu d6 nhwng toi c6 thé néi diéu nay:

Tdi tin rang viéc ap dung cong thirc ky diéu va nhirng nguyén tac ciia né dé lwa chon hwéng dau
tw trong twong lai van sé& 1a mot trong nhirng sw lwa chon d4u tw t6t nhat cia ban. T6i tin rang
néu ban c6 kha nang theo dudi chién lwoc cong thirc ky diéu ngay ca khi c6 phiéu ban chon tot
hay x4u thi ban hoan toan c6 kha niang vwrot qua mic binh quan thi truedmg. Tém lai, tdi tin rang
ngay ca néu moi ngwoi déu biét cong thirc ky diéu nay thi két qua dau tw cia ban van sé tiép tuc

khong chi 12 “kha hai 1ong” ma con 1a khong thé twéng twong dwoc, néu gdp mot chit may man.

Néu sau khi ban da ap dung cong thirc ky diéu va thdy minh thwc sw may man véi s tién kiém
dwoc thi ban nén xem xét lai tinh hiéu qua ctia né. Trong thuwec té, tit ca thoi gian va cong strc
ban danh cho viéc dau tw vao thi trweong c6 phiéu khdng phai la thwe sw hiéu qua. Thwong thi
khi ban ban hoic mua c6 phiéu cia mot cong ty dwoc niém yét cong khai thi ban don thuan chi
giao dich v&i nhitng ¢6 dong khac. Hay noéi cach khac, nhirng hoat dong ngdm khong dién ra.

Ban hoan toan khong nhan dwoc gi tir nhirng giao dich nay.

Nhiéu ngwdi 14p luan rang tat ca cac hoat ddong mua va ban nay déu kha hiru ich. Nhitng nguoi
nay cho rang viéc mua ban c6 phiéu khién cho thi tredng tré nén nhon nhip. Xét vé mat ly
thuyét, néu mét cong ty can thém tién thi n6 c6 thé ban thém c6 phiéu vao & thi treérng nay. N6
c6 thé st dung khodn tién thu dwgc nay dé trang trai chi phi, xdy dwng nha may hay mé rong
cong ty, v.v... Piéu nay hoan toan dung. Twong tw nhu vay, néu Jason quyét dinh mé rong chubi

ctra hang ban keo cao su cia minh tir 10 ctra hang ban dau thanh 300 ctra hang thi ciu ta c6 thé
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béan truwc ti€p ra thi truong mot s6 c6 phiéu trong cong ty méi rat phat trién ciia minh nham
muc dich mé rong hoat dong. Do nhitng ngwdi mua c6 phiéu trong cong ty cla Jason biét rang
sau khi ho mua lan dau tién, ho c6 thé ban nhirng ¢ phiéu nay trén thi trueong nén Jason rat dé
dang huy dong tién dé mé rong cong ty. Nhirng nguwoi thiy rang viéc giao dich ¢6 phiéu dem lai

gia tri lén cling da dung khi n6i vé quan diém nay.

T6i khong phai la mot trong s6 nhirng nguwoi nay. Vang, c6 mdt thi treong nhw viy qua la hay.
Trong thuc té& no rat quan trong. Hon 95% giao dich c§ phiéu mdi ngay 1a khong can thiét. Thi
trwedng van cé thé hoat dong t6t ma khong can hau hét nhitng giao dich nay. Thi tredng hoan

toan c6 thé hoat dong tot ma khong cin sw giao dich ciia ban.

Thuc té trong ngay dau tién ctia moi ky hoc, toi déu thong bao cho céc sinh vién cia minh rang
toi sé day cho ho cac k§ ndang c6 nhitrng mat han ché nhat dinh. Piéu nay khong cé nghia la ho sé
khong c6 kha nang kiém dwoc nhiéu tién tir nhirng gi ho hoc dwoc. Ma diéu nay nghia la ho c6
thé c6 nhirng cach st dung thoi gian va kién thirc cia minh hiéu qua hon nhiéu. Do vy, thay vi

day cho cac hoc sinh ctia minh thi t6i luén hoi xem cac em c6 cach nao khac hay hon khong.

Va véi ban ciing vay. T6i hy vong rang cudn sach nay va nhitng hwéng dan chi tiét sau day sé
giip ban dat dwoc tit cd muc tiéu dau tw dé ra. Toi thwce su tin twdng rang né sé gitp ich cho
ban. T6i cling hy vong rang nhitng muc tiéu dau tw nay sé& bao gom viéc sir dung mot phan s6
tién ban kiém ra dwgc dé tao ra sy khac biét nao d6 trong linh vuwec quan trong va c6 y nghia véi

ban.
Chic ban may mén!

Tat nhién c6 nhiéu viéc dang lam véi s6 tién cda minh bén canh viéc cham séc nhirng ngwoi
than va gan giii véi ban. Cho du né c6 bao gdom viéc hd tro nghién cttu y hoc, giup d& ngwoi
nghéo, thic diy cong bang xa hoi hay hd tro sw nghiép dang trong ma ban tin twéng thi dé rd
rang déu dang dé ban dau tw. Nhung do toan bé cudn sach nay déu dé cip dén viéc dau tw tién
cta ban vao nhirng noi ma né thé kiém dwoc khoan tién 13i cao nén tdi dwa ra mot y twdng ma

ban c6 thé can nhic, xem xét dén.

Chinh hé théng gido duc ctia ching ta da ung ho cac doanh nhan, cdc nha khoa hoc, cac ky sw
cong nghé va luc lwgng lao ddng cao giup nén kinh té phat trién va thinh vwong. Chinh hoat
dong cda thi tredng c6 phi€u phan anh tién trinh nay theo thoi gian. R rang 1a ching ta dang
lang phi phan 1én tiém lyc twong lai cta chinh minh. Tai hdu hét cac thanh phé lén & Hoa Ky,
chi mét niva hoc sinh hoc 16p 9 & cac trweong cong 14p hoan thanh chwong trinh hoc pho thong

trung hoc cua minh. Hiy suy nghi vin dé nay trong gidy lat. C6 nhiéu ly do cho viéc lang phi
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tram trong nay nhwng cho du d6 1a gi di ching nira thi né cling déu anh hwdng dén moi cip bic

hoc. Nhiéu hoc sinh vao hoc 1ép 9 nhwng thwce sw chi dat trinh d6 16p 4 hay 16p 5.

Vay thi ching ta sé gidi quyét van dé nay nhw thé nao? R6 rang gido duc luén l1a nhiém vu dwoc
wu tién hang dau va danh tién dé day hoc sinh nhirng k§ nang can thiét dé tr¢ thanh nhirng
cong dan c6 ich cho xa hoi la mot sy dau tw tuyét voi mang lai loi ich cao. Hon nira, day ré rang
12 bién phap gidm duwgc nhirng chi phi xa hoi khong dang c6 nhu: tro cAp xa hoi, khic phuc tinh

trang ma tuy, toi pham, v.v... Viy thi chiing ta sé gidi quyét vin dé nay nhw thé nao?

