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GIGI THIEU

Tai s:0 cuon sach nay ra dgi? Néu la nha dau tu co phiéu
hodc nh: dau tu quy ho tuong ban cé thé sé biét cau tra loi.
Néu roi 7ao sé 80 triéu ngudi My mat tién trong thoi ky thi
trudng sip do tu mua xuan nam 2000, ban sé khong bao gig
muén di*u nay xay ra thém mot lan nao naa. Nhung khong
¢6 gi bacdam diéu nay khong lap lai néu ban khong tim hiéu
minh said diém nao va tai sao sai.

Cuén sdach nay ra doi nhdm giap ban nhin nhan nhing sai
lam. Nhing sai lam van c6 thé lip lai trir khi ban thuc hién
theo nhing nguyén tdc ding din dé dau tu chinh xdc trong
tuong lainhdm cai thién doi séng. Con néu ban méi gia nhap
thé gidi dau tu, cudn sdch sé cung cdp cho ban nhitng diéu
nén va khong nén lam dé trd thanh nha dau tu thanh cong.

Nhiéu ngudsi cho ring cudc khing hoang thi trudng trén chi
xay ra ndt lan trong doi ho. Nhan dinh nay ding ma khéng
ding. Bog béng thi trugng — hinh thanh ti nhing nam 1990
va d8 bé dau nam 2000 - khong thudng xuyén xay ra. Trong
nhimg nim 70, nhilng su kién tuong tu khong hé xdy ra,
nhung thic ra chung chi khdc nhau ¢ mic dj. Theo ddnh gid
cua NASDAQ, ndi cu ngu cia hau hét ¢6 phiéu cong nghé cao,
thi trudrg nhilng nam 1990 qu4d néng. Thiét hai theo sau dé
trai nguce vdi nhitng gi xdy ra trong cudc sup dé nim 1929.

Thi trudng 16n xon nhimg nim 1990 ¢6 thé so sdnh véi
phong trio mé béng dén hoa tuy-lip ndm 1636. Nhiéu ngudi
khi d6 tin rdng ca thé gidi sé mua béng dén hoa tuy-lip tir
Ha Lan. Két qua 1a gid co phiéu cdc cong ty kinh doanh béng
dén hoa tuy-lip trén thi truong ching khodn Ha Lan tang



cao khung khiép trude khi ha xuong chét bang. Su kién nay
cing giong ching nghién Internet nhirng nam 1990.

00— — — —————— T R e T

aoui_1

rmi. 2

]

Aug 1921 Aug 1923 Aug 1925 Aug 1927  Aug 1929 Aug 1931  Aug 1933  Aug 1935

Time

1. Chi s6 Nasdaq len cao dinh diem va tut xuong trong thot Clinton

+ 203% tix 9-98 toi 3-00, gdp 2,5 lan dinh diém cia
Dow 1928-29.

Nasdaq gidam 78% tic diém cao nhdt 2000.
Dow industrials +81% tir 3-28 téi 9-29
Dow giam 89% tit dinh nam 1929 xuéng théap nhat nam 1932

N

Chui thich thay déi phan tram (indexed percentage change)
Thot gian (time)

Thi truong Nasdaq 1992-2003 so sanh voi thi truong
Dow Jones Industrials 1921-1935.
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Mat khac, chu ky gan day nhat cua thi truéng cing tuong
tu nhitng chu ky thi truong da xay ra trude do. Trong 45 nam,
hang ngay to1 tham gia thi trudng véi cuong vi nha dau tu
cing nhu nha tu van cho nhiéu giam doc dau tu gioi nhat
nude. Hon nua, vai vai tro ding dau mot cong ty hang dau vé
nghién ciu co s dir lieu. Toi cang da hudéng dan mot trong
nhitng du dn nghién ciu tot nhat tung c6 vé thi truong va
nhitng ¢6 phiéu dan dau cac thi trugng doé.

Piéu khién toi an tugng nhat la thi truong thay doi rat it.
Thiét hai trong nhimg thoi ky sup d6 gan day cé thé khac
thudng nhung sai lam dan dén hau qua dé thi khong khac
thuong chit nao. Nhirng sai lam nay c6 thé dugce lip lai trong
mbi chu ky thi truéng.

