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L o1 gidi thieu
Cho lan tai ban thir nhat

Théang 1/2007, Alpha Books da xuat ban cudn Giau tir chitng khodn: Bai hoc
tir nhitng nha kinh doanh chitng khodn thanh céng nhdt moi thoi dai cta tac
gia John Boik, NXB McGraw-Hill, 2004. Bay la cudn sach néi vé cudc doi,
kinh nghiém va phuong phéap dau tw duc két ti rat nhiéu nam lan 16n trén pho
Wall cta cac nha kinh doanh chitng khoan xuét sac nhat trong lich st gom:
Jesse Livermore, Bernard Baruch, Gerald Loeb, Nicolas Darvas, va Bill
O'Neil.

Bai hoc rut ra tir nhitng thanh cong, that bai, thang tram ctia nhitng thién tai
nay sé rat hitu ich vGi doc gia. Vdi Jesse Livermore, bai hoc do la: “Chi véi y
twong, anh khong thé kiém dwgc tién; chi khi xac dinh duwgc ding hwdng thi
trerong anh mdi c6 thé kiém duwgce tién”. Con Bernard Baruch la: “...ngay ca
néu ban dung 3 hodc 4 lan trong tong s6 10 lan giao dich thi ban da kiém
duwgc khoan tién kha 16n néu biét ngirng giao dich khi thdy minh dang mac sai
lam.” Gerald M. Loeb: “Thong tin moi ngwoi déu biét khong cé y nghia
nhiéu lam.” Vé&i Nicolas Darvas la: “Khong bao gio c6 c6 phiéu tét hodc xau
ma chi c6 c6 phiéu tang gia hodc sut gid”. Va cudi cung, William J. O’Neil,
nguoi ditng dau Cong ty Nghién ctitu Bau tw William J. O'Neil va dugc coi la
mot “thay phu thiy cta thi tredng chitng khoan”, da dwa ra mé hinh lwa chon
co phiéu hiéu qua C-A-N-S-L-I-M hién nay dang duwoc st dung rong rai: “...
vOi su kién tri va lam viéc cham chi, moi thit déu c6 thé. Ban c6 thé lam dwoc

moi thit va long quyét tam la yéu t6 quan trong nhat dan dén thanh cong.”

Pay la cudn sach méd dau cho bo sach “Giau tiv Chitng khoan” cia Alpha
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Books. Cho dén nay, bd sach da gom 10 cu6n sach tham khdo khong thé
thiéu vé phwong phap kinh doanh chitng khoan cta nhitng nha dau tw hang
dau thé gidi.

Trong vai nam qua, thi trwuong chitng khoan Viét Nam da trdi qua nhiéu bién
dong, vdi nhitng giai doan lién tuc tang tredng va trd thanh con sot trén toan
quodc, cé ldc lai tré nén tram lang va roi vao suy thoai. Nhung ching toi tin
rang, trong bat c hoan canh nao, cudn sach Giau tir chitng khodn van lu6n
gilt nguyén gia tri: gitp doc gid Viét Nam c6 céi nhin sdu sac vé nganh kinh
doanh chitng khoén, hiéu thém vé kién thitc, tv duy va bai hoc ctia cac thién
tai dau tw chitng khoan, tir d6 duic rut duwge nhitng kinh nghiém quy bau dé c6
thé thanh cong trong mot “lanh dia” twédng nhu day may rai nay.

D¢ la 1y do chung t6i tién hanh tai ban cudn sach.

Xin tran trong gidi thiéu voi doc gia.

Thang 1/2008

LOT CAM ON

To6i xin gwti 10i cdm on tGi Gina, vo toi, vi sy cam thong va ung ho déi vdi toi.
T6i cling xin cdm on Daniella - c6 con gai 5 tudi cua t6i. T6i that hanh phic
vi da c6 Gina va con bén minh. Va t6i cling mudn gui 10i cdAm on tGi Gina vi
da cung toi trao doi trong sudt qua trinh nghién ctru.

T6i xin cAm on nhitng ngwoi ban tuyét voi va bé me toi - nhitng nguoi da

ludn c6 vii dong vién toi.

T6i xin cdm on cac chuyén gia ctia Nha xuat ban McGraw-Hill, dac biét la

tong bién tap t6t bung - 6ng Kelli Christiansen.
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Cudi cung, t6i xin bay té si cdm on t&i William O’Neil. Cu6n sach nay chac
chan sé khong bao gio dugc xuat ban néu thiéu nhitng déong gép ctia 6ng, dac
biét 1a nhitng no lwc hét minh khi dem dén nhitng thong tin thi truong co

phiéu cé lién quan, xac thyc va c6 gia tri tdi nhitng nha dau tw ca nhan.
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LOT GIOI THIEU

Bai hoc tw nhitng nha kinh doanh chitng khodn thanh cong nhdt moi thoi dai
la cudn sach dé cdp nhitng ky tich ctia cac nha giao dich c6 phiéu vi dai.
Cubn sach ké vé nam nha kinh doanh chitng khoan da cuc ky thanh cong
trong mot linh viee vo cung kho khan - Iinh vye kinh doanh c6 phiéu. Mac du
rat nhiéu nguwoi kifm dugc khoan lgi nhuan 16n va dat dugce nhitng thanh
cong nhat dinh khi giao dich c6 phiéu trong khi dai da s6 that bai nhung noi

bat nhat van la nam ngwdi dwgc dé cap trong cudn sach nay.

Ho la nhitng ngwoi vi dai nhat bdi tat ca ho (mot trong s6 do6 van dang tiép
tuc gat hai thanh cong) déu da dat duwgc thanh cong to 16n trong nhiéu thap ky
qua. Ho da dé ra nhiéu chién lwgc méi dé dat duwgc thanh cong trén thi truong
c0 phiéu va nhitng chién lwgc nay luon luon ching to la ding dan. Khi thoi
gian da kiém nghiém dwgc tinh hiéu qua cua nhitng chién lwgc kinh doanh
nay thi né ciing khién cho thanh cong dat dwgc ctia ho tré nén an twgng hon

nhiéu.

Ai la nhitng nha giao dich c6 phiéu vi dai nhat va lam thé nao ho dwgc cong
nhan la nhitng nguoi vi dai nhat? Ho déu la nhitng huyén thoai trén Phé Wall
va moi ngudi trong s6 ho da xuat ban it nhat mdt cuén sach miéu ta nhitng
chién lwge kinh doanh thanh cong ctia minh. Sau day la mét s6 thong tin so
lwgce vé ho:

» Jesse Livermore: thién tai an dat va cé cudc séng kha kin ddo. Nhitng
chién lwgce kinh doanh c6 tinh d6i méi ctia 6ng dén nay van dwgc st dung.
Livermore da tré nén cuc ky giau cé nhung ciing bi thua 16 rat nhiéu lan va

cudbi cung ong da dé nhitng bé boi cd nhan va sy tram cam nghiém trong huy
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hoai cu6c doi minh.

* Bernard Baruch: chuyén gia tai chinh thong minh va khon ngoan - nguoi
tré nén rat giau c6 nho thanh cong trong viéc kinh doanh c6 phiéu, sau dé

hoat dong trong nganh dan chinh va dat dugc dinh cao vé quyén lyc.

* Gerald M. Loeb: ngudi chuyén viét vé linh vire tai chinh, mot nha méi gidi
va kinh doanh c6 phiéu ngan han - ngwoi da kiém dwgc hang triéu do la trong
vong hon ntta thé ky, la nguoi “dwong dau” véi thi truong va la ngudi luon
tuan tha chat ché nhitng quy tac kinh doanh ctia minh.

* Nicolas Darvas: ménh danh la “ké ngoai dao” trong nganh c6 phiéu. Thanh
cong ban dau rat tinh cd véi c6 phiéu da khién 6ng quyét tam phai dat dwoc
thanh cong trén thi truong chitng khoan. Sau nhiéu nam no lyc c¢6 gang va
trdi qua rat nhiéu that bai, sy kién tri ctia 6ng khong hé suy giam va cudi cung
nhitng no lyc cta 6ng cling duwgce dén dap xing dang véi viéc ong thu dugc
hang triéu do la nho viéc kinh doanh ¢6 phiéu. Va nho dé, 6ng da dugc nhac

dén trong mot cau chuyén ndi tiéng trén tap chi Time.

* William J. O’Neil: nha nghién citu c6 phiéu dya trén thyc té va la nguoi
lam viéc rat cham chi. Viéc nghién cttu thi trwong ky luong va ap dung
nhitng nguyén tac kinh doanh da gitip 6ng kiém dwgc khoan lgi nhuan to 16n.
Sau do, ong dung chinh so tién kiém dwgc nay dé thanh 1ap nhitng cong ty
chuyén nghién ctu thong tin dau tuw trén thi trwong, dap (tng nhu cau cho
nhitng nha dau tv chuyén nghiép va nhitng nha dau tw ca nhan.

Kinh doanh ¢6 phiéu thu hut vo sé ngudi bdi vi doi vdi ho, giao dich c6 phiéu
rat don gian va nhiéu nguwoi con quan niém rang day la cach dé dang va
nhanh chéng dé giau cé. Khi nhitng ngwoi nay bat dau nghién citu, tim hiéu
thi treong, phan 16n ho déu thay rang kinh doanh ¢6 phiéu khong hé dé nhw
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ho nghi. Thi treong c6 phiéu la noi dién ra nhiéu ky vong va nhiéu cam xuc.
Bang cach xem xét nhitng bién dong nho, nhitng gi da va dang dién ra trén thi
treong, nghién citu sau tirng dién bién trén thi trrdng ma nhitng nha giao dich
hang dau nay da hoc héi va tim ra duwgc phuong phap kinh doanh cé hiéu qua.
Ciling giong nhw bat ky nghé nghiép nao khac, cong viéc nay ciling doi héi
phai tap trung nghién citu, quan sat ky ludng thi tredng, lam viéc cham chi dé
dat dwoc thanh cong vang ddi. Mac du vay, thi treong c6 phiéu ciling la noi
hau hét moi ngwdi bi that bai béi ho da khong c6 gang va toan tam hét minh
vao no. Trai qua kinh nghiém va qua trinh quan sat khong ngirng, nhitng nha
kinh doanh vi dai nay thay rang thong tin trén thi trong co6 phiéu thwong
khong 1o rang va do vay, né thuwong danh lira hau hét moi ngudi.

MOoi chu ky thi trrong m&i déu xuat hién nhitng ngudai dugce goi la chuyén gia
c6 phiéu - nhitng nguwdi 4p dung cac chién lwgc méi vGi hy vong sé thanh
cong trén thwong treong. Cac cudn sach mdi dugc viét ra, cac ban tin mdi
duwgc an hanh va cac website m@i dwa ra nhitng bi quyét kinh doanh méi phat
hién - nhitng bi quyét dugc cho la sé gitip cac nha dau tu thanh céng trén thi
trrong c6 phiéu. Tuy nhién, rat it nguoi gitt dwgc két qua thanh cong lau dai
va déu bi pha san tredc khi ching ta cé dip thdy dugc két qua thanh cong lau
bén, lién tuc cta ho. Giéng nhu & mot s6 linh viee khac nhw thé thao, am
nhac, kinh doanh, y t&, nghé thuat, v.v... thi trudng co phiéu cting khong phai
la treong hgp ngoai 1€ vi & do cling c6 mot s6 ngwdi ndi troi hon nhitng ngwoi
khac. Ciing giong nhu viéc theo duéi mot muc dich nao dé trong cudc doi,
khi giao dich c6 phiéu, ching ta cling phai lam viéc cham chi va tan tam dé
c6 thé dat duoc thanh cong 16n nhat c6 thé.

Bai hoc ttr nhitng nha kinh doanh chitng khodn thanh céng nhdt ctia moi thoi
dai dé cap nam nha kinh doanh thanh cong nhat trong thé ky vira qua bao
gom: Jesse Livermore (1892 - 1940), Bernard Baruch (1897 - nhitng nam
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1930), Gerald. M. Loeb (1921 - nhitng nam 1970), Nicolas Darvas (1952 -
nhitng nam 1960) va William J. O’Neil (1960 dén nay). Nhitng giai doan trén
da phan anh viéc cac nha dau tw vi dai nay da giao dich c6 phiéu c6 phuong
phap, trdi qua tat ca cac kiéu chu ky thi truong c6 phiéu trong vong hon 100

nam. Hay xem Hinh I - 1.

s
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APPROXIMATE ACTIVE TRADING YEARS COVERED BY EACH OF
THE GREATEST STOCK TRADERS OF ALL TIME

Hinh I-1: Biéu d6 nhitng thot ky moi nha diu tu

chitng khodn thanh cong

MOoi giai doan c6 nhitng bo6i canh thi trwong khac nhau nhu thi trrong c6 hién
twgng dau co chd gia 1én va thi treong cé hién twgng dau co cho gia xudng.
Do do, ching ta sé hoc duge nhitng bai hoc trong bdi canh thi trudng khac
nhau cua nhitng nha giao dich vi dai nay. Nhitng chién lwgc ho ap dung déu
giong nhau cho du ho giao dich trong nhitng giai doan khac nhau. Chuwong 6
sé tom tat nhitng dac diém giong nhau trong phwong phap, ky luat va nguyén
tac kinh doanh cta hg. Trai qua kinh nghiém va nhiéu lan mac sai lam, nhitng
nha giao dich nay da dwa ra mot s6 két luan thong nhat vé nguyén tac va
chién lwgc kinh doanh co ban - nhitng nhan t6 da gitp ho thanh c6ng hon
nhitng nha dau tw khac trén thi treong c6 phiéu.

Badng viéc xem xét nhitng nét twong dong trong quan diém cua cac nha giao
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dich nay trong nhitng giai doan khac nhau cua thi trwong, chung t6i da chitng
minh dwgc mot diém rat quan trong khi néi dén thi treong c6 phiéu. Mac du
thi trwong khi thi tang gia khi thi giam gia ttv nam nay qua nam khac va tw
chu ky nay qua chu ky khac nhung nhitng yéu t6 dong vai tro quan trong trén
thi treong lai khong hé thay doi. Tai sao vay? D6 la bai vi ban chat con ngudi
rat it khi thay doi. Mac du hang ngay c6 hang triéu nguwdi tham gia giao dich
nhung cho du do 1a ngay nao, nam nao hay thé ky nao di chang nita thi cling
chi c6 mot sé tinh cach ctia con ngwdi xuat hién trén thi truong c6 phiéu. D6
la sg sét, tham lam, hy vong va ngu dot. Va ban chat con nguwdi cé anh hudng
rat 16n dén thi tredng. Suy cho cung, thi treong thue ra la noi tap hop nhitng

quan diém cta nhiéu ngwoi va nhiéu chuyén gia thi treong khac nhau.

Livermore c6 mdt cau ndi noi tiéng dé la: “Khong c6 gi mai trén Pho Wall
hay trong hoat dong dau co c6 phiéu. Nhitng gi da xdy ra & qua khit sé tiép
tuc 1dp lai. D6 la do ban chat ctia con nguwdi khong thay déi va do cam xtc

ctia con nguwoi ludn chi phéi qua trinh giao dich ctia ho”.

Do dé, du la nam 1929 hay nam 1999 hay nam 2029 thi ban chat con nguoi,
nhitng quan diém ctia con nguwdi va nhitng ky vong ctia con ngwoi vé khoan
lgi nhuan kiém duwgc trong twong lai cling la nhitng yéu t6 dnh hwéng nhat
dén thi trwong. Kha nang lam cha ban tinh ctia con ngudi 1a yéu t6 phan biét
s it nguwoi giao dich thanh cong véi dai da s6 nhitng nguoi giao dich khong
thanh cong trén thi tredng c6 phiéu.

Nhitng cai tén dugc dé cap trong cudn sach nay déu la nhitng huyén thoai
trén Pho Wall. Jesse Livermore va Bernard Baruch déu la nhitng nguoi rat
noi tiéng trong nhitng nam dau thé ky XX. Ho da tao ra nhitng nguyén tac
mdi - nhitng nguyén tac da gitp ho cuc ky thanh cong va giau c6. Mac du

Jesse Livermore da trai qua rat nhiéu kho khan va gian kho trong sy nghiép
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kinh doanh cua minh nhung 6ng thyc sy la mot thién tai kinh doanh. ong da
dat dwgc nhitng thanh tich to 16n ciing nhu tao dyng dwgc mot gia san khong
16. Mdc du la nguoi thanh dat nhat trong gidi kinh doanh nhwng 6ng luén hoa
dong v6i moi nguoi. ong duge dong ddo moi ngwdi cong nhan la mot trong

nhitng nha kinh doanh xuét sac nhat trong lich st.

Nhitng thanh cong ctia Berard Baruch khi giao dich c6 phiéu cling dem dén
cho 6ng sy giau co, thinh virgng va danh tiéng trong gidi kinh doanh. ong tré
thanh mot huyén thoai vdi tw cach la chuyén gia tai chinh va sau dé chuyén
sang hoat dong chinh tri - m6t cong viéc hét sitc khoé khan nhwng 6ng van
thanh cong ryc rd. ong gitp phac thdo hiép wdc hoa binh va lam viéc véi tw
cach la Chu tich Ban quan tri cac nganh cong nghiép phuc vu chién tranh cho
Tong thong Woodrow Wilson trong su6t thoi ky Chién tranh thé gidi lan thi
nhat.

Gernard M. Loeb ciling la mgt huyén thoai trén Pho Wall mac du 6ng c6 cudc
song lang 1€ hon. Hon 50 ndm “chinh chién” trén thi truong chitng khoéan,
ong da tich luy dugc hang triéu do la. Hon nita, 6ng cling rat thanh cong
trong vai tro la nha moi gigi chitng khoan va ngudi viét vé linh vuc tai chinh.
ong da phai dua tai véi Benjamin Braham - ngwdi dwa ra quan diém dau tw co
gia tri vGi cudn sach Phdn tich Chitng khodn (Security Analysis) kinh dién
ctia Benjamin Braham dwgc xuat ban cung nam 1935 v&i cuén Cudc chién dé
ton tai trong dau tw (The Battle for Investment Survial) kinh dién ctia Loeb.
Hai nhan vat nay c6 hai cach thitc dau tw déi 1ap nhau bdi Graham ting ho
chién lrgc mua va nam gitt ¢6 phiéu con Loeb lai cho rang giao dich c6 phiéu
ngan han la cach thitc dang tin cay nhat giip 6ng thanh cong va kiém dugc
khodn lgi nhuan khong 16 trén thi treong c6 phiéu.

Phuong phap Darvas cua Nicolas Darvas cling thu hut dugce sy cha y khi cau
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chuyén cua 6ng dugc dang trén tap chi Time va cu6n sach ké vé chinh cudc
doi ong Toi da kiém dugc 2 triéu do la trén thi truong co phiéu nhw thé nao
(How I Made $ 2.000.000 in the Stock Market) da tr¢ thanh tac pham ban
chay nhat khi dugc xuat ban nam 1960. Kinh nghiém ctia Darvas da ching to
véi tat ca cac nha kinh doanh day tham vong rang bat ky ai, ké ca nhitng
nguoi khong triee ti€p tham gia vao viéc kinh doanh chitng khoan, van c6 thé
kiém dwgc lgi nhudn khong 16 trén thi tredng c6 phiéu néu nhw ho ludn no
lwe hét minh.

William J. O’Neil 1a m6t nha giao dich c6 phiéu vi dai trong thoi dai ngay
nay. O’Neil da tao dyng co do nho viéc kinh doanh c6 phiéu va sau dé ong
dung khoan lgi nhuan kiém dwgc dé nghién citu thi tredng, mang dén nhitng
nguon tu liéu vé dau tw cho cac nha giao dich trén toan thé gidi. Dv an kinh
doanh cua ong mang ten William O’Neil & Co, phuc vu cho cac doanh
nghiép dau tuv cé uy tin va Nhdt bdo kinh doanh ctuia nha dau tw (Investor’s
Business Daily) phuc vu cac nha dau tw cad nhan dugc coi la cong viéc chinh
cta 6ng. Pay dugc coi la nguon théng tin dang tin cdy cho cac nha dau tw va
cho viéc nghién cttu trong thé gidi kinh doanh ngay nay. Phwong phap CAN
SLIM cuia O’Neil da tré thanh phwong phap wa thich ctia nhiéu nha dau tw ca

nhan.

Rét nhiéu an pham vé nhitng nha kinh doanh chitng khoan vi dai nay da dé
cap chi tiét nhitng chién Iwgc va nhitng cau chuyén riéng ctia ho. Mgt s6 an
pham da tré thanh tdc pham ban chay nhat va hau hét déu c6 mat trong thw
vién ca nhan cda cac nha kinh doanh c6 phiéu né thwong dugce xem la nhitng
tdc pham kinh dién vé dau tw. Cudn sach nay cé tham khdo rat nhiéu tac
pham da xuat ban cua hodc vé nhitng nha kinh doanh vi dai nay. T6i rat
khuyén khich cac ban doc cac tdc pham cua titng ngudi dé cé dwgc mot cai

nhin thau ddo hon vé cudc song va vé cac chién lwge kinh doanh cta ho.


https://sinvest.vn

Thong tin chi tiét vé cac an pham cia nam nha kinh doanh nay dwoc liét ké

trong muc nguon tw liéu tham khdo & phan sau cta cuén sach nay.

Nhitng kinh nghiém cta cac nha kinh doanh c¢6 phiéu vi dai nhat moi thoi dai
c6 thé day ching ta nhiéu bai hoc. Vay thi rot cudc ai la nguwdi c6 kha nang
vugt qua duge nhitng nha giao dich vi dai nay - nhitng nguoi da dat dugc
thanh cong to 16n nhat sau khi da trai qua tat ca nhitng sai lam, thir thach,
gian kho va sau do6 vach ra nhitng chién luwgc kinh doanh c6 hiéu qua dé vuot
qua tat ca nhitng kho6 khan nay?

Chung ta hdy bat dau nghién cttu so lwgc tiéu sit cac nha kinh doanh c6 phiéu
vi dai nay va tim ra nhitng dac diém khién ho thanh céng hon dai da s6 nhitng
nha giao dich khac trén thi treong c6 phiéu. Chiing ta sé nhan thay viéc tuan
thi nghiém tic cac nguyeén tac kinh doanh doi hoi phai cé ky luat, kién nhan,
cham chi lam viéc va bén bi c6 thé mang lai nhitng két qua to 16n nhw thé nao
cho cac nha giao dich. T6i nghi ban sé thay thu vi khi phéat hién nhitng nét
twong dong trong chién lwgc cta cac nha giao dich nay va véi viéc tan tam
trong cong viéc, hoc héi tir nhitng nha giao dich vi dai nay, ban cling c6 thé
phat trién nhitng nguyén tac kinh doanh ctia riéng minh va ap dung ching
cung véi nhitng chién lwge co ban da duwgce thoi gian trai nghiém trong cuén
sach nay. Cé 1é mot ngay nao do trong twong lai, ban ciing c6 thé thém tén
minh trong danh sdch Cac Nha Giao Dich C6 Phiéu Vi Bai Nhat Moi Thoi
Dai.
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Jesse Livermore
(1877 - 1940)
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1. Jesse Livermore

“Chi vé@i y twdng, ban khong thé kiém duoc tién; ma chi khi dd xdc dinh duoc
ding huéng thi triong ban mdi cé thé kiém dugc tién.”

Thién tai an dat

Jesse Livermore sinh ngay 26 thang 7 nam 1877 tai Massachusettes. dng xuat
than trong mot gia dinh ngheo, b6 6ng chi l1a mot nguwoi nong dan song &
vung New England day thtr thach. Cau bé Jesse mong mudén mot cudc song
day du hon va vao nam 14 tu6i, khi nguwdi cha bat cau bé hoc dé di lam thi
Jesse da quyét dinh bd nha ra di. Chi vGi vai dong do la me cho trong tdi, cau
lén Boston. Cau tim dugc viéc lam tai cong ty chithg khoan Payne Webber va
kiém dugc 6 do la mot tuan. Nhiém vu cua cau la ghi gia c6 phiéu trén mot
cai bang den to vGi chiéu dai bang chiéu dai can nha cta nhitng nguwdi moi
gigi chitng khoan va nhitng nguwdi quan sat gia co phiéu khi nhin thay gia 1én
hay xudng tir may dién bao sé théng bao cho moi ngudi biét.

Livermore bao gid cling rat xuat sac trong mon toan & truong hoc va ong thay
rang dugc lam viéc trong Pho Wall la sv lia chon ding dan trong con dwong
nghé nghiép ctia 6ng. 6ng la nguwdi c6 nang khiéu ty nhién vGi kha nang nhg
chinh xac nhitng con s6. Khi con tré, chi trong vong 1 nam 6ng da hoc kién
thirc toan ctia 3 nam. ong c6 kha nang nhg gia va nhitng ky hiéu trong may
dién bao kha t6t khi lam & Payne Weber. 6ng la ngudi thuwong quan sat gia co
phiéu va khi quan sat, 6ng tap trung cht y cao do. 6ng bat dau ghi nhitng con
sO vao mot cudn so ghi chép va sém nhan thay nhitng con s6 nay tuan theo
mot vai mé hinh nhat dinh. 6ng ghi sy thay doi ctia hang nghin gia c6 phiéu

vao nhat ky ghi chép va nghién citu, xem xét mot s6 mo6 hinh. Khi 15 tudi,
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Livermore da nghiém tic hoc mé hinh c6 phiéu va sy thay déi vé gia co
phiéu. Chinh qua trinh hoc tap ngay tai noi lam viéc nay da giup 6ng quan sat
cach moi nguwdi tham gia thi truong chitng khoan nhu thé nao. 6ng nhan thay
hau hét moi ngudi thua 16 & thi trudng chitng khoan vi ho dwa ra quyét dinh
giao dich khong theo nhitng nguyén tac da dé ra, ho khong nghién citu mon
hoc vé thi truong va nhitng hoat dong dién ra trong thi trrong chitng khoan

trong khi viéc nghién cttu nay lai vo cung can thiét.

ong da tién hanh bu6n ban chitng khoan lan dau tién trong doi cung vGi mot
ngudoi ban. Ho dau tuw toan bo so tién 5 do la dé mua c6 phiéu cia Burlington
bdi vi ban cua Livermore cho rang gia c6 phiéu nay sé tang. Ho tién hanh
giao dich v&i mot trong nhitng cong ty hoat dong chui & Boston. Doi véi
nhitng nha dau tw c6 it tién thi giao dich vdi nhitng cong ty nay rat hap dan
don gian vi ho chi danh cuwgce vé xu huwéng tiép theo ctia c6 phi€u hodc xu
hwéng cta phién giao dich ngan han. Hon thé nita, ban van dugc phép danh
cwoc xu hwéng tang 1én hay giam di cta c6 phiéu ma khong can phai c6 gidy
chitng nhan cé c6 phiéu & mét cong ty. Néu ban du doan chéch 10% so véi
thue té thi giao dich ctia ban sé khong dwgce cong nhan. Quy dinh chi cho léch
10% so v6i thyc té c6 hiéu lyc tai thoi diém do va nhd quy dinh nay ma
Livermore da ti xay dung cho minh quy tdc giam thua 16 triét dé ma sau nay
ong da nghiém tic thyc hién trong sy nghiép kinh doanh ctia minh. Trai qua
thoi gian va kinh nghiém, 6ng da trau déi dugc kién thitc va c6 thé gidm thua
16 xudng duwédi 10%.

Nhac lai vu dau tw mua c6 phiéu ctia Burlington, trwdc tién Livermore kiém
tra cubn so ghi chép ctia minh va 6ng cang tin twéng rang gia cd phiéu tang
hay gidam dva trén so d6 giao dich c6 phiéu gan day. Nhu vay, ong da giao
dich c6 phiéu lan dau tién nam 15 tudi va két thic phién giao dich nay, ong
kiém duwgc so tién lai la 3,12 do la.
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ong ti€p tuc cong viéc lam an véi nhitng cong ty hoat dong chui. Khi 16 tudi,
tir viéc giao dich chitng khoan, 6ng c6 thé kiém duwgc sb tién nhiéu hon so véi
sO tién lwong nhan duwogc tiv Payne Webber. Khi kiém dwgce 1.000 do la, ong
bé han cong viéc & Payne Webber dé chinh thitc chuyén sang giao dich
chitng khoan vGi nhitng cong ty hoat dong chui.

Khi 20 tudi, Livermore kiém dwgc nhiéu tién dén mitc 6ng bi cdm khong
duwgc tham gia giao dich c6 phiéu ¢ nhitng cong ty hoat dong chui & Boston
va New York bdi 6ng da khién nhitng cong ty nay mat di khodan 1gi nhuan cta
minh. V@i thanh c6ng nay, ngwoi ta da dat cho 6ng biét danh la “Chu bé dau
co”. Nhitng 6ng chu trong cac cong ty hoat dong chui khong muén lam viéc
v&i ong vi nhitng phién giao dich chitng khoan thanh cong ctia 6ng khién cho

ho mat di nguon lgi nhuan ctia minh.

Vi long tu tin, 6ng quyét dinh dén New York dé giao dich c6 phiéu - nhitng
c6 phiéu dugc niém yét trén Thi trwedng Chitng khoan New York. Cudi cung
thoi diém ctia 6ng da dén, day la lic 6ng cé thé kiém tra nang lyc ctia minh
trong mot thi trvong giao dich 16n hon. Thong qua mot cong ty moi gidi, ong
md mot tai khoan véi so tién 2.500 do la. SO tién nay dugc trich ti so tién
10.000 do la ma 6ng da kiém dwgc khi con giao dich kinh doanh vé&i nhitng
cong ty hoat dong chui.

Do thua 16 nhiéu, Livermore da riat ra mét bai hoc, dé la cong viéc kinh
doanh khéng phai ltc nao ciing don gian. Chinh vi thé, 6ng bat dau nghién
cttu nhitng sai lam da mac khién 6ng thua 16. Ban phan tich chi tiét nhitng 16i
da mac da giup 6ng thanh cong trén con dwdng sy nghiép sau nay. Ban phan

tich nay cling la mét trong nhitng bai hoc quy bau nhat ma ong duc két dwoc.

Qua trinh phan tich nhitng sai lam lan dau nay da giip 6ng thay dugc sai lam

ctia minh: d6 la qua néng voi va nghi rang minh c6 kha nang giao dich chitng
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khoan. Noéng voi thwong dan dén boc dong, ma nhitng ai c6 tinh boc dong
thwong it khi thanh cong trén thuwong treong. 6ng da phai tra gia dat cho sai

lam nay va rat nhiéu ngwoi buén ban chitng khoan ngay nay van mac phai.

New York khong phai la noi thanh cong ctia Livermore. ong da bi pha san chi
trong sau thang, phai vay 500 do la tit cng ty mdi gidi chitng khoan. Cam s6
tién nay trong tay, 6ng quay trd lai giao dich chitng khoan v&i nhitng céng ty
hoat dong chui vGi hy vong rang minh cé thé 14y lai dugc so tién ban dau.
ong nhan thidy nhitng cong ty hoat dong chui nay niém yét gia c6 phiéu ngay
1ap titc trong khi dé Thi trwong Chitng khoan New York thwong cham tré
trong viéc niém yét gia. Tai thoi diém do, ong thuwong quen véi hé thong niém
yét gia ngay lap titc va nhanh chéng giao dich chitng khoan. Sau hai ngay,
ong quay trd lai New York véi so tién 2.800 do6 la va tra khoan tién 500 do la
da vay t cong ty moi gidi chitng khoan.

Nhung khi tré lai New York, 6ng thay cong viéc kho khan hon so véi du tinh
va nhan thdy minh cung lam chi hoa von trén thi truong New York, vi vay
ong quay trd lai giao dich vd&i nhitng cong ty hoat dong chui lan cudi cung.
Chi khi Livermore c0 t&i 10.000 do la trong tai khodn nho tai giao dich ching
khoan ma khéng can xudt dau 10 dién thi 6ng cht cta nhitng cong ty hoat
dong chui nay méi phat hién ra 6ng va mot lan nita, 6ng bi cam khong duwoc
giao dich chirng khoan v&i nhitng cong ty nay.

Nam 1901, ong trd lai New York va day ciing la thoi diém ma c6 phiéu giao
dich duwgc niém yét trén Thi treong Chitng khoan New York. Trong khi cac
hoat dong dau co cho gia 1én dién ra s6i noi thi nhd mua c6 phiéu cta hing
Northern Pacific, Livermore da tang so tién 10.000 d6 la ciia minh 1én 50.000
do la. it 1au sau, 6ng dau tw s6 tién nay vdi hinh thitc vay c6 phiéu tv nguoi

moi gidi véi hy vong mua lai v6i gia thap hon va kiém dwgc 1gi nhuan twr sy
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chénh léch nay, béi 6ng cho rang thi treong c6 phiéu c6 thé mat gia trong
mot thoi gian ngan. Mac du 6ng thua 16 trong hai phién giao dich nay nhung
nhitng nhan dinh ban dau cta 6ng la ding. B&i do cé qua nhiéu nguwdi tham
gia giao dich c6 phiéu nay nén viéc 6ng cham tré khi dwa ra nhitng quyét dinh
giao dich da khién 6ng thua 16 do gia c6 phiéu dién ra ngugc so voi nhitng gi
ong du doan.

Twr kinh nghiém nay, ong da thdy duwoc kho khan khi giao dich ngan han trén
thi truong chitng khoan. 6ng thay minh phai hoc cach thich nghi véi nhitng
moi treong giao dich khac nhau, tv nhitng giao dich dwogc thyc hién ngay lap
ti’c & nhitng cong ty hoat dong chui t&i nhitng nhitng phién giao dich c6 td
chitc, dién ra phitc tap hon nhiéu. Mua xudn nam 1901, Livermore lai bi pha
san mot 1an nita. 6ng phat hién mét cong ty hoat dong chui vira méi di vao
hoat dong kinh doanh. 6ng cho rang cé thé 1dy lai dwgc s6 von lic dau néu
ong giao dich vGi nhitng cong ty méi nhu thé nay. Trong vong gan mot nam,
ong da thu hoi duwgc s6 von cia minh cho dén khi bi phat hién va bi cam hoat
dong giao dich chitng khoan @ do.

Trai qua nhiéu lan thua 16, Livermore da dic két dugc rang con ngudi phai
qua nhitng lan thua 16 thuc sy thi mdi c6 thé tim ra con dwong lam an kinh
doanh phu hgp v6i minh. 6ng van kién dinh theo dudi su nghiép va tiép tuc
hoc héi rit ra bai hoc tir va nhitng 1an that bai.

Pay ciling la thoi diém 6ng kham pha ra yéu t6 thoi gian. Yéu t0 thoi gian
trong giao dich c6 phiéu nghia la can phai kién nhan va con duwong dan tdi
thanh cong trong hoat dong kinh doanh c6 phiéu sé phai mat nhiéu thoi gian.
Thoi gian sé thir thach nhitng ai theo du6i muc dich kinh doanh cta minh.
Yéu t6 thoi gian cling c6 nghia la ban phai hiéu giao dich c6 phiéu dién ra

nhu thé nao. Tai phién giao dich c6 phiéu ctia nhitng cong ty hoat dong chui,
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do tinh chit mao hiém, dé gdp rdi ro ngay tir khi thanh lap va di vao hoat
dong nén thoi gian giao dich thudng dién ra rat nhanh. O New York, yéu to
thoi gian c6 nghia la viéc giao dich c6 phiéu dién ra cham hon so v&i nhitng
giao dich ngay titc thi. Cé mot thye té 1a khi ban mua c6 phiéu trén thi truong
chitng khoan, viéc giao dich dwgc coi nhw hoan tat chi khi ban da cam dwoc
t@ gidy chitng nhan sé hitu c6 phan ctia cong ty dé. Sy khac nhau cua yéu tod
thoi gian gitta thi truong ching khoan chinh thitc va nhitng cong ty chui
chinh la & ch6 v6i cong ty chui ban phan @ng dwgc nhanh hon. Con trén thi
treong chitng khoan doi hoi tinh kién nhan va nho ditc tinh kién nhan nay,
Livermore da dat dwgc nhiéu thanh cong ruc rd. Yéu t6 thoi gian cling gitp
ong hiéu rang con dwong dan tGi thanh cong trong linh vic dau co c6 phiéu
sé dén sau mot khodng thoi gian nhat dinh. Thanh cong khong thé mot sém

mot chiéu c6 duoc.

ong hiéu rat rd tam quan trong cua yéu t6 thoi gian bdi vi ong da trdi qua
nhiéu thang tram khi bat dau sy nghiép kinh doanh ctia minh. 6ng da dat
duwgc nhitng thanh céng quan trong ngay tir dau. Khi 15 tudi, 6ng kiém dugc
1.000 d6 la dau tién. Trwdc khi bwéc sang tudi 21, 6ng da kiém dugce so tién
10.000 do6 la. ong da co tai khoan tri gia 50.000 do la nhung sau do lai bi
trang tay chi sau hai ngay. 6ng da nhiéu lan trdi qua nhitng bién dong bat
thuong caa thi treong nhwng van gitr vitng dugce 1ap treong cua minh béi vi
ong hiéu rang kinh doanh chinh 1a sy lya chon ding dan trong con duong s

nghiép cua ong.

Tai thoi diém nay, Livermore cling da dwa ra mot s6 dinh nghia. 6ng cho rang
tham gia vao thi truong ching khoan la mot quyét dinh c6 tinh chat mao
hiém va 6ng cling nhin thay nguoi ta da gian 1an nhw thé nao dé ltra nhitng
nha kinh doanh don 1é. 6ng dinh nghia nguwdi dau co phai la nguwdi cé tinh
kién nhan va chi hanh dong khi thi trieong dwa ra nhitng tin hiéu cho phép dau
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co. Khi con tré tudi, ong khong ngirng hoc tap nhitng k§ nang mai can thiét
dé c6 thé dat duwgc nhitng thanh cong vang doi khi hoat dong kinh doanh trén
thi truong. 6ng cling hoan thién viéc dé ra nhitng quy tac cho minh béi vi 6ng

la ngudi kién dinh tuan theo nhitng quy tac da deé ra.

Tai thoi diém nay, Livermore khong phai la mot chuyén gia chitng khoan.
ong ludn lang nghe ngwoi khac va lang nghe cai goi la “meo nhé” ctaa ho. 6ng
van tiép tuc giao dich c6 phiéu rat nhiéu. 6ng da mac phai mot sai lam: d6 la
da voi vang ban c6 phiéu qua sém dé kiém lgi khi thi treong dang co6 hién
twong dau co cho gia 1én. Tai thoi diém nay 6ng cling phat hién ra tam quan
trong cua thi truong chung va thady dwogc vai tro quan trong phdi hoc va hiéu
thi trwong néi chung lam gi va thi tredng anh hwéng dén hau hét c6 phiéu
nhuwr thé nao. 6ng ciing phai hoc cach hiéu thi treong dang dién ra nhw thé nao
va thi truong dang & giai doan nao thay vi c6 gang doan xem thi truong sé
nhw thé nao trong thoi gian tdi.

Livermore khong lic nao ngirng hoc tap. ong nhan thay rang sai lam 16n nhat
ma mot ngwoi mac phai trén thi treong chitng khoan 1a thiéu kién nhan. Qua
nhiéu kinh nghiém, 6ng da hoc dwgc cach tin twdng vao kha nang phan doan
cua minh. Viéc quan sat khong nging da giup ong c6 dugc su tin twdng vao
nhitng phan doan ctia minh va khong quén chi y dén titng dao dong nho
thuvong xuyeén xdy ra trén thi truong.

Nho d6 ong da ting buwdc c6 duge nhitng chién thuat cho riéng minh va &
tudi 30, ong da trd nén thanh céng hon trén con duwong kinh doanh c6 phiéu.
Tai thoi diém do, ong phat trién chién lwge tham do (sé dé cap chi tiét hon &
phan sau cia Chwong 1). M6t chién thuat quan trong khac ma ong da thuc
hién do6 la chién lwvgc mua véi s6 lwgng ngay cang nhiéu hon khi gia co phiéu

nay tang.
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Chién lvge mua so6 lwgng ngay cang nhiéu hon khi gid mot ¢6 phiéu tang la
mot chién thuat vo cing quan trong ma nhitng nha kinh doanh c6 phiéu dwoc
nhac dén trong cudn sach nay da 4p dung. Chién lwgc nay cé nghia la mua
mot cO phiéu vdi s6 lwgng ngay cang nhiéu hon khi gia c6 phiéu tiép tuc tang.
Ban hay tuwéng twong chién thuat nay da tao ra sy khac biét nhw thé nao trong
nhitng nam dé bdi vi hau hét moi nguwdi dwgc hoc cach mua thi gi do véi gia
thdp hon dé duwgc gid hoi chit khong phai trd gia cao cho mon hang dé.
Livermore chi mua c6 phiéu khi 6ng da quan sat sy bién dong ctia gia co
phiéu do6. Néu gia c6 phiéu tiép tuc tang thi viéc quyét dinh mua c6 phiéu do
la hoan toan c6 can c. Viéc dwa ra nhitng quyét dinh giao dich hoan toan
ding nay da giup ong vitng tin vao chién thudt ma minh dwa ra: mua c6 phiéu
vdi s6 lwgng nhiéu hon khi gia c6 phiéu nay tiép tuc tang. Nho do6 1gi nhuan

gia tang dang ké khi 6ng mua mot so loai c6 phiéu dac biét.

Livermore da st dung hai chién lwgc trén khi giao dich nhitng c6 phiéu c6 ky
han ngan trén thi tredng vao cudi nam 1906 do thi truong da gap khé khan
trong viéc duy tri sy so6i dong trong xu thé gia tang cao. ong tiép tuc giao dich
nhitng c6 phiéu cé ky han ngan béi vi gia nhitng c6 phiéu yéu tiép tuc giam.
ong da giao dich thanh cong véi loai cd phiéu nay trong giai doan dau khi thi
treong c6 hién twgng dau co gia ha vao nam 1907. Chinh nho nhitng phién

giao dich thanh cong nay ma nam 31 tudi 6ng da tré thanh triéu phu.

Nam 1907, trong khi thi trwong tai chinh bi khing hoang, chi trong ngay 24
thang 10, Livermore kiém duwgc 3 triéu do la bdi vi ong da ngirng giao dich
nhitng c6 phiéu c6 ky han ngan cta minh. Thang 10 nam 1907, J.P Morgan,
nguoi sau nay cé anh hwdng nhat dén tinh hinh tai chinh, da ctu Pho Wall ra
khoi nguy co sup do vi 6ng da can thiép vao thi treong chitng khoan véi kha
nang thanh todn bang tién mat can thiét, gitp thi tredng nay van tiép tuc ditng

vitng. Morgan da giti mot thong diép ca nhan truc tiép tGi Livermore yéu cau
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ong ngirng giao dich c¢6 phiéu cé ky han ngan trén thi truong. Viéc J.P.
Morgan vi dai biét duwgc nhitng hanh dong giao dich c6 phiéu ctia Livermore
la mot bang chitng r6 rang vé danh tiéng va anh hwdng ma Livermore da tao
dung dugc trén thi trvong chirng khoan.

Nha dau co gia ha ciia Pho Wall

Vao thoi gian nay, Jesse Livermore da thuc sy tao dung duwgce hinh dnh nha
kinh doanh xudt chiing trén Pho Wall. 6ng tré nén giau c6 nho kinh doanh
nhitng c6 phiéu gia ha khi thi truong xdy ra vu khing hoang tai chinh nam
1907 va moi nguwoi goi 6ng bang cai tén “nha dau co gia ha cia Pho Wall”.
Co6 duwgc thanh cong trén thi tredng chitng khoan cang khién Livermore vitng
tin vao kha nang phan tich thi treong cia minh va vao vai tro can thiét phai

c6 kha nang nay néu ai d6 mudn thanh cong.

Tt nhitng thanh cong trén thi trudng cé phiéu, 6ng bat dau dau co trén thi
trvong hang hoa. 6ng hop tac véi Percy Thomas, nguwdi ma dugce coi la “Vua
vai bong” thoi do6. Lic nay, Thomas da mat hét co do chi vi mét s6 vu kinh
doanh bat thanh. Tuy nhién, Livermore van lang nghe Thomas vi 6ng biét
dwgc nhitng thanh cong truedce day ctia Thomas va vi Thomas van dwgc coi la
huyén thoai trong nganh vai bong. Thomas thuyét phuc Livermore tham gia
vao thi trwong vai bong. Livermore da s6m phat hién rang viéc 6ng tham gia
lau dai vao thi trong vai bong da lam tiéu tan gan hét téng sé cua céi cia
minh. 6ng mat nhiéu triéu doé la da kiém dugc ma nguyén nhan that bai chu
yéu do 6ng da pha vd nhitng quy tac thi truong 6ng da nghién citu, phat trién

trong nhiéu nam khi con tré.

Livermore da pha v& nhitng quy tac cta riéng minh la tw lyc giao dich kinh
doanh trén thwong treong va khong duwoc lang nghe y kién cia nguwdi khac.

ong ciling da pha v& quy tac cat gidm thua 16 vi 6ng lién tuc thua 16. Nhitng
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that bai nay khién ong rat dau buén. Trong no Iyc kiém lai dugc so6 tién da
mat, 6ng da quyét dinh giao dich liéu linh va vi vay ong ngay cang mat s6
tién 16n hon. 6ng ngay cang lin sdu vao canh ng nan va cang thém sau nao.
ong bat dau mat niém tin vao chinh minh va diéu nay cuc ky nguy hiém vdi

mot ngwoi kinh doanh c6 phiéu.

Phéi mat nhiéu nam, Livermore mdi trd vé nhitng ngay thang day huy hoang
cta minh. Thi trudng hau nhw € am tr nam 1910 dén nam 1914 (thi trwdong
thue sy dong civa tir thang 8 nam 1914 dén gitta thang 12 nam 1914 do Chién
tranh Thé gigi th nhat xdy ra). Lic nay, Livermore dang bi pha sin, bu6n
phién va ng hon 1 triéu d6 la. Hon nita thi truong cling khong dem lai co hoi
tot nao cho ong. Pé c6 thé tranh dwgc khodn ng phdi trd va quay tré lai kinh
doanh c6 phiéu, 6ng quyét dinh tuyén bo pha san nam 1914. Bén nam 1915,
khi thi treong s6i dong trd lai thoi gian chién tranh, mot trong nhitng cong ty
moi gidi chitng khoan 6ng giao dich cung da dwa cho 6ng 500 c6 phiéu
khong dinh r6 gia tri. Trong vong sau tuan, 6ng khong lam gi hét ngoai trwv
viéc nghién citu thi trrdng va quan sat gia c6 phiéu. 6ng nhan thdy moi co
phiéu cé thé tao ra mot mic gia danh nghia cho né. Pay la nguyén tac giao
dich ¢6 xwa ma 6ng da tirng st dung khi giao dich v&i nhitng cong ty hoat
dong chui. Mitc gia danh nghia c6 nghia la khi c6 phiéu tang tGi mot so tron
nhw 100 d6 la hoac 200 d6 la trén moi c6 phiéu thi rat c6 kha nang co phiéu

nay tiép tuc tang gia.

Livermore mua c6 phiéu cua Bethelehem v&i gia 98 do la va 6ng quan sat
thdy gia c6 phiéu nay tang lén 100 do la va ti€p tuc con tang nita. 6ng mua
500 c6 phiéu nita khi gia mo6i c6 phiéu dat t6i mic 114 d6 la mot co6 phiéu.
Ngay tiép theo, gia c6 phiéu dat mic 145 do la 6ng ban 1.000 c6 phiéu va
kiém dwgc 50.000 do la tién 1ai. Sy thanh cong trong phién giao dich nay da
giup 6ng ldy lai sy tw tin va tiép tuc tuan theo nhitng quy tac minh dé ra. ba
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c6 luc tai khodn ctia 6ng c6 t6i 500.000 do6 la va két thic nam 1915, 6ng da
c6 150.000 do la trong tai khoan.

Cu6i nam 1916, Livermore bat dau ban c6 phiéu truéc thoi han. Thi truong
bat dau sut gia. Rat nhiéu c6 phiéu hang dau da dat dwgc mitc gid cao nhat va
bat dau sut gia khi cé nguon tin ro ri Téng thong Wilson dang c6 ké hoach
thiét 1ap moi quan hé hoa binh v&i nwdc Birc. Pho Wall coi sy kién nay theo
chiéu huéng tiéu cuc béi vi né c6 thé anh huwdng xau dén nén kinh té cung
cap hang hoéa cho nuwéc ngoai cia Hoa Ky trong thoi chién. Bernard Baruch
(nhan vat trong Chuong 2), ban ctia Livermore, cling ban c6 phiéu trwdc thoi
han tai thoi diém dé va ngudi ta don rang ong da kiém dwoc 3 triéu do la khi
biét bi mat nay. Mot uy ban ctia Quoc hoi dwgc thanh 1ap nham diéu tra tin
don nay. Baruch va Livermore phdi gidi trinh tredc Uy ban. Baruch thtra
nhan rang ong kiém dugc so tién 470.000 do la nhd viéc ban c6 phiéu trudc
thoi han trong thoi gian nay nhung 6ng cling tuyén b 6ng kiém dugc so tién
nay khong phdi do biét trudc tin don. Tuy nhién, Thi treong Chitng khoan
New York ciing ban hanh mét diéu luat méi quy dinh khéng dwgc phép giao
dich chitng khoan khi cé nhitng tin don xdy ra. Tat nhién, quy dinh nay rat it
hiéu lyc nhung n6 cling cho thdy anh hwéng cia Livermore va Baruch doi véi
thi trwong tai thoi diém dé. Livermore da tw minh kiém duwgc so6 tién 3 triéu
do6 la vao nam 1916 nho viéc gitt lai co6 phiéu trong thdoi ky gia co phiéu tiép
tuc tang va ban co6 phiéu trudc thoi han khi thi tredng c6 phiéu sut gia vao

mady thang sau do.

Ngay 6 thang 4 nam 1917, Hoa Ky buéc vao cudoc Chién tranh Thé gidi lan
thit nhat. Lic nay sau khi gianh dwgc nhiéu thanh cong trén thi treong chitng
khoan, Livermore bat dau tra tat ca khoan ng treéc kia mac du theo luat phap
quy dinh tuyén b6 pha san nam 1914 déng nghia véi viéc 6ng khong bi bat

budc phai tra khoan ng do.
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Lay lai dugc vi thé l1a nha kinh doanh xuat ching

Nam 1917, Livermore da 1y lai dwgc danh tiéng trong lang kinh doanh
chitng khodn ma 6ng da tirng tao dung dwoc trén Thi trwong Tién t€ My.
Ngay 13 thang 5 nam 1917, t0 baoNew York giat mot hang tit 16n: “Mot nha
giao dich chitng khoan khét tiéng trén Pho Wall: Mot tay dau co, mot cau hoc
viéc, mot nha kinh té hoc hay mot ké thao tiing gay xdo dong thi treong trong
nhitng nam gan day”. Tiéu dé bai bdo da mo td cad Jesse Livermore va
Bernard Baruch va hon thé nita con coi ho la nhitng ngudi giao dich co6 phiéu
quan trong, cé thé Iyc va thanh dat trén Pho Wall.

Trong nhitng nam 20 cua thé ky XX, Livermore qua quyét rang kinh nghiém
la mot trong nhitng yéu t6 then chot dan dén sy thanh cong lau dai trén thi
trvong. 6ng ngay cang noi danh la mot trong nhitng nha kinh doanh c¢6 phiéu
tai gidi va thanh cong nhat. Nho tuan theo nhitng quy tac ma minh dé ra trong
kinh doanh, 6ng da thuc sw bién gidc mo ctia minh tr@ thanh hién thuc: tré
thanh nguoi dan ong giau cd. Tuy vay, ong ludon coi minh chi la ngudi hoc
viéc trén thuwong treong va ludn coi hoc tap la qua trinh khong nging nghi.
Livermore tin twdng rang khong ai c6 thé kiém soat dugc thi treong.

Vao khoéng thdi gian nay, 6ng bat dau nhan thdy tam quan trong cta viéc tim
hiéu c6 phiéu nao thuc sy dan dau khi thi trvong dang c6 xu hwéng tang gia.
ong ciing khong ngirng hoc héi cdch ma nhitng nha lanh dao c6 thé ndi bat
tredc dam dong va cach ma ho da trd thanh nhitng ngwoi thue sy thang cudc.
ong cling nghién ciu nhitng cudn bang vé c6 phiéu va tim hiéu phuwong thic
hoat dong cua thi truong dé tir dé co6 thé trd thanh nguoi ditng dau trong linh
vire c6 phiéu. 6ng kham pha ra rang khi thi treong cé6 xu hwéng tang gia thi
sé xac dinh dwgc nhitng c6 phiéu an khach nhat trong nhitng nganh hang dau.

Viéc xac dinh nay mot lan nita giup ong thady dugc tam quan trong cta viéc
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hiéu biét nhitng nguyén tac co ban trén thi truong cling nhw gia co6 phiéu.
Viéc 6ng kham pha mot s6 c6 phiéu nhat dinh thudc cuing mot nganh nghé
hoat dong giong nhau nhu thé nao va nhitng nhém c6 phiéu hang dau van
dong theo chiéu huéng nao dé phu hgp vdi xu hwdng chung cua thi truong
chinh la chia khéa dan t&i nhitng thanh c6ng ngay cang 16n hon cua 6ng ma
dinh diém la khi thi tredng sup d6 nam 1929.

T mua dong nam 1928 dén mua xuan nam 1929, hién twgng dau co cho gia
1én & thi trrong chitng khoan dién ra manh mé. Livermore néng long cho gia
co phiéu 1én dé co thé kiém 16i 16n va 6ng mong gia co6 phiéu sau do sé lén
dén mic dinh diém trén thi treong. Vao dau mua he nam 1929, 6ng ban tat ca
nhitng c6 phiéu c6 ky han dai, 6ng muén ban c6 phiéu khi gia cta ching
dang tiép tuc 1én. 6ng cling cho rang thi treong da mdé rong qua mitc. ong da
tirng chitng kién viéc thi trvong tang gia manh va nhan thay thi treong bat
dau c6 xu huwéng gidam gia chit khong phdi la xu hwéng tang gia manh nhu da
tirng xdy ra. 6ng bat dau tim hiéu ky lwdng nhitng c6 phiéu cé ky han ngan.

Chién thuat tim hiéu ky thi truong cta Livermore la mua c6 phiéu vGi so
lwong it khi bat dau giao dich. Néu viéc giao dich nay dién ra suon sé thi 6ng
sé mua thém nhiéu c6 phiéu va tiép tuc mua (hodc ban c6 phiéu trwdc thoi
han) néu thj treong dién ra theo ding nhu nhitng gi 6ng suy luan, day chinh
cling chinh la chién Iwgc thit hai ctia 6ng (chién lwgc mua c6é phiéu vdi s6
lvgng ngay cang nhiéu hon khi gia co6 phiéu nay tiép tuc tang). ong thwong
tinh todn mitc gia trung binh cao lén thay vi tinh mc trung binh thap di, cach
tinh nay cting dugc nhiéu ngwoi trong thoi dai 6ng va trong ca thoi dai ngay
nay ap dung. Nhung cach tinh nay khong phai la cach tinh c6 lgi nhat. (Binh
thwong, nguwoi ta hay st dung chién thuat mua nhiéu khi gia thap va mua it
dan di khi gia tang cao doi véi mot loai 6 phiéu. Nhuw vay, mic gia trung
binh ctia c6 phiéu do6 sé thap hon va dé thu dwoc 1gi nhuan cao hon khi gia
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tang cling nhw sé bi 16 hon khi gia ha). 6ng ciing tdn dung moi quan hé vdi
nhiéu ngwoi moi gidi chitng khoan dé giao dich c6 phiéu thong qua ho, béi
danh tiéng va quyén lyc trong viéc giao dich c6 phiéu da khién nhiéu nguoi

quan tam, dé y dén 6ng.