Duwéi ché€ dd tw ban chi nghia, diéu nay 1a kha ro rang. Néu chiing ta c6 gang thay d6i mot doanh
nghiép nhw cong ty Just Broccoli thi trwdc tién ching ta nén cd gang thay d6i mot sd thit. C6 thé
chiing ta sé sa thai ngwoi quan ly toi, thué nhitng nhan vién kinh doanh gioi hodac tién hanh cac
hoat dong quang cdo, nhung cudi cung néu két qua khong cé tién trién thi ching ta chi c6 thé
tuyén b6 pha san. Dwéi hé thong tw ban chu nghia, nhitng cong ty khong thé kiém dwoc doanh
thu thuin dd phuc vu hoat ddng ciia minh thi cudi cing cling sé roi vao tinh trang pha san. bé la
diéu rat tot. Thay vi ti€p tuc ném tién vao nhirng vu dau tw khong hiéu qua thi dwdi ché do tw
ban chl nghia, tién dwoc gian ti€p dwa vao cidc doanh nghiép cé kha nang s dung hiéu qua
khodn von dau tw méi. D6 1a cich ma nén kinh té€ cla ching ta ti€p tuc ting trudng va phon
thinh theo thoi gian.

Vay thi lam thé nao ma ban c6 thé thay déi hé thong trwong hoc cong 14p? Trudce tién, ban nén
cd gang thay d6i mot s6 thir. Ban c6 thé sa thai nhirng gido vién kém, wu dai hon ddi v&i nhirng
gido vién gioi, bo nhitng quy dinh khong hop ly va cudi cung la ddong clra cac treong kém chat
lwong. SO tién dw kién diu tw cho cic treong kém chit lwong sé dwoc gian tiép chuyén cho
nhirng tredng (cé thé 1a cong 1ap hodc tw thuc) c6 chit lwong cao hon. Nhwng rit tiéc 1a nhirng
van dé tiéu cuc van phat sinh & cac trwong cong 1ap ndi thanh trong sudt 40 nim qua mic du

"viéc cai tién van dwoc trién khai hang ngay".

Sw khac nhau ndm & chd dé. Trong ché dd tw ban chi nghia, néu viéc thay ddi khong thanh cong
thi doanh nghiép phai dong ctra. V&i nhitng treong cong 1ap thi diéu nay hiém khi xay ra. Khé
c6 thé sa thai nhirng gido vién kém, trad lwong cao cho nhirng gido vién gioéi hodc déng cira
nhirng treong kém chat lwong. Tém lai, khdng c6 hinh phat nao khi hoat déng kém ciing nhw
khong c6 bién phap khuyén khich nao khi hoat dong tét, hay khong phai ganh chiu hiu qua nao

néu quan ly doanh nghiép kém.

Do d6, sé tién danh cho nhirng gido vién kém hodc nhirng treong kém lai hiu nhw khong bao

gior dwgc gidn tiép chuyén dén nhirng gido vién gidi hodc nhirng trwrong cé chat lwong tot dé co
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thé mang lai két qua cao hon. Vay thi néu chiing ta muén ap dung nhitng gi ma ching ta hoc vé
cht nghia tw ban thi bit ky gidi phap nao cho du né cé bao gbm viéc cai cach cic trueong cong
1ap, cac treong ban cong hodc nhitng chwong trinh dao tao c6 chit lwong déu phai van dung
nhirng bién phap nay. Néu khong, chiing ta sé nhanh chdéng bi roi vao treong hop nhw hé thong

trweong hoc Just Broccoli.*

* Néu ban quan tdm hon, ban cé thé truy cip mot s6 trang Web nhw sau: successforall.net,

alliance forschoolchoice.com, schoolachievement.org, democratsforeducationreform.org.
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CAC BUOCPAU TU CO BAN

Py la toan bd ndi dung clia cudn sach. Nhw cac ban da biét, cong thirc ky diéu da dem lai két
qua diu tw tuyét voi trong qua khir. Do d6, muc tiéu clia ching ta 1a xay dwng mot ké hoach dé
thwc hién va ciing c6 thé dem lai két qua tuyét voi nhw vy, Nhwng truede khi ching ta 4p dung

bat ky chién lwoc dau tw nao, ching ta can phai lwu y dén mot s6 diém sau.

Trwéc tién, do tién 1di dé cap dén trong cudn sach dwoc tinh todn dwa trén viéc s& hiru khoang
30 c6 phiéu do cong thitc ky diéu lwa chon, vi vdy ching ta nén ddm bao rang minh ciing c6 ké
hoach nam gitr it nhit 20 dén 30 c¢6 phi€u cing mot lic. Nén nhé rang, cong thirc ky diéu phat
huy hiéu qué dwa trén viéc tinh todn mic trung binh cda cac c6 phiéu, vi viy viéc nam gitr
nhitng c6 phiéu dwgc cong thirc ky diéu xép & vi tri cao sé gidp ching ta dat dwoc gn bang mic

binh quan thi tredng.

Thir hai, trong nhitng l1an thir nghiém cta ching ta, méi ¢ phi€u dwgc ndm gitt trong khoang
thoi gian 1a mot ndm. Nam gitt ¢6 phiéu trong mot nam 13 t6t vi ching ta khong phai ndp thué
cho tai khodn cua minh. P6i véi nhirng tai khoan phai ndp thué, ching ta lubn mong mudn
khodn tién phai ndp sé it di. D6i véi nhitng ¢d phiéu riéng 1é ma ching ta phai chiu 16 so véi
mirc gid mua vao ban dau thi ching ta mudn ban di trong vai ngay trudc khi thdi han nam git
mot nam két thac. V&i nhirng c6 phiéu sinh 1o, ching ta mudn ban chiing mét hoéc hai ngay sau
thoi han ndm gitt mot ndm cha chiing ta két thic. Theo d6, tit ca nhitng loi nhuin cta ching ta
sé phai chiu khoan thué wu dai thip khi ching ta dau tw trong thoi gian dai (theo quy dinh cta
lién bang, ty 1& thué dwoc 4p dung cho nhitng c6 phiéu dwgc ndm gitt hon mot ndm tdi da 1a
15%), va tit ca nhirng 1an thua 16 clia ching ta sé chi phai chiu mc thué 4p dung cho nhirng c6
phiéu dwoc diu tw ngdn han (dwoc khiu trir vao nhitng ngudn thu khac ma mirc khiu trir thué
c6 thé dat 35%). Nhitng diéu chinh nhé trong quy dinh thué nay ciing gitp ta dat dwoc loi

nhuin dau tw sau thué cao hon.