Néu xem xét ban sé thay nguyén nhan rat ro rang. Thi
trusng hinh thanh t hang triéu con ngudi hanh dong dua
trén tam ly, tinh cam va quan diém c4 nhan. Nhing bién dai
hang ngay cua thi trudng mang tam ly sé dong. Tam ly con
ngudi ¢ day khong khac nhing nam 1929 hay nam 1936, dac
biét khi niém hy vong, su s¢ hii, niém tu hao va tu trong
khuyén khich viéc dau tu. Nhung mét ngudi dau tu thanh cong
khéng thé dua vao tinh cdm hay quan diém c4 nhan. Thi
trudng ching khodn sé khong quan tam téi suy nghi hay tinh
cam cua con ngudi. N6 chi tudn theo quy luat duy nhat la quy
luat cung cau. Khi ban, nha dau tu, nim bat thuc tai va biét
cach van dong theo thi trugng thay vi chéng lai né, ban sé
thay nhitng co hoi to 16n trong nhitng diéu rat binh thudng.

Nhung van déng theo thi trudng khong dé. Ngudi cang
thong minh cong viéc nay c6 thé cang khé. Cé thé ban duge
dao tao vdi bing cap cao, kién thdc tir thuc tién hang ngay,
ban c¢é thé la chuyén gia c6 tiéng trong chuyén mén, nhung
b4n sé khé nhan ra va chdp nhan viéc dau tu khong dang khi
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bo ra nhiéu thdi gian va cong sic. Vdi thi truong ban la ai va
nghi gi déu vo nghia. T6i xin nhic lai: déu vo nghia. Thi
trusng sé di theo duding cua riéng no va ban sé mat tién néu
di nguge duong.

Tu nam 1998 dén 2002, toi da ching kién sai lam cua nhieu
ngutii théng minh. Trong s6 dé ciing ¢6 vi Tién s nam gill chie vu
cao. Ong cho biét minh da mua cé phiéu cua Cisco Systems — mot
trong nhimg co phiéu c6 hoat dong tot nhat trong nhitng nam 90
— khi ¢6 phiéu nay rét gia xuong 50 dé-la. Toi hi vong éng ay kip
thoat ra trudc khi gia co phiéu nay sut xuong 8 do-la.

Ké ca nhing chuyén gia dau tu ching khodn ciing kho
tranh nhitng sai 1dm binh thuong nhat. Mot giam déc quy
trai phiéu t6i quen biét da mua c6 phiéu WorldCom vadi gii
1,50 do-la. Vi gidm déc nay cho rang c¢6 phiéu WorldCom
khong thé giam hon nia khi da giam gan hét tir 64 do-la.
Nhung sau d6 ¢6 phiéu nay da giam con 17 xu.

Trong giai doan thi truéng sup dé tir nam 2000 tdi 2002,
hau hét moi nguoi ké ca cac nha dau tu, nha tu van déu thiét
hai vi khong danh thoi gian hoc hoi nhing quy Juat va
nguyén tdc ding din. Ho nghi minh da tim ra ciach kiém
nhiéu tién ma khong can luyén tap.

Ho khong ndm bit duge nhing nguy hiém cua thi truong
hay lam thé nao tranh thiét hai 16n, ho khong biét giai thich
tai sao thi trudng di 1én hay di xuéng. Té hon nita, ho khong
¢6 bat et mot nguyén tdc ban ra nao.

Trén thi trudng ching khodn tat ca nhing gi ban phai lam
la mua c6 phiéu cong nghé cao du c¢6 phiéu c¢6 muc gia thap vi
gid cha chiung sé tang lén lai. Tuy nhién ciing ¢6 nhiéu quan
diém rat ngay tho. Rat nhiéu chuyén gia hang ngay xuat hién
trén truyén hinh chi ching ta ¢6 phiéu nén mua. Ban be,
hang x6m, cdc nha tu vdn, nhan vién ban hang cing sin



sang dira ra lo1 khuyéen du ching ta ¢6 can hay khéong. Ho déu
sdn sang lat lai nhung ly thuyét dau tu chiung khodn, mae du
ho khéng chic chan vé nhing 1y thuyét dé lam.

Cé agudi con coi ¢6 phiéu nhu mot mon thé thao hay mot
trd tiéu khién cong cong.