Khi bat dau chién lIwgc tham do thi trwong, Livermore biét chac rang thi
truong cé thé sé bat dau sup do do gia co phiéu lién tuc tang véi téc do dang
kinh ngac trong mot khoang thoi gian dai. Pay la mot trong nhitng ky nang
quan trong nhat ma tat ca nhitng nha kinh doanh c6 phiéu vi dai dé cap trong
cudn sach nay tiép thu duwgc. Khi moi th trd nén tuyét voi va ky diéu thi
nguoi kinh doanh ¢6 phiéu phdi luén phat hién thdy nhitng dau hiéu cho thay
thi truong sap thay doi.

Nam 1929 cé rat nhiéu dau hiéu cho thay thi truong sé sup do. Nhitng co
phiéu hang dau ngirng tang gia. Gia co phiéu da lén tdi dinh diém. Moi nguoi
deéu da kiém dugc 10% lgi nhuan, déu dwa ra nhitng 10i khuyén vé dau tw co
phiéu va cho rang minh la chuyén gia vé thi trvong chitng khoan. Ta cé thé
thdy rd6 mot diéu la khi moi nguwdi déu da dau tw vao thi treong cd phiéu thi
sttfc mua thém sé khong con nita va do d6 khong thé tiép tuc day gia cna thi
treong lén cao hon.

Cubi cung vao thang 10 nam 1929, thi trwong sup do. Livermore dang nam
gitt rat nhiéu c6 phiéu véi ky han ngan ma 6ng da mua may thang trudc do.
Nho d6 ong da thu duge nhiéu triéu do la tién 1ai trong vu thi trudng sup do.
Khi ma moi nguwdi mat hét s6 tién 1ai da cé va cé tin don rang nhiéu nguoi
nhay lau tu ti thi Livermore lai c6 mot trong nhitng ngay nhan nhiéu tién 1ai
nhat. Noi tiéng véi biét danh “Ngudi dau co chd gia ha ctia Phé Wall”, ong
da bi nhiéu ngudi chi trich la da gay ra vu khing hoang nay, 6ng con nhan
duwgc rat nhiéu 10i de doa am sét tir nhitng nguwdi da mat tat cd moi thit ma ho
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titng s@ hitu. Ngay sau khi vu thi tredng pha san dién ra, t0 Thoi bdo New
York da dwa ra mot nhan dé: “Jesse Livermore bi t6 gidc la nguwdi cam dau
nhom nhitng ngwoi ngan chirng khoan c6 gia dang tang manh...”.

Sau su kién nay, Quoc hoi da thong qua Diéu luat vé Chitng khoan va Trao
doi chitng khoan va thanh 13p H6i dong Trao d6i Chitng khoan véi hy vong
rang sé binh 6n thi trvong bang cach tao ra nhitng thay déi c6 tinh sau rong
doi vai viéc kinh doanh giao dich c6 phiéu. Livermore két luan rang ong
khong phai thay doi nhitng quy tac ctua chinh minh béi vi ban chat loai ngudi
khong do6i va rét cuc chinh con ngudi sé diéu khién moi hoat dong trén thi
treong chirng khoan.

Mac du Livermore kiém dwogc nhiéu triéu do la khi giao dich nhitng c6 phiéu
c6 ky han ngan trén thi truong, nhw 6ng da tirng lam nam 1929 nhung ngay
cang kho c6 duwgc thanh cong tuyét voi dén nhu vay. Mot c6 phiéu dang lén
sé co thé tiép tuc tang gia, nhwng mot co phiéu xudng doc co6 thé sé giam gia
xuong khong. Ban phai phadn *ng nhanh hon véi thi truong béi vi sg hai 1a
nguyén nhan khién gia tiép tuc gidam con niém tin sé la dong luwc khién gia
tiép tuc tang. Hon nita sg hai sé lam cho ban dwa ra quyét dinh nhanh hon so
vdi khi ban cé niém tin. Ban phdi c6 kha nang thay doi tdam ly nhanh khi tham
gia giao dich trén thi truong.

Madc du Jesse Livermore da rat giau c6 nhung 6ng van phai doi mat vai rat
nhiéu noéi phién mudn trong cudc séng riéng. Trai qua thoi gian kho khan
trong cudc séng hon nhan, sau do6 la ly di va nhitng van dé khac trong gia
dinh, Livermore tré nén cyc ky tuyét vong. Bén canh d6 viéc kinh doanh co
phiéu cta 6ng ciling gap nhiéu kh6 khan. Thyc té€ 1a nam 1934, 6ng da mot lan
nita tuyén bo phé san va nguoi ta don rang 6ng da mat toan bd so tién kiém

dwgc nam nam trede d6. Nhitng khiic mac ca nhan da khién 6ng roi vao tinh
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trang nay va qua day chung ta c6 thé thiy dugc tam quan trong ctia viéc dé ra
muc tiéu can bang tinh cAm dé c6 thé toan tdm vao viéc kinh doanh kiém 1oi
trén thi truong, tranh dwgc nhitng sai 1am dat gia. Thoi gian sau do, cudc song
ctia 6ng hoan toan déi 1ap vdi nhitng quy tac dé ra khi 6ng dang & dinh diém
thanh cong va danh tiéng & Phd Wall.

Ghi chép sy thanh cong

Cudi nam 1939, Livermore quyét dinh viét mot quyén sach riéng vé nhitng
chién lwgc giao dich c6 phiéu va thang 4 nam 1940, cudn sach cia 6ng mang
twa dé Lam thé nao dé giao dich c6 phiéu (How to Trade in Stocks) dwgc xuat
ban. Cuon sach ban khong chay, chi yéu do tai thoi diém do cong chuing it
quan tam dén thi trwong chitng khoan vi nhitng anh huwéng con dé lai cta
cudc Dai khing hodng trén thi treong tredc dé. Tuy nhién, tdc pham dau tién
nay lai la nguon tw liéu vo cung quy gia doi vdi tat ca cac nha giao dich co

phiéu day tham vong.

Vai thang sau khi cudn sach dwgc xuat ban, vao ngay 28 thang 11 nam 1940,
Jesse Livermore da ti tit mang theo noi that vong ghé gém trong long. 6ng da

chét ngay lap tiéc sau khi ty bép co.

DPoi véi Livermore, thi truong chitng khoan 1a mét thach thitc 16n nhat va
phttc tap nhét trén thé gigi. Niém ao wdc va niém say mé cia ong la cé dugc
st thanh cong trén Phd Wall. Livermore tin twédng rang dau co c6 phiéu la
mot hinh thitc nghé thuat chit khong don thuan la phan tich khoa hoc.

Rét nhiéu nguwdi coi Jesse Livermore la nha giao dich c¢6 phiéu vi dai nhat
moi thdi dai. Tac pham kinh dién vé dau tw “H6i ky cta cac nha diéu hanh c6
phiéu” cua Edwin Lefevre, duwgc xuat ban lan dau tién vao nam 1923 da viét

Ve tiéu st cua Livermore. Tap hoi ky nay van la mét trong nhitng tac pham
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vé dau tv dugc nhiéu ban wa thich nhét va dugc danh gia cao nhat cho t6i tan
ngay nay. Richard Wyckoff viét mdt quyén sich ngan mang twa dé “Cac
phuong cach cia Livermore trong viéc giao dich c6 phiéu” sau khi 6ng phéng
van Livermore vao nhitng nam 20 cta thé ky XX. Trong nhitng nam vira qua
rat nhiéu sach va cac bai bao da viét vé Jesse Livermore vi cudc doi huyén

thoai ctia 6ng van dwgc ban doc quan tam cho dén tan ngay nay.

Livermore la nguwdi duy nhat mé dwong cho nhitng nha giao dich chitng
khoan sau nay bang nhitng kham pha ctia minh vé nhitng gi hoat dong va
khong hoat dong trén thi truong. Livermore la mot nguwdi thich cudc séng an
dat, ong luén git* bi mat nhitng phién giao dich va s6 sach ghi chép ctia minh.
ong la mot trong nhitng ngwoi dau tién mua c6 phiéu khi gia cia nhitng co6
phiéu nay dang tang sau khi vuot qua dwoc thoi ky gia duy tri & mot mitc
nhat dinh. Chién lwgc nay cua 6ng hoan toan doi lap véi chién lwgc cua
nhitng ngudi khac - nhitng nguwdi cho rang mua c6 phiéu véi gia cang ré cang
tot. Livermore luon cho rang 6ng mat tién khi pha v& nhitng nguyén tac minh
dé ra va ong luon kiém dwgc nhiéu tién khi 6ng tuan theo ching. 6ng lam
viéc rat cham chi dé phan tich thi trudng va nghién cttu cac gia thuyét vé dau
co va nho vay da 1én tdi dinh cao ctia sy nghiép. 6ng da mac phai tat ca
nhitng sai lam ma hau hét nhitng nguwoi giao dich chitng khoan mac phai,
nhung 6ng da rat ra dwgc nhiéu diéu quy gia tv nhitng sai lam nay va ong
luén ludn duy tri qua trinh hoc tdp ctia minh bang cach doc nhitng cudn bang
ghi cac phién giao dich va nghién cttu thi truong.

Cau danh ngon noi tiéng cta 6ng ma rat nhiéu sach bao da trich dan trong
nhiéu nam qua dé la cau “Pho Wall khong bao gio thay doi. Tui tién thay doi,
c6 phiéu thay doi, nhung Pho Wall khong bao gio thay doi bgi vi ban tinh
con ngwoi khong bao gid thay d6i”. Cau ndi nay cho thdy tam ly cé vai tro
quan trong nhv thé nao doi véi thi treong. 6ng tin rang con ngwoi hanh dong
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va phéan tng lai thi truong gidng nhu cach ma ho hy vong, lo lang, mong
muon va tho o, diéu dé giai thich tai sao nhitng cong thitc s6 hoc va so do co
phiéu thwong lap di lap lai theo mét co s@ nhat dinh tir thoi ky nay sang thoi
ky khac.

Livermore ciing tin rang rat kho dé thanh cong trén thi treong chitng khoan
bdi vi thi truong chitng khoan thu hit nhiéu ngwoi. Thi truong doi hoi con
ngwoi phai c6 kha nang phan doan xu hwéng sap xdy ra trong twong lai. Bay
la mot cong viéc rat khé khan béi vi khong dé dang diéu khién va ché ngy
ban tinh con ngwoi. Livermore cling quan tam dén khia canh tdm 1y trong thi
trrong dén mirc da cé liuc 6ng tham gia mot khoa hoc tdm 1y chi béi vi 6ng
muon nghién ctu chitng khoan. Tham gia nhitng khéa hoc tam ly nay da
chitng té s tdm huyét cua Livermore khi 6ng muon hiéu dugce moi khia canh
cta thi treong ngay ca khi mot sé6 dwong nhw cé vé it lién quan nhat dén viéc
kinh doanh c6 phiéu. Véi viéc no lyc nang cao nhitng ki nang can thiét, ong
mong mudn cé dugc moi 1gi thé khi giao dich trén thi treong chitng khoan.

Livermore da tham gia giao dich chitng khoan tich cyc trong vong 48 nam tuw
nam 1892 dén nam 1940. Qua nhiéu trai nghiém cong véi nhitng thang tram
trong cudc doi, khi pha san, Iic giau cé, Livermore da phat trién duwgc mot
vai chién lvgc ma nho d6 6ng da thanh cong trén thwong treong.

Céch thitc ctia Livermore: Pé ra cac tiéu chuan trong kinh doanh c6 phiéu

Trai qua nhitng nam thang kinh doanh trén thi tredng chitng khoan, cac chién
lwge ctia Livermore ngay cang tré nén hoan thién. Giao dich c6 phiéu da thuc
st tré thanh nghé nghiép cia 6ng. Nho nhitng kinh nghiém dwoc dic rut ti
nhitng lan that bai cling nhw nhitng 1an thanh céng, 6ng da ty hoan thién minh
va khong ngirng tim hiéu nhitng gi hoat dong va khong hoat dong trén thi
treong chirng khoan.
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Duwdi day chung toi sé trinh bay nhitng chién lwgc ma Livermore da dé ra -
nhitng chién lwgc da dwoc cac nha giao dich c6 phiéu vi dai sau nay 4p dung

theo cach thirc rieng cta ho.
Céac k¥ nang va nhitng dac diém ctia mé6t nha giao dich c6 phiéu thanh cong

Livermore tin twdng rang dé tré thanh nha giao dich c6 phiéu thanh cong phai
c6 nhitng pham chat nhat dinh, va céng viéc giao dich nay chac chan khong
phu hop véi tat cd moi ngwoi. Pay khong phdi nghé danh cho nhitng nguoi
ngd ngan, lwdi dong nao hodc nhitng ngwoi khong c6 kha nang can bang tinh
cam. Pac biét né khong danh cho nhitng ai muén lam giau nhanh chéng. Day
la mot dac diém rat quan trong ma Livermore da phat hién ra trong qua trinh
giao dich @ thi truong chitng khoan.

MGt trong nhitng chia khoéa dan t&i thanh cong khi giao dich chitng khoan la
ban phai hiéu dugc yéu t6 thoi gian. Livermore ton trong yéu t6 thdi gian va
ong tin rang khong ai c6 thé coi thi trvong la noi cé thé gitip ho kiém tién
nhanh chéng. Xem xét thi treong theo quan diém nhw vay la cuc ky nguy
hiém va thwong dan tgi nhitng hau qua ngugc lai. Can bang tinh cam, diéu
ma sau nay Livermore phdi c6 gang vugt qua trong cudc séng ctia minh va
cudi cung da dan tdi céi chét bi tham cia 6ng, dwgc coi la vo cung quan trong
bdi vi thanh cong trong thi trvong chitng khoan khong don thuadn la cudc

chién veé tri tué, ma con la mot cudc chién vé mat tinh cam.

Mot trong nhitng pham chat ma Livermore cho la can thiét dé thanh cong trén
thi treong chitng khoan la phai biét can bang tinh cam. 6ng biét mot trang
thai can bang tot vé mdt tam 1y - nghia la khong bi dnh hwdng bdi sg hai hay
hy vong - la mot nhan t6 dan t6i thanh cong trén thwong treong. Kién nhan,
nghia la chd dgi thoi co tot, 1a mot trong nhitng yéu t6 can thiét doi véi mot

nha giao dich c6 phiéu. Thiéu kién nhan la mot diém yéu va c6 thé gay ra
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nhitng ton that, thua 16 cho nhitng ngwdi kinh doanh c6 phiéu. Twong tuw nhw
vay, gilt im lang va gitt bi mat vé nhitng thua 16 va nhitng thanh tich cua
minh la mot 1a trong nhitng ky nang cuc ky quan trong. Pao ditc nghé nghiép

cling hét sitc quan trong.

Livermore coi viéc dau co c6 phiéu la mot cong viéc chinh thitc béi vi cong
viéc nay yéu cau phai dau tw toan bo tam tri dé c6 thé kinh doanh t6t. Mudn
trd thanh nha giao dich c6 phiéu thanh cong ciing giong nhw muodn tré thanh
bac si hay luat sw giéi, ban phdi khong ngirng hoc tap va rén luyén. Nhiéu
nguwoi khong cho rang thi truong chitng khoan yéu cau nhitng ai tham gia
phai c6 gang no lyc nhw nhitng nghé da dé cap ¢ trén. Nhitng ngudi nay quan
niém thi trwong rat don gian, ban khong can phai no lwc bai vi dé tham gia
vao thi truong nay, tat ca nhitng gi ban phai lam d6 la huéng dan nhitng
nguwoi moi gidi chitng khoan tham gia giao dich. Hodc ban chi can lang nghe
nhitng 10i khuyén tir nguwdi ngoai va sau do6 dwa vao nhitng thong tin do6 dé
dwa ra nhitng quyét dinh giao dich va doi tién sé dén véi minh. Khi khong c6
du gidy to hop phap va bang cap hoc hanh day du, khong mot ai dam dwa ra
quyét dinh tién hanh phau thuat hodc bao vé ban trwdc toa an, diéu nay ciing
ding trong truong hop giao dich c¢6 phiéu. Pay la mot k§ nang ludn luén
ding trong moi thoi dai. Livermore coi viéc giao dich c¢6 phiéu la mot nghé
kinh doanh va 6ng luon luon tim kiém nhitng cach thitc méi dé nang cao kha

nang cua minh.
Nhitng ky nang sau ong cho la can thiét:

« Kiém ché cam xuc (kiém ché nhitng cam xtc cé thé anh hwéng dén giao

dich c6 phiéu).

 C6 kién thitc vé kinh té va nam bat cac hoat dong dién ra trén thi truong
(can c6 kinh nghiém can thiét dé biét nhitng su kién nao c6 thé anh hwéng
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dén thi treong va gia c6 phiéu).

« Kién nhan (kha nang tang lgi nhuan khong ngirng la kha nang phan biét
gitta ngwoi giao dich c6 phiéu gioi vdi ngudi giao dich binh thuwong).

Bon ky nang va dac diém khac ma 6ng cho la can thiét:

» Kha nang quan sat - chi dwa vao nhitng dit liéu thyc té.

« Kha nang ghi nhé - ghi nhé nhitng sy kién quan trong dé tranh mac phai
nhitng sai lam trudc.

« Kha nang toan hoc - c6 kién thitc vé s6 hoc va nhitng quy tac co ban.
« Kinh nghiém - rtt ra bai hoc ti* nhitng thanh cong va that bai.
Nha kinh doanh c6 phiéu c6 nguyén tac

Theo quan diém cua Livermore, tinh trung thyc va khach quan trong qua
trinh ghi chép sé sach, viéc t minh dong ndo, ty minh dwa ra quyét dinh la
nhitng nguyén tac vo cung quan trong trong kinh doanh chitng khoéan. Bat c
lan nao 6ng khong ty minh dwa ra nhitng quyét dinh giao dich 6ng lai bi thua

16 1an dé.

Livermore da xem xét lai tat ca nhitng lan giao dich c6 phiéu ctia minh, ké ca
nhitng lan giao dich bi thua 16. Pay la mot trong nhitng viéc 6ng lam thwong
xuyén va 6ng bat dau céng viéc nay ngay tir khi mdi chap chitng budc vao
nghé giao dich c6 phiéu. Viéc xem xét nhitng lan giao dich truéc la mot cach
hoc tap rat tot giup 6ng tranh duwgc thua 16 trong twong lai va tranh mac phai
nhitng sai lam trudc.

Mot nguyén tac khac ma mai sau Livermore méi thyc hién (va néu tuan theo
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nguyén tac nay sém hon, cé 1é ong da tranh dwgc nhitng quang thoi gian toi
té nhat) do6 la danh mot nira so6 1gi nhuan & nhitng phién giao dich 6ng da thu
1ai gdp doi, dem gwi & cac quy du trit. Quy nay sé gitp ong tranh pha san. N6
cling cung cap cho 6ng von can thiét dé van co thé giao dich khi thi trudng c6

bién dong.

Mot nguyén tac khac ma Livermore da sém hoc dugc la: giao dich hang ngay
hodc hang tudn la mot viéc lam cda nhitng nguwdi that bai va kiéu giao dich
nay sé khé dat dugce thanh cong. 6ng nhan thay la c6 thé giao dich & mot s6
thoi diém nhét dinh nhung cling c6 lic khong nén tién hanh giao dich ¢6
phiéu. 6ng da nhiéu lan nghi ngoi va di nghi mat, diéu nay rat tot cho sttc
khoe vi lic nay thi truong khong dem dén cho 6ng nhitng co hoi tot nhat.
Nguyén tac nay khéng bat budc 6ng lic nao cling phéi giao dich. Tré thanh
nguwoi ngoai cudc va nguwoi quan sat, ban c6 thé nhan thay ré nhitng thay doéi
trén thi truong hon la nhitng ngwoi ngay nao cling quan sat titng dao dong
nho cua thi treong.

Livermore rat than trong khi doc nhitng bang ghi giao dich chitng khoan va
phan tich nhitng bién dong vé gia cda thi tredng noéi chung ciing nhw nhitng
gia tirng c6 phiéu riéng 1é. Nhitng nguyén tac ma 6ng da ap dung trong viéc
giao dich chitng khoan va 6ng da nghiém tic thyc hién ching nhv thé nao
van con la diéu bi an. 6ng da bi mat hoc trong ngdi nha ctia minh, 6ng thudng
hoc mot hodc hai tiéng truedc bita sdng. Thoi gian yén tinh duwgc ngoi hoc mot
minh doi véi ong rat quan trong. Pwgc nghi ngoi thodi mai vao dém hom
tredc nén ong thdy budi sang la thoi gian rat tot dé tap trung tri tué. ong co6
thé phan tich tinh hinh kinh t€, cac tin titc xdy ra ngay hom trudc va sau dé
dwa ra nhitng giao dich ma 6ng cho la hgp 1y va phan doan thi trieong c6 thé

dién ra theo chiéu huéng nao.
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Vi tinh cach thich an minh, qua trinh suy nghi ctia 6ng khong bi tac dong
b&i nhitng nhan t6 bén ngoai. Tai phong lam viéc ctia minh, 6ng khong mudén
ai giup do va o6ng cé thé ngoi li ¢ trong phong cd ngay. 6ng ngoi trong phong
dé muon xem xét k§ hon nhitng cuén bang ghi giao dich chitng khoan va
cling bdi vi 6ng tin rang tuw thé ngoi thang sé gitip ong cé thé suy nghi tinh tao
hon. Ngudi ta néi rang ban lam viéc cua 6ng ngan nap, trat tw va sach sé nhuw
mot to gidy trang. Livermore da tudn thu nghiém tic nhitng quy tac kinh

doanh ctia minh v6i hy vong dat dugc dinh cao trong sy nghiép.
La nguoi tién phong dé ra nhitng nguyén tac giao dich chitng khoan

Livermore la ngwdi tién phong thyc hién nhiéu nguyén tac trong kinh doanh
chitng khoan. Trudc ong, khong co ai hoat dong giao dich ching khoan ma
c6 thanh cong 16n dé ong co thé hoc héi. Livermore ty hoc hoi, rit ra tw
nhitng sai lam da mac, 6ng nghién cttu thi treong véi tat ca sy tap trung va
van dung nhitng kinh nghiém minh da trdi qua dé tim hiéu nhitng gi hoat
dong va khong hoat dong trén thi treong chitng khoan. Nhitng sai 1am, nhitng
thanh cong 6ng dat dwoc la nhitng bai hoc quy bau cho nhiéu nha kinh doanh

c6 phiéu sau nay.

Nhiéu nha kinh doanh chitng khoan da tuan theo nhitng nguyén tac co ban
ma Livermore dé ra, ho thuwong hoc hoi nguyén tac théng qua nhitng sai lam
ma ho da mac phai. Vi du, ho cho rang Livermore la nha kinh doanh dau tién
mua c6 phiéu khi giad ¢6 phiéu & mic cao méi. 6ng cling mua véi s6 lugng
ngay cang nhiéu hon khi c¢6 phiéu dang & mitc gia cao sau khi da xem xét k¥
lwdng thi treong sé dién bién nhw thé nao. Nhitng nguyén tac nay ciing dugc
ap dung doi vdi co phiéu c6 thai han ngan bai vi ong kinh doanh ching do
nhitng c6 phiéu yéu nay tiép tuc & mirc gia thap. ong khéng bao gid mua co6
phiéu khi c6 phiéu nay dang ¢ mirc gia thap va trdi qua thoi gian 6ng da dic
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két duoc kinh nghiém khong bao gio dugce tinh gia trung binh thap khi mua
co phiéu khi gid c6 phiéu nay bat dau giam. Chién lwgc nay - goi la chién
lwge tinh trung binh chi phi - 1a chién lwgc tinh thua 16 va khong mot nha

kinh doanh vi dai nao duwgc dé cap trong cudn sach nay ap dung.

Livermore khong phai la nguwoi kinh doanh theo phong trao béi vi ong giao
dich dva trén viéc nghién citu cuén bang ghi nhitng phién giao dich chitng
khoan va nghién cttu sy bién dong vé gia co6 phiéu. Ngay ca khi khong nhin
so d6 chitng khoan thi mot chuyén gia vé chitng khoan c6 thé biét khi nao co
phiéu an khach tang hodc khi nao gia c6 phiéu do6 tang 1én mot mirc mai.
Livermore la ngudi cé kha nang doc nhitng cuén bang ghi phién giao dich co6
phiéu rét t6t, c6 dwgc kha nang nay khong phai la dé. Poc nhitng giao dich c6
phiéu rat kho vi né doi héi phai quan sat lién tuc khong ngirng va co6 thé sé
dwa vao cam tinh ctia minh khi xem xét syt van dong ctia c6 phiéu. Ban can
nghiém tic tuadn theo nhitng nguyén tac kinh doanh dé tranh khong roi vao
tinh trang dwa ra nhitng quyét dinh dya trén cam tinh cia minh. Nhitng nguoi
c6 kha nang doc phién giao dich chitng khoan tot nhat (Livermore, Jack
Dreyfus va Gerald Loeb) déu tin twéng vao nhitng gi ma ho doc dugc, chi ho

khong tin twdng vao cam tinh cua minh.

Livermore da st dung cong cu phan tich toan hoc dé danh gia dién bién thi
truong nhung tat ca nhitng thong tin can thiét 6ng nam dwgc déu nho vao
viéc tap trung quan sat su van dong cua gia c6 phiéu va s6 lvgng co phiéu ma
nhitng nguwdi khac mua. 6ng chi dwa ra quyét dinh mua c6 phiéu khi gia co
phiéu dang & mitc cao va ngay cang c6é nhiéu ngwoi mua véi s6 lwgng nhiéu
hon. Pay la nhitng thong tin cho thdy nhu cau vé c6 phiéu nay rat 16n. ong
cho rang khi nhitng ca nhan néi riéng hodc thi truong néi chung mua c6 phiéu
vdi sO lwgng ngay cang nhiéu thi chac chan thi tredng sé c6 bién dong. ong

cd gang quan sat nhitng dau hiéu xdy ra trén thi truong. Livermore da dwa
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vao sb lugng cd phiéu dé duwa ra nhitng quyét dinh mua hodc ban c6 phiéu an
khach trén thi truong.

ong coi so lwgng co phiéu tang la mot tin hiéu cho thay thi triedng nhat dinh
sé bién dong. 6ng khong qua chu trong diéu gi da tac dong dén thi treong bdi
quyét dinh giao dich trong cac cudn bang da la nhitng bang chirng day du.
ong cho rang néu thi trudng dién bién theo xu hwéng nay thi 6ng da c6 dugc
bang chitng chitng minh cho diéu do6. 6ng khong can phai c6 gang tim hiéu ly
do chinh x&c tai sao nhiéu nha dau tw c6 nhu cau 16n vé mot loai co6 phiéu
nhat dinh. Néu c6 nhiéu nguwdi dau tv vao mot loai co phiéu thi sé day gia co
phiéu nay tang 1én. Con néu thi truong it c6 nhu cau vé mot loai ¢6 phiéu thi
gia co phiéu nay sé giam xudng. Pay sé la nhitng tin hiéu gitup 6ng xac dinh
thoi diém can dwa ra quyét dinh giao dich. Nhitng quyét dinh giao dich co
phiéu cua 6ng thvong dya trén kha nang dién bién tiép theo ctia c6 phiéu va
xu hudng hién tai cta thi truong.

ong thwong mua c6 phiéu khi gia cta ching dang & mic cao ma khong can
quan tam dén nhitng yéu td6 khac. Livermore nhan thdy tam quan trong cta
viéc mua c6 phiéu dung ldc. Vi dy, 6ng mong chd gia ctia c6 phiéu sé vuot
qua dugc mirc gia ma n6 da gilr trong mot thoi gian dai. Nhitng nha dau tw sé
dwa ra quyét dinh giao dich khi gia c6 phiéu nay tao dwgc budc dot pha. ong
chi quyét dinh giao dich khi da chac chan rang gia c6 phiéu d6 da vugt qua
duoc thoi ky giam chan tai mot mirc gia. Ngay sau khi ban da xac dinh dugc
xu hwéng hodc nhitng thay doi trén thi tredng thi day dwoc coi la thoi diém
tot dé ban bat dau kinh doanh. Diéu nay cé thé xdy ra doi vdi tirng c6 phiéu
hodc vdi ca thi truong chiing khoan. ong khong qua cha trong viéc nén mua
hay nén ban c6 phiéu vi 6ng sé thyc hién ca hai sy giao dich do6 trén thi
treong.


https://sinvest.vn

Sau do6, 6ng quan sat ky ludng dién bién cta c6 phiéu dé biét sw bién dong
cta co phiéu do6 co6 dién ra theo diing nhitng gi 6ng dw doan khong. Néu ding
nhw vay thi xu huwéng doé sé tiép tuc dién ra. Ban khong nén theo du6i mot co
phiéu khi gid ctia c6 phiéu nay da tang hon rat nhiéu so véi gia ban dau ctua
no6 bai vi khi ban thua 16 thi hdu qua sé rit nang né. (Piéu nay ciling giong
nhw cadch nhin nhan ctia O’Neil khi theo dudi mot c6 phiéu viegt qua xa tri gia
ban dau.) Ban ciing khéng nén mua c6 phiéu khi chwa xac dinh chinh xéac c6
phiéu nay sé dién bién nhw thé nao béi vi c6 phiéu dé cé thé khong theo chiéu
hwéng ban mong muon. Livermore muon chi dwa ra quyét dinh giao dich méi
khi 6ng da xac dinh chinh xac c6 phiéu nay dang dién bién theo chiéu hudng
nao. ong thwong ap dung nhitng quy tac nay khi giao dich nhitng c6 phiéu c6
ky han ngan. Néu mdt c6 phiéu dugce giao dich véi mirc gia thap va khi nguoi
ta d6 x0 mua c6 phiéu nay ma gia cta no tiép tuc xuéng thap hon so véi mirc
tredc thi Livermore tin rang cé nhiéu kha nang c6 phiéu dé tiép tiép tuc

xuong gia.

Mua c0 phiéu tai thoi diém gia cao va khi thi treong hau nhw khong phan tng
v6i gia mdi nay va mua c6 phiéu khi gid cia n6 da vugt qua duwgc mirc gia
duy trl trong mot thoi gian dai la nhitng hanh dong ma Livermore thuong
thue hién. Cling giong nhuv co thé dang chuyén dong, mot khi co6 phiéu da
vuot qua dwgc giai doan gia gilt nguyén ¢ mot mirc thi co phi€u nay sé ti€p
tuc tang gia. Livermore tin rang c6 phiéu do sé tiép tuc tang manh hon nita.
MGt lan nita xin ban Iwu y hdy cho dién bién tiép theo cta c6 phiéu trwdc khi
dwa ra nhitng quyét dinh giao dich. Ban ciing phai xac dinh ro dién bién nay

caa thi truong. Chién lwge nay dugce coi la chién lwge kiém soat rai ro.

Ban hay doi cho dén khi da xac dinh ro dién bién thi truong. Néu thi trrong
khong dién bién theo nhu nhitng gi 6ng phan doan thi 6ng biét rang minh da
sai va ngay lap tirc ngirng giao dich. Cho dgi dé dwa ra nhitng quyét dinh dau
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tw ding dan la cuc ky quan trong. N6 doi héi ban phai cuc ky kién nhan.
Livermore da ngoi trén dong tién rat lau truwdc khi st dung ching ding lic,
ding thoi diém.

Ban ciing can phai nghién cttu k¥ ludng c6 phiéu dugc giao dich véi so lwgng
la bao nhiéu khi gia c6 phiéu nay tiép tuc tang va ban ciling can phai xac dinh
khi nao gia co phiéu sé ngirng thay déi. Do thi truong bién dong phan anh
quyét dinh cta nhiéu nha dau tv c6 phiéu nhung diéu nay khong c6 nghia
phan tng cta nhitng nha dau tv nhé hoac binh thwong khong dnh hwéng dén
thi truong.

Mot dac diém quan trong trong nguyén tac cta Livermore dé la 6ng chi tap
trung dén nhitng nguwdi dau tw ¢6 phiéu 16n khi thi truong cé hién twong dau
co chg gia 1én. 6ng nam gilt mot s6 co phiéu c6 gia tri thap va dé dang kiém
soat. 6ng cling muon biét rd ai la ngwdi dau tw c6 phiéu nhiéu nhat tredc khi
ong dwa ra quyét dinh giao dich cia minh. 6ng chi tdp trung sy chd y ctia
minh vao nhitng ngudi dau tu 16n thay vi quan sat tat cad nhitng ai giao dich
chitng khoan. 6ng nhan thdy c6 phiéu manh nhat la c6 phiéu hang dau dugc
nhitng nha dau tw hang dau giao dich. 6ng tranh khéng dau tw vao cac co
phiéu yéu. Diéu nay chitng té 6ng tranh nhitng c6 phiéu ré tién. 6ng quan sat
thay nhitng c6 phiéu yéu, dang c6 xu hwéng giam sé rat kho khan dé tang gia
va ong chi cho phép minh giao dich nhitng c6 phiéu an khach dang c6 xu
huwéng tang gia.

ong tiép tuc quan sat thi truong va mo6i quan hé gitta xu huwéng vé gia cua
nhitng c6 phiéu hang dau véi nhitng c6 phiéu khac trong cing mét nganh
nghé. 6ng cling nhan thay trong nhitng nhém co6 phiéu hang dau sé c6 mot co
phiéu dac biét, mot vai c6 phiéu trong cung nhém ciing hoat dong t6t. Nhan

thay diéu nay la mot yéu td quan trong trong viéc xac dinh xu hwéng gia cta
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cac loai co phiéu, 6ng thuwong quan sat nhiéu co phiéu trong cuing mot nhém
dé thay xu hwéng bién dong ctia ching. ong tin rang cac c6 phiéu khac trén
thi treong cling sé dién bién theo chiéu hwéng giong nhw chiéu hwéng cta
hau hét c6 phiéu trong mot nhém bat ky van dong. ong goi day la xu huwéng
chung ctia ca nhém. Khi thi treong hoat dong manh, néu mot nhém nao dé co
nhitng c6 phiéu khong hoat dong so6i noi thi 6ng sé ban tat cd moi c6 phiéu c6
bat ¢t ky han nao hodc 6ng tranh giao dich cuing mét Iic véi nhitng c6 phiéu

thudc nhém do.

Livermore ciing quan sat va dwa ra quyét dinh giao dich véi nhitng c6 phiéu
khac trong cuing mot nganh nghé. 6ng nhan thdy néu mot nha dau tv hang dau
ctia nhom c6 phiéu manh bat dau giao dich theo hwéng ngwgce lai thi nhitng
co phiéu khac trong nhom nay ciing sé bat dau dich chuyén theo hwéng dé.
Viéc quan sat lién tuc nhu vay giip 6ng phan doan dugc nhitng gi dang dién
ra trong nhém c6 phiéu hang dau néi riéng va trong thi truong chitng khoan

noi chung.

ong ciing nhan thdy méi mot nhom c6 phiéu nhat dinh sé dién bién khac
nhau. Diéu quan trong la ban phdi hiéu chu trinh kinh té trong moéi nganh
nghé va chu trinh nay anh hwéng nhw thé nao dén gia c6 phiéu. Ban phai hiéu
thi truong chitng khoan khong bi anh huwdng bdi nhitng hoat dong giao dich
c6 phiéu nhat thoi. Do dd, ban phai c6 kha nang phan doan dién bién tinh
hinh kinh té trwdc nhiéu thang. Nghia la ban phéi luén ludn quan sét thi
trrong va phai la nguwdi co kién thive vé kinh té€ va cac kién thitc co ban khac.

Thi trong sup d6 ma dinh diém la nam 1907 va nam 1929 khi cac co phiéu
hang dau va nhém c6 phiéu hang dau déu yéu di hang thang trudc khi chi so
thi trvong thuyc sy gidm. 6ng suy luan rang khi nhitng nha dau tv co6 phiéu
hang dau thyc hién giao dich 16n thi nhitng ngudi khac cling sé giao dich theo
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nhu cach ctia ho. Nam 1929, bai hoc 6ng da rat ra dugce tir vu thi treong sup
dé nam 1908 da cho phép 6ng tan dung moi dau hiéu cua thi truong va bang

su trdi nghiém ctia minh 6ng da kiém dwoc khoan tién 16n.

Khi nhitng nha giao dich chitng khoan hang dau giao dich nhiéu, Livermore
thwong khong c6 gang tim hiéu nguyén nhan tai sao. 6ng dé thi trwong van
dong theo xu huwéng dé. ong khong mat thoi gian tim hiéu ly do tai sao thi
trrong lai gidam gia, tat ca nhitng gi ong biét do la thi trwong thue s da mat
gia va viéc ong can lam dé la dva ra nhitng quyét dinh giao dich phu hgp véi
thi trwong hién tai. Thwong la sau mot thoi gian ong madi tim ra dugce ly do.

DPé c6 thé mua dwgc chinh xac nhitng c6 phiéu hang dau trong nhém nhitng
c6 phiéu thudc cac nganh hang dau sau khi gia ctia c6 phiéu nay da vuot duoc
thoi ky gilt nguyén mot mitc gia va dé chac chan rang minh giao dich dung
vOi dién bién cua thi treong, Livermore da thie hién chién lwge tham do thi
trrong va chién lwgc mua c6 phiéu véi so lwgng nhiéu hon khi gia c6 phiéu

nay tiép tuc tang.

Tuy nhién tredc khi bat dau giao dich, t6t hon la ban nén hiéu xu hwéng
chung cua thi trvong. Livermore tin rang thi treong sé dién bién theo huwdng
két hgp gitta xu huwéng hién tai va twong lai va do 1a ly do tai sao ching ta
lu6n thay rat khé doan chinh xac thi trwong sé dién ra nhu thé nao trong
twong lai. Thi truong luén ludn dién bién theo chiéu hwédng ma né mudn va
ngugc lai. ong da thyce hién nhitng giao dich doi véi co6 phiéu dai han khi thi
treong c6 hién twgng dau co chd gia 1én va giao dich nhitng c6 phiéu ngan
han khi thi treong c6 hién twgng dau co chd gia xuéng va khi thi truong dong
thoi xdy ra hai xu huéng trén thi ong sé khong dwa ra quyét dinh giao dich
nao ca dé cho dén cho dén khi 6ng xac dinh ro thi truong sé dién bién theo

chiéu hwéng nao. Tim ra dwgc xu hwéng cua thi treong la mot trong nhitng
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cong viéc kho nhat phai lam bdi vi xu huwéng nay sé doi 1ap v6i nhitng suy
nghi va nhitng quyét dinh ma moi ngwoi dua ra tai thoi diém nay. D6 la ly do

tai sao Livermore st dung chién lwgc tham do thi truong.

ong st dung hai chién lwgc nay dé mua mot phan ¢6 phiéu 6ng dw dinh mua
tredc khi quyét dinh mua toan bd. Quyét dinh s6 lwgng c6 phiéu mudn mua la
bao nhiéu la viéc lam v6 cung quan trong treéc khi ong thue sy bat dau mua
c6 phiéu d6. bay la m6t phan trong ké hoach quan ly tién t6t - mot trong
nhitng nguyén tac co ban cia Livermore sau khi da tham do thi truong. Truwdc
hét, 6ng sé mua mot so6 it cd6 phan ctia mot c6 phiéu va sau do, quan sat xem
dy doan ban dau ctia minh cé ding khong. Néu van dong cua c6 phiéu do6
dién ra theo ding nhw nhitng gi 6ng du tinh thi 6ng sé mua vé&i so lwong

nhiéu hon va sé mua vdi gia cao hon ¢ nhitng lan mua ké tiép sau.

Vi du, néu 6ng dv dinh sé mua 400 hoac 500 c6 phan ctia m6t c6 phiéu nhat
dinh, trudc tién, 6ng sé thuc hién tat ca cac nguyén tac dé ra trong kinh doanh
ctia minh. Sau do6, ong sé mua 1 phan 5 s6 c6 phan 6ng dv tinh mua (& vi du
nay la 100), hodc 20% s6 c6 phan ban dau. Néu c6 phiéu nay dién bién nguoc
v6i nhitng dv doan cua 6ng thi 6ng sé ban di va chi chiu thua 16 it. Néu gia c6
phiéu nay troi noi trén thi trrong trong vong vai ngay thi ong sé ngirng giao
dich bdi vi sy bién dong ctia c6 phiéu khong giong nhw nhitng gi 6ng suy
nghi. Néu c6 phiéu tiép tuc tang gia, ong sé tiép tuc mua thém. 6ng sé mua
véi gid cao hon so v6i lan mua tredéc va ong sé mua thém 100 c6 phan nita,
twong duong véi 20% so lwgng 6ng dy tinh mua ban dau.

Tai thoi diém nay ong da s& hitu 200 c6 phan ctia mot ¢ phiéu dang tang gia
ma c6 phiéu nay dang dién bién theo ding nhw nhitng gi 6ng suy doan. Diéu
nay rat quan trong. Qua trinh giao dich nhu thé nay da khong bi cam xtc tac

dong dén. Nguyén tac nay da giip ong dua ra quyét dinh giao dich dwa trén
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viéc co phiéu dang hoat dong nhw thé nao trén thi truong. 6ng khong dwa vao
niém tin, sy s¢ hai hay mong mudn. Nhitng nguyén tac nay cho ta thady ong
tiép tuc mua thém c6 phiéu hodc bat dau ngirng giao dich néu gia c6 phiéu

nay bat dau giam.

Trong vi du nay néu c6 phiéu tiép tuc tang gia thi 6ng sé mua not c6 phan con
lai hodc trong treong hop nay la 200 hodac 300 c6 phan con lai. Bay la cach
ong kiém soat su rudi ro trong mot so treong hop cu thé. 6ng da lién tuc quan

sat si* bién dong cua gia va xu huwéng tiép theo cia gia.

Chién lvge nay doi hoi ban phai quan séat ky thi tredng nhung thuce ra chién
lvgc nay khong dé dang thuc hién. Viéc chuyén tdm doc nhitng cuén bang
ghi phién giao dich chitng khoan va nhitng kinh nghiém quy bau thu dwgc da
giip 6ng xac dinh, dé ra va tuan theo nhitng chién Iwgc nay dé c6 thé gia tang

lgi nhuan cho minh.

Khi Livermore da xac dinh minh sé giao dich c6 phiéu c6 thdi han ngan hay
c6 thoi han dai, 6ng bat dau tim kiém nhitng tin hiéu dé ban c6 phiéu cua
minh. Ngudi ta thwong cho rang phan giao dich chitng khoan khé nhat khong
phai la mua, ma la ban. Nhitng nguwoi cung thoi véi Livermore cling dong

tinh v&i quan diém trén.

Livermore mudn ban c6 phiéu khi gid cua ching tiép tuc tang. Mot lan nita
day lai 1a mot cong viéc hét sirc kho khan vi n6 di ngugc lai v6i nhitng mong
muon dang ché ngy trong chiing ta la néu giit thém nhitng c6 phiéu nay, ta c6
thé kiém thém dwgc tién. Véi kinh nghiém va nhitng kién thitc dic két dugc
tir nhitng lan quan sat thi truong, Livermore da biét cach khong dé cam xuc
xen vao cong viéc va biét khi nao ngtrng giao dich. 6ng biét rang 6ng khong
thé ban duwgc véi cai gia cao nhat, vi vay ong luén chu y doc nhitng thong tin

giao dich trén cudn bang va tim kiém nhitng tin hiéu dé ban sau khi c6 phiéu
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nay da tang dugc mot khoang thoi gian nhat dinh va sau do tang dén mot mic
gia bat binh thudong. Lic nay s6 luwgng nguwdi do x6 mua c6 phiéu nay ciing da
tang vot. Viéc gia c6 tang l1én doi chut va cung véi do 1a nhiéu nguwdi doé x0
mua hay viéc gia giam va cling c6 ngay cang nhiéu nguwoi mua c6 phiéu la
nhitng tin hiéu quan trong gitp ban xac dinh duwgc day la thoi diém can ban
co phiéu dé. Kinh nghiém déng mot vai tro quan trong bdi vi n6 sé gilip ban
nhan ra dugc nhitng bat thuwong trong gia c6 phiéu va giao dich véi s6 lwgng
bat thwong ctia nhitng nguoi dau tu.

Thong thwong Livermore chi giao dich c6 phiéu c6 thdi han dai néu biét chac
rang ong lai it nhat 10 gia. 6ng da kiém duwgc s6 tién 1di nhiéu hon thé &
nhitng lan giao dich thanh céng ctia minh chinh la nho tinh kién nhan. Tuy
nhién, rat nhiéu lan giao dich khéng di theo ding hwéng ma ong dy dinh ban
dau. Néu c6 phiéu bat dau giam gia, 6ng sé ban ngay va nhuw vay ong sé chi
phai chiu thua 16 m6t so tién t6i thiéu. Viéc 6ng ban di nhitng c6 phiéu nay
cho thdy 6ng da thira nhan phéng doan cua minh la sai. Trong thi truong
chitng khoan, khi ban dang di sai dwong, cach tot nhat dé sira chita 1a hay lam
diéu gi dé dé ctru van tinh hinh. Livermore da ban c6 phiéu do6 va tiép tuc
giao dich c6 phiéu khac. Néu c6 phiéu dé dang tr6i noi trén thi truong va
khong bién dong nhiéu lam thi 6ng sé ngirng giao dich vi néu tiép tuc giao
dich 6ng sé phai tra chi phi co hoi cho hanh dong ctia minh. 6ng mudn dugc
giao dich nhitng c6 phiéu an khach cé xu huwéng gia tang lén hodc giam
xuong chit 6ng khéng muon giao dich véi nhitng c6 phiéu khong bién dong
gl.

Hau hét nhitng chién lwgc va nguyén tac ctia Livermore dya trén suy nghi vé
thi treong, nhitng suy nghi nay hoan toan trdi nguwgc véi hau hét nhitng nha
giao dich chitng khoan cung thoi v6i ong. Nhitng chién lwgc quan trong cta
ong c6 thé dugc khai quat nhu sau:
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 Hiéu xu hwéng chung cua thi trudng. Ban phai nam bat, theo kip véGi viéc
thi trvong dang dién ra theo xu hwdng nao va phai luén luén quan sat thi
trrong. Quan sat va dua ra nhitng quyét dinh giao dich phu hop véi thi
treong, dung giao dich theo xu huéng ngugc vdi thi truong.

» Hay mua nhitng c6 phiéu dang & mitc gia cao mdi béi vi nhitng c6 phiéu
loai nay da trai qua giai doan gilt nguyén mot mirc gia trong mot thoi gian
dai. Hay st dung chién lwgc tham do thi treong dé danh gia viéc giao dich c6
ding khong va mua véi so lwgng ngay cang nhiéu nhitng c6 phiéu dang tang
gia.

 Cat giam thua 16 xudong mitc thap. Hay tranh dwa ra nhitng quyét dinh sai
lam khién ban thua 16 trén 10%, mitc thua 16 cho phép chi la 10%. Hay ban
nhitng c6 phiéu tréi noi trén thi trwong bdi vi tiép tuc theo dudi nhitng cd

phiéu nay, ban sé mat di chi phi co hoi.

« Hay kién nhan v@i nhitng c6 phiéu manh nhét caa ban khi gia ctia ching
tiép tuc tang hodc giam (néu c6 phiéu nay cé ky han ngan). Hay kién nhan
v&i nhitng c6 phiéu dang van dong theo xu hwéng diing. Ban sé kiém dugc s
tién 16n néu ban biét huéng dau tu.

 Ban nén tap trung vao nhitng c6 phiéu hang dau trong nhitng linh virc hang

dau va hoat dong manh.

 Tranh nghe theo 10i khuyén va sy mach bao ctia ngwoi khac. Hay ti minh
nghién cttu thi treong, luén ludn gan vaéi thuc t€ va cé nhitng kién thirc co
ban vé thi truong.

* Tranh giao dich c6 phiéu ré tién. Ban chi c6 thé kiém dwoc nhiéu 1gi nhuan
t* nhitng c6 phiéu 16n va ban rat khé kiém dwgc nhiéu tién véi nhitng co
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phiéu ré tién.

Nguoi ta xem nhitng nguyén tac nay la hoan toan sai lam va khong chinh xac,
ddc biét trong thoi dai ctia Livermore. Tuy nhién, thanh cong va sy giau c6
ma Jesse Livermore c6 duwgc cudi cung da chitng minh rang day la nhitng

chién lrge hoan toan dung dan.

Nhitng chién lwgc da dwgc chitng minh 1a hoan toan ding va dang duwgc ap
dung trong thoi dai hién nay

DPé chitng minh thi trudng thue sy da khong thay doi nhiéu qua thoi gian va
c6 phiéu thwong lap di 1ap lai nhitng xu hwéng gidng nhw thé nao thi biéu do
sau day sé minh hoa cho ta thdy nhitng chién lwgc cia Livermore c6 thé dugc
ap dung nhu thé nao trong moi trwedng kinh doanh hién nay. Bat dau vao gitra
thang 3 nam 2003, gia c6 phiéu c6 xu hwéng tang sau khi thi tredng cé hién
twgng dau co cho gia 1én tir thang 3 nam 2000. Sau 3 nam gidm gi4a, thi
trrong bat dau xuat hién xu hwéng méi. Cac diéu kién kinh té tang truéng va
dy doan cua nhiéu ngudi vé trién vong lam dn c¢6 13i cia cac cong ty da dan

t6i xu hwéng tang gia, kéo dai trong vong sau thang.

Mot s6 nha dau tv kinh doanh c6 phiéu thanh cong ngay nay da 4p dung
nhitng chién thuat ma Jesse Livermore la ngudi di tién phong hoi d6. Mot
trong hai c6 phiéu hang dau méi n6i 1én trong bdi canh thi trwong ching
khoan tang gia vao thang ba nam 2003 dé la Stratasys, Inc (SSYS). Stratasys
la mot cong ty cong nghé chuyén phat trién, san xudt va ban trén thi truong
cac loai thiét bi 3-D dau tién dé sang tao nhitng mo6 hinh ty nhién duwoc lay
mau tr vi tinh. Vé co ban, Stratasys la c6 phiéu manh, hang dau, vi thang 12
nam 2002, loai c6 phiéu nay da tang 81% lgi nhuan va tang 13% doanh thu.
Cudi thang 3 nam 2003, c6 phiéu nay con dat duwgc két qua tot hon, do la tang
243% loi nhuan va 67% doanh thu.
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Hinh minh hoa 1-1 cho thdy cac hoat dong giao dich dién ra trén thi trong
chitng khoan ttr thang 1 nam 2003 dén thang 3 nam 2003 va ghi chii mot s6
vung quan trong ma Livermore da canh bao cac nha dau tw can quan sat ky
lwong thi treong. Livermore chi dwa ra quyét dinh giao dich sau khi 6ng da
nghién citu k§ xu huwéng cta c6 phiéu tir cuon bang ghi giao dich, 6ng khong
phai 1a ngudi giao dich theo phong trao. Biéu do nay da minh hoa rat rd ong
da st dung chién lvgc cia minh nhw thé nao dé xac dinh nhitng c6 phiéu
hang dau mdi trén thi truong cling nhw viéc xac dinh xu hwéng chung khi thi
treong tang gia va gia c6 phiéu bat dau héi phuc.

O hinh 1-1, ta thay nhitng dic diém ma Livermore da 4p dung:

* Cho cho dén khi thi trong chung c6 hién twgng tang gia (thi truong thue sy
da tang gia vao ngay 17 thang 3 nam 2003).

* Tim kiém nhitng c6 phiéu hang dau sau khi nhitng c6 phiéu nay da vugt qua
giai doan van git nguyén mot mic gia (lIan dau tién trong vong ba nam
Stratasys da vuot qua dwgc mic gia 13 do la).

* SO lwgng c6 phiéu dong mét vai tro quan trong gitip c6 phiéu nay vugt qua
dugc thoi ky gitt nguyén mot muc gia.

Hinh 1-2. Miéu ta tién trinh tdng gia ctia c6 phiéu Stratasys trong giai doan ba
thang tdi - tir thang tw 2003 dén thang 6 nam 2003 va qua doé ta thay dugc

tam quan trong trong nguyeén tac cia Livermore.

Hinh 1-2 minh hoa cac chién lwgc cia Livermore da dwgc 4p dung nhw thé
nao doi vGi nhitng c6 phiéu hang dau mdéi nham kiém dwgc 1gi nhuan cao, dé
la nhitng chién lvgc nhu:
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I&n ngay 17 thang 3 nam 2003.

Hinh 1-1. Cé phiéu Stratasys tir thing 1 nam 2003

dén thing 3 nam 2003. .
Nguon:

www.bigcharts.com

 Hay kién nhan véi c6 phiéu hang dau méi dugc xac dinh trén thi treong va
hay tiép tuc giao dich nhitng loai c6 phiéu nay dé gia tang thém lgi nhuan.

» Tan dung phuong phap mua véi sé lwgng ngay cang nhiéu khi gia cta

nhitng c6 phiéu nay tiép tuc tang va dang dién ra nhv mong mudn.

* Hay giit chat c6 phiéu va khong bi cdm do badi nhitng khoéan lgi nhuan ngan
han néu thi trwong néi chung va co6 phiéu dé noéi riéng dién ra theo ding nhw

mong muon.
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Hinh 1-2. C& phiéu Stratasys - tiv thing 4 nam 2003
dén thing 6 nam 2003

Khi ban mua c6 phiéu Stratasys vao ngay 21 thang 3 nam 2003 véi gia cudi
ngay la 13 do la, tic 1a ban da tang 166% lgi nhuan béi vi gid c6 phiéu
Stratasys da dat mdéc 34,58 do la cudi phién giao dich ngay 30 thang 6 nam
2003. Mot viéc lam rat quan trong doé la ban can chd cho dén khi thi treong
chung thuc sy tang gia. Chi s6 NASDAQ da trai qua thoi diém v6 cung quan
trong vao ngay 12 thang 3 khi dat dwgc 7,7 diém véi s lwgng giao dich tang
129,23%. Trong ngay tiép theo, chi s6 NASDAQ tiép tuc tang 1én mic 61,54
diém, tang 1340,73% s6 lwgng c6 phiéu duwgc giao dich. Ngay tiép theo gia
c6 phiéu nay chi ting thém 0,45 diém. O phién giao dich tiép theo (thtt hai,
ngay 17 thang 3) c6 phiéu tiép tuc tang gid (xem Chuwong 5 - William
J.O*Neil va danh gia ctia 6ng déi vdi nhitng hoat dong giao dich sau khi 6ng
da xac dinh ding xu hwéng dién ra cuda thi treong) khi dat mirc 51,95 diém va
c6 phiéu nay dugc giao dich vdi s6 lwgng ngay cang nhiéu hon.
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Trung binh chi s6 NASDAQ tang 27,6%, t* mic thap nhat la 1271,46 vao
ngay 11 thang 3 1én dén mic cao nhat la 1622,80 vao cudi ngay 30 thang 6
nam 2003. Do thi treong tiép tuc cé xu hwéng tang gia, co6 phiéu Stratasys
tiép tuc tang manh so vGi gid ban dau. Ngay 30 thang 9 nam 2003, chi s6
NASDAQ da tang 40,5% so v6i ngay 11 thang 3. Co phiéu Stratasys dat mic
42,62 do la vao cudi phién giao dich ngay 30 thang 9, nhw vay c6 phiéu nay
da tang 227,9% so vGi ngay 17 thang 3 nam 2003 - thoi diém ma gia c6 phiéu
da vugt qua dugce thoi gian dai khong thay doi.