Cudi cuing, ban can luu y rang “van sy khé&i dau nan”. C6 18 chung ta khong mudn mua tit ca 30
c6 phiéu cung mot lac. D€ dat dwoc két qua tuyét voi nhw ching ta da tirng c6 dwoc khi tién
hanh nghién ctru truwedc day, chung ta sé phai 4p dung danh muc xép hang c6 phiéu ctia cong
thirc ky diéu trong nim dAu tién ching ta diu tw. Diéu nay c6 nghia l1a cir vai ba thang, ching ta
sé phai bd sung thém 5 dén 7 c6 phiéu vao danh muc dau tw ciia minh cho dén khi ching ta sé&
hiru 20 dén 30 cd phiéu. Do d6 trong danh muc ¢d phiéu ma ching ta dwoc sé hiru trong vong 1
nam, ching ta sé chi phai thay thé 5 dén 7 c6 phiéu da hét han s& hitu. Néu ban lung ting trong

viéc nay thi dirng lo 1ang vi nhitng huéng dan cu thé sau day sé giup ban.
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Bay gi¢ chung ta da 6n dinh viéc diu tw ban dau, chiing ta cin thao ludn nhirng cach thirc don
gian dé tim co6 phiéu dya trén céng thirc ky diéu ctia ching ta. C6 rit nhiéu cich gitp ching ta
tim dwoc nhitng c6 phiéu sin c6 khip noi, c6 thé st dung nhitng trang web hay nhitng chwong
trinh phin mém c6 tin dung web dé cip nhit thong tin vé c6 phiéu. Cé thé c6 mét vai trang web
hay phdn mém mién phi nhwng hiu hét nhitng trang web khac néu mudn s dung, ching ta
phai trd 99 do la hodc hon 99 d6 la mot thang. Moi ngudn thong tin déu c6 nhirng thuan loi va
bat lgi riéng dwa trén danh gia vé viéc van hanh dé dang, tinh tin cay, linh hoat va tinh chinh xac
cla cac nguon dir liéu. Hau hét trong s6 d6 déu dwa ra danh sach cac co phiéu hop ly dwa theo

cong thirc ky diéu néu chiing ta tuin thu nhirng diéu kién nhit dinh dwoc néu ra dwéi day.

Mot ngudn thong tin dac biét dwgc st dung chd yéu trong cuén sich nay la trang web
magicformulainvesting.com. Trang web nay dwoc thiét k& nham gitip cdc nha dau tw dat duoc
két qua cang gan bang v&i két qua nghién ciru cla ching ta cang t6t. Ban c6 thé st dung trang
web nay mién phi. Sau day 1a nhitng hwéng dan cu thé d€ stt dung trang web trén dé Iwa chon

c6 phiéu.

Mot phwong phdp khdc nhwng khong bi han ché d6 l1a cic trang web businessweek.com,
aaii.com, moneycentral.msn.com, powerinvestor.com va smartmoney.com. Mdc du nhirng trang
web nay nhin chung déu tét va tién loi vi hodc dwoc mién phi hodc chi phai trd mot khoan tién
hop 1y khi sit dung nhwng ching khéng gitip ban chon dwgc nhitng c¢6 phiéu ma céng thirc ky
diéu chon. Ching chi dwa ra nhitng két qua twong do6i xap xi véi két qua ma céng thirc ky diéu
dat dwoc, boi vi c6 nhitng sy khac nhau & ca tiéu chi ngwoi st dung lya chon va nhitrng nguén
di liéu ngdm. Ban c6 thé tim thdy nhitng huéng dan chung vé dau tw trong nhirng trang web

nay.
Cach 1: Trang web MagicFormulalnvesting.com
Bwédc 1: Tham khao trang web magicformulainvesting.com

Bwéc 2: Lam theo nhirng hwéng dan dé lwa chon kich c& cong ty (vi du, nhitng cong ty c6 vén
thi treong trén 50 triéu do la hay trén 200 triéu dé la hay hon 1 ty dé la ...). P6i véi hau hét cac
nha dau tw cd nhan thi chon nhitng cong ty c6 von thi trwedng trén 50 triéu hodc 100 triéu do la

1a hop ly.

Bwdc 3: Lam theo nhitng hwéng din dé hwéng dau tw ciia minh vao nhitng cong ty dirng dau

trong bang xép hang cua cdng thirc ky diéu.
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Bwdrc 4: Mua co phiéu cia 5 dén 7 cong ty dirng dau trong bang xép hang. Budc dau, chi dau tw
tir 20 dén 30% s6 tién ban dw dinh dau tw trong ndm th& nhat (d6i véi nhitng nha dau tw cé it
v6én hon thi nhitng trang web c¢6 mic tinh phi thip hon nhw foliofn.com, buyandhold.com va

scottrade.com c6 thé 1a mét dia chi tot ma ban cin dén khi khéi sy dau tw.)

Buéc 5: Ban hay ldp lai budc 4 hai hodc ba thang mot Ian cho dén khi ban dau tw toan b s6 tién
ctia minh vao nhirng c6 phiéu do cong thirc ky diéu lwa chon. Sau 9 hoic 10 thang thi ban cé thé
s& hiru tir 20 dén 30 c6 phiéu (vi du, cr 3 thang ban mua 7 c6 phiéu, ¢ 2 thdng ban mua thém 5

dén 6 c6 phiéu).

Bwdc 6: Hiy ban mdi mot c¢6 phiéu sau khi ban di sé hitu né dwoc mot ndm. Dbi véi nhirng tai
khoan phai ndp thué, hdy ban nhitng c¢6 phiéu sinh 1&i mot vai ngay sau khi thoi han sé hiru 1
nam két thic va ban nhitng c6 phiéu thua 16 mét vai ngay trudc khi thdi han ndm gitt mot nim
két thic (nhw phan trudc téi da dé cip). Hay st dung khoan tién ban dwoc nay hay sé tién dau
tw thém dé mua nhirng c6 phi€u méi theo sw lwa chon méi cia céng thirc ky diéu véi s6 lwong

bang s8 lwong cb phiéu da ban ra (bwdc 4).

Bwdc 7: Hay tiép tuc qua trinh dau tw nay trong nhiéu ndm. Nén nhé rang, ban phai tiép tuc
qué trinh diu tw nay it nhat 3 dén 5 nam cho du két qua dau tw cé nhw thé nao di chang nira.

Néu khong ban sé khong cé co héi thanh cong trudc khi cong thirc ky diéu phat huy hiéu qua.
Bworc 8: Hay viét thw cho toi dé hdi thém nhirng gi ban muon.
Cach 2: Nhirng hwéng din chung khac khi tham khéo cac trang web khac

Néu ban tham khao cac trang web khac ngoai trang web magicformulainvesting.com, ban nén

l1am theo nhitng huwéng din sau day dé dat duoc két qua dau tw tét nhat:

e Str dung ty 1€ 13i trén tai sdn (ROA) nhw thwéc do tinh toan. Dinh ty 1€ nady it nhit1a 25% (ROA

sé thay cho ty 1€ ldi trén von ma céng thirc ky diéu da tirng nghién ctru).

o Tlr nhitng c6 phi€u c6 ROA cao, hdy chd y dén nhirng c6 phiéu cé ty 1é gid so véi loi nhuin
thip nhat (ty 1é P/E) (P/E sé thay thé cho tién 1di ma cong thirc ky diéu tirng nghién ctru).

e Loai tit ca nhitng c6 phiéu thudc cic nganh tai chinh va ctia cac nganh phuc vu céng ching (vi
du nhw quy twong ho, cadc ngan hang va cic cong ty bao hiém) ra khéi danh siach dau tw cta

minh.


https://sinvest.vn

e Loai bd tit ca nhitng céng ty nwdc ngoai ra khoi danh sach dau tw. Trong hau hét cic truong
hop, nhitng cong ty nay thuwong cé hiu t6 ADR - American Depository Reciept - (Bién lai givi

chirng khoan ctia My) & sau tén cia c6 phiéu dé.

