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G101 THIEU

Sau ba nam cuc ky khd khan cta thi truong ching khoén
bat dau tir thang 3 nam 2000, khoang thdi gian ma hau hét céc
nha dau i mat qua nhiéu tién, tdi nhan rang tat ca cac nha dau
tu - nhimg nha dau tu mdi hoac duge coi la ¢6 kinh nghiém -
can phai ¢6 thém nhimg kién thitc vé dau tu va mdt su hd trg
thuec.

Do d6. téi quyét dinh viét cuén sach nay cang sédm cang
t6t dé gitp hang trieu nha dau tu trong thi truong chéc chén
phuc héi va danh lay nhing phan thudng trong tuong lai, tuy
c6 khé khan. thi trudng luén ¢é va sé ludn cé nhimg phan
thuong nay. Téi liet ké tat ca cac chd dé quan trong, cac
phuong phép, k§ thuat va nhing chi dé chinh ma cac nha dau
tu can biét néu ho mudn trd thanh cac nha dau tu thanh céng.

Sau d6, téi da mdi dng Wes Mann, mét nha bién tap gidi
va ban than éng ciing la mot nha dau tu thanh céng, téi giup
d&. Chung téi bat méay ghi am va téi ndi cach cia téi cho toan
cudn sach. ting diém mot. va Wes dat nhimg cau héi dé lam
rd mét s6 chi dé cé thé gay khé hiéu. Phan ghi am sau dé duoc
chuyén thanh dang vén ban. ting tit mét. Toi bién tap lai. Wes
bién tap va sta lai nhitng céu ruom ra. cdn than dé khong lam
thay déi nghia ctia cau. Tiep dé, téi lya chon mét s& vi du bang
biéu d3, danh dau trén ting biéu dé nhiing diém quan trong ma
tat ca cac nha dau tu can hiéu néu ho mudn doc ching. Céc
biéu dé sé gitp ban ua chon nhitng ¢4 phiu t&t nhat va thoi
diém dua ra quyét dinh mua hodc ban ¢d phidu. ciing nhu thoi
diém ctia thi trudng noéi chung. (Thidu nhing quy tic ban, nang
huc xac dinh nhitng dau hiéu ban quan trong trong gia va khéi
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GIO! THIEU

fiong giao dich clia mot ¢d phidu va trong cac chi sé chung cla
thi truong la nguyén nhan khién qua nhiéu ngudi mat qua
nhiéu tién )

Téi xin chan thanh cdAm on nhiing ngudi da dong gép thoi
glan va su nd luc quy bau clia ho dé hoan tat cudn Nha dau tu
thanh céng: Philip Ruppel va nhiing céng su chuyén nghiép tai
gidi clia &ng tai McGraw-Hill, Justin Nielsen, Deirdre Abbott,
Sharon Brooks. Gary Flam. Angela Han, Gil Morales. Wendy
Reidt va Mike Webster.
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MO DAU

Tai sao phai ¢6 cudn sach nay? Néu ban 1a mét nha dau tu
chiing khoan ho#c quy tuong hd. chéc chén ban sé biét cau tra
|1, Nhiéu kha nang ban la moét trong s8 80 tridu nqudi dan Mg
da mat 50-80% khoan tién tiét kiem ca ddi khi thi trudng suy
giam vao mua thu nam 2000. Ban chua timg mudn diéu nay
xay ra. Nhung trr khi ban thay can phai biét diéu gi da xay ra
véi minh - van dé & dau va tai sao — thi chdc chan rang lich st
sé khéng ap lai.

Muc dich ctia cudn sach nay la gitip ban nhén ra nhiing sai
1dm da mac phai va cé thé sé lai méc phai trir khi ban sit dung
nhimg nguyén tac va quy tic hoan chinh dé dinh huéng céc
quyét dinh dau tu trong tuong lai cta minh. Chi khi d6 ban méi
6 thé ¢6 nhitg két qua dau tu tot, nhitng th c6 thé sé thay
déi cude séng vat chat clia ban. Con néu ban 1d mét nha dau
tu mdi, chic ban ciing muén biét minh nén va khéng nén lam
gi dé trd thanh mot nha dau tu thanh cong.

Nhung ban cé thé ban khoan lieu cb6 phéi sy sup d8 thi
trudng gan day chi dién ra mét 1an trong déi? Cau trd 131 ¢6 thé
¢ hoac khéng. Thi truong bong béng duge hinh thanh trong giai
doan tat ca cting phét trién trong nhitng nam 90 va cang phdng
vao dau nam nhing 2000 mét cach rat bat thudng. Trong 70
nam ching ta chua thdy thit nao nhu thé. Nhung né chi khac &
mic d6. Theo tinh toédn cha NASDAQ, noi ma hau hét cac cd
phidu céng nghé cao dudc day gia lén rat cao. thi trudng nhitng
nam 1990 tham chi con tang cao hon thi tnidng gia 1én siéu
néng trong thai ki Biing nd thé ky 20. Thua 16 ma cac hang dich
thti di sau phai himg chiu trong thai ki Sup d6 nam 1929 da dén
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WY (S RSENN

dén cude Dai Khiing hoang.

Thi trugmg 16n xén trong nhimg nam 1990 ¢é thé duoc mé
ta giéng nhu chimg nghién hoa tulip nam 1663. Lac d6. tat ¢a
moi ngudi déu tin rang ca thé gidi sé mua hoa tulip tir Ha Lan.
Két qua la gia cac cong tv hoa tulip giac dich trén thi trudng
chitng khoan Ha Lan dat miic tang cuc 1on trudge khi no dam
nhao xuong dat. Su kién nay ciing rat giéng vdi hién tuong say
mé Internet vao nhitng nam 1990 khi moi nha dau tir déu co
gang s& hitu mét phan ctia moi cong ty tén ¢d chir "dot com”™.

300
Bong bong Nasdzq dal dh vz va
800 +=rong ther ki B1 Clinlon. Tang 203%
tnang /98 dén thang 300, a3p 2,5 13n
7001 5o v muc 1ang d2n dinh cua chi &
. Dow nm 192829 i
I S— f Nascag
= Nasdac 192-2003 giam TE°%
400 = Cow Industnals 1921-1935 1 dinh
nam 2C00.
300 'y
ki
gm " Dow Industrals ang 81% ti:
= gng 3 ¢én 29 thang 9
& Dow giam 8% tU dinh nam——
=0 1629 ten mre: thip nam 1832
a/1921 8/1923 871925 B/1927  B/1923 /1331 §;1933  §/1935
2/ 1992 /1994 2/19%6  2/1998 2000 /2002
Ihang

Chi s6 hén hdp Nasdaq 1992-2003
so v&i chi s6 cong nghiép Dow Jones 1921-1935.

Mat khac, chu ky thi trudng gan day nhat rat giéng von tat
ca nhimg chu ky trutge nod. Toi biét diéu d6. Trong 45 nam qua.
ngay nao toi cing & thi trudng, trai qua moi chu ky gia 1én va
chu kv gid xuéng, vdi tt cach wita 1a nha dau tu vita 1a ¢ van
cho nhimg nha quan ly dau tit t6t nhat cia My. Hon nia, la
ngudi chd tich mét cong ty nghién ciu co sd dit lieu hang dau,
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toi cing da tién hanh mat trong nhitng nghién clu ré rang nhat
chua titng co6 vé thi trudng va ¢é phiéu luén la chd dé chinh.

DPiéu gay &n tuong nhat véi téi - tham chi sau khi da trai
qua giai doan 1998-2002 - 12 cach nhiing cai nhé thay ddi. Céc
thua 16 trong cudc suy thodi gan day cé thé la bat thudmg,
nhung nhitng sai lam dan dén thua 16 nay thi khéng. Do la
nhiing sai ldm gidng nhau ma & chu ky nao cac nha dau tu cling
pham phai.

Khi ban suy ngdm vé diéu nay thi nguyén nhan cda né trd
nén rd rang. Thi trudng ducc tao ra bdi hang trieu ngudi hanh
déng mét tram phan tram theo cam tinh va suy nghi ca nhan.
D6 1a tam Iy s& déng duoc thé hien hang ngay. Dac biet 1a khi
hy vong va sg hai, phan thudng va ldng tu trong dinh hudng
cac quyét dinh dau it - ban chat clia con ngudi bay gid rat giéng
véi nhitng nam 1929 va 1963.

Tuy nhién, didu ban can hidu la dé du tu théng 16n, cdm
xtc va ¥ kién cé nhan cla ban chang gitip ich gi. Thi trudng
chitng khoan khéng quan tam dén cé nhan ching ta la ai,
mong mudn gi va c6 cam giac thé naoc. N6 1a mét con manh
thd khéng gidng ai; ding dung trudc mong muén cla con
ngudi, phét 13 nhing hidu bist thong thudng, trdi ngugc dén
buc minh va dudng nhu bé cong gay sitng sét cho da s6 méi
khi né thay d8i. Quy tic duy nhat ma né tuan theo la quy tic
cung cau. Va ban sé khéng con cam thay mét mbi vi két qua
dau tu qué xoang néu ban. mét nha dau tu, tiép can véi thyc t&
nay va hoc cach tién cung chiéu chit khéng phai nguoc chiéu
vdi thi truong.

That hd then khi nghi réing ngudi My dang c6 trach nhiém
Iém hon véi su no d1 tai chinh cfia ho. Vi dy, sé khong lau nita
hé théng An ninh xa héi cling sé duoc tu nhan hoé it nhat mét
phan. Lic d6, ban sé ¢ thé 18y mét s& tién ma chinh pht dé
danh cho nhithg ndm sau nay cla ban (va dugc dau tut cho mét
khoéan lgi khéng thod dang) va tu minh dau tu.

Qué la khong dé dang khi phéi tuan theo quan diém cta
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M3 AU

thi truong ma khong duge 1am theo ¥ kién cta ban than minh.
Ban cang théng minh thi viéc nay cang khé khan. Ban c6 thé
la ngudi hoc hanh c6 bang cdp cao va lam rat tét cong viéc
trong chuyén mén cdia minh. Thue té. ban ¢é thé Ja mét chuyén
gia, ¥ kién cha ban vé nhitng van dé ma ban hidu biét thuong
khong thé phan bac. Thé nhung né sé khién ban rat khé khan
dé nhan ra va chap nhan khi pham sai ldm trong mét quyét
dinh dau tu ma ban da bd rat nhiéu tién bac, tran trd va tu trong
vao dé. Trén thi trudng, ban 1a ai, nght thé nao khéng & gi ca.
Nhéc lai: Khéng 1a gi ca. Thi trudng sé lam cai ma né dinh [am.
Va chéng déi thi trudng chi tén tién cha ban.

Mét s& trong sé6 nhiing sai 1am dn nhat ma tai ching kién
tai thi trudng nam 1998 va 2002 lai la sai lam clia nhitng ngudi
théng minh nhat ma téi da gap. Téi nhé mét vi Tién sy c6 mét
vi tri quan 1y cao néi véi téi réng éng ta mua Cisco Systems,
moét trong nhing ¢d phidu t6t nhat cla nhimg ndm 1990, khi
gia ctia né gidm xudng 50$ bdi vi dé la moét céng ty rat 1én. Tai
chi hy vong réang éng ta dep bd long tu i va ban hét trudc khi
cd phidu céng ty 1on d6 tut xudng 8$.

Ca céc tay chuyén nghiép ciing mac nhitng sai lam nghiép
du. Mét 6ng giam d8c quy ching khoan téi biét mua
WorldCom véi muc gia 1,50%. don gidn bdi 6ng ta tin réng nd
khéng thé thap hon duogc nita sau khi da mat gia nhidu nhu vay
tr mic 64%. Vang, né cb thé va né da dién ra nhu the. Gia trao
tay cudi cing ma toi biét & 17 xu.

Hau hét moi ngudi, ca cac nha dau tu va nhiing nha tu van,
déu bi thiét hai trong vu suy thodi ndam 2000-2002 bdi vi ho
chua bao gid danh thai gian hoc nhing nguyén tic va quy tac
hoan chinh. G nhing nam 90, ho nghi rang ho ¢é thé tim dudc
cach kiém tién ma khéng cén lam bai tap. Ho chi mua 1o
khuyén, mach nudc va nhing cau chuyén.

Ho khéng hiéu ré thuce té rii ro cla thi truong va khéng
bigt cach tranh bj thua 16 nang. Ho khéng cé cach dé néi ra
néu thi truding dang di lén hoac di xudng. Va téi té nhat, ho van
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MO PAU

khéng c6 bat cit mét quy tac ban nao!

Nhung thét tai té: cudc séng tét va moi thit déu qué dé dang.
Chuing ta bat cén va bi mé hodc. Tham chi mét s& ngusi dimg
dau cac tap doan cing nghi rang néi déi, ta déi va phéng dai
cting khéng sao. ¥Xét cho cung. nha lanh dao dat nudc ciing lam
vay va dudng nhu 6ng ta khéng thiét hai gi.

Trén thi trudng ching khoan. tat cd moi viec ma ban phai
lam la mua cac cong ty céng nghé cao mbi khi no tut gia bdi vi
nhing céng ty nay luén phuc héi va gia lai tang. Rat nhiéu
ngudi cling ¢6 suy nghi ngay tho nhu thé. Mét s6 chuyén gia
ciing vay; hau hét trong s6 ho xuat hién thudng xuyén trén céc
chuong trinh truyén hinh khuyén chting ta nén mua gi. Ban bé.
hang xém. cac nha tu van, nhing ngudi bén hang, tat ca ho
déu sdn sang cho & khuyén du ching ta cé6 muédn hay khéng.
Va dudng nhu tat ca déu diuta trén nhing 19 thuyét dau tu du rat
roi rac.

Dé&i véi nhiéu nqudi, choi thi trueng don gian chi la: mot
moén thé thao hodc mot tro giai tri toan dan ma hau hét moi
ngudi déu tham gia. Tai mét cau lac bo thé duc ma t6i tham
gia, t6i nhd ¢é hai anh chang da té ¥ coi thudng Yahoo!, céong
cu tim kiém Internet vao thdi ky dau tién trude khi nd tang len
gap 100 lan. Hai nam sau do. t&i nghe néi hai cau dé tuyén ba
chéc nich réng tat cd moi thi ban can lam dé kiém duoc that
nhidu tién 1a mua Yahoo! méi khi ¢6 chuyén bién nghich hoéc
giam gia. Tai thdy ré rang hai anh chang nay da bd 1& hau heét
thdi diém cd phidu nay tang gid vao cudi nhimg nam 1990.
Chéc chén né da trd thanh mot didu hién nhién véi ca cau lac
bd. C8 phiéu sut gia tr 250% vao thang 2/2000 xudng con 8%
thang 9/2001 .Va nhiing anh chang & cau lac b6 khéng con
néi nhiéu vé thi trudng nita.

Khi bong béng nd tung vao thang 3/2000, hau nhut khéng
con ai dua ra nhimg 61 khuyén ban phit hop hay cac canh bao
lap di lap lai @& gidm rdi ro va thu tién mat (trit t& Nhat bdo
kinh doanh Nha dau tu, 13 béo tai chinh toan quée cia ching
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M3 DAU

toi bat dau xuat ban nam 1984). Ngudi ta da bi bd méc phai tu
hoc mét cach khé khan vé su that co ban cla thi trudng: ¥ kién,
cadm giac, hy vong, va niém tin ca nhén vé thi truong ching
khoan luén sai va thudng rat nguy hiém. Luat cung cau con t&t
hon tat ca quan diém cha céc nha phan tich & phd Wall va
nhiing nai khac nita.

Bay gid. hau hét cac nha dau tu déu thay réang ho can biét
nhiéu hon nita vé viéc minh dang lam khi minh dau tu khoan
tién vat va kiém dugc. Ho bigt minh can phai ¢ nhung quy tic
va thu tuc tét duoe kiém nghiém qua thoi gian dé kiém 164 va tu
bdo vé minh khdi nhiing khoan thua |5 nghiém trong. Da dén
lic ban phai nghiem tuc véi nhimg khodn tién va cac khodn dau
tu cha minh bang cach doc, hoc, danh gia lai va nang cap céc
phuong phap cia ban.

Khi bat ddu dau tu, tdi da pham hau hét nhiing sai lam ma
cac ban ¢6 16 da mac phai. Téi bist nhimg thoi quen xau hinh
thanh nhu thé nao va khé khan ra sao dé b ching. Nhung phéi
bd nhiing théi quen x&u d6 ban mdi ¢6 thé tao nhiing théi quen
mdi dua trén cach van déng thuc cia thi trudng. Thoat nhin,
nhitng thoi quen mdi ¢ e hai la. Ching sé budc ban lam nhiing
viéc ma ban va hau hét nhiing ngudi khac khéng thich, khéng
quen lam va chua bao gid hiéu tai sao phéi lam. Nhung néu ép
dung ding, chéc chin tinh hinh dau tu cta ban sé dugc cai thién.
Vi du:

Ban mua ¢ phiéu khi ching dang tang gia ch khéng phai
lic gidm gia. Va néu ban mua thém thi hay mua sau khi gia ¢
phiéu tadng cao hon gia ban mua, cht khéng phai sau khi né
giam xuéng thap hon.

Ban mua ¢8 phiéu gan véi mdc gid cao nhat cia ching
trong nam, chit khéng phai khi ching sut xuéng thap dén mic
cb vé ré. Ban mua c8 phiéu gié cao hon hon la ¢d phiéu gid
thap nhat.

Ban hoc cach luén phi ban that nhanh khi bi mdt khoan 16
nhd hon fa ngdi doi va hy vong chiing phuc héi.
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MO DAU

Ban it quan tam dén gia tri trén sé sach cla cong ty, cb
tic. va ty s6 gid/lai. nhing théng s6 ma 50 nam qua cé rat it
gia tri du doan déi véi hau hét nhing céng ty Mg thanh céng,
thay vao dé nén tap trung vao nhiing yéu té quan trong hon
nhu miic tang trudng loi nhuan. gia va khéi luong giao dich va
liéu cong ty dé cd mic I nhuan cao nhét trong nganh hay
khoéng.