Khi thi trusng ching khoan thang 3 nam 2000 hau nhu
khong ai (ngoai tru to Investor’s business Daily”, t& bao tai
chinh judc gia duge sang lap nim 1984) dua ra duge nhiing
1¢i khuyén béan ra kién dinh hay nhing canh bdo lap lai dé
gidm mua vao va tang tién mat. Cac nha dau tu sau dé phai
hoc lai mot diéu co ban vé thi truong: quan diém mang tinh
c4 nhan, tinh cam, hy vong va niém tin vé thi truong ching
khodn thusng sai va rat nguy hiém. Nguge lai, thue té& va thi
truong khong khi nao sai. Quy ludt cung cau luén hoat dong
chinh xdc hon tat ca nhitng du doan, phan tich cia Pha Wall
hay ba: i dau.

Tat ca nhitng nha dau tu hién nay déu biét ho cdn hiéu ro
khi quyét dinh dau tu sé tién minh khé nhoc méi kiém duge.
Ho hiéu riing cAn c6 nhitng quy tdc ding ddn da dugc kiém
ching dé sinh lgi nhudn, dong thoi tranh thua 16 16n. D& dat
duge muc tiéu nay, ban phai danh thei gian doc, hoc, ddnh
gid lai nhiéu 1an nham cadi thién phuong phép.

Khi méi budc vao linh vuc déu tu toi cing vap phai nhing
sai ldm ma cdc ban ciing c6 thé vap phai. Ngudi ta thudng
rdt kho td bé mdt théi quen ddu tu sai lac. Nhung vi budc
phai tu bé ching nén ban phai tao nhitng théi quen mdi phu
hgp véi bién dong thi trudng. Ban d4u nhing sé thich nay c6
vé hoi la, ban sé phéi thuc hién nhitng diéu hau hét moi
ngudi khong muén lam, khong hay lam hodc khéng hiéu tai
sap nén lam. Nhung néu thyc hién chinh xdc két qua ddu tu
ctia ban sé tién bo khong ngd. Vi du:



e Mua co phieu dang tang gia vdi gia lan sau cao hon lan trudc.

e Mua c6 phiéu véi gia dinh trong nam.

e Hoc cach luon ban c¢d phiéu nhanh chong vai thiét hai it
nhat thay vi cho doi va hy vong chung sé lén gia tro lai.

e Han ché tap trung tim hiéu gid tri so siach ké todan cua
cong ty, co tuc hay ty 1é PE. Bai lé nhiing yéu to trong 50
nam gan day da khong c¢6 tic dung dé du doan dung vé
cac cong ty My. Thay vao do ban nén tap trung vao cac
nhan té quan trong hon nhu su gia tang lgi nhuén, gia ca
va nhiing bién dong. Pong thai cong ty d6 ¢6 ding dau ve
lgi nhuan trong linh vuc n6 hoat dong hay khong.

¢ Khong ding ki nhitng dich vu tu van hay dich vu thu tin
tuc vé thi truong va khong dé nhiing goi y ca nhan cua
cac nha phan tich lam anh hudng cong viéc. Vi nhung
quan diém cd nhan gan day thugng trd nén sai lam.

Ban cing nén tap cho quen vdi bang biéu. Pay 1a cong cu
ma hau hét ngudi choi chuyén nghiép se khong choi néu
thiéu né. Trong khi dé da s6 ngudi choi nghiép du c6 khuynh
huéng su dung qua loa vi cho ring no qua phudc tap hoac
khong gidp ich nhiéu.

Tu thanh cong cta cd nhan tdi rit ra ba diéu nén lam. Thu
nhat, nghién ciu kinh nghiém cua nhing ngudi gioi nhat vai
két qua diu tu tdt nhat. Ho bao gom Jack Dreyfus thudc quy
hé tuong mang tén 6ng vao nhing nam 1950; Ned Johnson
va Jerry Tsai thugc Fedelity Investment nam 1960; Gerald
Loeb, nha méi gidi chirng khodn, tdc gia cuon The Battle for
Investment Survival (Cudc chién sinh tén trong ddu tw), ngudi
da kiém dugc nhiéu tién tU nam 1920 tdi 1950; va Jesse
Livermore v6i nhitng thanh tich chéi loi va nhing phudng
phap dugc ghi chép chi ti€t trong cudn sach Reminiscences of