e Néu mot cd phiéu c6 ty 1& P/E thap, vi du 1a 5% hodc it hon, diéu nay c6 thé gitp ta thay hoat
dong kinh doanh trong nam ngodi hodc dit liéu dang dwoc st dung cé diéu gi d6 khong binh
thuong. Ban cé thé loai bé nhitng c6 phiéu nay ra khoi danh sich dau tw cia minh. Ban ciling
muén loai bé nhirng céng ty vira cong bo thu nhip cta minh vao tuin trwéc. (Piéu nay sé giup

han ché t6i da anh hwdng cia nhirng dir liéu khéng ding hodc dwa ra khong didng ldc).

e Sau khi c¢6 danh sach diu tw cta riéng minh, ban hay tién hanh theo cic buwéc 4 va 8 theo sw

chi din cua trang web magicformulainvesting.com.
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PHU LUC

CHU Y QUAN TRONG: Ban khong bit budc phai doc phan phu luc ndy. Tuy nhién, dé hiéu r6
chién lwoc dau tw cua cong thirc ky diéu, ban phai hi€éu hai khai niém co ban sau. Thir nhit, mua
c6 phiéu cua nhirng cong ty an nén lam ra véi mirc gia hoi la cach dau tw hiéu qua nhit. Va day
cing chinh 1a phwong thirc d4u tu theo cong thirc ky diéu. Thit hai, Mr. Thi trweong sé phai mét
vai ndm dé xac dinh dwoc mirc gia hoi. Do d6, khi 4p dung céng thirc ky diéu ban can phai kién
nhan. Thong tin dwoc dé cap dén & muc nay chi don thuin 13 nhitng nhan xét b6 sung cho hai y

chinh nay.

Phin phu luc nay gom nhirng théng tin co ban vé cong thirc Ky diéu danh cho nhirng ngudi cé
kha ning hiéu ro vé cac bo céo tai chinh. N6 ciing so sanh sw hop 1y va két qua ctia cic phwong
thirc dau tw theo cong thikc ky diéu véi cac phwong phap va cac nghién ctru khac da dwoc chirng

minh 13 c6 kha niang chién thang thi treong.
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CONG THUC KY DIEU

Cong thirc ky diéu xép hang cac cong ty dwa trén hai tiéu chi: ty 1é 13i trén von va loi tirc hién
thoi. Hai tiéu chi nay c6 thé dworc tinh theo nhitng cach thirc khac nhau. Cac cach thirc dwgc st

dung trong cudn sach nay dwoc miéu ta cu thé nhu sau:
1. Ty 1€ 13i trén von

EBIT /(Von lwu dong rong

+ Tai san c6 dinh rong)

Ty 1é 14i trén vOn duwoc tinh bang ty 1 thu nhap trwdc thué va 1ai (EBIT) trén v6n hitu hinh dworc
st dung (V6n lwu dong rong + Tai san c6 dinh rong). Ty 1é nay dwoc str dung thay cho ROE - ty
1é 13i trén c6 phiéu hay cho ROA - ty 1€ 14i trén tai sdn vi mot s 1y do.

EBIT (thu nhép trwdc khi khiu trir thué va 1ai) dwoc stt dung thay cho thu nhap dwgc cong bd
b&i vi cac cong ty chiu mirc thué va c6 cadc khoan no khac nhau. St dung EBIT sé cho phép
ching ta xem xét va so sanh thu nhap cda cac cong ty khac nhau ma khong phai chiu anh huwéng
khi mi&c thué suit va khoan no clia cong ty ting lén. Ching ta c6 thé so sanh thu nhép thuc sw
tr hoat dong kinh doanh (EBIT) v&i chi phi cta tai sdn dwoc stv dung dé tao ra s6 thu nhap nay

(vén hitu hinh dwgc st dung) cia tirng cong ty.

Vén lwu dong rong + Tai san c6 dinh rong (hay von hitu hinh dwoc st dung) dwoc str dung thay
cho tong tai san (dwoc st dung trong viéc tinh todn ROA) hay tong s6 co phiéu (dwgc st dung
trong viéc tinh todn ROE). Cong thirc nay dwgc st dung dé tinh toan s6 vén thuc sw ma mot
cong ty can dé tién hanh hoat dong kinh doanh ctia minh. Vén lwu dong thwc dwoc str dung bédi
vi mot cong ty phai tinh dé€n kha nang hang bi tra lai va hang ton kho (khong tinh dén tién mat
du thira khong dwoc dung cho hoat dong kinh doanh) nhwng khong phai thanh toan ngay cho
nhirng hang héa bi tra lai vi diy 1a nhirng khodn no khéng bi tinh 13i suat (theo cach tinh nay
khoan n¢ chiu l4i suit ngan han dwoc tach ra khéi khoan no phai tra hién tai). Bén canh nhitng
yéu cau vé von lwu déng, mot cong ty phai mua nhirng tai san c6 dinh can thiét dé tién hanh
hoat dong kinh doanh ctia minh nhw l1a bat dong san, nha xwéng, trang thiét bi. Khau hao vé gia
tri cia nhirng tai sn c6 dinh nay sé dwoc tinh vao von lwu dong thudn da dwoc tinh dén khi st

dung von hiru hinh.
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Cha gidi: Tai san v6 hinh, dac biét la lgi thé doanh nghiép, khéng bao gom
trong tinh todn von st dung hitu hinh. Loi thé doanh nghiép thwong la
két qua ctia viéc mua lai cong ty khac. Chi phi dé mua lai 16n hon tai san
hiru hinh mua dwoc tir cong ty d6 thwong dwoc phan bo vao muc lgi thé
doanh nghiép. D€ kiém soat kinh doanh trong twong lai, cong ty di mua
lai thwong chi phai thay thé cac tai san hiru hinh, nhw nha xwdng va may
moc thiét bi. Loi thé doanh nghiép 1a mot gid gbc khéng cin phai thay
thé. Vi vay,trong hau hét cac trwong hop, chi riéng lgi nhuin trén von
hiru hinh (trtr lgi thé doanh nghiép) sé la sw thé hién cu thé cta lgi nhuin
cia doanh nghiép ti€p t&i. Cac tinh toan ROE va ROA dwoc nhiéu nha
phén tich st dung thwong bi bép méo do phét 16 sw khac nhau gitra vén
c6 phiéu dwoc bdo cio va cac tai sdn véi von cd phan hiru hinh va tai san
htru hinh, thém vao viéc b6p méo do thué suat khac nhau va m&c db no.

2. Loi nhuan

EBIT/Gia tri cong ty

Loi tiec hién thoi dwoc tinh bang ty 1 thu nhap trwdc thué (EBIT) trén gia tri cong ty (gia tri thi
treong cta cd phiéu + khodn no chiu thué suit rong). Ty 1é nay dwgc st dung nhiéu hon so véi
ty 1& P/E (gia c6 phiéu trén loi nhuin c6 phiéu) hay ty 1&é E/P (lgi nhuin c6 phiéu/ty 1€ gia c6
phiéu) vi mét sé 1y do. Y nghia ctia khoan loi tirc hién thoi don thuin chi 1a danh gia thu nhap

cia mot cong ty dwa trén gid mua co6 phiéu cua cong ty do.