Ban khéng dang ky dai han dé nhan mét loat théng tin thi
truong hay cac dich vu tu van tr nhilng chuyén gia phan tich,
ho chi dua ra quan diém ca nhan ma thuong lai hay sai.

Ban cing phéi tu lam quen vdi biéu d6 - mét cong cu vé
gia, khang thé thidu d&i véi hdu hét nhimg nha dau tu chuyén
nghiép, nhung nhimg nha dau tu nghiép du thudng bd qua vi
phic tap va khong lién quan.

Pé ket quéd du tu cia minh tét hon nhiéu, téi da lam ba
viec sau. Thit nhat, t6i nghién citu xem nhiing ngudi gidi nhat
vdi két qua tot nhat da lam gi khi dua ra quyét dinh thi tnidng
clia ho. Ho la Jack Dreyfus cta 18 chitc quy tuong hd mang tén
6ng vao cudi nhitng nam 1950: Ned Johnson va Jerry Tsai 8
Fidelity Investments dau nhimg nam 1960: Gerald Loeb, mét
nha méi gidi C8 phidu va la tac gia cha cudn Chién trudng
cho khoan dau tu sét lgi, nhitng ngudi da kiém duoc tién trong
khodng thdi gian ttf nhiing nam 1920 dén nhimg nam 1960:
va Jesse Livermore, nhiing cach khai théc thi trudng va phuong
phéap clia 6ng vdi nhiing chi tiét 16i cudn trong cudn sach kinh
dién cva Edwin Lefevre nam 1923, Héi tudng vé ngudi kinh
doanh ¢d phiéu. Trong sy nghiép cla minh. tai nhimg thoi
diém nao d6. tit c& ho da c¢é duge nhiing két qua rét cao.

Tha hai. sau khi pham sai lam, méat tién va hau hét lgi
nhuan clia minh. t6i d& danh dau trén biéu dé hang tuan chinh
xac thoi diem téi da mua va bén ting loai ¢& phidu. Téi phan
tich minh da sai & dau khi minh mat tién hoac bd qua mot co
hot 1on. Sau do, tdi phét trién, viét ra nhimg quy tdc mdéi va
than trong tuan th theo dé trédnh méc phéi nhing sai lam
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M3 DAU

tuong tu mét lan nita . Nhitng quy tac nay dugc viét trong mét
hoac hai trang d4u trong cudn s6 nhé ma t6i mang theo minh
moi ngay dén thi truong.

Thit ba, t&i thu thap va rtt ra khodng 50 biéu dé clia nhitng
c6 phiéu t8t nhat trong vai nam trudc. Téi mudn biét tréng
chiing nhu thé nao, ca vé co ban (tang trudng loi nhuan, v.v )
va kg thuat (gid va khéi lugng giao dich) trudce khi gia ctia ching
tang gap hai hoac ba lan. Lic d6. toi chi ¥ dén nhimg dac diém
chung clia céc ¢d phidu nay, do dé toi bidt sé phai tim kiém yéu
t6 nao trong tuong lai.

Tat cd nhing diéu nay cé hiéu qua thé nao? Ket qua thuc
chiing mang lai la gi? Tt ndm 1998 dén 2002, Hiép hoi nhitng
nha dau tu cad nhan Mg (AAIl) da tién hanh mét nghién ctu va
phan tich nhiéu thang theo thdi gian thuc vé hé théng cla
ching ta, goi la céng cu nghién ctu dau tw CAN SILIM TM (xem
phu luc B). Té chitc AAII ¢6 tru s& tai Chicago da so sanh céac
két qua cua hé thdng ctia ching ta véi cac quy tic dudc néu ra
va giai thich trong phan dau cudn sach cua téi, Cdach kiém tién
tur ¢6 phiéu, udi hoat dong clia 52 hé théng dau tu danh tiéng
khac bao gdm Peter Lynch va Warren Buffett.

Theo mét bai bdo clia John Bajkowski trén AAIl ndm
2003 (xem phu luc A):

...AAIl da kiém tra hoat dong clia mét loat céc hé théng
loc trong vong 5 nam qua, va céch ching t6i thé hién phuong
phap CAN SLIM la mét trong nhiing céng cu loc manh nhat,
nhat quan nhat trong ca nhiing thi trudng gia lén va thi trudng
gia xudng.

Cac két quéd nghién ciu doc lap cda AAI cho thay hoat
déng ciia CAN SLIM nhu sau: nam 1998 +28,2%; nam 1999
+36,6%; nam 2000 +38.0%:; ndm 2001 +54,4%; nam 2002
+20,7%, d6i vdi téng loi nhuan gép trong 5 ndm - hai nam thi
trudng gia lén va ba nam cuc ky kho khan thi trudng gid xudng-
la +350,3%. Trong cung giai doan 5 nam dé. chi s S&P 500
gidm 8,3%. Theo quy tic ctia chung t6i, trong khoang 10.000
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¢6 phidu ma AAIl kiém tra ngay 14/3/2003 thi chi c6 4 ¢6
phigu qua dugc hé théng loc chia AAIL D6 1a Apolio (APOL)
47.84% vé mitc gid dong cla ngay 30/6 la 61.80$, FT1
Consulting (FCN) 28.30 $véi mic gid dong cla thang 6 la
24 97%; International Game Technology (IGT) $78.01 v&i miic
gid déng clra thang 6 la 102.33%; va Teva Pharmaceutical
({TEVA) 38,10$ véi muc gia dong ciia thang 6 1a 56,90%. Mitc
tang trung binh la 24 .5%.

Trong nhimg nam 1980 va 1990. c6 hang ngan nguai tan
tuy dat dai han td Nhat bdo kinh doanh Nha dau tu, ho da
nghién ctu va ap dung tat cd cac quy tic va phuong phéap cla
chiing téi, kiém mitc lai rdng tit vai tram phan tram té 1000%
va hon nita. Nhiéu ngudi trong s6 ho da gia nhap hang triéu
phu. Tat nhién, nhu da néi nhiéu lan, khong phéi ai ciing dé
dang giam 16 nhanh hoac theo cac quy tdc cia ching t6i khi
bén hay gitt duge nhiing khodn lgi nhuan dang gia. Xem luét
tai lieu clia ching t6i, hodc khong thuc hién nguyén tic va
quyét dinh thuc. hoac khang hiéu céc quy téc dé nhan biét dinh
cla thi trudng thi chdc chdn sé dan dén nhiing két qua that
vong hon nhiéu.

Nhém quan Iy tién ndi bd hoat déng dudi cong ty ¢ phan
Phan tich D@ liéu cta ching t6i da thu dugc khodn lgi nhuén
rong 1356% trong 5 nam két thic vao thang 6/2003.

Péc gia thudng xuyén theo sat va hidu phan tich thuc t&
hoat dong cla thi trudng chung hang ngay trén myc “Bic tranh
l&n™ cta IBD ciing nhu hang trdam cac bai bdo mang tinh hoc
thuat trén “Gbéc nha dau tu™ da ban c¢6 phiéu va thu tién mat
trong thang 3 va thang 4 nam 2000.

Mot hoat déng thuc t& dai hon ap dung hé théng dau tu
CAN SLIM cua ching téi la cudn sach “Nhitng ¢ tudng mdi vé
thi truomg ¢6 phigu” (NSMI) do céng ty anh em clia chiing téi,
William O'Neil + Co tit nam 1977, xuat ban hang tuan cho cac
t& chitc dau tu. Tit thdi diém d6 dén nam 2002, dich vu NSMi
da dat mic téng loi nhuan 26.173%. Két qua gop timg nam da
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bién mot két qua khong thé tin duge thanh sy that. Nhing cd
phiéu hang dau hoat déng rat tét trong Value Line ciing dat két
qua g&p hon 6 lan trong ciing théi gian va so véi mitc loi nhuan
909% clia S&P 500.

Déi véi hang ngan nha dau fu tan tam va nghiém tac thi bi
mat thuc trong hoat déng hé théng clia chung t6i la hé théng
khong dua trén quan diém, niém tin va ¥ kién clia ca nhan toi.
CAN SLIM 100% duta trén thuc té thu dugc tif nghién cltu toan
dién clia ching toi vé tat ca nhimg ¢ phiéu tét nhat hang nam
trong hon niia thé ky qua. Tat c& nhimg dac diém chung cta
chiing cho dén trudc giai doan hoat déng tét nhat déu trd thanh
quy tac mua cha ching toi. Va nhing bién s thay ddi nhu the
nao mdi khi mét ¢d phidu dan dau cudi cling dat dinh ciing trd
thanh quy tac ban cla ching téi.

Vi vay khi ban lam tréi bat ¢t quy tic va nguyéen tic nao
chting t&i dua ra trong cudn sach nay, ban c6 1& sé mac nhiéu
sai pham khéng muén khac. Ban sé chéng déi véi hoat déng
thuc té& cia thi trudng ching khoan trong nhiéu nam.

Nhiéu nam kinh nghiém lam viéc véi va tu van ¢ tudng
nghién cltu cho nhidu t3 chitc dau tu tiéng tam nhat & My ciing
dugc dua vao nhitng phéan tich t§ mi cda ching t6i vé cac m6
hinh lich s&. Chting t6i xay dung co s& dit liéu ngay dau tien cla
thi trudng ¢8 phiéu vao nam 1963, va ngay nay hon 600 t3
chiic dau tu 1én nhét thé gidi 1a khach hang thudng xuyen clia
dich vy nghién ciu dién toan caa cong ty William O 'Neil +, mét
trong s6 d6 la dich vu WONDA, mét giao dién manh véi co s&
dit liéu cha ching téi.

Chiing téi khéng phéai gap bat cit khé khdn nao nhu cac
cong ty phd Wall da phai trai qua nam 2002 béi vi hoat déng
kinh doanh clia ching t6i hoan toan khac biet va déc lap.
Chiing t6i khéng xuét ban nhiing béo cdo nghién citu phan tich
cd ban hoac dua ra nhiing dé xuét, khéng dau tu ngan hang.
khong tao thi tridng cho cac ¢d phidu, khong co déi ngiit nhan
vien ban 1é hodc cac van phong chi nhanh ban 1é giao dich véi
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céng ching, khéng kinh doanh ¢8 phiéu, hang hoa hoic tién
té. Chung téi chi ¢6 nhing hoat déng té chic rét chuyén sau
stt dung cd s& dit liéu may tinh phitc tap va tién tién cha ching
16i.

Trong cudn sach nay, t6i da tom tat tat ca nhing bi quyét
lau nam dé ban c6 thé trd thanh mét nha du tu thanh cong
chi véi 5 budc rat don gian. Néu ban cé ma udc va quyét thm
dé doc di doc lai nhing budc nay nhidu lan cho d&n khi ban
hiéu va ap dung ching nhuan nhuyén thi két qua dau tu cla
ban sé t8t hon nhiéu, dén mic ban c6 thé cé mét cude sdng
t6t hon hoac ¢6 dugc nhiéu thit ban muén hon. Ban khéng tén
nhiéu tién hoac khang phai di hoc tai nhiing trudng dai hoc ndi
tiéng & mién Dong nude My. Ai ciing ¢b thé lam duge. Ban
cung c6 thé lam duge. Vay thi hay lam di. Tat ca tuy thude &
ban.

So Luoc Vé Biéu Do

Ngudi ta néi rang, mét bic tranh ¢é thé néi ngan I3,
Nhung véi mét nha dau tu thanh céng, mét bic tranh dudi hinh
thitc mét bidu dé ¢8 phidu con néi nhidu hon nita. Va né khéng
chi la nhing 16i néi. Giéng nhu phim X-quang ma cac bac sy
dung, biéu dé sé cho ban hiu biét ban dau rang ¢é phiéu dé
hay thi trudng ching khoan néi chung dang manh hay yéu.
Nhu vay, nhimg biéu dé sé cho biét ban nén mua hay ban ¢
phiéu hodc nén vac hay rat khéi thi trudng. Réi ban sé thay,
dieu nay sé tao su khac biét.

N&u ban khdng quen xem bidu dé hoac nghi rang ching
quéa kg thuat thi ban ding lo. Chac chin ban da so nuéc khi lan
dau tién dén bé boi. Nhung chi mét lic sau. va ¢b & sau mot
vai bai hoc bai thi khong ai ¢é thé kéo ban ra khdi bé bai duge
nua.

Ban khang thé hoc bidu d& mét cach st sdng nhu vay
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dugc. Nhung rdi ban sé thdy rang, vdi mot chit nd luc, hidu
nhitng mé hinh ma biéu db phéc ra sé cai thién két qua dau tu
clia ban mét cach déang ké.

Hon nita, cang danh nhiéu thai gian cho bidu da. thi kg
nang cua ban cang cao. Ban sé khéng chi nhan ra khung van
dong sép tdi clia nhitng ¢4 phidu 16n. ma con c6 thé phét hien
ra nhimg co cdu van déng khiém khuyét can phéi trénh. Day la
mot gia tri to 1én giup ban gidm nhiing sai lam hao tién tén cta.

Do thiéu hiéu biét, mét s& ngudi cho rang viéc doc bidu dé
cing nhu béi bai tay. Va ho ciing chua tiing tit bd suy nghi dé
dé nght xem cac chuyén gia, trong hau hét cudc doi, da st dung
ban dé nhu thé nao dé dua ra nhiing quyst dinh t6t hon. Vi du,
khéng béc s9 nao cb thé cdm thay tu tin dua ra chudn doan tinh
trang sdc khde clia ban ma khaong can dén phim chup X-quang,
EKG hay MRL

Céc chuyén gia trén thé gidi ciing dau tu vao bidu dé theo
cach d6. Va hau hét nhiing chuyén gia gidi sé khéng mua thém
hodc ban bdt mot ¢d phidu néu ho chua nhin vao bidu d6 cla
nd, tuong tu mét bac sy sé khang diéu tri cho ban néu chua
nhin dugc hinh &nh clia phan ma 6ng ta sé xit Iy.

Hinh dudi day 1a mot bidu dd que - mot loai phd bién nhat
ma cac nha dau fuf hay stt dung. Né ¢é hai truc: gia va thdi gian.
Gia dugc thé hién di 1én hoac di xudng sang bén phéi, thoi gian
dugc thé hién doc theo day. Trong biéu dé nay, khoang thoi
gian xen gitta 1a mot tudn. Néi cach khéac, mdi thanh thé hién
hoat déng clia gid theo ba thong s8. Dinh cha que danh dau
nhithg mitc gid cao nhét cia ¢3 phiéu dugc giao dich trong tuin
d6. Dy cta que danh ddu mic thap cho ca giai doan. Didm
giao nhau hay diém dénh dau nam ngang. thé hién gia lic dong
clta, gia cudi cung cla tuan do.
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Company XYZ |
| Béuditeotin |
Mau den = rhiing 1uan gia lén
Mau do = nndng fun gia xuéng

F 7ugn ca khd lng clac cich 40
LJ{ i'ﬂ ban nhiéu har sovairhing 36
M#,Fr 1Udn trude + heal dong gl kem a2
1 +6n0ac 7 wan tén muc khol
la,:.; l qu;qlbl Duang lyon séng = khéi lyang luang giao dich trung 2inh tudn
uhfl giao dich frung birh tudn

Biéu dé trong 7 tudn cua khéi ludng giao dich ... ban
chirng khoan

(J phan dudi cung ctia biéu dd 1a dung cu do khéi luong
giao dich hang tuan cda cé phiéu.

Vi du, bigu dé cho thav trong tuan giae dich cudi cung, dudc
thé hién & goc bén phai. gid cta cd phiéu cao nhat & mic 64%.
thap nhat & mic 60%, va gid déng ca la 63.5%. gan bang rnu’c
cao nhat trong tudn. Téng khéi luong giao dich 1a 10 triéu ¢d
phiéu. Tuan trudc. gid cao nhat la 63%. thap nhat & mi: 56.5%
va muc dong clta & khoang trén 603. Khai luong giao dich trong
5 ngav nay tang téi hon 20 tnhéu co phiéu.

Nhimg tuan gia len (khi gia déng clta caoc hon gia dong cla
tuan trudc do) dugc ve bang mau den va luan gia xudng (gia
déng clia thap hon) dudc vé bang mau dé, dé cho ban co thé
nhan thay su khac biét dé dang hon. Mét lic nao do. ban sé
thay diéu nay cé ich.

Ban c¢6 thé nhan thay rang qia duoc thé hién hoi la. 8] mot
s& phan né dan ra, & mét sé phan khac nd nén lai. gigng nhu
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dan ac-coc-dién. Ly do la bidu d6 nay duoc vé theo 16ga chtt
khéng theo s& hoc. Téi thich biéu dé theo 16ga hon ui ching
thd hién su van déng cda ¢ phiu va thi trudng theo dung ty
l&. Néi cach khac, ¢d phidu tang 100% tir 40$ len 80$ duoc
thé hién trén bidu dé déc gap déi so véi muc tang 50% khi noé
tiep tuc tang tir 80$ dén 120$. mac du déu tang 40 didm & ca
2 lan.

Ban sé thdy nhiéu ban d6 nhu loai nay trong ca cuén sach
vdi cach danh dau tuong ty ma t6i da lam & day. Khi doc tiép,
chiing ta sé thém vao mét s& dong dé cung cap thém théng tin.
Cudi cung, ban sé bigt cach st dung dé ching cho ban biét
nhing gi ma 99% céc nha dau tu khac khéng bao gid thay,
chua ndi dén la sé lam theo. Néi cach khac, ban sé dau tu nhu
mot tay nha nghe.