Cung thoi gian trén thi trén thi trudng cting c6 mot c6 phiéu hang dau khac.
Netease.com (NTES) la mot cong ty Internet cé tru sé tai Trung Quoc tham
gia trong linh virc cung cap nhitng phan mém ng dung, dich vu va cong
nghé cho thi trwedng Internet ctia Trung Quoc. Co6 phan ADR cta c6 phiéu
Natease.com va nhém c6 phiéu Internet, nhém ma Netease.com truc thudc la
mot trong nhitng nhém c6 phiéu hang dau an khach khi thi truong cé xu
hwéng tang gia. Hinh 1-3 va Hinh 1-4 cho ching ta nhitng phan tich twong tu
nhw cdch ma ching ta da tirng phan tich vGi co6 phiéu Stratasys.
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Sau khi thi trurdng chung téng gid (vao gilra thang 3)
thi gia va sd lrong od phifu giao dich cling tang.

Hinh 1-3. Cé phiéu Netease.com tir thing 1 niam 2003
dén thang 3 nam 2003.

Netease.com von la mot c6 phiéu manh. Ba thang cu6i nam 2002 két thic véi
phién giao dich cu6i ngay 31 thang 12, c6 phiéu Netease.com da tang 207%
lgi nhuan va tang 815% doanh thu. Ba thang dau nam két thic véi phién giao
dich ngay 31 thang 3 nam 2003, c6 phiéu nay da tang 486% lgi nhuan va tang
392% doanh thu. R0 rang Netease.com la mot cong ty hoat dong manh trong
mot linh vic dang phat trién trén thi trwong va chinh nho diéu nay ma
Netease.com da thu hit dwgc sy chu y ctia cdc doanh nghiép dau tw - nhitng
doanh nghiép dang giao dich rat nhiéu c6 phiéu hang dau khi thi tredng c6 xu
huwéng tang gia. Néu ban mua c6 phiéu Netease.com v&i mitc gia 16,60 do la
vao ngay 26 thang 3 thi gia c6 phiéu nay da tang 119,7%, dat mic 36,47 do la
vao cu6i ngay 30 thang 6 nam 2003. Vao ngay 30 thang 9 nam 2003, gia co
phiéu Netease.com dat mirc 55,86 d6 la, tang 236,5% so vGi thang 3 - thoi
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diém ma gia co phiéu vugt qua dugce thoi gian dai khong thay doi.
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MhiFng thei diém nén mua véo va ban ra . MEi chu ky
tang gia mdi lai bat dau tF gid Ginh cia chu ky trude,
50 lrong cb phidu giao dich ting, thi triéng chung
clng tang trwdmg manh me.

Hinh 1-4. C6 phiéu Netease.com tir thing 4 nim 2003
den thing 6 nam 2003

Néu ban tiép tuc doc vé nhitng nha kinh doanh c6 phiéu vi dai khac sau
Livermore, ban sé thay nhitng chién lwgc va nguyén tac ma Livermore st
dung da dwoc hau hét nhitng nha dau tw nay ap dung va cling chinh nho
nhitng chién lwgc nay ma ho da thanh c6ng trén thi treong chitng khoan.
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Bernard Baruch
(1870 -315965)


https://sinvest.vn

2. Bernard Baruch

“...ngay cd néu ban ding 3 hodc 4 ldn trong tong s6 10 lan giao dich thi ban
da kiém dugc khodn tién khd I6n néu biét ngirng giao dich khi thdy minh

dang mdc sai lam.”
Dr.Facts

Bernard Baruch sinh ndm 1870 tai South Carolina. 6ng tot nghiép truong Pai
hoc New York va bat dau tham gia giao dich c6 phiéu trén Phé Wall vao nam
1891 khi lam nhitng cong viéc lit vdt cho cong ty A.A. Houseman &
Company - mot cong ty moi gioi nhdé & New York va vdi cong viéc nay ong
kiém duoc 5 do la mot tuan.

V6i mong muon thang tién trong nghé nghiép va c6 dwgc mot vi tri t6t hon
trong cong ty, ong quyét dinh tham gia khoa hoc vé ké toan vao budi téi. Qua
khoa hoc nay, ong da biét cach phan tich tinh hinh tai chinh ctia cong ty. 6ng
cling thwong xuyén doc cudn sach Su kién tai chinh. 6ng doc rat nhiéu sach
vé cac linh vyc khac nhau, dac biét 6ng tap trung doc nhitng cudn sach lién
quan dén tai chinh. 6ng cling bat dau dau co c6 phiéu theo cach riéng caa
minh. Ciing giong nhuv Livermore trong Chwong 1 cua cudn sach, Baruch

cling chi phai tra tredc 10 xu trén moi to do la khi mua c6 phiéu.

Ciing giong nhw nhitng nha giao dich chitng khoan khac, lic dau Baruch
cling dat dwgc mot s thanh cong nhat dinh nhung sau d6 6ng lai mat toan bo
sO 1gi nhuan kiém dwogc do thiéu kinh nghiém, thiéu nhitng kién thitc co ban
vé thi trong, khong tuan theo nhitng nguyén tac trong hoat dong kinh doanh.
Baruch ciing da rat no luc trong nhitng nam dau kinh doanh nhuwng 6ng c6
khong may bd. 6ng thuwong mua s6 lwgng cd phan it, thwong 10 ¢6 phan trén
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Thi trwong Chitng khoan Hgp nhét. 6ng thwong mua nhitng c6 phiéu cta
nganh cong nghiép va duwong sat. Cling giong nhu Livermore, 6ng da c6 gang
giao dich vGi cac cong ty hoat dong chui ¢ New York tuy nhién ong lai
khong c6 dugc thanh cong do khi giao dich v6i nhitng cong ty nay ong phai
nhanh chong dwa ra quyét dinh giao dich.

Sai 1am dau tién trong viéc dau co c6 phiéu cta 6ng la nghe theo 16i khuyén
tir nguwdi khac khi quyét dinh mua c6 phiéu cia mot cong ty duong sat. Cong
ty nay co y dinh xay dwong tau dién tGi khach san Put-in-Bay (mot hon dao @
Lake Erie). ong rat hitng thu véi dv an nay, vi thé 6ng thuyét phuc cha minh
dau tu 8.000 do la. Baruch mat toan bo so tién trén vi du an that bai. Mac du
cha 6ng van tin twdng va tiép tuc dé nghi cho 6ng vay ngan han khoan tién
500 do la nhwng Baruch cho rang day la vu that bai dau tién cia minh. Ciing
giong nhu hau hét nhitng nha dau tw c6 phiéu khac, Baruch cho rang 6ng can

phai mat mot so tién dé co thé dat dwgec mot két qua tot hon.

That bai nay da day 6ng mot bai hoc quy bau. 6ng bat dau phan tich dé tim ra
sai lam dan dén viéc thua 16. Ciling giong nhw Livermore, Baruch ciling dé ra
nguyén tac la phai luon luon phan tich nhitng sai lam minh da mac phai trong
sw nghiép kinh doanh. Qua trinh ty phan tich cling tré thanh mot cach thic
hoc tap cia 6ng. D6i v6i Baruch, nguyén nhan dan dén thua 16 1a rat r6 rang.
Ching bat nguon chinh tw viéc thiéu kién thitc vé linh vyc 6ng dang dau tu,
vi du nhw thong tin co ban cta cong ty, trién vong vé cong ty xét trén khia

canh tang tredng trong twong lai hay nguon lgi nhuan twong lai ctia cong ty.

MGt nhan t6 nita dan dén sy that bai ctia 6ng do la 6ng giao dich vugt qua
nguon tai chinh cho phép ctia minh. 6ng thay khong thé gia tang tai san cta
minh khi chi dung rat it tién dau tw va dé thanh cong that s trén thi treong

chitng khoan phai mat nhiéu thoi gian. Cling gioéng nhu Livermore, 6ng cling
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thady khong thé lam giau nhanh chéng dwoc va thwong mat mot thoi gian dai
mai thyc sy c6 dugce thanh cong dugc trén thi truong.

Baruch khong ngtrng hoc tap va giao dich vi thé 6ng da dan dan kham pha thi
truong thuc sy hoat dong nhw thé nao. Vi dy, sy hoang mang trong cong
ching nam 1893 da anh hwdng dén nganh duwong sat va lam cho thi treong tri
tré cho tdi nam 1895. Nam 1893, Baruch tré thanh nguoi kinh doanh trai
phiéu cho céng ty ctia 6ng. Day la thoi diém thi treong dang bi khung hoang
nén 6ng phai can than hon véi tai khoan giao dich cua khach hang so véi khi
ong ty minh giao dich.

Trong thoi gian nay, khi nén kinh té xuat hién tinh trang tri tré ong cling da
kham pha ra cach tang khoan lgi nhuan tai chinh cia minh. Tw thap nién
1890 dén dau thap nién 1900, nén kinh té thwdng xuyén roi vao tinh trang tri
tré va suy thoai. Tinh trang nhu vay ¢ giai doan nay thuong kéo dai hon so
véi thoi dai ngay nay. Sau khi thyc hién mot s6 phién giao dich c6 phiéu
trong thoi ky nay, Baruch thdy dwgc gia tri ctia viéc mua co6 phiéu khi trén thi
trvong cé hién twgng hoang mang, lo s¢ va khi gia c6 phiéu & mitc qua thap.
Bang viéc quan sat ky lwdng thi triong, 6ng biét rang thi trudng sé mau
chéng khéi phuc va nhitng co hoi tot sé dén vdi nhitng nha dau co khong
ngirng quan sat thi truong. Nhung cling giong nhu nhitng nha dau tv khac,
Baruch thay phai mat mot thoi gian thi treong méi cé thé khéi phuc lai dugec.

Nam 1895 lwong cia ong da tang tir 5 do6 la 1én 25 do la mot tuan, nhung sau
bon nam giao dich trén Pho Wall tai san ca nhan ctia 6ng van khong tang lén
nhiéu. Lwong tang gitip 6ng c6 co hoi giao dich ¢6 phiéu nhiéu hon nhung lai
khong gia tang 1gi nhuan cho 6ng. 6ng van giao dich vugt qua kha nang cho
phép vi vay ong da bi pha san nhiéu lan. Moi khi thi trweong dao dong, ong
déu giao dich nhiéu hon nén that bai cling nhiéu hon. Bay la mot trong nhitng
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khé khan ban dau ma ong da trai qua. That bai c6é Iic da lam 6ng nan chi
nhiwng 6ng van tiép tuc khong ngirng hoc tap, nghién citu thi treong. Sau khi
doi tang lwong, 6ng dwgc nhan mét phan tam 1gi titc ctia cong ty. ong da trd
thanh thanh vién ctia cong ty khi méi 25 tu6i. 6ng nhanh chéng thang tién
trong cong viéc va dugc Ban giam doc danh gia cao chat lwgng lam viéc.
Nhitng nam dau tién nay chinh la bwdc khéi dau tap sy trong cong viéc kinh
doanh cuia 6ng. 6ng da bi mat hét so tién 6.000 dé6 la kiém duwgc tai Housman

khi con la thanh vién cua cong ty nay.

Tai Housman, Baruch c6 gang mua quyén quan ly cac cong ty khac cho cong
ty khach hang ctia 6ng. Cong ty 6ng nhan dugc tién hoa hong khi mua so6
lwgng 16n c6 phiéu cho khach hang véi hy vong gitip khach hang gianh quyén
kiém soat nhitng cong ty khac. Sau mot so lan giao dich thanh cong, 6ng da

gianh dwgc mot phan 3 ¢6 phan trong hang minh.

Nam 1897, Baruch mua 100 c6 phan cta cong ty Tinh ché Buong Hoa Ky
sau khi da nghién cttu kj cong ty nay. Khi gia c6 phiéu tang trong sau thang
tiép theo, 6ng sit dung so6 1gi nhuan kiém dwgc dé mua ti€p c¢6 phan cta co
phiéu nay. Chién lwgc mua c6 phan véi s6 lwgng ngay cang nhiéu hon khi gia
co phiéu tang, nhw ching t6i da dé cap & Chuong 1, 1a cach da mang lai lgi
nhuan cho Livermore. Baruch tiép tuc mua thém c6 phan khi gia c6 phiéu nay
tang. 6ng quan sat ky lvong cd phiéu, khong dé cho sy dao dong ctia gia co
phiéu anh huéng dén quyét dinh giao dich ctia minh. Khi Baruch da ban hét
co phiéu, 6ng kiém dugc s6 1gi nhuan la 60.000 do la. Tai thoi diém do, ong
mua mot ghé trong Thi trvong Chitng khoan New York vai gia 1a 19.000 do
la nhung do gap kho khan vé tai chinh nén cudi cung 6ng da ban ghé nay cho
mot ngwoi ba con dang c6 nhu cau. Thanh cong trong vu kinh doanh c¢6 phiéu
cia Cong ty Tinh ché Puong Hoa Ky da la mét bwdc ngodt 16n doéi vai
Baruch trong viéc trd thanh nha dau tw thanh céng.
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V6i nhitng 1an giao dich thanh cong nam 1899, 6ng da c6 da tién dé mua mot
ghé nita trong Thi trerong Chitng khoan New York. 6ng mua vi tri nay vdi gia
39.000 do la. Phién giao dich nay gitip ong cé thém niém tin bdi vi tén 6ng da
duwgc ghi vao mét trong nhitng thanh vién xuat sac nhat trén thi truong ching
khoan. Cong ty ong da kiém dwgc 501.000 d6 la tién 1ai khi giao dich c6
phiéu A.A. Houston. Do 6ng nam gitt mot phan 3 c6 phan trong céng ty nén
ong kiém dwgc 167.000 do la. Dwong nhuw 6ng dang tién budc trén con dwong
st nghiép thanh cong cia minh. Nhung sau dé6 khong lau 6ng mua c6 phiéu
ctia Cong ty San xuat Rwgu manh Hoa Ky véi gia 10 do6 la mot c6 phan va
dau tw hau hét s6 lgi nhuan kiém duwgc vao c6 phiéu d6. Nhung chi sau vai
tuan, gia co phiéu nay da gidam tir 10,25 do la vao ngay 13 thang 6 nam 1899
xuong con 6,25 do la ngay 29 thang 6 nam 1899. Pay la mot cu sé6c kinh
hoang do6i vdi ong va da khién 6ng tam thoi mat di niém tin vao chinh minh.
ong da rit ra dugce bai hoc la khong bao gio mua c6 phiéu dva trén 16i khuyén
t* ngwoi khac va phdi luon ludn dy tri tién mat cho nhitng co hoi dau tw
twong lai. ong da két luan sy khac nhau thanh c6ng chu yéu gitra khi 6ng giao
dich c6 phiéu Cong ty Tinh ché Buong Hoa Ky vdi thua 16 trong giao dich co6
phiéu Cong ty San xuat Rwgu manh Hoa Ky cé lién quan tryc tiép dén viéc
ong nghiéen ctu ky lwdng cac hoat dong cua cong ty ma ong dang dinh giao
dich.

ong tiép tuc hoc hoi khong ngirng va giao dich ngay cang thanh cong hon.
Baruch cho rang giao dich ching khoan la mét hoat dong dau co -
“speculation”, c6 nguon tir tiéng Latin “specularin”, nghia la bi mat theo doi
va quan sat c6 phiéu. 6ng dinh nghia ngwoi dau co la ngwoi quan sat dién
bién twong lai trén thi trudng va dwa ra nhitng quyét dinh giao dich trwdc khi
thi treong dién ra theo chiéu hwéng dé. Pwa ra quyét dinh giao dich ngay lap
tirc l1a chia khéa dan dén thanh cong trén thi truong chitng khoan. Ban phai
tim duwgc nhitng chi tiét mau thuan va phitc tap dé tir d6 phat hién nhitng suw
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kién quan trong dang dién ra trén thi treong. Sau dé ban phai lam viéc can
than, r0 rang, ky ludng dwa trén nhitng sy kién tréen. Theo ong, mot thach
thitc khé khan doi véi mot nha dau co thanh cong do6 la lam cach nao dé

khong bi cam xuc chi phoi khi phan tich nhitng su kién phtc tap trén.

Baruch lu6n cho rang sy nghiép kinh doanh c6 phiéu trén Phé Wall ctia 6ng
la m&t qua trinh hoc tap 1au dai. 6ng coi thi truong 1a noi moi ngwdi cd gang
phan doéan dién bién cua thi tredng va qua trinh phan doan nay c6 thé bi cam
xtc chi phoi. Nguyén tac kinh doanh dua trén sy kién thue t€ khién cho moi
nguoi goi ong la “Gido su thuc té€”, cach dat tén nay bat nguon ti* mdi quan

hé vé sau gitta ong vdi Tong thong Theodore Roosevelt.
Nghién cttu thi truong 1a mot théi quen tot

Sau khi thua 16 60.000 d6 la khi giao dich c6 phiéu Cong ty San xuat Rwgu
manh Hoa Ky, Baruch da nhanh chong kiém dwgc so6 1gi nhuan 60.000 do la
trong vu dau tw c6 phiéu Cong ty Brooklyn Rapid Transit (B.R.T) nho 6ng da
stta duwgc sai lam cua minh dé 1a khéng dau tw dwa vao 161 khuyén tir nguoi
khac. Lan nay ong da ti minh nghién cttu thi treong va thanh cong c6 duoc

trong lan giao dich nay da gitp ong lay lai niém tin vao chinh minh.

Baruch tiép tuc giao dich c6 phiéu. Nam 1901, 6ng quyét dinh ban c6 phiéu
ctia Cong ty Amalgamated Copper trudc thoi han va kiém dugc so 1gi nhuan
nhiéu nhét tinh dén thoi diém do6. 6ng da kién nhan, tw minh nghién cttu thi
trirong va tiép tuc gitt c6 phiéu nay thay vi ban nhanh kiém 16i khi nhan thay
huwéng giao dich cia 6ng la dang, chinh vi diéu nay ma 6ng da kiém dwoc 10i
16n. Thang 6 nam 1901, gia c6 phiéu tang 1én mitc 130 d6 la m6t co6 phan.
Qua qua trinh nghién ciu thi truong, 6ng cho rang mitc gia cao khong duy tri
1au vi thue té cho thay thi tredng cung tang 1én sé khong khuyén khich gia co6

phiéu tang thém nita.
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Théang 7 va thang 8 nam dé, gia c6 phiéu bat dau giam. Vao ngay 6 thang 9
nam 1901, Tong thong McKinley bi ban trong m6t vu am sat va bi roi vao
tinh trang hon mé. Baruch quyét dinh ban c6 phiéu truwdc thdi han do sy bat
on cua dat nuwdc tai thoi diém do. ong da nhin doi va toan tam suy nghi, ong
cho rang cung cé thé vugt cau. ong tiép tuc ban c6 nay trwdc thoi han khi gia
co phiéu giam, bégi vi ong thdy rang huwéng di cia minh la ding. Khi ong
ngirng giao dich c6 phiéu nay véi gia 60 do la mot cd phan thi 6ng da kiém
duwgc gan 700.000 do la 1gi nhuan thyc. Phién giao dich nay cling da giiup ong
lay lai dugc su tu tin vé kha nang nghién cttu thi truong cia minh.

ong quyét dinh mua c6 phiéu cia Coéng ty Puwong sat Louisville & Nashville
(L&N) sau khi da nghién cttu k§ vé cong ty va trién vong c6 lai khi dau tw
vao cong ty nay. Gia co phiéu nay giam xuong dudi 100 do la mét co6 phan
trong mua he nam 1901 sau khi gid c6 phiéu cia Hang hang khéng Northern
Pacific gidam manh - treéc do gia c6 phiéu nay da tang manh, va cudc khung
hodng nam 1901 cling 1a mot phan nguyén nhan gay ra viéc giam gia nay.
ong bat dau mua c6 phiéu L&N sau khi da nghién cttu tinh hinh hoat dong
ctia Cong ty va bdi vi ong muon bién wdc mo thoi tho au la sé hitu va quan ly
cong ty duong sat trd thanh hién thyc. Thang 1 nam 1902, c6 phiéu L&N tiép
tuc tang gia. Cung vdi mot nhom cac nha dau tw, 6ng bat dau mua thém co
phan trong no lwc gianh dwgc quyén kiém soat cong ty nay. Gidc mo cua 6ng
khong thé trd thanh hién thwe, do nhém 6ng khong bao gid gianh dwgc quyén
kiém soat toan bd cong ty, nhung cudi cung sai khi ban hét s6 c6 phan ctuia

minh 6ng da kiém duwgc s6 1gi nhuan dang ké gan 1 triéu do la.

O dd tudi 32, sau 5 ndm kinh nghiém giao dich c6 phiéu trén Phd Wall,
Baruch da tich luy dwgc s6 tién 3,2 triéu d6 la va noi tiéng la nguwoi dau co
thanh cong. Mua hé nam 1902, 6ng tam thoi ngitng giao dich dé di du lich t&i

chau au va suy nghi cho twong lai cia minh. Mot la 6ng sé tiép tuc giao dich
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co phiéu trén thi trvong chitng khoan hai la hoc luat hodc hoc y - hai nghé ma
ong luon luén quan tdm. Cudi cung 6ng quyét dinh tiép tuc giao dich & Pho
Wall va vao thang 8 nam 1903, khi 33 tu6i, Baruch nghi viéc & Cong ty A.A
Housman dé ty minh giao dich, 6ng thdy muon thanh cong can phai ti minh
giao dich.

Piéu ma ong thyc sy kham pha ra do6 la 6ng giao dich it hon va chi y it hon
dén nhitng dao dong nhé dién ra hang ngay trén thi truong. 6ng cling bat dau
danh nhiéu thgi gian hon vao nhitng cong ty xay dung va vao linh vyc dau tw
cia mot s6 cong ty hay mot s6 nganh nghé nhat dinh. Pay la lic 6ng bat dau
thanh cong trong sw nghiép kinh doanh riéng ctia minh va néi danh la nha dau

co co phiéu thanh cong cling nhw la mot chuyén gia tai chinh khén khéo.
Sv xuat hién ctia mot nha dau co ¢o6 phiéu

Mot vi du vé viéc Baruch da thanh cong nhu thé nao dé la 6ng bat dau tim
kiém co hoi méi va nghién citu cac cong ty cao su khi 6 t6 ngay cang trd nén
pho bién tai thoi diém dé. ong bat dau mua c6 phan cia Cong ty San xuat
Cao su trong thoi ky thi truong hoang loan do su sg hdi ctia nhitng nguoi giau
c6 gay ra nam 1903. Sau do6 6ng tim kiém co hdi dau tw & nhitng nganh nghé
khac - nhitng nganh c6 thé gitup 6ng kiém 10i tai thoi diém d6. Mua c6 phan
cia Cong ty San xuat Cao su da giup 6ng cung mot s6 nha dau tw khac s&
hitu va thanh Iap Coéng ty Cao su Luc dia va sau nay dugc biét dén véi cai tén
Cong ty Cao su Xuyén luc dia. Cudi cung, 6ng ban hét c6 phan ctia minh va
kiém duwgc mot khodan 1gi nhuan dang ké.

Pau nam 1904, Baruch biét tin Soo Line dang c6 ké hoach tang lvu lwgng
van chuyén lta mi bang cach xay mot dwong ray méi phia Tay. ong tién hanh
nghién cttu k¥ lwdng va bat dau mua véi gia tir 60 dén 65 do la mot ¢6 phan.
Co tin don rang trién vong cua dudng ray mdi nay khong 16n nhw nguoi ta
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twong. Baruch khong quan tam dén tin dén nay. ong quyét tam khong bi anh
hwéng bédi nhitng nhan t6 va y kién bén ngoai, do 6ng da rit ra tir bai hoc
tredc cach do vai nam. Vu mua lda mi boi thu da tang doanh thu cua Soo
Line 1én 50% va c6 phiéu cta cong ty nay cling da tang vot 1én mic 110 d6 la
mot co phan. 6ng tiép tuc nghién ctu thém veé cong ty, xem xét lai trién vong
cong ty va ong thay kha nang gia c6 phiéu nay tiép tuc tang la diéu khé xay
ra. Sau d6 6ng dem ban tat cd c6 phan ctia minh trwdc khi c6 phiéu nay sut

gia.

Baruch coi nhitng phién giao dich dem lai 1gi nhuan 16n cho minh c6 dugc la
do 6ng nghién cttu k§ ludng thi truong va do 6ng ngay cang c6 nhiéu kinh
nghiém trong viéc nhan biét xu hwéng gia cta c6 phiéu. Ban can phai thay
doi quan diém va khong dwgc qua tap trung theo mot huwdng (tang gia co
phan hay gidam gia c6 phiéu) khi giao dich trén thi treong. Phién giao dich
nay chitng té Baruch da nghién cttu thi treong nhw thé nao va 6ng chi dwa ra
quyét dinh giao dich dya trén tinh hinh thyc té. 6ng cho rang viéc ong thay
doi hudng dau tw khi tinh hinh trén thi tredng thay doi 1a nguyén nhan chinh

gitp ong thanh cong trong phién giao dich vGi Soo Line.
Thanh cong va Quyén luc

O dd tudi 35, Baruch da 1a mot nha triéu pha va 1a moét nha dau co ¢6 phiéu
c6 tiéng tam cling nhw mot chuyén gia tai chinh thanh dat. Nho qua trinh hoc
tap, nghién cttu khong ngtrng, cham chi lam viéc va khong mac lai nhitng sai

lam trwéc do, ong trd thanh ngwdi giau coé khi con tré tudi.

Nh¢ dwa ra nhitng quyét dinh phu hgp vaéi thi truong, Baruch khéng nhitng
khong bi anh hwdng béi cudc khiing hodng thi treong nam 1907 ma con kiém
dugc 2 triéu do la. ong tang 1,5 trieu do la cho Ngan hang cua cong ty
Manhattan dé ho trg khiing hoang tién mat do vu khung hoang nam 1907 gay
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ra, va ong cling cho Cong ty Utah Copper vay 500.000 do la giup ho thanh
toan khoan tién lwong cho nhan vién va gitp cac hoat dong kinh doanh cta
ho khong bi gian doan.

Quan hé giao dich vdi nhiéu nha kinh doanh hang dau trén Phé Wall trong
thoi ky chién tranh da gitip 6ng hiéu ré tinh cach ctia ho. Nhitng kinh nghiém
c6 dugc khi con giao dich trén Pho Wall da gitup 6ng nhiéu trong cudc song
doi thwong. Cha cua Baruch 1a mot nha vat ly noéi tiéng va c6 anh hwdng rat
16n dén cudc doi Baruch, 6ng da tirng nghi dén viéc khong tham giao dich
trén Pho Wall nita dé theo dudi mot trong nhitng cong viéc khac cao quy hon

la cong viéc kiém tién.

Vi te cach la mot thwong gia thanh dat, ong tiép xtc véi rat nhiéu nguoi.
Khi Chién tranh Thé gidi thit nhat n6 ra, Baruch roi Pho Wall va tham gia
nganh dan chinh. 6ng la cha tich “War Industries Board” va Téng thong
Wilson da moi 6ng t6i Paris dé ho trg phéac thao hiép wéc hoa binh. Khi Tong
thong Wilson moi 6ng vé lam viéc cho War Industries Board, Baruch ban ghé
ctia ong trén thi truong chitng khoan va tat cd cd6 phan nam giit trong cac
cong ty - nhitng c6 phiéu cé thé tang gia khi hgp dong ctia chinh phu duwgc
thure thi dé tranh nhitng xung dot quyeén 1gi.

Sau khi Chién tranh Thé gi6i thit nhat két thiic, ong tiép tuc lam viéc trong
nganh dan chinh vi 6ng cam thay thodi mai hon so vGi viéc giao dich c6
phiéu va kiém tién. Kinh nghiém c6 dugc khi lam viéc trong thoi ky Chién
tranh Thé gidi thit nhat da thay d6i suy nghi cia 6ng. 6ng trd thanh thanh
vién ctia Uy ban Tw van thudc Hoi dong An ninh Quéc gia. 6ng cé trach
nhiém kiém tra xem nhitng nguyén vat liéu thé da c6 da cho chuwong trinh san
sang chién dau cua Hoa Ky hay chwa. Sau d6 6ng tiép tuc hoat dong trong
nganh dan chinh dwéi thoi chinh quyén cia Téng thong Theodore Roosevelt.
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ong lam viéc véi tu cach la luat sw cho nhiéu quan chitc cap cao. Thyc té 6ng
duwgce boé nhiém ti€p tuc giltt cwong vi trén trong bon chinh quyeén, va lam co
van cho sau vi tong théng khac nhau. Mot trong nhitng vi tri cao nita 6ng da
trng nam gitt d6 la Truwong phai doan Hoa Ky t&i tham dy Hoi dong Nang
lvgng Nguyén tir ctia Lién hiép qudc nam 1946.

Madc du nguoi ta n6i rang khi 6ng lam viéc trong nganh dan chinh, 6ng khong
tham gia giao dich trén Phé Wall nita nhung 6ng van chd y quan sat thi
trrong va tiép tuc giao dich c6 phiéu cho du 6ng khong thé tap trung toan bo
thoi gian cho céng viéc nay. i vdi 6ng, vira giao dich c6 phiéu vira phuc vu
dat nwéc mdi la diéu lam 6ng thoa man. 6ng van la thanh vién tham gia tich
cue trén thi treong bai vi thong ké cho thdy 6ng nam git nhitng ¢6 phiéu an
khach nam 1925 (mot nam t6t doi vdéi thi treong chitng khoéan). ong da kiém
duwgc 1,4 triéu do la va chi mat 415.000 do6 la cho nhitng lan giao dich that
bai. Xin hay lwu y rang 6ng chi dé minh thua 16 t6i mot mic c6 thé kiém soat
duwgc khi so sanh véi so 1gi nhuan kiém dwgce. Khi thi treong bién dong manh
nam 1926, ong kiém duwgc hon 457.000 do la 1gi nhuan rong.

Nam 1928, khi thi trwdng tang gia manh, Baruch chuyén dia diém van phong
ctia minh dén gan Pho Wall hon. 6ng rat non néng muon biét méi truong kinh
doanh & Hoa Ky trong su6t thoi ky gitta va cudi nhitng nam 1920. Khi thi
trrong c6 hién twong dau co manh va xdy ra trén dién rong tt* nam 1928 dén
nam 1929 va khi gia c6 phiéu tang nhanh, Baruch rat lanh lgi khi giao dich
trén thi trrong. ong ty minh dwa ra quyét dinh ngirng giao dich trwdc khi thi
treong sut gia, xin lvu y mot diéu do 1a ong lo lang khi thdy gia c6 phiéu tang
lién tuc khong ngirng. Nguoi ta néi rang 6ng da quan sat thdy thi treong lén
dén mitc dinh diém vao thang 10 nam 1929, mac du theo s6 sach ghi chép lai
ong van tiép tuc mua c6 phiéu trong su6t thang 10 nam do6, tham chi ngay sau
khi thi truong cé hién twong tang gia dot ngdt lan dau tién. Nam 1929, ong
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cling kiém duwoc s6 1gi nhuan hon 615.000 do la (so 1gi nhuan nay khong bao

gom so cO phiéu 6ng chwa ban vao cudi nam).

Sau khi thi trweong sup do lan dau tién, Baruch cam thay ty tin hon rang moi
diéu toi té nhat da qua va con bao tai chinh cting da két thic, 6ng ti€p tuc tim
kiém trién vong kinh doanh trén thi tredng Hoa Ky. Thuc té cho thdy diéu toi
té nhat van chwa két thic va gia c6 phiéu van con tiép tuc giam & mot so thoi
ky nita. Nguoi ta tinh toan rang khi thi treong dang ¢ mic dinh diém nam
1929, tai san ctia Baruch wdc dat gan 25 triéu do la. Tuy nhién, 6ng khong bi
anh hwéng bdi giai doan gid c¢6 phiéu gidam manh tir cudi nam 1929 dén gitra
nam 1932, khi thi truong roi xuéng mic thap nhat 41,22 diém vao ngay 8
thang 7 (so vé6i thoi diém ngay 3 thang 9 nam 1929 khi thi truong tang tdi
mutc cao nhat la 381,17 diém). Tuy nhién cudc séng cia 6ng khong thay doi
nhiéu lam vi 6ng tiép tuc di nghi mat va cong hién cudc doi minh cho sy

nghiép chinh trj...

Tham chi, vao gitta nhitng nam 1950, nguwdi ta néi rang Baruch (lic dé vao
do tudi 80) van danh thdi gian néi chuyén qua dién thoai v6i cac nha moi gidi
chitng khoan, giao dich chitng khoan, c6 lic mua 10.000 c6 phan va danh
nhiéu gid dong ho theo doi nhitng cuén bang ghi phién giao dich ching
khoéan. Rat nhiéu nha dau co khac da lang nghe y kién danh gia ctia 6ng vé thi
trvong hién tai. 6ng thwong dap lai rang khong ai c6 thé phan doan chinh xac
xu hwéng cua thi truong chitng khoan va chac chan 6ng ciing khéng phai la
treong hop ngoai lé.

Baruch rat gidi quan ly tai san kiém dwgc, va trong nhitng nam cudi thap nién
40 cna thé ky XX ong hao phéng ung hé cac truong dai hoc va cac hoc vién y
khoa dé té long ton trong nghé y va s tan tdm hét minh cia cha éng. S6 tién

tir thién nay da dwoc danh cho viéc nghién citu va phat trién cac thuoc chita
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bénh cho con ngudi. Vi ngudn tai chinh to 16n, 6ng da mua co ngoi Hobcow
noi tiéng & Nam California. 6ng s& hitu 17.000 hecta dat va chi nhan cia khu
dat nay la Tong thong Hoa Ky hodc nhitng nguwdi quyén cao chitc trong khac.
Nguoi ta n6i rang di san ong dé lai c6 tri gia hon 14 ty d6 la va rang 6ng da
trao tang gan 20 triéu do la cho nhitng muc dich cao ca khac nhau trong su6t

cudc doi minh.

Baruch viét cuén sach vé cudoc doi minh mang tén Cdu chuyén cua riéng toi
(My Own Story), cudn sach dwgc xuat ban nam 1957 va lap tic tré thanh
cubn sach ban chay nhat. 6ng séng mot cudc séng day da, phong lwu, théa

man va c6 ich. 6ng chét nam 1965, tho 94 tuoi.
Phwong phap tiép can thi trudng cia Baruch

Baruch da c6 phwong phap tiép can thi treong thong minh. Mot trong nhitng
k¥ nang ma 6ng tin la can thiét d6 la hay thanh that v&i chinh ban than minh
va luén mong la minh ding. Moi ngudi thwong nhac dén cau noi cta 6ng:
“Khéng nha dau co nao cé thé lic nao ciing dung. Trong thuc té néu mét nha
dau co ding mét nira trong qudng thoi gian giao dich thi nguoi do da dat
miutc trung binh tot. Ngay ca khi ho dung 3 hodc 4 lan trong téng s6 10 lan thi
ho da kiém dugc khodn tién khd I6n néu ho biét ngiing giao dich khi nhdn

thdy minh da sai”.
ong cling néi vé “thoi diém dang ngt” vi da c6 lan mot nguwdi nao do tirng noi
v6i ong vé diéu nay. “Thoi diém dang ngd” cé nghia nén dwa ra quyét dinh

ban c6 phiéu khi ban tinh ddy vao ban dém va lo lang vé chiing. Ban can phai
str dung tiém thitc dé quyét dinh ban va khong phai lo lang nita.

Hay tién hanh nghién cttu thue té thi tredng
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Ciing giong nhw Livermore, Baruch tin twdng rang con dwong dan t6i thanh
cong dich thyc trén thi treong chitng khoan do la cong hién toan bo thdoi gian
va tam tri cho cong viéc nay bdi day la mot méi treong day nhitng thach thic
to 16n. dng coi viéc giao dich cd phiéu kho ngang vai viéc co6 gang trd thanh
mot bac si hoac luat su gioi. Pon gian la ban phai danh toan bo thoi gian cua
minh dé theo dudi nghé nghiép minh da lwya chon. Giao dich trén thi trong
cling giong nhw lam viéc trong nhitng nghé cao quy khac yéu cau ban phai

than trong cao do.

ong cho rang thi truong chitng khoan khong quyét dinh sw tang trudng va
phat trién cta nén kinh té nhung lai phdn anh bd mat ctia nén kinh té. Kha
nang hiéu va dwa ra quyét dinh phu hgp véi xu huwéng thi treong la mot ky
nang bat budc. ong tin rang gia co6 phiéu phan anh sy that vé nén kinh té va
rang tam ly qua lac quan, dwoc thdy ré khi gia c6 phiéu tang cao, tham chi
nguy hiém hon so véi tam ly bi quan bdi vi khi qua lac quan ban sé khong
than trong nita. Kinh nghiém nay ong da trdi qua lan dau tién trong khoang
thoi gian ti gitta dén cudi nhitng nam 1920. Diéu nay c6 nghia la dau co cho
gia ha cling quan trong ngang véi dau co chd gia tang béi vi dau co cho gia
ha sé han ché sy lac quan qua mitc va lam can bang thi truong. Ky nang can
thiét ¢ day dé la ban can phai xac dinh minh dang tham gia méi truong kinh
doanh nao. Ciing giong nhw Livermore, Baruch ciing vira dau co chg gia tang
vira dau co chog gia ha, 6ng giao dich phu thudc vao diéu kién thi treong tai
thoi diém dé. Cach tiép can thi treong linh hoat nay da gitup ong rat nhiéu bdi
vi 6ng c6 thé kiém 16i duwgc tir nhitng c6 phiéu ngan han ciing nhw c6 phiéu

dai han.
V6i nhitng trdi nghiém ctia minh, Baruch kham pha ra rang ky nang can thiét
dé tré thanh mot nha dau co gioi la phai biét phan ng nhanh véi nhitng thay

do6i trén thi treong. ong tin rang khong cé sy dau tv nao la hoan toan chac
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chan va khong nén tin twéng tuyét doi vao sy dau tw nao ca. Vi ly do nay ma
cac nha dau co c6 phiéu can nhanh chéng dwa ra nhitng quyét dinh giao dich
khi thi treong thay doi lién tuc.

Kinh nghiém nay da dwgc nhiéu nha dau tw c6 phiéu 4p dung trong lich st
nganh chitng khoan. Vé co ban, thi truong chitng khoan phan anh cac hoat
dong kinh té dang dién ra va nhitng mong mudn ctia cac nha dau tu vé hoat
dong kinh té trong twong lai. Do d6 viéc dwa ra nhitng quyét dinh phu hgp
véi su thay doéi trong cac cong ty hay trong cac nganh nghé - do la viéc cé
thém nhitng nganh nghé méi hay sy tang trudng phat trién cia nhitng nganh

nghé hién thoi - 1a mot viéc lam v6 cung quan trong.

Vi duy, vao nam 1898, 60% c6 phiéu trén thi tredng la cia nganh duong sat.
Nam 1925, con s6 nay da giam xudng con 17% va vao khoang nam 1957,
nganh duwong sat chi chiém 13% s6 c6 phiéu trén thi treong. Trong thoi dai
ngay nay, nganh dwong sat chi phat hanh mét s6 lwgng it c6 phiéu va chi
chiém mot phan rat nho trong cac c6 phiéu dwgc niém yét trén thi truong
chitng khoan.

Co6 phiéu hién nay bao gom rat nhiéu nganh nghé méi nhw nganh cong nghé
sinh hoc, thiét bi ban dan, dién t& va nhiéu nganh cong nghé hang dau khac.
Dbiéu dé chitng té rang thi treong luén ludn thay doi va thich nghi véi nhitng
tw duy d6i m@i. Nhitng nha dau tw c6 phiéu thanh dat trong lich st luén biét
cach bé sung nhitng ky nang mdi dé phu hgp véi su thay doi cua thi truong
bdi vi thi truong khong ngirng mang dén nhitng co hdi mdi rat da dang.

Baruch tin rang moi ngudi thuong giao dich theo xu huéng gidng nhv hudng
nguoi khac giao dich. Theo nhu cach néi cua J.P. Morgan, “qua trinh lién tuc
suy nghi” nghia la quan tdm dén viéc dam dong sé phan tng lai nhitng gi dién

ra trén thi tredng nhw thé nao. Gido duc va cap bac dia vi trong xa hoi khong
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dem lai lgi thé cho ai khi c6 nhitng bién dong xay ra trén thi truong. Phan
tng cua dam dong da khién cho gia c6 phiéu tang manh vao cudi nhitng nam
1920 va cudi cung da dan dén tinh trang sup do thi truong. Diéu nay cé nghia
la cho du chi s6 IQ cta ban c6 cao dén mirc d6 nao hodc vi tri nghé nghiép
cta ban cao dén dau thi thi treong van hoat dong khong tudn theo y mudn cua
nhitng ngwoi tham gia va khong quan tdm dén ban la ai véi tw cach 1a mot ca
nhan. Viéc hiéu tdm ly va anh hwéng cta tam ly tGi thi truong la kham pha

quan trong do6i v6i Baruch trong qua trinh tim kiém lgi nhuan.

Baruch ciing hiéu rang dong lwc khién gia c6 phiéu tang dé la phan ng ctia
moi nguwdoi doi véi nén kinh té va nhitng thay doi trén thi trvong. Chia khéa
dan dén thanh cong d6 la kha nang kiém ché khong dé tam ly lam anh hwdng
dén qua trinh giao dich. Ciing giong nhw nhitng nha dau tw c6 phiéu khac,
Baruch ciing c6 gang cé dugc kha nang nay, cudi cung v6i nhitng trai nghiém
thue té va nghiém tdc tuan theo nhitng nguyén tac dé ra trong kinh doanh,
ong da hoc dugc cach kiém ché tinh cam cta minh. Néu ban khong thé kiém
ché tinh cAm ctia minh, ban sé c6 rat it co hdi dat dwoc thanh cong va kiém
dwgc nhiéu lgi nhuan trén thi truong chitng khoan.

Bernard Baruch miéu ta thi tredng chitng khoan la nhiét ké€ va moi trueong
kinh doanh 1a con sot. Thi truong khong tao ra chu trinh kinh t& ma chi don
thuan phan anh ching ciing nhw phan anh nhitng danh gia cta cac nha dau tw
tin twdng cong viéc kinh doanh va thi trieong sé dién bién nhu thé nao trong
twong lai. 6ng tin rang chia khoa dan dén sy 16n manh cua cac nén kinh té doé
la an ninh quéc gia phéi vitng manh va tin dung quéc gia phai t6t. Kha nang
hiéu m6i quan hé gitra thi trudng va nén kinh té cling nhu thi treong thuc sy
hoat dong nhw thé nao la ky nang can thiét dé ton tai va thanh cong trén thi
treong chirng khoan.
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ong tin twong vao kha nang phan doan va suy nghi ctia minh. Baruch tin rang
nhitng thong tin khong dya trén sy phan doan va suy nghi thi thwong khong
c6 gia tri. Va ong cho rang dé c6 kha nang phan doan tot, ban phdi quan sat
k¥ cac thong tin thi truong. ong cling so sanh sy tinh tao va kha nang dwa ra
nhitng phan doan ding theo chiéu huwdéng thi trwong la chia khéa dan dén
thanh cong trén thj truong chitng khoan.

ong giai thich ly do tai sao c6 qua nhiéu ngwai thua 16 trén thi treong doé la do
ho nghi ho c6 thé kiém tién ma khéng can dau tw suy nghi. 6ng tin rang hau
hét moi nguwdi déu quan niém thi treong chitng khodan 1a noi c6 thé dat dugc
thanh cong va tré nén giau c6 ma khong can phai c6 gang nhiéu. Tuy nhién,
ong ciing chitng minh rang thi treong khong phai la noi gitp ban tré thanh
nguwoi giau cé néu nhue ban khong dap ¢ng duwgc nhitng yéu cau cta né. Khi
thi trrong dem lai 1gi nhuan cho ban va tiép tuc dién ra ding nhw phan doan
cda ban thi phai dam bdo rang ban van luon khiém ton. Tinh cdch mém déo
giup ong can bang tam ly truwdc khi phai dwa ra nhitng quyét dinh giao dich

khon ngoan.
Nguyén tac tu dé ra trong giao dich

Baruch la ngudi luén tuan theo nhitng nguyén tac deé ra khi tiép can thi treong
sau nhiéu nam hoat dong kinh doanh bj thua 16. Nguyén tac s6 mot cta 6ng la
khong bao gio mua c6 phiéu dva trén y kién ctia nguwdi khac hodc dya trén tin
tirc noi bo. Chinh vi dwa trén nhitng thong tin nay ma 6ng da bi thua 16 mot
vai lan khi m@&i buwéc chan vao nghé kinh doanh c6 phiéu, trong dé phai ké
dén lan thua 16 nang né khi 6ng mua c6 phiéu ctia Cong ty San xuat Rugu
manh Hoa Ky. Tt do trd di, ong chi dwa vao thuc té cho du thyc té d6 citng
nhac va kho khan. 6ng luon tin twdng vao két qua tir qua trinh ty minh nghién

cltu, tim hiéu moi thong tin vé cong ty, vé quan ly, kha nang canh tranh, thu
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nhap va tiém nang phat trién twong lai ctia cong ty ong dang dinh giao dich.
Tuw lwe va tu suy nghi 1a mét ky nang bat budc.

Baruch tin rang 6ng phai tim hiéu tat ca nhitng thong tin trwdc khi dwa ra
quyét dinh dau tw va cam két sé tiép tuc giao dich cho du lan giao dich nay rat
kho kiém duwoc 13i. 6ng canh bao ludn phai Iwu y dén moi thong tin cé dugc
tr nguwoi khac, nhat la nhitng chuyén gia c6 phiéu. 6ng nhd lai mét lan vao
cubi nam 1929, mot cau bé an xin - ngwdi ma ong hay cho tién - néi véi ong
rang mot ngay nao do6 cau sé khuyén ong cach dau tw co6 phiéu. Sy kién nay
cling tirng xay ra véi mot nha dau co c6 phiéu thanh céng trong sudt nhitng
nam 1920 - nguwdi cé mo6i quan hé véi Joseph P. Kennedy va la cha ctia cyu
Tong thong John F. Kennedy. Joseph P. Kennedy nhac dén lan thi trudong
tang gia manh vao nam 1929, truwdc khi thi truong sut gia, mot cau bé danh
giay to y muon khuyén ong cach dau tw. Cau bé néi véi Kennedy biét rang thi
truong dang gan dat dugc mitc dinh diém. Diéu nay cé nghia néu moi nguoi
dau tw vao thi treong chitng khoan thi co hoi gia c6 phiéu tiép tuc tang la diéu
khong thé xdy ra néu tit ca nhitng nhu cau ctia moi ngudi déu duwgc dap tng.
T4t nhién viéc mot ngwdi an xin khuyén Baruch va cau bé danh giay khuyén
Kennedy chi tinh cd xdy ra tredc khi thi treong sup do 16n nam 1929. Ca
Baruch va Kennedy déu thanh 1y hau hét s6 c6 phiéu ctia minh trée khi vu

thi truong sup do nay tan pha hét moi nha dau tw.

Baruch khong cho rang moi nguwdi nén giao dich nhiéu c6 phiéu, t6t hon la
hdy giao dich mot s6 it ¢o phiéu va quan sat dién bién nhitng c6 phiéu nay
that can than. 6ng nghi rang moi nguwoi khong can phai biét tdt cd nhitng
thong tin lién quan dén qua nhiéu c6 phiéu cung mét lic. 6ng cling da phat
hién ra kha nang tip trung ciing la mot ky nang quan trong dan dén thanh
cong trong thi tredng co phiéu. ong cho rang khong ai cé thé la chuyén gia

trong nhiéu linh viec. 6ng thich tap trung vao mot cong viéc va c6 gang hoan
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thanh tot viéc do.

Giong nhu Livermore, Baruch cling phan tich tit ca cac giao dich cia minh
dé xem c6 can phai thay doi gi trong cach thitc tiép can thi truong khong. ong
cling phan tich dé phat hién ra nhitng sai lam da pham dé tranh mac lai nhitng
sai 1am nay trong twong lai. 6ng da sém hinh thanh théi quen nay trong su
nghiép kinh doanh ctia minh. D€ c6 thé phan tich thdu dao va khong bi phan
tan tu twéng trong qua trinh phan tich, Baruch tin twéng kha nang rut lui khoi
thi trrong t¢i mirc ma ong muon. Nghia la khi can thiét 6ng c6 thé ngirng
giao dich va thanh ly c6 phiéu ctia minh. 6ng cling thuwong di nghi mat & chau
au vao ky nghi he hang ndm. Nhitng ky nghi nay gitip 6ng cam thdy khoe
manh, tranh xa dwgc nhitng cang thang khi giao dich trén thi trudng va day
cling la lic 6ng c6 thoi gian dé xem xét lai nhitng lan giao dich trwdc do.
Livermore tin rang thdi gian tam xa roi thi truong la vé cung quy bau déi véi
ong, do vay ong da danh nhiéu thoi gian di nghi mat dé thoat khéi thi truong
va dé nap lai nang lwgng cho chinh minh trwéc khi quay tré lai giao dich. Doi
v6i Baruch, nhitng lan tron tranh nhw thé nay da giap ong can bang tri 6c va

tap trung suy nghi cho nhitng phién giao dich tiép theo.

Mot nguyén tac ma Baruch da hoc dwoc ngay sau lan 6ng mac sai lam khi
giao dich c6 phiéu cong ty San xuat Ruwgu manh Hoa Ky do la khong dugc
dau tw hét sb tién minh co, tot nhat nén dy trit mot lwgng tién mdt. Nguyén
tac nay giap ong tranh dat cwgc toan b s6 tién cia minh vao mot ¢o phiéu va
sau d6 c6 nguy co pha san khi thi trrong dién ra theo chiéu hwéng ngugc véi
phan doan ctia minh. 6ng cling mudn dy trit tién mat, dac biét la khi thi
trrong dang ¢ mirc gia thap nhat, dé ong co thé kiém dwoc 16i khi thi treong
tang gia 1én - diéu ma 6ng ludn tin rang sé xay ra. Dy trit von sé cho phép
ong c6 thé tan dung nhitng co hdi dau tw mai.
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Baruch biét phan thwéng cua qua trinh lam viéc cham chi va 6ng tw khép
minh vao ky luat dé hoan thanh t6t nhiém vu treeéc mat. ong biét cong viéc
nay doi héi phdi nam bat dugc thong tin chinh xac dé tr d6 c6 thé dua ra
nhitng quyét dinh giao dich thong minh. Thi trwedng doi hoi moi nguwdi phai
than trong va ong da két hgp khéo léo kha nang tuyét voi von c6 cia minh
vOi s no Iye hét sitc minh dé dat duge nhitng thanh cong rye rd trong kinh
doanh.

Trdi qua nhitng nam thang kinh doanh, 6ng nhan thay dugc hai sai lam chu
yéu dan dén sy that bai trong nhitng nam dau giao dich ctia 6ng, day ciing la

nhitng sai lam ma hau hét cac nha dau tv khac mac phai, dé la:
* Biét qua it vé thong tin ctia cong ty: su quan ly, thu nhap, trién vong va kha
nang phat trién trong twong lai ctia cong ty.

» Thuong giao dich vugt qua kha nang tai chinh ctia minh.

DPay la nhitng sai lam 6ng mac phai va chinh vi thé, nhiéu lan 6ng da mat hét
toan bd s6 von ctia minh. Tt bai hoc nay, 6ng hita sé tw minh nghién cttu ky

lwdng tinh hinh hoat dong ctia cong ty 6ng mong mudn dau tw vao do.

Baruch am hiéu s0 liéu tai chinh, né gitip 6ng trong qua trinh nghién cttu tinh
hinh co ban ctia cong ty 6ng dang dinh dau tw. Ngay nay, ching ta c6 thé noi
rang Baruch la m6t nha dau tw theo trong phéi chinh théng hon la nha dau
tw theo quy tac. Trong qua trinh danh gia nhitng yéu té co ban va chat lvong

chung cia mot cong ty, 6ng xem xét dén ba khia canh sau:
B4t dong san cua cong ty d6. Tién mat va tai san cia cong ty.

« Cong ty d6 phai hoat dong hodc san xuat nhitng thit ma thi treong can.
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« Cong ty d6 phai c6 bo may quan ly tot.

ong cfing ty minh kiém tra tinh hinh cong ty, dac biét la b0 may quan ly va

trién vong tai chinh triéc khi bat dau giao dich c6 phiéu cta céng ty do.
Nhitng con sb va quy tac

Baruch la mot nguwdi chap hanh t6t cac ky luat, 6ng ludn nghién cttu va dva
vao cac su kién dién ra trén thi truong hon la dya trén nhitng quy tac giao
dich. Trong cac nguyén tac giao dich 6ng da phat trién va chap hanh, 6ng chu
y dén nguyén tac cat giam thua 16 nhanh chéng - mot nguyén tac bat budc
ma 6ng da hoc dugc tir chinh kinh nghiém ctia ban than minh. Ciing giong
nhw nhitng nha giao dich c6 phiéu vi dai ma cu6n sach nay dé cap, day la mot
nguyén tac vo cung quan trong trong viéc bao toan von va cho phép ong tich

luy tai san trong sudt cudc doi minh.

Baruch rat nhiéu lan ban c6 phan khi gia c6 phiéu dang tang dién hinh la nam
1929. 6ng ban 121.000 c6 phiéu cua nganh céng nghiép lwu huynh trede khi
gia co phiéu nay 1én t¢i miéc dinh diém. Pén thang 10 ndm 1929 thdi diém thi
truong sup do, 6ng da ban hét toan bd so c6 phiéu nam gitt. Ly do 6ng duy tri
duwgce tai san cia minh d6 la 6ng c6 kha nang ban c6 phiéu khi gia c6 phiéu
nay dang tang. ong tin rang khong ai c6 thé ban dwoc véi mitc gia cao nhat
hodc mua duge vGi mitc gia thap nhat. Bac biét sau nhiéu nam kinh nghiém
hoat dong trén thi truong chitng khoan, 6ng da c6 dugc “cam giac” giap ong
quyét dinh ban c6 phiéu khi cam thay gia dang & mc qua cao. 6ng khong
tuan theo nguyén tac cu thé nao, nhung 6ng cho rang moi ngudi cé thé c6 kha

nang nay sau nhiéu nam giao dich va quan sat ky lwdng thi treong.

ong ciling tuan theo mot nguyén tac khac sau lan mac sai lam khién 6ng phai

trd gia trong nhitng lan giao dich dau tién. 6ng mac sai lam nam 1906 khi
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tham gia thi truong hang hoa va mua ca phé (m6t mdt hang ma 6ng khong am
hiéu - sai lam thit nhat) va khi gia c6 phi€u nay bat dau giam, ong nghe 10i
khuyén tir nguwdi khac 1a hay tiép tuc gitt co phiéu nay (sai lam thit hai - nghe
10i khuyén ttv ngwoi khac). ong tiép tuc gilt co6 phiéu va quan sat gia cé phiéu
dang tiép tuc giam. ong mac thém mot sai lam nita dé la ban mot s6 lwgng
16n c6 phiéu Canada Pacific - c6 phiéu dang tang gia va dem lai lgi nhuan
cho 0ng. 6ng quyét dinh ban nhitng c6 phiéu nay dé tang so tién ong dy dinh
dau tw cho c6 phiéu ca phé. Cudi cung 6ng phai ban hét sé c6 phiéu dang thua
16 nay va chiu mat 700.000 d6 la. 6ng quyét tam sé khong bao gio giao dich
nhitng linh virc minh thiéu hiéu biét, cat giam thua 16 xuéng mitc thap nhat va
tiép tuc nam git* nhitng c6 phiéu dang 1én. 6ng cling nhan thay lan giao dich
ca phé that bai nay da anh huwéng xau dén long tin cia mo6t nha kinh doanh c6

phiéu nhw thé nao.