Gia tri cong ty dwgc str dung thay cho gid cia c6 phiéu (vi du, vén cta cong ty dé trén toan thi
treong, gia c6 phiéu dwoc ting 1én gip boi néu cong ty d6 noi tréi trén thi treong) vi gia tri
cong ty cling nhu tinh trang tai chinh ctia né déu lién quan dén gia cd phiéu cta cong ty d6 boi
qua do ta xac dinh dwoc hiéu qua hoat dong cua cong ty. Vi viéc st dung EBIT (phwong phap
xem xét thu nhip trueéc thué va 13i) va so sanh né véi gia tri cong ty, ching ta c6 thé tinh toan
thu nhip trwéc thué dwa trén gia mua c6 phiéu cua cong ty d6 (vi du, thu nhip trwdc thué
twong dwong véi gid cua cd phiéu cong véi cac khoan ng c6 thé c6). Diéu nay cho phép ching ta
sdp xé&p nhitng cdng ty c6 khodn no va chiu mic thué suit khac nhau ngang nhau khi so sanh vé

loi tirc hién thoi.
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Vi dy, mét toa nha van phong dwoc mua véi gia 1 triéu do la, trong dé thé chip 1a 800.000 do6 la
va 200.000 db la tién c6 phiéu. Nhw vy, gia toan bd ¢6 phiéu ctia né van 1a 200.000 d6 la nhung
gi4 tri cia né van 1a 1 triéu d6 la. Néu toa nha tao ra EBIT (thu nhap trudc thué va l1ai suit) 1a
100.000 d6 la thi ty 1& EBIT/EV hay lgi tiec hién thoi trwéce thué sé la 10% (100.000 do6
1a/1.000.000 d6 la). Tuy nhién, s6 ng clia cong ty c6 thé anh hwdng nghiém trong dén khodn
tién 1di ma n6 nhan dwoc khi mua nhirng tai sdn twong tw nhw thé nay. Gia st 1ai suit 1a 6% cho
khoan thé chap 800.000 d6 la va ty 1é thué doanh nghiép la 40% thi loi téc trwde thué trén so
tién 200.000 mua ban dau sé la 26%. o khoan ng c6 thé thay doi nén lgi tirc trede thué ciling sé
thay d6i mac du gia tri clia toa nha 1a 1 triéu d6 la va toa nha tao ra EBIT 100.000 d6 la van
khong hé thay déi. Hay néi cach khéc, ty 1€ P/E va ty 1é E/P bi anh hwdng rat 1én béi nhirng thay
d6i trong mirc thué va s6 ng ma cong ty phai chiu trong khi d6 ty 1é EBIT/EV lai khong phai chiu
nhitng tdc dong nay.

Hay xem xét hai cong ty sau, cong ty A va cong ty B. Chung la nhitng cong
ty thuc sw giong nhau (vi du, cd hai cong ty déu c6 cung doanh thu, cling
c6 s6 thu nhap nhw nhau va moi thir déu giong nhau), tuy nhién cong ty A
khong mic no trong khi dé cong ty B lai no 50 do la (13i sudt 1a 10%). TAt

ca cic thong tin dwéi day déu tinh trén co phiéu.

Cong ty A Cong ty B

Doanh thu 100 d6 la 100 do la
EBIT 710 | >10

Tra lai 0 0

Thu nhap trwde thué 10 10

Thué (40%) ;4 4

Thu nhap rong 6 do la 6dola

Gia c0 phiéu ctia cong ty A la 60 do la mét c6 phiéu trong khi cong ty B 1a 10 d6 la mot ¢d phiéu.
Gia nao ré hon?

Chung ta hay cung xem. Ty 1é P/E cua cong ty A la 10 (/6=10). Ty 1€ P/E cta cong ty B la 3,33
(/3). Ty lé E/P hay loi tirc hién thoi cia cong ty Ala 10% (6/60), trong khi loi tirc hién thoi ctia
cong ty B 1la 30% (3/10). Vay thi gia cia cong ty nao ré hon? Ciu tra loi da rat ro rang. Cong ty B
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c6 ty 1é P/E chila 3,33 va loi tirc hién thoi cda né la 30%. Trong khi d6 cong ty A cé ty 1€ P/E 1a
10 va lgi tirc hién thoi chi la 10%. Vi thé cong ty B c6 gia ré hon, dung khéng?

Nhung ching ta hiy nhin vao ty 1&é EBIT/EV cda cd hai cong ty. Chiing déu c6 ty 1é nhw nhau.
Ngu¢i mua liéu ¢6 ban khoan khi ho tra 10 d6 la cho mét c6 phiéu cia mot cong ty nhwng lai s&
hitu c6 phiéu c6 gia 50 db la mét cong ty khac hay trd 60 do6 la cho mdt c6 phiéu va khong sé&
hitu gi ca? N6 hoan toan giéng nhau. Ban ciling cé thé mua c6 phiéu trj gid 10 d6 la nhw khi mua
c6 phiéu c6 EBIT la 60 dbé la.

Cong ty A Cong ty B

Gia tri cong ty 60+0 =$60 10+50=$60

(gia +ng)
EBIT 10 10
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MOT BUO'C SAI LAM NGAU NHIEN

Trong nhiéu ndm, ngudi ta van tranh luin xem liéu c6 kha ning mua dwoc c6 phiéu véi gia hoi
ma khong chi nh¢ sw may rui hay khong. Quan diém nay cho rang thi tredng cd phiéu cé chirc
nang cung cip cho moi ngwdi nhirng thong tin can thiét va dinh gia c6 phiéu. B&i vi, théng qua
hoat dong giao dich gitra ngwdi mua va ngwdi ban, thi trwong cé thé dwa ra mic gia ¢ phiéu
kha “hop ly”. Quan diém nay cing v&i sw thit bai ciia hiu hét cac nha quan ly chuyén nghiép khi
cd gang vuot qua mitc 1ai trung binh cla thi trudmg trong qua trinh dau tw dai han da dan dén
xu hwéng dau tw dwa trén bang x€p hang cd phiéu hién nay - day 1a moét chién lwgc dwoc dwa ra
véi muc dich don thuin la gitp cac nha dau tw kiém dwoc khoan tién 13i phu hop véi mike 1ai

cda thi trweong véi chi phi dau tw hop ly.

T4t nhién, cling da c6 rat nhiéu nghién ciru dwa ra nhitng chién lwgc dau tw cé thé vuot qua

dwoec thi treong. Nhwng cic nghién cru nay bi phé binh b&i rat nhiéu ly do nhu:

1. Chién lugc nay chinh phuc dwoc thi tredng vi treée diy cac nha diu tw thwong khong nam

bat dwoc thong tin cin thiét tai thoi diém ho lwa chon ¢d phiéu.

2. Chién lwgc nay khong hop ly vi dit liéu ma né s dung da dwoc “lam sach” va loai bé nhirng
cong ty lam an khong hiéu qua, khién cho nghién cttu d6 c6 két qua t6t hon nhitng nghién ctru

truedc day.

3. Chién lwgc nay nghién clru ca nhirng cong ty rat nho ma khong ai mua c6 phiéu cta no tai
mikc gid dwoc niém yét trong co s dir liéu va loai bo nhitng cong ty qua nho ma nhirng nha dau

tw chuyén nghiép khéng muén mua cd phiéu cia né.