Nhu ching t6i vita gidi thidu so qua véi ban, bidu d6 co ban
nhin c6 vé rat don gidn. Né néi diéu gi cho ban khéng? Ban cd
thé tin chic. Chi véi vai duong théng théi, ti c6 thé nhin thay
& day 8 phiéu hoat dong rat tét trong mot thoi gian dai va rat
dang mua. Nhung bay gid t6i ¢6 thé thdy rang néd sép ¢6 van
dé - nhimg ngudi mua dat gid ngay cang cao trong mét thoi
gian dai, dén bay gid sé bi nqudi ban ap ddo. Khéng doi nao
t6i lai can nhéc xem ¢4 mua ¢ phidu nay khéng, du né da van
déng rat tét trong qua khit, du hién tai céng ty lam an tét nhu
thé nao, va du hién tai mic gia cha né ré dén dau vi né dang
tut gid. Néu t6i dang gitt ¢d phidu nay, toi sé tim cach dé ban
né.
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Enron ' ’ " Thei diém ¢ d3u hieu ban
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Thuc t&, bidu dé nay cho thay tap doan Enron nhu thé nao
vao thang 4/2001. chi trude khi né sut xudng hon 99% va cudi
ciing pha san, gay nén ndi dau khéng ké xiét cho hang ngan
nhan vién va cé déng va gay maot tiéng xau cho hé théng kinh
t& clia chiing ta ma cho dén gid van chua thé xoa duogc. Gig nhu
ho biét cach st dung biéu dd va nhén ra thdm kich hién hién
trudc mét ho!

Vang. day chi 1a mét cuén séch nhd. Nhung mdi bic tranh
c6 thé néi ngan (01, va ban c6 thé thdy mét triéu & nita.
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THI TRUONG VAN BONG
THEO HUONG NAO?

Tai sao lai bat dau & day vdi cac huéng cho ta biét rang
toan bd thi trudng sé di lén hay di xuéng? Bai vi khi thi truong
chung, dugc xéc dinh bdi chi s S&P500, chi s8 da hop NAS-
DAQ va chi s& cé6ng nghiép trung binh Dow Jones dat dinh réi
d xudng thi ba trong s& bén ¢6 phidu clia ban clng bi tut gia,
du chat luong hay hoat déng ciia chiing cé tét dén dau.

Bén canh d6. néu hoc d8 nhan biét khi nao thi truong sé
dat dinh thi ban sé ¢6 ky ndng ma chi rat it cac nha dau t cod
duoc. trong dé c6 ca cac chuyén gia phd Wall. Véi tu cach cla
mot tap doan. ho khéng thé chi cho khéch hang cla ho phai
bén ¢d phiu va thu tién vé vao ndm 2002 khi toan b thi
trudng dat dinh va 98% cac nha dau tu ca nhan bi 16 nang né.

Céc nha mai gidi. cac nha chién luge va cac nha kinh té da
lam sai diéu gi? Ho chi don thuan dua trén quan diém cla ho
de phéng doén thi trudng sé van dong thé nao. Ho ciing dua
qué nhiéu vao cach hiéu clia minh ddi vdi hang chuc chi s6 kinh
t&¢ va kinh doanh ma ho thich.

Cach nay néu ¢é thi ciing hiém khi dat hiéu qua bdi vi nén
kinh t& khéng dén dat thi trudng ma thi trudng dan dat nén
kinh t&. D6 la 1y do ma ti nhiéu nam trudc, nhitng bd é¢ théng
minh da coi chi s6 S&P500, mét su uy thac cha thi trudng
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chung. la mét trong nhiing chi sé kinh té quan trong dugc
chinh phtl cédng bs hang thang. khéng phai la mét chi s6 “trung
khdp ngau nhién™ hay “theo sau™. Tém lai bang cach st dung
nén kinh t& nhu mét ngudn du béo cho thi trudng cé phiu cha
khong phai theo hudéng nguoc lai, cac chuyén gia phé Wall
thudng hay theo chiéu ngudc.

M6t nhém chuyén gia khéc. cac chuyén gia ki thuat thi
truong, theo déi 50 dén 100 chi s6 kg thuat nhu cac dudng
tuyén tinh ting-gidm, thudc do quan diém va cac chi s6 mua
qué nhiéu- ban qué nhiéu. Nhitng trong 45 nam qua, téi khong
thé nhd ndi mot chuyén gia kg thuat nao chon didng ca dinh va
day thi trudng. Ho thudng chi ding lan nay va sai lan khac. Ly
do la nhing chudi chi s& k§ thuat dai vé tan ma ho theo déi la
thit c&p va kém chinh xéc nhiéu so véi cac chi s binh quan cla
thi trudng chung.

O day. c6 moét bai hoc quan trong. Pé ¢6 d6 chinh xéc cao.
ban can quan sat va phan tich ¢dn than ban than déi tuong.
Né&u ban mudn biét vé hé. hay quan sat hé chi khong phéi thai
tiét, cay coi hay nhing con tht khac trén nii.

Nhiéu nam trudc day, khi Lou Brock quyét tam pha va ky
luc cudp bé gén. éng ta da co tat c nhiing biic anh cac cau tht
béng chay cha nhiing cau lac bd tén tudi chup bang phim t8c
dd cao tif vi tri ngay sau goc thit nhat. Sau d6, 6ng ta nghién
cttu dé bigt phan co thé ndo cda cau thi chuyén déng dau tién
khi anh ta ném boéng vé géc thit nhat. Cau thd [a d6i tuong ma
Brock ¢8 géng danh bai, do d6 chinh cau thi la d6i tugng anh
ta can phai nghién citu kg ludng.

Trong gii Super Bow! nam 2003, béng cach nghién ciu su
chuyén dong clia mét va ngon ngii co thé cla tién vé d6i phuong,
d6i Tampa Bay Buccaneers c6 thé chan 5 qué chuyén béng clia
doi Oakland Raider. Ho “doc™ duge diém ma cau thi nay sé ném
boéng. .

Christopher Columbus khéng chap nhan cach nghi truyén
théng réng trai dat la mot mat phéng vi quan sét cac tau di bién
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mat hat & phia chéin trdi lai cho 6ng thay mét diéu khéac. Chinh
phu stt dung may nghe 1én, may bay do tham, may bay khéng
ngudi 1ai, cac buic dnh chup tr vé tinh dé quan sat va phan tich
nhiing ddi tuong cé thé de doa an ninh cla ching ta. Do 1a
cach ma ching ta phat hién ra tén Ita cta Lien X6 & Cu Ba.

Véi thi trudng chitng khoén. moi viéc ciing dién ra tuong
ty. Dé biét thi truong sé van dong theo hudng nao. ban can
quan sat va phan tich cac chi s& chinh cla thi trudng hang
ngay. Dimg bao gic héi bat ¢t ai "Anh nghi thi trudng sé van
déng theo hudng nao?” Hay hoc cach doc chinh xac thi truong
sé thuc su 1am gi hang ngay nhu thuc té nd sé lam.

Khi thi truong ¢é xu huéng di lén, tang lén hang ngay,
hang tudn, ban muén khong chi theo dai hoat déng gia cua
cac chi s6 trung binh thi tridng ma quan trong hon la khéi
luong giao dich hang ngay. Ban quan sat xem liéu tdng khai
luong giao dich tang lén hay gidam xudéng so vdi ngay trudc
d6. Ban sé cht vy lieu khéi lugng ngay dé cao hon hay thap
hon khéi lugng binh quén hang ngay. Diéu ban muén thdy
trong mét thi trudng dang 1én 1a gia vao khéi luong giao dich
sé lan lugt tang len. D6 1a thi trudng tich luj/déu co. mua
nhiéu hon ban.

Céch dé nhat dé theo déi hoat dong nay la s dung céc
bieu dé véi mitc gid cao. thap va déng cifa clia cac chi s8 khac
nhau véi khéi luong thé hién & dudi ciing. Mét bidu dé hop 1§
sé ¢6 khéi lugng gén véi gia du dé ban cé thé dé dang nhin ti
diem nay sang diém khéc. néi gid cla ngay véi khéi luong cha
ngay dé

Trong bat cit thi truong dang 1én nao, sé c6 mot didm
ma tai dé hoat dong ban vuot hoat déng mua. Chung ta goi
né la phén phéi, va diéu quan trong la ban phai nhan ra khi
né xay ra. Ngay phan phdi dau tiéen bat dau khi cac chi s6
déng clia thap hon so vdi ngay trude dé nhung khéi luong lai
cao hon.

Tuy nhién. khong cé thi tnidng dang lén nao lai quay ngoét
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lai chi do mét ngay tang khai lugng ban. Do nghién cliu t&t ca
cac thi truong cao nhat trong nam 50, ching téi nhan thdy
rang khai hiong phan phdi trong 3-5 ngay {trong nhithg ndm
gén day 1a 5 ngay) trong vong tit 2-4 tuan khéng da dé thi
truong dang lén chuyén thanh thi truong di xudng.

Sau ngay phan phéi dau tién, ban sé quan sat ngay tha hai.
thit ba. réi thi tu va th& nam. Sau ngay dau tien, thi truong cé
thé di len trong 2-3 ngay trude khi ban thay ngay thit hai khi
thi trudng di xuéng véi khéi luong giao dich tang. Ngay thit hai
va thit ba, ban bat dau nghi ngd. Khi dé. ban sé thiy s8 luong
ban nhiéu hon minh muén thay va ban c6 thé da ban mét hay
hai ¢ phiéu. Vao ngay thi nam. ban nhan thay kha nang rat
cao la toan bo thi trudng sé lat nquge va di xudng.

Thi trudng con c6 mét dau hiéu khéc khi phan phéi xay ra.
Chiing ta goi né la hoat déng tam ngung. Trong trudng hop
nay, thi trudng sé tang 1én cao nita trong phién giao dich séi
ndi. sau dé dot nhién gap nhiéu réc réi. Thi truong khéng di
xuéng: né chi khéng tang nhiéu so véi 1-2 ngay trude do. Mot
vi du khac. thi trudng c6 dau hiéu di lén rd rang trong vai tuan,
sau d6 dat 40 diém trong mét ngay co giao dich 16n va ngay
tiép theo tang tiép 30 hodc 40 nhiing muc déng cita chi cao
hon 1-2 diém vdi giao dich bang hoac 1én hon ngay trude doé.

Trong ca hai trudng hop. tai diém ay, 6 cai gi d6 dot ngot
dimg mitc tang lén tuong déi. D6 la su thay d8i trong t0 1é mua
va ban. Trong thi trudng di lén, mua la cht yéu. Nhung khi thi
trudng nguing khéng tang vé khai luong va bat dau gidm thi
giao dich ban tang da bi the chd.

Chu v toi khéng ndi ngudi ban. Trong khi thi trucng di lén,
6 lugng ngudi mua khéng nhat thigt phai nhiéu hon ngudi ban.
Tich luy c6 thé xay ra khi ¢d nhiéu ngudi ban hon ngudi mua
néu ngudi mua — cac t8 chic 1dn nhu céc quy tuong hd - mua
vao véi khéi Juong 16n hon khéi luong ngush ban béan ra. Cing
cé thé ¢6 hang tram ngudi mua véi khéi luong nhd, ho sé dé
dang bi mét s6 it cac t3 chiic ban khéi lugng lén dé bep.
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D6 1a 16 do tai sao viee theo déi ca gia va khai lugng déu
quan trong. Néu thi trudgng i xudng nhung khai luong it di thi
khéng sac ca. Nhung néu khai lijong tang nhiéu, thi nhitg con
s nav s¢ cho ta mét cau chuyén khac. Ching cho biét rang tu
lé cung cau dang chuvén sang diéem ma tai d ban tang manh
va sé gay anh hudng.

Sau d6. khi dém 3-5 ngav phan phdi. hau hét cac ngav
do sé giam thuc su va chi cé mdt hoac ¢o thé hai ngav co
dau hiéu tang lén doi chat. Nhan biét dau hiéu dau dé hon
nhiéu. Tuy nhién van dé mau chét 1a ban phai nhan ra va
dém chinh xac sé ngay cé khai lugng phan phéi dit nd & hinh
thitc nao

Phan phér cé thé xay ra vdi bat ky chi s& chinh nao - chi
s6 S&P5H00, chi s6 da hop NASDAQ), hoac chi s6 cong nghiép
trung binh Dow Jones. Hau hét cac ngay. td Nhat bdo kinh
doanh Nha ddu tu déu sép biéu db clia ¢ ba chi s8 trén cing
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mot trang, va ca nhan téi kiém tra tiing cai mot trén IBD mai
ngay. Vay dav, toi khéng bao gid ngu khi cé su dich chuyén dot
ngdt, va phan phdi Ién xay ra trén thi truong. Néu hau hét
nhimg nha méi gidi ching khoan va cac nha ¢é van hoc
phuong phap phan tich thi truong nay. ho sé khong lam cho
nhédm khach hang cla minh that vong, déng thdi tang thu nhap
cho hoat déng kinh doeah va tang luong khach hang.

Pé c6 them bang chimg chiing té thi truong dat dinh, ban
c6 thé kiém tra ting c& phidy, nguyén nhan cba xu thé tang
nay. Nhiing nghién cu cda ching téi vé lich st thi truding cho
thay riing nhing ¢ phiéu dan ddu tang kich tran vao nhing
ngay phan phéi xay ra. Trong chuong sau, téi sé cho ban mét
s& quy tac dang gid vé ban c¢6 phiu khi nd van tiép tuc lén va
c6 lai. Ban sé thdy rang mét trong s8 nhimg quy tdc d6 bi loai
bd ngay luc thi trudng chung bat dau phan phdi. Bay gid ban
c6 hai cach khac nhau dé bigt khi nao thi trudng bat dau ¢é van
dé — d6 la céc chi s thi truong va cac ¢ phiéu dan dau riéng
1é.

Tai nhing diém nay, ban nén i lai va khong mua thém
nita. Ban ciing s& mudn ban dé thu lai tién va hoan toan thoat
khdi gidi han bién hoac st dung tién di vay. Ban muén sé lam
nhiing gi thi trudng lam, chit khéng phéi véi nhitng gi ban hy
vong né sé lam hodc nhimg ngudi khac nghi thi truong nén
lam. D6 la cach ma 99% cac quy dau tu céng hoat déng.
Chung hoat déng theo ¢ kién ca nhan, nhiing du doan va hy
vong clia ban than va nhing ngudi khac. Ban muén su chinh
xac — su chinh xac cho ban biét thi trudng cé phan phéi hay
khéng.
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Muc tiéu cua ban la déng ¢ 1009% vdi nhiing gi dang xay
ra trén thi truong chi khong phai bao thi trudng réng ban nghi
nd phai hoat déng theé nay. Thi truong khéong quan tam dén
ban 12 ai va ban nghi gi. muén gi va hy vong gi. Mét khi ban
biét cach nhéan ra thuc té - diéu thuc su dang dién ra khi né
dang dién ra - ban da c6 mét kj nang. mot nhan thite phat trién
ma hau hét moi ngudi sé khéng bao gid c6. Quan trong hon,
ban sé ban, sé thu tién va gitt dugc tién clia minh tai nhimg thaoi
diém chuyén giao quan trong. nhu thdi gian dinh diém nam
2000 ma hau hét céc nha dau tu My déu bé 15.

DPuing nan chi néu ban khéng cé duoc ki ndng nay ngay
lap tdc. Giéng nhu bat ¢ diéu gi khac. ban can kién nhan va
thuc hanh. Trong qué trinh hoc, déi khi ban sé nham moét hoac
hai ngay phan phéi.

Sai 1am phd bién nhat ma t8i thudng gap 1& mot s& ngay
nén chat hon tai dé sy chénh léch gitta gid cao nhét va thap
nhéat trong ngay rat nhd, va miic gia sut giam so véi ngay trudc
dé cing rat nhd. Do dé, mac du khéi luong tang lén va gia cudi
ngay giam xudng nhung su van doéng ciing rat nhé. Néu hau hét
trong 3-5 ngay clia ban xay ra tuong tu nhu vay thi phan phéi
c6 thé chua dd 16n dé khién thi truong tut déc. Tuy nhién,
théng thuong dé nhan ra nhitng ngay giam gia véi khéi luong
Ién hon, va trung binh chénh léch gitta mic gid cao nhat va
thap nhat trong ngay sé réng hon mét chiit so véi mic trung
binh.

0 trang dau muc “Buc tranh l1on" trén IBD, nhitng ngay
phan phéi dugc quan sat, tinh dém va trén trang thi trudng
chung, thudng xuyén cé nhilmg mai tén chi dan trén céac bidu
dd chi s& thi trudng. Doc muc nay thuonmg xuyén ciing la mét
cach dé nang cao nhiing ky nang phan tich thi truong chung
ctia ban. Nhiéu déc gid dat IBD dai han, nhing ngudi ting doc
va theo chi dan ca muc nay hang ngay trong nam 2000 da cé
thé ban ¢d phiu va thu tién vé khi muc nay nhidu lan giai thich
rang phan phéi lién tiép dang dién ra. D&i vdi cac nha dau tu
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nghiém tac, nhithg ngudt ludn dé tam cha ¥ thi né 1a su phat
tai. :

Manh méi cudi cung: thi trudng theo chiéu lén thuong cé
gid m& clta vao dau ngay giao dich cao hon va gid déng cia
giam. Ngudc lai, thi trudng rét gid, cé gia mé cita vao dau ngay
gtao dich thap hon va gid déng cla tang lén. Néu ban chu ¢
nhitng c& phiéu gia thap va chat luong thap diing gan dau danh
sach nhimg ¢é phiéu giao dich s6i ndi nhat ngay trong mot vai
phién, thi dé cé thé 1a mot ddu hidu clia mot thi trudng chung
dang suy véu,

Chiing t6i da cho céc ban thay cach thi truong bat dau xu
huéng di xudng thé nao, bay gic dn lic ban ¢ thé ndi khi nao
nd két thic va bat dau mot xu hudng méi — ndi khac di. cach
ban nhan ra day thi trudng.

Ban sé khéng bao gid biét thi trudng sé di xuéng dén lic
nao. Tat ci nhing gi ban biét [a né dang phan phéi ning va
dang di xudng. (Hau hét moi ngudi khong biét gi vé diéu nay,
do db ban da c6 mét loi the 1dn.) Mac du khéng biét thi trudng
chung sé gidm dén mitc nao, ban quan sat né hang ngay khi né
dang di xuéng. Tai mét didm nao d6, né sé cb hién tuong vot
gia lén va héi phuc trong vai ngay. Ding chi ¢ dén 1-2 ngay
dau tang gid. Ludn c6 mét vai didm sang tang lén trong bat cit
vu sut gidm thi trudng nao, nhung xu thé chinh sé van la di
xuéng.