Baruch luén tin rang ban c6 phiéu ding thoi diém con kho6 hon rat nhiéu lan
so v6i mua c6 phiéu ding thoi diém. ong lwu y dén yéu t6 tam ly trong qua
trinh giao dich; néu c6 phiéu ti€p tuc tang gia, cac nha dau tw thong thwong
c6 thé tiép tuc nam gitr bdi vi ho mudn gia tang thém lgi nhuan - ho rat tham
lam. Néu gia c6 phiéu gidm, ho cling sé tiép tuc nam giit vdi hy vong rang co
phiéu do sé tang trd lai dé it nhat ho c6 thé ban va hoa von - ho da hy vong
hdo huyén. Baruch da lam viéc cham chi, tranh viéc lam tai hai d6 la dé cam
xac tac dong dén minh. Nguyén tac cta 6ng do6 la ban c6 phiéu khi gia co
phiéu dang tang va néu co6 phiéu nay gidm gia, ong sé nhanh chéng ban di va

chiu chap nhéan thua 16.

ong da ban co6 phiéu vai lan nam 1928 khi gia c6 phiéu dang dat mic cao ky
luc. Khi gia c6 phiéu ti€p tuc tang, 6ng sé quay trd lai thi tredng va mua vdi
sO0 lwong nhiéu hon. Qua day, ching ta thdy dwgc tam quan trong cda viéc
theo sat nhitng dién bién trén thi trwong, chit khong dwa ra quyét dinh dua
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trén viéc moi ngwoi phong doan thi trwong dién ra theo chiéu huwdng nao.
Thang 8 nam 1929, thi trwdng tang gia manh dén mitc Baruch mua c6 phiéu
véi s6 lwgng 16n trong mot ngay va ban chiing ngay ngay hom sau. Nguyén
tac giao dich ctia 6ng do la hdy dé nhitng phan doan va hanh déng cua thi
treong mach bao can lam nhing gi.

Viéc can than thye hién nhitng chién lwgc va nguyén tac dé ra da giip Baruch
tré thanh ngwdi giau co, thanh dat va rat quan trong trong gidi kinh doanh.
Sau d6 6ng da cong hién cudc doi minh cho sy nghiép phuc vu t6 quoc va trd
thanh Co van dugc tin nhiém cho nhiéu Téng thong Hoa Ky.

Gerald M. Loeb
(1899 -1975)
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3. Gerald M. Loeb

“Thong tin nao moi nguoi déu biét thi khong c6 y nghia nhiéu lam”.
Nha giao dich c6 phiéu ngan han

Sinh nam 1899, Gerald M. Loeb bat dau dau tuv c6 phiéu nam 1921 khi 6ng
lam viéc tai phong trai phiéu cia Cong ty moi gi6i chitng khoan tai San
Francisco. Ban dau 6ng khong ham thich cong viéc kinh doanh lam nhwng
sau d6 chuyén sang nghién cttu moi thit c6 thé vé dau co, dau tu, tién bac, tai
san va mon kinh té hoc. 6ng bat dau cong viéc dau tw kinh doanh ké tir khi
nhan duwgc khoan thira ké 13.000 do la tir cha 6ng va day la so tién von ban
dau ctia 6ng. Khi long say mé giao dich co6 phiéu tang 1én, 6ng bat dau thay
thich viét nhitng ban tém tat cac so liéu tai chinh va trai phiéu ma nhitng tai

liéu nay dugc xuat ban cudi nam 1921.

Nam 1923, Loeb thua 16 ning va mat di mét khoan tién von dang ké, va
giong nhu nhitng nha giao dich khac ma ching t6i nhac dén trong cuén sach
nay, ong da rut ra dwgc mot bai hoc quy gia va chinh nho c6 bai hoc nay ong
da tré nén thanh céng hon trong nhitng lan giao dich tiép theo. Sau d6 ong
lam mo6i gidi chitng khodn cho Céng ty E.F Hutton & Co. va di ci dén New
York nam 1924. 6ng song tai d6 va trd thanh thanh vién sau dé la Phé chu

tich Hoi dong quan tri sau khi cong ty dugc sap nhap nam 1962.

ong noi tiéng vabi vai tro 1a nguwdi phu trach chuyén muc thi trudng cho mot to
bao va da cé nhitng bai dang trén cac bao: Barron’s, Tdp san Pho Wall va
Tap chi Nha dau tv. Nam 1935, Loeb viét mot cudn sach duwgc moi nguoi wa
thich Trdn chién dé ton tai trong ddu tw (The Battle for Investment Survival).

Cudn sach da ban dugc trén 200.000 ban trong lan xuat ban dau tién va do
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nhu cau cua ban doc, dén nam 1957 cudn sach tiép tuc dwgc tai ban. Nam
1965, Loeb cap nhat thém nhitng thong tin méi cho cudn sach nhung cac
chién lwge dau tw vé co ban la khong thay do6i so véi lan xuat ban dau tién
nam 1935.

Ngay tir khi m&i ra doi, cuén sach Tran chién dé ton tai trong dau tuv da dat
duwgc doanh s6 ky luc, cung thoi gian nay mot cudn sach khac vé dau tw ma
ban doc wa thich cling dwgc xudt ban. D6 1a cuén Phan tich chitng khoan
(Security Analysis) cia Benjamin Graham, dwoc coi la cam nang cho cac nha
dau tw mua va nam giit c6 phiéu bdi vi nguwdi ta coi Graham la cha dé cta dau
tw co gia.

Graham va Loeb c6 nhitng cach ti€p can thi tredng doi 1ap nhau & quan diém
dau tu theo hwéng nao trén thi treong la c6 1gi hon va khon ngoan. Trong
nhitng nam qua, c6 rat nhiéu nha dau tw c6 phiéu thanh cong trong s6 doé
Warren Buffet dwgc coi la ngwdi noi tiéng nhat, tuy nhién, Loeb ciling la
nguoi tich luy duge hang triéu do la trong suot sy nghiép giao dich c6 phiéu

cua minh.

Trong khi rat nhiéu ngudi coi Buffet 1a nha dau tw dai han do cach thitc 6ng
dau tv vao c6 phiéu, vao cac cong ty va do ong thuong nam gitt nhitng co
phiéu nay trong nhiéu nam thi Loeb lai quan niém thi trong la mot chién
trrong. 6ng tin rang cudc chién gianh lgi nhuan sé rat nguy hiém néu van tiép
tuc nam gitt c6 phiéu trong mot thoi gian dai. y twdng nay cling da dugc dé
cap dén trong mot cudn sach noi tieng ctia 6ng. Quan diém nay xudt phat tw
kinh nghiém sau nhiéu nam dau tw trén thi treong, dac biét la khi 6ng truc
tiép chitng kién vu thi trong sup dé6 nam 1929.

Loeb, lang nghe theo y kién cta ban than, da hau nhw ngtrng giao dich khi thi
trrong sup do nam 1929. La mot nha dau tw c6 phiéu sac sao, Loeb kham pha
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ra rang thi trweong da dat dén mirc dinh diém vao ngay 3 thang 9, gan hai
thang tron trwdc khi sy kién thi treong sup do xdy ra. Kinh nghiém nay da
khién Loeb quyét dinh tré thanh nha kinh doanh ngan han, chit khong phai
nha dau tw dai han trong su6t sy nghiép kinh doanh sau nay. Dya trén thyc té,
Loeb viét tiép cudn sach Trdn chién gianh lgi nhudn trén thi trwong chitng
khodn(The Battle for Stock Market Profits) nam 1971, cudén sach dwoc xuat
ban khoang 36 nam sau khi cudn sach thit nhéat ra doi. O cuén sach thit hai

nay, 6ng van quan niém thwong trueong la chién treong.

ong luon tan dung cac co hoi dién ra trén thi truong, quyét dinh mua va ban
tai thoi diém quan trong, kiém dwoc 1gi nhuan nhanh chong va cat gidm thua
16 xuéng mirc thap. 6ng nhan thdy mot thyc té la moi ngwoi déu cho rang
khong can phai hoc hay nghién citu vé thi trwedng chitng khoan hodc it nhat la
cling khong can phai no lwc khi giao dich trén thi tredng chitng khoan. Ciing
giong nhw Baruch, Loeb tin rang hau hét moi ngudi xem thi treong la noi co6
thé lam giau nhanh chéng. D6 la ly do giai thich tai sao hau hét moi nguoi
déu that bai khi dau co c6 phiéu va quan diém nay cta 0ng ciing hoan toan
giong vGi quan diém cta Livermore va Baruch khi néi dén tam ly ctia cac nha
dau tw. Ca ba ong déu cho rang nhan thiéc kho dai vé thi treong nay la

nguyén nhan khién cho hau hét cac nha dau tu that bai.

Loeb cling tin rang kién thitc dugc dut két tir kinh nghiém thye té€ 1a mot dac
diém phan biét gitta mot nha dau co c6 phiéu thanh cong vGi nhitng ngwoi
khac. Kinh nghiém nay da xdy ra doi vdi tat ca nhitng nha giao dich vi dai
nay - nhitng ngwoi khong ngirng hoc hoi, rit ra kinh nghiém ti nhitng 1an that
bai - nhitng lan khién ho mat di khoan 1gi tttc cyc ky to 16n trong sy nghiép

kinh doanh ctia minh.

Thanh cong va giau c6 sau hon 50 nam hoat dong trén thuwong truong, Gerald
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Loeb xitng dang dugc coi la mot trong nhitng nha dau tw c6 phiéu vi dai nhat.
Nhitng nguyén tac ctia 6ng van ton tai v4i thoi gian, sau khi chu ky thi treong
trdi qua nhiéu hinh thai khac nhau. Pang tiéc la nhitng an pham cta ong
khong chi rd nhitng 1an kinh doanh mang lai nhiéu lgi nhuan cho 6ng, tuy
nhién 6ng cling da dé cap chi tiét nhitng nguyén tac déng gop vao sy thanh

cong cua ong.
Cac nguyeén tac chinh cta Loeb

Loeb tin twdng rang dé c6 dugc mot két qua kinh doanh t6t cac nha dau co c6
phiéu can c6 mot s6 ky nang va kién thitc nhat dinh. 6ng tin vao viéc nghién
cttu ky lwdng thi truong va kinh doanh tirtng buwéc titng buwdc mot. Ban can
danh gid diém manh ciing nhv diém yéu cia chinh minh, diéu nay cé nghia

ban can phai hiéu chinh minh va biét nhwgc diém cta minh.

Ciing giong nhu Livermore va Baruch truéc dé, Loeb ciling dinh nghia vé dau
co va phan biét gitta dau co va dau tu. 6ng cho rang dau co la viéc nghién
citu can than cac sy kién va thong qua qua trinh hoc tap, cong vdéi kinh
nghiém da c6 sé co thé giam dwoc radi ro khi dau co. Khi tich lily duge nhiéu
kinh nghiém hon trén thi treong, gia tri cta kinh nghiém do sé chuyén thanh
kién thitc va kién thitc d6 sé gitp ta xac dinh duwgc nén lam gi, khong nén lam
gi trén thi truong. Trén thi truong chitng khoan, cac su kién co6 tac dong manh
meé lén thi tredng va nhitng nha giao dich c6 phiéu vi dai hiéu duoc diéu do.

Hoat dong trén thi truong trong cung mot khoadng thoi gian, Loeb biét
Bernald Baruch. Baruch da tirng c6 lan viét cho Loeb nhitng 10i sau: “Sau khi
ban da cé nhitng thong tin thuc té€ dién ra trén thi trwong, hay ti minh kiém
tra xem liéu ban cé dwa ra nhitng y kién phién dién hay khong va sau dé tw
minh phan doan”. Baruch, nhu t6i da dé cap trwdc do, st dung tir dau co bai

vi ong thdy khéng c6 sy dau tw chac chan. Doi véi ong, viéc chuyén tam va
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cham chi trong cong viéc la nhitng chia kh6a dan dén thanh cong. Con Loeb
lai cho rang néu ban muon tich luy von, ban phai dau co, chi khong phai dau
tw. Pau tw nghia la dé danh tién va thu vé tién 1ai. Pau co nghia la chdp nhan
kha nang that bai da duwgc dy tinh tredc dua trén viéc danh gia cac kha nang
c6 thé xdy ra trong twong lai. 6ng ciing cho rang vdi von hiéu biét rong rai,
quan sat va nghién cttu sau thi moi nguwdi cé thé rat thanh cong khong chi
thong qua viéc mua don thuan nhitng co6 phi€u von c6 tiéng la tot va gitt
ching ma con théng qua viéc luon theo kip nhitng dién bién trén thi trwong

va tan dung nhitng thay do6i nay dé dwa ra quyét dinh giao dich ding ltc.
Nhanh tri, lanh 1gi va nguyén tac thuéng phat

Loeb tin rang giao dich ngan han (giit c6 phiéu trong vong tir 6 dén 18 thang)
thwong mang lai 1gi nhudn cao hon so vGi giao dich dai han béi vi diéu nay
dong nghia vdi viéc ban phai mua diung c6 phiéu tai diung thoi diém. Loeb
nhan dinh moi ngwoi sé gap nhiéu kho khan trong qua trinh phan doan thi
trrong sé dién bién theo chiéu hwéng nao trong twong lai. Cling giong viéc
dy doén thoi tiét sé nhw thé nao vao ngay mai hoac ngay kia dé dang hon rat
nhiéu so vGi du doan thai tiét trong nhiéu thang t6i. Diéu do khién cho Loeb
trd thanh nha giao dich c6 phiéu ngan han. 6ng quyét dinh sé tham gia hoac
ngung giao dich khi thi trwong phat tin hiéeu.

Céc yéu t0 hay bién doi cta thi trrong cling rat quan trong doi véi Loeb. Phat
hién nhitng thay doi trén thi tredng cang sGm thi ban cang c6 co hdi gia tang
1gi nhuan. Bai vi thi treong thye chat phan anh ky vong cung va cau cua cac
nha dau tw va cac nha dau tw thwong c6 ky vong khac nhau do vay xu hwéng
thay doi gia trén thi truong luén ludon xay ra. Khi thi trong cé nhitng thay
do6i quan trong, ban phai cé kha nang phat hién va dwa ra quyét dinh giao dich
kip thoi dé c6 thé tao ra nguoén lgi nhuan to 16n chit khéng phdi nguén lgi
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nhuan binh thuong.

Khé nang thay doi ciling la k§ nang then chét d6i véi mot nha dau co co
phiéu. Kha nang thay doéi va tim kiém nhitng thay doi sé nang cao két qua
kinh doanh 1én rat nhiéu bgi vi c6 phiéu va chu ky thi treong khong ngirng
thay doi, mac du ching thwong cé mo hinh giong nhu trong qua khiv. Mac du
khong phéi dé dang c6 dwoc ky nang nay nhung n6 déong mot vai tro quan
trong trong cudc doi sy nghiép cia mot nha kinh doanh c6 phiéu vi dai. Kha
nang hiéu sy thay doi lich str 1a mot k¥ nang quan trong bai vi thi trudng da

chitng minh dwgc rang cac moé hinh c6 phiéu luén lap di lap lai.

Loeb la nguwdi lam viéc rat cham chi, 6ng tin rang lam viéc cham chi 1la mot
yéu cau bat budc dé thanh cong trén thi treong. Cling giong nhw Livermore
va Baruch, 6ng cling tin rang dé c6 thé giao dich ngan han t6t, moi nguoi

phaéi hoan toan chuyén tam vao cong viéc.

Giong nhuv Livermore, Loeb ciing 1a nguwdi cé kha nang doc cac cudn bang
ghi phién giao dich. 6ng tin rang yéu t6 may man khong déng vai tro gi trong
viéc thanh cong hay that bai ciia m6t nha giao dich c6 phiéu. Thoi gian ban
danh cho viéc nghién cttu thi truong cé moéi quan hé trye tiép dén thu nhap
cta ban. 6ng cho rang phai nghién ctu thi treong ky lwdng nhv khi nghién
cttu mot nganh nghé nao dé. Rat it ngwoi dat dwgc thanh cong 16n nhat trong
su nghiép kinh doanh c6 phiéu, cling giong nhw c6 rat it ngwoi c6 dugce vi tri
cao nhat trong cac linh virc khac nhw trong nganh y, thé thao, &m nhac, khoa

hoc,...

Nhitng yéu t0 quan trong nhat giip dau co cd phiéu thanh cong dé la kién
thitc, kinh nghiém va kha nang phan doan. Loeb thdy rang nhitng nha giao
dich giéi nhat thwong la nhitng chuyén gia tam ly trong khi d6 nhitng nguoi

giao dich t6i nhat thwong la nhan vién ké toan. Nhan vién ké toan thuong co
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két qua kinh doanh t6i do cach ho dwgc dao tao. Vi duy, cac nhan vién ké toan
thwong dinh gia co6 phiéu dva trén ty 1€ P/E[1] nhat dinh hodc dwa trén gia tri
ctia mdt tai sdn nhat dinh. Ty 1€ P/E nhat dinh (thuvong thap), thwong dong
quy, chi ra rang gia tri cia mét c6 phiéu thwong thdp va do vay nhitng nha
dau tw nén xem xét mua co phiéu nay. Nhung Loeb tin rang thi truong thuc
st khong dién ra theo cach khoa hoc nhw vay. Treeong hgp mét s6 cong thire
chi ra rang ban nén mua c6 phiéu nay, diéu dé6 khong cé nghia cau va cung
ctia c6 phiéu nay sé phan anh ding gia tri cia né. Cach tw duy nay cé thé
khién cho nhitng nha dau tv phai trd mot gia dat. Loeb 1ap luan rang ban phai
giao dich phu hgp vdi nhitng hanh dong dién ra trén thi trweong, chit khong
don gian la cach ban nghf thi trvong sé giao dich nhw thé nao. Ban c6 thé cho
rang minh nén mua c6 phiéu vai ty 1é P/E thap nhdt dinh do cong thiéc da
danh gia qua thap gia cua co phiéu nay, tuy nhién, thi tredng khong suy nghi
va hanh dong theo cach thitc nhw vay. Ban cé thé sé mat rat nhiéu tién néu
ban c& khang khang theo cong thic dinh gia ban da dugc hoc ma khong chu
y dén xu hwdng thi treong cling nhw nguyén tac cat giam thua 16 dén mitc toi

thiéu.

Loeb khong tin twdng giao dich trén gidy, bdi vi 6ng tin rang né ldy di yéu to
tam ly trong dau tu - day la yéu t6 kho khan nhat phdi viegt qua. Pon gidn la
ban khéng phai gap nhitng van dé tam ly khi giao dich gidy giong nhw khi

ban bdi roi khong biét dau tw vao dau.

ong quan sat thay yéu t6 tam ly déng mot vai trdo quan trong trong viéc dinh
gia thi trvong. Giad c6 phiéu thuwong 1én dén mot mirc cao mai khi rat nhiéu
nguoi giao dich hinh dung ra gia tri cé thé 16n nhét ctia c6 phiéu nay. Lic nay
ho khong xem trong tai thoi diém nao co phiéu cong ty cé thé dat dwoc gia tri
cao nhat va cong ty do c6 thé kiém 10i nhiéu nhat la bao nhiéu. Loeb, cling
giong nhu nhitng nha giao dich vi dai trudc 6ng, cho rang nén kiém ché tinh
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cam va khong dé tinh cdm, dnh hwdng dén quyét dinh giao dich. Di nhién la
quyét dinh giao dich nén dya trén nhitng co héi 16n chit khéng phai dwa trén
s hy vong va mo twéng. Dé tan dung dugc nhitng co hdi nay, cac nha giao
dich c6 phiéu thanh céng can dya trén nguyén tac giao dich dang tin cdy hon

la dwa vao cam xuc.

ong nhan thay cd phiéu hay céng ty nhin chung hoat dong giéng nhuw con
nguwoi. Co phiéu ciling trdi qua nhitng giai doan giong nhw con nguwoi: giai
doan phdi thai, phat trién, trudng thanh va suy thodi. Van dé mau chét trong
giao dich dé la phai biét c6 phiéu dang & trong giai doan nao va phai tan dung
dugc co hdi dé. biéu nay c6 nghia la phdi hiéu sau tam ly cta thi treong. Giai
doan c6 phiéu phat trién la giai doan c6 thé kiém 16i nhiéu nhat. B&i vi con
nguoi dinh ra gia ca va dang sau gia ca la lgi nhuan, nhw vay lgi nhuan cting
duwgc con ngudi quyét dinh. Hanh dong ctia con ngudi va lgi nhuan la yéu to

then chdt lam gia co phiéu tang hay giam.

Do con ngudi c6 vai tro to 16n déi vai thi treong nén Loeb da giao dich chu
yéu dya vao tam ly hon la phan tich. Vi du, tat cd cac co6 phiéu 6ng s& hitu
nam 1927 déu dya trén nhitng nguyén tac co ban. Khi phan tich k¥ luvdong co
phiéu nay, 6ng thay rang nguoi ta da dinh gia qua cao va sau d6 6ng da ban di
tuy nhién gia cua ching van tiép tuc tang lén. Do gia c6 phiéu nay tiép tuc
tang, ong mua lai cd phiéu nay khi trén thi truong dang trong giai doan tang
gid. Tam ly thi trudng cho thay cac nha dau tw dang say mé mua c6 phiéu nay
va cong cu phan tich, c6 dién khong phu hop vdi thi tredng, do ndé khéng ung
hd mitc gia cao tai thoi diém do6. Sy viéc nay da cho ong thay tam quan trong
cta viéc biét tam ly dam dong anh hwdng thi treong nhw thé nao dac biét doi
v6i thi truong c6 phiéu. 6ng cling nhan thdy 6ng nghi gi déi véi thi truong
khong quan trong, bdi vi thi treong tw né di dén két luan liéu dinh gia co
phiéu do la qua cao hay qua thap.
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Cac pham chat chinh ma Loeb xem la quan trong d6i v4i mot nha giao dich

thanh cong trong thi truong phic tap do la:

« Thong minh

« Hiéu tam ly con nguoi

» Nhanh nhay nhung dwa vao yéu t6 khach quan thuan tuy
« Ban tinh lanh lgi tw nhién

 Kha nang tu duy theo logic.

Ban ciing can lwu y dén tdm quan trong ctia viéc hiéu suy nghi ctia chinh
minh va nhan biét dwgc sy nguy hiém cta cac hoat dong dau co 1én gia anh

huwéng dén suy nghi ctia ban nhu:
 Nghi rdng minh nhanh nhay hon so véi thi treong.
 Trd nén hung hang hon trong cach tiép can thi truong

ong cho rang thanh cong to 16n sé dan dén qua ty tin vao ban than minh va
néu khong biét cach kiém ché thi sé dan dén mot hau qua kho lwong. Diéu
quan trong la ban ludn phai ty tin dac biét la khi giao dich trén thi truong
chitng khoan. Nhung Loeb cling thdy dwgc tam quan trong dé diéu khién mic
do ty tin nham tranh roi vao tinh trang khong thé kiém soat dugc ban than
minh. Tat nhién dé lam dwgc diéu nay, yéu cau ban phdi tuan thu theo rat

nhiéu nguyén tac va phai binh tinh, ty chu.

Twong tw nhw vay, nguy hiém 16n cé thé xay ra khi ban khong xac dinh dugc
thi treong dang & giai doan nao. Hau hét nhitng nha giao dich va dau tw
chitng khodn ngay sau khi giao dich déu nhan thay thi trudng dang 1én gia.
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Tinh trang nay sé két thic khi moi nguwdi déu rat phan khéi va dinh gia co
phiéu quéa cao. C6 kha nang nhan biét thi truong dang & giai doan nao rat
quan trong badi vi né cho phép ban giao dich khi thi trudng dang ¢ dinh diém
va phan tich dién bién tiép theo cta thi trwong. Nhanh tri la mot yéu cau can
thiét doi véi mot nha giao dich dé dwa ra quyét dinh nhanh chéng khi thi
trerong c6 su thay doi va dé trd thanh nguwdi dau tién kham pha sy thay doi
nay tren thi truong.

DPé giao dich thanh cong, Loeb biét rang moi nguwdi phai coi quyét dinh giao
dich lién quan dén so lwgng va gia ca la nhitng nhan t6 quyét dinh chinh.
Trén hét, s6 lwvgng c6 phiéu giao dich la yéu td6 quyét dinh cta cau, vi vay
diéu quan trong la phai chi ra duwgc sw can bang va moi quan hé gitta so lwgng

va gia ca va ching c6 anh hwdng lan nhau nhu thé nao.

Pé trd thanh mot trong nhitng nguwoi thwe sw thanh cong, Loeb tin rang ban
can phai:

» Co6 muc tiéu, tham vong 1én.

* C6 kha nang kiém soat ri ro.

» Khong dwgc sg hai khi cé khoan du trit chwa dau tw va phai that binh tinh.

Loeb quan niém thi treong chitng khoan giong nhv mon nghé thuat hon la
mon khoa hoc. Thi truong chitng khoan rat phic tap bdi vi nén kinh t&€ My
néi riéng va nén kinh t€ toan cau néi chung déu rat phitc tap, cé nhiéu nguoi
tham gia trén thi trudng. Diéu nay cang chitng minh rang viéc dau tw toan bo
thoi gian va khong ngirng nghién cttu la nhitng yéu to can thiét dé thanh cong
trén thi truong.

Céac nha dau co giéi nhat biét rd chinh minh va ho hiém khi lgi dung nguwoi
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khac dé lay thong tin nham muc dich kiém 16i. Ho c6 truc gidc va kha nang
phan doan théng bao va ho biét khi nao nén tham gia tich cyc va khi nao nén
ngirng hoat dong giao dich trén thi truong. Ho c6 “cam giac” khi nao nén tiép
tuc chién dau, khi nao rit lui, khi nao mua thém nhitng c6 phiéu dang tang
gia va khi nao cat giam thua 16 xudng t&i mic thap nhat cé thé. Ho biét khi
nao can binh tinh, khi nao khong can binh tinh, khi nao nén tham gia hoac khi
nao nén rut ra khoi thi trwong va khi nao nén tin twéng vao sy phan doan cua

minh.
Nguyén tac trén thwong truong

Loeb tin rang tudn theo nguyén tac la mot yéu cau quan trong dé cé thé dat
dugc thanh cong trong cudc chién dai trén thwong truong. Trén hét, thuong
treong doi héi phai nghiém tic thyc hién nhitng nguyén tac hgp 1y, c6 co sé

nay.

Mot trong nhitng chién lwgc quan trong nhat va dau tién cta Loeb do la phai
hiéu va biét xu hwéng chung hién tai cua thi treong. Khi ban da xac dinh
dugc thi truong dang & giai doan nao thi ban cé thé 4p dung nhitng nguyén

tdc mua va ban co phiéu.

Mot trong nhitng sy khac nhau 16n nhat gitta nha dau tw ¢6 phiéu thanh cong
va nhitng ngudi khéac la kha nang va nguyén tac rat khoi thi treong khi ho
giao dich khéng phu hgp v6i xu hwéng thi treong thay vi cd gang tiép tuc
giao dich trén thi treong nguy hiém nay. Piéu dé nghia la ban phai ty lam
chu chinh minh. Nhiéu nha giao dich c6 phiéu thay chién lwgc sai 1am chinh
la nguyén nhan khién ho gap khé khan khi giao dich, dac biét la giao dich
nguwoc véi xu huéng dang dién ra trén thi treong. Loeb tin rang t6t nhat la
khong giao dich gi con hon la giao dich sai lam khi thi treong c6 hién twong
ha gia. Khi thi truong cé hién twgng ha gia thi dy trit tién la mét viéc lam can
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thiét. Néu khong, n6 sé khién ban mat chi phi co hoi 16n khi khéng c6 san
lwgng tién mat dé giao dich khi thi trwedng tang gia.

Neéu thi treong nhé va khong c6 nhitng tin hiéu cu thé r6 rang va néu nhitng
tin ti'c nhw chién tranh la yéu t6 quyét dinh thi 6ng sé khong giao dich va sé
ngoi trén dong tién. Néu 6ng giao dich trong nhitng diéu kién nhu vay thi do6
cling chi la nhitng phién giao dich it tién. Biéu quan trong la lu6én phai du trit
tién mat san sang cho nhitng phién giao dich tiép theo bai vi khong ai biét khi
nao xu hwéng tang gia sé xdy ra. Dy trit mot lwong tién mat va rat khéi thi
truong sé gitp ban ty tin va khong bi anh hwéng bdi cam xtic. Loeb c6 thé
ngoi trén dong tién trong mot thoi gian dai va dgi ding thoi diém mdi giao
dich. 6ng c6 thé chi nam git* mot s6 ¢6 phiéu nhat dinh trong mot thoi diém.
biéu dé cho phép ong tap trung nghién cttu nhitng sw kién xdy ra trén thi
trrong va quan sat ching ky ludng. Dy tri¥ tién mat la mot nhiém vu bat budc
d6i v6i mot nha dau co c6 phiéu thanh céng. Dy trit tién madt ludon luén can
thiét dé san sang dau tu cho nhitng co hoi tiép theo.

Loeb tin vao viéc giao dich tdp trung mot s6 loai c6 phiéu nhat dinh, khong
tran lan nhiéu loai c6 phiéu khac nhau. 6ng la nguwdi khong tin twédng vao kha
nang thanh céng khi giao dich phan tan nhw vay. 6ng cho rang sé la t6t hon
néu tap trung maot s6 co phiéu va quan sat ky nhitng c6 phiéu nay. 6ng thwong
néi: “Hay dé tat ca qua tri'ng vao trong mot ré va quan sat ching ky ludng”.
ong cho rang da dang héa cac hinh thitc dau tw va c6 phiéu sé khong dem lai
két qua nhw khi tap trung, nghién cttu chi nhitng c6 phiéu ma ban dang giao
dich.

Nguyén tac nay ngugc lai véi nhitng nguyén tac “khong nén bo tat ca tring
vao mot r6” ma moi nguwdi dua ra ngay xwa va ca ngay nay nita. Loeb tin rang

ban cang tich luy dwgc nhiéu kinh nghiém va cang ngay cang thanh cong thi
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ban cang giao dich it loai c6 phiéu hon. Toan bd so tién ong kiém duwgc va
thanh cong la nhd 6ng chi tap trung mot s6 c6 phiéu hang dau va quan sat ky
nhitng c6 phiéu nay. Day la mot nguyén tac rat kho thyce hién, dac biét khi thi
trrong tang gia va rat nhiéu gia c6 phiéu dang tang. Va kinh nghiém da day
Loeb chi c6 thé kiém dugc nhiéu tién ¢ nhitng c6 phiéu hang dau.

Loeb tin rang cac nha giao dich nén dat muc tiéu cao cho riéng minh - vi du
co gang tang gap doi von trong vong tir 6 dén 18 thang. 6ng tin rang cac nha
dau co hang dau déu muon thanh cong nhanh chong trén thi tredng. Ban phai
luén ghi nhé muc tiéu cao nhat trong dau. ong tin rang dau co la viéc lam dé
thu lai nhitng khoan 1di 16n, cht khong phai nhitng khoan con con, nhung
cling can tinh toan va toi thiéu héa mitc d6 rai ro. Mot lan nita diéu nay lién
quan dén chién lwgc cia 6ng trong viéc nam gilt va giao dich chi mot s6 co
phiéu trong mot khodng thoi gian xac dinh. Biéu nay budc ban phai tap trung
vao s co phiéu ma ban biét nhiéu nhat va thdi gian dé giao dich nham giam

rdi ro xuong t6i mic thap nhat.

Mot nguyén tac quan trong khac, nguyén tac ma ching ta c6 thé thay &
Livermore, Baruch va sau ca Darvas lan O’Neil, d6 la théi quen ty danh gia
nhitng lan giao dich cta minh. Loeb xem xét lai nhitng phién giao dich thua
16 cua 6ng dé ty rut ra dwgc bai hoc tir nhitng sai lam do, tranh khong mac lai
trong twong lai. Tap trung nghién citu nhitng 1an giao dich that bai 1a mot
cach dan dén thanh cong. Nhan ra dwoc sai lam ctia chinh minh la diéu rat
quan trong dé thanh céng trong giao dich. Loeb viét ra nhitng ly do giai thich
tai sao ong quyét dinh giao dich truwdc khi 6ng tién hanh giao dich thuc su.
Nguyén tac nay sé gitip ban tranh giao dich bwra bai, lung tung. 6ng viét ra
nhitng thuan lgi va bat 1gi ctia lan giao dich nay va 6ng mong muén sé giao
dich s6 Iwgng bao nhiéu trwdc tién. Nguyén tac nay cling giup 6ng trong viéc

ban c6 phiéu. 6ng tin rang néu ban viét ra nhitng 1y do dé mua c6 phiéu va
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sau d6 néu c6 phiéu khong di dén dau hodc sau dé thay doi thi do 1a ly do dé
ban ban c6 phiéu dé di. Thiéu di thu tuc giao dich dau tién nay la 1y do co ban
nhat giai thich vi sao nhiéu nguoi giao dich that bai. Ho khong chu y dén ly
do tai sao ho mua c6 phiéu nay trong giai doan dau tién va ho khong ban di
khi nhitng c6 phiéu nay dién ra theo chiéu hwéng khac. 6ng goi day la “ly tri
chi ph6i”. 6ng c6 mot danh sach ghi nhitng 1y do tai sao nén mua c6 phiéu dé.

Danh sach nay bao gom:

 Nhitng nguyén tac co ban

« Dinh gia va xu huwéng gia ca (ty 1é P/E, ty 1€ phat trién cta c6 phiéu dé...)
* Muc tiéu va rai ro

+ Cac thong tin chung.

Nhitng 1y do nay sé gitup 6ng luén kiém ché dugce cam xic va khéng mua co
phiéu lung tung bdi vi 6ng luén nghiém khac tuan theo nhitng nguyén tac

nay.

Loeb ludn tin rang tit cad cac loai chitng khoan déu c6 tinh chat dau co va
chita day rii ro nén cac nha giao dich can c6 kha nang ty minh phan tich va
tw minh dwa ra quyét dinh giao dich. Ban khong nén nghe theo 16i khuyén
caa ai, chi nén giao dich dva trén sy phan doan cta chinh minh. Ban can biét
cach phan doan nhitng hanh dong cta chu ky thi trudng. Va ban can c6 kha
nang phan doan xu huwéng cd phiéu minh dang giao dich trong boi canh thi
trwong chung. Ban cling can c6 kha nang dwa ra quyét dinh néu thi treong
dang & trong giai doan tich luy, phan pho6i hodac mot trang thai nao do trong

giai doan gitra.

ong tin rang thanh cong trong giao dich duwgc do theo ba cong cu sau:
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« Rui ro
 Lgi nhuan
 Tinh kién dinh.

Chia khoa dé thanh cong dé la kiém soat rii ro va tim kiém lgi nhudn cao
nhat cung vai 1ap treong trede sau nhw mot trong chién lwge va nguyén tac
giao dich. Khi ban rtt ra dwgc bai hoc tit nhitng sai lam ctia minh, ban sé biét
cach thyc hién nhitng nguyén tac nay. Diéu quan trong la phai loc ra va thém
vao nhitng nguyén tac trong qua trinh nghién ciu nhitng gi dién ra hoac
khong dién ra trén thi treong, nhung ban cling khong dwgce ap dung nhitng
chién Iwgc nhw nhau cho titng hodc cho moéi chu ky thi tredng khac nhau.

Nguyén tac ban c6 phiéu cua Loeb bao gom gia thuyét chinh cho rang cac
nha giao dich nén ngirng giao dich khi thdy c6 1y do chinh dang can lam nhw
vay. Nguyén tac nay thuwong phan biét gitta ngudi giao dich ngan han véi
nguoi giao dich dai han. Purng bé qua nhitng tin hiéu ban c6 gia tri trén thi
trrong va dirng tiép tuc nam git® nhitng c6 phiéu nay chi béi vi ban nghi minh
la nha dau tv dai han. Tam ly nay rat tai hai (nhw ching ta da tirng chitng kién
vu thi treong sut gia manh vao mua xuan nam 2000). Nhitng nha dau tw
khong chu y dén nhitng tin hiéu ban cuta thi tredng hodc van con nam giit c6
phiéu hang dau nhung dang xudng gia chac chan sé phai trd mot gia qua cao
bdi vi gia tri cia nhitng ¢6 phiéu ma hgo dang nam giit da giam manh trong

vai nam qua.

Céch thitc hiéu qua nhat va théng minh nhét ctia Loeb la ban c6 phiéu khi thi
treong dua ra nhitng tin hiéu nén ban va sau do thu dwoc 1gi nhuan cho du do
1a 1gi nhuan cé dugce tir dau tw ¢6 phiéu ngan han hay dai han. 6ng cling cho

rang c6 phiéu la hang rao tot nhat chéng lai lam phat néu ban mua hodc ban
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ching tai ding thoi diém.

Do Loeb la mot ngwoi chuyén nghién citu nhitng cudn bang ghi phién giao
dich chitng khoan nén 6ng cho rang luon theo doéi sy bién dong cua gia la
nhan t6 chinh dé dwa ra quyét dinh giao dich. Viéc thi trudng bién dong trong
giai doan dau sé la tot nhat. Thong thwong co6 phiéu manh nhat sé cho thay
mic do phat trién manh cta c6 phiéu nay truedce khi bién dong trong giai doan
dau nay dién ra. D6 la ly do giai thich tai sao can phai lu6n luén nghién cttu
thi treong. Nhitng c6 phiéu bién dong s6m nay thuwong day gia 1én mot mirc
cao méi tredc ca nhitng c6 phiéu théng thwdong va nhitng c6 phiéu hang dau
néu gia tiép tuc tang 1én. 6ng thay rang ciing nén lo lang khi gia c6 phiéu &
mitc rat cao, khi hau hét cac nha dau tw déu qua lac quan va khi moi thit trén
thi truong duong nhw c6 vé hoan thién. Quan niém nay cua ong cling hoan
toan giéng quan niém cua Livermore va Baruch, vi vay, ong da quyét dinh
ban c6 phiéu do6 di khi gia cta c6 phiéu nay tiép tuc tang. Loeb khéng st
dung ty 1é P/E khi ma nhiéu nha dau tw coi ty 1€ nay la thuwdc do chinh trong
viéc mua c6 phiéu, nhung 6ng ciing phan tich ching dac biét la khi c6 phiéu

tang cao.

Mot nguyén tac khac ma Loeb tin twdng do la kiém tra danh sach nhitng co
phiéu dang & mic gia cao va nhitng c6 phiéu dang & mitc gia thap mdi. ong
cho rang nhitng c6 phiéu dang dat mic gia cao mdi va nhitng c6 phiéu dang
tram lang khi bat dau nhich dan gia va c6 nhitng tin hiéu lac quan vé s6 lwgng
c6 phiéu duoc giao dich thwong la nhitng c6 phiéu can dwgc nghién cttu thém
nita. Nguyén tac nay sé ti dong hwdéng ban vé phia nhitng c6 phiéu hang dau
dé tinh t6i kha nang mua nhitng c6 phiéu nay. Ban can tao ra th6i quen quan
sat bang c6 phiéu dé xem s6 lwgng giao dich c6 phiéu dé tang mot mitc hay

nhiéu hon. Pay la nhitng c6 phiéu dang manh lén.


https://sinvest.vn

Rat nhiéu nguyén tac cta Loeb da gitp ong vugt qua duwgc thai ky thi truong
sut gia trong giai doan 1929 — 1932, con dem lai nhiéu lgi nhudn cho ong
trong thoi ky nay. 6ng la mdt nguwdi séng c6 nguyén tac va do la mot trong
nhitng 1y do tai sao 6ng tranh dwgc nhiéu lan thua 16 va tao ra dugc nguon lgi

nhuan dang ke.
Nguyén tdc ctia giao dich hoan héo

Loeb hoan thién cdc nguyén tac giao dich trong sy nghiép kinh doanh hon 50
ndm cda 6ng. Khi con tré tudi va nhitng nam méi giao dich trén thi treong,
ong ludn so sanh gitta mitc 1gi nhuan thu dwgc va chi phi 6ng phai bo ra dé

dau tw c6 phiéu.

Nguyén tac giao dich dau tién dé dan tGi thanh cong ctia 6ng do la kha nang
chap nhéan thua 106, cat gidm thua 16 xudéng mitc thap va ngirng giao dich néu
co phiéu bién dong theo chiéu huéng nguwgc véi minh. Pay la nguyén tac bao
vé ong khoi nhitng thdt bai to 16n. Ciing gidong nhu hai nha kinh doanh c6
phiéu treéc ong la Livermore va Baruch, nguyén tac cia ong la han ché thua
16 xu6ng dwdi 10%. Pay la mitc thua 16 16n nhat cho phép cia 6ng va ciing la
nguyén tac ma 6ng khong bao gid dam lo la. Bay la nguyén tac quan trong va
nguyeén tac nay sé ty dong duwgc ap dung thay cho nhitng cam xtc c6 thé chi
phoi khi phién giao dich nay c6 xu hwéng nguoc lai véi nhitng gi 6ng phong

doan.

William J.O’Neil da dé cap trong cudn sach cia minh Lam thé ndo dé kiém
tién trong thi trwong c6 phiéu (How to Make Money in Stocks) rang ong c6
co hoi gap Loeb khi 6ng dang viét cudn sach Cudc chién gianh lgi nhudn trén
thi truong co phiéu (The Batte for Stock Market Profits), L.oeb néi v&i O’Neil
rang 6ng hy vong c6 thé rit khoi thi trwong khi gia c6 phiéu nay giam 10% so

véi gia ong mua ban dau.
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Kinh nghiém nay da gitup nhitng nha giao dich c6 phiéu vi dai nhan biét khi
nao mot c6 phiéu khong dién ra ding hwéng trwdc khi c6 phiéu nay giam
xudng t6i mitc gia duge nhac dén trong nguyén tac cat giam thua 10 & day.
Ban phai c6 kha nang nhanh chéng thoét khoi tinh trang thua 16 trong cudc
chién ton tai va thanh cong khi giao dich c6 phiéu. Loeb nhac di nhac lai
nguyén tac nay trong cudn sach ctia 6ng bdi vi 6ng luon nhan manh tam quan
trong cua viéc phong thu trong tran chién ctia mot nha giao dich c6 phiéu

thanh cong.

Mot nguyén tac quan trong khac do la phai kiém soat xu huéng chung cua thi
trrong. Xu huwdng cua thi tredng quan trong dén mirc n6é quyét dinh ban nén
thure hién nguyén tac kinh doanh nao. Khi thi treong dang hoat dong manh
(nhu trong giai doan dau ctia qua trinh thi tredng tang trwdng hodc khi thi
truong thoat khoi tinh trang tri tré), Loeb luon tim kiém nhitng c6 phiéu an
khach hang dau va mua nhitng c6 phi€u nay. ong tin rang ban chi nén mua
nhitng c6 phiéu cé chat lwgng néu co6 phiéu nay c6 xu hwéng tang gia va nén

gidi han chi mua nhitng c6 phiéu hang dau cia nhitng nhém nganh phat trién.

SO lwgng c6 phiéu la mét tin hiéu quan trong. Phién giao dich s6i dong véi s6
lwgng giao dich nhiéu sé lam c6 phiéu tang gia. S6 lwgng giao dich giam
trong khi gia tiép tuc tang la dau hiéu xdu (t6i mot mirc gia nhat dinh). ong
khong ngirng quan sat va st dung kinh nghiém cua minh. Loeb khong phai la
nguoi giao dich theo dam dong, ong chi giao dich dya trén viéc nghién cttu
k¥ gia trong cuén bang ghi phién giao dich.

Khi trén thi tredng c6 hién twong dau co chg gia 1én, ban nén giao dich co
phiéu an khach. Loeb ciing tim kiém nhitng c6 phiéu tang 1én mitc gia mai
khi nhitng c6 phiéu nay da vuot qua khéi thoi ky gia ditng yén vdi viéc xac
dinh ding khi nao thi trudng cé xu hwéng tang gia. Pay ciing la chién luwgc
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ma Livermore da tich luy dugc trong nhitng nam thang kinh doanh chitng

khoan ctuia minh.

Loeb cling quan tdm dén nhitng c6 phiéu dang vugt qua mot mirc gid nhat
dinh va cung vGi dé l1a s6 lwong c6 phiéu giao dich tang l1én. Diéu nay mot lan
nita xac nhan nhu cau cda thi truong déi véi co6 phiéu do. D6 1a 1y do tai sao
ong tin vao viéc quan sat sy bién dong ctia gia co phiéu. 6ng tin rang viéc
nam git* va mua mot s6 ¢o phiéu ctia nhitng cong ty noi tiéng nhat dinh la yéu
t0 quan trong va la tin hiéu kha quan vé 1gi nhuan trong twong lai. ong cling
tim kiém dau hiéu tang tredng trong nhitng c6 phiéu hang dau khi thi truong
c6 su bién dong. Pay la mot dac diém giup xac dinh nhitng c6 phiéu hang

dau twong lai va chitng minh niém tin ctia cac nha dau tw vao c6 phiéu nay.

Céac giao dich trén thi truong chung sé gitip ban xac dinh c6 phiéu tot nhat
nén mua la loai nao va mua véi so lwgng la bao nhiéu. Tin hiéu mua t6t nhat
1a khi c6 phiéu tang manh vé s6 lwgng giao dich va c6 phiéu nay da vuot qua
giai doan tich luy. Loeb thich giao dich nhitng c6 phiéu c6 gia cao hon bdi vi
ching thwong tiép tuc tang gia hon nita, day la nhitng c6 phiéu c6 thé tao ra
nguon lgi nhuan to 16n va c6 rat nhiéu nguwdi tham gia giao dich c6 phiéu nay.
Co phiéu tot nhat luén dugc dinh gia qua cao béi hau hét cac nha dau tw. ong
tranh giao dich nhitng c6 phiéu ré tién, béi vi ching thuwong cé gia tri thap.
V6i nhitng trdi nghiém trong qua trinh kinh doanh, 6ng nhan thdy nhitng c6
phiéu c6 gia thap phan anh gia xau, doi lap vai gia hoi. Mot lan nita tam ly

nay da nguoc lai véi hau hét quan diém ctia moi nguwdi vao thai ctia Loeb.

Loeb ciing cht y m6i chu ky thi tredng méi déu tao ra mot so c6 phiéu hang
dau hoan toan mdi. Thong thwong cac c6 phiéu hang dau khéng ndéi bat khi
thi treong cé hién twong gia 1én cao. Khi gia c6 phiéu dat & mitc dinh diém,

ban nén tap trung vao xu hwéng va hanh dong giao dich c6 phiéu do6 bagi vi n6
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sé dua ra tin hiéu vé gia va sé tao ra nhitng co6 phiéu hang dau méi.

Cling giong nhu Livermore va Baruch, Loeb tin rang nhitng nha giao dich
thong minh sé mua véi s6 lwgng c6 phan ngay cang nhiéu khi gia cta co
phiéu d6 dang & mitc cao. Chién lwgc nay ciing hoi giong chién lwgc nghién
cttu tham do thi trudng va chién lwgc mua véi s6 lwgng ngay cang nhiéu khi
gia co phiéu tang ma Livermore da dwa ra trwdc dé nhiéu ndm. Loeb sé mua
v6i sO lwgng nhiéu hon dé kiém tra xem viéc 6ng mua c6 phiéu nay cé hop ly
khong. Vi duy, néu 6ng quyét dinh giao dich 100 c6 phan ctia mét ¢6 phiéu
nao do, trudc tién ong sé quyét dinh s6 lwong 6ng du dinh dau tuw la bao
nhiéu, sau d6 ong sé mua 100 c6 phiéu trwdc. Néu c6 phiéu tiép tuc tang gia
giong nhu dv doan ctia 6ng thi 6ng sé mua thém 200 nita. Sau do, 6ng sé mua
v6i s0 lwong nhiéu hon khi gia c6 phiéu nay tiép tuc tang gia. ong tiép tuc
mua thém trung binh 1.000 c6 phiéu so vGi lan giao dich dau tién khi co
phiéu dién bién t6t va 6ng van thdy quyét dinh mua ctia minh la ding. Mot
lan nita, tit ca cac nha giao dich c6 phiéu vi dai dugc dé cap trong cudn sach
nay déu st dung chién lwgc nay va coi chién lwge nay la nguyén tac chinh tao

ra nguon lgi nhuan to 16n cho ho.

Loeb tin rang c6 phiéu luén luén dwgc dinh mitc qua cao trong boi canh thi
truong c6 hién twgng tang gia va bi dinh gia thap khi thi trvong ha gia. ong
thwong giao dich dya trén xu hwdng thi truong hon la dya trén gia co phiéu.
V6i nhitng trdi nghiém ctia minh, 6ng tim dwgc 1y do tai sao gia c6 phiéu &
mutc diém cao hay thdp thwong dwgc bdc 16 sau nhiéu thang. Chinh ky vong,
chit khéng phai tin titc, tdc dong dén bién dong cua thi treong. Do 1a ly do
gidi thich tai sao can phai hiéu yéu t0 thoi gian cta tin titc va viéc diéu chinh
gia cho phu hgp véi tin titc. Phan tng vé gia thwong khong xay ra dong thoi.
ong thdy nhiéu lan gia thi truong thwong dién bién trudc khi cé thong tin

chung vé kinh doanh hodc sy phét trién céng ty. Chién tranh la mot vi du dién
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hinh. 6ng coi chién tranh hodc nguy co cé chién tranh la mét thdm hoa 16n
nhat doi vdi cac nha dau tw. Chién tranh khién cho thi tredng bat on.

Loeb nghiém tuc thuyc hién nguyén tac cé co sé va tin rang mot nha giao dich
gioi chi mua nhitng c6 phiéu dang dién bién t6t trén thi trieong chitng khoan.
ong khong bao gio giao dich chi dya trén tin titc hodc néu co6 thi chi sau khi
da két hgp véi viéc nghién citu cudn bang khi phién giao dich chung, ch

khong chi moi mét ¢o phiéu.

Loeb thwong tuan theo ba yéu td chinh trong viéc dinh gia gia tri cia mot co6
phiéu giip 6ng xét xem c6 phiéu nay cé dang & vi tri t6t dé mua hay khong.

Ba yéu to do la:

« Chat lwgng - vé co ban tot, c6 kha nang thanh khoan va quan ly t6t
* Gia ca - dva trén nhitng nguyén tac da trinh bay ¢ phan truéc

 Xu hwéng - yéu td6 quan trong nhat va dé xac dinh hon yéu t6 gia ca.

Xu huwéng la yéu tdé quan trong nhat dac biét la trong giai doan dau va giita
khi c6 phiéu c6 xu huéng tang gia.

Mot trong nhitng dac diém cua loai c6 phiéu ma Loeb wa thich giao dich dé la
viéc cong ty c6 hé thdng quan 1y tét va cac gidm doc cap cao cé von dong
gop nhiéu trong cong ty do. 6ng cho rang viéc gia c6 phiéu tang cao chinh la
nguon lgi cho cong ty va la ky vong vé viéc cong ty sé tiép tuc nhan dwoc
nhiéu 1ai hon trong twong lai. 6ng tin rang day la dong lwc chinh day gia c6

phiéu do 1én cao bén canh nhitng yéu t6 co ban khac.

Khi nhac dén nguyén tac quan ly tién, Loeb thwdng tuan theo nhitng nguyén
tac sau - nhitng nguyén tac 6ng cho la rat hgp ly trong nhitng nam thang 6ng
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hoat dong trén thi truong ching khoan.
« Co gang gap 1,5 dén hai lan von cta ban trong vong tir 6 dén 18 thang.
« Rui ro nghé nghiép tdi da chi dugc chiém 20% von bo ra cho mdt ¢6 phiéu.

 Dau tr vao nhitng c6 phiéu c6 gia c6 vé nhw cao hon thwong la tét hon so
véi viéc dau tw vao vao nhitng c6 phiéu ré tién nhit va c6 gang phan doan
xem khi nao c6 phiéu nay sé tang gia. Béi v6i nhitng nha giao dich tét nhat
“gia dat nhat thyc chat lai la gia ré nhat”.

Loeb khong cé nhiéu nguyén tac ban c6 phiéu khi 6ng ludn ludn giao dich
nhitng c6 phiéu sinh 1ai bagi vi 6ng tin twdng vao kinh nghiém va phan doan
ctia minh. Mot trong nhitng thoi diém wa thich nhat cua 6ng do 1a khi 6ng bat
dau tw khen minh la nguwdi thong minh va khén hon tri trudng. Bay la mot sai
lam rat nghiém trong va ban nén chu y dén sai lam nay. Qua tu tin da gay bat
lgi cho nhiéu nha giao dich c6 phiéu trong nhiéu nam qua. Khi ban bat dau
khoe khoang la minh tai gioi, vi dai ra sao thi thi truong dwong nhv c6 ma lyc

nao do kéo ban xudng dat trong noi xau ho tai hon.

ong nhan thay dinh diém vé gia co phiéu thuong xay ra khi gia ngirng tang do
sO lwgng giao dich c6 phiéu tang 1én, hodc khi gia gidam va cac hoat dong giao
dich c6 phiéu dé tang. Chi khi ban nghién ciu k¥ thi trudng va nghién cttu ky

c6 phiéu ban dang nam gii* thi ban md&i phat hién ra dugc diéu nay.

Loeb tin rang thdi gian va mic do cta viéc tang gia la yéu td6 quan trong giip
ong dua ra quyét dinh giao dich. 6ng dy dinh ban cac ¢6 phiéu an khach hang
dau cua minh khi nhitng c6 phiéu nay da tang gia hai hodc ba nam so véi
nhitng c6 phiéu vita méi tang gia. 6ng tin rang sé cé diém gid cua cac co

phiéu khong bién dong sau mot thoi gian dai tang gia manh. Nén nhé rang
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Loeb la mot nha giao dich ngan han, vi vy, ong thuong suy nghi nhitng van

de nay.

Mot s6 cach ma ong da 4p dung khi giao dich trén thi truong c6 hién twgng

tang gia do la:

 Ban c0 phiéu khi dy doan thi trwong sé sut gia (khi thi trong sut gia ong dé
100% 1a tien mit).

« Ban khi thay cong ty dang gap mot so truc trac.

 Ban khi thay c6 co hdi mua duge c6 phiéu tot hon (hdy loai bé nhitng c6
phiéu kém trong danh muc dau tw ctia ban va hay tién tdi giao dich nhitng co6

phiéu hang dau).

ong ludn tin rang néu c6 phiéu ngirng tang va bat dau giam thi ban nén ban co
phiéu kém nhat truwdc tién va gilt nhitng c6 phiéu hoat dong t6t nhat. Mot
chién lwgc ma Loeb ludn tan thanh dé 1a ban khodng 10% toan b6 cd phiéu
vao cudi nam. Nguyén tac nay budc 6ng phai ban di nhitng c6 phiéu yéu nhat

ctia minh va dung s6 tién nay dau tuw vao nhitng c6 phiéu manh hon.

MGt s tin hiéu ban khac ma 6ng tim kiém trén thi truong dé la khi s6 lwgng
co phiéu giao dich tang manh nhuwng gia cua phién giao dich cudi ngay khong
tang 1én ma tham chi con gidm di. Pay la diu hiéu cho thay thi tredng sé co
nhu cau 16n doi v6i c6 phiéu nay. Vi du, Loeb thay thi truong da dat mirc
dinh diém trong vu thi truong sup dé nam 1929 khi cac c6 phiéu hang dau bat
dau hoat dong kém. Khi 6ng rat khéi thi trwong, 6ng budc phai rut nhitng c6
phiéu nay dé mua nhitng c6 phiéu khac, 6ng nhan thay khong cé c6 phiéu nao
t6t d& mua trong giai doan ndy. Anh huéng cta thi truong da c6 tidc dong dén
quyét dinh ngtrng giao dich ctia 6ng va phat ra tin hiéu cho thay khong c6 gi
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dang gia dé mua. ong bat dau gitr 1dy lgi nhuan cia minh bdi vi né dang dan
bién mat. 6ng tin rang mua c6 phiéu kh6 hon ban c6 phiéu va giao dich co
phiéu thanh céng la dac diém phan biét gitta mot ngwdi dan 6ng tredng thanh
v&i mot cau bé. Nguyén tac chinh khi ban c6 phiéu dé la kha nang ban mot co
phiéu véi gia cao va kiém dwgc mot khoan 1gi nhudn dang ké. Ban can ban c6
phiéu tridc khi tin hiéu thi treong tréd nén ré rang doi vdi tat ca moi nguoi.
Dbiéu nay yéu cau ban phai nghiém ttic thyc hién cac nguyén tac kinh doanh
c6 phiéu - day la mot trong nhitng diém quan trong dwoc dé cap dén trong

cuon sach nay.
Nguyén tac ban chu yéu ma Loeb da ap dung la:
« Cat giam thua 16 xuéng mitc dudi 10%.