4. Nghién ctru dé cho thay né hoat dong kém hon thi treong chung do phai tinh dén chi phi giao
dich ma né phai tra.

5. Nghién ctru d6 lwa chon nhirng c¢6 phiéu c6 mic “rii ro” nhiéu hon so véi thi treong va do la

ly do tai sao nhitng c6 phiéu d6 lai cho két qua dau tw tét hon.

6. Chién lugc lwa chon c6 phiéu d6 dwoc tién hanh bang cach kiém tra nguwoc lai cac chién lwoc

lwa chon ¢6 phiéu khac cho dén khi chon ra dwoc mot chién lwgc kha thi.

7. Cac chién lwoc lwa chon co phiéu duoc st dung dé vwot qua thi treong thuwong dwoc duc két
tir nhirng nghién ctru “chinh phuc thi treong” treérec ddy ma cac nha dau tw chwa thé st dung

chiing dé giao dich cd phiéu.
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May man 1a cong thirc ky diéu khong gap phai bat ky van dé nao trén day. Co s& dir liéu mabi
dwgc Standard & Poor’s Compustat cong bd goi 1a “Ping thoi diém” da tirng dwoc sk dung
trong cong thirc ky diéu. Co sé& dir liéu nay bao gom nhirng théng tin chinh xac dwoc kiém tra
trong sudt qua trinh nghién ctru ma hién nay khach hang cia Compustat da c6 thé st dung no.
Co s¢ dir liéu nay dwoc dic két trong 17 nam - la thoi gian ma céng thirc ky diéu lwa chon dé
nghién ctru. Chi v&i viéc sir dung co s& dit liéu dic biét nay, toi c6 thé ddm bao rang nhitng van

dé néu & treong hop 1 va treong hop 2 sé khéng xay ra.

Hon nita, cong thirc ky diéu con phat huy hiéu qua déi véi cad c6 phiéu cé s6 von nhiéu va von it
va thu vé khodn tién ldi 1én hon nhiéu so véi mirc binh quan thi triedng ma it rai ro hon so véi
toan bd thi treong (cho du rui ro cé dwoc do theo cach nao di chang nita). Do vay, quy mo cong
ty nhd, chi phi giao dich cao va rii ro gia ting khong phai la 1y do dé nghi ngo tinh hiéu qua cta
cong thirc ky diéu. Céng thirc ky diéu cling khéng nghién ciru ngwoc lai nhitng chién lwoc lwa
chon c6 phiéu khac va viéc nghién ctru tién hanh ding thoi gian lwa chon c6 phiéu. Trong thuc
té, hai yéu t6 ma cong thirc ky diéu phan tich thwc sw 1a hai yéu t6 dau tién dwoc nghién ciru.
Pon gidn bai vi, loi tirc cao két hop véi tién 1i trén von cao 1a hai yéu td ma ching téi danh gia
la quan trong nhat khi phan tich mét cong ty trudc khi viéc nghién ctru cdng thirc ky diéu dwoc
tién hanh. Tém lai, mdc du hoat déng don gian va thwong gip nhitng y kién phan déi nhung
cong thirc ky diéu thuc sw van phat huy hiéu qua. N6 c6 tac dung ngay ca khi dwoc so sanh véi
nhitng chién lwgc khac phirc tap hon nhiéu - nhitng chién lwoc dwoc str dung trong mot so

nghién ctru nham tim ra chién lugc hoat dong tét nhat trén thi tredng chirng khoan.

Thanh cong ctia chién lwgc cong thirc ky diéu khong phai 1a diéu ngac nhién. Nhiéu ngwoi da
biét dén phwong phap dau tw don gidn ma hiéu qua. Nhiéu cudc nghién ctru gan day da khang
dinh rang, cac chién lwoc 13y gia tri lam dinh huéng thuwdong chinh phuc thi tredmg chirng khoan
trong mot thoi gian dai. Nguwoi ta cling sit dung cac phwong phap khac nhau dé do gia tri. Cac
chién lwgc nay bao gom viéc Iwa chon c6 phiéu dwa trén ty 1é cta gia thwc té véi gia tri trén so
sach, gid so v&i thu nhip, gia so véi dong tién mat, gia so véi doanh thu, va/hoac gia so véi loi
tirc. Cling giong nhw cong thirc ky diéu, cic chién lwgc don gian nay khéng phai lic nao ciing
phat huy tac dung cta nd. Tuy nhién, cac cong thirc lai c6 tic dung trong mot thoi gian dai hon.
Mic du nhitng chién lwgc nay cho két qua tot trong nhiéu nam nhwng hau hét cac nha dau tw ca
nhan va cac nha dau tw chuyén nghiép khong c6 di kién nhan d€ ap dung chiing. R6 rang 1a viéc
diu tw kéo dai ma khong mang lai hiéu qua khién cho ho thay khé cé thé theo dudi chién lwoc

do6 mai duorc.

Mot vAn dé nita cia cac phwong phap don gidn nay dé 1a, mdc du ching phat huy hiéu qua

nhwng chung lai chi thwe sw c6 tac dung d6i véi nhitng ¢ phiéu c6 s6 von trung binh va nhé
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hon 1a nhitng ¢6 phiéu c6 s6 von 16n hon. Piéu nay ciing khong phai 1a mét sy ngac nhién. Cac
nha diu tw chuyén nghiép khong muén dau tw vao nhirng cong ty qua bé va ban than cac céng
ty nay cling khong thé tao ra khoan doanh thu da d€ cin bang cac khodn chi phi, nén cac cong ty
nay khéng dwgc chd y. Chinh vi vay, cic cong ty nay thwong dwa ra mirc gid cd phiéu hoi hon.
Va cong thirc ky diéu cling nghién ctru trwong hop nay. Trong qua trinh nghién cttru, cong thirc

ky diéu phat huy hiéu qua tét nhat véi nhirng ¢6 phiéu cia cac cong ty ¢ s6 von it nhit.

Tuy nhién, két qua diu tw tot khong phai do c6 phiéu cua céng ty cd s6 von it ma béi vi trong
sudt qua trinh nghién ctru, nhitng ¢ phiéu ciia cong ty c6 s6 von it khong hoat dong tét bang
nhirng c6 phiéu cla cac cong ty 16n. Chia cac c6 phiéu thanh tirng nhém dwa trén s6 vén ctia cac
cong ty d6 trén thi treong thi két qua nghién ciru trong 17 ndm cho thiy 10% c6 phiéu nho
nhét kiém dwoc s6 tién 1ai la 12,1% trong khi dé6 10% c6 phiéu 1én nhat chi kiém dwoc 11,9%
tién 1ai va két qua gan twong ty cling dwoc dwa ra: 12,2% cho nhitng cd phi€u nho tiép theo va

11,9% cho nhirng c6 phiéu lén tiép theo.

Nhung viéc c6 phiéu c6 von str dung nhé hoat dong t6t hon so v&i nhitng cd phiéu cé von st
dung 1&n khong phai 1a vAn dé quan trong. R6 rang la chdng ta sé c6 nhiéu co hoi tim nhitng c6
phiéu c6 gia hoi (nhirng c6 phiéu c6 gid qua cao sé gip kho khan) ma c6 von it bdi vi c6 nhiéu cd
phiéu dé lwa chon hon va béi vi ching ta sé it phan tich nhitng c¢6 phiéu nhé hon nay va do d6
sé& dé dinh gia nham hon. Theo d6 cdng thitc ky diéu va nhitng phwong phap don gian nhu dua
trén ty 1é gia va gia trén s6 sach sé gitp ching ta tim kiém c6 phiéu c6 mirc gia hoi dé dang hon

trong sd nhirng c6 phiéu c6 s6 von it hon nay.