Thoi diém duy nhat trong thoi gian tang gid dé ban cé thé
két luan véi dé chéc chan cao hon rang xu hudng thi tnidng da
chuyén tir di xuéng thanh di lén thudng la ngay thit tu trd di.
Néu tit ngay trude dé6 khéi luong dét nhién tang lén véi mét hay
nhiéu hon céc chi s8 chinh tang dang ké, ban c6 cai ma ching
tdi goi 1a s xac nhan ngay ting gia dau tién bat dau.

Su khéng dinh nay, hay gid tang lién tiép. ngay sau cao
hon ngay trudce, thudng xuét hién & ngay thi tu dén thit bay cia
nd lue tang gia. Déi khi né dén vao ngay thit 10 hoac tham chi
mudn hon va vén kién thiét, nhung néu nhiing ngay gié tang ké
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tiép nhau dén muén thi su vot gia sé khéng manh. Trong ngay
xac nhan, mét chi s6 thi trudng chinh sé tang mot s6 luong 18n
va quyét dinh, véi khéi lugng giao dich cao hon ngay hém trudc
va thudng t6t hon miic trung binh cla ngay, thudng khoang
1.7% hodc hon. Tuy nhién. didu quan trong la khong dé bi
nhém lan trong 1-2 ngay d4u tang gid hoac bi 16i kéo vao mot
su kién tang gid qué sém, bdi vi ban khong thuc su biét chac
rang thi trudng da chuyén huéng hay chua cho dén khi cé su
xac nhan nay.

Gia tri tang thém to 1én cla hé thdng ma ching ta tao ra
khéng chi giap ban rat khdi thi trudng chung da dat dinh va
tham gia vao thi truong di lén it diém day. N6 ciing gitip ban
gi tién trong nhiéu dot tang gid gia chua bao gid dién bién hop
ly. Khai niém thuc t& nay cé moét s6 loi the 1on. Da c¢6 2-3 thi
trudng gia xudng (hay sut gidm 18-20% hoac hon & mét hay
mét vai chi s6 trung binh chinh) ti khi dat dinh dén khi cham
day, thi trudng chua bao gid trai qua mdt ngay gid tang ké tiép
hop IV trong céc dot tang gid nd luc cho dén khi thi trudng cd
phiéu thitc su cham day.

Mot thi truong sut gidm thudng co hién tugng tang gid
trong vai ngay, nhiéu trudng hop (khéng phai la tat ca) ngay
dau tien khéi luong ting vdi gid dong clta binh quan gidm c6
thé la khdi dau sy that bai trong né luc tang gid va quay trd lai
véi xu huéng gidm gia.

Diéu quan trong & day 4a phai hiéu rang khong cé thi
truong di lén nao ting bat dau ma khéng c6 mét ngay gia tang
ké tiép, va hau hét hién tuong téing gié lién tiép dién ra tir ngay
thi tu dén ngay thit bay cha nhitng né luc tang gia. Véi kién
thitc nay, ban c6 mét hé thdng ma ching t6i da thiét ké va phat
trién, cé thé dua ban vao thi trudng ngay thir tu, thit bay ké tir
ngay thi trudng cham day. Ban sé khéng bao gid lam t6t hon
véi bat o mot ki thuat nao khac, va chic chén ban sé cham
hon nhiéu néu lam theo tin tic (diéu nay sé rat té) hoac theo
cadm nghi cha ban (diéu nay cing chang tét hon.)
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Pay thi trudng vao thang 3!2Q03
gitra cac tin tire x3u va bat én

Qua nhiéu nam. téi nhan ra réng khi ban thay maét ngay
gia tang ké tiép. da so cac nha dau tu thudng khong tin do la
thuc. Ho sg dén chét. Ho qué ban ron cham sac vét thuong ciia
minh tif vu sut gia tdi té va nhimg tin tiic rat xau khién ho ¢é
cd dé nghi ngd va sd tat ca nhimg lan tang gia. Mot lan nia,
diéu quan trong khéng phai la ban cam thdy thé nao trong thai
diém dang so nay hoac ban nghi gi ma la ban nhan ra va hiéu
nhimg gi ma cac chi s& thy truong noi cho ban hét. Néu thi
trudng cd nhiing ngay gia tang ké 1iép nhau trong ngay tha ns.
nam, sau va bay vdi khéi luong tang thi thi tridng néi réng
"Bay qid 161 bat dau mot xu hudng tang hoan toan mdi — bat
chap ban hy vong, sg hay nghi gi ™

4-5 tuan trudc day, ban co thé da co mél cam giac vé thi
trudmg. Nhung néu thi trudng dot ngét thay déi, ban phai nhan
ra diéu do Ban khéng thé cii gitr céi cdm giac trudc dé cha ban.
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Néu ban lam vay, ban dang chéng déi vdi thi trudng, va diéu
nay sé lam ban mat tién. Ban phai trd nén linh hoat va cé thé
chuyén, thay d&i suy nghi cuc nhanh khi thi truong bién déi.
Ban khong thé ¢ kién dinh béi vi thi truong khéng kién dinh.
Nhing gi ban néi hodc nhat dinh tin vai tuan trude thi bay gid
hoan toan khéng c¢6 lién quan va khong bao gid dang bao vé
mét khi thi trudng da d8i hudng. Khéng ¢é gidi thudng cho
quan diém hay tu trong. Nhu Emerson néi “Su kién dinh ngu
ngdc la thit quéi quy clia nhimg tri tué bé nhd.” Trén mét tran,
nhimg éng tudng gidi nhat phan tng nhanh va thay déi ké
hoach dua trén déng thai cha ké thu, thdi tiét, nhiing tinh
huéng mdi khéng ngd téi. hoac nhiing that bai hay sai lam
pham phéai. Chia khéa cho ban la phai dung khi diéu quan
trong nhat dién ra trén thi trudng. Va db la diém chuyén hudng
quan trong cla nhitng chi s& trung binh chinh.

Maét s6 loi nhudn Ién nhéat trén cac thi trudng la nhd mua
nhiing c& phidu dau tién ting lén mét mce san méi khi ban thay
thi trudng ¢ nhitng ngay gia tang ké tiép nhau. Théng thudng
d6 1a nhimg 8 phidu dan dau trong mot giai doan dau co gia
lén mdéi va chung sé tiép tuc ting cao hon, nhanh hon so véi
cac c¢d phiu khéc, tham chi sau khi nhiing ¢& phiéu khéc cuéi
cling ciing 18y dugc da. Nhung nhimg ¢8 phidu dan dau mdéi nay
thudng khang 16 dién va tw nhan dang ching cho dén khi thi
trudng cudi cting cham day va déi hudng. Ching sé tiép tuc
tang lén theo mét mé hinh phit hop nao dé cho dén 3 théang
sau. Tai diém nay, thay vi phi nhan mdc tang gid mdi, ban sé
phai vat v& tim mua nhimg ¢é phiéu dan dau mdi. Ban sé
khoang ngbi chd cho dén khi tat cd moi ngudi déu nhan thay xu
huéng tang mdi nay mét cach ré rang. Diéu nay sé dén trong
nhiéu thdng sau nita va vé&i nhimg muc gid cao hon nhiéu.

Kinh nghiém cla téi trong nhiéu ndm véi nhing ngay gié
tang ké tiép nhau hiéu qua téi 80%. Trong phan 20% con lai
kia, gia tang ké tiép nhau sé that bai, thuong trong mot vai
ngay vdi cac chi s6 cudi ngay giam va khéi luong tang.
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Bat cif mot hé théng hay mét nhom quy tac nao hiéu qua
73-80% déu &l da tin cay dé s dung mél cach ¢ ich Chéc
chan né sé tét han 1 khéng cé mat hé thang hav quy tac nao
ca ma chi dua trén cdm giéc clia ban than hav ¢ kién cla nhiing
ngudi khac, nhitng ngudi chac chén ciing ¢6 cing cdm gidc nhu
ban.

Trong thi truong rét gia 2000-2002, cb rat it lan gia tang
lén hén tiép that bai vai ngay sau d& Nhung trong gan 3 nam,
2 hay 3 that bai nho (phai ban khi ban vita mdi bat ddu mua trg
lai) chi la mét cai gia rét nhod ban phai trd dé chac chan réng
ban sé bat kip van déng thj trudng di lén tai thdi diém sém nhat
khi nd wvita bat dau. khi ma nhimg dai gia mdi cudi cing ciing
xuat hién. )

Diéu quan trong can nhd véi hé théng nay la ban sé khéng
bao gid bo 16 mot dinh hay day thi trudmg nao, trong hau hét
cac trueng hop nd sé gitp ban an toan bén ngoai vé sd cac dot
val gia som gia va gay thiét hai.

Lan ddu khi chung té1 thé nghiém va phat trién hé théng
nay. ching téi sit dung cac mé hinh cla tat ¢a cac day va dinh
thy truong trong vong 50 qua. Tuy nhién, thi trudng sut gia
2000-2002 cang nghiém trong bao nhiéu, thi ching 16i cang
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Lhac méc vé cach ap dung clia hé théng nay trong thdi diém thi
trucng giam nhiéu by nhigu - don af thi truong gid xudng
1929-1932 khéi dau cho cude Dai Khing hoang. Sau dinh
nam 1929, thi truong lai dat dinh vao ngay thit hai. Nai cach
khac. hay bam nut.

(Qua nhiéu cho mat gia tudng dau tu khac - ban khong the
xac dinh thoi diém thi truong. Bang cach s dung hé théng nay,
o1 da thoat ra khéi thi tridng hoan toan trudc khi né dat dinh
vao thang 4,/1962 va IBM tiép tuc giam 50%. Trong thi trudng
nam 1987, luc thi trudng that tdi té vai chi s6 Dow giam 500
diérm trong mot ngay (hon 22% tai that diém do). thi chiing téi
da ban hét va thu tién mat trude khi moi thit tan ra. Va trong
thi truemg gia xuéng nam 2000 2002, chi dua vao nhitng quy
tac ban va nhimg ngay phan phéi cla thi truong. ching toi da
thu duoc rat nhidu tién vao thang 3/2000. Trude day. ching
toi da st dung hé théng nay hiéu qua nhiéu lan va nhimg hoc
vién ctia ching téi da nghién cliu, thue hanh hé théing nay ciing
¢6 thé lam tuong tu.

Tl nhiéu nam trudc day. giad tudng ban khéng thé xéac dinh
theén diém thi trudmg ngung lai . khi gidm déc cac quy dau tu da
ca gang va that bai. Ho nhan thiiy rang phai ban ra va mua lai
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ding lic néu ho khéng mudn mat hoat déng kinh doanh cho
cac déi thi khac. Dac biét hon, ho phai mua chinh xac dé co
duoc &nh hudng phuc hdi tuong tu tit dot van dong nhanh khoi
day ma cac dai tha dau tu day di cda ho thudng dugc hudng.
Didu nay la khong thé duoe vi cac quy thudng qua lén dé tung
ra hay thu lai 30% tién mat tu thi truémg.
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thong phan phoi thl truong cua IBD chi ra dinh 1929 hai
ngay sau khi dat dinh
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Lic d6 chinh ban gidm déc cac quy tuong hé bat dau doi
cac giam déc ludn phai dau tu day dd (it nhat (& 95%). Vi thé
phét sinh mét do tudng réng ban khong thé xac dinh thdi diém
thi trudng. Thue t&' 1a hau hét cac quy tuong hd déu khéng thé
bdi vi chiing qua 16n, qua cham va ¢dng kénh dé c6 duge loi the
nham chép 18y nhitng thoi diém khon ngoan. Ban 1a mét nha
dau tu ca nhan nhanh nhen ¢6 thé ra vao thi trudng ma khéng
gap tr& ngai do quy mé, day la mot loi thé 1dn.

Chinh séch cla cac quy dau tu day di vao nhing c8 phidu
t6t nhat rat hieu qua trong hau hét cac thi trudng di xuéng ¢
d6 chuyén nghich 35-40% hoac hon. Hau hét cac nha dau tu
ca nhan thudng chiu 18 nhidu hon phéan tram chuyén nghich
céc chi s8 thi trudng — d6 1a tat ca nhiing 1 do vi sao mét nha
dau tu ca nhan phdi c6 mét hé théng duge kiém nghiém qua
thoi gian d& gitp ban bao vé va giit 56 van ban vat va tich fuy
trong nhiéu nam.

Tham chi néu ban mat mot hay hai nam dé c¢6 duge kinh
nghiém thifc t& va ki nang chia hé théng nay thi hay nghi mét
khi ban hoc dugc cach doc sy van déng cua thi trudng, ban sé
bao toan hay kiém duge bao nhiéu trong danh muc dau t clia
minh. Kién thitc va ki nang nay cé thé bdo vé va mang lai loi
nhuan va thay d8i cudc sdng clia ban. Ai ciing ¢6 thé hoc néu
ho muén. Va muc “Bifc tranh Ién” cia IBD sé chi dan cho ban.
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Sy DUNG KE HOACH PHAN
TRAM DON GIAN LAI-LO 341

Ly do chinh khien nhiéu ngudi mét qué nhiéu tién trong thi
truong gia xuéng nam 2000-2002 1a ho khéng biét cach tu bao
vé mink khdi thua 16. Ho khéng biét lam cach nao, tai sao ho
phi ludn luén ban va thoat khédi cac ¢ phiéu (khéng cb ngoai
l&) khi ching bat dau gidm mot phan tram nhat dinh so véi gia
mua thuc ctia ching.

Néi cach khac, ho khong cb su phong thi. Ho ¢b thé ¢6
phuong phép tin céng t6t, hodc nghi rang minh ¢é phuong
phép t&n céng t6t, bdi vi ho mua ¢ phiéu ma ho nghi la sé
tang gia. Nhung ho khang cé cac quy tac cho biét phai ban khi
cac cb phiéu hoat déng kém va bét dau gidm.

Bay qid, t6i sé dua cho ban mét nhém nguyeén tic ban.
N&u hiéu va tuan thi ding. cac quy tic nay cé thé gitp ban an
toan tranh dudc nhimg khodn 16 ning né tham chi khi ¢t mét
trong ba c6 phiéu ctia ban cé réc réi. Va mot khi ty lé 0,333
duoc cai thién, hé thdng nay chic chén sé mang lai loi nhuan
lén cho ban.

Mua mét ¢ phidu ma khong bist khi nao va tai sao phai
bén ciing gidng nhu mua mét cai 6td khéng phanh, & trén mét
chiéc thuyén khéng cé phao citu hé hay hoc bay ma ngudi ta
chi day ban cach cat canh nhung khéng day ban cach ha canh;
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clng giéng nhu cé mét déi béng chay vdi-mét doi cac cau thu
danh banh gidi nhung khéng chaoi hét minh trén san.

Hau hét nhiing nqudi dau tu vao thi truong ching khoan
déu nghi rang ho sé lam giau chi can nghe ngqudi khac ma
khong can hoc. Ho khéng hé cé khéi niém vé céac rii ro ¢ thé
xay ra, day la chua néi dén viéc ho phai lam gi dé gidm thidu
cac nii ro d6. Ho ctt lao vé phia trudc théi.

Chéc chén, néu ban mua duge mét ¢d phidu “tét” thi sé rat
tuyét, ngdi chd va xem né tang léen khéng ngiing moét cach ky
dieu. Tai thita nhan rang thi truong nhiéu thai diém trong thai
ky bong béng nhitng nam 1990 da ting nhu vay. Nhung nhu
qué nhidu ngudi da hiéu dugc didu nay, thi thi truong khéng
phéai hoan toan nhu vay.

Ban can phai nhan ra mét didu la khong ¢ nhing cé
phiéu “t6t” hoac “an toan”. N6i cach khac, tat ca cac ¢d phiéu
déu xdu — cb nghia la trir khi ching tang gia. Cach duy nhat dé
chimg t& nhimg ¢8 phiéu ban Iya chon la nhiing ¢3 phidu t&t
d6 ta ching tang gid sau khi ban mua ching. Ching phéi tao
ra lgi nhuan.

Vang, c6 rét nhidu ¢ phiéu tang gia4. Ching la nhimg cd
phiéu ma phai tim kiém. (Ching tdi s& ndi cach tim ching nhu
.th& nao & nhimg chuong sau.) Nhung tham chi nhiing cd phiéu
cuc t5t ciing khong thé t8t vinh vign. Céc nghién ctu ctia chiing
t6i vdi cac ¢ phidu tét nhat trong hon 50 qua cho thdy trung
binh giai doan hoat déng thi trudng 1én nhat ciing chi dién ra
trong vong 1,5-2 nam. Mét s6 kéo dai 3 nam va chi mét sé rat
it 5-10 nam. Tham chi nhing ¢8 phiéu t&t nhat cudi cling ciing
gidm gia. Va khi gidm gia, chting tham chi con khién ban thua
16 ning né hon céc ¢ phidu xoang khéc, dac biet khi ban mua
ching qua cham nhu nhiéu nha dau tu da lam trong thi trudng
gia 1én 1990 cudi cung that bai.

Nhitng cé phiéu din dau thi triedng thuc thy - nhiing cd
phiéu hoat dong tét hon gdp 2-3 lan so véi cac c6 phiéu.
khac, mot khi dat dinh sé giam trung binh 72%. Va d6 la
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mitc gidm trung binh cla tat ca nhiing cd phiéu 1én dan dau
thi trudng & mdi chu ky thi trudng trong 50 nam qua. Nhiéu cd
phiéu céng nghé cao dan dau trong nhitng thi trudng ndm
1990 mat hon 90% gia tri ctia ching.

Nhung ban sé héi. sau mét thai gian ching sé héi phuc
chi? Khéng may cho nhimg ai cit ngdi giit chiing, cau tra Idi la
khong. Gan mét nifa ¢8 phidu dan dau thi truong khéng bao
gid héi phuc lai nhimg dinh cao cta ching, va ¢ phiéu phuc
héi dudc sé can 5 nam. Mét s8 nhiing c& phiéu thdng 16n nhét
sé can lau hon the.