« Cat bét it nhat 10% trong danh muc dau tw vao cudi nam. Ban 10% nhirng

c6 phiéu kém nhat dé loai bé nhitng yéu kém trong danh muc dau tw.

Loeb dva trén nguyén tac kinh doanh hodc dwva trén s phan doan ctia minh
dé dwa ra quyét dinh c6 nén ban c6 phiéu hay khong. Qua nhiéu nam thang
kinh doanh trén thi treong, 6ng nhan thay rang cang tich luy dugc nhiéu kinh

nghiém, kha nang phan doan cang tr¢ nén t6t hon.

Loeb tin rang moi c6 phiéu déu cé nhitng giai doan ban va giai doan mua t6t.
Viéc mua va ban c6 Iwa chon va kha nang nhan ra khi nao can ban va khi nao
can mua c6 phiéu la chia khéa quan trong cho phép ban thu 1di cao nhat. Bay
cling 1a nguyén nhan chinh giai thich tai sao m6t s6 nha dau tw kiém dwoc

nhiéu lgi nhuan con mot s6 khac lai giao dich thua 16 trén thi treong.
ong da xac dinh dugc ba 1y do thua 16 do la:

« Tra gia qua cao (khong cha y dén linh virc chuyén mon cta cac cong ty
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minh dang dinh giao dich)

« Khong nhan thay céng ty dé hoat dong yéu kém thong qua bang tong két tai
san (khong chu y dén nhitng thong tin co ban vé cong ty)

* Giao dich nham huwéng do tinh todn so6 lgi nhuan kiém dwogc khong chinh

xdac (day cting la cong viéc thuwong xuyén ma cac nha dau tw phai thyc hién).

Mot tin hiéu dé 6ng dwa ra quyét dinh ban c6 phiéu la khi gia c¢6 phiéu tang
nhanh va tré thanh ¢6 phiéu cé gia tri qua cao. Khi gia c6 phiéu tang, cac nha
giao dich c6 thé cé nhitng quan diém khac nhau va c6 thé lam cho gia co

phiéu gidm, chinh vi diéu nay nén o6ng quyét dinh ban c6 phiéu dé.

Loeb thay rang hiém c6 co hoi thanh cong khi thi treong sut gia (thuwong thi
bdi vi thi treong sut gia sé khong canh tranh khoc liét nhw thi truong 1€n gia),
nhuwng néu ban muén giao dich ngan han c6 phiéu trén thi treong nay thi 6ng

dwa ra nhitng nguyén tac sau:
Dy doan nhitng tin ttitc xau (viéc dy doan nay sé gap nhiéu khé khan)

* Quan sat nhitng diéu kién khong thuan lgi trén thi trudng nhw khi gia c6
phiéu pha v& xu huwéng chung cua thi treong, khi giao dich c6 phiéu khong

soi dong va khi trén thi treong cé xu hudng gia co phiéu giam.

Néu ban cdm thay gia cia c6 phiéu qua cao thi ban cling khong nén giao dich
c6 phiéu dé. T6t hon hay dé thi treong xac dinh xem gia c6 phiéu do cé thuc
su cao khong hay do chi 1a y kién ca nhan cta ban théi. Trwdc khi ban quyét
dinh dau tw vao c6 phiéu dd, c6 thé hoat dong cia cong ty do da yéu kém di

khién gia c6 phiéu c6 thé gidm xuéng mitc thap mdi.

Gerald Loeb trinh bay chi tiét tat ca k§ nang, ky luat va nguyén tac giao dich


https://sinvest.vn

ctia ong trong hai cudn sach ong viét vé thi treong c6 phiéu. V&i nhiéu nam
kinh nghiém giao dich va véi nhitng thanh cong c6 dwoc trén thi tredong co
phiéu 6ng thue sy tré thanh huyén thoai trén thi truong chitng khoan. Nhitng
ai mong muodn tré thanh mot trong nhitng ngwdi giao dich c6 phiéu xuat sac
nén nghién citu nhitng kinh nghiém va nguyén tac kinh doanh ctia 6ng.

MNicolas Darvas
(15920)
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4. Nicolas Darvas

“Khoéng bao gio c6 c6 phiéu tot hodc xdu ma chi co co phiéu tdng gid hodc

sut gid”.
Ké “ngoai dao” kién tri

Trong sO0 nhitng nguwdi céd tén trong cudn sach Bai hoc tir nhitng nha kinh
doanh ching khoan thanh céng nhat ctia moi thoi dai (Lessons from the
Greatest Stock Traders of All Time), Nicolas Darvas la ngwdi duy nhat khong
bat dau hay tham chi chwa tirng lam qua nghé moi giéi chitng khoan. Darvas
sinh ndam 1920 & Hungary. 6ng hoc kinh té tai truong Pai hoc Budapest va
sau d6 sang Tho Nhi Ky trong Chién tranh Thé gigi thit hai. 6ng da dén Hop
chung quéc Hoa Ky nam 1951 va tham gia m6t nhém khiéu vii quoc té
chuyén nghiép (Darvas va Julia). Vao thang 11 nam 1952, mot hop dem &
Toronto noi nhém vii cong cua 6ng dén biéu dién da dé nghi trd cong cho ca

nhom bang c6 phiéu thay cho tién mat.

D6 1a mot loai c6 phiéu c6 ménh gia nho do mé Canada phat hanh, cé tén goi
la Brilund.Luic do, Darvas chwa hé c6é khai niém gi vé c6 phiéu. Nguoi ta dé
nghi 6ng nhan 6.000 c6 phiéu thay cho tién cong biéu dién cua 6ng, gia tri
moi c6 phiéu vao thoi diém do6 1a 50 xu. Thyc ra 6ng da quyét dinh khong
nhan 10i biéu dién, nhung vi phép lich sy nén 6ng dong y nhan s6 co phiéu
do.

Sau khi mua, 6ng ciling khong dé y dén c6 phiéu nay cho dén hai thang sau,
lan dau tién 6ng kiém tra lai gia cua ching. 6ng da rat ngac nhién vi gia da
tang 1én 1,90 d6 la moi c6 phan. 6ng khong thé tin vao mat minh, lién ban

ngay s6 c6 phiéu dé va thu dwoc khoan lgi nhuan gan 8.000 do la. 6ng ngac


https://sinvest.vn

nhién vé khoan lgi nhuan to 16n da kiém dwgc trong lan giao dich nay dén

mitc 6ng da hoan toan bi cudn hut vao thi trudng c6 phiéu.

K@ tir sau lan giao dich thanh cong nay, Darvas da bi cuon hit béi c6 phiéu
va tré nén hirng thu véi viéc tim hiéu chiing. Cling nhw phan 16n nhitng ngwoi
quyét dinh thtr giao dich c6 phiéu, Darvas theo d6i m6 hinh c6 phiéu tiéu
biéu, tim kiém “bi mat” cua thi trwong. Vi khéng c6 kinh nghiém, ong thuc
s khong biét bat dau tir dau va phai lam nhw thé nao. Do vay, 6ng bat dau do
héi nhitng ngwoi 6ng biét, tiép xic véi ho hang ngay dé tim hiéu xem ho c6
biét cd phiéu nao tét hodc c6 meo hay nao khong. Chang mdy chéc 6ng nhan
thdy rang phan 16n nhitng ngwdi ma 6ng héi dwong nhu cling c6 biét chut it
vé co phiéu va ho san long khuyén 6ng nén mua loai c6 phiéu nao. Nhiéu
nguwoi cho 6ng biét nhitng loai c6 phiéu chac chan sé giip 6ng nhanh chong

tr@ nén giau co.

Phuong phép giao dich tuy hitng nay da gdy ra nhitng két qua dang buon,
chang bao lau sau 6ng thua 16 trung binh khoang 100 d6 la mét tuan. Duwong
nhu tat cad nhitng 16i khuyén tan tinh ctia nguwoi khac déu khong dem lai thanh
cong cho 6ng. 6ng mua va ban cac co6 phiéu rat nhanh va thwong mua véi so
lwgng c6 phiéu nhiéu hon khi cé nguwdi khuyén 6ng nén lam nhw vay. Doi khi
ong nam git* cung mot lic tir 25 dén 30 loai ¢ phiéu khac nhau. Ching déu
mang lai cho 6ng nhiéu lgi nhuan, dugc 6ng yéu thich goi la “nhitng con vat
cung”. Tham chi 6ng con bat dau kinh doanh theo ¢6 ngit “ban sé khong bao
gio pha san néu thu dugc 1gi nhuan”. Va diéu nay dan dén viéc 6ng san sang
ban c6 phiéu di dé kiém duwgc khoan lgi nhuan it éi ngay khi cé thé. Va do
vay, ong thwvong xuyén phdi giao dich qua nhiéu trén thi treong. Sau gan mot
nam giao dich nhw vay, 6ng tré nén cau kinh vi nhiéu c6 phiéu khong tang

gid. Vi vay, ong quyét dinh thay doi chién lugc kinh doanh ctia minh.
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Sau do, Darvas bat dau dat mua t@ tin titc hang ngay vé thi truong chirng
khoan va cac dich vu dau tw. Nhitng nguwdi viét ban tin hang ngay va viét vé
cac dich vu dau tu d6 ciing la nhitng chuyén gia bdi vi ho thwong xuyén theo
doi thi truong. Ho gitp ong phan doan thi truong chinh xac hon la viéc ong
nghe theo nhitng nguwdi binh thuwong gap trén duwong phd. ong bat dau tim
mua nhitng c6 phiéu ma td tin titc hang ngay dac biét gidi thiéu. Mot lan nita,
két qua ong mong doi da khong trd thanh hién thuc, ong khong chi mat di
mot khodan tién 16n hon ma con ton kém kha nhiéu cho cac dich vu éng dat

mua.

Sau d6, Darvas quyét dinh sé tryc tiép tiép can dén nhitng nguon thong tin tét
nhat do6 la cac nha moi gidi. Vi du sao thi cdc nha moi gidi khong chi tham
gia thi trrong hang ngay ma thue té€ ho con kiém song bang cach tw van cho
nguwoi khac vé loai c6 phi€éu nén mua. Thong qua sy tw van cia nguwdi moi
gigi, gio day Darvas giao dich nhitng c6 phiéu dugc niém yét trén S& chitng
khoan New York va ong nghi rang minh da kham pha ra bi mat cda thi
trrong co phiéu. Bén lic, 6ng da tré thanh ngwdi giao dich thyc sw trong mot
thi trwong 16n. ong giao dich khoang mdt lan moi ngay va cho rang minh da
trd thanh mdt nha giao dich c6 phiéu thyc thu. Pé hiéu hon ngon ngit cta
nhitng ngudi moi gidi va ctia nhitng ngwdi giao dich c6 phiéu, 6ng bat dau
doc tat ca nhitng cudn sach vé thi truong co phiéu va veé linh viee dau tw ma
ong c6 thé tim dwgc. Trong mot bai phéng sy dac biét cua tap chi
Time,Darvas cho biét dng da doc hon 200 dau sach vé thi treong co phiéu va
vé nhitng nha dau co 16n trén thi treong nay.

Nhitng kién thitc 6ng thu duwgc khi doc cac quyén sach vé thi trudng co phiéu
va tai chinh da khién 6ng quyét dinh giao dich dva trén cac nguyén tac co ban
cta co phiéu hon la dya trén nhitng 10i khuyén ctia ngudi moi gidi co phiéu
vi 10i khuyén ctia ho ciing khong dem lai két qua kha quan. Phwong phéap giao
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dich dva trén cac nguyén tac co ban nay doi hoi ong phai tap trung cao do tGi
tirng nghién citu chi tiét dién bién va phan tich ky lwong thi trwong. 6ng da
tién hanh cong viéc nay rat can than. Pong thoi, 6ng cling xem xét cac ban
bao cdo thwong nién, tim hiéu va nghién cttu thi treong theo nhiéu cach. 6ng
bat dau giao dich c6 phiéu dwa trén nhitng cach thitc dwgc moi nguwdi trén
Ph6 Wall wa chudng nhu ty 1é P/E, xép loai c6 phiéu... Nhitng lan giao dich
nay cling khong mang lai két qua kha quan cho lam, nhung diéu quan trong la
ong da bat dau kham pha ra tam quan trong ctia nhitng nhém c6 phiéu va rang
cac co phiéu thwong di theo xu hwéng cta nhitng c6 phiéu hang dau trén thi
trrong. Sau do, ong quyét dinh chon nhém c6 phiéu manh nhét va chon loai
c6 phiéu hang dau ctia nhom nay dé giao dich dya trén viéc tuan tha chat ché

cac nguyeén tac co ban.

Tt nhitng phan tich trén 6ng da phat hién ra mot loai 6 phi€u ctia mot tap
doan kinh doanh thép hang dau trén thi truong lic do la Jones & Laughlin
Steel. 6ng mua 1.000 c6 phiéu c6é chénh léch so vGi gia mua (vao thoi diém
do 1a 70%) véi gia 52,50 d6 la moi c6 phiéu. 6ng da dau tw 36.750 do la - tat
ca sO tién 6ng co - vao loai co phiéu nay. 6ng khong thé tin vao mat minh khi
gia co phiéu bat dau gidm cho du 6ng da thuc hién ding theo tat ca nhitng
nguyén tac co ban da hoc dwgc va da can than trong viéc lwa chon loai c6
phiéu hang dau. 6ng khong thé chap nhan sy that 1a c6 phiéu d6 dang sut gia,
ong van cho rang co phiéu d6 khong thé rét xudng mirc gia thap nhu hién tai.
Cudi cung, khi gia gidm manh hon, 6ng quyét dinh ban di véi gia 44 do la
mot co phiéu. 6ng mat khoang 9.000 do la.

ong da rut kinh nghiém tw lan giao dich c6 phiéu cua Tap doan Thép Jones &
Laughlin - mét cu troi giang doi véi chién lwgc mai phat hién thay va khi tim
kiém trong dong giady to, 6ng dé y thay mot loai co phiéu goi la Texas Gulf

Producing. C6 phiéu nay lién tuc tang gia trong khi 6ng chwa hé nghe no6i dén
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cong ty do. ong khong biét 1y do tai sao gia cd phiéu lai lién tuc tang; tat ca
nhitng gi ma ong biét do la co phiéu nay dang tang gia. ong khong thé tin viéc
gia co6 phiéu nay lai tang vi 6ng chac chan rang minh da biét tit ca cac cong
ty trong qua trinh nghién cttu thong tin co ban vé c6 phiéu. Sau khi theo doi
loai c6 phiéu nay va dién bién gia cua n6, 6ng quyét dinh mua 1.000 c6 phén
voi gia 37,25 do la, sau d6 nam tuan 6ng ban di vdi gia 43,25 d6 la mot co
phiéu. 6ng da kiém dugc khoén 1gi nhudn la 5.000 do la sau khi da trir di cac
khodan phi hoa hong.

Gan 3 nam da tr6i qua ké tit sau cudc giao dich dem lai nhiéu lgi nhuan véi
c6 phiéu Brilund va sau khi thit nhiéu phwong phéap kinh doanh ma chiing toi
dé cap ¢ trén, Darvas da hiéu dugc nguyén nhan tai sao c6 phiéu tang gia. Do
la vi dién bién cua chinh c6 phiéu doé trén thi treong va 6ng cho rang day la

diém rat quan trong.

Sau do, 6ng quyét dinh giao dich dwa trén chinh dién bién cta thi treong va
bat dau nghién cttu can than cac bién dong vé gia gitta cac loai c6 phiéu. 6ng
con quyét dinh nghién ctu nhitng mo6 hinh va sog d6 c6 phiéu trudc day,
nghién cttu dién bién vé gia va hoat dong cua nhitng c6 phiéu nay. 6ng ciing
say mé nghién cttu biéu do cda nhitng c6 phiéu trwdc kia. Chinh niém say mé
nghién cttu nay la yéu té gitp ong thu dwgc nhiéu lgi nhuan khi giao dich
trong nhitng nam tGi. 6ng ti€p tuc nghién ctru bang viéc két hgp ca phan tich
co ban va phan tich chuyén mon, theo cach ong goi la la phuwong phap
Chuyén mon Co ban - phwong phap da tré thanh nén tdang dé 6ng xay dung
thuyét Hinh hép (dwoc mo6 td & phan sau cia chwong nay).

Qua nhitng nghién cttu ky lwdng nay, Darvas nhan ra rang khong cé co phiéu
hay hodc khong cé c6 phiéu dé. Ma chi c6 nhitng c6 phiéu tang gia hoac mat

gia va gia co phiéu dugc xac dinh trén luat cung cau cua thi truong. Kham
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pha nay da gitp ong nhan ra minh nén giao dich it hon va can phai kién tri
hon khi doi thoi co dén.

MGt lan khi 6ng phai roi thi trdn mét thang dé di biéu dién, 6ng da nho nguwoi
moi gidi giup minh quan 1y 10.000 d6 la. Luc tr¢ vé, Darvas phat hién thay
ngwoi moéi gidi ctia minh da thyc hién 40 lan giao dich trong vong mot thang
khi 6ng di vang. Két qua la anh ta chi thu dugc 300 do6 la tién ldi. Nhung
Darvas nhan thdy mot diéu la ngudi moi gidi nay da ban nhiéu c6 phiéu dang
tang gia chi dé kiém dwgc mot khoadn lgi nhudn nhé va giit lai nhitng c6 phiéu
mat gia véi hy vong sé thu hoi lai von. Nhan xét nay khién Darvas tin rang
ching ta khong nén ban mot c6 phiéu dang tang gia nhwng phéi nhanh chéng
ban ngay c6 phiéu mat gia. ong ciling nhan thdy rang mua nhitng c6 phiéu gia
cao mang lai nhiéu lgi nhuan hon va nhitng c6 phiéu nay ciing duwoc giao dich
nhiéu hon. Tt kinh nghiém nay, 6ng quyét dinh sé khong giao dich dwa trén
10i khuyén cda nhitng nguwdi moi gidi nita. Darvas két luan rang cong viéc
kinh doanh ctia mét cong ty la mot chuyén con dién bién c6 phiéu cta cong

ty do lai la chuyén khac.

Trong qua trinh nghién cttu, 6ng thdy minh bi thua 16 nhiéu khi giao dich co
phiéu. 6ng coi that bai, thua 16 1a khoan hoc phi phai trd & Phé Wall, va quyét
tam phdi thanh cong trén thi treong c6 phiéu. 6ng nghién ngam nhitng kinh
nghiém nay hét nht mot cau sinh vién c6é gang dat dugc tdm bang thac si &
treong Pai hoc Harvard danh gia nhat nwéc My. Dan dan, 6ng phat hién ra
nguyén nhan that bai la do 6ng da khong tuan theo cac nguyén tac giao dich,

khi thanh cong thi lai qua chd quan va khi thua 16 lai qua suy sup.

Sau tdt ca cac nghién cttu trén, Darvas van mudn nghién citu nhiéu hon nita
va muon két hgp cac nghién citu nay thanh mot chién lwgc kinh doanh - chién

lwge sé dem lai két qua kinh doanh nhw 6ng mong mudn. 6ng tong két lai mot
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s0 kinh nghiém va nhitng kham pha ctia minh. 6ng da mac phai tit ca nhitng
cam do thong thwong ma hau hét moi nguwoi déu gap khi mao hiém tham gia

vao thi truong c6 phiéu nhu:
« Co phiéu gia thap
 Nhitng meo nho va nhirng 16i don dai

 CO phiéu t6t gidm gia manh trong thoi ky toan bo thi truong chung giam
gia.

ong cling nhan thay néu chi dya vao gia cd, nhat la nhitng c6 phiéu dat gia, dé
dwa ra quyét dinh mua c6 phiéu do thi qua la ngu ngéc. Nhitng c6 phiéu ting
mot thoi ditng dau bang gia cling can phai mat mét thoi gian kha dai dé phuc
héi gia sau thoi ky diéu chinh gia va phan 16n nhitng c6 phiéu nay khong bao
gio c6 thé dat dwgc mirc gia nhu trwdc day nita. 6ng kham pha ra rang xac
dinh thoi diém giao dich 1a mot viéc lam v6 ciing quan trong va phai xac dinh
dwge moi hanh dong giao dich cua c6 phiéu nay trén thi tredng chung. ong
két luan rang chinh s6 lwgng nguwdi tham gia giao dich tang chit khong phai
ban than sy tang lén ctia c6 phiéu, mang lai nguon 1gi nhuan béo bé tir nhitng
c6 phiéu dang tang tredng nay. 6ng cho rang mua khi gia ctia c6 phiéu dang
tang thi sé thu dugc nhiéu lgi nhuan hon va 6ng ciing khong quan tam dén
nhitng c6 phiéu trir khi gia cta ching dang tang. Co phiéu dang tang gia la
yéu to chinh khién 6ng quyét dinh giao dich. 6ng cho rang thi truong co
phiéu dién bién theo cach ma nhitng nguwoi tham gia phan ng theo né va
khong ai c6 thé biét minh sé lam gi cho tGi khi thye sw lam viéc dé.

Sau do, 6ng tong két lai chang dwong dai minh da trai qua dé cé dugc nhitng
kinh nghiém nhw vay. Thuc ra nhitng kinh nghiém nay cling khong khac so
vdi kinh nghiém ctia phan 16n cac nha kinh doanh c6 phiéu. Sy khac biét 1a @
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cho Darvas khong bao gio chdap nhan viéc ngirng giao dich, 6ng van quyét
tam gianh dwoc thanh cong trén thi tredong c6 phiéu. Hé thong kinh doanh cta
ong theo cach thirc ddac treng nhu sau:

1. Nhitng meo kinh doanh nho va nhitng tin don
2. Pat mua dai han tin tifc thi tredng co phiéu
3. Loi khuyén cua ngwoi moi gidi

4. Nhitng cuon sach vé thi truong c6 phiéu (nhitng cuén sach nay thuc sy c6
gia tri vi nho d6 6ng da hoc dugc thuat ngit ciia Phd Wall)

5. Cac béao cdo thwong nién va cac nguyén tac co ban

6. Cac c6 phiéu trén thi truong c6 phiéu phi tap trung (c6 phiéu nho vdi so
lwgng nguoi giao dich it)

7. Giao dich nh@ ¢6 tin ti'c ma chi nhitng ngudi c6 lién quan méi biét

8. Nghién cttu (nhém c6 phiéu, ty 1é P/E, xép hang c6 phiéu...). Pay la
nguyén nhan khién ong thua 16 9.000 d6 la khi mua c6 phiéu Jones &
Laughlin.

9. Chuyén mon (dién bién gid). Pay la nghién cttu mang lai thanh cong 16n
nhat.

ong tiép tuc phat trién cac chién lwge va nguyén tac ctia minh. Cudi cung
nhitng no luwc cua 6ng ciing dwgc dén dap. Tw nam 1952 téi dau nhitng nam
1960, 6ng tham gia tich cyc trén thi treong. 6ng kiém duwgce 2.450.000 do la
lgi nhuan khi bat dau tham gia trén thi tredng véi viéc giao dich c6 phiéu
Brilund. Trong vong 18 thang, 6ng da kiém dugc s6 tién 1én téi 2.250.000 do
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la sau khi 6ng da mac mot s6 sai lam va sau dé cdi thién cac chién lwgc kinh
doanh cta minh. 6ng thanh cong va tré nén noi tiéng dén mirc S& Giao dich
chitng khoan Hoa Ky tham chi con phai tam thoi khong cho 6ng st dung quy
dy phong ngan ton that (sé dugc dé cap sau trong chwong nay).

Khi nhitng chién lwgc ma Darvas ap dung dé thu dwgc khoan 1gi nhuan béo
b& trd nén phd bién thi nhiéu ngudi bat dau giao dich theo phuwong phap cta
ong va ap dung khoan dy phong thua 16. Khoan dy phong nay dugc nhiéu
nguoi ap dung dén mitc néu tat ca dong loat stt dung né thi mot loat c6 phiéu
sé dwgc ban ra. Hanh dong nay sé khién cho c6 phiéu mat gia nhanh chéng va
bién dong that thuong trén S& Giao dich chitng khoan Hoa Ky va khién cho
S& Giao dich phai dinh chi viéc st dung cac khoan dy phong.

Thang 5 nam 1959, 6 nam rudi ké tir khi bat dau giao dich trén thi treong co
phiéu va kiém dwgc hon 2 triéu do la 1gi nhudn, Darvas dwgc nhac dén trong
trang kinh doanh cuta tap chi Time. Bai bao dé lam x6n xao nhitng nha dau tw
& Pho Wall vi n6 da trinh bay chi tiét quan diém coi nhe cac nghiép vu dau tw
thong thwong & Phd Wall ctia 6ng nhu tap trung hoan toan vao nhitng co
phiéu cé ty 1é P/E thap, nghe theo 10i khuyén ctia cac nha moi gidi... Qua
nhitng thanh cong ma 6ng dat dugc bai bao cling tao ra sy hirng khai va sy
quan tam véi thi treong co phiéu va thdm chi cac nha xuat ban con dé nghi

Darvas viét cuén sach ké vé toan b cudc doi cua 6ng.

Darvas bat dau viét cau chuyén cta chinh minh trong cuén sach ndi tiéng
Lam thé nao t6i kiém dugc 2.000.000 d6 la trén thi trwong c6 phiéu (How I
Made .000.000 in the Stock Market). Cudn sach ban dwgc hon 200.000 béan
chi trong tdm tuan. Sau do6 6ng viét tiép cudn Phé Wall: Mot Las Vegas khac
(Wall Street: The Other Las Vegas). Nhitng chién lwgc ong da ap dung dé

lam giau do la:
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Phuwong Phap Darvas

Qua nhiéu nam thir nghiém va mac sai lam, cling giong nhv nhitng nha giao
dich trwéc do, tir kinh nghiém ctia minh Nicolas Darvas da tim ra nhitng ki
nang, nguyén tac va chién lwgc kinh doanh gitp 6ng c6 két qua giao dich kha

quan nhv mong dgi.
Nhitng ki nang can trong hoc dugc qua thoi gian

Co lé pham chat s6 mot khi néi dén Darvas la long kién tri. Nhung cudi cung,
ong cling da cé mot sy nghiép rat thanh céng. 6ng tham chi chwa hé lam qua
nganh kinh doanh c6 phiéu, nhung lan dau giao dich thanh cong da dwa ong
dén v6i mot cong viéc ma ong phdi cham chi lam viéc nghién citu trong nhiéu
nam troi va cling khién 6ng nhiéu lan that bai. Phan 16n moi ngudi chac da
phai bé cudc rat lau tredc khi Darvas bat tay vao phan thit hai ctia qua trinh
nghién cttu. Quyét tam cao va thang than thtra nhan sai lam la nhitng pham
chét cot yéu cua nhitng nha kinh doanh xuat sac nhat. Darvas tra 1i t& Time
rang moi ngay ong danh gan 8 tiéng dé nghién citu thi truong va bién dong
gia ctia mot so loai 6 phiéu nhat dinh. D6 la khodng thai gian ranh roi sau

lich biéu dién day dac trong nghé vii cong cta ong.

Darvas tin rang cac nha dau tw thua 16 vi ho thiéu hiéu biét va chi trong chg
vao nhitng diéu ky diéu xdy ra dé gitip ho thoat khéi rac r6i, thay vi dya vao
ly tri. 6ng cho rang ho qua tin vao cam tinh va cai goi la tric giac trong khi 18
ra ho phéi dong ndo suy nghi. Biéu nay khién ong tin rang mot so yéu to gitp
dat duwgc nhitng két qua nhu mong doi la:

* Muc tiéu

« Tam ly
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« Diéu kién hoat dong.

ong dat ra cho minh muyc tiéu rat cao vi 6ng tin rang nhitng nguwdi dau co gioi
nhat chi tim kiém nhitng co hoi t6t nhat. Quan diém nay ciing hoan toan
giong voi Gerald Loeb, rang nhitng nguwdi dau co hang dau chi muon kiém
dwgc nhitng khoan 1gi nhuan béo ba trén thi treong. Xu huwéng tim kiém co
héi cao nhat cling cé thé la m6t pham chat cia nhitng nguwoi thanh cong trong

nhiéu linh vyc khac nita.

Darvas cling khong tin vao giao dich gidy to (Paper trading)[2] vi loai hinh
nay khong doi héi dén nhitng khia canh cam xuc cua kinh doanh, mot trong
nhitng ky nang khé kiém soat nhat. ong tin rang dé kiém tra than kinh cua
minh don gian chi can co6 tién that sy trong tay. Nhitng nha giao dich thanh
cong can phai biét duwgc ho mu6n mua gi va sau d6 mudn ban gi. 6ng coi hoat
dong dau co la nén tang dé nguwdi mua danh gia xem kha nang ho c6 thé ban

duwgc co phiéu do vdi gia bao nhiéu trong twong lai.

Mac du st dung biéu do dé xem xét va nghién citu cac xu huwdng trén thi
trrong nhwng Darvas van cho rang minh c6 xu hwéng giao dich theo phong
trao nhiéu hon. Do dac thu cong viéc lam mot vii cong khién 6ng khong thé
thwong xuyén & Phd Wall va xem dwgc cudn bang ghi phién giao dich, 6ng
hoan toan khong giong nhw Livermore hay Loeb la nhitng ngwdi chuyén
nghién cttu cac cuén bang ghi phién giao dich. Thyc ra 6ng thién vé nghién
cttu cac bién dong vé gia va ong da nhiéu lan nghién citu cac bién dong gia
trong qua khi¥, nhw gia cta tuan trudc, vi 6ng chi nhan dwgc nhitng thong tin

cii do lich trinh cong tac ctia minh.

MGt bi mat khac nita ctia 6ng la tinh kién nhan va nghiém khac véi ban than.
ong biét dé thuc si thanh cong ngwoi ta phai cho dgi thoi co thich hop dé thé

hién ban than minh va doi khi diéu nay dong nghia véi viéc chang cé viéc gi
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dé lam trong mot thoi gian dai. Viéc “an binh bat dong” nay dac biét khé
khan doi véi nhitng nha giao dich co6 phiéu tich cyc. Nhung nhitng ngudi gioi
nhat la nhitng nguoi biét kiém ché ban than minh, tranh dugc nhitng giao

dich b6c dong hay qua khéa nang c6 thé sé lam hao hut von dau tw cta ho.
Nguyén ly hinh hop mang lai nhiéu lgi nhuan

Veé lau dai tinh kién nhan luon dwgc dén dap vi Darvas hiéu rang 6ng can
phai biét thoi diém gia tang va xu hwéng tang ctia cac c6 phiéu. Sau mét thoi
gian dai nghién ciu k§ luvdng, ong da doan biét dugc dién bién twong lai ctia
c6 phiéu dya trén dién bién hién thoi. 6ng tim ra su thong nhat giita cac dién
bién nay va nhan thay xu huwéng dao dong cua c6 phiéu. Theo ca hai hwéng
déu cé nhitng diém dirng hodc nhitng diém hiéu chinh am va dwong mot so
mutc nhat dinh. 6ng coi nhitng thay do6i vé gia nay nhv mét qua bong cao su
c ndy bat 1én trong mot cai lo thay tinh. Xu hwéng chuyén dong thwong theo
chu ky nhat dinh, nhwng moi loai ¢6 phiéu lai c6 xu hwdéng khac nhau.

Pay chinh la nén tdng cho Nguyén ly Hinh hop cia 6ng. Sy tién trién tir hop
nay sang hop khac gitta cac gi6éi han dugc xac dinh ro rang va sau do la budc
dot pha sang cap do khac dé tao thanh hop mdi chinh la sy van dong tich cuc
ctia gia c6 phiéu. bay la mot k§ nang uyén bac 6ng rit ra dwgc sau nhiéu
ngay dém miét mai nghién cttu tim kiém mo hinh va hinh mau. Ky nang quan
sat nay chi c6 dugc qua nhitng lan thir nghiém, sai lam va khong ngirng
nghién citu, thr nghiém lai nhitng diéu thuc thay bang nhitng hoat dong thuc

tién.

Ciing giong nhu Loeb, Darvas ciing nhan thdy mdt s6 c6 phiéu nhat dinh c6
nhitng bién dong dac trung twong tw nhu tinh cach ctia con ngwoi. Vi du, c6
loai c6 phiéu thwong xuyén bién doi, mot so lai dao dong binh lang va dé dat
hon. Sau nhiéu nam nghién citu va theo duéi thi trudng séat sao, ky lwdng
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giong nhu cac nha kinh doanh noi tiéng nay thi moi nguwoi c6 thé nam dugc
bién dong ctia mot s6 c6 phi€u nhat dinh va lién hé véi mét so tinh cach cia

con nguoi.

Darvas ciing coi nhitng nha dau tw dai han la nhitng con bac thuc sy trén thi
trerong vi ho ludn hy vong vé dugce con at chu bai. Ho sé gitt lai cac c6 phiéu
xuong gia va lic nao cling nudi hy vong rang gia cta ching sé lai tang. Tat ca
cac nha kinh doanh noi tiéng déu biét day la mot sai 1am tai hai c6 thé khién
ban mat di toan b von liéng, chit chwa n6i dén viéc mat di long ty tin von
déng mot vai tro c6t yéu doi vai mot nguwdi dau tw ¢ phiéu thanh dat. Darvas
da phat hién thay phan 16n c6 phiéu cta 6ng - sau khi cadc nguyén tac ong dat
ra budc 6ng phai ban ra - sé tiép tuc xuoéng gia. Phuwong phap nay da gitp ong
bao vé nguon von minh cho co hdi dau tw ti€p theo. Phwong phéap nay cling
bdo vé nguyén ven su tu tin ctia 6ng, tham chi con khién 6ng tré nén ty tin
hon nita. Long tu tin vao phuwong thitc nay sé gitip 6ng kiém soat dwgc nhitng
khia canh cadm xtc cta minh.

Dbiéu chinh va giam thiéu rti ro

Qua nhiéu nam Darvas hiéu rang dé tr¢ thanh nha giao dich c6 phiéu thanh
cong thi phai tuan tha nhat quan theo phwong phéap ctia riéng minh. Biéu dng
quan tam nhat l1a lam sao t6i thiéu hoéa ton thiat moi khi dwa ra quyét dinh sai
lam. Chinh quan diém nay da thiic day 6ng tan tinh nghién citu chién lwgc cat
giam thua 10, day ciing c6 thé chinh la nguyén tac c6 tinh quyét dinh nhat cta
cd nam nha giao dich c6 phiéu dugc nhac dén trong cuén sach nay. Darvas
muon kiém soat va gidm thiéu rii ro va phwong thitc duy nhat dé thuc hién
duwgc diéu nay la rén luyén dé t6i thiéu hoa nhitng mat mat trong cac lan giao
dich khong thanh.

ong chi dwa vao dién bién cia c6 phiéu dé xac dinh thoi diém ban ra chi
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khong phai ctt dé mac cho gia c6 phiéu 1én xuéng troi noi.

Phuong phap Darvas dya trén co s& mua vao chit khong phai la tich triv c6
phiéu. O day 6ng ciing dong tinh v6i quan diém ctia Loeb, ring thi trudng c6
phiéu ngan han c6 lgi nhuan khong cao bang c6 phiéu dai han. Darvas nhan
ra rang chi dau tw vao thi truong dau co tang gia mdéi c6 dugc nhitng co hoi
tot nhat dé thu dugc 1gi nhuan béo bé, vi 6ng cling cho rang theo thdi gian thi
trrong chung sé cé6 chiéu hwdng di 1én, ong sé gilt nguyeén ty 1€ dai han dé co

thé giam thiéu rui ro.

Khi phat trién Phuong phap Darvas - bao gom Phuong thitc Ky thuat Co ban
va Nguyén ly Hinh hop - 6ng cling nhan thay rang:

« Ty 1é dwa ra quyét dinh ding dan la 50:50

 Can c6 mot phwong phap dé giam thiéu rai ro

* Phai kim nén, dep cai t0i va tinh ty cao cua minh sang mot bén

« Cong bang vai tat ca moi loai c6 phiéu hay bat ky nguyén ly cu thé nao.

ong ciing hiéu rang minh phai thay doi cach nhin nhan vé c6 phiéu. 6ng phai
thé hién mot thai do lanh lung, v6 cam tredc moi co phiéu, ké ca nhitng loai
dem lai nhiéu lgi nhuan nhat. 6ng biét minh phai hoan toan kiém soat dugc
tinh cdm. Biéu d6 doi héi 6ng phai hét sitc nghiém khac véi ban than dé doi
mat véi sy s hai, tham lam, hy vong va ngu dot - nhitng cam xtic dong mot

vai tro rat 1én trén thi treeong va trong cudc soéng hang ngay ctia moi ca nhan.

DPé ren luyén cam xtic, ong viét ra moi nguyén nhan vi sao 6ng mua vao va
ban ra moi loai c6 phiéu. Néu thua 16, 6ng viét ra nhitng diéu 6ng cho rang da
tao nén that bai do6. Nho viét ra va nghién citu nhitng nguyén nhan nhw vay,
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ong da co6 thém dugc nhiéu kinh nghiém dé tranh mac phai nhitng sai lam
twong ty trong twong lai. ong goi doé la bang “Nguyén nhan cua nhitng sai
lam”. Pay la mot cong cu rat hitu ich cua 6ng va nhu chiing ta da tim hiéu vé
nhitng ngudi di trede va thé hé ké tuc 6ng, thira nhan that bai bang cach s
dung phwong phap phé binh va phan tich viét tay la nét tiéu biéu dac trung
cha tat ca nhitng nha giao dich c6 phiéu tiéng tam nay. Pon gian la ban phai
c6 kha nang do6i mat vdi nhitng lic sai lam, c6 kha nang khach quan nhin lai
nhitng lan giao dich thua 16 d6 va hoc héi tir d6 dé tranh nhitng sai lam twong
tw trong twong lai. Néu ban cé thé lap di lap lai qua trinh nay lién tuc trong
nhiéu nam, ban sé hoc dwgc nhiéu tir nhitng that bai trong qua khit. Tranh
nhitng that bai nay, nhitng nha giao dich c6 phiéu thanh dat c6 thé dé danh
mot khoan tién nho nhé nhd khéng tham gia vao nhitng giao dich loai nay

hodc ngay cang giam thiéu dwgc ton that.

Darvas nhanh chéng rit ra rang mot trong nhitng cach khién ching ta thua 16
nhanh nhat trén thi trweong la lang nghe nguwoi khac, tham khao nhitng cai goi
la y kién chuyén gia. Sau khi rit ra bai hoc do, ong luon tiy minh hanh dong
va chi hanh dong dva trén nhitng nghién cttu va quan sat cua chinh ban than.
ong chi tin twdng vao nguon thong tin ctia ban tinBarron’s phat hanh hang
tuan, chuyén liét ké nhitng bién dong cta gia ca thuc té trén thi truong. Khi di
vong quanh thé gigi cung ban nhdy ctia minh, 6ng khong c6 thoi gian va co
héi xem bang ghi cac phién giao dich ¢6 phiéu nén phai dva vao cac bic fax
dén tat ca cac khach san 6ng & trong chuyén di ctia minh. Nhitng bitc dién
nay gidap 6ng dinh gia nhitng loai c6 phiéu ma 6ng quan tdm. Mot lan ong ky
hgp dong biéu dién khiéu vii vong quanh thé gigi trong hai nam, nguén thong
tin duy nhat 6ng cé dwoc la qua dién tin va tQ tin cli cia chwong trinh
Barron’s. 6ng nghién cttu bién dong gia cta c6 phiéu theo to Barron’s va st
dung ngudn tin nay dé dua ra cac quyét dinh mua ban. Nguyén tac chi st

dung mot nguon tin duy nhat va khong nghe theo 10i khuyén ctia nguwdi khac
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chinh la chia khéa dan 6ng dén vé&i nhitng khoan 1gi nhuan khong 16.

Khi da c6 nhiéu kinh nghiém trong kinh doanh, 6ng chi nam git tir 5 dén 8
loai c6 phiéu mot lic. Biéu nay hoan toan trai ngwgc v6i nhitng ngay ong
md&i budc chan vao nghé budn c6 phiéu, lic d6 6ng nam gilt qua nhiéu co6
phiéu so vGi von liéng - 30 loai mot lic. Sv tap trung va khong giao dich da
dang cac loai c6 phiéu da giup 6ng chuyén sau vao mot s6 lwgng c6 phiéu
nhat dinh dé c6 hiéu thau dao ching biét thyc s vé nhitng loai co6 phiéu nay

cling nhu sy bién dong gia cua chung.

Darvas cting nhan thdy con c6 moéi lién hé dang sau nhitng nguyén tac nhat
dinh nhung khong thé tinh toan chinh xac duwgc. Diéu 6ng quan tdm & day la
ong c6 thé st dung moi lién hé nay dé xac dinh xu hwéng chung cta thi
trvong. ong hiéu rang nam dugc tinh hinh thi treong dang tang manh hodc
dang trong thoi ky sinh 1gi 1a diéu t6i quan trong. 6ng tin twdng va nhan thay
phan 16n moi co6 phiéu sé theo hoac sé bi anh hwdng bdi xu hwéng chung cia
thi trwong. Mot lan nita, nguyén tac chi giao dich trong thi trudng thich hop
da dong gop khong it vao nhitng lan giao dich thanh cong ctia 6ng.

Mot khi phwong phap nay cé hiéu lwc, phan 16n cac nguyén tac cia ong sé tw
dong cho ong biét phdi lam gi tiép theo, nhv mua thém cac c6 phiéu dang
tang 1én, ban bét nhitng c6 phiéu sut gia, hodc ditng ngoai cudc chaoi trén thi
treong. ong phat hién ra phuong phap do da ren cho 6ng kha nang phaét 1o
cam xuc trong giao dich va néu cé thé gilt vitng cadc nguyén tac nay, ong sé
thanh cong.

Mot 1an, sau khi kiém dwgc niva triéu d6 la 1gi nhuan nho giao dich c6 phiéu,
ong tré nén qua ty tin va da mac phai mot sé sai lam nghiém trong. Mot trong
nhitng sai lam dé la 6ng da tGi qua gan Pho Wall (cach trung tam giao dich c6

phiéu ntta dam) dén mitc khong kiém ché dwgc minh. Sai lam nay gay ra
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nhiéu ton that vi 6ng da mat tap trung, tré nén roi tri va bat dau bé qua cac
nguyén tac ctia minh. 6ng khong con hanh doéng don doc nita ma bat dau
nghe theo y kién cua nhitng nguwdi khac. Chi trong vai tuan 6ng da mat
khoang 100.000 dé6 la do mua vao qua nhiéu so v&i kha nang ban ra va tuyét
vong dwa ra cac quyét dinh liéu Iinh. Lic d6 6ng hoan toan khong thé diéu
khién n6i cam xtc cia minh. May thay, 6ng nhan ra diéu nay va quyét dinh
trd vé Paris (noi 6ng phai danh rat nhiéu thoi gian dé biéu dién) va bat dau lai
tlr dau véi hinh thic dién tin. Sau khi nhén ra sai 1am, 6ng lai quay tré vé st
dung phwong thitc ctia minh, tiép tuc lam theo nhitng nguyén tac da tirng giup
ong dat dugc nhitng budc dot pha ban dau.

ong ciling hiéu rang khong ai cé thé hoan toan lam cha dwgc thi tredng co
phiéu. Nam 1961, sau khi thang 16n hang triéu d6 la va cho ra doi cudén sach
ban chay nhat, Darvas van tiép tuc hoc hoi va hoan thién phuwong thitc cta
minh. Piéu nay cho thay ban phai luén nghién cttu thi treong. Vi du nhuw tw
thang 5 nam 1961 cho t6i thang 1 nam 1962, 6ng ludn chiu thua 16 chat it va
cudi cung da bé han moi giao dich trong thdi gian nay, vi thi trudng khong co
nhiéu c6 phiéu mdi duwgce ban ra. Pung nhue dw doan ctia 6ng, thi treong bat
dau sut gid vao thang 5 nam 1962 va Darvas hoan toan ditng ngoai cudc dé
tranh nhitng ton that c6 thé ong da phai ganh chiu néu 6ng bo qua xu hwéng
chung cua thi truong, bé qua tat ca nhitng dau hiéu ma phwong phap Darvas
da bao trudce cho ong.

Sai lam va nhitng nguyén tac ma&i

Qua viéc hoc héi tr nhitng sai lam va tr nhitng diéu quan sat dwgc rang trén
thi trong loai c6 phiéu nao dang bién dong, loai nao khong, Darvas da dat ra
cho minh c4c nguyén tac kinh doanh. Qua qua trinh nay éng da tao ra Phwong

phap Darvas.
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Phuong phap Darvas theo cach néi cua 6ng bao gom Phuong thitc Ky thuat
Co ban va Nguyen ly Hinh hop. D6 la cach ong tao ra nhitng nguyeén ly cta
riéng minh. 6ng khong tap trung vao nhitng loai c6 phiéu tirng dirng dau bang
nhung da bi sut gia, do chung phdi chiu nhitng ganh ndng vi nhitng nguoi
mua c6 phiéu tredc d6 khong giam thiéu duge nhitng ton that. Cling nhw
quan diém cua Loeb, nhitng nguwdi mua tredc nay hy vong va chd doi nhitng
co6 phiéu mat gia sé 1ay lai duwgc gia nhw gia mua vao ban dau dé ho ban ra va
két thic giao dich tai diém hoa von. Darvas hiéu rang vdi ganh nang lo Ittng
trén dau nhw vay sé la trd ngai khién gia cia nhitng loai c6 phiéu nay khong
thé tao dwgc budc dot pha mdi. Thay vao do, 6ng tap trung vao nhitng loai c6
phiéu hang dau mdi cé kha nang phat trién véi mot chu ky thi tredng mdéi.
ong mong t6i khi nhitng c6 phiéu nay sé dat t¢i mic gia ky luc. Néu ban ra
nhitng c6 phiéu nay véi mirc gia nhat dinh dé chung dat dwgc vi thé mdi thi
ching han da khong tré thanh nhitng ganh nang nhw vay.

Qua nhitng nghién cttu vé bién dong gia c6 phiéu, ong nhan thiay c6 phiéu sé
duwgc trao doi trong nhitng pham vi nhat dinh. 6ng phat hién ra rang sy két
hop cta gia va sb lwong gia tang da dé thic day mot loai 6 phiéu tang gia.
ong ciling khong qua chu trong dén nhitng nguyén nhan dang sau viéc mot s6
loai ¢6 phiéu nhat dinh ludn tang gia. ong quyét dinh rang nguyén nhan chu
yéu chinh la & tdc dong cta c6 phiéu. Tiép tuc nghién ctru hang tram biéu do
va sach hudéng dan giao dich c6 phiéu, 6ng phat hién ra rang c6 phiéu bién
dong theo nhitng xu hwdng nhat dinh va c6 nhiéu diém twong dong. Co vé
nhu chiing déu dién ra theo nhitng m6 hinh nhat dinh theo thai gian. 6ng chu
y dén xu hwéng 1én xuéng xac dinh trong doé thi cia ching. Trong nhitng mo
hinh dé thi cac chi tiét vé s chuyén dong gia déng vai tro then chét. Diéu
nay rat kho nhan thay va cling can phdi nghién cttu hét sitc chii y mai c6 thé
nam bat dugc. 6ng nhan thdy trong cac xu hwdéng bién dong cia c6 phiéu mot

loat cac hé thong khung ma 6ng goi la hop. Cac c6 phiéu dao dong gitta diém
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cao nhat va diém thap nhat trong khuoén khé moi hop.

Vi Nguyén ly Hinh hép, néu mét c6 phiéu 6ng dang theo ddi tao dugc cac
h6p chong 1én nhau nhw hinh kim tw thap va la hop cao nhat hién thoi, 6ng sé
tiép tuc theo doi. Co6 phiéu sé dao dong giita diém cao nhat va diém thap nhat
trong pham vi hop, vi du nhv gitta 35 do la va 40 do la, sé tao thanh hop

35/40 theo cach noi cua ong.

ong lién twdng dién bién gia nay vaéi nhitng buwdc nhay cia ngudi vii cong. Vi
duy, nguwdi vii cong sé ditng & tu thé cii nguwdi va sé hoi lac Iw than minh mot
chut trwede khi vao tu thé san sang cho buwdc nhdy bat 1én trong khong trung.
ong coi nhw dwong chuyén dong cia gia c6 phiéu cling twong tw nhw vay, dao
dong xung quanh pham vi hop. Néu chwa cham t&i vi tri can dwéi cia hop thi
chiing van dugc coi la cé dién bién kha quan. Néu c6 phiéu xudng gia dwdi
35 do la (tiép theo vi du & trén), 6ng sé loai c6 phiéu nay ra khoi danh sach
theo doi, nghia la c6 phiéu nay khong da manh nhw mong dgi cia 6ng, ma

ong thi chi quan tdm dén nhitng loai c6 phiéu sé c6 kha nang dan dau veé gia.

Van dé then chét trong nguyén ly nay la viéc theo doi dao dong cua c6 phiéu
trong pham vi hop. Néu n6 vugt qua can trén 40 do la cua hop (tiép theo vi du
trén), nhat la tang vot vé so lwgng, 6ng sé mua vao. Diéu nay chitng minh cho
ong thay lic nay co phiéu da san sang chuyén sang giai doan hop tiép theo va
da c6 du diéu kién dé tang gia. ong khong dat ra mot nguyén tac cod dinh cho
phuong thitc cua dién bién nay, chi cha yéu tién hanh qua quan sat r6i nhanh
chéng co6 phan tng néu gap thoi diém.

Dbiéu nay xdy ra khi ban da quen thugc véi nhitng dién bién thi truong va
nhitng c6 phiéu ma ban van theo doi hang ngay, roi sau dé la nhitng ky nang
quan sat khong d6i ma ban c6 dé thwc hién nhiém vu nay. Piéu nay ciing
khong hé dé dang chit nao, nhung 6ng da thanh cong. M6 hinh hop thay doi
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theo cac loai c6 phiéu khac nhau ma 6ng dang theo doi. Thach thitc dat ra vGi
ong & day la phai xac dinh hop cho moi loai c6 phiéu dé dam bao dao dong sé
nam trong gidi han mot hop riéng cho moi loai c6 phiéu khac nhau. Mot lan
nita, diéu then chét dé thyc hién dugc theo ding chién lwgc nay la phai chu y
dén nhitng chi tiét nhé kém theo nghién cttu. Sau nhiéu lan tht nghiém ap
dung khong thanh cong phuwong phap nay, ong da thanh thao hon trong viéc
tao cac hop va cac gidi han khac nhau cho cac loai c6 phiéu ma 6ng dang
theo doi. Pé dam béo sé tim dwgc diém mua thich hop tai thoi diém thich
hop, ong dat lénh mua “nging giao dich” tw dong véi ngwoi moi gidi cla
minh.

Khi c6 phiéu da tao 1ap dwgc hop mdi, 6ng sé thi tinh thoi difm mua bang
cach mua vao tai diém gan nhat ké tiép can trén cua diém tham nhap, hodc
diém cao nhat ctia hop cao nhat ma 6ng tao dung. ong sé dat ra gia mua cang
gan vdi diém nay cang t6t khi n6 xuyén qua nap hdp va dat dugce vi tri mdi.
ong ciing nhan thdy phwong phap nay chwa hé dwgc kiém chitng chac chan
trén thi tredng va 6ng wdc tinh chi c6 thé doan ding khoang mot mira. ong
mua ban nhiéu loai c6 phiéu khac nhau dya trén nhitng nguyén ly méi mé
nay. ong tiép tuc cdi tién phwong thitrc nay trong khi thie hién va ndy ra nhiéu
y twdng. Dé tranh khoi 50% s6 lan 6ng cho rang minh sé doan sai, 6ng dat ra
phwong phap 1énh han ché thiét hai nham dam bao lgi nhuan. Lénh han ché
thiét hai hwéng dan nhitng nhan vién moi gidi ctia 6ng ban c6 phiéu ctia minh
khi c6 phiéu tut xuéng mitc gia ma Darvas dat ra cho tirng loai c6 phiéu ong

nam git.

Bi quyét cua Nguyén ly Hinh Hop nay la chd doi so lwgng cd phiéu giao dich
tang cao khi giad da tang, nhat la vd&i s6 lwgng phat hanh nhé. 6ng cling st
dung hinh hop dé thiét 1ap gia mua vao néu va chi khi s6 lwgng c6 phiéu tang

vuot ra khoi nap hop. Khi diéu nay xdy ra, ong biét minh phdi nam git loai
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cd phiéu dang tang gia ca va khong dugc ban ra qua sém nhung ciling phai

chac chan la cling giam thiéu ton that néu mac sai lam.

Nguyén ly hinh hop dwa trén nhitng gia thuyét sau va bay gio 6ng da san sang

dat ra nhitng muc tiéu mai.
« Chi mua dung loai c6 phiéu (c6 phiéu dang tang).

« Can tinh toan thoi gian chinh xac hon (thdi gian c6 phiéu dat mitc gia cao
hon).

 Kiém soat dé nhitng lan mac sai lam chi gdy ra nhitng ton that nhoé va cé

gidi han.

P& nguon lgi nhudn béo bd (t¥ nhitng 1an thang 16n) ngay cang tang thém
cho téi khi ching khéng thé sinh 16i dugc nita.

Pé dat dwgc nhitng muc tiéu mdi nay, 6ng stt dung nhitng phwong thirc sau:
« Chi tap trung vao dién bién cua gia va so lwgng c6 phiéu

» Nguyén ly Hinh hop ctuia 6ng

STt dung lénh “ngung giao dich” ty dong

 Gidi han ton that va diéu chinh rii ro nho 1énh ban ra “han ché thiét hai”.

Vi phwong thitc méi nay 6ng quyét dinh sé chi di theo dwong biéu thi co
phiéu tdng manh nhat, dwa ra trinh ty gidm ton that ctia riéng minh lam hau
thuan khi gia c¢6 phiéu tiép tuc tang. Néu chiéu hwéng nay van tang, ong sé
mua thém c6 phiéu hay nang cao dinh chép, con néu ngwoc lai 6ng sé ban ra

va giam thiéu ton that cho minh.
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Chién thuat nay khién 6ng thién nhiéu hon vé mat nghién cttu chuyén mon thi
trrong va quan sat gian don, nhung ong ciing tin rang nhitng loai c6 phiéu tot
sé ¢ 1gi nhuan cao hon vi cac nha phan tich sé nghién cttu va tw van cho cac
nha quan ly ngan quy mua vao. Hanh dong mua nhitng loai cé phiéu dugc tw
van nay cua nhitng nha quan ly ngan quy sé nang sitc mua cho c6 phiéu va cé
thé sé gép phan lam tang gia co6 phiéu. Piéu d6 ciing lam tang co hoi dé
nhitng loai c6 phiéu nay tré thanh nhitng c6 phiéu hang dau, dong nghia v&i
trién vong 1gi nhudn cao nhét trong twong lai. 6ng cho rang day la mot dién
bién vO cung quan trong trong gia c¢6 phiéu. Piéu nay gitip 6ng cé tam nhin
xa hon la chi nhin vao khia canh chuyén mon cta van dé va ong két hop ca
hai phuwong phap nay lai thanh mot phwong phap phéan tich c6 phiéu hoan
chinh.

