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1=01 Nói Dáu

KHö1 NGUÓN cŮA CUÓN sÁCH NÄY LX MôT DV
ÁN NÔI BÔ NHÓ tai AKO Capital, mÔt quý dáu tu' có tru sÖ tei

London dä dat duqc ti IÔ täng truďng kép häng nám cao hdn hai

lán so vői thi truäng (9,4% mói näm so vdi chi só MSCI chäu Áu lä

3,9%) I vä mang lei Iqi nhuän vü@t bäc khoäng 8% mói näm ké tů khi

thänh lôp mÔt thäp ki trudc, dua trén só sách thÓng ké2. Pham vi ban

dáu cůa dg án lä dé thé ché hóa các bäi hoc kinh nghiÔm tů viÔc tinh

chinh triét lí dáu tu cůa quý trong thÖi gian dó: táp trung väo chát

lüäng. Chúng ta hiéu duoc räng viŕc dáu tu thänh công cán nhän

dien hinh máu, d mÔt múc dô näo dó: tuy các ngänh công nghiŕp vä

công ty rát da deng vä môi truöng kinh té thay dÓi liěn tuc, két quá

cůa các khoän dáu tu có nhiéu s« tüdng dông. Ý nghia cůa nhüng

túdng dóng näy có thé giúp xäy dung mÔt danh muc dáu tu tót.

Sau khi tích lüy mÔt khÓi täi liÔu dáng ké déshia sé vóŔ

thänh vién mdi cůa dÔi ngů AKO — vä nhäm

ngudi ki vé kién thúc ho tůng nám vüng nhgng gi@p

quěn — rö räng Iä két quá cůng nén dlíýc chia sŔói

l. Chú thích cůa tác giá: Cd phiéu láp A2 cůa quý AKO (quý vi thé
long-short fund) so sánh vdi chi só MSCI cháu Äu (thuän) cůa dóng nÔi te tů I
tháng 10 nám 2005 dén 30 tháng 9 nám 2015.
2. Chú thĺch cůa tác giá: Dva trén chi só thu nhäp trén vón dáu tu (ROIC), tů
ngäy 1 tháng 10 nám 2005 dén ngäy 30 tháng 9 nám 201 S, nhüng só sách thÓng ké
cůa AKO cho tháy lai lýi nhuän vuqt múc so vdi MSCI cháu Áu, lá 7,7% môi nám
(Chua diéu chinh) hoäc 8.4% mói nám (duoc diéu chinh so bô). Nhüng só liŕu näy
dá duqc tính toán bäng hó sd nÔi bô cůa AKO Capital.



tu cúa quy. Khách hàng có quyén biét càng nhiêu càng tót vé viêc
quán lí quy cúa hp. Xét cho cüng, mot quan hé dói tác láu dài,
vüng chác, trong kinh doanh cüng nhu trong cuoc sóng riéng tu,
sé có két quá tót nhát khi nó dga trén sg tin tlidng và cdi md.

Khi dg án md réng, AKO dá mdi Lawrence A. Cunningham,

tác giá nói tiéng ngudi Mi vé chú dé dâu tu và kinh doanh, tham gia

cüng chúng tói. Khi chúng tôi tinh chinh và got giúa bán tháo cüng

nhau, nó có vé phü h4P vói dói tuqng ngtÍài dec Ión hon: các nhà

dáu tu và phân tích kinh doanh, cúng nhu các nhà quán lí. Két quá

cúa quá trinh này chính là cuón sách ban dang doc, cung cáp mot

báo cáo dáu tu chát luqng cüng vói nhiéu nghiên cúu tinh huóng

dé thé hién nhüng yéu tó cúa nhüng cóng ty tót.

Chúng tói khóng cho rang mot chién Iti4c dga trên chát

Itr«ng Ià con dudng duy nhát dán dén thành cóng trong dáu tu.

Nhdng chúng tói tin rang viêc dành thài gian dé hiéu các thuOc

tính cd bán cúa mot cóng ty — tü vi thé ngành cho dén các nguón

tài nguyên giúp táng trtfdng dài han — có liên quan dén tát cá các

nhà dáu tu, bát ké phong cách cúa ho là gi. tudng cúa cuón sách

này là chát loc mét khói ILi4ng kién thúc thgc té dáng ké du«c

pl)át trién thông qua quyén Sd hüu dài han cúa mot só cóng ty

Ión — cúng,nhu só ít cóng ty deidng nhu là Ión.

Mác dú nguón góc cúa cuón sách dga trén viéc xác dinh các

mó hinh nói bát d các cóng ty tót, chúng tói dá bó sung thém các

tài liéu dé cung cáp bói cánh. Chúng sé giái thích chát Iuong là

gi tü cá góc dé tài chính và van hành, xem xét các dóc diém giúp

thúc dãy chát ltf4ng, và cuói cúng dé ra nhüng thách thúc và mot

só chién ltf4C tiém nãng nhám giám bót sai lám.



Nhûng công ty tôt hièn dièn d khâp noi, tü Mi dén châu Â.

cac vi du duroc dua ra trong cuôn sach này chù yéu là cac công

ty châu Au, phân lén là bdi AKO Capital chù yéu hoat dông d thi

trüdng chüng khoân châu Au. Chüng tôi tin rang nhüng bài hoc

tü mot châu luc cé thé duqc {p dung trên Pham vi toàn câu và do

dé cé lién quan dén tât cà cac nhà dâu tu cüng nhuï cac nhà quan

li và phân tich kinh doanh.

Môt ngüdi hoài nghi cé thé néi rang viêc Viét mot cu6n

sach vé chù dé dâu tu là rât rüi ro, vi cac nhà dâu tu khôn ngoan

thddng không hài Iòng trén thi trüdng tài chinh: chi mot sô luqng

nhò cic cu6n sach vé dâu tu' cé thé düng vüng trudc thü thâch

thdi gian hoac thàm chi vàn dhng doc trong thdi gian dài. Nhüng

vi du vé câc công ty Ibn cé thé dot nhiên Iòi thdi hoac don giàn là

sai lâm, và nhüng quan sat cé vé sâu sac tai thdi diém ddÇc Viét cé

thé cu6i cùng lai là ng6c nghéch.

Chüng tôi thây rô rang mot s6 khàng dinh duqc dua ra

trong cu6n Sich này gan nhu' châc Chân sé bi bic bô hoàc trd nén

Ibi thdi. Cüng nhLi hâu hét nhüng diéu quan trong và thü vi trong

cu4c sông, dâu tu là su' hoc hòi không ngüng, và mot cuôn sâch

chi cé thé phàn anh kién thüc hoac niém tin phô bién toi thdi

diém duqc viét. Mâc dù chûng tôi tu tin rang nguyèn tâc cd bàn

cùa quyén sd hüu dài han dôi vdi câc công ty tôt là mot diéu hop

li, nhüng bài hoc và mô hinh mdi sé tiép tuc xuât hiên. Chüng tôi,

gi6ng nhü cic nhà dâu tui khâc, sé tiép tuc thich üng vdi chûng.

London và New York

Thâng 10 nâm 2015