Nhimg nha dau tu nghi réng cac ¢d phiéu Ién dan dau thi
truong nam 1990 sé hdi phuc nhanh chéng nén biét rang
nhiing c6 phiéu dan dau thi trudng trong thai ky tam Iy qua mitc
tuong tyf -nhitng ndm 1920- da khéng phuc héi hoan toan sau
giai doan thi trudng gia xudng khing khiép nam 1929 -1932
cho dén tan nhitng nam 1940 va 1950. Vi du. RCA ¢6 phisu
tang hon 1.100% (tir 8,70% léen hon 106%) vao cudi nhitng
nam 1920. gidm xudng chi con dudi 3$ vao thoi diém nam
1932 va phai dén tan sau Thé chién thit hai (1963) gia clia nd
mdi khai phue duoe mite truée khi truot déce.



Buow 2

Cong ty Radio cua My

Gia {3 cuec diu chinh (heg pnan nno ¢ phiéy)

*L

RCA nam 1929 buing né va vd
(Ngudn dir liéu: ©CRPS, Trung tam nghién cuu
gia chung khoan, Truong kinh doanh, &H Chicago,
Da xin pheép s dung. Co ban quyén.)

RCA cia nhing nam 1920 rat giong AOL va Ciscos cla
nhimg nam 1990. ¢& phiéu dan dau md ra mot théi ki cang
nghé théng tin méi (nhu radio lan dau tien duge phat séng nam
1920) da thay dé1 cude sdng clia ching ta nhu Internet da ting
lam trong vai thap ky gén day. Va. nhu @ bang sau, RCA khéng
phéi la ¢d phidu dan dau thi truong duv nhét trong gian doan
Bing no thé kv 20 sut gid manh va phai mat mot thai gian dai
dé guong day.

1ay nhé thuc té quan trong nav trong lich st ci 8 cé
phiéu dan dau trong thi truong gid lén thi 1 ¢é phiéu tu xac
nhan né la ¢6 phiéu dan dau thi trudng trong giai doan gia lén
k€ tiép hodc trong tuong lai. Thai dai thay d&i va cing vai nod
cac diéu kién kinh té va canh tranh cing thay déi. Va thi truding
sé chuyén sang nhing ¢4 phiéu dan dau thi trudmg mdi.
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Tén ¢ phiéu Gia

29 Thang8 32Thang6 4 Thang12

Chi s8 céng nghlép Dow Jones

American Can 178,008 _32,50% 88,508
General Electric 98,889 __9,50% 33,13%
Radio Corporation of America 100,003 3.25% 4,633
Sears Roebuck 157,02% 9.97% 78,13%
Standard OIl 68,963 22,58% 34,38%
US Steel 256,508 22,008 69,633
Chi sé dusng sét Dow Jones
Atchison Topeka&Santa Fe Rall 295,50% 19,008 18,258
New York Central Rallroad 231,97% _10,76% 13,75%
Southern Pacific 153,75% 7,38% 8,138
Chi s6 nganh nén ich céng céng Dow Jones
| American Power and Light 117,19$ 4,008 2,508 -

American Telephone and Telegraph 298,63% 76,88% 167,255
Columbia Gas Systems 62,95% 5,508 4,25%
International Telephone and Telegraph 142,018 3,258 1,888
Pacific Gas & Electric 78.20% 18,75% 27,508

Su phuc hai cla nhirng ¢ phiéu dan dau thj trugng nam
1929 vao thai diém thang 12/1940
(Ngubn dir liéu: ©CRPS, Trung tdm nghién ctu gia chimg
khoan, Trudng kinh doanh, BH Chicago,Pa xin phép sir dung.
Co ban quyén.)

Khi ban suy ngdm va hiéu vé hoat déng cdia hé théng kinh
t& clia ching ta, thi nhitng Iy do cho thuc t€ nay that don gian.
Hé théng clla chiing ta dua trén su tu do va co héi khong han
ché cho bat ci ai sén sang lam viec cham chi dé dat duoc udc
ma clia minh. Ban ¢6 thé chién thang néu quyét tam va quyét
dinh phai thanh céng dii ban 1a ai, trong nhu thé nao. ban dén
tu dau, va ban lam gi. Nhitng con ngudi tham vong dén tf moi
quéc gia khac nhau trén thé gidi déu ¢ thé ndm 18y mot co hai
tuyét vai & day va su déng gép clia ho sé lam tang sitc manh
da dang cla chung ta.
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S& luong nhiing nha cai cadch, nha phat minh va cac doanh
nhan xudt ching réat it - c6 1é ¢6 1 trieu ngudi tat cd. Nhung
khi ¢é diéu kién tot - vi du cac chinh séch va quy dinh thué caa
chinh phi khuyén khich. giip d& nhimg nha phat minh - ho sé
bat dau nhing.doanh nghiép nhd mdi tao ra téi 80-90% hodc
hon céng an viéc lam cing nhu nhimg sdn phdm. c6ng nghé
va cac nganh nghé mdi trong tuong lai.

Sau nay, ehi mét sb it cac cong ty ¢ Igi nhuan 1én mdi ban
8 phiéu chia ho ra céng ching dé huy dong vén hd trg tai chinh
cho cac hoat déng tang trudng cha ho. Va mét sé cdng ty phat
hanh ¢8 phiéu méi (goi 1a ¢8 phan hoéa lan dau IPO) sé xac lap
chting & nhiing ¢& phiéu dan dau thi triidng mdi. Trong thi tntang
gia 1én nhitng nam 1990, cit 4 trong 5 ¢6 phiéu din dau thi
truong la nhitng cong ty méi ¢d phan hoa trong nhitng nam
1980 dau nhitng nim 1990 nho c6 chinh sach giam thué 16i
vén cho cac ching khoan clia c¢éng ty. Nhing dao luat nay nhu
mot luc héi sinh quan trong trong méi chu ky thi truong mdéi khi
cong ty tuong hd va cac t3 chie dau tu khac dé tién vao nhiing ¢
phiéu cua nhing céng ty dan dau thi trudng mdi, ning dong, phat
trién nhanh va c6 nhing s&n pham, céng nghé doc nhat. Viec mua
3 at nay cudi cling sé khién chi s gié/ai (PE) cha ¢d phiéu - mot
thude do gia thi hién tai cla ¢8 phiéu phé biéh — tang gap déi so
véi thoi diém 8 phidu bt dau cd mite tang gia déng ké.

Tuy nhién, sé dén lic nhitng doanh nghiép méi hon nay sé
hodc bao hoa thi trudng hodc thu hit thém céc d6i tha mdéi
(bao gém ca nhiing céng ty c6 nhiing sén pham va cong nghé
mdi hon, t6t han hodc ré hon), khi d6 cac cong ty nay sé bi
cudn di va mé réng qua mic hodc don gian tang truéng qua lén
nén khong thé ting cao bang trudc nita. Va khi d6, cac quy
tuong hd da dé tién vao ¢d phidu trude day, sé rit tién ra. Khi
qué trinh nay két thic, va nén kinh té cla ching ta diéu chinh
nhiing gi qua miic, thi mét chu ky mdéi bat dau. Phan 16n 1a mét
nhém nhimg céng ty méi véi nhiing sén phdm va céng nghé
mdi hap dan sé déan dat thi truong. Nudc My van tiép tuc thay
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P

déi va phat trien. Do dé, diéu quan trong vdi nén kinh t& va thi
trudng cla chiing ta chinh la nhing céng ty mdi nay (IPOs). Tai
thdi diém viét cudn sach nay, cé rat it [PO.

Piéu quan trong nita la ban phai hidu vai tro quyén lyc cia
cac quy tuong hd va cac té chiic dau tu khac trong viéc quyét
dinh hudng cta thi trudng. Khi téi doc va nghe nhing bao céo
tin tlc clia hoat déng thi trudmg ching khoan trong ngay, téi
thay rat thu vi khi doc “cac nha dau tu” lo lang vé van dé nay
hay phan khdi vi didu kia nhu thé cac nha dau tu cé nhan da
lam gi @6 vdi nhitng viec da xay ra. Thuc té& la. anh hudng cla
cac nha dau tu ca nhan véi thi trudng géan nhu bang khéng.

Néu ban chi mua 200 ¢6 phiéu loai nay, di Sally cha ban
ban 500 ¢& phidu loai khac. va anh ban Bob clia ban ban dugc
1000 ¢8 phidu mot loai khac nita. That 1a giao dich lén! Cb
nhitng quy mua hoac ban 50.000 c6 phiéu loai nay, 100.000
8 phidu loai khac. 200.000 mét loai khéc nia va gieo dich cla
ho lan at hét cac giao dich cta ban, cta di Sally, ciia anh Bob
va tat ca cac nha dau tu khac nita.

Céc t& chic dau tu chuyén nghiép - nhiéu trong s6 dé quéan
Iy nhitng danh muc dau tv hang chuc ty déla - chiém khoang
75% céc hoat déng quan trong cia thi trudng (néu ban bd qua
giao dich chuong trinh). Trong hau hét cac trudng hop. chinh
hoat dong ciia ho va chi hoat déng clia ho méi c6 y nghia. Bay
gid that t&t néu ban biét ho cdm thay thé ndo, ho lo ldng diéu
gl hoac ho thdy gi phia tride. mac di ho cing méc vo s6 16i.
Nhung ho sé khang cho ban bigt dau. Ban sé thay mét s6 dugc
phdng van trén truyén hinh, nhung phan 1én ho thi khong.
Kinh nghiém cla t6i lam viéc véi hang tram nguoi trong s6 ho
trong hon 40 nam qua cho thay hiém khi ngudi ta nhin thay
hoac nghe vé nhing ngudi thanh céng nhat - nhitng chuyén gia
thuc thu. Ho qua ban ron dé ra nhimg quyét dinh quan trong
dua trén nhing nghién ciu ma céng chiung khéng tiép can
dugc. Va diéu cudi cing ho mudn lam 1a tham gia chuong trinh
truyén hinh va néi cho céng ching biét ho lam gi.
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Cé mét v do ho phai gilt théng tin ca nhan. Cac td chic
Ién chiu ap luc khi thuc hién cong viéc cla ho. Ban va téi ¢o
thé ra thi trudng va dat léenh mua 200. 500 hoac 1000 cd
phiéu trong mét vai phut. Nhung moi viéc sé khac rat nhiéu vdi
mét giy quan 1§ hang chuc triéu, hang tram triéu hoac tham chi
hang ti déla.

Vi du. mot qui quan Iy 5 trieu$ tai san. va né muén cé vi
thé 2% trong quy v&i mot cd phiéu nao d6. Cé nghia la qui can
mua s ¢8 phidu tri gida 100 trieu$. Chéng han gid mdi ¢d phidu
la 508, thi quj can mua 2 triéu ¢4 phisu. Vi du khéi luong giao
dich trung binh mét ngay la 1 triéu ¢d phieu. Quj sé mua 5%
hoac 50.000 cd phieu méi ngay. Nhu vay véi 22 phién giao
dich trong 1 thang thi quy can 2 thang dé mua dt cho 2% vi
thé. Va d6 la néu ngay nao quy ciing mua, tat nhién diéu nay
1a khong thé duge. Chéc chén la qui phai mua vai ngay. sau dé
ngung 1-2 ngay, doi gia ha véi lai tiép tuc mua. Qué trinh nay
c6 thé kéo dai trong thai gian can thiét dé tich lug dii cho vi thé.
c6 thé dén 3 thang.

Viéc qui nay, cing nhu cac quy khéc, tich uy déu dan
mot ¢ phidu sé day gid ¢d phidu lén. D6 1a 1y do ban phai
nhan ra nhitng hoat déng mua chuyén nghiép nay khi thay
ching — day la néi dung ching téi sé dé cap d chuong téi.
Nhung vét muc dich clia chuong nay, diéu quan trong la ban
phai nhan ra nhiing hoat déng mua chuyén nghiép nay khi
thdy ching bé&i vi chinh nhing hoat d6ng ban hay phan phai
8 phidu véi s8 luong 16n cha cac t8 chic dau tu da day gia
¢S phidu xudng.

Cac t6 chic dau tu mién cudng khi néi ho dang mua gi,
tham chi ho con ngai hon khi dé cap t6i loai ¢ phiéu ho dang
ban. LY do rat ré rang. néu nhimg nguoi khac bigt cac t6 chiic
chuyen nghiép. nhimg nqudi quyét dinh hudng van déng ctia ¢é
phiéu dang ban, thi ho ciing bén. Gid ¢4 phiéu sé gidm nhanh
hon va cac t& chiic khong thé thoat ra qué nhanh sé bi budce
phai ban hang ngan ¢4 phiéu ho phai phan phdi véi miuc gia
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ngay cang thap. Day la mét loi the cho nhimg nha dau tv ca
nhan nhanh nhay - t&t nhién vdi diéu kién anh ta phai nhan ra
thoi diém cac t6 chic thoat ra.

Vao lic nay, diéu dac biét quan trong 1a ban phai hoc cach
bé qua cam gidc cla minh va ¥ kién cta ngudi khac. Khi ban
th&y cac ¢ phiéu van dong nguoc véi suy nghi cla ban thi luc
d6 ban hoan toan khéch quan. Ban c6 thé nghe ai doé trén
truyén hinh dua ra ¢ kién réng céng ty ma ban dang c6 c6
phiéu van hoat déng tét va rang mic gia bay gid chi con 50$
thay vi 80% qué 1a mét mén hai. Sau khi thay cd phiéu cla ban
giam 37,5%, ¥ kién cla chuyén gia nay sé giip ban yén tam.
Nhung thi tridng khong quan tam dén viéc ban cdm thay thé
nao hay cac chuyén gia nghi gi. Y kién duy nhat ban phai chu
¥ chinh 12 thi trudng. Qua hoat déng gid va khéi luong giao
dich, thi trudng sé cho ban biét mét cach ré rang cac té chic
chuyén nghiép dang lam gi.

Trong trudng hop nay, thuc t& ¢d phiu clia ban gidm tu
80% xudng 50$ c6 nghia la da c6 van dé gi d6. Mat s6 16 chic
dang ban. Ban c¢é thé khong biét vi sac va chic chén ban sé
khong biét. Nhung ban khéng thé c6 chd diéu gi dic biet. Dén
khi théng tin nay bung ra, ban sé mat nhiéu dén mic ban
khéng bao gid ¢6 thé phuc héi lai.

D6 1a diéu da xay ra véi hang triéu nha dau tu khi bong
béng v& vao nam 2000. Nhiéu hién tuong ¢d phiéu dan dau thi
truomg nhing nam 1990 — ¢4 phidu ma nha dau tu ndo cing
muén sd hitu va cudi cung cing dugc sd hitu- dat dinh vao
thang hai va thang ba. Nhung chi mot sé it nhan ra diéu ay.
Thay vao dé, cac chuyén gia van khuyén ban tiép tuc mua;
hoac tham chi téi té hon ho khuyén ban mua “khi gia giam™ vi
¢6 phidu dang ré hon. Ban nén viét cum i nay “mua khi gia
giam” mét I3 mdi téi thdm hoa, cing giéng nhu cum to “dé
[d ¢8 phiéu mua tét” (it's a good buy) ciing béing nghia véi “vinh
biét tién" {(good- bye money).

Cho dé hon, thuc t¢ 13 Ioh nhuan clia mot s6 cong ty hang
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dau nay da tang 1007 trong quu trude do va cac nha phan tich
phd Wall van phong dodn sé tang tuong tu cho quy sau.

Dén khi két qua cudi ciing cho thav kho luong gidm 1an
dau tién thi c& phidu da gidm 50-60". Khi dé, ban ra la chét,
day gid xuong téh muic ma cac ¢d dong chua bao gid nghi tdi
tham chi trong nhiing con ac mong toi té nhat cba ho.

Neu dé co phiéu ban sé hiu gidm 50-60%. tham chi chi la
25-30" so vdi gia ban mua thi ban da biét ban da dao mét cai ha
to nhu thé nao cho minh. Hay 1av vi du co phiéu gidm tir 80%
xuéng 50%. Dé bii lai phan 16 37.5% nav. ¢d phidu dé - hoac néu
ban ban né thi ¢ phidu tiép theo ma ban mua - phéi tang 60%:
(tir 50$ len 80%). Néu ban khong ban (bdi vi bay gidy d6 la “mén
hai™) va né giam tiép xudng 40$ (tham chi con “héi hon™), thi ban
can gid tang gap doi dé hoa vén. Va néu ban dé né gidm 75%.
ban cén tang 300% dé quay lai cude chai. Ban ¢o nhan thiy rang
chi mét 56 it ¢8 phiéu tang duge 300% tham chi 100%?
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Hay nhd réng: cac co phicu dan dau (loai ma ban tirm kiém)
chuyén nghich trung binh 72% sau khi dat dinh. Va mét s6 ¢d
phiéu lon dan dau thi triémg khac trong nhimg nam 1990
chuyén nghich nhiéu hon tha. Co héi mot ¢6 phidu tang qé[p 4
1cm (300"} dé gitp ban phuc hai rét it. Cang khéng chéc rang
6 phiéu tiép theo ma ban mua sé dat muc loi nhuan nay, tham
chi né co tang gia.

Vay ban can lam gi dé tu bao vé minh khéi nhimg khoan
I& tham hoa c6 thé va da xay ra vai hau hét cac nha dau o?
Toi biét chi €6 mét cach chac chén duy nhat, dé la cd mot ké
hoach thuic t& ban va kigm lai khi ¢6 phiéu dang lén. hic né con
tiép tuc tang. va ban chang. gidm 16 t8i da khi ¢é phidu bat dau
hoat déng kem va giam gid. Dac biét, ban nén can nhac béan
mét vai ¢b phiéu khi ching tang 20-25% so véi gia ban mua
va giam |6 chi & muc téi da 7-8%. Noi cach khac, muc tiéu ban
¢d phiéu lav lai bang 3 1an so vdi didm nhan dinh 16.