Tuy nhién, diéu khac biét gitra cong thirc ky diéu véi nhitng chién lwoc chinh phuc thi treong
truedre day 13, doi véi nhitng co phiéu cé s6 von 1én hon (cé von thi trweong trén 1 triéu do 1a) thi
két qua ma cong thirc ky diéu dem lai van rat tuyét vori ma nhitng phwong phap khac khong cé
duoc. Vi dy, trong khoang thoi gian ma ching téi nghién ctru thi phwong phap dwoc st dung
nhiéu nhat dé xac dinh gia tri c6 phiéu, gia thwc té va gia trén s6 sach da khong phan biét dwgc
rd rang c6 phiéu dn khach va c6 phiéu thua 16 trong s nhitng c6 phiéu cé sd von lén hon nay.
Nhitrng c6 phiéu dirng dau trong bang xép hang cé ty 1é gia thwc té trén gid trén s6 sach thip
(thdp nhat 10%) danh bai nhirng c6 phiéu c6 gia cao nhwng thi hang thip nhit (cao nhit 10%)

chi 1a 2% mdi nam.

Néu so sanh nhw vay thi chién lwoc diu tw clda cong thirc Ky diéu tét hon rat nhiéu. Tinh trung
binh trong 17 ndm nghién ctru, nhitng c6 phiéu dwoc cong thirc ky diéu xép hang tét nhit (ré
nhit 10%) da danh bai nhitng c§ phiéu xép hang kém nhit (dit nhat 10%) 1a hon 14% mot
nam. Két qua dau tw tot nhat 1a 18,88%, két qua kém nhit 1a 4,66%, trong khi dé6 mi&c binh
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quan thi trieong cd phiéu c6 tri gid trén 1 ty d6 la la 11,7%. Pay khong phai la diéu dang ngac
nhién. Gia c6 phiéu thip so v&i chi phi tai san la tin hiéu cho thiy day 1a mot c6 phiéu ré va thu
nhap cao so v&i gia va vi chi phi tai san. Diéu nay chirng té, day la mot c6 phiéu ré va sé cho két
qua dau tw tét trong twong lai. TAt nhién, hai yéu t6 nay da dwoc st dung dong thoi trong cong
thirc ky diéu.

Mot trong nhirng nghién cru quan trong nhit gin diy do Joseph Piotroski & trwong Pai hoc
Chicago tién hanh la phén tich sdu hon ty 1€ gitra gia thwc té va gia trén sé sach. Piotroski nhin
thiy, trong khi tinh & mirc trung binh, nhirng c6 phiéu cé ty 1é gia thwc té/gid sé sach thip co
thé danh bai thi treong thi dwdi mot niva sé ¢d phiéu dwoc lwa chon theo chién lwgc nay thuc
s hoat dong tét hon thi trwong. Véi viéc stt dung phwong phap nghién ctiru don gian va dua
trén viéc tinh todn, Piotrioski bin khoan liéu 6ng c6 thé ning cao két qua cia chién lwgc nay
khong. Piotrioski da str dung 9 cach do tinh hinh tai chinh khac nhau, xép hang cac c6 phiéu cé
mikc gia thwe té/gia tri trén s sach thap nhat (vi du thadp nhat 20%). Nhirng cdch nay bao gbm
do tinh hiéu qua, kha ning hoat dong va kha ning cin bang. Sau 21 nidm th nghiém, nghién

ctru nay cho két qua rat tuyét voi... chi trir mot diéu.

Nhitng c6 phiéu c6 s6 von 1én hon lai khdng thwe sw phat huy hiéu qua. Déi véi 1/3 ¢d phiéu co
s6 von 1én nhat thi nhirng c6 phiéu dwgc xép hang cao nhit trong thang diém 9 cua Piotroski
khong hoat dong t6t bang ty 1é trung binh cla thi trwong. Diéu nay cling khong dang ngac
nhién. Nhu t6i da trinh bay, diéu nay sé gidp ching ta phat hién ra nhitng c6 phiéu dwgc dinh

nhim gia trong s6 nhirng c§ phiéu c6 s6 vOn vira va nhé dé dang hon.

Nhung nhitng phwong phap khong c6 khd ndng chinh phuc thi trwong lai chon dau tw vao
nhirng c6 phiéu 16n hon. Ngay ca nhirng chién lwgc tinh vi thwong cho két qua dau tw tuyét voi
cting khong thé hiéu qua bang cong thirc ky diéu don gidn khi 4p dung cho cac c8 phiéu co s8
von 1on hon. Vi dy, mot trong nhitng cong trinh nghién cttu thanh cdng nhit khi s dung cac
phwong phéap phirc tap nay la cia Robert Haughen va Nardin Baker. Gido sw Haugen thwc sy bat
dau céng viéc tw van dau tw cda minh dwa trén nhirng két qua tuyét voi ma dng da dat dwoc tir

nhirng nghién ctru ciia minh.

Thay vi st dung hai yéu t6 nhw trong chién lwoc diu tw ciia céng thirc ky diéu, Haugen trién
khai chién lwoc ciia minh bang viéc st dung 71 yéu t6 ma 6ng cho rang sé gitip dw doan hoat
dong cla cac cd phiéu trong twong lai. 71 yéu té nay danh gia c6 phiéu dwa trén “mirc do rui ro,
kha nang thanh khodn, co ciu tai chinh, kha ning sinh 11, lich str gid va nhitng dw doan cta cac
nha phén tich”. Tong hop nhitng yéu t6 khiac nhau nay, Haugen du doan tién 1ai thu vé cua tirng

c6 phiéu. “Tién 13i dw tinh” cho 3.000 c6 phiéu trong chién lwgc dau tw ma Haugen nghién ctru
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tr thang 2 ndm 1994 dén thang 11 ndm 2004 da dwgc dwa 1én trang web ctia 6ng. Ching toi
quyét dinh thir nghiém m6 hinh ctia Haugen dé xem liéu né c6 tac dung t6t ddi véi nhitng co

phiéu c6 s6 von 16n khong (nhitng c6 phiéu c6 s6 von trén thi tredng khoang hon 1 ty d6 la).

Pung la n6 c6 hiéu qua. Két qua kha la my man. Trong khoang thoi gian hon 10 nam, mic lai
trung binh cta thi tredng chung cho nhitng ¢6 phiéu c6 s6 von 1én duwgc thir nghiém trén khap
toan cau la 9,38%. Nhwng nhirng c6 phiéu dwoc xép hang & vi tri cao nhat dwa theo mé hinh 71
yéu to cia Haugen lai cho mirc 1ai trung binh la 22,98%. Nhitng c6 phiéu cé vi tri x€p hang thip
nhit lai chi bi thua 16 6,91%. Con s8 chénh léch giita nhitng c6 phi€u t6t nhit va nhitng c6 phiéu
t6i nhat nay la gan 30%. Nhitng c6 phiéu nay dwoc x€p hang & tirng thang va vi tri cia cac co
phiéu c6 thé thay ddi khi x&€p hang lai vao cudi moi thang. T4t nhién, két qua nay that tuyét voi

nhwng cong thirc ky diéu lai con cho két qua tuyét voi hon.