Twr day 6ng sé xét dén nhitng nguyén tac co ban nhw sau:
« VOn cta cong ty

* Loai c6 phiéu nay thugc nhém nganh nao

» Lai wdc tinh cta cong ty trong nhitng quy tiép theo

Pé danh gia nhitng dién bién chuyén mon 6ng sé dung:

» Nguyén ly Hinh hop

* SO lwgng co phiéu giao dich

» Gia cao ky luc ctia 6 phiéu

Pay chinh la phwong phap Chuyén mon Co ban cua 6ng. Cung vGi nguyeén ly
Hinh hop, phvong phap nay da giip ong thanh cong trén thi treong.


https://sinvest.vn

Trong qua trinh nghién cttu, 6ng nhan thay rang nhitng dao dong nho trén thi
trrong dé lam ngwoi ta mat tap trung va thwong phai suy doan rat nhiéu. 6ng
phat hién ra moi lan phai di xa khong c6 co hoi theo doi nhitng bién dong nhé
trén thi trvong thuwong dem lai két qua kha quan hon. Pay la mot phuong
phap khéac han véi cach lam ctia Livermore va Loeb - vOon hoan toan phu
thudc vao nhitng nhitng cuon bang ghi phién giao dich c6 phiéu. Nh¢ phuong
phap nay, Darvas c6 thé tan dung cac 1énh han ché thiét hai nhw co ché kiém
soat rui ro dé tbi thiéu hoa tén that. Tuy phwong phap kiém soat thi truong
hang ngay cta 6ng c6 diém khac biét so v6i phuwong phap dwa vao cudn bang
ghi phién giao dich cta Livermore va Loeb nhuwng diéu nay cting chang c6 gi
quan trong béi vi ho déu nhan ra nhu cau thiét yéu phdi c6 mét nguyén tac

chdt ché dé giam thiéu thiét hai.

Théng 8 nam 1957, gan 5 nam sau lan dau tién giao dich c6 phiéu Brilund,
dién bién thi treong da khién Darvas hau nhu khéng nam giit c6 phiéu nao.
ong thay khong c6 c6 phiéu nao hap dan dé 6ng quyét dinh mua. Khong con
nghi ng@ gi nita, mot thi treong dau co chd gia ha non tré roi sé khién cho c6
phiéu lén gia. 6ng thay rat kho co6 thé xac dinh dugc thoi diém budc ngoadt,
nhung sau khi thyc té€ xdy ra thi viéc lam nay lai hoan toan don gian. 6ng
hoan toan tin twdng vao nhitng c6 phiéu théa man dwgc yéu cau cia minh dé
xac dinh nhitng thoi diém buwéc ngoat nay.

Trong sudt thoi ky thi trweong non tré nay sinh lgi nam 1957, 6ng bat dau
nghién citu sau hon va hoan toan ditng ngoai thi treong c6 phi€u. ong phat
hién ra rang nhitng c6 phiéu ditng dau bang thi treong tredc thwong khéng co
kha nang dan dau bang gia thi truong giai doan ti€p theo. 6ng nghién citu ca
nhitng c6 phiéu sé giam gia it nhat trong sudt thoi ky lam phat nay. 6ng cho
rang ching sé c6 nhiéu co hoi trd thanh nhitng c6 phiéu hang dau. Hau hét
nhitng c6 phiéu nay déu cé nhitng dac diém co ban tot nhat. Bay la nguyén
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nhan chua yéu dé ong phat trién phuwong thitc chuyén moén co ban ctia minh.
Ly thuyét 6ng dwa ra la lgi nhuan va lgi nhuan gia tang wéc tinh trong twong
lai chinh la chia khoa ctia phwong phap co ban va sé la dong lwc chinh thuc
day gia co phiéu tang. Sau do, ong cd gang tim kiém nhitng nganh nghé va
nhu cau san pham twong lai trong thoi gian 20 nam nita, c6 gang nham vao
nhitng cong ty c6 thé dap ng dugc nhitng nhu cau dé. Mac du dé du doan rat
khoé khan trong khoang thoi gian dai nhung 6ng van c6 gang tim hiéu xem
nhu cau nao trong twong lai cé thé cé dnh hwdng sau sac nhat dén mot s6 co
phiéu va nganh nghé nhat dinh.

Mua thu ndm 1957, phwong thitc ma Darvas da can than 1ap nén bat dau c6
tdc dung vGi c6 phiéu Lorillard. 6ng mua c6 phiéu nay sau khi theo doi n6
tang tir 17 d6 la 1én 27 do la v6i s6 lwgng cling tang nhanh khong kém. ong
van rat binh tinh dé 1ap ra mét hinh hop 24/27 va bat dau mua vao khi n6 tang
vuot can trén cua hop. Hop ¢ 24/27 nghia la 6ng cho rang c6 phiéu nay c6
gia giao dich vao khoang tir 24 d6 la dén 27 d6 la, dwa vao nhitng dién bién
gan day. Néu co phiéu nay rét gia dudi 24 do la, 6ng sé ban ra cac co phiéu
va chuyén sang tim co hoi khac. Néu né vugt qua 27 do la, 6ng cho rang
minh da tim dwgc loai c6 phiéu hang dau va lgi nhuan twong lai ctia n6 sé rat
cao, nhat la khi gia tang nhanh hon lwgng c6 phiéu thong thudong. 6ng tiép tuc
mua cO phiéu Lorillard vi gia tang cao va 6ng da tan dung duwgc cac ty suat
chénh léch dé thic day nhitng giao dich ctia minh. Darvas ciling st dung
Nguyén ly Hinh hop dé thuc hién chién lwgc mua véGi s6 lwgng ngay cang

nhiéu loai c6 phiéu dang tang manh gia cta n6 van tiép tuc tang.

Trong nam thang, c6 phiéu Lorillard va Diner’s Club, mét loai c6 phiéu khac
ma ong ciing mua bang phwong phap riéng cia minh, da mang lai cho 6ng
21.000 do la lgi nhuan. 6ng da danh s6 tién do dé bo sung gdp d6i nguon von.

ong st dung ty suat chénh léch cho cd hai loai c6 phiéu dé nang cao lgi
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nhuan.

Sau d6 6ng mac phai mot sai 1am la mua lai c6 phiéu Lorillard vao ba thoi
diém khac nhau do nhitng thanh cong tridc dé ctia minh véi loai co6 phiéu
nay. Két thic dgt giao dich nay 6ng thua ba lan vdi s6 lwgng nho va rit ra
mot kinh nghiém: dirng bao gi® cho rang chi vi mét loai c6 phiéu c6 lgi
nhuan cao trwéc diy ma cho phép minh mua lai chinh loai c¢6 phiéu d6. Ban
phai lién tuc tim kiém nhitng loai c6 phiéu tiép theo c6 di nhitng pham chat
thich hop thay vi nhitng cai tén cii quen thudc c6 thé da tirng mang lai cho
ban khoén tién khong 16 trong qua khi.

Cang ngay ong cang tin twédng vao phwong phap cia minh va réi 6ng bat dau
nghién cttu c6 phiéu E.L. Bruce. 6ng bat dau mua loai nay vao thang 5 nam
1958, vao nam thoi diém khac nhau, moi lan khoang 500 c6 phiéu, lan nao
cling cao gia hon vi ching van lién tuc tang gia. 6ng da c6 mot khoan duw

phong thiét hai vao khoang 48 d6 la moéi c6 phan. Quy trinh mua vao ctia 6ng

nhw sau:

25 510,95
500 c6 phan v6i gia 50,75 do la

do la

25 698,90

500 ¢6 phan véi gia 51,125 do la
d6 la
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26 012,20
500 c6 phan v6i gia 51,75 do la
do la

26 513,45
500 c6 phan véi gia 52,75 do la
do la

26 925,05
500 c6 phan véi gia 53,625 do la
do la

130 678,55

do la

Co phiéu E.L.Bruce tiép tuc tang dot bién va cho dén ngay 13 thang 6 da dat
mutc gia 77 d6 la mot c¢6 phan. Gid day Darvas da c6 mot con at chu bai tang
vot, si kién nhan va kinh nghiém da mach bao Darvas hay tiép tuc theo dudi
loai c6 phiéu hang dau nay cho t6i Iic né khong thé tang thém dwoc nita. Sau
dé Darvas nghe dugce nguon tin rang S chitng khoan Hoa Ky da tam nging
giao dich loai c6 phiéu E.L.Bruce do c6 mot nhém nguwdoi da tim cach nam

quyeén kiém soat cong ty va mua hét tat cd cac c6 phan. Hanh dong nay la
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nguyén nhan dau tién lam tang gia c6 phiéu, nhung Darvas khong hé biét gi
vé diéu ma ong chi hanh dong theo nguyén tac ctia minh. D6 1a 1y do vi sao
ong bat dau mua vao. Vi cling c6 rat nhiéu nha giao dich ngan han trén thi
treong c6 phiéu nén khi ho cho rang c6 phiéu nay da dugc dinh gia qua cao
trong khi c6 phiéu van khéng ngirng tang, ho mudn tiép tuc nam giit ching

nira.

Hanh dong nay tao ra mot thi tredng c6 phiéu hon loan, la nguyén nhan khién
s@ giao dich tam ngirng hoat dong. Sau khi ban ra cac nha dau tw ngan han lai
tiép tuc mua vao khi thdy gia van tiép tuc Ién. Luc nay ho san long tra dén
100 USD trén mot c6 phiéu. Vi Darvas da nam chac trong tay cac c6 phiéu
nhg lwgng cau tang, ong sé gitt thém khoang hai tuan nita roi cudi cung sé
ban ra mé6t lwgng khoang 100 dén 200 c6 phiéu véi gia trung binh 171 do6 la
mot ¢6 phiéu. Lgi nhuan 6ng thu dwgc qua nhitng giao dich nhw vay vao
khoang trén 325.000 do la.

Vao liac nay Darvas da thu dugc khoang 325.000 do la trong chin thang nho
giao dich thanh céng vé&i c6 phiéu Lorillard va E.L.Bruce. 6ng tré nén than
trong hon, rit lai mot phan tw von dé dat quy dy phong. K§ nang quan ly tién
bac bang cach trich lgi nhuan 1ap quy dw phong sé gitip ich nhiéu hon cho

ong vi ong van tiép tuc xay dung co s& von cho minh.

V6i nhitng 1an thi nghiém thanh cong dau tién cia phwong thitc méi nay ong
sé tiép tuc vabi hai loai c6 phiéu nita la Universal Controls va Thiokol. Sau khi
nghién citu va mua vao dung thoi diém nho Nguyén ly Hinh hop, 6ng da ngoi

trén dong tién nita triéu do la trén gidy t0 va trd nén qua ty tin vao ban than.

Nhuw da néi, Darvas da dén qua gan Pho Wall, mat tap trung, tré nén roi tri, vi
pham quy tac ctia minh va nhan thdy minh dang phai chiu thua 16 gan
100.000 do la trong nhitng cudc giao dich that bai. Sau khi nhan ra sai lam
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ctia minh va tdi Paris dé 1ay lai tinh than, 6ng quay tré vé My va tiép tuc giao
dich c0 phiéu. 6ng hoan toan tuan thu va tin twéng vao nhitng nguyén tac cua
minh - nhitng nguyén tac da chitng minh cho 6ng thay kha nang cia minh la
gi néu tuadn thu cac nguyén tac va gilt vitng chién lwge kiém tién kho khan

cua minh.

ong tiép tuc budn ban nhitng loai c6 phiéu day hita hen va cat giam nhitng
thiét hai do nhitng loai c6 phiéu thua 16 gay ra va 6ng van giit tiép tuc gitt hai
loai c6 phiéu Universal Controls va Thiokol. Ching van tiép tuc tang gia va
vi thé chang c6 ly do nao dé ban di nhitng c6 phiéu dang c6 chiéu huéng tang
manh nhw vay. Tat cé cac giao dich déu dugc tién hanh qua dién tin va ong
khong hé néi vdi cac nha moi gidi ¢6 phiéu. 6ng hoan toan khong mudn bat
ky ai tham gia déng gop y kién vao chién lwgc giao dich cia 6ng. Sau khi c6
phiéu Universal tang vot tir 66 do la 1én 102 d6 la chi trong 3 tuan. 6ng nhan
thdy sé con nhitng dot bién va khi loai c6 phiéu nay bat dau chuyén huwéng,
Darvas nhan ra ching dang suy yéu va ban ra véi mic gia tir 86,25 va 89,75
do6 la. Mac du gia khong & mitc dinh diém nhung Darvas luon cho rang khong
ai c6 thé mua vao véi gia thap nhat va ban ra véi gia cao nhat. Tuy nhién, lgi
nhuan ong thu dugc ciing trén 409,350 do la.

Loai c6 phiéu hang dau tiép theo ctia 6ng la Texas Instruments, ong bat dau
mua vao vO6i gia 94,362 do la va mua thém véi gia 97,875 do6 la. Sau do ong
lai mua thém lan nita vé6i gia 101,875 do la vi c6 phiéu tiép tuc tang gia. Co
thé hinh dung duwgc nhitng giao dich nay han da khién hau hét moi nha dau tw
co phiéu phai sg hai, vi Darvas da mua khdi dau v6i mirc gia cao nhat va roi

lai mua thém vai gia cao hon, cao hon nia.

Ciing trong ltic nay c6 phiéu Thiokol 6ng dang lam giit cling dang cho két
qua rat tot. Sau khi c¢6 phiéu nay dugc phan tach lam 3 (1 c6 phiéu thanh 3 co6
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phiéu) thi 6ng ban hét va thu dugc 1gi nhuan cao nhat trén 862,000 do la.

Mua xuan nam 1959, véi hon mot triéu do la thu dwgc nho giao dich co6
phiéu, 6ng da dau tw mua thi diém bon loai c6 phiéu c6 nhitng dac diém co
ban va chuyén mo6n thuan lgi ma 6ng da nghién ciu tr 1du. C6 phiéu
Beckman Industries va Litton Industries khong cho két qua kha quan vi thé
ong ngitng giao dich va chiu mot khoan thua 16 nho. Sau d6, ong don thém
tién dau tw vao hai loai c6 phiéu con lai, Zenith Radio va Fairchild Camera.

Hai loai nay da cho két qua nhw mong dgi.

ong van tién hanh giao dich theo phuwong phap cia minh cho dén khi 6ng
ngirng han moi giao dich vGi ba loai c6 phiéu manh con lai nay. Cudi cung,
khi da ban ra tat cd cac co6 phiéu Texas Instruments, Zenith Radio va
Fairchild Camera, tong lgi nhuan ctia 6ng trong sudt bdy nam ké tr khi bat
dau giao dich véi co6 phiéu Brilund la hon 2.000.000 do la.

Nguyén ly Hinh hop ctia Darvas da gitp ong tranh khong giao dich trén thi
treong gidm gia hodac thi treong cé hién twgng dau co chd giam gia. Vi néu
khong c6 nhitng c6 phiéu c6 wu thé dé tao lap cac hinh hop ma 6ng mong doi
thi 6ng sé chang mua gi hét. Bay la m6t nguyén tac giao dich then chot da
giip ong co6 thé ditng bén 1é giao dich khi thi truong khong c6 nhitng co hoi

thuan lgi dé mua vao.

Darvas ciing c6 ty 1é von rat cao trong moi cong ty phat hanh c6 phiéu, doi
khi 1én dén 50%, néu 6ng nhan thdy minh phan doan ding. Chang han nhw
ong c6 50% von trong Texas Industries khi mua vao lan cudi cung. Pay ciling
la mot chién lwgc ma 6ng thdy rat yén tam vi qua thoi gian 6ng ngay cang

thanh cong va cé nhiéu kinh nghiém hon.

ap dung Nguyén ly Hinh hop vao thoi diém hién tai
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Nhu da tién hanh véi Livermore, ching ta sé st dung nguyén tac giao dich
cta Darvas va 4p dung vao mot loai c6 phiéu hang dau trong thi treong hién
tai. Omnivision Technologies (OVTI) la loai c6 phiéu hang dau ctia Tap doan
Ban dan - Dién t& chuyén thiét ké, nghién citu va tung ra thi trudng cac sang
ché ban dan danh cho cac &ng dung cong nghé thong tin va dién ti. Gan day
nhitng linh vire sdn xuat kinh doanh ctia cong ty nay tré nén dang chi y. Quy
tai khoa két thic vao ngay 31 thang 1 nam 2003 cho thay lgi nhuan tang
999% va doanh thu tang 206%. Quy tai chinh két thic thang 4 nam 2003 v&i
lgi nhuan tang 243% va doanh thu tang 204%. Nhv da néi, thi trvong
NASDAQ dang dan dau xu hwéng tang trudng khéi diém giita thang 3 nam
2003 va c6 phiéu Omnivision cting nhanh chéng tang theo. Hinh 4-1 cho thay
dién bién hang ngay cia Omnivision ti* thang 4 dén thang 9 nam 2003. Trong

vong sau thang ngan ngui loai c6 phiéu nay da tang gap doi.

Hay dé y dién bién hinh bac thang ctia cac hinh hép khi c6 phiéu lién tuc tang
gia. Cac hinh hdp nay ciing tinh dén nhitng dao dong nhé thudng ngay cua tat
ca cac cO phiéu. Tuy nhién doéi véi nhitng c6 phiéu hang dau thi nhitng loai
dién bién nay thuwong khong vi pham cac hé thong nguyén tac giao dich. Néu
c6, khoan dy phong thiét hai cling sé duy tri khoan lgi nhuan va t6i thiéu hoa

rdi ro khi gia c6 phiéu giam.

Nicolas Darvas la mé6t dién hinh thd vi ctia mau nguwoi khong chiu chap nhan
lti budce hoac chiu thua. Long quyét tdm va kién nhan chinh la nguyén nhan
chu yéu dan dén thanh cong cia 6ng sau nhiéu nam nghién cttu va phat trién
nhitng hoc thuyét va phwong phap ctia minh.

Nguon: www.bigcharts.com
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5. William J. O’Neil

“...VOi su kién tri va lam viéc cham chi, moi thtt déu co thé. Ban co6 thé lam
duoc moi thir va long quyét tdm la yéu té quan trong nhdt dan dén thanh

cong.”
Chuyén gia nghién cttu c6 phiéu

William J. O’Neil sinh nam 1933 tai thanh phé Oklahoma va l6n lén tai
Texas. 6ng tham gia lyc lwgng Khong quan, sau do tiép tuc hoc cao dang va
tot nghiép trwong Pai hoc Southern Methodist. 6ng rat quan tam dén thi
trrong chitng khoan vi vay sau khi to6t nghiép, 6ng bat dau tham gia méi giGi
co phiéu tai Cong ty Hayden, Stone & Co. nam 1958.

Chinh nhitng nam thang kinh doanh ban dau tai cong ty Hayden, Stone & Co
ma O’Neil nhan thay minh thich Iinh virc nghién cttu trong kinh doanh hon la
linh vic buén ban - mot linh viec ma 6ng phai danh hau hét thoi gian cta
minh vao d6. O’Neil cling khéi dau sy nghiép kinh doanh cia minh giong
nhw nhitng nha dau tuv khac: dat mua mot vai ban tin dau tw va mua c6 phiéu
vG6i ty 1é P/E thap. Két qua kinh doanh khong dwgc t6t 1am nhung 6ng van
tiép tuc doc nhiéu cudn sach veé thi treong chitng khoan. Nam 1959, mot nam
sau khi tré thanh nha moi gidi c6 phiéu, ong nhan thdy Quy Dreyfus hoat
dong t6t hon rat nhiéu so vGi tat ca cac quy khac. Jack Dreyfus la nguwdi quan
ly quy va quy nay c6 s6 von twong doi nho la 15 triéu do la. Quy Dreyfus c6
hoat dong kinh doanh manh hon hai lan so véi tat ca cac quy khac vao thoi

gian do.

Thanh cong trong kinh doanh ctia quy nay hap dan O’Neil dén mic 6ng

quyét dinh nghién cttu tat ca c6 phi€éu ma quy da mua trong giai doan hai nam
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tredc. 6ng giri dat mua bdo cdo hang quy va giao dich trén cac bao cao thé
hién quy nay da mua nhitng c6 phiéu nao va sau dé ong nghién cttu biéu do
ctia nhitng c6 phiéu nay. Nghién cttu nay da khién ong thay d6i quan niém vé
cach thirc mua c6 phiéu va ong da phat trién chién lwgc kinh doanh ctia minh

chinh nho vao qua trinh phan tich biéu doé c6 phiéu.

Thong qua qua trinh nghién cttu k¥ ludng, O’Neil phat hién thay tit nam 1957
dén nam 1959 quy nay da mua khoang 100 c6 phiéu khi tat ca c6 phiéu nay
thure sur dat duwge mot mite gida mdéi sau khi da xac dinh dwgce xu huédng dién ra
trén biéu d6. La mdt nguwoi giao dich theo dam dong va la ngudi chuyén
nghién cttu nhitng cudén bang ghi phién giao dich ¢6 phiéu, Jack Dreyfus mua
c6 phiéu khi c6 phiéu dat dwgc mitc gia mdi, viegt qua giai doan gia khong co

Sy’ tién trién.

Kham pha nay da gitip O’Neil phat trién mot hé thong nguyén tac cda riéng
minh dva trén viéc nghién cttu nhitng dac diém chung cta cac c6 phiéu hang
dau khi xét dén khia canh gia cia c6 phiéu d6. ong da mat khoang hai hoac
ba nam dé lap ra hé théng cac nguyén tac nay. Cung thoi gian do (nam 1960),
ong da duwgc nhan vao hoc & Chuong trinh vé Phat trién Quan ly (PMD) dau
tien cua treong Pai hoc Harvard. Khi hoc ¢ treong Harvard, mot trong nhitng
cudn sach ma 6ng da doc la cuén Lam cach nao dé giao dich trén thi trwong
chitng khoan (How to Trade in Stocks) cua Jesse Livermore. dng da hoc dugc
tlr cubn sach vé muc tiéu trén thi treong doé la phai giam thiéu s6 tién thua 10
khi dang di giao dich sai hwéng va phai kiém duwoc khoan 1gi nhuan to 16n khi
dang giao dich ding v&i xu hwéng dién ra trén thi treong.

Tuan tha theo nhitng nguyén tac riéng cong véi kinh nghiém kinh doanh tich
luy dugce cua minh, O’Neil da tang khodn dau tw cia minh 1én trén 20 lan

trong vong 18 thang tr cu6i nam 1962 dén nam 1964.
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Vi toan by s6 von 500 USD ban dau, O’Neil bat dau kinh doanh trén thi
trrong chitng khoan. Diéu nay mét lan nita chitng minh ciing giong nhw
nhitng nha kinh doanh khac dwgc dé cap trong cudn sach nay, moi nguwoi
hoan toan cé thé bat dau kinh doanh v&i s6 von han ché. Va viéc nghiém tic
tuan theo nhitng nguyén tac trong kinh doanh sé gitip moi nguwoi c6 thé gia

tang dang ké khoan tién lgi nhuan.

ong da phat trién phuwong phap CAN SLIM va phuong phap nay sé duge dé
cdp @ phan sau cua chwong nay. C6 phiéu dau tién 6ng mua cé st dung
phuwong phap nay la ¢6 phiéu Universal Match vao thang 2 nam 1960. Trong
16 tuan, gia c6 phiéu nay tang gap hai lan. Tuy nhién, 6ng da ban c6 phiéu
nay qua nhanh va do vay khong kiém dwgc nhiéu 1ai 1am, don gian la vi 6ng
khong c6 nhiéu tién dé dau tu tai thoi diém dé. Sau do ong ciling st dung
phuwong phap nay dé mua c6 phiéu Procter & Gamble, Reynold’s Tobacco va
MGM. Lai mét lan nita, nhitng c6 phiéu nay déu hoat dong rat tot, nhung do

von bi han ché nén 6ng ciing chi thu dwgc mot khoan 1gi nhuan nho.

Khi doc cuén sach Lam cach nao dé giao dich trén thi truong chitng khoan
(How to Trade in Stocks) cta Jesse Livermore, O’Neil bat dau ap dung chién
lwgc mua véi s6 lwgng nhiéu hon khi c6 phiéu tiép tuc tang gia. Nhitng
nguyén tac mdi cia O’Neil khién 6ng giao dich ding loai c6 phiéu tai ding
thoi diém, cong thém véi chién lwge mua s6 lwgng ngay cang nhiéu khi c6
phiéu tang gia da giup ong gia tang thém lgi nhuan. Két qua la lgi nhuan kinh

doanh ctia 6ng tang 1én dang keé.

Trong su6t nita dau nam 1961, O’Neil da giao dich thanh cong c6 phiéu
Great Western Financial, Brunswick, Kerr-McGee, Crown Cork & Seal,
AMF va Certain-teed. Nhurng mua hé nam 1961, thi truong bat dau sut gia va

tat ca khoan lgi nhuan ctia 6ng déu bi mat. 6ng nhan thdy mdc du quyét dinh
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mua la ding nhung 6ng lai nam gitr nhitng c6 phiéu nay qua lau khi ma xu
huwéng thi trudng da thay doi. ong danh thoi gian con lai cia nam 1961 dé
nghién citu titng phién giao dich 6ng da tham gia nam dé. Phan tich nay cubi
cung cling gitp ong tim ra con dwong di dang cho minh. Chung ta cé thé thay
rang qua trinh tw phan tich la mot dac diém quan trong ma tat ca nhitng nha

kinh doanh c6 phiéu thanh c6ng khac treéc 6ng déu co.

Trong qua trinh phan tich, O’Neil nhan thdy minh da giao dich ding khi mua
co phiéu Certain-teed véi gia 20 silinh sau khi ¢6 phiéu nay da gidam gia so
véi mitc ban dau. 6ng quyét dinh ban va nhanh chéng kiém duwgc 2 hoac 3
diém. Quyét dinh nhanh (giong nhuw Darvas véi chién lwge cé “anh sé khong
bao gi¢ bi tuing quan khi kiém dwgc 1gi nhudn”) da thuce sy trd thanh chi phi
co hoi 16n. Trong vi du nay, c6 phiéu Certain-teed sau do6 da tang gia 1én gap
ba.

O’Neil dua ra két ludn minh sé mua co phiéu cang gan tdi diém quan trong
cang tot va sé khong mua thém sé lwgng néu gia c6 phiéu do chi tang 5%
hodc hon 5% so v&i mitc gia nay. 6ng sé mua vdi s6 lwgng nhiéu hon néu gia
c6 phiéu tang hon 2,5% hoac 3% diém quan trong so véi khi 6ng mua ban
dau. Quyét dinh nay cho thay c6 thé 6ng diing va mac du c6 phiéu van dang
trén da tang gia, nhung 6ng mudn kiém soét rui ro. 6ng quyét dinh ban c6
phiéu sau khi da thu dugc 20% dén 25% lgi nhuan khi giao dich c6 phiéu nay
nhing 6ng sé van tiép tuc gitt lau hon co6 phiéu dang ting gia néu co phiéu
nay van chwra dwa ra tin hiéu ban. Tinh kién nhan két hgp vé6i yéu t6 thoi gian
(Igi nhuan nhiéu nhat khong dén ngay lap titc va con dwong dan tdi thanh
cong la con duong cua qua trinh hoc tap) sé dem lai dinh cao trong sy nghiép

twong lai ctia 6ng.

ong kham pha ra rang c6 phiéu c6 toc do phat trién tot thwong tang tiv 20 dén
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25%, sau do giam gia, bat dau mot xu hwédng mdai va tiép tuc tang. 6ng cling
nhan thay khi c6 phiéu giam nhanh chéng so vGi diém quan trong va tang
20% trong vong ba tuan dau thi nhitng c6 phiéu nay thwong dem lai 1gi nhuan
tot nhat va nén git¥ lai ¢d phiéu nay it nhdt tdm tuan. Sau d6 hay danh gia lai
c6 phiéu nay xem cé nén gitt n6 1au hon khong. Chién lwgc cta 6ng do la
phai kiém dwgc s6 1gi nhuan 20% khi nam gitt ¢6 phiéu, dé la chwa ké nhitng
c6 phiéu manh nhat c6 thé dat dwgc s6 1gi nhuan nay trong mot khoang thoi
gian ngan nhat, cling nhw nguyén tac cat gidm thua 16 xuéng & mic 8% so
v6&i mitc 6ng mua c6 phiéu d6 ban dau. Néu ban mua véi s6 lwgng c6 phiéu
tang 3% so vGi lan mua dau tién thi phwong phap mua s6 lwgng nhiéu hon khi
co phiéu tang gia sé cé tac dung budc ban phai dau tv tién vao nhitng c6
phiéu manh nhét. Khi 6ng bi mat tat ca so tién 1di cia minh vao dau nam
1961, 6ng nhan thay khi cac c6 phiéu hang dau dat dwgc mitc gia dinh diém,
day sé la tin hiéu cho thay thi treong chung sé bat dau giam gia it nhat 10%.
Pay ciling chinh la thoi diém 6ng bat dau tap trung hoc tdp va nghién ctru
hanh dong dién ra trén thi trudng chung.

Nghién cttu cia O’Neil cho ta thdy sy anh hwdng cua xu huwéng thi truong
dén tirng c6 phiéu nhu thé nao. Khi 4p dung nguyén tac nay, 6ng da quan sat
dwgc nhitng dién bién cta titng c6 phiéu va cta ca thi treong chung lic nay
do vay 6ng da quyét dinh ngirng giao dich tat ca co phiéu dang nam gitr. ong
gilt toan bo tién mat, khong dau tw vao bat ky co6 phiéu nao khi thi truong bat
dau chuan bi gidm manh vao mua xuan nam 1962 (nguyén tac nay cling giip
ong ngung giao dich trudc khi thi tredong sup dé nam 1987).

Khi doc cuén Héi ky ctia nha hoat dong c6 phiéu (Reminiscences of a Stock
Operator) cua Edwin Lefevre, O’Neil da thay nét twong dong giita thi truong
nam 1907 v@i thi treong hién tai nam 1962. Sau d6 6ng bat dau ban trwée khi

mua cO phiéu Certain-teed, c6 phiéu dang & trong danh sach mua ctia Cong ty
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Haydenm Stone & Co tai thoi diém dé. Ban non c6 phiéu do6 da khién cong ty
chi trich 6ng béi vi 6ng van dang lam viéc cho cong ty d6. 6ng ciing ban non
co phiéu Korvette vao cudi nam 1962 va ong da kiém dwgc mo6t khoan lgi
nhuan dang ké tir nhitng phién giao dich nay.

Théang 10 nam 1962, sau khi vu Khiing hodng Tén lita Cuba lang xuéng, chi
s6 Dow John tang va bat dau tang hon nita sau khi thi tredng xac nhan dang &
giai doan tang gid. O’Neil mua c6 phiéu Chrysler véi gia 58 do la mot co
phan, bdi vi day la mot trong nhitng c6 phiéu hang dau vugt ra khéi mirc gia
thi trwong thap nhat tai thoi diém dé. Trong sudt thoi ky thi trvong hoat dong
s0i n0i nam 1963, 6ng tuan theo nguyén tac da dé ra va dat dugc nhitng thanh
cong ruc rd. Nhiéu tai khoan ctia 6ng tang téi 700% va ong da han ché dugc
mitc thua 16 xudng dudi 5 hodc 6%. Mot trong nhitng thanh cong 1én nhat
ctia 6ng dé la khi giao dich c6 phiéu Syntex, 6ng da mua c6 phiéu nay véi gia
100 dé6 la mét ¢6 phan vao thang 6 nam 1963 (gia co phiéu da tang 40% trong

vong tam tuan). 6ng tiép tuc nam git* co phiéu trong vong sau thang.

Thanh c6ng, duong nhu c6 vé dén vai O’Neil kha nhanh nhung ciing khong
hé don gian. 6ng mat nhiéu dém dai nghién citu dé c6 thé ap dung dong thoi
ca ké hoach va chién lwge. 6ng cling mac mot so sai lam nhung ong quyét

tam stra chita dé khong tai pham mot lan nita.

Giai doan tir nam 1962 dén nam 1963 6ng dat dwgc thanh cong dang ké véi
viéc ba lan giao dich xuat sac, tang khodn tién von tir 5.000 do6 la 1én 200.000
dé la, 6ng sit dung mot khodn tién di vay va khoan tién chénh 1éch gitta gia tri
thi truong cta co phiéu va khoan tién 6ng di vay tir ngwdi moi gidi dé mua co
phiéu dé nham gia tang lgi nhuan cho tai khoan ctia minh. Nhitng lan giao
dich dé la ban c6 phiéu Korvette tredc khi 6ng mua cd phiéu nay[4], mua

tredc sau do ban sau c6 phiéu Chrysler va c6 phiéu Syntex. Thanh céng vé
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mat tai chinh nay giip O’Neil tré thanh mot trong nhitng nguwdi tré nhat (30
tudi) mua dugc mot ghé ¢ Thi truong Chitng khoan New York. Tai thoi diém
dé 6ng quyét dinh roi Hayden, Stone. Ciing trong thdi gian nay ong bat dau
nghién ctu c6 phiéu sau hon va la ngudi dau tién 1ap co sé dit liéu hang ngay

vé cac c6 phiéu My.
Nghién cttu tién tién

O California, O’Neil b4t dau quéan 1y cong ty riéng ctia minh, Céng ty
William O’Neil & Co. Pay la cong ty chuyén nghién cttu chitng khoan phuc
vu nhitng don vi dau tw. Cong ty 6ng 1ap co s@ dit liéu thi tredng chitng
khoan dau tién va toan dién nhat. Vao thoi diém d6, day la mot trong nhitng
cong ty nghién citu chitng khoan cé uy tin nhat trén toan nuwéc My, phuc vu
hon 600 tai khodn ctia cac t6 chitc quan trong va tim kiém hon 3.000 muc di
liéu co ban va chuyén mén trén hon 10.000 c6 phiéu dwgc niém yét cong
khai. Cong ty cta 6ng citing lap di liéu ctia hon 9.600 cac cong ty dau tuw cac
loai c6 phiéu khac nhau. M6t trong nhitng san pham dau tién ma Cong ty
William O’Neil & Company dwa ra dé cuon co sé dir liéu c6 biéu do cta cac
c6 phiéu. Ngay nay, moi cuén sach trung bay 98 muc co ban va 27 muc
chuyén mo6n khéac nhau cho tirng c6 phiéu. Nhitng cuén sach nay van con ton
tai, nhuwng dén nay WONDA (William O’Neil Direct Access) truy cap truc
tiép dugc st dung thay cho cudn sach nay. Pay la mot dich vu cung céap
dwong link ndi trang Web tryc tiép téi co sé dit liéu ctia O’Neil. WONDA
ban dau dwgc nhém nhitng ngwdi quan ly quy st dung nhwng ngay nay né
cling phuc vu rat nhiéu cac t6 chitc tai chinh uy tin khac. éng ciing sé hitu
Cong ty Daily Graphs, cong ty san xuat nhitng cudn sach in biéu do cd phiéu

va cung cap biéu do co phiéu trén cac trang web cho cac nha dau tu riéng lé.

Trong sudt qua trinh nghién ciu k¥ ludng diéu gi da khién cho mot sé loai co
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phiéu nhat dinh tang gia nhiéu hon so vGi nhitng c6 phiéu khac, O’Neil nhan
thay nhitng c6 phiéu t6t nhat thwong c6 dac diém chung nhat dinh truedce khi
ching bat dau tang gia manh. 6ng bat dau cong viéc nghién ctitu nam 1953 va
ghi lai nhitng phat hién ctia minh trong cuén sachCuén sach mau cho nhitng
nha dau tw c6 phiéu vi dai nhat (The Model Book of Greatest Stock Market
Winners) cudn sach da mo ta nhitng dac diém noi bat cia hon 600 c6 phiéu
hoat dong t6t nhat trong vong 50 nam qua. 6ng st dung nhitng théng tin qua
cudc nghién ctru nay lam co s& xay dung chién lwge dau tw cho minh.

William J. O’Neil c6 1&€ dwgc moi nguwdi biét dén nhiéu nhat véi cuong vi la
Sang lap vién va Chu tich ctaa to Nhat bao Kinh doanh ctia nha dau tw (IBD)
(Investor’s Business Daily).IBD la mdt to bao vé tinh hinh phat trién nhanh
chéng trong kinh doanh va cang ngay t& bao nay cang thu hit dwge nhiéu ban
doc hon cling dan chiém thi phan nhiéu hon so v6i t6Tap chi Pho Wall.
O’Neil khai trvong t& bao IBD thang 4 nam 1984 v&i muc dich cung cap
thém nhitng thong tin dau tw hitu ich cho cong chiing va ban dau chi c6
15.000 don dat mua dai han cta ban doc. Ngay nay, so lwgng doc gia wéc dat
hon 800.000 nguwdi. To bado nay ban dau doanh thu khong cao nhuwng sau do6
tinh hinh da dugc cai thién. Thoi gian d6 ngwoi ta con cho rang IBD la to bao
danh cho céac giam doc diéu hanh. Nhung thyc ra t& bdo bao gom rat nhiéu
thong tin cé gia tri doi vdi tat ca cac nha dau tw cad nhan thudéc moi trinh do
khac nhau. Do IBD c6 cach danh gia va cach dwa van dé doc dao nén cac nha
dau tw cd nhan da c6 cong cu doc lap, dang tin cay dé co thé tiép can va
nghién cttu thong tin thi tredng ma khong sg quan diém léch lac, thién vi. Do
t0 bao da dwa vao mo hinh nhitng c6 phiéu thanh cong ma 6ng da nghién citu
trén thye t€ nhitng y twdng mdi sé duwge IBD kiém tra trong khodng m6t nam
tredc khi cong bo tdi ban doc. IBD diang la mét dit liéu may tinh va la mét
cong cu danh gia toan bd thi trwong. IBD cling la cong cu kiém tra viéc
nghién citu, phan tich va danh gia ky lwong veé thi treong.


https://sinvest.vn

T nhitng nguyén tac dau tw da duwgc dat ra qua qua trinh nhiéu nam hoat
dong trén thi tredng va qua viéc tién hanh nghién cttu thi tredng, 6ng da sang
1ap IBD. O’Neil ciling da thanh cong va dem lai nguon 1gi nhuan 16n khi xuat
ban mot s6 cudn sach vé giao dich c6 phiéu. 6ng mua c6 phiéu Pic’N vao
cubi nam 1976 va gilt c6 phiéu nay trong 7 nam rudi va gia cé phiéu nay da
tang 20 lan. 6ng mua c6 phiéu Price Company va c6 phiéu nay tang 10 lan
trong vong 3 nam rudi ké tr 1an thi truong sut gia nam 1982. Khi thi trvong
sut gia thang 10 nam 1982, 6ng mua c6 phiéu America Online (AOL) va
Charles Schwab & Co. va hai c6 phiéu nay da tang twong @ng la 456% va
313% keé tir thoi diém 6ng mua so vdi thoi diém 6ng ban di khi nhitng co

phiéu nay van tiép tuc tang gia.

Nam 1990 va 1991, 6ng mua c6 phiéu Amgen trong nhiéu ngay giao dich va
mua véi so lwgng trai déu trong cac ngay nay. 6ng mua vdi so lwgng nhiéu
hon néu s6 c6 phiéu mua ngay hom trueéc dem 1ai cho 6ng. Néu gia c6 phiéu
hién thai l1a 20 diém so v6i chi phi trung binh va mot diém quan trong vé gia
xuat hién, 6ng sé mua thém co6 phiéu dé. Pay chinh la chién lwgc mua vdi s6
lwgng ngay cang nhiéu khi gia co6 phiéu tang ma nhitng nha dau tw cé kinh

nghiém da c6 gang ap dung.

Tai khoan dau tv cad nhan cta O’Neil trung binh mo6i nam tang 40% trong
thap nién 1980. 6ng da tang so tién lai 1én 401% nam 1998 va 322% nam
1999. Nhitng c6 phiéu 6ng giao dich thanh cong nhat la AOL, Charles
Schwab, Qualcomm va Sun Microsystems (xem chi tiét biéu do & cudi
chuwong nay). Pay la giai doan thanh cong thit hai ctia 6ng, sau giai doan

thanh cong dau tién trong nhitng nam dau cuia thap nién 1960.

ong cling tr@ nén noi tiéng vi c6 bai viét day trang dang trén to Tap chi Pho

Wall vao dau nam 1982, tuyén bo rang c6 phiéu dang ¢ mic gia thap va rang
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moi nguwoi nén dau tw vao cd phiéu ctia nhitng cong ty phuc vu mat hang tiéu
dung va cong ty dién tit. Cling trong nam do, cac gidm doc tai chinh trong
cong ty ong dau tw toan bd so tién 1ai ki€m duwgc vao viéc mua c6 phiéu va
dat dugc thanh céng ruc rd. Tt nam 1978 dén nam 1991, tai khoan cua ho
tang 1én 20 lan. T dau nam 1998 dén nam 2000, tai khoan cta ho tang lén
1.500%.

Phuong phap O’Neil ap dung cho nguyén tac giao dich ctia minh dwgc goi la
phwrong phap nghién citu dau tw CAN SLIM. Moi chit cai cta ttt CAN SLIM
la chir viét tat cta tirng dac diém chung cu thé cda tit cd cac c6 phiéu an
khach nhat tru6c nam 1953. Hiéu qué ctia phwong phap nay nhw thé nao?
David Ryan va Lee Freestone (nhitng nha dau tw doc lap) la nhitng ngudi
nguoi st dung phuvong phap CAN SLIM trong thap nien 1980 va thap nién
1990 va ho déu danh chién thang & cudc thi dau tv quoc gia véi so tién dau tw
thue té€. Co 10 triéu nguwoi doc IBD va ap dung CAN SLIM trong nhiéu nam
va cling da giao dich thanh cong, nhan duwgc khoan tién 1ai dang ké, dac biét

trong thoi diém thi trudng 1én gia vao khodng cudi nhitng nam 1990.

O’Neil xuat ban cudn sach dau tién nam 1988 vdi tiéu dé Lam cach nao dé
kiém tién trong thi truong co phiéu (How to Made Money in Stocks). Day la
cubn sach vé dau tw ban chay nhat nam doé va ké tir d6 da ban dwogc hon mot
triéu ban. Cudn sach dwgc xuat ban lan thit ba nam 2002. Nam 2000, 6ng
xudt ban cudn sach 24 bai hoc can thiét dé dau tw thanh cong (24 Essential
Lessons for Investment Success) va cuon sach nay ciing tré thanh cudn sach
ban chay nhat. Nam 2003, 6ng xuat ban cudn sach thit ba cia minh Nha dau
tw thanh céng (The Successful Investor). T6i thuc s khuyén ban nén doc tat
ca nhitng an pham trén it nhat mot vai lan, béi vi né minh hoa chi tiét nhitng
chién lwgc ding dan theo phwong phap CAN SLIM. O’Neil ciing da t6 chirc

Hoi thdo Pau tu Tién tién mot vai lan trong nam ¢ mot s6 thanh pho chinh, so
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nguoi tham dy hoi thdo nay rat dong, thuwong chat kin thinh phong. Pay la co

héi cho nhitng nha dau tw ca nhan tdn mat nghe va hiéu chién thuat ctia 6ng.
Chién lvgc CAN SLIM
Nhitng k¥ nang can thiét la yéu cau dau tién

Qua cac cudc phéng van khac nhau, mot tinh cach noi bat ctia William
O’Neil d6 1a nghi lyc va tinh than lam viéc khong ngitng nghi. Giong nhw
nhitng nha giao dich vi dai khac trwéc 6ng, chiing ta c6 thé thay hau hét thoi
gian 6ng déu danh cho viéc nghién cttu chi tiét dién bién trén thi truong va
day la ky nang can thiét dau tién, k§j nang quan trong bac nhat. Néu ban
muon thanh cong, khéng c6 gi co thé thay thé cho sw cham chi, ddc biét la khi
ban muoén trd thanh mét trong nhitng nguwoi giao dich gioi nhat. Nhw ching
toi da dé cap tw trudc, thi tredng chitng khoan cling khong phai 1a triong hop
ngoai I€. O’Neil tin rang phéi c6 gang hét sitc dé cé thé tao ra 1gi nhuan trong
mot moi truong ludn thay doi nhu trén thi treong chitng khoan.

ong cling tin rang phdi mat mot thoi gian hoc tap, nghién citu, lam viéc cham
chi, kién tri, bén bi thi ban mé&i cé thé hoan toan hiéu va tham gia & mét mirc
do nao do6 dé co thé giao dich thanh cong trén thi truong. Nhitng ngay dau
tham gia thi treong chitng khoan 6ng da phai mat nhiéu dém nghién cttu biéu
do6 c6 phiéu truede khi c6 thé hiéu thi treong thue sy hoat dong nhu thé nao.
Chinh nhitng kham pha ttr qua trinh nghién cttu thyc té nay da gitp 6ng xay
dung nguyén tac kinh doanh ctia minh. Nguyén tac ctia 6ng ciing dwa trén
viéc t6i thiéu héa rui ro va téi da hoa kha nang kiém 16i. Pay la muc tiéu rat
cao va chung ta cling da tiwng gdp ¢ nhitng nha giao dich trvéc do. Chinh
tham vong to 16n va dong lwc da gitip 6ng bién muc tiéu 16n nhat nay cta
minh tré thanh hién thye. Nhiéu nha dau tw da kiém duwoc 1gi nhuan to 16n khi
ho str dung phuwong phap CAN SLIM nay.
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O’Neil str dung ca phan tich co ban va phan tich chuyén moén trong nguyéen
tac giao dich cta ong. ong khong chi sit dung mdt kiéu phan tich - diéu ma
nhiéu nha dau tw thwong lam, thay vao dé ong dwa trén nhitng sé liéu thuc té
xem nhitng gi dang dién ra trén thi trudng va thi treong hoat dong theo cach
thitc nhw thé nao. Trong qua trinh nghién cttu ky lwong néu ban thay nhitng
co phiéu hoat dong tot nhat trong 50 nam qua cé nhitng dac diém chung vé
gia thi tai sao nhitng c6 phiéu nay lai c6 xu hwéng doi 1ap vGi nhitng gi dang
thue sy dién ra trén thi treong?

Hay nhé lai nhitng gi Jesse Livermore da titng phat biéu vao thé ky XX: “Thi
truong chitng khoan khong thay doi nhiéu lam. Nhitng gi da ting xdy ra
tredc do sé con tiép tuc lai di lap lai...”. Cau noi nay da dugc chitng minh mot
lan nita thong qua nhitng nghién cttu chi tiét ca O’Neil vé mo hinh c6 phiéu
lap di lap lai. Bay thuc sy la k§ nang mot nguwdi giao dich co phiéu vi dai
twong lai can phdi cé: khd nang quan sat nhitng sy kién khach quan va qua
trinh lich st ctia c6 phiéu thay vi dwa vao y kién ca nhan hodc nghe theo 10i
khuyén giao dich tr nhitng nguoi khac.

O’Neil cling tin twdng rang bi “da” khéi thi trrong va bi mat mot so tién cling
la mot y twdng hay. 6ng coi nhitng thua 16 nay la hoc phi can thiét phai tra
trén Pho Wall. Ta can chi y rang cac nha giao dich c6 thé nang cao kj nang
ctia minh thong qua viéc rut kinh nghiém nhitng sai lam da mac phai. Thua 16
cling gitp kiém tra cdm xtc va nhd do ta thdy dwgc tam quan trong cta viéc
thiét 1ap ra nhitng nguyén tac giao dich hgp ly dé c6 thé kiém ché cam xtc
trong linh vyc dau tw c6 phiéu.

ong coi cac nha dau tw t6t nhat la nhitng ngudi cé tinh cach quyét doan va
khong c6 cai toi ca nhan. D€ thanh cong trén thi trvong khong nhat thiét phai

thong minh. Khiém t6n va biét 1€ phai la hai tich cach can thiét. O’Neil nhiéu
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lan dé cap trong nhitng cudn sach ctia minh rang ban than 6ng biét nhiéu thi
hon mot s6 ngwoi khac nhitng ngwdi mac du thanh cong trong cong tac va
thong minh nhuwng thwong bi thua 16 nang né trén thi trudng chitng khoan. Ho
cho rang ho nhanh nhay hon thi trwong hodac ho khong tuan theo nhitng
nguyén tac giao dich hgp ly hodc c6 thé ca hai 1y do trén. Thi trudng co phiéu
don thuan 1a mot noi khong danh cho céi t6i cd nhan hodc cho sy khong trung

thue. D€ thanh cong trén thi tredng ban can phai bo cai toi ca nhan ctia minh.

O’Neil tin twéng vao viéc nghién citu nhitng dac diém ty nhién va co ban cta
c6 phiéu. C6 qua nhiéu cac thong s6 chuyén mén ¢ ngoai ma khong dugc dé
cap chi tiét nhw théng s6 vé gia va s6 lugng c6 phiéu. Cac nha giao dich co
phiéu vi dai nhat dugc dé cap trong cudn sach nay déu xem tac dong gia va so6

lwgng la nhitng yéu t6 quan trong nhat khi giao dich c6 phiéu.

O’Neil cling tin twéng vao viéc giao dich tap trung va cé trong diém. Thay vi
cO gang theo doi tat ca nhitng tin hiéu khac nhau trén thi trudng, éng chi tap
trung mot so tin hiéu da dugc chitng minh qua thdi gian rang thi truong dang
c6 nhu cau vé cd phiéu dé. Cé nhitng xu huwéng cta thi treong chung va cta
nhitng c6 phiéu hang dau va viéc chiing hoat dong nhw thé nao lai dva trén sy

van dong veé gia ca va so lwgng dang dién ra hang ngay.

May man khong déng vai tro gi dé thanh cong khi giao dich c6 phiéu lau dai
trén thi trong. D€ thanh cong ban can phai cham chi, kién dinh va phai rit ra
bai hoc tir nhitng thtr thach, sai lam dé nang cao ky nang cho minh. O’Neil
nhan thay chi c6 1 hodc 2 c6 phiéu trén tong sé 10 c6 phiéu da mua thyc sy
no6i bat va c6 kha nang dem lai 1gi nhuén 16n. Ban can cat giam thua 16 xuéng
mutc thap dé ban khong bi xao nhang muc tiéu dé ra va ban phai chac chan
rang minh c6 thé tv duy hgp ly. Vé&i kinh nghiém tich lu§ dwgc, néu ban tuan

theo nhitng nguyén tac trong kinh doanh c6 phiéu thi ban c6 thé céi thién
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dugc ca két qua kinh doanh va k§ nang ctia minh.
Nguyén tac va sy that

O’Neil vtra 1a nguwdi suy nghi tich cyc vira 1a nguwdi tuan thi nghiém khac cac
quy tac dé ra. ong luén quan sat cac sy kién dién ra trong thuc té trong mot
khodng thoi gian dai dé xem nhitng gi dang hoat dong trén thi treong. Nho
viéc lubn lubn tuan theo nguyén tac dé ra trong kinh doanh ma 6ng da dat

dugc thanh cong trong sw nghiép cta minh.

ong la nguwoi dau co lam tang gia c6 phiéu va rat lac quan vé cac co hoi kinh
doanh trong cac cong ty Hoa Ky do tinh than hgp tac to 16n gitta cac cong ty
va do lich st dau tu thanh cong & day. Béi vi lich st khién cho gia cta tat ca
co phiéu trén thi trwong cé xu huwéng tang 1én trong nhiéu nam qua nén ong
ludn ludn tudn theo nguyén tac dau tw toan bo khi thi treong tang gia va hau
nhw ngirng giao dich khi thi trudng sut gia. Nam 1989, 6ng n6i 6ng chi co6 thé
kiém dwoc khodn 1gi nhudan to 16n cuia hai trong s6 chin lan thi tredng c6 hién
twong sut gia trwdc day va ong duw tinh cé thé kiém 16i dwoc khodng 66%

trong cac lan giao dich ctia minh.

Nhu da duwgc dé cap tir treée va giong nhw cac nha giao dich c6 phiéu vi dai
khac treéc 6ng da tirng lam, O’Neil phan tich tat ca nhitng phién giao dich
cta ong. Vao thoi diém cudi nam, 6ng xem xét lai va danh ddu vao moi biéu
d6 gid chinh xac 6ng da mua va ban c6 phiéu. Sau d6 va c6 1é quan trong
nhat, 6ng néu ly do tai sao 6ng mua hoac ban c6 phiéu dé. 6ng st dung
nhitng to ghi chép nay deé ti€p tuc hoc hdi tir nhitng sai lam da mac phai va ty
két ludn xem nhan t6 nao gitp minh trd thanh nha giao dich thanh céng. 6ng
cling tin rang khi mua c6 phiéu, ban nén ghi gia cé thé ban trong twong lai
tredc khi ban thye si mua c6 phiéu do.
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Nguyén tac cat giam thua 16 nghia la giam thua 16 7% hodc 8% dué6i mic gia
mua. Khi giao dich nhitng c6 phiéu c6 téc do phat trién tot, 6ng nham téi muc
tieu dat duwgc mirc gia ban tang 130%. Trén thi truong nhiéu khé khan thir
thach hon, ng hy vong sé& ting 20% tién 1di. O day, ong coi ty 1é P/E 1a tiéu
chuan danh gia khi nao can ban sau khi c6 phiéu da tang manh ciling nhw khi
nao can mua khi c6 phiéu dang & mitc gia thap (cting giong nhu cach Loeb da
stt dung ty 1é P/E). &p dung nguyén tac nay giup ong thidy dugc vai tro cla
viéc phan tich k¥ luvdng nhitng quyét dinh giao dich trong qua khit 1a cong cu
hoc tap quan trong gitp tranh gdp rac roi va khong quén st dung nhitng
nguyén tac ban va mua hgp ly trén thi treong.

Nhitng thong tin co ban vé c6 phiéu dong mot vai tro quan trong dé 6ng dua
ra quyét dinh cé nén mua c6 phiéu dé khong, béi vi ong cho rang hiéu dugc
cong ty dé hoat dong nhu thé nao la diéu rat quan trong. Mot dac diém khac
ban nén chu y khi dinh giao dich bat ky c6 phiéu nao do6 la nhitng cong ty
hoat dong t6t thwong gidi thiéu san pham mdi hodc cung cap dich vu khuyén
mai. Nhitng c6 phiéu tot nhat ctia mot céng ty thwong mé duong cho cong
viéc kinh doanh phat trién va gitp khach hang biét nhiéu dén céng ty nay do
d6 nhu cau vé san pham hodc dich vu thuong tang 1én, tao ra dong 1gi nhuan
16n cho cac cong ty nay. Thuc té nay da dwgc chitng minh rat nhiéu lan béi vi
moi chu ky thi trrong mdi lai tao ra nhitng san pham véi nhitng y twdng mai
va nhitng dich vu mai.

Khi O’Neil nghién cttu nhitng thong tin co ban ctia cac cong ty dé xac dinh
co6 phiéu nao tot nhat, 6ng st dung cac thong tin chuyén moén dé thong bao
biét khi nao nén mua c6 phiéu va dé canh bao nhitng kho6 khan 6ng c6 thé gap
khi tin hiéu ban dwgc dwa ra. 6ng da chitng minh dwgc viéc phan tich biéu do
chinh xac 1a mét viéc lam rat quan trong va néu phan tich ding, né sé ho trg

cho viéc tinh todn chinh xac két qua thu Iai.
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Mot lan nita diéu nay da dwoc thoi gian chitng minh, dac biét trong thoi ky
thi trrong sut gia gan day nhat nam 2000. Rat nhiéu c6 phiéu an khach, hang
dau bat dau rét gia trwde khi tinh hinh tai chinh cang lam cho nhitng c6 phiéu
nay sut gia hon va trwéc khi nhitng tin titc tiéu cwc dwgc cong bé ra cong
ching. Enron va WorldCom la nhitng c6 phiéu kém nhat gan day. D6 la béi
vi thi truong ludn coi nhe tin titc. Ban khong nén giao dich chi dva trén tin
tirc; ban nén giao dich dwa trén nhitng gi dang dién ra trén thi truong. Diéu
nay dong nghia v4i viéc ban phai nghiém khac tuan theo nhitng nguyén tac
giao dich, dac biét trong moi trong hién nay, bdi vi tin tic thi trvong thuong
khién cho cac nha dau tw boi roi, kho hiéu va cac nguodn tin cling dwa ra
nhitng y kién giong nhau.