Sun Microsystems
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Bang cach duy tri tg 1& 14i-16 3-1, ban cé thé dung véi 30%
& phiéu ctia ban va sai vdi 70% ma van khang gap rac réi 1én.
Pay la moét vi du don gian sit dung 5.000%$ vén:

Giao dich 1:

Ban mua 100 cé phiéu véi gia $50/c8 phiéu..... 5.000%
o -350%

.... €0 phiéu giam 7%..... 4.650%

.... xudng con 46,503, va ban ban, con lai

Giao dich 2:

Ban mua 100 c8 phiéu vdi gia 46,50$/cd phiéu..... 4.650%
; ‘ -326%

.... 0 phiéu gidm tiép 7%..... 43243

.... Xuéng con 43,24$ va ban ban, con lai

Giao dich 3:

Ban mua 100 ¢ phiéu vdi gia 43,24%/c6 phiéu..... 4.324%
o +883%

.... CO phiéu tang 20%..... 5.189$

... 1én 51,898%, va ban ban, con lai

Phi cho séu giao dich (3 vong) trén khodng 60$ vdi mét
ngudi moéi gidi giam gia nhiéu dén 600$ hoac hon cho mét nha
mai gidi thye hién da dich wu. L&y trung binh 50$/ giao dich,
tdng phi a 300$, ban sé con lai it han mét chit so véi 5.000$
vén dau tu ban dau cla ban.

Mat khi ban hoc cach mua ¢& phiéu hop 1§ (ching tai sé néi
dén & chuong sau), ban sé phan doéan ding 1/2 hoac 2/3 giao
dich. Nhung cho dén khi ban dat duoc ki nang dé. nguyén tac
gidm 16 & mitc 7-8% va thu lai & mic 20-25% nay sé gilt ban
trong cudc chai, tham chi khi ban chi ding 1/3 s8 giao dich.
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Hon nira. khi dat ti le 0,5 thi nguyeén tic nay sé giip ban
tién len. Vi du:

Giao dich 1-
Ban mua 100 c& phiéu véi gia 50$/cS phiéu..... 5,000%
R ' -350%
.... cO phiéu giam 7%..... 46508
... Xuéng con 46,508, va ban ban, con lai
Giao dich 2:
Ban mua 100 ¢& phiéu véi gia 46,50$/cS phiéu..... 4,650%
+950%
... ¢8 phiéu tang 20%..... 5.5808
.... 181 55,8083, va ban ban, con lai
Giao dich 3:
Ban mua 100 ¢d phiéu vdi gia 55,80%/c8 phiéu..... 4,324%
-391%
.... c8 phiéu gidm 7 %..... 5.1913
.... 1én 51,818, va ban ban, coén lai
Giao dich 4:
Ban mua 100 c8 phiéu véi gia 51,91%/c8 phiéu..... 5191%
+1,038%
... ¢8 phiéu tang 20%..... 6.229%

.... 18i 62,29%, va ban ban, con lai

Trir 400$ phi giao dich (8 giao dich vé&i 50$/giao dich),
ban sé c6 5.829%, tang 17% so vdi vdn ban dau.
Cong vai khoan 1ai 20-25% thi két qua cén 16t hon nhiéu.
Vi du, ba lan lai 25%, gép lai thanh 90% lai. V&i muc lai bién
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50% (sit dung tién muon tUf cong ty moi gidi cda ban) trong
mdt thi trudng gia 1én manh thi lgi nhuan ctia ban vot {én tan
180%.

Sau nay. ching ta sé ndi vé quy tac chinh cho phép loi
nhuan trén cac c6 phiu tang 20% khéng chi trong mét. hai
hoac ba tuan sau khi ban mua. Chinh nhitng ¢ phiéu nay sé la
nhiing cau thti ghi diém cho déi chia ban. Trong khi dé, céng
thiic don gian 3-1 bu 16 bang Jai sé cung cap tat cd nhitng su
phong vé ma ban can. Ban sé ¢6 dugc nhing kinh nghiém thuc
t&' khong gi thay thé dugc néu chi mua mét loai ¢6 phidu va gilt
chiing rat lau cho du né hoat déng nhu thé nao.

Trong nhitng thi truong dac biét khé khan, khi loi nhuan
khé kiém hon ban ¢6 thé mudn kéo vé gidi han cdia minh va
gidm quy mé va rdi ro cho khoan dau tu ctia ban. Vi du, ban
mudn ban ¢d phiéu khi né chi gidm 3-5% va ban lay 11 khi nd
tang 10-15%. hoac mudn mdt vi thé nhd hon trong qui dau tu
cla ban. Nhung du ban lam gi thi cling nhé duy tri tg le 3-1.

Hay nhan thic rang khi ban ban dudi chi phi cta ban 7-
8%, c6 phidu ¢ thé phuc hdi va vot gid {én nhimg mic cao
hon. Néu diéu nay xay ra, ban cadm thdy minh that ngéc
nghéch. Ban sé néi véi minh “Lic dau, minh d2 ding, nhung
ban ¢ phidu la mot sai ldm.”

Nhung cai gi méi thuc su la sai lam? Ban sé lam gi néu viéc
ban & miic 7-8% la mét loai ddm bado chic chdn réng ban sé
khong bao gidy phai chiu mét khoan 16 khing khiép ma ban
khéng bao gid ¢6 thé 18y lai dugc. Ban dang béo vé gidm 7-8%
so vdi muc trugt 15-20%, 30%, 40% hoac hon nita. Hay coi
d6 nhu mét loai hinh bdo hiém. Ban c6 mua bdo hiém hod
hoan cho nha cta ban khéng? Néu cudi nam dé nha ban khéng
bi chdy, ban ¢6 trach minh da mua bdo hiém? Tat nhién la
khéng. Diéu nay cing tuong tu nhu gidm 16 t&i da trén thi
truong. Mét khodn 16 7% dai khi chuyén thanh mét khoan lai
20% la mot khodn tién nhéd phai trd dé ddm béo rang 7% 16 sé
khéng trd thanh 70% 16, giong nhu mét ngdi nha khéng duoc
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bdo hiém chay rui dén san. néu cé thé, ban cing sé mat nhiéu
nam dé xay lai duoc.

Ban ¢6 thé ndi, déi véi nhiing ngudi dau co ¢8 phidu phai
chiu rdi ro cao hon thi tit ci nhitng viéc mua ban nay déu én.
Thé con cac nha dau tuv mua-va-git-dai han, nqudi mua nhing
8 phidu “thuong hang” hoac ¢8 phidu “cé pham cip cao™ thi
sao? Téi c6 mét tin cho ban: khéng c6 nhimg thit d6. Tat ca
cac ¢ phidu thudng déu dugc tinh dau co cao va nii ro 1én, bao
gébm cé nhiing ¢8 phiéu dugc coi la an toan. Nhiéu nha dau tu
mua-va-git-dai han da 16 50-75% trong giai doan 2000-2003
vi ho khéng ¢6 nhitng quy tic ban.

Khi t6i bat dau kinh doanh 40 nam trudc, ngudi ta mach
cho céc ba goa rang tat c& nhing gi ho nén ¢6 1a ¢d phidu cla
cong ty American Telephone va Telegraph (AT&T). Xét cho
cung, dé la mét cong ty dién thoai céng ty nay sé khong bao
gid that bai. D6 1a chit luong. Ban ¢b ¢8 tic va sy 8n dinh. B&
ban da c¢6 ¢& phigu nay, 6ng ban trudc dé ciing ¢b ¢8 phiéu
nay. Va dén thang 1/1999. gié ctia AT&T la $98,80/c6
phiéu; nhung dén thang 7/2002 gia trao tay cla né la $17 -
gidm 83%. Qué nhiéu cho mét su an toan.

Texas Utilities (TXU Corp) 1a mét vi du khac. No gidm tir
dinh 57$ xuéng con 109 - gidm 82%. Con cac cong ty phuc vu
coéng cong thuong hang & California buéc phai pha san do tinh
trang quan Y vi md nganh yéu kém khong thé tin ndi thi sac?

2



Bloi 2

Lucent Technologies |

B d6 theo thing | o
| Thﬂh*lwu]lj“ o
4 1 ‘ 24

J i

1996 [1eg7 T1isoe [ 1999 [2000 | 2007 12002  Nem |

T4t ca cac cb phiéu déu rdi ro, dé 1a Iy do ban can cat hét
cac khoan 16

h}



BU3C 2

Sau d6 AT&T thén tinh Lucent Technologies. mét trong
nhiing c8 phiéu duoc nhiéu ngudi gitt nhat nude My. Do khong
chi 12 nha cung c&p cac thiét bi truyén théng 1én nhat thé gidi.
ma con sd hitu Co quan thi nghiem Bell nhiéu tang, ndi ra doi
ctia nhimg dét pha céng nghé di thudng nhat trong théh dai ctia
ching ta. Lucent hoat déng rat tét tir khi dugc thén tinh cho
dén khi né dat dinh & miic 64% vao thdng 12/1999. Tl muic
d6. né gidm xuéng con 98% — chua day 1$/c8 phiéu.

Lucent khéng khéc gi so vdi nhiing ¢6 phiéu tang gia trong
nhimg chu ki trude dé; mot s8 trong ching chuyén thanh
nhimg ¢6 phiéu tri gid 1$ néu nhu ching khong cung bién mat
qua nhiing vu sap nhap hoac pha san. Vao nhiilng nam 1960,
khi ti vi mau duge xuat hién, Admiral da tang gap 4 lan trong
39 tudn. Ngay nay ban khé c6 thé tim thay mét cong ty My nao
van con san xuadt t vi. Trong nhing nam 1970. Service
Merchandise tang 586% trong 139 tuén. Nhung lan cudi cung
ban mua hang qua danh muc la khi nao? Vao cudi nhilng nam
1980 va 1990, L. M. Ericsson tang vot cung vdi viéc st dung
dién thoai di déong. Nhung trong thi trudng gid xuéng ndm
2000 - 2002, céng ty Thuy Si d6 da mat hét va sau dé6 mot s
nhitng céng ty khac ciing chiu s6 phan tuong tu.

Tai nhé khi Xerox giao dich & mic gid 260$/cé phidu.
Mua thu ndm 2002 né chi con dudi 5$. American Machine and
Foundry, mét céng ty 1én hang dau da ban véi mic hon
100$/c6 phidu vao nhitng nam 1960, cudi ciing ciing bi loai ra
khéi thi trudng chiing khoan New York. Va d6 khéng chi la
nhing tén tudi quen thudc duy nhat bi déi xi tdi té nhu vay. Sau
day la danh sach tat ca nhiing céng ty thugng hang va nhing
céong ty da ting diing dau thi trudng. nhiing gi ho da trdi qua
nhiing gi trong thi truomg nam 2000 - 2002.
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Nhimg cb phiéu da timg dan dau Thai gian Phan trém t3i da
hodc Cbd phidu thirgng hang xudng day giam so vdi dinh
AOL Time Warner 2 4 nAdm 91%
AT&T 3 %2 nam 83%
Amazon.com 1 % nam 95%
Apple Computer 9 thang 86%
Brunswick 2 Y ndm 87%
Circuit City Stores 3 ndm 91%
Sisco Systems 2 2 nam 90%
Corning 2 nam 99%
EMC 2 nam 96 %
Eastman Kodak 4 . nam 74 Y%
Ericsson 2 '4 nam 99 %
FAO Schwarz 3 nam 89 %
Ford Motor 3% nam 83 %
Gap 2 Yanam 84 %
General Electiric 2 nam 65 %
Goodyear Tire & Rubber 5 nam 96 %
Home Depot 2 ¥Yanam 1%
Intel 2 nam 83 %
JC Penny 2 7nadm 89 %
JDS Uniphase 2 Y, nadm 99 %
JP Morgan Chase 2 ', ndm 77 %
Kmart 10 nam 99 %
Mattel 2 nam 81 %
McDonnald's 3 4 ndm 75 %
Micron Technology 2 i nadm 93 %
Nexte! Communications 2 4 nam 97 %
Oracle Y4 nam 84 %
Palaroid 2 ' nam 91 %
Qualcomm 2 '» pam 88 %
Rite Aid 2 pam 97 %
Sprint Fon Group 2 “anam 91 %
Sun Microsystems 2 nAdm 96 %
TXU 7 thang 82 %
Tellabs 2 '.nam 95 %
Texas Instruments 2 v, nam 87 %
Tommy Hilfiger 3¢ nam 86 %
Tyco International 1% ndm 89 %
UAL 5nam 99 %
Walt Disney 2 %4 nam 638 %
Worldcom 3 nidm 99 %
Xerox 1 % ndm 94 %
Yahoo! 1 % ndm 97 %

La mdt nha dau tu mua va git dai han
khéng thuc su 1a mét bién phap an tean nhat!
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Nhu ban thay. ¢& phigu thudng van c¢6 thé cé nii ro, nhiing
¢d phidu thuong hang ngay hém nay, ngay ngay mai sé khong
la gi c&. Tuy nhién. théng qua viéc nhan thitc muén nay. ching
téi ¢6 thé chi ra ¢é phiéu cha céng ty General Electric hoac
Minnesota Mining and Manufacturing (3M) da tang rat &n dinh
trong nhiéu ndm. va két luan rang A, tat ca nhitng gi ching ta
can lam bay gid la tim mot trong s& nhiing ¢8 phiéu nay va van
dé clia ching ta sé dugc gidi quyét”. Nhung nhing c¢6 phiéu
tang trudng dai han thuc sut nhu GE, 3M la nhing ngoai lé rat
hiém va vin c6 khd ning la ban cé thé lai mua Enron,
WorldCom thay vi GE va 3M. Va néu nhu cudi ciing ban quyét
dinh mua GE thi ¢8 phiéu ciing c6 thé bi truot gid va hoat dong
khéng 18t trong vong 5 nam téi. Nhitng ¢é phiéu ditng dau thi
truong luén ludn thay déi.

Tham chi néu d0 may mén dé c¢6 duoc nhimg c¢d phiéu
ludn tdng trong dai han thi cé 16 ban ciing chi cé mét hoac hai
¢6 phidu loai d6 trong mét danh muc ¢é khoang 10 ¢8 phisu
hoac hon clia minh. Khéng ¢é nhiing quy tac va nguyén tac
ban nghiém khéc thi lam thé nao ban cé thé ngan nhiing khoan
i6 tit nhitng ¢ phieu khéac gidm loi nhuan ma ban thu dugc t
nhimg ¢& phiéu 1én nay?

Hau hét moi ngudi sé noéi rang cau trd 13 1& phan tan rii
ro - trdi tién cha ban ra nhiéu loai ¢8 phidu- thi mot vai ¢d
phiéu chic chin khong thé gay thiét hai Ién. Diéu nay hoan
toan 1a sy that. Tuy nhién, nhu nhing nha dau tu dai han va
phan tan rii ro cao thita nhan. ding nhu mét cau cham ngén
c6 "Khi chiing da tan céng vao nha, ching sé 18y di tat c3.” Néi
mot cach khéc. nhing thy truomg rét gia nhu thi truong 2000-
2002 cudi ciing sé ha bé tat c& nhimg ¢6 phidu dan dau.

Sau khi thi truong dat dinh vao dau nadm 2000, Cisco
Systems, mét trong nhiing ¢ phidu Ién nhét trong thai dai ching
ta va mat s3 cac ¢d phidu nita bat dau tang len, va tiép tuc tang
dén thang 9 khi no bét dau gidm xudng. Nhimg c3 dong ham ma
cta Cisco van khong thé nao tin ndi Cisco véi gia ban 82$ vao
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thang 3/2000, ducc giao dich & miic 13% mdt nam sau do, tham
chi ca khi lgi nhuan va doanh sé béan van tiép tuc tang & mdc hon
55% mdt quy, va cudi cling nd gidm xudng con 8$.

Tém lai, viee phan tén rdi ro cho 20 hoac 30 ¢8 phidu
khéng phai la diéu qua tét néu tat ca nhiing gi ban con lai sau
mot giai doan thi truong xudng gid manh 1a nhing ¢é phiéu
giam gia 20%, 30%. tham chi t&i 50%. Mét s6 nha quan 1y
nhitng quy tuong hé toét nhat trong nam 2000 - 2002 ciing
nhan thay rédng danh muc dau tu ctia ho cang bi gidm 50-60%
hoac tham chi hon nita. Phan tan rdi ro réng rai cho 100 ¢
phiéu hodc nhiéu hon nita cing khong thé bao vé ho khéi
nhing khoan 16 khéng 16. Do d6 phan tan rii ro, trén thuc té,
khong phai la su ddm bao khén ngoan cho su an toan thuc.

Nha dau tu huyén thoai Gerald Loeb da viét cuén sach dau
tién clia 6ng ta vao nam 1935, giai doan ngay gitta clia cudc
Khiing hoang. Ong da tan mét chiing kién sut pha huy trén dién
rong nay. Ong két luan réing phan tén rii ro trén dién rong la
“tu bdo hiém cho sungu dét”. Theo § kién cia t6i, cd6 mot céch
khon ngoan hon, dé 1a s& hitu moét nhém nhing ¢ phiéu it
hon, hiéu biét vé chiing tudng tan, dé mét téi ching mét cach
sat sao va néu c6 van dé gi dé xay ra thi ban hay nhanh chéng
phén (g dé ciu van tinh hinh.

Xin nhéc lai: t&t ¢ cac ¢d phiéu nén duge coi la toi tri khi
chuing tang gia. Néu chiing gidm gia va néu ban la mét nha dau
tu t chd hodc ban va ngudi méi gidi clla ban (ndu ban co st
dung ngudi maéi gid) thi chinh ban phéai quyét dinh hanh déng
that nhanh trudc khi dé %3y ra nhiing thiét hai 1én. Nhung vin
de & chd la khong ai trong s6 cac ban ludn & tu thé sén sang.