Ciling trong khoang thoi gian hon 10 ndm, nhitng c6 phiéu c6 thir hang cao nhit ma coéng thirc
ky diéu véi hai dinh nghia don gidn lwa chon lai cho két qua dau tw trén 24,25%. Nhitng co
phiéu c6 vi tri thdp nhat chiu thua 16 7,91%. Con s& chénh l1éch giita nhitng cd phiéu tdt nhat va
nhitng c6 phiéu kém nhit la trén 32%. Miac du két qua dau tw cda cong thirc ky diéu tét hon (va
dé dang dé dat dwoc két qua nay hon) so véi mé hinh 71 yéu t6 ctia Haugen nhung ca hai chién
lwgc nay déu cho két qua rat tuyét voi. Nhung ddy méi 1a diém quan trong ma ban can lwu y.
HAu hét moi ngudi déu khong (va khong nén) dau tw bang cdch mua c6 phiéu va s& hitru ching
chi trong mot thang. Pay la chién lwgc giao dich, chit khong phai chién lwgc dau tw dai han ma
ban nén chu y dén thoi gian giao dich, chi phi giao dich, chi phi thué. Vay thi diéu gi sé xay ra

néu chung ta thay doi chién lwgc va s& hiru ¢d phiéu trong thoi gian dai hon la 1 ndm?

Néu thé thi diéu thu vi sé dén. M6 hinh 71 yéu t6 cia Haugen van cho két qua tét: nhitng cd
phiéu cé vi tri x€p hang tot nhit dat dwoc mirc 13i trén 12,55% (so véi mirc 9,38% cia thi
treong) va nhitng c6 phiéu kém nhét c6 so tién 13i kiém dwoc 1a 6,92%. Nhuw vy, chénh 1éch
gitra nhirng c6 phiéu tot nhit va nhirng c¢d phiéu kém nhit 1a 5,63%. Néu ldc trwdc ching ta
khong xem xét mikc 13i thu vé trong vong mot thang thi day qua la mot thong tin diu tw tot. Thé
con cong thirc ky diéu thi sao? Nhirng c6 phiéu dwgc xép hang t6t nhit kiém dwoc khoan tién lai
la 18,43% va 1,49% d6i véi nhitng c6 phiéu kém nhét - nhw vy ty 1€ chénh léch gitra hai loai c6
phiéu nay la 17%. Xét & khia canh nao di chang ntra thi ddy qua la mot két qua dau tw rat tét. Va
sau day 1a mot sd diéu thu vi khac. Khi ap dung chién lwgc cia Haugen két qua dau tw kém nhat
trong vong 10 nam la 36 thang lién tuc (v&i doanh thu hang ndm) dat & mirc - 43,1%. Con két
qua kém nhat khi 4p dung cong thirc ky diéu l1a trong 36 thang tdi té nhat, mic 1di thu vé van
dat +14,3%. Hon thé nira, cong thirc Ky diéu lai str dung it hon mo hinh ctia Haugen 69 yéu t6 va

do vay ban sé it phai lam cac phép toan hon.
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D6 chinh 1a diém quan trong. RG rang la cong thirc ky diéu cho két qua dau tw rat tot. Toi dw
doan va hy vong rang nd sé tiép tuc phat huy hiéu qua trong twong lai. Nhung ciing giong nhuw
Mark Twain da tirng coi golf 1a “mot bwéc di diing ddn nhung da bi 16i thoi”, c6 18 mot ngay nao

do6 nhitng phwong phap dau tw ngau nhién nay cudi ciing ciing sé bi coi 1 sai lam.
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LO'I BINH LUAN CUA MOT NHA PAU TU CHUNG
KHOAN THANH CONG

La mot trong nhirng ngudi may man dwoc doc Cong thirc ky diéu chinh phuc thi treong chirng
khoan ttr khi dang la ban thao, t6i vui mirng khi thady ngwoi doc c6 thé tim thiy hau hét cac tri
thirc cdn ban, quan trong nhat dé hiéu dugc chirng khoan, thi trwomg chirng khoan va cac quy
tic van hanh, danh gia gia tri ctia c¢6 phiéu trén thi trwdng. Tuy nhién, mot trong nhirng diém
hay nhat 1a cudn sach khéng di theo mot ciu tric thong thwong va cirng do nhw nhiéu cudn
sach khac vé linh vwc nay, ma chuyén tai cac tri thirc trén dén ban doc thong qua mot ciu

chuyén rat dé hiéu: cAu chuyén ctia ciu bé Jason.

Sw ky diéu trong cach dién dat 1a bing ciu chuyén tinh todn clia mot cau bé [hay cta bat ky
ngwdi nao maéi tp tw duy ABC vé kinh doanh] dé kiém 1oi tir viéc mua ban may phong keo cao
su, dé di dén nhirng bai toan vé kinh doanh va dau tw 1é6n hon; twong tw nhw ciu chuyén kinh
doanh ma méi gia dinh déu gip phai trong cudc séng. Chi két thiic phan dau tién, mdi ngwoi doc
da c6 thé hiéu dwoc nhirng bai todn diu tu sinh 1oi ma ho ¢ thé xem xét khi c6 mot khoan tién
dw nhit dinh.

Trong nhitng phén ti€p theo cia cudn sach, toan bd cac khai niém can ban nhat cia thi treong
chirng khodan, tir cong ty c6 phéan, cd phiéu, c6 dong, co tirc, thi treong chirng khoan, thi gia co
phiéu, mua ban cé phiéu... déu dwoc dién dat day d0, van véi cach viét dé hiéu nhw nhitng phan
trén. Tham chi, cic van dé cao siéu hon thé - ma ngwoi doc vén kho tiép thu khi doc cac cuon
sach khac - nhw cac phwong phap dau tw can ban, tw duy va cach phat trién danh muc dau tw
ctia nhitng bac thay trén thi treong chirng khodn nhw Benjamin Graham, Phillip Fisher, Warren
Buffet... cling nhw cach 1am giau cia ho thong qua dau tw chirng khoan déu duwoc cht y dién dat

mot cach kha day du va dé hiéu.

Khong chi cung cép tri thirc, cuén “Céng thirc Ky diéu chinh phuc thi tredng chitng khoan” con
cho ban doc mot thir vo gia: do6 1a su tw tin, kha ning ndm bat dwoc nhirng tri thirc von cao siéu
vé thi treong chirng khoén va thuc hanh dwoc cac chién lwoc dau tw ding dan nhw cac nha dau
tw bac thay. DAy qua 1a cuén sach gbi dau cho mdi nguwdi mudn bwdc 1én san va thanh cong
trong dau tu chirng khoan. D6 cé 1é ciing 1a Iy do dé cudn sach nay lién tuc la cudn sach ban

chay trong sudt nhiéu nam qua tai Hoa Ky.

Chuc ban doc ¢6 dwoc nhirng tri thirc b6 ich nhat vé thi tredmg chirng khoan khi doc cuén “Céng

thirc ky diéu chinh phuc thi trrong chirng khoan” nay.
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