Trong tat ca nhitng thong s6 trén thi treong va thong s6 chuyén mon, ban
phai c6é kha nang loc ra nhitng thong tin it quan trong nhat. Cac tin hiéu tam
ly nén dwoc coi la tin hiéu thit hai sau tin hiéu vé thi truong chung va tac
dong gia ca cda nhitng c6 phiéu hang dau. Mat so tin hiéu thi¢ hai c6 gia tri
hon bao gom ty 1€ mua/ban, s6 nguwdi khuyén dau tw khi thi trong tang gia
va khi thi tredng sut gia cé bao nhiéu nha dau co cho gia 1én hay dau co cho
gia xuong. Thi treong va nhitng c6 phiéu hang dau hoat dong nhw thé nao sé

gitup ban biét minh nén lam gi.

Ciling giong nhu cac nha giao dich vi dai khac, O’Neil tin rang khong nén
giao dich qua nhiéu loai c¢6 phiéu khac nhau. Thay vao do, 6ng chi tap trung
vao nhitng c6 phiéu t6t nhat va quan sat ky dién bién ctia chiing. 6ng tin vao
viéc phan bo s6 lwgng c6 phiéu. Vi du, néu ban c6 100.000 d6 la dé dau tw thi
ban nén dau tw vao nam hodc sdu c6 phiéu. Ban khong nén mua tat ca cac co
phiéu tai cing mot thoi diém, nhwng nén phan bo so lwgng c6 phiéu ctia moi
loai cho déu nhau. Viéc giao dich tap trung mot s6 loai c6 phiéu nhat dinh
thuwong gitp ban thu 1ai nhiéu nhat. Sau d6 ban nén loai bé nhitng c6 phiéu
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yéu nhat va theo doi, tiép tuc mua thém nhitng c6 phiéu manh nhat. Chién
lwge nay cling giong nhw chién lwge ma Loeb da cat gidam danh muc dau tw
ctia 6ng trong mot sO thoi diém nhat dinh va loai bo 10% c6 phiéu hoat dong
kém nhat. Nguyén tac nay cho phép ban tap trung to6t hon va theo doi nhitng
dién bién vé gia nhitng c6 phiéu ban dang nam giit dé tim nhitng tin hiéu gitt

lai, mua thém, ban mdt s6 hay ban hét toan b c6 phan cta c6 phiéu.

O’Neil tin twdng vao qua trinh t rén luyén minh dé hang ngay quan sat ky
thi trrong, béi vi thi truong chung c6 thé thay doi xu hwéng rat nhanh chong
va thuvong khong co tin hiéu bao truée. ong chu y thi truong sut gia thuong
két thic khi viéc kinh doanh c6 chiéu huéng di xuéng va trén thi truong cé
hién twgng dau co cho gia 1én. Cac diéu kién kinh doanh thwong bat dau giam
xuong tride khi tinh trang suy thodi dién ra va dac biét triedc khi thoi ky nén
kinh té suy thoai dwogc chinh thitc cong bo. Pay la nhitng yéu t6 lién quan dén
twong lai cia thi trvong va vi thé ban can phai nghiém tic trong viéc nghién
cttu dién bién hang ngay cua thi treong.

Hiéu dwoc thi trvong hoat dong nhu thé nao trong nhitng chu ky khac nhau
c6 mot y nghia rat quan trong. Trén thi treong sut gia, cac hoat dong thuong
dién ra manh khi m& phién giao dich va yéu khi déng phién giao dich, diéu
nay hoan toan trai ngwoc vai thi treong tang gia. Nhitng c6 phiéu c6 téc do
tang treong tot thuwong dat mic gia dinh diém khi tién kiém dwoc tir c6 phiéu
nay la dang ké va cac nha phan tich nhan dinh c6 phiéu nay van tiép tuc tang
gid. Ban can c6 kha nang nhin va kha nang loc tiéng 6n dé tap trung vao viéc
nghién cttu thi treong dang dién ra nhw thé nao ma khong bi xa rai thyc té.

O’Neil khong tin quyét dinh ngirng giao dich ctia ban than, nhung 6ng quan
tam dén quyét dinh cda thi truong. 6ng cho rang nguyén tac ngirng thua 16 sé
chuyén quyén s& hitu c6 phiéu ctia ban dén vdi nhitng nguwdi quan ly thi
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trrong va nhitng nguoi nay sé ép ban phai gidm gia c6 phiéu. Tuy nhién,
nguyén tac nay cling c6 mot so 1gi ich nhat dinh do 1a khi ban khong quan sat
thi truong hang ngay (vi du nhu tredng hgp cia Darvas). Nguyén tac nay sé
giup ban tranh gdp rui ro khi c6 phiéu dién ra theo chiéu hwéng nguoc lai.
Nguyén tac ngirng thua 16 ciling gitip ban quyét dinh ban c6 phiéu khi ban tw

thdy minh khong c6 kha nang tuan theo chién lwgc cat giam thua 16.

Khi nghién cttu thi treong hang ngay, diéu quan trong la ban phai hiéu mo
hinh lich st cta c6 phiéu. Khi thi trong 1én mitc dinh diém va ngiing tang,
lic nay thi treong sé khong c6 nhitng c6 phiéu m@i dé mua badi vi nhitng co
phiéu hang dau da vira dat t¢i mic dinh diém va sé khong tang 1én mic gia
m&i nita. Bo6i v6i treong hgp thi trudng gidm gia xudng mirc thap nhat, phién
giao dich c6 mirc gia tham chiéu ngay cang tién gan hon so véi mitc gia ngay
hém triwée 1a dau hiéu cho thay thi trvdng dang bat dau tap nap trd lai.

Tuy nhién, ban can phai theo doi nhitng ngay ké ti€p dé xem c6 ding thi
trrong dang soi dong trd lai khong. Nhitng ngay ké ti€p nén c6 mic tang
trung binh 1,7% dén 2% hodc s6 lwgng c6 phiéu dwoc giao dich nhiéu hon.
Thi treong nén khoi phuc tot nhat 1a tir ngay thit tw dén ngay thi bay. Cé thé
thi trrong chinh thitc s6i dong trd lai tir ngay thit 10 dén ngay thit 20. Nhitng
ngay nay giup ban ty tin hon dé tim kiém co hdi mua nhitng c6 phiéu hang
dau da qua duoc giai doan kho khan. Khong c6 thi treong sut gia nao lai co
thé dién ra binh thwong ma khong cé nhitng ngay nhu thé nay, mac du diéu
nay khong c6 nghia la moi thoi diém thi tredng khoi phuc déu thanh cong.
Co hoi dau tw t6t nhat thuwong dén trong hai nam dau khi thi treong tang gia
m&i vi thé néu ban luén quan sat dién bién thi treong, ban sé nhan ra co hoi
do.

O’Neil la nguoi rat tin twdng vao viéc ban phai ty minh nghién cttu va dwa ra
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nhitng quyét dinh dau tw. Chién lugc tong thé cia 6ng va dn pham IBD déu
dya trén nhitng nguyén tac nay. Thay vao viéc dwa vao nhitng y kién ca nhan
va 10i khuyén ctia cac nha phan tich, cac nha dau tw chi nén dya vao nhitng s
kién lich s, tw minh tién hanh nghién cttu va dwa ra nhitng quyét dinh cho

riéng minh.

Trong khi Livermore va Loeb la nhitng chuyén gia doc nhitng cuén bang ghi
phién giao dich c6 phiéu (cung véi Jack Dreyfus) thi O’Neil cho rang viéc
doc nhitng cudén bang nay rat khé va cé thé bi cdm xtic chi phoi. Dé c6 thé
khong bi chi phoi bdi cdm xtc, ban hdy quan sat khach quan nhitng cudn
bang va hdy tham do thi trwong, xu hwéng va hanh dong hién tai cua thi
treong. Viéc lam nay doi hoi ban phai c6 kinh nghiém. Nhitng nha quan sat
gia co phiéu qua cudn bang nhuw Livermore va Loeb biét nhitng c6 phiéu hang
dau nao sé c6 kha nang gidm gia. Trong nhitng an phdm cia O’Neil, 6ng
cling bao cho nhitng nha dau tu ca nhan biét vé nhitng co hdi nay ma khong

nhat thiét phai quan sat cuén bang lién tuc sudt ca ngay.
Nhitng nguyén tac khong bao gio sai

Toi dac biét khuyén ban nén doc nhitng &n pham cta O’Neil Lam céach nao
dé kiém tién trong thi treong cd phiéu (How to Make Money in Stocks), 24
bai hoc can thiét dé dau tw thanh cong (24 Essential Lessons for Investment
Success) va Nha dau tu thanh cong (The Successful Investor) dé hiéu day da
chi tiét nhitng chién lwgc cia 6ng. Ban cling nén vao trang web ctia ong:
www.investors.com, trang web d6 c6é muc trung tam hoc tap. Chuong nay
danh dé tong két nhitng diém chinh trong phwong phap chi tiét cia 6ng.

Trwdc khi thao luan cong cu nghién ciu dau tw CAN SLIM, chiing t6i mudn
nhan manh nguyén tac giao dich s6 mot caa O’Neil do la: chién lwgc cat giam

thua 10. 6ng chi chdp nhan 16 khoang 7% tdi 8% so v4Gi gia mua c6 phiéu do.
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Pay la chinh sach bao hiém gitp tranh nhitng thua 16 to 16n cé thé xdy dén
trong twong lai. 6ng dat mirc thua 16 xudéng tdi mitc nay bdi vi néu trong thuc
t€ ban c6 thé hiéu ding dién bién c6 phiéu trén biéu do va duwa ra quyét dinh
giao dich ding thoi diém thi ban cé thé quan ly dwgc mic thua 16 ctia minh.
V&i nhitng trai nghiém qua thoi gian, ban c6 thé cat giam thua 16 xuéng mitc
thdp hon. 6ng tin rang quan diém vé thua 16 ctia m6t nha dau tw la rat quan
trong, bai vi hau hét moi nguwdi mat tién bdi vi ho khong chap nhan viéc thua
16 it va thira nhan rang ho da sai khi dwa ra quyét dinh mua ban dau. Nguyén
tdc nay da loai bé dwgc yéu t6 cam xuc khi mua va ban c6 phiéu, mét viéc
lam khé khan nhat trong qua trinh giao dich. Tuan theo nguyén tac cat giam
thua 16 dong nghia vé&i viéc ban sé phai chat ché tuan theo nhitng nguyén tac
da de ra va viéc ap dung chién lwgc nay sau do sé trd thanh viéc tat yéu ban
phai lam. Yéu t6 cam xuc trong tam ly caa cac nha dau tw rat manh do d6 ban

phai nghiém tdc phat trién va tuan theo nhitng nguyén tac.

Nhu O’Neil da tirng phat biéu tat ca cac co phiéu déu xau va c6 phiéu chi trd
nén tot khi n6 tang gid. Quan diém nay ciling hoan toan giong vdi quan diém
cta cac nha giao dich c6 phiéu vi dai khac dwgc dé cap dén trong cuén sach
nay. Mot lan nita, ching ta lai thdy nguyén tac quan trong nhat do la nguyén
tac cat giam thua 16 dé bao vé ngu6n von cia minh. C6 thé thdy nguyén tac
nay hoan toan ding dan khi thi tredng sut gia vao thang 3 nam 2000. Nhitng
ai khong tuan theo nguyén tac dwgc dé cap trong IBD va nguyén tac chinh

cta O’Neil c6 1€ da chiu nhitng thua 16 tham khdc trong nam do.

Nhu t6i da dé cap & phan tredc, qua trinh nghién citu lich st thi treong thyce
su hoat dong nhw thé nao trong vong gan nita thé ky da giup O’Neil 1ap nén
hé thong diac diém cua nhitng c6 phiéu hoat dong t6t nhat trwdc khi ching
tang gia manh. Nghién citu nay chi don thuan dva trén viéc xem xét thi
trrong thue s hoat dong nhw thé nao va 6ng chi dwa ra quyét dinh dya trén
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nhitng nguyén tac thanh cong va da dugc thoi gian kiém chitng thay vi chi
dva trén nhitng 10i khuyen tw bén ngoai.

Phuwong phap CAN SLIM dugc tao nén béi 60% phan tich thong tin co ban
va 40% phan tich chuyén mon. O’Neil tién hanh nghién cttu ky lwdng nhitng
thong tin co ban tim ra c6 phiéu t6t nhat dé dau tw va 6ng st dung nhitng
phan tich chuyén mon dé xac dinh thoi gian mua va ban t6t nhat cia moi loai

c6 phiéu.

Chién lugc giao dich cia O’Neil dya trén viéc nghién cttu nhitng c6 phiéu
hoat dong tot nhat tir nam 1953. Moi chit cai CAN SLIM la chit viét tat dac
diém chinh ctia nhitng c6 phiéu hoat dong t6t nhat treéc khi nhitng c6 phiéu

nay tang gia manh. Bay dac diém dé la:

“C” - THU NHAP HIEN TAI TiNH THEO QUy TRéN MOI CO PHAN
(Current Quarterly Earnings Per Share)

DPay la dac diém quan trong nhat. Phwong phap nay nhan manh viéc chi nén
chon nhitng c6 phiéu tot nhat. Do hoat dong c6 1ai cta cong ty la dong luc
thic day gia c6 phiéu tang nén O’Neil mong muon tién 1ai tang hang quy dat
mitc toi thiéu 25%. Trong 600 c6 phiéu hoat dong tot nhat ké tir nam 1953,
75% trong sO c6 phiéu nay c6 tién lai hang quy tang hon 70% truwéc khi gia
c6 phiéu nay tang 1én. 25% khac tang 90% tién 1ai trong quy tiép theo. Doanh
thu - cling la thong tin co ban vé cong ty - biéu thi nhu cau cia khach hang
do6i vGi san pham hodc dich vu ctia cong ty va nhitng c6 phiéu hang dau nay
thwong c6 doanh thu tiang hon 25%. Doanh thu va ty 1€ tién 1ai kiém dwgc

tang manh la mot tin hiéu rat quan trong va ty 1é tang cang nhanh thi cang tot.

Giong nhu nhiéu nha kinh doanh c6 phiéu truwdc day, thong qua cac cudc
nghién cttu, 6ng thay rang viéc cong ty thu duwgc nhiéu 1ai 1a mot trong nhitng
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yéu t0 quan trong dnh hwéng dén hoat dong cia c6 phiéu. 6ng kham pha ra ba
trén bon c6 phiéu hoat dong tot nhat c6 mirc tang 30% hodc hon 30% trong
cong thitc tinh ty 1€ tién 1di moi c6 phan EPS & giai doan ba nam truwdc khi gia
nhitng c6 phiéu nay nhay vot. Nhitng c6 phiéu c6 toc do phat trién tot la
nhitng c6 phiéu ctia cong ty c6 doanh thu va tién lai kiém duwgc trung binh
hang nam tang 20%. Ching thudong c6 ty 1€ P/E cao hon so v6i hau hét nhitng
c6 phiéu khac va c6 phiéu t6t nhat thwong c6 ROE (tién 1ai trén moi c6 phan)
16n hon 17%. Nhitng c6 phiéu hoat dong t6t nhat trong thap nién 1990 c6 ty
1é P/E la 31% trudc khi gia cta ching tang manh. Ty 1é P/E nay sé tang khi

gia tiép tuc tang.

Nhitng nha dau tu tan thanh viéc giam ty 1é P/E sé mat di nhitng co hoi kinh
doanh c6 phiéu t6t nhat do ho cho rang ty 1é nay qua cao khi ho ditng tredc
thoi diém thich hgp dé mua c6 phiéu. Tién 1ai va doanh thu tang la nhitng yéu
t0 khién c6 phiéu hoat dong tot nhat, giip ban thu dwgc 1gi nhuan nhiéu nhat.
Chung ta cling sé nhan thay thi trudng c6 phiéu luén cé chu ky lap di lap lai.
Lai kiém dwgc nhiéu va ky vong vé mdt khoan tién 1ai 16n trong twong lai la
mot trong nhitng 1y do giai thich tai sao cac chuyén gia dau tw vao mot so loai

c0 phiéu nhat dinh.
“A” -TIEN Lal HANG NAM TANG (Annual Earnings Increases)

Hay co gang tang so tién 1ai hang nam lén mitc t6i thiéu 25% trong vong ba
nam. To IBD danh gia EPS dva trén viéc két hgp ty 1€ tang tién 1ai trong hai
quy gan day nhat va ty 1é tang hang nam trong ba nam. Sau dé, ho so sanh
véi ty 1€ cta cac cong ty c6 phan khac. Ban nén dau tw vao nhitng c6 phiéu
duwgce xép hang & mic 80 (trén thang diém tir 1 dén 99) hoac t6t hon hét ban
nén loai bé nhitng c6 phiéu yéu hon. Nhitng c6 phiéu tot nhat cé thé gitip ban
tang tién 1ai thwong dirng & vi tri 90 dén 99.
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“N” - SAN PHAM MOI, C4CH THUC QUAN Ly MOI, MUC TANG GIa
MOI (New Products, New Management, New Price Highs)

San pham méi va dich vu méi gan lién véi hoat dong ctia mot ¢6 phiéu. Hay
mua mot co phiéu khi ¢6 phiéu nay dat mitc gid cao m@i. Ban nén mua khi
nhiéu nguwdi cho rang gia c¢6 phiéu cé vé nhuw qua cao va ban di sau khi gia c6
phiéu nay tang manh hon va cudi cung ciing hap dan véi moi nguwoi. Ban
cling nén quan sat c6 phiéu ctia nhitng cong ty c6 cach thitc quan ly méi hoac
khi cong ty vira gigi thiéu san pham/dich vu méi dé kich thich nhu cau khach
hang. Nhiéu cong ty phat hanh lan dau ra cong ching trong nhitng nam gan
day.

“S” - CUNG CAP Va NHU CAU (Supply and Demand)

Ban muon tim hiéu xem mot cong ty c6 bao nhiéu c6 phan va muon dau tw
v6i s6 lvgng nhiéu hon béi vi c6 phiéu dé dang tang 1én mot mitc gia mai.
Hanh dong nay cho thay thi treong dang cé nhu cau 16n déi véi cd phiéu dé.
Nhitng c¢6 phiéu c6 von c6 phan nho hon thwong dé dang tang gia va giam
gia, d6 la ly do tai sao ban can ap dung nguyén tac cat giam thua 16 chat ché.
Ban ciing nén tim kiém nhitng c6 phi€u phan tach[5] vi gia gidm nhung sau
do6 gia tri lai tang rat nhanh 1én mitc dinh diém. Viéc cong ty mua lai nhitng
cO phiéu nay la mdt tin hiéu t6t vi né cho thdy cong ty tin twdng vao tiém
nang phat trién cua c6 phiéu dé. Cac nha giao dich déu mong mudén mua
dwgc co phan vai ty 1€ di vay thap va thwong mua véi so lwgng nhiéu hon khi
c6 phiéu tang gia hay mua véi so lwgng it hon khi c6 phiéu gidam gia. Nhitng
c6 phiéu t6t nhat thwong co it hon 25 triéu c6 phan. Vi vay ban khong can
phai giao dich loai c6 phiéu c6 so lwong 16n c6 phan. Thuc té cho thay nhiéu
khi ban thu dugc 1gi nhuan nhiéu nhat tir nhitng loai c6 phiéu c6 s6 c6 phan it
hon mac du nhitng c6 phiéu hang trung ciing hoat dong kha t6t.
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“L” - NHUNG CO PHIEU HaNG PAU (Leader or Laggard)

Hay mua nhitng c6 phiéu hang dau ctia nhitng nhém nhitng c6 phiéu hang
dau. Mot so6 c6 phiéu hoat dong tot nhat cia O’Neil ma 6ng da mua sau do6

ban lai do la:

Syntex 1963

Pic-N-Save 1976 - 1983

Price Company 1982 - 1985
Franklin Resources 1985 - 1986
Genetech 1986 - 1987

Amgen 1990 - 1991

AOL 1998 - 1999

Charles Schwab 1998 - 1999
Sun Microsystems 1998 - 1999
Qualcomm 1999

Mot c6 phiéu hang dau la c6 phiéu t6t nhat trong nhém c6 phiéu dem lai
khodn tién 1ai, ROE va gia tot nhat. Xép hang c6 phiéu RS[6] la thuéc do
giup ta xac dinh c6 phiéu do6 c6 phai la ¢6 phiéu hang dau khéng. N6 do sy
bién dong vé gia cta co6 phiéu nay so vGi mirc gia thi truong chung trong
vong 52 tuan. Co phiéu t6t la co phiéu dat 87 diém (trén mitc thang diém twr 1
dén 99) trudc khi gia cta c6 phiéu nay tang manh. Nhitng c¢6 phiéu c6 mirc
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phat trién tot thwong hiéu chinh 1,5 dén 2,5 lan gia thi truong. Nhitng co
phiéu t6t nhat thwong giam gia rat it va thuwong la nhitng c6 phiéu hang dau
khi thi truong dang ¢ trang thai tdng gid md&i. Ban chi nén mua hai hodc ba ¢6
phiéu t6t nhat trong nhém nhitng c6 phiéu hang dau. biéu nay budc ban phai

lya chon mua nhitng c6 phiéu cé chat lvgng tot nhat.

Ciling giong nhu cac nha kinh doanh vi dai khac, O’Neil chitng minh dwoc
rang linh virc hoat dong va sy tang trwedng ctia mét sO nganh nghé nhat dinh
la nhan t6 gitip cho nhitng c6 phiéu nay hoat dong t6t nhat. Ban hay dam bao
rang minh sé dau tw vao nhom 20% c6 phiéu hang dau trén thi treong; hay
quan sat nhitng c6 phiéu manh nhét trong nhém khi gia cua chiing tang 1én
mirc mdi; va hay xem thi trwedng hién tai dang wa thich c6 phiéu c6 nhiéu c6

phan hay it c6 phan.

Cac cudc nghién ciu cho thdy 37% xu huwéng tang lén hay gidm di cua c6
phiéu c6 lién quan tryc tiép dén nhom nganh va 12% lién quan dén linh vure
hoat dong ctia c6 phiéu. Do d6, gan 50% xu huwéng gia cia co phiéu la do
nhom nganh nghé quyét dinh. Nhém nganh 1a khéai niém 16n hon so vdi
nganh nghé hoat dong.

Ban ciing nén tranh mua nhitng c6 phiéu thuoc nhém c6 phiéu chi c6 mot c6
phiéu hoat dong tot. Quan diém nay ciing hoan toan giong véi Livermore khi
Livermore quan sat thay nhitng c6 phiéu hang dau hoat dong t6t nhat thwong
cling c6 nhitng c6 phiéu hoat dong t6t nhw vay trong nhom ctia minh. Nhém
c6 phiéu hang dau thyc sy gom cé mot vai c6 phiéu c6 trién vong hoat dong
tot.

St dung so0 lwgng dé do nhu cau bdi vi do la chi s6 tét nhat dé xac dinh nhu
cau danh cho c6 phiéu do la gi. O’Neil chi ra rang giao dich cta cac cong ty

tai chinh c6 danh tiéng sé chiém 75% cac hoat dong dién ra trén thi trrong.
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IBD cho thay s6 lugng giao dich ctia méi ¢6 phiéu la khac nhau. N6 mo ta
mitc giao dich trung binh ctia mo6i mot ¢ phiéu trong vong 50 ngay qua va ty
1é s6 lwgng giao dich hang ngay thay doi, vi vay ban c6 thé thay so lwong
dang dugc giao dich ¢ thoi diém hién tai 1a bao nhiéu.

Mot vi du vé viéc nhitng c6 phiéu khac phan ng nhw thé nao khi nhém co
phiéu vé vang - nhom c6 phiéu hang dau da dat mirc dinh diém trong thang 2
nam 1973, ngay trudc khi thi truong sup d6 nam 1973 va nam 1974. Khi
quan sat dién bién cta cad nhom ta sé thdy dugc dién bién cua titng c6 phiéu
bdi vi vé mat lich st vang dugc coi la nganh khéng bi dnh hwéng bdi xu
huwéng dién ra trén thi trwong. Thi trwong chitng khoan giong nhuw mot tam
guwong khong 16 phan anh diéu kién co ban, kiém soat tinh hinh chinh tri t6t
hay kém va tam ly quoc gia. Hiéu dugc vai tro nay la viéc rat quan trong va
ban phai biét nhitng nhém c6 phiéu va nhitng c6 phi€éu hang dau hoat dong
nhu thé nao.

“I” - HOAT BDONG CUA CiC TO CHUC Tal CHINH Cé6 UY TiN

(Institutional Sponsorship)

Ban phai hoan toan chac chan rang it nhat mét trong hai t6 chitc tai chinh
hang dau (hoat dong tot nhat) nam giir c6 phan cta c6 phiéu ban dang quan
tdm va ngay cang cé nhiéu to chitc c6 uy tin nam gilt c6 phiéu nay trong
nhitng quy gan day. Béi vi giao dich ctia nhitng t6 chitc nay chiém 75% cac

giao dich dién ra trén thi truong do d6 hoat dong ctia ho la rat quan trong.
“M” - XU HUONG THI TRUONG (Market Direction)

>Madc du dugc liét ké cudi cung, nhwng xu hwéng thi treong la yéu té6 quan
trong nhat trong phwong phap CAN SLIM. D6 1a yéu t6 quan trong nhat bai

vi ban cé thé lam ding theo nhitng diém trén nhung ciing c6 thé ban quén
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mat diém cudi cung nay khi thi treong khong dién ra nhw ban dy doan va ban
sé khé c6 thé thu dugc 1ai tir nhitng lan giao dich nhw thé nay. Ban can phai
xac dinh thi treong dang & giai doan nao. Bdi vi 75% cac co phiéu thwong
dién bién theo xu huwéng thi treong chung nén ban can biét xu hwéng hién tai
cda thi truong. Ban c6 thé khong can dwa ra phan doan thi treong sé di dén
dau nhung ban phai hiéu chinh xac thi trong dang dién ra nhitng gi.

Nhu ban thdy, O’Neil dac biét chu trong dén viéc nghién cttu thi trrong. Viéc
lam nay rat quan trong. Thi tredng khong hé don gian. Cac phwong phap cua
ong déu duwgc duc két tir viéc nghién citu ky lwong thi treong thue sy hoat
dong nhw thé nao va day la tai liéu nghién cttu doc dao cho nhitng nha dau tw
ca nhan, gitp ho c6 thé nhanh chéng danh gia c6 phiéu nao hoat dong manh
hon nhitng c6 phiéu khac khi xét dén yéu t6 co ban va chuyén mon. D6 la ly
do tai sao ban can phai nghién cttu va doc cac to ban tin chitng khoan hang

ngay.

Co rat nhiéu yéu t6 giup O’Neil xac dinh hoat dong cta c6 phiéu do6 co tot

khong trong nhiéu thap ky qua. Trong dé c6 yéu to RS.

RS dugc dung dé so sanh gitra thi trvong chung va gitta ¢6 phiéu. Xép hang
hoat dong c6 phiéu cta IBD la viéc danh gia gia c6 phiéu mot nam trudc va
gia hién tai va tinh toan s thay doi gitta hai mic gia nay va so sanh véi co
phiéu khac. Thong qua so sanh nay, ban sé thay c6 phiéu nay hoat dong manh
hay yéu so v&i nhitng c6 phiéu khac, so véi thi treong chung. RS trung binh
ctia mot c6 phiéu tot nhat, tir nam 1953, la 87 trwdc khi c6 phiéu nay tang vot
gid. Xép hang nay dya trén thang diém 1 dén 99. O’Neil khuyén ban nén mua
co phiéu co6 ty 1é thap nhat 1a 80. Ban can phai hiéu va tim kiém co hoi dau tw
vao nhitng cd phiéu c6 budc tién mdi khi thi truong gidm gia va day thuong
la nhitng c6 phiéu hoat dong t6t hon so v&i nhitng c6 phiéu khac va thi
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treong.

Ty lé tich luj/phan b6 cho thdy nhitng nha dau tw cé uy tin dang trong giai
doan tich luy (mua) hodc dang trong giai doan phan b6 (ban) c6 phiéu. IBD
nghién citu hoat dong cta c6 phiéu do trong vong 13 tuan. Cac t6 chirc tai
chinh danh tiéng sé danh gid xem cdc nha dau tv 16n dang mua hay ban c6
phiéu do6. Lai m6t lan nita chiing ta thdy dugc tam quan trong cua viéc theo
do6i xu huwéng giao dich loai c6 phiéu c6 mitc tang triedng hang dau ctia nhitng

cong ty tai chinh c6 uy tin.

Nh¢o viéc nghién cttu cac biéu do, O’Neil da phat hién thdy khu vic gia 6n
dinh hodac mé6 hinh gia thwong lap di lap lai. Nhitng hinh thai ctia c6 phiéu
nay xuat hién trwdc khi ching c6 thé dem lai nguén lgi nhuan 16n va cac mé
hinh nay con lap di 1ap lai trén nhiéu thi truong khac nhau & nhitng thoi diém
khac nhau. M6 hinh gia sé thay doi do tac dong cua xu hwéng thi truong va
biéu do cta c6 phiéu sé minh hoa cung va cau cuda loai 6 phiéu d6. Ban phai
biét cach doc biéu d6 dé cé thé dwa ra quyét dinh ban hodac mua ding thoi
diém va biét khi nao xu huwéng thi treong thay do6i. O’Neil ludon ghi nhd
nhitng théng tin quan trong trong biéu d6, 6ng coi so lwgng va gia co ban la
nhitng nhan t6 quan trong. Giéng nhuw nhitng nha giao dich vi dai tredc ong,
O’Neil coi so lwgng va gia ca ctia mot ¢o phiéu la yéu to tac dong quan trong
nhat doi vGi cung va cau c6 phiéu do. Tat ca nhitng thong tin vé c6 phiéu déu
c6 trong biéu do nhung nha giao dich khong dwoc boi réi va phai luén quan

sat gia va so lwgng c6 phiéu dang duoc giao dich.

O’Neil nghién cttu nhitng biéu d6 c6 phiéu lap di lap lai nhiéu lan qua nhiéu
thoi ky va cling giong nhw Livermore da tirng phat biéu trudc kia, mo hinh co
phiéu thuong lap di lap lai. M6 hinh pho bién nhat ma O’Neil da phat hién ra
dugc goi la mo hinh Cup-with-Handle (Chiéc chén vdi tay cam) (xem hinh 5-


https://sinvest.vn

1). M6 hinh nay giong nhw béng ctia tach ca phé dwgc nhin tir canh bén. Ta
c6 thé thay tir mo hinh nay phia trai c6 do doc, phia phai tang lén, tay cam va
sau d6 mot mic gia quan trong do la thoi gian 1y twdng dé mua c6 phiéu vi n6
vuot qua dugc mitc gid cao nhat ctia tay cam va co phiéu d6 dwoc giao dich
v&i so lvgng ngay cang tang.

Co phiéu tot nhat thuwong cé xu huéng tang it nhat 30% gia trwdc khi no tuan
theo dién bién trong m6 hinhCup-with-handle. Thoi gian t6i thiéu cho c6
phiéu hinh thanh theo mo6 hinh nay la tir 7 dén 8 tuan, mac du mot s6 c6 phiéu
c6 thé mat tdi 15 tuan. Hau hét c6 phiéu giam gia tr 20% dén 30% so vdi
mitc gia dinh diém (diém 1 trong Hinh 5-1) xudng t&i mitc thap (diém 2). Tay
cam (diém 3 va 4) thwong ngan va kéo dai tiv 1 dén 7 hodc 8 tudn va can giam
sO lwgng giao dich xudng thdp hon mitc trung binh. Diéu nay sé gitp loai bo
nhitng c6 phiéu yéu. C6 phiéu & giai doan tay cam khéng nén giam xudng
nhiéu hon 10% dén 15% khi thi truong tang gia.

Hinh 8-1. M kinh Cup-with-handle. Nguon:

http://www.investors.com (Trung tam Hoc tdp IBD)

Piém quan trong (diém 5) la diém ma tai d6é c6 phiéu it hoat dong nhat. Hién
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tai, n6 dang dat mic 10 16n hon so v6i dinh ctia giai doan tay cam. Pay la
mirc cao mGi cia giai doan gia trong khu vie tay cam nhwng thwong thi thap
hon so v@i mitc cao cii cta c6 phiéu. Piém quan trong nay tré thanh diém it
rai ro nhat. Sau khi nhitng nha giao dich c6 phiéu ngan han da nging giao
dich, c6 phiéu c6 kha nang dat mirc gia cao mdi. S6 lwgng c6 phiéu giao dich
c6 thé tang 1én dang ké (50% hodc 16n hon so véi mitc trung binh) khi c6
phiéu vugt qua duge diém nay. Diéu nay khang dinh nhu cau vé c6 phiéu nay
rat 16n va chitng t6 rang cac nha dau tu 16n hon dang quan tam dén c6 phiéu

nay.

Hinh 5-1 la biéu do6 ctia c6 phiéu U.S Surgical. Khi c6 phiéu nay da vuot qua
duwgce diém quan trong vao thang tw nam 1990 véi mitc gia 60 do la mot co
phan, c6 phiéu nay tang gia an twong, tang 767% trong vong 22 thang tiép
theo. Nhitng thong tin co ban vé c6 phiéu ctia cong ty nay ludn thu hat dugc
su quan tam nhiéu nhat vao thoi diém nay nhitng c6 phiéu y té hang dau khac
va nhém nhitng c6 phiéu nganh y té dang dan dau tang truwdng trén thi treong.

Mua c6 phiéu khi gia dang & mic cao mdi la viéc lam duong nhw khong
thudn lgi, nhwng do6 lai chinh la chia khoéa gitp ban thu dwgc nguoén lgi nhuan
cue ky to 16n trong twong lai. Mot lan nita ching ta thay chién lwgc mua c6
phiéu khi gia c6 phiéu nay gan mitc dinh diém - d6i 1ap vdi chién lwgc mua
co phiéu véi gia thap nhat va mong muén mua dugc véi gia hoi - da dugce cac
nha giao dich c6 phiéu &p dung nhw thé nao. Chién lwgc nay da dugc ap dung
hon 100 nam qua va trai qua thoi gian day van dwoc coi la chién lwoc gitp
ban x4c dinh diung thoi diém mua c6 phiéu dé c6 thé thu dwoc nguon lgi
nhuan to 16n, nhung doi véi nhitng nha dau tw cé von hiéu biét han ché day
khong phai la chién lwgc ding gitip ho mua c6 phiéu.

O’Neil da chitng minh nguyén tac nay hoan toan ding dan khi 6ng nghién
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cttu phan tich hon 100 c6 phiéu Dreysfus Fund da mua ti cudi thap nién
1950. Tat ca nhitng c6 phiéu nay déu dugc mua khi moéi c¢6 phiéu dat dwgc
mirc gia cao m@i. Nguyén tac chinh ¢ day la hay tap trung vao nhitng co
phiéu hang dau tao ra nhitng mitc gia cao mdi. St dung khau hiéu “mua cao
va bdn véi gid cao hon”. Nhitng c6 phiéu ré tién thwong c6 ly do vi sao n6 lai
ré tién va thuong thi nhitng c6 phiéu nay khong bao gio cé thé tré vé mic gia
cao treac day.
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Hinh 522, 18 hinh Double BEottowm Base

Nguon: www.investors.com (Trung tdim Hoc tap IBD)

M6t mo hinh biéu do pho bién tiép theo 1a m6 hinh Double Bottom (xem
Hinh 5-2). M6 hinh nay giong nhu chi¥ “W”. Mo hinh nay c6 dac diém gia co
phiéu sé giam (diém 1 va 2), sau d6 c6 xu hwdng tang 1én nhw mirc ban dau
(diém 2 va 3) va sau d6 gidm xudng manh hon (diém 3 va 4) truwdc khi co
phiéu quay tré lai mc gia cao lic trede (diém 4 va 5). Phia bén phai cua chir
W giam nhe hon mot chit so véi phia bén trai, bai vi n6 kich nhitng c6 phiéu

yéu con lai tang gid. Piém quan trong trong mé hinh nay nam & vi tri bén
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phaéi phia trén “W”, vi tri ma gia c6 phiéu tang l1én sau lan thit hai gia giam
xuong (diém 6 va 7). Diém quan trong nay nén vugt qua it nhat. 10 so vdi
diém cao nhat ¢ tay cam hodc diém cao nhat & khu vuc gitta ctia chue “W”

khi tay cam khong xuét hién.

Hinh 5-2 minh hga c6 phiéu America Power Conversion. Sau khi vugt qua
dugc diém quan trong va dat mitrc 22 d6 la mot c6 phan, cé phiéu nay da tang
800% trong vong 22 thang. Pay ciing la c6 phiéu hang dau trén thi trvong
tredc khi gia co phiéu tang.

M6 hinh tiép theo 1a mo hinh Flat Base (hinh 5-3). M6 hinh nay thuwong xuat
hién vao giai doan hai sau m6 hinh Cup-with-handle khi c6 phiéu nay dién
bién khong manh (diém 1 va 2) va c6 xu huéng chénh tir 8 dén 12% so véi
dién bién thi trwong. Giai doan nay thuong kéo dai it nhat 5 hodc 6 tuan.
Trong giai doan nay it dién ra giao dich mua hodc ban. Biém quan trong méi
(diém 3) dugc xac dinh, day ciling 1a diém ban mong mudn c6 phiéu vugt qua
va c0 phiéu nay dugc giao dich v6i so lwgng nhiéu hon. Hay chac chan rang
ban khong sé khéng giao dich c6 phiéu néu né vira tang 5% so vGi diém quan
trong bdi vi co phiéu nay c6 thé tam thoi gidam xuéng va roi xudng diém thap
hon diém quan trong va phai chd y ap dung nguyén tac cat giam thua 16 trong
nhitng treong hgp nhu thé nay. Xin hay xem nhitng 4n pham cta O’Neil dé
biét thém chi tiét va trong nhitng an phadm nay cé minh hga nhiéu biéu do caa

cac co phiéu quan trong.


https://sinvest.vn

[Aem

Hinh 5-3, M3 hinh Flat Base

Nguon: www.investors.com (Trung tam Hoc tap IBD)

Hinh 5-3 miéu ta c6 phiéu Amgen. Pay la c6 phiéu hang dau trong linh vuc y
té tai thoi diém do6 va co két qua hoat dong noi bat trwdc khi gia tang lén
manh. Co phiéu nay trong giai doan tir thang 4 nam 1999 dén dau nam 1992
da tang an tuong la 640%.

Khi quan sat mo hinh biéu do6 ctia c6 phiéu, hay tranh nhitng mo hinh cé day
rong va khong khit vi day la nhitng c6 phiéu cé xu huwéng that bai. Hay
nghién cttu nhitng m6 hinh c6 day khit hon va mé hinh c6 gia dugc kiém soét
tot hon. Piéu nay sé giip ban han ché t6i da rdi ro. Ban cang nghién cttu
nhiéu biéu do va mo hinh c6 phiéu, ban cang thidy minh cé kha nang hiéu vé
c6 phiéu do6 tot hon. Va ciling hay tranh nhitng biéu do co6 giai doan thi tw
dang tang gia bdi vi c6 phiéu cia biéu do nay c6 xu huwéng that bai. Ching c6

xu huwéng giam gia gan 80%. Vao khoang thdi gian c6 phiéu tang gia & giai

.l"::"'.
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doan thit tw, hau hét moi nguoi déu biét dén thong tin nay va do dé co phiéu

nay hau nhw sé khong c6 sitc mua trong twong lai.
Co phiéu c6 dién bién tot 1a c6 phiéu c6 nhitng dac diém sau:

 Co nhiéu tuan gia tang manh va so luvgng giao dich nhiéu hon so vdi nhitng

tuan gia giam nhwng so lwgng giao dich van tang
« C6 mot sb tuan gia khong thay doi hodc thay doi it

« Tang s6 lwgng giao dich c6 phiéu va tang gia mot hodc hai lan hang tuan
trong 12 thang.

O’Neil nhan thdy 40% cac loai c6 phiéu vugt qua diém quan trong sé giam
gia va quay tr@ lai diém quan trong d6. Mot s6 c6 phiéu thong thuong co thé
giam gia sau khi diém quan trong c6 thé ton tai trong hai hoac ba ngay véi so
lwgng c6 phiéu giao dich tang. Hay kién nhan va dgi xem diéu gi dang xay ra,
bdi vi do chi la m6t phan ng binh thwdong. Twong tw nhw vay, néu trong 50
ngay giao dich, mét c6 phiéu chi di chuyén so véi duwong trung binh trong hai
hodc ba ngay thi trong nhiéu trueong hgp day duwgc coi la mot hién twgng binh
thuong.

Khi ban phan tich gia va so lwgng co phiéu, ban phai hiéu dwgc nhitng co
phiéu nay hoat dong nhw thé nao. Biéu d6 mo ta ban chat con ngudi, tam ly
cac nha dau tu va cac hoat dong co phiéu trong qua khit. Tat ca nhitng diéu
nay déu khong thay doi khi ap dung trén thwong truong va né sé con tiép tuc
lap di lap lai trén thi trudng twong lai va trén thi treong co phiéu. D6 la ly do
gidi thich tai sao viéc hoc tap, phan tich va nghién cttu thi treong dé hiéu biéu
do co phiéu lai quan trong dén thé. Khi ban da hiéu dugc dién bién c6 phiéu

trén biéu do, ban c6 thé tang két qua kinh doanh ctia minh 1én dang ké.
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Khi thi trwedng cé xu hwéng giam stit, n6 sé tao diéu kién cho nhitng co phiéu
hang dau noi 1én. Vi thé dirng bao gio nan chi khi thi treong khong dién ra
ding dy doan ctia minh hay nghién cttu va phan tich thém thi treong dau co
gia ha.

Cling giong nhw nhitng nha giao dich c6 phiéu khac, mét trong nhitng nguyén
tac giao dich quan trong ctia O’Neil dé la dudi kip xu hwéng chung cua thi
treong. Dé co6 thé dudi kip thi trwong chung, diéu quan trong la ban phai hiéu
diéu gi dang dién ra trén thi treong va mong mudn c6 phiéu dat mic gia dinh
diém sau khi da tang gia dugc mot khodng thoi gian. Bai vi hau hét c6 phiéu
tudn theo quy luat cta thi trwong chung, trong vong tiv hai dén bon tuan,
lwgng co phiéu trung binh duwgc ban ra trén thi trweong tang manh trong bon
hodc nam ngay co6 thé 1a tin hiéu cho thay thi trudng chung dang ¢ mirc dinh
diém. Do 1a thoi diém ban nén ngirng mua va bat dau tim kiém co hoi ban
nhitng c6 phiéu do. Khi thi truong dat mitc dinh diém, n6 luon ludn dua ra tin

hiéu va nhitng nha dau tuw lanh lgi va sac xdo sé nhan ra dugc diéu do.

Lich st cho thay thi trudng dua ra rat nhiéu tin hiéu ban va tin hiéu thong bao
thi trwong da @ mic dinh diém tredc khi mot bién c6 16n xdy ra. Chinh hy
vong da khién cac nha dau tuw khong phat hién hodc c6 10 di nhitng tin hiéu
nay va do vay ho da bi thua 16. Thoi diém t6t nhat dé ban c6 phiéu la khi co6
phiéu nay van dang tiép tuc tang gia, khi chuing tiép tuc hap dan cac nha dau
tw. Mot tin hiéu ban tuyét voi nita la khi ban cdm thdy minh dang rat vui
suwong.

Sau mot thoi gian giam gi4, thi trudng hoi phuc va quay trd lai lic ban dau.
DPay chinh la thoi diém thuan lgi dé Baruch dwa ra quyét dinh hanh dong trén
thi treong. Mot nha giao dich giéi can phai quan sat khi thi truong sut gia
xuong mirc thap nhat va khang dinh liéu thi truong da thuc sy vugt qua khoi
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giai doan nay hay chwa. Sé xuat hién diém thap nhat cta thi treong sau khi co
si diéu chinh ti* nhitng c6 phiéu gia ha, lic nay thi truong khéng ha xuéng
thap hon dwoc nita ma cac c6 phiéu quan trong dong loat tang gia so vdi ngay
hém trudc. Sau khi gia tdng 1én trong nhitng ngay dau va trong vong bon
hodc bay ngay thi treong so6i dong trd lai, ban can kiém tra lai xem c6 duiing
gia thue s tang 1én khong. 20% trueong hgp thi trvong soi dong ban dau la
khong ding. Nhitng c6 phiéu hang dau t6t nhat thuwong xuat hién trong 10 dén
15 tuan dau cua thj treong tang gia mdi nay. Khong cé gi c6 thé thay cho
thanh cong va mot trong nhitng nhan t6 hang dau trong giao dich c6 phiéu dé

la phai hiéu dién bién hang ngay cta thi truong.

Chién lwgc mua véi s6 lwgng ngay cang nhiéu khi gia c¢6 phiéu ngay cang
tang ma nhitng nha giao dich khac da st dung ciling la nguyén tac giao dich
quan trong cia O’Neil. 6ng sé mua s lwgng c6 phiéu nhiéu hon so vdi ban
dau néu c6 phiéu nay dién ra dung nhw xu huéng 6ng dy doan. Néu c6 phiéu
nay tang tir 2,5% dén 3% so véi gid mua ban dau thi 6ng sé mua thém. ong
khuyén ban nén ap dung phwong phap nay va cting nho viéc ap dung phuong
phap nay ma 6ng da thu dwgc nhiéu tién 1ai trong sy nghiép kinh doanh cua
minh. Vi du, néu ban muén dau tw 20.000 d6 la vao mot c6 phiéu, ban nén
mua mot nira so tién tic la dung 10.000 d6 la dé mua lic dau. Néu co phiéu
tang 2,5 hodc 3% thi lan giao dich tiép theo anh nén dau tw 6.500 do la va néu
né tiép tuc tang gia, ban nén dau tw 3.500 do la con lai mua ti€p. Nguyén tac
mua vGi s6 lvgng ngay cang nhiéu khi gia c6 phiéu tang va phan bd so tién
cho nhitng lan giao dich la mot chién lwgc don bay khén ngoan ma rat nhiéu
nha giao dich khac da thuc hién va thu duge nguon lgi nhuan dang ke.

O’Neil tin rang t6t nhat nén tinh toan ky lwong so tién ban dinh dau tw va so
cO phan ban dinh mua. Néu ban dang nam git* mot c6 phiéu thanh cong va

dang kiém duogc s6 tién 1ai 16n tir c6 phiéu nay thi ban nén mua thém béi vi
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co phiéu dé da tang gia trong vong 50 ngay va gia du c6 phiéu nay khong vi
pham bat ky nguyén tac ban nao khac. Piéu quan trong la ban khong dwoc
bién khoan tién 13i thanh khodn thua 16. 6ng da kiém duwgc khoan tién dang ké
khi mua c6 phiéu Pic-N-Save khi gia c6 phiéu nay tiép tuc tang. 6ng mua co
phiéu nay 285 lan trong vong 7,5 nam. Nhitng lan dau mua c6 phiéu nay da

gitup ong tang 20 lan so tién 1ai cta minh.
Nguyén tac mua c6 phiéu caa O'Neil c6 thé dugc tom tat dwdi day:

» Tap trung giao dich nhitng c6 phiéu dugc niém yét c6 gia thap nhat 20 do la
mot co phan hodc nhitng c6 phiéu hang dau & thi tredng chwa niém yét gia

trén Nasdaq c6 gia 15 do la va dugc sy ung ho cta cac to chite tai chinh.

« EPS nén tang trong vong ba nam va tién 1di kiém dwgc hién tai hang quy

nén tang toi thiéu 20%.

* Giao dich nhitng c6 phiéu cé gia tang t6i m6t mirc méi trong mét mo6 hinh

hop 1y va thém vao dé s6 lwong c6 phiéu giao dich hang ngay phai tang 50%.

ong khong mua c6 phiéu giao dich dwéi 15 do la mot c6 phan bai vi 6ng tin
rang nhitng c6 phiéu ré tién c6 ly do dé ré tién. Nghién citu 6ng tién hanh
tredc nam 1953 cho thdy mic gia trung binh, tredc khi nhitng c6 phiéu hang
dau bat dau tang gia, thuong la 28 do6 la mot c6 phan. Hau hét cac nha dau tw
thich nhitng c6 phiéu c6 gia ré. Nhung O'Neil lai khong nhw vay.

ong ciing khong khuyén khich viéc mua nhitng c6 phiéu cta céng ty mdi
dwgc niém yét trén thi treong lan dau tién béi vi nhitng c6 phiéu nay van
chwa c6 m6 hinh giao dich va xu hwéng cu thé. Thoi diém t6t nhat dé mua
mot c6 phiéu méi va c6 hoat dong manh doé 1a khi nhitng c6 phiéu nay da xac
dinh xu huwéng, thwong la sau hai hodc ba thang sau khi dwgc niém yét.
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Thong qua viéc nghién ciu, 6ng kham pha thay hau hét nhitng c6 phiéu hoat
dong tot nhat la nhitng c6 phiéu duwgc dwa ra cong ching tdm nam truéc.

Dé tong két nghién citu ctia minh, 6ng duwa ra ba yéu td chinh dan dén thanh

cong nhu sau:

* Phdi c6 mot hé théng cac nguyén tac mua va nhitng nguyén tac nay sé gitp
ban chi mua c6 phiéu cua nhitng cong ty tot nhat va c6 hoat dong tot. Hay sw
dung biéu d6 dé xac dinh ding thoi diém mua nhitng c6 phiéu hang dau tiém

ndng nay.

* Phai c6 mot hé thong cac nguyén tac ban. Hay cat giam thua 16 xuéng mic
7% hodc 8% so v6i chi phi ctia ban. Hoc cach kiém duwgc khoan 1gi nhuan

xitng dang dva trén nhitng nguyén tac ban ctia minh.

» Hoc cach hiéu thi truong chung va gidi ma thi truong hién tai dang & giai
doan nao va c6 gang khong phan doan dién bién tiép theo cua thi truong. Hay

nghién citu thi truong hang ngay.

Va day la ba nguyén tac chung cta ong:

* Chién lwgc cu thé cho viéc lwa chon ¢6 phiéu dé dau tw

* Nghiém khac kiém soat rui ro

* Nghiém chinh chap hanh, tranh khong dwgc xao nhang hai nguyén tac trén

Khi dé cap viéc ban tredc mua sau, ong cho rang day la viéc lam rat kho dé
thanh cong va chi nhitng nha giao dich c6 kinh nghiém nhat mdi nén ap dung
phuwong phap nay. Néu ban thyc sy muén, ban chi nén ap dung déi vdi nhitng

phién giao dich ngan han trén thi trudng cé hién twgng dau co gia ha va nén
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han ché thua 16 va dirng ban trieéc mua sau nhitng c6 phiéu c6 von thap hoac
nhitng c6 phiéu ban cho rang gia ctia n6 qua cao. Hai biéu do tot nhat cho
giao dich c6 phiéu theo kiéu nay do la khi c6 phiéu tang gia dang ké va tang

gia & giai doan hai hodc ba ctia mé hinh c6 phiéu.

Lu6n luén c6 nhitng nha dau tw it thanh c6ng dé la mot sé hoc gid, mot so
nguoi ty cho minh céi gi cling biét - nhitng ngwdi luén khang dinh rang biéu
do khong c6 tac dung. Ho noi rang ban khong thé sap dat thoi gian cho thi
treong; CAN SLIM khong c6 tac dung; cat gidam thua 16 la mot 161 khuyén
toi; tinh gia c6 phiéu thap xuéng la mdt y kién hay... hay mua thap, giao dich
cac loai c6 phiéu da dang khac nhau, hdy la m6t nha dau tw mua va - nam git
co phiéu; lgi tie, gia tri cia mot o phiéu va PE thap la nhitng thi rat quan

trong.

40 nam kinh nghiém giao dich trén thi treong da giip O'Neil phat hién thay
thong minh, khon ngoan thong thuwdng cé thé vira la sai lam va doi khi cue ky
nguy hiém. Phuwong phdp CAN SLIM da gitip nhiéu ngudi trd thanh triéu
phi. Néu ban tham gia mdt trong nhitng Hoi thdo Pau tw Tién tién cta 6ng,
ban sé gap rat nhiéu nguwdi tan thanh quan diém dau tw 1au dai trong bat ky

giai doan nao cua thi trudng va so6 nguwdi nay sé tang 50% lén dén hon 100%.

Hiép hoi cac nha dau tv riéng 1é Hoa Ky hang thang tién hanh nghién cttu doc
1ap, c6 thoi han hon 50 phwong phap dau tw ndi tiéng nhat tir nam 1998. Hiép
héi nay cho biét: “C6 phiéu dugc giao dich theo phwong phap tiép can CAN
SLIM ctia O'Neil 1a c6 phiéu dai han hang dau trong nhom nhitng c6 phiéu
tang trwedng manh, c6 phiéu nay da tao ra khoan lgi nhuan tang 503% trong
vong hon 5,5 nam ma khong mét lan nao xudng gia”. Két qua nghién citu
khach quan va c6 gia tri nay dugc dang tren Tap chi AAII vao thang 8 nam
2003.
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William O'Neil danh sy nghiép ctia minh cho viéc nghién cttu ky luwong thi
trrong c6 phiéu. Sy cham chi cia 6ng da dugc dén dap xing dang khi thanh
cong da giap ong tré thanh nguwdi noi tiéng va dugc kinh trong trong gidi
kinh doanh chitng khoan cling nhw mang lai sy giau c6 cho 6ng. Rat nhiéu
nha dau tw ca nhan, trong d6 c6 t6i, mudn bay té 10i cam on sau sac tdi
O'Neil vi tat ca nhitng thong tin dwa trén thyc t€ ma ong da cung cdp cho
nhitng nha giao dich va dau tu c6 phiéu riéng 1é. Nhitng két qua kinh doanh
cua Livermore, Baruch, Loeb va Darvas c6 thé sé t6t hon nita néu ho ti€p can
nhitng nghién citu, co s@ dir liéu c6 phiéu doc quyén cia O'Neil va nhitng

cong cu khac nhv to IBD va trang web: www.investors.com

Hinh 5-4 dén Hinh 5-7 la biéu d6 mo6 ta sy hoat dong ctia nhitng c6 phiéu t6t
nhat trong thap nién 1990. Moi ngudi cé thé nhanh chéng nhin thay gia va s6
lvgng cta nhitng ¢6 phiéu nay. Biéu do nay khong chi ra chinh xac nhitng
diém ma O'Neil da mua hodc ban nhitng c6 phiéu nay. Tuy nhién ban c6 thé
thdy nam 1998 va nam 1999, nhitng c6 phiéu nay da thu vé khoan lgi nhuan
to 16n cung vai viéc so lwgng co phiéu giao dich tang l1én. Thi tredng chung
cling dang tang gia va day la nhitng c6 phiéu hang dau tai thoi diém dé. Biéu
do6 cling minh hoa rd nét cac c6 phiéu hang dau da day gia 1én nhuw thé nao khi
thi truong chung tang gia. Biéu d6 mo ta co6 phiéu tdi quy dau cia nam 2003.
Biéu do cting cho thay vi khong c6 chién lwgce cat giam thua 16 hay khong c6
nguyén tac kiém 1gi nhuan nén néu nha dau tw tiép tuc nam gilt co6 phiéu thi
soO tién 1ai 16n thu vé cudi thap nién 1990 sé hoan toan bi mat di béi vi ho da
khong nhan ra nhitng tin hiéu cta thi treong cho biét da dén lic ban nhitng c6
phiéu d6. O'Neil da ban hét s6 c6 phiéu nay khi nhitng c6 phiéu nay gan dat
dén mic gia dinh diém va do vay 6ng da gilt duwgc nguon lgi nhuan to 16n
trong khi nhitng nha dau tw tiép tuc nam giit c6 phiéu khong thé tin rang ho

da mat di khoan lgi nhuan trén gidy to nay va bi thua 16 nang né.


https://sinvest.vn

Bidu dd of phidu America Online
tir ndm 1998 dén nim 2003

Hinl: 54, Cé plise America Chuliree

Neguom: www bigchariz.com

Bidu dd cd phidu Sun Microsyslems
tir ndm 1995 dén nim 2003

e R IR, R AT R
Himk 3-6. Co phisiy Sun Microsystems

Ngnom: www. gcharts.com

Biéu dé ¢d phidu Qualcomm
tir miem 1998 dén ndm 2003

ﬂi sisssiEs

Hink 3-3. Co'phngic Qualcorn

Ngudn: worw bigcharts.com

R A& oX nhidn Mualenmm

Bidu do ¢d phiéu Charles Schwab
tir ndm 1998 dén nam 2003

J

EodEaEmasn

-

Himi 5.7, Co phesic Charles Schanab & Co
Neudn: www. bigcharts com

Q Sinvest.vn


https://sinvest.vn

6. Cac chién lwgc cia nhitng nha giao dich c6 phiéu

thanh cong nhat

Sau khi xem xét h6é so va chién lwgc cia nam nha giao dich c6 phiéu vi dai
nhat trén thi trerong chitng khoan tir dau nhitng nam 1890 dén thoi diém hién
tai, ching ta c6 thé nhan thdy mot diéu thu vi do6 1a ho déu ap dung nhitng
chién lwgc va nguyén tac kinh doanh kha giéng nhau. Mot s6 chwong trong
cubn sach nay da dé cap dén viéc cac nha giao dich thuwong tham khéao chién
lwgc va nguyén tac cta nhitng nguwoi di trwde. Vi du, William J. O'Neil da
nghién ciu cac chién lwge ctia Gerald M. Loeb va 6ng nghién cttu rat ky
chién lwgc cia Jesse Livermore. Trong cac cudc phéng van, 6ng da nhac dén
tén ho va ong tham khdo rat nhiéu &n pham ho viét vé thi treong c6 phiéu va

giao dich c6 phiéu.