Hay lay ban lam vi du. B&i vi ban da dau tu qua nhiéu vao
¢6 phiéu, khéng chi ¢6 tién ma con niém kieu hanh, long ty
trong va ca nhimg cAm xic cta ban, do dé ban sé khéng muén
ban né di. Va ban s vién da cd trude khi lam diéu do. Ban sé
ndi rang “Khong cé van dé gi véi ¢6 phidu cla tdi cd ma chinh
14 thi trudng chung méi c6 van dé™ hoac 1a “Céng ty cla tdi lam
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an rat tét, nhung nén kinh té dang gdp khé khan dai chdt va
diéu nay cing sé qua di". hoac & “Né sé gidm xudng déi chit
trudc khi né phuc héi lai. Khéng ¢o 1y do gi dé nghi réng no sé
khéng phuc héi.” Hodc “Ho van béo céo loi nhuan [6n va tat ca
déu van n." Cudi cling ban sé néi réng “Téi 12 mét nha dau tu
dai han, thi trudng ludn phuc héi,” "Cé phiu da gidm nhu thé
nay rdi va khéng cé ¢d gi né sé gidm thap nita” hoac la “Tai vin
con nhan duge 2% cd tic” tham chi ngay ca khi ¢4 phiéu da
gidm 60%.

Tim 161 gidi thich hop 10 - 13t ca déu rat dé hiéu. D6 1a ban
chat cha con ngudh. Dé ¢ thé thanh cong trén thi trudng ban
hoan toan can phéi vuot qua duge diéu nay. Ban can kim nén
cdm xic ctia minh, hay dé cho nhiing tinh khach quan, lanh
lung, ciing nhac va nhing quy tc diéu khién quyét dinh clia ban.
Xin nhéc lai 1an nita, bdi vi thi trudng ching khoan khéng quan
tam dén ban la ai, ban cam thay gi, so gi va hi vong diéu gi.

Jesse Livermore, mdt nha dau tu 16n khac da ndi réng
“Ban hy vong trong khi ban sg va ban sd trong khi ban hy
vong”. Hay ndi mot cach khac, khi ¢d phiéu clia ban dang tang
lén chut it, ban nén hy vong réang né sé tang cao nita thay v
viéc s¢ hai né sé ngling tang va bén nd trudc khi néd tang hét
muc. Khi ¢8 phidu gidm xudng, ban maét tién, ban lai so ring
né sé giam hon nita thay vi hy vong né sé phuc héi va ra khai
tinh canh ting quén.

Ban ra tham chi con khé hon nhiéu - d6 1a ¢ kién khong
phai chi riéng vé cd phiéu clia ban ma con vé thi truong va nén
kinh t& néi chung. Ban cb thé nghe mét s& “chuyén gia™ cé
thé ban da nghe chinh ho khi mua ¢8 phiéu lan dau- néi réng
d6 van la mét céng ty t6t va mac du bay gid né ¢d giam vai
diém, nhung né van la mét giao dich mua t6t, tham chi la tét
hon cé lic trudc. Mét lan nita, day chi la nhing ¥ kién ca nhan.
Trén thi truong chitng khoan ¥ kién ca nhan chzzang cd gia tri gi,
¥ kién duy nhat ma ban can tuan theo d6 la chinh thi tnidng.
Thi truong van déng téi noi ma né muén bdi vi né chi don

63



BLOC 2

thuan dua trén cung cau va ban chinh la nqudi sé ddm bao chic
chan rang thi trudng sé khéng dua ban dén noi ma ban khéng
thé héi phuc duoc.

Con ddi véi nhing nha méi gidi cla ban. anh ta can phai
co can ddm dé dé xuat hanh dong mang tinh quyét dinh.
Nhung néu anh ta khong lam dudc thi ban ciing phai hiéu rang
anh ta tir dau dén. Anh ta cé thé thuyét phuc 50 khach hang
mua cling mét ¢8 phidu ma anh ta da thuyst phuc ban mua. Va
ban c¢6 thé hinh dung ring anh ta da tri qua nhitng gi khi anh
ta goi dién cho timg khach hang mét va thita nhan rang da c6
mot sai lam va cin phai dugc sta chita ngay lap tic. D6 la mét
céng viéc khéng dé chiu chit nao. Anh ta sé phai déi mat véi
nhiing khé chiu vé tam [ ma nhing nha dau tu c& nhan tu chi
phai vuot qua. Phan 1én ho khong lam duge diéu nay. Do 1a li
do tai sao ban va nha mai gidi clia minh cin phai hidu ngay tif
ddu rang sé dén lic ban phai ban nhiing thit m& ca hai bén da
déng ¥ mua - va diéu nay xay ra qué thuong xuyén. Tat ca dé
la cong viec dau tu.

Day rd rang 13 bai hoc khé nhat ma cac nha dau tu can
phéi hoc va nhiéu ngudi thi chua bao gid hoc né. Do Ja li do w
sao nhiéu ngudi khéng bao gid dat duge mét két qua tuong dsi
t6t. Tuy nhién néu ban st dung hé théng thuc t&€ hon ma ching
t&i wita dua cho cac ban thi Qi ro véi bat ky ¢8 phiéu nao cha
ban cing khéng vuot qua 7- 8%.
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A’

CACH MUA NHUNG ¢O PHIEU
TOT NHAT TAI NHUNG
THOI DIEM TOT NHAT

Va bay gid ban da biét cich tu bdo vé minh véi mét ké
hoach 13i-16 don gidn. Tai sé dua cho cac ban mét nhém quy tc
nita dé gitip cac ban ¢ thé mua duoc nhiing ¢ phisu tét nhat
khi chiing ¢4 nhing co hai t6t nhat d€ trd thanh nhitng ¢ phiéu
thang thuc su va khi kha nang mac nhing sai lam nghiém trong
la thap nhét trong thi truong gia len. -

Nhitng quy tic nay khong dua trén cac quan diém hay cdm
giac clia ca nhéan téi hodc clia nhilng nha phan tich phé Wall.
Chung dua trén nhimg dac tinh chung clia gén nhu tat ca céc ¢d
phiéu thanh céng nhat méi nam trong vong 50 nam qua - nhiing
¢ phiéu tang 100 - 1.000% hoac hon nia.

Ti “hon nita” & day, ¥ cla t6i 1a né cd thé cao téi
75.000%, d6 la trudng hop cha Cisco Systems trong thdi gian
n6 ¢ phan hoa vao nam 1990 dén khi né 1én téi dinh vao dau
nam 2000. Lot nhuén Idn dén mic né b thé bien 3.000$ dau
tu ban dau cho 100 ¢4 phiéu thanh 2,2 trieu$. Mot vi du khéc,
AOL tang 485% trong vong 6 thang ti thang 10/1998 dén
thang 4/1999, va lgi nhuidn cliia Qualcomm tang 2.500% tir
cudi ndm 1998 dén cusi nam 1999.
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N6i mét cach khac, nhing quy tdc nay dua trén cach hoat
déng trén thuc té cta thi trudng ching khoan chit khéng phai
1 do suy nghi cta dai bé phan quéan ching.

1. Ldi trén co phiéu trong ky cudi ciing phdi téng it nhat 25% so
véi cung ky nam trude va nhiéu hon thi cdng tot.

Trong nhimg yéu t& dnh hudng dén gia cd phiéu, loi nhuan
15 yéu t8 quan trong nhat. Lai trén cd phidu (EPS) la mét cach
dé tinh loi nhuan. Ching dugc tinh bang céch 18y tng lgi
nhuén sau thué cia cong ty chia cho téng s6 ¢6 phiéu dang luu
hanh.

2. Tang truéng lei nhudn cén phai tdng cung miic trong nhiing
ky gan day so véi nhiing ty I thay doi trudc doé.

Tu “tang lén” & day ¢ t6i la phan tram loi nhuan trong lai
trén ¢4 phiéu vuot qua so véi lai trén ¢ phiu clia nhing quy
trudc dé6. Vi du, trong nhimg quy gan day céng ty da tang
trudng & mic 25% va doét nhién bit ddu ting trudng & mite
40%. Trong mét s6 trudng hop miic tang trudng nay cé thé
kéo dai trong hai dén ba quy hodc hon nita.

Sit ting lén nay khong phéi ltic nao ciing xay ra trong giai
doan sau ciing. N6 ¢6 thé bét dau tir shu dén tdm quy trude.
Nhung dau dé trong théi diém hién tai hoac thoi gian gan day,
ban c6 thé nhin thdy mét su tang rd rét trong t¥ 1é loi nhuan
tinh theo phan tram. Cai ma ban tim kiém & day d6 la mot
cong ty cé sy tang trudng déu dan va dot nhién tat hon han.
Thi trudng luén quan tam t3i nhimg gi t6t hon va phét trién
hon. '
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3. Lgi nhudn hang nam trong ba ndm qua phai tdng 6 mifc 25%
mai nam hodc hon thé nira.

Né&u ¢4 phiéu la ctia nhimg céng ty mdi c6 IPO va khéng
c6 ba nam lgi nhuan tang trudng duong thi ban cé thé chép
nhan rang loi nhuan va doanh sé ban tang lén mét mac dang
ké trong nam hodc sau quy vifa qua.

Mot cach tiét kiem thoi gian khac dé danh gid mic tang
trudng loi nhuan cla céng ty suét ba nam va mic tang loi
nhuén tinh theo phén tram trong nhing qud gan day la st dung
hé théng danh gia EPS cta t& Nhat bdo kinh doanh Nha dau
tu. Hé théng nay da tinh toan chinh xé&c¢ nhiing théng sé trén.
(Nhimg 6 phiéu dugc xép & hang 95 hodc cao hon trong cac
bang ¢8 phidu cha [BD thudng cb trién vong t6t hon)

4. Doanh s6 ban phai tang 25% hodc hon trong mét hodc nhiéu
quy gan day, hodc it nhat ty 18 thay ddi phdi tdng trong ba quy
gan day.

Qué trinh nay cé thé bat dau tir -5% téi +10% hoac
+30%. Dai véi suf tang trudng bén vitng clia cong ty thi diéu
quan trong la phai c6 doanh sé bén 1én tang va loi nhuan ciing
tang. Thiéu mdét trong hai yéu to trén sé khéng ddm bao su
chac chén.

5. Loi nhudn bién sau thué trong quy gun nhat phal béang hodc
it nhat la gun béng mifc cao méi va ném trong s nhilng muc
cao nhdt cua nganh.

. Ban lé la nganh c¢6 su huéng ¢6 mic lgi nhugn bién thap.

O day ciling vay. Ban ¢4 mudn nhiing céng ty ban 1é c6 mic

bién tot nhat trong nganh. Trong thai ky hoat déng tét nhat
70
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cia minh, Wal-Mart va Home Depot ¢6 mdc Igi nhuan bién sau
thue' la 6% va 3,8%. Ngoai nganh ban 1é, nhimg céng ty hoat
déng tét nhat trong lich st thudng ¢b mitc loi nhuan bién trude
thué la 18% hoéac cao hon.

6. Ty Ié sinh 1ai trén vén co phan phai la 15%, 17% hodc cao
hon.

T 1¢ sinh 13 trén vén ¢d phan (ROE) diing dé do hiéu qué
stt dung tién cia céng ty. Hau hét cac cong ty ting trudng diing
dau ndi bat trong nhiing chu ky thi trudng vira qua c6 t7 16 sinh
| trén vén ¢d phan 1a 15% dén 17% hoac cao hon.

Trong tat ca céc thi du, ban cé thé gia dinh réng mic ROE
cang cao cang t6t, mdt mic ROE 25% sé tot hon 17%, 35%
hoac 40% sé t&t hon 25%.

7. Cac céng ty cong nghé cdn phai c¢6 dong tién, ldi trén co
phiéu 16n hon so véi lgi nhuan thuong.

Dong tién céng véi khoan tién chiét khau ciia mét céng ty
phan anh khoan tién mat ma cong ty da tao ra. Céc cong ty
tang trudng ndi chung va céc cong ty céng nghé nédi riéng phai
c6 dong tién cao hon lai trén ¢ phidu thuc hang nam 20%
hoac hon ntta. )

Ban cé thé tim thay nhiing théng tin dang tin cay & dau? G
investors.com chiing t6i c6 biéu dd clia cac ¢d phidu, va cong cu
tim kiém dau tu hitu hiéu Daily Graphs ¢é rét nhiéu thong tin b
sung nhu 1y 1&6 ROE, mét chi s8 rat co ban ma hau hét cac ké toan
vien st dung. Cé thé trong mét sé bao cao ban sé khong tim théy
chi s& nay. nhung néu ban tim kiém thém thi chac chan sé thay.
ROE quan trong bdi vi né la mét chi s& khac diing dé do lgi nhuan
va muc tang tndng clia cong ty.
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ROE Nam bét dau ting % tdng

Tén cd phidu (%) toi dinh

Pic N' Save 28,7 1976 2.950%
Home Depot 27,8 1982 958%
Price Co 55,4 1082 1.086%
Liz Claiborne 42,4 1884 715%
The Limited 42,3 1985 451%
This Can't Be Yogurt 41,2 1985 2.073%
Merck 19,8 1985 870%
Microsoft 40,5 1986 340%
Cisco 36,3 1980 74.445%
International Game Technology 22,9 1991 1.691%
Nokia 30,8 1998 862%
Qlogic 18,8 1988 3.345%
America Onfine 36,3 1988 481%
Charles Schwab 294 1998 434%

Tam quan trong cua ty sé I13i trén vén cé phan manh

8. Trong thi truong gia Ién binh thuang thi ca IGi trén cé phiéu
va cufing d@ tuong dai trong hdu hét cac trusng hap nén la 90
hodc cao hon.

Heé théng xép hang EPS dugc tinh toan béng cach ket hop
gilta mitc tang trudng loi nhuan trong ba ndm clia céng ty véi
lpi nhuan trong nhiing quy gan day dé dua ra duge mét chi s&
don gidn dé danh gia loi nhuan tang trudng trong ngén han va
dai han. Hé théng danh gia EPS cla t&d nhat bdo kinh doanh
Nha dau tu cé thang tit 1 dén 99, va 99 la mic t6t nhat. Néu
mot ¢odng ty xép hang 95 theo EPS thi ¢6 nghia & mic tang
trudng Igi nhuan cla né trong vong 3 ndm qua, véi nhiing gia
tri phu thém trong nhithg quy gan day. sé cao hon so véi mic
tang trudng loi nhuan cha 95% céc cong ty ¢d phan. Trong
mét 58 trudng hop, ban ¢6 thé phai chdp nhan muc xép hang
EPS & mic 80. Tuy nhién. ciing nhu nhitng chi s6 khac ma
ching téi vita néi tdi, cang cao cang tét. Trong nhing thi
trudng gid lén. nhing coéng ty c¢6 x&p hang EPS tir 95 dén 99
thudng t6t hon nhitng céng ty cé mitc xép hang 85. Thang 11/
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1990. trudc khi Cisco bat dau muc tang 75.000%, xép hang
EPS clia né trén bang c¢é phidu cua to nhat béo kinh doanh
Nha dau tu 1a 99, va cudng dd gid tuong g ctia nd 1 97.

Xép hang Cudng d6 Tuong déi do hoat dong gid cla ¢
phiéu trong vong 12 thang qua. Muc xép hang 90 ¢é nghia la
¢3 phidu cta cong ty d6 hoat dong t6t hon 90% so véi cac ¢
phiéu khéc trong cliing giai doan. Céc ¢ phidu ban mua phai
¢bd muc xép hang EPS cao, ¢éng vdi muic xép hang cuong d6
tuong déi cao, va can ca hai yéu té nay. Trong giai doan bét
dau clia mét thi trudng gié 1én mdéi sau budc bat thudmg clia moét
thi trudng gid xudng nhu giai doan nam 2000 - 2002, chi s6
do cuding 36 tuong déi trong sdu thang cé thé la mot sé gid tri
nao dé, hoac it nhat cho ching ta mét cai nhin khac vé hoat
déng tuong déi cha gié.

Muc “Diém lai tudn qua vao ngay thir sau™ cia IDB cb nhiing
bidu dd va mot danh séch et ké ¢d xép hang vé 1 trén ¢b phiéu
va cudng d6 tuong ddi & mitc 85 hoac cao hon. Nhiing ¢8 phiu
trong danh sach nay ¢ xu hudng hoat déng t8t hon hau hét nhiing
chi s6 ¢& phiéu néi tiéng trong nhidu nam.

Thit hai hang tuén trong muc B, IDB mé t& 100 céng ty
hang dau theo chi s8 EPS, mitc xép hang cudng do tuong déi
cung vdi mé ta cla tiing céng ty va nhitng théng tin cap nhat
clia cong ty d6 trong thdi gian gan day. Vdi nhiing bidu dé va
nghién ciu tuong déi sau, day c¢é thé duge coi la mot danh séch
cac ¢bng ty ¢ trién vong va dang mua.

9. Nganh cla cé phiéu dé can phai dugc xép hang tir thir 10 dén
thit 20 trong 197 nganh ma to Nhdt bdo kinh doanh Nha dau tu
theo doi.