Trong cudc phong van vai tap chi Time, Darvas da noi rang hai tuan mot lan
ong lai doc cuon sach kinh dién ctia Loeb Cudc chién dé ton tai trong dau tu
co phiéu (The Battle for Investment Survival) dé luén luén nhac minh tuén
theo nhitng nguyén tac nay. Doi vGi ong, day la nguon tw liéu v6 cung quy
gia giup ong tap trung tam tri vao céng viéc giao dich. Cac nha giao dich déu
hoat dong trong mot boi canh thi trwong khac nhau du rang dién bién thi
treong trong mot s6 nam lai giong nhau. Livermore va Baruch la nhitng
trrong hgp ngoai 1€, ca hai 6ng déu hoat dong rat tich cuc tai cung mot thoi

diém trong sw nghiép kinh doanh ctia minh.

Chuing ta déu thay ho did mac sai lam ngay tir khi méi giao dich va thua 16
nhv thé nao, diéu nay chitng t6 ho cling chi la nhitng con ngudi hét sitc binh
thwong. Va chiung ta cling nhan thady khong nhat thiét phai cé so6 von 16n khi
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bat dau sy nghiép kinh doanh va dé tang s6 von nay lén thanh khoan tién
kéch xu. Livermore bat dau kinh doanh v&i vén ven chi mot vai do la (dé la

vao nam 1892) va O'Neil ciing chi c6 500 do la lam von kinh doanh ban dau.

Thua 16 trong nhitng nam dau kinh doanh da gitip ho nhan thay tai sao phai
nghién cttu dién bién cua nhitng c6 phiéu khién ho bi thua 16. Ho da chitng
minh dugc rang véi sw quyét tam va thai do ding dan, c6 kha nang hoc hoi twr
nhitng sai lam va tao dung nhitng nguyén tac cho riéng minh thi moi ngwoi
déu co thé kiém duwgc so tién dang mo wdc khi bat dau tham gia vao thé gidi
giao dich co6 phiéu. Cac nha giao dich c6 phiéu da chitng minh dwgc rang
giao dich c6 phiéu khong phéi 1a cong viéc dé dang va quan niém cua rat
nhiéu ngwdi cho rang c6 thé lam giau nhanh chéng ma khong can co6 gang la

hoan toan sai lam.

Ching ta sé nghién cttu viéc cac nha giao dich da 4p dung nhitng chién lwoc
giao dich chung nhw thé nao khi ho md&i bat dau cong viéc kinh doanh trén thi
treong co phiéu trong nd lyc tim kiém con dwong dan tdi thanh cong. Tat ca
cac nha giao dich vi dai nay trong rat nhiéu nam da ap dung nhitng nguyén

tac va ky luat giao dich giong nhau.
Cac ky nang chung

K¥ nang quan trong can thiét s6 mot ma tit cd cac nha giao dich déu biét d6
la tinh than lam viéc kién cuwong. Ching ta déu thay rang no lyc phi thuong
trong cong viéc va c6 gang hét sitc minh dé dat duwgc thanh cong la nhitng
yéu td quan trong dan dén thanh cong cua titng nguwdi. Ching ta khong nén
ngac nhién vi rat nhiéu ngwoi da ti'ng néi rang dé trd thanh nguwdi thanh cong
ddc biét la dat t6i dinh cao cta sy thanh cong thi ban can phai lam viéc rat
cham chi. Cong viéc giao dich c6 phiéu ciing khong c6 gi khac biét so véi
nhitng cong viéc khac. Phan thuwdng xitng dang sé gianh cho nhitng ai biét c6
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gang no lyc dé gianh dwgc phan thwdng nay.

Tat ca cac nha giao dich, trir Darvas, két luan rang do giao dich c6 phiéu yéu
cau phai ludn luén c6 gang no lyc khong ngirng nén moi ngwoi phai danh
toan bo thdi gian vao cong viéc nay. Nhu t6i da dé cdp & trén, Darvas la
nguwoi duy nhat khong danh toan bd thoi gian cia minh vao thi trudng chitng
khoan ciing nhv giao dich c¢6 phiéu. Nhung vGi quyét tam dat dugc thanh
cong trén thi treong chitng khoan, ong da tap trung hau hét thoi gian cua
minh cho cong viéc nay. Trén thyc té€ 6ng danh tam tiéng moi ngay dé nghién
cttu thi treong. Pay cling dwgce coi la khodng thoi gian day du cho viéc
nghién ctu thi treong.

Tat cad ho déu nhan thdy muén kiém duwgc nhiéu 1gi nhuan, ho phai lam viéc
cham chi va thanh cong trén thi truong chitng khoan khong thé dén mot s6m
mot chiéu dugc. Yéu t6 thoi gian da chitng minh dugc rang cling giong nhw
hau hét nhitng n6 lwc dem lai két qua, thanh cong bat ngd khong thudng
xuyén xudt hién trén thi trudng c6 phiéu. Néu diéu nay trd thanh hién thyc thi
no cling sé khong kéo dai 1du néu nha giao dich khong tap trung chd y, khong
no lue kinh doanh va khong ap dung nhitng nguyén tac giao dich hgp ly.

Quan sat va nghién cttu thi treong la nhitng yéu cau bat budc. Moi nha giao
dich nén nghién cttu thi treong va tim hiéu thi trwedong hoat dong nhw thé nao

va lam cach nao ho c6 thé tan dung nhitng co hoi trén thi truong.

Tat ca cac nha giao dich nay déu biét rang kinh nghiém déng vai tro rat quan
trong. Ho hoc héi tir chinh nhitng sai 1am ctia minh rit ra nhitng bai hoc dé di
toi thanh cong con dwong sy nghiép. Moi nguoi phai ghi nhé nhitng kinh
nghiém minh da tich luy dugc khi d6i mdt véi khé khan dé khi gap nhitng
tinh hudng twong tu trong twong lai thi ho c6 thé nhé lai tranh mac lai nhitng

16i nay. Diéu nay ddc biét ding trén thi truong c6 phiéu bdi vi mo hinh co
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phiéu va xu hwéng thi truong thwong lap di lap lai tr nam nay sang nam khac
va ti chu ky nay sang chu ky khac.

Tat cd nhitng nha giao dich duwgc dé cap trong cudn sach nay déu cd gang
chién dau vai ké thu chung ctia moi nguwdi khi tham gia trén thi tredng co
phiéu - khéng kiém soat dwgc cdm xuc. Mot k§ nang bat budc doéi véi mot
nha giao dich c6 phiéu dé la phéi cé kha nang kiém soat cam xic. Pé lam
duwgce diéu nay, tat ca nhitng nha giao dich c6 phiéu nay phai 1ap ra nhitng
nguyén tac giao dich hop ly gitip ho kiém soat cam xic cia minh. Khi tuan
theo nhitng nguyén tac nghiém ngat nay, ho c6 kha nang kiém soat mot phan
cdm xuc trong giao dich ma nhitng nguwdi binh thwong, thong minh c6 thé
hanh dong theo cach ma dang 1y ra ho da khong lam nhuw vay néu ho biét
kiém tién khé khan nhu thé nao. Trong cudn sach nay, kiém soat cam xuc
duwgc dé cap dén nhuv mot k§ nang, mot quy dinh va no la két qua cta viéc ap
dung nhitng nguyén tac giao dich cu thé vao qua trinh kinh doanh. Can bang
cam xuc, trong khi van tich cic hoat dong trén thi treong, la kha nang ma
mot nguwoi giao dich to6t nhat nhat dinh sé cd. Pé lam duwgc diéu nay, ban phai
ti'ng @ ranh gidi gitta viéc giao dich thanh cong va that bai va ban can phai
trdi qua nhitng lan thua 16 thyc sy 16n dé hiéu rang cam xtc cé thé nguy hiém
nhw thé nao doéi véi ban, khong kiém ché dwgc cam xtc c6 thé trd thanh ké

tht 16n nhat cia mét nha giao dich c6 phiéu nhu thé nao.

Loeb va Darvas da phat hién ra mét so ddc diém nhat dinh ctia mot so loai c6
phiéu. Loeb c6 1€ la ngwoi da miéu ta ding nhat khi cho rang c6 phiéu ciing
c6 nhitng giai doan giong nhuw con nguwdi. B6 1a giai doan phoi thai, phat
trién, tredng thanh va suy thodi. Giai doan dau tw dem lai ngu6n lgi nhuan
16n nhat do la giai doan phat trién. O'Neil phat hién thdy c6 phiéu tuan theo
mot sO dang nhat dinh va nhitng dang nay sé tiép tuc con lap di lap lai va
nhitng c6 phiéu tot nhat thwong cé nhitng dang hinh thai giong nhau. Kha
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nang xac dinh dang c6 phiéu va c6 phiéu d6 dang & giai doan nao sé la yéu to

dong gop vao sur thanh cong ctia moéi nha giao dich.

Nhitng nha giao dich co6 phiéu vi dai nay déu c6 mot dac diém chung do la ho
c6 dong co dé dat dugc muc tiéu to 16n da dé ra va dé thanh céng trén thi
trrong co phiéu. Pac biét, Loeb va Darvas déu cho rang doi vdi ho viéc dat ra
muc tiéu chién lwgc: gianh dwoc 1gi nhuan cao nhat c6 thé la vé cung quan
trong. Livermore, Baruch va O'Neil r6 rang la c6 dong luc, sy bén bi va kién

tri - nhitng yéu t6 nay da thic day ho dat dwgc muc tiéu da dé ra ctia minh.

C6 kha nang phan doan va tuw duy tot, c6 von hiéu biét chung va cé tinh
khiém nhuwong la nhitng ky nang quan trong ma mot nha giao dich phai hoc
néu muon giao dich thanh cong trong bdi canh thi tredng luén chita dung
nhiéu thach thitc. Sy thong minh chac chan sé gitip qua trinh giao dich dién ra
subn sé hon va day ciing 1a mot yéu t6 bat budc tuy nhién dé thanh cong trén
thi truong, moi ngwdi khong can phéi c6 mic thong minh cao nhat. Trén thuc
té, thong minh hon nguwdi doi khi khién con ngwdi roi vao tinh trang qua ty
tin va ho sé phdi trd gia dat cho sy tu tin thai qua ctia minh trén thi treong
chitng khoan.

Cudi cung, k¥ nang phan tng nhanh va kha nang thay doi dé phu hop véi sy
thay doi cta thi trrong la mot yéu t6 quan trong dan dén thanh cong cta tat
ca nhitng nha giao dich vi dai nay. Mac du Livermore da tirng phat biéu rang
thi trwong khong bao gio thay déi do ban tinh con ngwoi khéng thay doi,
nhung thi treong thue sy thay doi theo hwéng véi nhitng cong ty mdi, thich
nghi v&i nhitng phat trién trong linh vic kinh doanh, trong nén kinh té va
trong pham vi toan thé gidi. Phat biéu ctia 6ng dé cap viéc moi nguwdi phan
tng nhv thé nao tredc mot sy kién xdy ra, phdn ¢ng ctia moi ngwoi cling
khong thay do6i nhiéu do ban tinh ctia con nguwdi. Mot nha giao dich gioi phai
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c6 khéa nang phan tng vadi nhitng bién dong ctia chu ky thi truong. Nhitng nha
giao dich c6 phiéu khong c6 kha nang thay doi va phan &ng vdi thi truong -
tat nhién khong tinh dén nhitng ngwdi ludn mua va gitt mét c6 phiéu - phai tra
mot gia dat. Enron, WorldCom va rat nhiéu cong ty khac trong nhiéu nam
qua ludn duge xem la nhitng cong ty tot dé dau tw. Nhitng ai mua c6 phiéu
nhung khéng chi y dén boi canh thi treong, khong thdy duwgc xu hwdng giam
gia ro rét cua co phiéu dé va khéng duwgc ghi tén trong nhitng cuon sach lich
st thi chac chan cling khong dugc lot vao danh sach nhitng nha giao dich

xuat sac trong cudn sach nay.

T4t cad nhitng nha giao dich c6 phiéu vi dai nay déu phat hién ra nhitng ky
nang dugc liét ké ¢ trén trén con dwong tim kiém thanh cong cho minh. Day
la nhitng ky nang co ban va hop ly, van dé khoé khan do 1a ho phai 4p dung va
hoan thién nhitng k¥ nang nay bang cach cham chi lam viéc, t mo mam hoc

tap va phai c6 gang no6 lyc trong nhiéu nam lién.
Nhitng nguyén tac chung

Tat ca nhitng nha giao dich vi dai nay déu kham pha ra rang viéc tuan theo
nhitng nguyén tac kinh doanh va phwong phap tiép can thi truong sé gitup ho
kiém ché cam xic, dé dwa ra nhitng quyét dinh giao dich dya trén ly tri.
Nguyén tac nay da dugc ho nghién citu nhiéu bdi vi tat ca déu trai qua that
bai trong nhitng nam thang kinh doanh dau tién cia minh. Ky luat da tré
thanh mot phan trong qua trinh nghién cttu va dugc cac nha giao dich nay st
dung v6i muc dich bat buoc minh phai ap dung nhitng nguyén tac kinh doanh
theo phuwong phap ctia moi nguai.

Tat cd nhitng nha giao dich vi dai nay déu c6 chung mot quan diém cho rang
giao dich dva trén viéc nghe theo nhitng 16i khuyén ttt nguwoi khac la mot sai

lam. C6 vé nhw moi ngudi déu cé maot y kién riéng veé loai c6 phiéu nao do va
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biét mot s6 thong tin néng. Ban nén nghi ngd nhitng théng tin nay. Rat nhiéu
nha giao dich vi dai da hoc duwgc bai hoc dat gia khi nghe theo ngudi khac.
Livermore da mat rat nhiéu tién khi nghe theo 10i khuyén ctia Vua Cotton,
Percy Thomas. Baruch ciling da mat toan bo s6 von dau tién ctia minh va phan
16n so tién ctia cha 6ng khi nghe theo 16i khuyén dau tw tir mot nguwdi ngoai
cudc. Do nghe theo y kién dau tu tir ngwdi khac ma Darvas cling da mat
khoan tién dang ké sau lan giao dich thanh céng, kiém dwoc nhiéu lgi nhuan

ttr co phiéu Brilund.

Nhitng kinh nghiém nay da khién tat cd cac nha giao dich tin rang cé 1é
nguyén tac quan trong nhat khi dau tw c6 phiéu dé la hay tw minh nghién cttu
thi truong va khong nghe theo 10i khuyén hay quan diém cta nguoi khac. Tw
viéc tit minh nghién cttu thi treong, lich st 6 phiéu, biéu do c6 phiéu... va
viéc khong ngirng hoc hoi, rit ra tir nhitng kinh nghiém thyc t€, moéi ngudi
déu ty hoan thién kha nang dwa ra quyét dinh phién giao dich va tw minh dwa
ra nhitng quyét dinh giao dich. Ho déu tin rang khong ai c6 thé kiém soat
dwgc thi trrong nhung cac nha giao dich van c6 thé thanh cong néu ho lam
viéc cham chi, khong ngirng hoc tap va ti minh tién hanh nghién cttu thi
treong.

Ngay cd Gerald Loeb, nam 1965, ciling da cap nhat thém nhitng chién lwoc
ong da hoc dugc trong vong 30 ndm cho cu6n sach kinh dién cta 6ng Cudc
chién dé ton tai trong ddu tw co phiéu (The Battle for Investment Survival)
dwgc xuat ban lan dau tién nam 1935. William O'Neil rat tin twéng vao
nguyén tac ty minh nghién citu thi treong nén 6ng da sang lap ra t& Nhdt bdo
Kinh doanh ctia Nha dau tw (Investor’s Business Daily) va nhd vay nhitng
nha dau tw c4 nhan doc lap c6 mot nguon tham khao dé ty minh tién hanh
nghién cttu thi truong dua trén thong tin cé thuc va khong 1éch lac. Ngay ca
ngdy nay, khoang 70 nam sau khi Uy ban Trao déi va Chitng khoan ra doi thi
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chiing ta van c6 nhitng 10i khuyén va thong tin cia mét s6 cong ty dau tw
duwgce xem la c6 danh tiéng nhat va cé kinh nghiém nhat - day la nhitng thong
tin khong chinh xdc, sai lac va nhitng ca nhan dwa ra nhitng thong tin nhw thé
nay phai chiu nop mot khoan tién phat va phai bi dudi ra khéi cong ty. Cac
nha dau tv phai c6 kha nang ti minh tién hanh nhitng nghién cttu khong thién
léch va nhitng nha giao dich vi dai nay da chitng minh dwgc moi ngudi déu

c6 thé 1am rat tot cong viéc nay.

Mot nguyén tac giong nhau nita ctia nam nha giao dich nay la ho déu nghién
ctru rat ky lwGng moi lan giao dich ctia minh. D6i véi mot nha giao dich, day
la mot trong nhitng nguyén tac kh6 khan nhat phai thyc hién, nhwng khi ban
da bat dau va da quen véi viéc lam nay thi né sé tré thanh cong cu nghién ciu
rat quan trong. Khi nhitng nha giao dich nay thua 16, ho khong d6 16i cho thi
truong hay cho c6 phiéu cia hg. Ho quan sat nhitng hanh dong ctia minh va
quyét dinh phan tich nguyén nhan khién cho ho thua lo.

Hanh dong nay rat quan trong. Ban phdi tw chiu trach nhiém vdi tat ca nhitng
lan giao dich cia minh, khéng dugc coi thi truong la nguyén nhan khién
minh bi thua 16. Ban khéng nén titc gidn vdi thi thuwong.

Thay vao do, nhitng nha giao dich nay hoc dwgc rang chia khoa dé giam thua
16 va tién budc trén con dwong tim kiém lgi nhuan la lién tuc phan tich nhitng
lan giao dich va sau d6 rut ra bai hoc tir nhitng sai 1am nay. Ho nam ro nhitng
lan giao dich thanh céng cta minh, do vay, ho c6 thé loai bo nhitng quyét
dinh khién ho bi thua 16 va tan dung nhitng phién giao dich c6 thé kiém duoc
tién 1ai 16n. Tat ca ho déu ghi lai nhitng lan giao dich cia minh va sau d6 ho
sé kiém tra lai dac biét la xem lai nhitng 1an giao dich thua 16. Thira nhan va
ludn xem xét nhitng sai 1am ctia minh nhw mét sy nhac nhé la diéu khéng hé

dé dang, nhung no sé gitp rat nhiéu trong qua trinh hoc tap khéng ngirng va
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cac nha giao dich vi dai nay da chitnhg minh rang né hoan toan dung.

Trong qua trinh ty minh nghién citu, ho déu gitr bi mat vé nhitng lan giao
dich ctia minh. Livermore va Darvas tham chi dé cap viéc ho st dung nhiéu
nha moi gidi tién hanh viéc giao dich gitip minh bédi vi ho khong mudn moi
nguwoi biét nhitng hanh dong ctia ho. Loeb ciling gitt im lang vé nhitng lan
giao dich ctia minh, 6ng tham chi khéng dé cap cu thé nhitng lan giao dich do
trong nhitng an pham ctia minh. O'Neil khong tiét 16 thong tin giao dich cta
minh cho to bao IBD hodc khong céng bo nhitng c6 phiéu 6ng dang nam git.

C6 duwge mot ¢ phiéu an khach, dang tao ra nguon lgi nhuan thwe sy trén thi
trrong chitng khoan la mot chuyén nhwng gitt ¢6 phiéu dé lai 1a mot chuyén
khac. Tao ra mot tai khodn tién mat la mot dac diém chung nita ctia nhitng
nha giao dich vi dai nay. Baruch, Loeb va Darvas déu da ngirng mot s6 lan
giao dich dé duv trit. O'Neil chuyén lgi nhuan ban dau sang cach thirc dau tw
chién lwgc khac, nhw la mua mét ghé trong Thi trweong Chitng khoan New
York, thanh 1ap cong ty nghién citu dau tu riéng va sau dé sang lap nén to
Nhdt bdo Kinh doanh cta Nha dau tw. Livermore ap dung phuong phap nay
nhiéu hon bat ky nha kinh doanh nao khac, nhwng nguwdi ta don rang 6ng da
dé danh mot quy rat 1én dé tranh nhu trede kia khi bi mat hét s6 tién lai

khong 16 ctia minh.

Tai khoan du trit 1a khoan phong ngira va dw phong cta nha giao dich co
phiéu. Dé cé thé c6 kha nang phan tng nhanh khi thi truong thay déi hoac
khi xudt hién nhitng co hdi dau tw c6 phiéu mdi va t6t hon, tién mat tw tai
khoan du trit sé cho phép mot nha giao dich khon ngoan tan dung moi co hoi
nay trén thi treong. Nguyén tac cé tai khoan duy trit cling 1a mot nguyén tac
khac cua tat cd nhitng nha giao dich nay, day la nguyén tac giip ho ngirng
giao dich trén thi truong khi thoi co chwa dén.
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Tat cd cac nha giao dich nay déu cho rang lic nao ciing giao dich trén thi
trrong khong phai 1a chién lwgc khén ngoan. Pon gian vi thi treong khong
phai ltic nao ciing mang lai co hoi t6t nhat. Loeb va Darvas khong tin twéng
vao viéc tiép tuc giao dich khi thi tredng gidam gia hodc c6 hién twong dau co
chd giam gia O'Neil cling dong tinh vGi quan diém trén. Livermore khong
cho rang ong c6é kha nang kiém dugc 1gi nhuan khi chwa xac dinh dwgc ro
rang xu hwéng cua thi treong, ong luon tim kiém co héi giao dich khi thi
truong 1én gia hodc xudng gia. Rut khoi thi treong nghia la nha giao dich
diéng ngoai thi treong, ho sé giao dich tré lai khi c6 co hoi tét hon. Thoi gian
yén tinh khi rat lui khoi thi truong sé gitp ho c6 thém co hoi phan tich thi
treong va xu huéng gia.

Nguyén tac phan tich khéng nging trong khi rat lui khéi thi tredng cling
giong nhu viéc luyén tap ctia nhitng van dong vién hang dau trong nhitng ky
nghi. Ban van dat phong do dinh cao va chac chan rang minh san sang chuan
bi khi thdi co giao dich dén.

Tat ca nhitng nha giao dich c6 phiéu vi dai nay déu c6 quan diém nguoc véi
hau hét nhirng 161 khuyén vé dau tw va moi gidi ma moi ngudi thuong dwa ra
khi xét dén khia canh giao dich da dang hoa cac loai c6 phiéu. Nhiéu nha dau
tw dwogc khuyén la nén giao dich da dang cac loai c6 phiéu dé c6 thé giam
dugc rai ro. Tat ca nam nha giao dich nay déu khong dong tinh v&i quan
diém trén. Trén thuc té, ho déu tin rang viéc kiém dwgc nhiéu 1gi nhuan nhat
lai phu thudc viéc ban cang giao dich cang it c6 phiéu cang t6t va ho da
chitng minh duwgc quan diém ctia minh 1a ding khi kiém dwgc nhiéu triéu do

la.

V6i nhitng trdi nghiém va nhitng sai lam khi mua va nam git s6 it loai c6

phiéu ctia cac cong ty cé tru s& tai New York dugc giao dich trén thi treong
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chinh thitc, ho déu phat hién ra rang néu mua ding loai c6 phiéu trong diung
boi canh thi trrong va sau dé ban ding thoi diém thi c6 thé kiém duge nhiéu
lgi nhuan. Nguyén tac nay nghia la tap trung giao dich mot s6 loai c6 phiéu
hang dau - nhitng c6 phiéu c6 nhu cau 16n nhat tai thoi diém dé va khong dau
tw vao nhitng loai c6 phiéu ma ban khong hiéu nhiéu vé linh vic do, nguyén
tac nay da gitp ho tr¢ thanh ngudi cuc ky giau cé. Gerald Loeb da tirng néi
rang: “An toan nhat la dé tat ca so tritng ctia ban vao mot céi ro6 va quan sat ro
do”.

Khi néi dén viéc da dang hoa c6 phiéu, nhitng nha giao dich nay cho rang
diéu quan trong la phdi hiéu vé linh vuc dang dinh dau tw. Baruch rat tin
twdng viéc nghién citu cac thong tin vé cong ty cang nhiéu cang tot. ong ciing
cho biét viéc thiéu hiéu biét vé cong ty ma ong dinh mua c6 phiéu la mot
trong nhitng nguyén nhan chinh khién 6ng thua 16. Ty minh tudn theo nguyén
tac dé xac dinh c6 phiéu nao dang la c6 phiéu hang dau va hiéu béi canh thi
trirong la nhitng yéu t6 co ban dan dén viéc giao dich c6 phiéu thanh cong.

RO rang trong linh vie c6 phiéu, rat nhiéu nguyén tac da mang lai thanh cong
cho nhitng nha giao dich c6 phiéu vi dai lai ngwoc v6i quan diém pho bién tw
tredc t6i nay. Giao dich co6 phiéu ciling giong nhw mot s6 viéc trong cudc
song, doi khi tot nhat la hay lya chon di trén con dwong cé it ngudi qua hon.
Qua nhitng nha giao dich nay, ta thay ro nhitng nguyén tac chung nay rat c6
tdc dung. Do vay ngay cang nhiéu cac lwgng nha dau tv c¢6 phiéu ap dung
theo nhitng nguyén tac nay véi muc tiéu tao ra duwgc nhiéu lgi nhuan trén thi
treong.

Nhitng nguyén tac giao dich chung

Bi quyét chinh dé giao dich thanh cong, kiem dwogc nhiéu lgi nhuan trén thi
trrong do la phai c6 kha nang hoan thién nhitng nguyén tac giao dich va
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nhitng nguyén tac nay phai tan dung dwgc diém manh cta titng ca nhan. Ca
nam nha giao dich c6 phiéu vi dai nay déu dat ra nhitng nguyén tac giup ho
tranh giao dich khi thi trudng dang c6 dién bién xdu va dwa lai nhitng tin hiéu
dé kiém loi khi thi truong xuat hién nhitng co hoi tét. Bay la mét yéu cau bat
budc khi ap dung nhitng nguyén tac giao dich chdt ché nay dé c6 thé kiém
soat rui ro trong mot thi truong c6 phiéu chita day nhitng thir thach. Nhitng
nguyén tac nay tiép tuc dugc phat hién va ap dung trong qua trinh hoc tap,
phan tich va thit nghiém cach thitc giao dich méi cho dén khi két qua cho
thdy ho bat dau thu dugc tién 1ai. Mot lan nita ching ta lai thdy rang moi
nguwoi déu trdi qua qua trinh thit nghiém giong nhau va mac du ho tham gia
vao nhitng thoi ky khac nhau nhung ho déu nhan thdy nhitng nguyén tac
giong nhau nay déu dem lai két qua nhu nhau. Piéu nay mot lan nita chitng to
thi trong va mo hinh ¢6 phiéu luon lap lap di lap lai va sé tiép tuc con lap lai

trong twong lai.

Nguyén tac kinh doanh s6 mot doi vdi tat ca nhitng nha giao dich nay do la
cat giam thua 16. Nguyén tac nay dwgc nhac di nhac lai trong titng chwong va
duwgc dé cap nhiéu lan trong cac an pham cua tirng nha giao dich. Nguyén tac
giao dich kiém soéat rii ro nay cé thé chap nhan khodn thua 16 nh6 néu ban
dang nam git*t m6t c6 phiéu nhuwng tiép tuc giao dich thém mot ¢6 phiéu khac
khi co hoi vé co6 phiéu mdi nay xuat hién. Kha nang cat giam thua 16 nhanh
chong la kha nang phan biét cac nha giao dich vi dai nay vGi nhitng nguoi
khac.

Ngay ca nhitng nha giao dich vi dai nhat dwgc dé cap trong cudn sach nay,
nhitng ngwoi thanh cong va xuat sac nhat ti treéec dén nay, cling da bi thua 16
gan 50% trong cac lan giao dich, bai vi khong ai c6 thé ding moi lic. Kién
dinh kha nang thyc hién nguyén tac nay sé giip cac nha giao dich duy tri tai
khodn ctia minh. Trong khi d6 nhiéu nha dau tw nghiép du khong biét lam gi
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khi ho thdy c6 phiéu, ho hoai nghi vao chinh ban than minh dang nam git
tiép tuc xudng gid. Ho tir choi khong ban c6 phiéu do6 vi ho ty cho minh la
nha dau tw dai han, hodac ho nghe theo 16i khuyén tir nhitng chuyén gia -
nhitng ngudi cho rang khong cé 1y gi ma c6 phiéu cua ho lai gidm gia hoac
b&i vi ho lam viéc cho mot cong ty... Diéu nay sé anh hwéng nghiém trong

dén danh muc dau tw ca nhan cua cac nha dau tu.

Livermore va Baruch han ché nhitng thua 16 ban dau xuéng mtc 10%, do yéu
cau vé ty lé chénh léch gitta gia mua va gia ban tai thoi diém dé. Nguyén tac
nay sé budc ho phai ngirng giao dich va sé khong gilt c6 phiéu hy vong tinh
hinh thua 16 c6 thé thay doi. Ngay tir dau, ho da pha v& nguyén tac nay khi
khong st dung ty 1é chénh léch nay, nhung sau d6 khong lau, ho déu nhan
thdy chién lwgc cat gidm thua 16 1a mot nguyén tac quan trong gitp ho duy tri
tién 1di kiém dwgc. Loeb va Darvas déu dé cap viéc ho cat giam thua 16 xuéng
dwéi mirc 10%. Viéc nghiém tic tuan theo nhitng nguyén tac nay gitap ho duy
tri dwgc khoan lgi nhudn ctia minh. Trong cudn sach ctia minh va trong tQ
Nhdt bdo Kinh doanh ctia Nha dau tw, O'Neil lién tuc nhac nhé cac nha giao
dich rang nguyén tac cat giam thua 16 la nguyén tac quan trong s6 mot. 6ng
ung ho viéc cat giam thua 16 xuéng con 7% hoac 8% dudi mic gia mua. ong
cling tiét 16 rang véi kinh nghiém tich liiy dwgc, thuc té 6ng da tinh thua 16
trung binh xuéng mic thap hon khoang 3% dén 5%.

Bang kinh nghiém, nhitng nha giao dich vi dai nay da cat giam thua 16 xudng
mrc t0i thiéu cé thé. Néu ban lién tuc nghién cttu thi treong, quan sat nhitng
dién bién xung quanh thi treong va thdy minh dang giao dich khong ding
loai c6 phiéu thi khéng c6 ly do gi ban phai chd doi sy thua 16 cta minh téi
mttc 8% dén 10%. Hay nhanh chéng ban c6 phiéu do6 va dgi co hdi tiép theo.
Du ban c6 nghién citu ky Iwdng va cé nhiéu kinh nghiém dén dau thi ban
cling khong thé tranh dugc thua 16, bdi vi moéi treong kinh doanh khong cho
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phép ban cé6 mét két qua giao dich hoan héo.

Ngay cd mdt ngudi danh bong chay xudt sac nhat ciing chi danh bong thanh
cong 30%. Baruch da tirng ndi rat diung rang: “Khéng cé nha dau co nao co
thé ding moi lic. Thyc té, néu mot nha dau co ding dwgec mot niva thoi gian
giao dich thi cling da dat mitc trung binh kha. Ngay ca néu ban ding 3 hoac 4
lan trong tong s6 10 lan giao dich thi ban da kiém dwoc khoan tién kha 16n
néu ban biét ngirng giao dich khi nhan thdy minh dang mac sai lam”. Rt
nhiéu nha giao dich va dau tw gan day da cay dang hoc dwgc bai hoc vao
thang 3 nam 2000, khi thi trwedng tai thoi diém dé dang ¢ mitc dinh diém. Ho
da nhin thay tat ca so tién kiém dwgc ctia minh bién mat béi vi ho da khong

biét cach giam mic thua 16 cia minh.

Van dé cam xuc dugc dé cap nhiéu lan bdi vi n6 cé thé ché ngy nha giao dich
co phiéu va khién ho dwa ra nhitng quyét dinh giao dich khong phu hgp va
dan dén viéc ho bij thua 16. Tat ca nhitng nha giao dich c6 phiéu nay déu nhan
thdy sw nguy hiém ctia viéc dé cdm xuc 1an at va do6 la ly do tai sao ho lai
sang tao ra nhitng nguyén tac giao dich cho riéng minh. Nhitng nguyén tac
nay dugc st dung nham thay thé cho nhitng cam xuc khong thé dy doan dwoc
cta cac nha giao dich. Nhitng nha giao dich khong ap dung nguyén tac nay
déu khong thé chong lai dugc viéc dé cam xtc chi phéi qua trinh giao dich
ctia minh va sé trd thanh ngwoi luon ludn thua cuéc. Khong bao gio ching ta
c6 thé ndéi hét dwgce vai tro quan trong cua viéc loai bé va kiém soat yéu to6

cam xuc vi nguy hiém sé xay ra néu chiing ta khong c6 dwgc kha nang nay.

Viéc xac dinh dugc thi truong chung dang dién ra nhw thé nao tai thoi diém
cac nha dau tw quyét dinh bat dau giao dich hay ngirng giao dich c6 vai tro
quan trong giong nhw viéc ap dung nguyén tac cat giam thua 16. Khong chu y

dén hanh vi thi truong chung la mot bai hoc cay dang ma cac nha giao dich


https://sinvest.vn

da hoc duwgc mot lan nita khi dién bién trén thi treong rat kho khan tir mua
xudn nam 2000 dén nam 2002. Nhitng ai c6 gang mua co6 phiéu khi thi truong
c6 hién twgng dau co cho gia ha sé sém nhan thdy ho gap khé khan nhw thé
nao khi c6 gang di ngugc lai véi xu huéng thi truong. Théong qua qua trinh
phan tich thi trieong, cac nha giao dich co6 phiéu vi dai nay déu kham pha ra
hau hét cac c6 phiéu phan &ng nhw thé nao tredc xu hwéng cua thi treong
chung.

Livermore luon luon ngirng giao dich khi ong khong xac dinh dugc xu hwéng
dang dién ra trén thi treong. 6ng luén chac chan rang thi treong sé dan duong
va ong sé giao dich theo dung xu hwdng ctia nd. Baruch kham pha ra rang co
héi dau tw tot nhat 1a khi thi truong thay doi xu hwéng sau khi da qua giai
doan hiéu chinh, 6ng sé mua nhitng c6 phiéu méi ndi khi thi trudng dang co
xu huwong tang gia nay. Loeb va Darvas hoc cach khong giao dich khi thi
trrong gidm gia hodc c6 hién twong dau co chd gidm gia. Ho tiép tuc quan sat
thi treong va khi thi treong thay déi xu hwéng, ho sé mua dan dan nhitng co
phiéu hang dau. O’Neil lién tuc nhan manh quan trong cua viéc nghién ctu
thi trvong chung. éng ndi chit “M” trong chién lwgc CAN SLIM cta 6ng la
yéu td quan trong nhat can quan sat. Nghién citu cia ong cho thay khoang
75% cac loai c6 phiéu dién bién theo xu hwéng cua thi trueong chung. Nhw
vay, viéc c6 gang kiém 1oi khi xu huwéng thi treong chung khong dién ra

giong nhu xu huwéng c6 phiéu do 1a viéc lam hoan toan khéng cé y nghia.

Nhu ching ta da biét & phan trwdc, rat nhiéu nguyén tac giao dich ma nhitng
nha dau tw c6 phiéu nay ap dung déu nguwgc v6i dai da s y kién trén thi
trvong c6 phiéu. Chung ta rat khé bac bo nhitng thanh cong cta ho, tuy
nhién, van c6 rat nhiéu nha giao dich khong déng y rang nhitng phwong phap
va nguyén tac nay da dem lai 1gi nhuan to 16n cho ho. C6 1é nguyén tac gay

tranh cdi nhiéu nhat ma cac nha giao dich nay da thyc hién do la ho chi mua
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c6 phiéu khi nhitng c6 phiéu nay dat mgt mitc gia cao mai.

Livermore, Loeb, Darvas va O’Neil déu kham pha ra rang moi nguoi kiém
duwgc khoan lgi nhudn 16n nhat khi nhitng c6 phiéu nay vugt qua dugce diém
gia quan trong va dat mot mirc gia mdéi. Sy khac biét cia nguyén tac nay &
cho khi moi ngwoi déu coi cau noéi c6 “mua thdp va ban cao” la cach thic
giao dich dung trén thi trwong, nhung thuce té thi nguyén tac nay lai khéng
gitup cac nha giao dich vi dai nay kiém dwoc hang triéu do la ma ho da tirng
kiém dugc. Chién lwge kinh doanh cua ho dé la “mua cao va ban con cao
hon”. Ho déu cho rang nhitng c6 phiéu it tién déu c6 ly do ctia n6 va nhitng

c6 phiéu nay thuwong c6 xu hwéng gidm gia manh hon.

Thuyre t€, Livermore thich ban non nhitng c6 phiéu khi gia ctia nhitng c6 phiéu
nay xudng mirc thap méi. 6ng tin rang néu c6 phiéu dé gidam xudng dén mirc
gia thap nay thi rat c6 thé c6 phiéu dé sé tiép tuc giam gia. Livermore ciing la
mot trong nhitng nha giao dich dau tién mua c6 phiéu khi c6 phiéu nay dat
mot mirc gia mdi sau khi da qua giai doan gia duy tri ¢ mot mitc trong mot
thoi gian dai. Qua nhitng phan tich ctia ban than minh, Loeb, Darvas va
O’Neil cling déu nhan thady nguyén tac nay ciing phat huy tac dung trong boi
canh thi trvong giao dich cua ho.

Mot nguyén tac chung ctia cac nha dau tw nay doé la viéc ap dung phwong
phap mua vdi so lwgng ngay cang nhiéu khi gia co6 phiéu tang. Mt lan nita
nguyén tac nay lai ngwoc lai véi quan niém ctia nhiéu nguoi trede do va hién
van con pho bién ngay nay do6 la nén mua véi so6 Iwgng nhiéu hon khi gia co6
phiéu gidm. Chién lwgc mua véi s6 lwgng ngay cang nhiéu khi gia co phiéu
tang cho phép tat ca cac nha giao dich vi dai nay mua nhiéu hon nhitng c6
phiéu dang an khach khi xu huwéng ctia c6 phiéu nay cho thay viéc ho quyét

dinh mua la hoan toan ding dan va sé gia tang thém lgi nhuan cho ho vi gia
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cua chung dang tiép tuc tang.

Céac nha giao dich vi dai nay déu tiép tuc mua cho dén khi ho dau tuw toan bd
so tién ho dy dinh cho c6 phiéu nay. Tan tam véi cong viéc va khong nging
quan sat dién bién dang xay ra trén thi truong sé gitp cac nha giao dich ap
dung nhitng chién lwgc dem lai lgi nhudn cho ho. Ho déu chithg minh qua
100 ndam rang néu lam ding, phwong phap mua véi s6 lwgng ngay cang nhiéu
hon khi gid cua nhitng c6 phiéu manh tang lén sé la chia khéa chinh dé thu

dugec tién 1ai cao.

Mot sai lam ma hau hét cac nha giao dich hay mac phéi (nhung cac nha giao
dich c6 phiéu vi dai nay khong mac) do la luon tim kiém co hoi dau tw vao
cac cb phiéu da tirng ditng hang dau khi thi truong tang gia trd lai. Cac co
phiéu hang dau tang gia trwdc kia thwong hiém khi tiép tuc la c¢6 phiéu hang
dau khi thi truong tang gia trd lai. Diéu nay rat c6 y nghia vi nén kinh té va
cac diéu kién kinh doanh luén thay doi dem dén nhitng co hdi tao ra nguoén
lgi nhuan to 16n trong twong lai.

Nhiéu nha dau tw da mac sai lam khi tim kiém co hdi & nhitng c6 phiéu cii -
nhitng c6 phiéu da mang lai 1gi nhuan cho ho & chu ky thi trudng lan trudc.
DPoi khi nhitng c6 phiéu nay van tiép tuc duy tri dugc vi tri hang dau nhung
thiong thi khong diwge nhw vay, thuwong thi cac cong ty mdi sé dan dau trong
thi trrong mdi nay. Diéu nay da dwgc trdi nghiém qua nhiéu thé ky bdi vi
moi thoi ky déu cé nhitng c6 phiéu ndi bat trén thi treong trong mot khoang
thoi gian nhat dinh. Nghién ctu va quan sat thi treong lién tuc sé gitp cho
cac nha giao dich xac dinh duwgc thoi diém can giao dich nhitng c6 phiéu
hang dau mai ndi khi thi treong bat dau c6 hién twgng tang gia.

DPo6i khi mot s6 nha dau tw khong coi trong so lwgng giao dich trén thi truong

va so lwgng co phiéu. Cac nha giao dich vi dai nay khong lam nhw vay. Ho
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coi viéc giao dich c6 phiéu véi so lwgng 16n trén thi treong la dau hiéu cho
thay thi tredng dang c6 nhu cau rat 16n vé loai c6 phiéu nay. Do dé, s6 luvgng
co phiéu la mot yéu té dang tin cay cho thay thi treong dang quan tam dén co
phiéu nay va nhitng thong s6 khac la diéu kién thic day gia c6 phiéu tiép tuc
tang. SO lwgng c6 phiéu giao dich tang sau khi ¢6 phiéu nay da vugt qua giai
doan gia khong thay doi trong mdt thoi gian dai va qua mitc gia quan trong la
mot tin hiéu rd rang nhat cho thdy c6 phiéu nay dang manh 1én. Ho nén dau

tw ngay khi phat hién thdy thi truong dang rat quan tam dén c6 phiéu nay.

Trong s6 cac nguyén tac ban ma moi nha giao dich c6 phiéu vi dai nay da ap
dung trong cac chién lwgc cua riéng ho, c6 mdt nguyén tac ma tat ca déu
dong y va cho rang gép phan dem lai lgi nhuan to 16n cho ho, doé la nguyén
tac gitt nhitng c6 phiéu dang an khach va khéng ban sém nhitng c6 phiéu nay.
Réat nhiéu ngwoi trong s6 ho da hoc dwgc bai hoc nay béi vi trong nhitng nam
thang dau mai kinh doanh, ho da khong thu dwgc nhiéu tién 1ai do ho da ban
sém nhitng c6 phiéu hang dau chi dé thu dwgc mot khoan 1gi nhuan it 6i.

Tat ca cac nha kinh doanh nay déu nhan thay rang khong ai c6 thé mua dwoc
v6i gia thap nhat va ban dugc v6i gia cao nhat. Ho déu ban khi ¢6 phiéu dang
manh dé tranh nhitng rai ro tiém an rat dé dén trong twong lai. Livermore,
Baruch va Loeb déu hau nhw ditng ngoai thi trudng khi vu thi tredng sup do
16n xdy ra thang 10 ndam 1929. Nhu t6i da dé cap trwdc do, Livermore da duw
doan thi treong sup do sém muon sé xady ra, 6ng da ban non cac c6 phiéu cta
minh va dé la ngay ong kiém dwgc nhiéu lgi nhuan trong s nghiép ctia minh.
Ho da ngting giao dich truedc khi xu hwéng mdi cua thi trudng xuat hién va da
ban nhitng c6 phiéu dang tang gia hodc ban nhitng c6 phiéu dem lai 1gi nhuan
khi nhitng c6 phiéu nay & mic gia dinh diém va dang cé xu huéng sut gia.
Thay vi tiép tuc giit, hy vong nhitng c6 phiéu nay sé tang tiép thi nhitng nha
giao dich nay da theo déi va da dwa ra nhitng quyét dinh phu hop véi dién
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bién thi treong.

Darvas khong bao gio gitt nhitng c6 phiéu bat dau giam gia do 6ng 4p dung
nguyén tac ngirng thua 16 cia minh. O’Neil nhac dén lan vao thang 10 nam
1987, ong da quyét dinh ngirng giao dich khi c6 tin hiéu cho thdy nhitng c6
phiéu hang dau va thi truong dang ¢ mirc dinh diém. Do d6 ong da tranh
dwgc ngay 19 thang 10 nam 1987 kinh hoang cua thi treong khi chi s6 Dow
John gidm hon 20% trong vong mot ngay. Vao mua xuan va mua thu nam
2000, IBD da lién tuc nhac nhd cac nha dau tv vé tin hiéu ban ma cac co

phiéu hang dau va thi truong chung da dwa ra.

Livermore va Baruch da kiém dwgc mot khodan 1gi nhuan dang ké khi ban c6
phiéu trée thoi han va O’Neil cling da kiém duwgc so6 tién 1ai 16n véi c6 phiéu
Korvette va Certain-teed. Loeb va Darvas khong tham gia vao cach thitc kinh
doanh nay vi hai 6ng cho rang khi thi trudng chung c6 xu hwéng tang gia thi
viéc ban tredc mua sau co phiéu nay sé rat nguy hiém. O’Neil khong tng ho
cach thirc kinh doanh nay bdi 6ng cho rang chi cé nhitng nha giao dich c6
kinh nghiém nhat m@&i nén 4p dung cach nay. 6ng ciing néi viéc lam nay rat
nguy hiém va chitng minh rang c6 rat rat nhiéu co hoi cho nha dau tw néu ho

biét dogi khi thi trrong tang gia lan sau.
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Két luan

Cac bai hoc tir nhitng nha giao dich vi dai nhat mei thoi dai

Chung ta vira diémlai tiéu st so lwgc, chién lwgce, nguyén tac kinh doanh va
cac dac diém giong nhau cia nhitng nha giao dich c6 phiéu vi dai nhat moi
thoi dai nay. Ho dugce chon la nhitng nha giao dich c6 phiéu vi dai nhat vi ho
da thanh c6ng trén con duong tim kiém lgi nhuan trén thi trudng c6 phiéu
trong nhiéu nam va trong nhiéu thap nién qua. Cac an pham xuét ban trinh
bay chi tiét nhitng chién lwgc cta ho da duwgc ban doc don nhan nhiét liét va

rat nhiéu cudn da tré thanh &n pham béan chay nhat.

Hau hét nhitng an pham c6 st dung tw “vi dai nhdt” lam tiéu dé bat luan cudn
sach d6 ndéi vé chu dé nao hodc dé cap nganh nghé nao thi luén né ra mot
cudc tranh cai vé nhitng ngudi duge dé cdp va nhitng ngudi khéng dugc dé
cap trong cudn sach - nhitng nguwoi ma theo y kién cta nhiéu nguoi phai c6
tén trong danh sach nay. Danh sach nay duwgc Iwa chon dwva trén tiéu chi do
phai 1a nhitng ngwoi giao dich c6 phiéu nang dong mdi bat dau sy nghiép
hodc coi day la cong viéc lam thém va ho phai giao dich cho chinh ban than
minh. Ho dugc lya chon bdi vi khoang thoi gian giao dich cta ho trai dai mot
thé ky, bat dau tir nhitng nam 1890.

Quan sat nhitng nha giao dich vi dai nay véi nhitng thanh cong ting thoi ky
kinh t€, chinh tri, xa h6i va déi mé&i khac nhau qua la mot diéu rat thu vi. Nhw
toi da de cap trong phanLoi gidi thiéu, khong ai t6 y nghi ngd nhitng thanh
cong ma cac nha dau tw c6 phiéu c6 dugc trong nhiéu nam qua cling nhw
nhitng chién lwgc, cach tiép can thi treong khac nhau da mang dén nguoén lgi
nhuan to 16n cho ho. Nhiéu ngudi giao dich ¢6 phiéu cho riéng minh va ho
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mong mudn tiép tuc cong viéc do. Nhirng ngudi khac lai rat thanh cong trong
viéc quan ly tién cho ngudi khac béi vi ho l1a nhitng giam déc chuyén quan ly
quy du phong va quy chuyén dau tw cac loai ¢6 phiéu khac nhau.

Co6 thé moi ngwoi coi Peter Lynch 1a nguwoi ndi tiéng va la mét trong nhitng
nguwoi thanh cong nhat trén thi trweong 6 phiéu. Lynch da thanh cong ruc rd
v6i cwong vi la Giam déc Quy Fidelity Magellen ttr nam 1977 dén nam 1990.
An pham ctia 6ng Trén pho Wall (One up on Wall Street) va Chéng lai ca
khu Phé Wall (Beating the Street) la nhitng cu6n sach hay dang dé moi nha
giao dich c6 phiéu doc va nghién citu. Tat nhién, ching ta cting khong thé
khong nhac dén Warren Buffet. 6ng trd thanh ngudi ndi tiéng va cuc ky giau
c6 nho dau tw dai han théng qua chién lwgc mua va nam git c6 phiéu cling

nhw nam quyén diéu hanh quan ly nhiéu céng ty trong mot thoi gian dai.

Tuy nhién, nhitng chién Iwgc nay khé c6 thé so sanh véi nhitng chién lwgc c6
tinh d6i md&i va thanh céong ma nhitng nha dau tw nang dong nhu Jesse
Livermore, Bernald Baruch, Gerald Loeb, Nicolas Darvas va William O’Neil
c6 dugc trén thi truong c6 phiéu. Vi quyét tam thanh cong trén thi treong,
moi ngwoi da hoc cach giao dich trén thi truong dé t6i da héa cua minh loi
nhuan. Sy c6 gang cda ho la bang chitng xac thwe cho thay nhitng ai biét cu
thé héa phwong phdap tiép can thi treong va cham chi lam viéc thi sé nhan
dwgc mot phan thwdng to 16n.

Ho da chitng minh dwoc rang thi treong c6 phiéu khong phai la noi gidp
nguoi ta dé giau cé, nhung véi su kién tri va no lwc hét sitc minh, moi nguoi
c6 thé thanh cong va kiém duwgc nhiéu lgi nhuan lau dai. Theo dién bién thoi
gian, ching ta c6 thé nhan thdy ho dé cap dén chi tiét thi tredng nhiéu hon
trong nhitng &n pham cta minh. Cuén sach cua DarvasLam cdch nao t6i da
kiém duoc 2.000.000 dob la trén thi truong co phiéu (How I Made $ 2.000.000
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in the Stock Market) da minh hoa biéu d6 c6 phiéu trong nhitng lan giao dich
tot nhat ctia 6ng va chi rd nhitng diém 6ng ban va diém 6ng mua. Trong cac
tdc phdm cta minh, dac biét la trong cuén Lam thé nao dé kiém tién trén thij
truong co phiéu (How to Make Money in Stocks), O’Neil da dé cap chi tiét
chién lwgc va nguyén tac giao dich ctia 6ng bang nhiéu biéu dé cua nhitng co6
phiéu an khach nhat ma ong da tirng giao dich. To Nhdt bdo Kinh doanh ctia
Nha dau tw (Investor’s Business Daily) va trang website: www.investors.com
la cua 6ng la nguon thong tin v6 cung quy gia, phan anh tinh hinh dién bién
trén thi tredng va dwa ra nhiéu vi du minh hoa thuc té€ dé chitng minh cho
nhitng chién lwgc cua 6ng.

Kham pha ngac nhién nhat ma moi nguwdi cé thé nhan thay dugc tir cudn sach
nay la mdc du nhitng nha giao dich vi dai nay hoat dong trong nhitng thoi ky
khac nhau trén Phé Wall nhung ho déu phat hién ra nhiéu ky nang co ban,
nhitng nguyén tac, quy tac giao dich giong nhau va day déu la nhitng nhan t6
can thiét dé co thé dat dugc thanh cong trén thi truong co phiéu.

Ly do chinh t6i quyét dinh viét cuon sach nay la béi vi toi, cling giong nhw
nhiéu ngwoi khac, trong qua trinh giao dich da mac nhitng sai lam giong nhw
nhitng sai lam da dé cap trong cudn sach nay. Do khong ngirng hoc héi va
khong bao gid chiu lui budc nén t6i da tham khdo nhiéu cuén sach va nhitng
cubn sach hay nhat t6i da tirng doc duwgc liét ké ¢ phan Thu muc/Tai liéu
tham khdo & cu6i cudn sach nay. Toi doc di doc lai tirng phan cuta tat ca
nhitng cudn sach nay va toi quyét dinh rang t6t nhat nén c6 mot cudn sach ghi
lai tat cd nhitng thong tin co ban vé nhitng nha giao dich c6 phiéu gidi nhat
nay. T6i cling nhan thady phuong phdp tiép can thi trvong ctia ho cé nhiéu

diém giong nhau.

Chung ta kho6 c6 thé ban luan vé thanh cong ctia ho va toi tin rang néu ho c6
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thé dat dwgc két qua kinh doanh tuyét voi trong nhiéu nam trong boi canh thi
trrong khac nhau thi chiing ta nén tin vao nhitng no lyc ctia ho. T6i ciing phat
hién thay néu ban thyc s muon kinh doanh c6 1ai thi ban phdi nghiém tic
nghién cttu titng chi titng chi tiét dién ra trén thi treong. Cham chi lam viéc
thong qua qua trinh quan sat va hoc hoi khong ngirng, kién nhan, séng cé
nguyén tac va c6 kha nang ap dung nhitng quy tac giao dich hgp ly dé c6 thé
kiém soat cdm xuc la diéu ma tit ca nhitng nha giao dich vi dai nay da kham

pha ra va day la nhitng yéu t6 gitip ho thanh céng trén thi treong co phiéu.

Ebook thyrc hién danh cho nhitng ban chwa cé diéu kién mua sach.

Néu ban c6 kha nang hay mua sach goc de ing ho tac gia, nguoi dich va
Nha Xuat Ban
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