Ban muén hau hét ¢ phiéu clia ban ndm trong top 20 trén
tdng s& 197 nganh ma t& Nhat bdo kinh doanh Nha ddu tu theo
dsi. Trong méi thi truding gia 1én. chi 5 hoac 10 nganh sé dan dau
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197 Nhém nganh *

31/12/1998

X&p hang nhém

Nhém nganh

Phan mém may tinh - (nternet

* Willam O'Neil + Co 197 Nhém nganh™ la mét thuong hiéu cha cong ty William O'Ned +

2 Ban dan dién I - San xuat

3 May tinh - Thiét bi nhd

4 Béan budn/ban |8 - May binh/pin

5 May tinh - Mang ndi bo

6 Bén b - Cac loai linh kién

7 Dién tir - Thiét b ban dan

8 May tinh - Lén/inhé

9 Ban 12 - D3t hang qua thuftrue tiép

10 May tinh ~ May tinh 16n

11 Phan mém may tinh — Doanh nghiép

12 Phan mém may tinh — May dé ban

13 Thite an - San pham tir tht

14 Truyén théng — Cap TV

15 Y t& - Thudc sinh hoc/gen

16 Ban Ié - Dién tlr gia dung

17 Y té - San pham

18 Truyén thdng - Sach

19 Phan mém may tinh — An ninh

20 Y té - Ban budn thudc/san pham khac
L 197 Nhém nganh

(28/312003)
X&p hang nganh Nhém nganh

1 Vién thong - Sai cap quang

2 Internet - ISP

3 San xuit dién tir ban dan

4 Internet — Thuang mai dién t

5 Vién thang - Thiét bi khong day

6 Truyén théng — Cap v vé tinh TV

7 Internet - Noi dung

8 May tinh — L dir ligu

9 May tinh - Phdn mém doanh nghiép

10 May tinh — May tinh d& ban

" Y & - Thubc tir gen

12 May tinh - Phan mém y t&

13 Van tai - Dich v

14 May tinh - Mang

15 Ngan hang - Bang nam

16 May mac - XU iy nguyén liéw/ Tu déng hoa

17 Y t& - $an pham

18 Ngan hang - Bang béc

19 Vién théng - Dich vu khong day

20 Ngan hang - nudc ngoai

Co., Inc, va duac BD sif dung theo thod thuéin cip phép

197 nhém nganh dudc xép hang tir 1 (cao nhat) dén 197 (thap nhat)
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va moét s3 nganh lien quan cing ¢é thé hoat dong tot. Vi du néu
nganh xay dung dang trén da tang trudng thi cd phiéu clia nganh
nay sé ting lén va c& phiéu clia nhitng cong ty cho vay thé chap.
cobng ty 5an xudt may cat cd va may giat ciing sé tang lén. Cai ma
ban can tim la phan doan manh nhét clia ting nganh dan dau, néu
¢6 phidu clia ban khéng ndm trong nhom hoat dong tét nhat thi it
nhat mét hoac hai ¢8 phiéu trong nhém nganh clia né phai ¢ mic
EPS va miic cudng dé tuong déi cao. 60% nhiing ¢ phiéu thing
lén nhat trong lich st [a thude mét nhém nganh phat trién manh.

10. Cé phleu can phdi cé cac t6 chiic bao tro nhu nhu‘ng quy
tuong hé, cac ngun hang va cac cdng ty bao hiém - va sd lugng
cac quy tuong ho bao tro phai ting lén tir quy ndy sang quy
khdc trong vong vai quy.

Ban cting nhan ra réng chi c6 mét s6 it qug tuong hd hoat
dong t6t trong mot hai qug vita qua da mua ¢8 phidu nhu la mét
su du trit méi hoac mét phan tang them dang ké cho vi the hién
tai.

11. Néu mét cong ty mua lai c6 phiéu cta chinh né thi day
thuong la phan thém diém - 5%, 10% hodc cao hon.

N&u c8 phisu c6 tat ca nhiing dac tinh CAN SLIM tich cuc
khac va néu cdng ty mua lai ¢ phiéu cha chinh né thi cé6 mat
kha nang rt cao rang ban giam déc hy vong sé tang Igi nhuan
trong tuong lai. Trong nhiing truong hop ma hién tuong mua
lai khéng xay ra. hay nghi rang ban giam déc da s& hitu mat s6
luong ¢é phiéu hop Y. Rat khé dé co thé phat bidu s6 phan
tram c& phidu cin thiét ma ban gidm ddc nén gitt la bao nhiéu.
Véi nhiing céng ty Idn va hoat dong tét, va nhiéu ¢8 phiéu dang
ltu hanh thi 2% 6 1é la 4. Nhung & nhitng céng tv mdéi. véi
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s8 luong ¢d phidu han ché hon. s& hitu ¢6 phidu dé cé quyén
diéu hanh ¢6 thé tir 5% dén 30% hoac nhiéu hon nita.

12. Digu quan trong d6i v6i bét ky cd phiéu ndo ban mua la ban
phai thuc su hiéu vé cong ty do.

Céng ty d6 lam gi? Nhing san pham va dich vu cdia né dugc
st dung nhu thé nao? Nhiing loi the khac thudng ma né dua ra
I3 gi? Ai s& mua nhing san pham nay? Hay néi cach khéac, phai
thuc sy hidu 1a ban dang s& hitu céi gi. Cang hidu vé cong ty thi
ban cang tin né hon va ban cang chac chan khi dua ra nhitng
quyét dinh dung dén, cang 6 kha nang gitt nhiing ¢ phidu nay
lau hon mac du ¢6 nhing thay déi théng thudng. D6 1a chua néi
dén viéc ban ¢t mi quang gitt 18y ¢d phiéu mac du két qua cla
né khéng duge nhu ¢ ban. Hay luén chi ¢ t6i nhiing gi ma thi
trudng néi vé ¢b phiéu clia ban.

Mot khéi niém téng hop & day 13 ban nén tim cang nhiéu
cong ty s& mat trong nganh clia nd hodc trong moét finh wic dac
biet cang tét. Chu y rang t6i khéng ndi sé 1 vé mat nhan thir, vé
tén hiéu, tén tudi ma la s& 1 trong nhitg chi s6 chinh nhu la mic
tang EPS, loi nhuan trén udn ¢8 phan, 1ol nhuan bién, tang trudng
doanh s& ban va hoat ddng gia tuong d6i clia ¢b phiéu cong ty .
Tat ca moi ngudi déu biét va nhan ra Sears, nhung liéu nhiing chi
s6 hoat déng co ban clia né c6 cho biét Sears la s& mét trong
nganh ban & hay khang? Hay tim kiém nhiing ¢ phiéu dan dau
hién tai. Nhing co phiéu mdi van lién tuc xudt hién.

Maot khi da phan tach duge nhing céng ty hoat déng tét
nhat qua lang kinh mét khach hang va tién hanh nhing so sanh
chi tiét nhfl'ng chi s& chinh cha céng ty ban can quyét dinh khi
180 la thoi diém tét tuyét dai dé mua ¢ phidu clia céng ty. Noi
mét cach khac, tai thoi diém nao ¢d phidu dé cé diéu kxen tot
nhat dé tang gia trong thdi gian ngén va trd thanh mét ¢d phidu
thang 16n tiém nang. Diéu d6 khéng ¢b nghia la khi ¢8 phiéu
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o miic gia ré nhat, nghia 1a khi ¢ phidu c6 co hoi cao nhét dé
da't duoc thanh cong 1dn. Cho dén gid, cach dé nhat va hiéu
qua nhat dé dua ra quyét dinh la st dung céc bidu dé ciung véi
nhimg dit liéu co sd clia ban. Nhing biéu dé cho phép ban quan
sat hang tram c8 phiéu. néu khéng cé nhing bidu dé nay thi
ban sé khéng thé theo déi dugc ching. Tat c& nhing biéu db
chiing t6i dua cho céac ban trong céc vi du da dugc diéu chinh
véi nhitng phan loai ¢8 phiéu, do dé diing nghi réng ching t6i
gdi ¥ cac ban nén mua nhiing ¢8 phiéu gié thap. Hau hét ¢8
phiéu déu c6 mic gid khéi diém la 5% dén 10$ va chic chin
sé la 30$ dén 35$ tai thai diém dé.

T6i stt dung chil y&u nhimg biéu d6 véi khéi luong giao dich
va gid theo ngay hoac theo tuan. Téi cling muén nhic dén
nhitng biéu dd theo thang, va tham chi 1a nhiing bidu dé trong
ngay véi khoang thdi gian dan cach 1a 5 dén 10 phut. Téi thich
bidu dé theo tudn hon vi chiing cho chiing ta thdy mét cai nhin
thuc t& toan canh tuong ddi tét, va dé dang hon dé vé cac mé
hinh. Téi cing thudng xuyén kiém tra biéu d6 theo ngay. do dé
té6i khéng bd 1@ nhitng manh méi vé khéi luong giao dich ban
hoéc [a nhitng mtc gia chinh xay ra trong mét hoac hai ngay tai
nhimg diém quan trong ma c¢6 thé khong dugc biéu hién trong
bidu db theo tuan. Viéc kidm tra biéu dé theo théng trong giai
doan mét vai nam clng rat hitu ich. Mét ¢d phidu cé thé néi len
tr mét mic co s@ 10 ndm va muc gid cao cii cing nhu nhitng
md hinh ngén han hop 1§ ¢é thé lam tang tiém nang cla né.

Mot s6 ¢ tudng dau tu mdi ¢b thé xuét hién khi ching ta
xem mét s luong 16n bidu d6. Dau tién chiing ta sé xem trén
co s& dit lieu mé rong clia IBD. va mét s6 co s& dit lieu khac dé
tim kiém nhitng dac tinh co ban t6t nhat, hay tim kiém 5 mé
hinh biéu dé co ban sau:

Cai tach co quai - d6 la biét hiéu ching téi dat cho mé
hinh, hoac mét co s& ma ching téi thudng gap & nhitng co
phiéu t8t nhat trong 50 nam qua. Né giéng nhut hinh chiéu cla
mot céi coe khi ching ta nhin tir dau bén kia.
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M6t mo hinh céi cd¢ cé quai dién hinh ¢6 chuyén bién
nghich vdi viéc c¢6 phidu gidm xudng trong 5 dén 7 tudn tao
nén phan bén trai clia céc. Doi khi thdi gian nay dai hon va déi
khi né ngén hon. Hau hét nhimg céi céc nay déu tron ra & xung
quanh day trong vong vai tuan va & moét s& day khac thi no lai
hep hon. Sau d6 ching tang 1én vé phia bén phai va c¢6 thé
tang lén & nlta trén cha mo hinh, thuong 1a 109 dén 15% cla
véi mUc gid cao cii ctia mé hinh. Sau d6 dé thi bat dau nghiéng
vé mot phia. hudng téi khu vuc ma ching téi goi la quai cla
mo hinh. Khéi lugng giao dich trong phan thap hon cda quai,
va trong mét dén hai tuan doc theo day cSc khéi lugng giao
dich thuéng giam gia hodc gidm t& mot mic rat thap. Didu nay
c6 nghia la khéng ¢ thém nhiéu giao dich bén d8i véi ¢6 phidu
tai théi diém nay, day la mot yéu t8 duoc hiéu ngam.

Thai diém t8t nhat dé mua nhitng ¢8 phidu nay trong thi
truomg gia lén la sau khi phan quai két thic, phan doc theo mitc
giad thap da hét. va ¢ phidu bat dau tang len, sdn sang wuot
thoat khéi dinh diém dugc ghi nhan trude dé trong ving quai.
Diém nay dugc goi la didm mau chét hoac diém mua chinh xac.
Né ¢6 thé duge hiéu nhu 1a mét mic cao mdi tuyét doi trong
toan bd mé hinh cai tach cé quai. M6t mé hinh cai tach ¢ quai
manh nhat thudng cho thay mét xu thé tang gid manh trudc
d6, it nhat 1a 30% va khéi gng gizo dich ciing tang trong
nhiing tuén cé xu thé tang nay.

Sau day la 3 vi du kinh dién vé mé hinh tach ¢6 quai duge
hinh thanh trong th&i gian thi truong gia lén tir nam 1998-
2000, cé danh ddu cac diém mua va cac mic tang tiép theo.
Téi sé dua ra nhitng mé hinh tach ¢6 quai 161 hém trude. Mac
dir trédng ¢6 vé gidng nhau nhung thuc ra ching cé céac 16i co
thé khieén mé hinh thét bai va gay gidm gia.

Trong giai doan 1998-2000, nhimng tach cé quai khéng co
gi khéac thuong ca. Ching xuit hién va bién mat lién tuc trong
tat ca cac chu ky cta thi trudng.

Co s& cta tach cb quai it nhat sé kéo dai tir 6-8 tudn, bat
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dau tir tuan dau tién, gia dong clia sé sut gidm ti mic dinh.

Su hinh thanh ctia mét s6 co s& ¢6 thé kéo dai tir 6 thang
dén 1 nam. Su diéu chinh xuéng tir diém cao tuyét déi téi diém
thap tuyét dsi thuong ti 25-40%. Théng thudng thi mé hinh
nay sé khong nghich chuyén qué 2.5 1an so véi nghich chuyén
trung binh cla toan thi truong.

Héau hét tat c& cac méd hinh nay déu duoc tao ra nhd su
chuyén nghich hay sut gidm ctia cac chi s8 thi trudng chung.
N6i mot cach khéc, nhitng nghich chuyén cda thi trudng c6 thé
dugc coi 1a mdt dau hiéu tét cho tuong lai. LY do 13 nhing
nghich chuyén nay tao ra nhitng mé hinh mdi dé tir d6, trong
mot vai thdng sau, nhitng ¢b phidu dan dau thi truong xuat
hien. Tuy nhién ban phéi ludn tinh tdo dé nhan ra ching. Vi
du, céc ¢b phidu ban 1& ¢ thé la nhing lua chon téi tai théi
diém nay. nhung vai tudn sau dé. ching dét nhién hoan tat
nhitng mé hinh t&t va phét trién ruc rd thanh nhitng ¢ phiéu
dan dau. Tuy nhién, dé tao ra loi nhuan, ban can phdi & d6,
quan sat sy thay déi khi né x3y ra. Ciing nhu bat ki mot viéc
ai khéc, ban ¢é thé thanh céng t8i da vdi céng viec hoac ¢6 thé
khong.

Ngay nay, ban c6 thé luén dé mét téi khoan dau tu ctia ban
mot cach dé dang. tham chi khi ban ban lam viéc cad ngay.
elBD™, mét phién ban dién tt hoan chinh ca ban in gidy IBD
c6 mat & khap nai trén thé gidi chi mot vai gid sau khi thi
trudng déng cua. Trén trang web investors.com, déc gid dang
kg dai han c6 thé truy cap thong tin mién phi vé gia va khéi
lugng giao dich chuyén nghiép theo ngay va theo tuén va céc
bai bdo cha IBD tir trude tdi gids. Trude khi muén im mét ¢8
phiéu. t6i luén doc tat ca nhing cau chuyén lién quan téi céng
ty ti? triedic té nay. chi dé chéc chin mét didu rang t6i hidu thau
déo va toan dién vé céng ty d6. Téi phai nhan thay rang ching
rat c6 gia tri. Nhing thiét bi cAm tay hé trg va cac san pham
PC ciing gitup cho viéc quan Iy cac khodn déu tu hang ngay,
hang t6i va ca nhiing dip cudi tuan hiéu qua hon.
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Mo hinh tach cé quai nam 1998 nay
ting 2.016% trong 68 tuan

Cai dia: M6 hinh nay ciing tuong tu nhu mo hinh tach co
quai véa la mot mé hinh xudt hién thuong xuyén. Dé chuyén
nghich ctia mé hinh nay néng hon va than gian té1 thiéu dai hon
6-8 luan.

Trong héu hét cac trudng hop, ban sé nhin thiv cai quai.
Cac quai trong ca mé hinh céi tach. va cai dia déu co chung
mot muc dich. Khi mét ¢é phiéu chuvén nghich vdi mét khén
luong giao dich lén. sau do hai phue va vot gié tir day. thi nd
thuéng can maét mic gidt gia cudi cung trudc khi cd phiéu tang
vot va dat nhimg muc cao madi. Cal quai giat gia nav théng
thudng sé khong qua 8-12% tinh ti dinh & mac thap tuyét dai.
Tuy nhién, tai day mot thi trudmg gia xudng. mic nay co theé
lén t&i 20-304%.
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Mo hlnh dia cé quai cua Delta tang 211% trong 49 tuan

ﬂ

Diém giat gia la co héi cudi cing cla ¢d phieu dé: (1) loai
bé bat nhing ngudi ¢d ¢d phiéu trong ngay khi céc chi s6 thi
truemg gidm manh, (2) dé xem liéu siic manh thoét day cla toan
bé mé hinh cé thé duy tri khéi luong giac dich Ién khi tang gia
khéng.

Khéng ¢6 gi trung lap khi nhidu chuyén nghich va hop
nhat gia hinh thanh nén nhimg mé hinh co s& keo dai 12-13
tudn hoac tham chi 24-26 tuan. Do la su phan (ng vdi chu ky
3 thang. trong thai gian dé. ngudi ta bdo cao 1ol nhuan va phat
hién thay méol s& chuyén gia ¢6 thé van doi mat bao céo khac
trudgic khi ho mua ¢d phigu nay.

Hai day: Mé hinh nay khong xuat hién thuong xuyén nhu
mo hinh tach ¢é quai. Tréng né giéng chit W. nhung trong hau
hét cac truong hop. nét xé thit hai phéi cat mic gia thap cla
nét x& thit nhat. Pay la diém loai bd tat ¢ nhimg ngudi nam
gitr ¢ phiéu chua bi gat ra trong nét x& thit nhat. va nhing
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ngudi hy vong su sut gidm nay sé ding lai trudc khi nd thuc su
ding. Gia gidm xudng thap hon sé khuyén khich mét sé cac té
chite ddu tu nhap cude, nhing ngudi cdm thay rang ¢d phidu
da gidm xudng miuic ho ¢6 thé mua né. Diem gitta clia ma hinh
hai day . hoac diém mua chinh xéac nay cing chinh I dinh &
gitta clia chit W. Diém nay nhat dinh sé thdp hon nhing muc
gid cao cl cla toan bé md hinh nay.

Khi céc ¢8 phicu nay bat dau tang gia tit day . hay nhd rang
khéi luong giao dich trung binh ngay c6 thé sé tang 50% hoac
hon so véi mic giao dich trung binh hang ngay cla nd. Khéi
luong giao dich clia nhiing cd phidu thing 1én trudc day tang
100,200-300% hoac hon trong nhitng ngay ¢ phiéu di qua
didm mua clia ching. Néu nhu khéi lugng giao dich cla cd
phiéu chi tang 25% hodc it hon trong ngay vuct thoat, thi co
hoi nay 13 rat binh thuong va ¢é thé that bai do khong di cau
chuyén nghiép tai thai diém quan trong nay. Néu nhu bidu dé
theo tuan cho thay khéi luong giao dich trong tuan vuot thoat
thap hon so véi tuan tritoc d6, thi d6 la dau hiéu mdc cau yéu
tai thoi diém quan trong nay va c6 kha nang mé hinh sé that
bai.

Nhu da dé cap trude day, diém mua tét nhat ludn 1a mic
gié cao nhat trong wving quai, va né cé thé tir 5-15% thap hon
so v&i muc cao ¢ thuc t&. Néi cach khac, ban khéng can phai
chd mot mic cao méi tuyét déi trong mé hinh nay.

Pay bdng: Mé hinh nay la nhitng dudng gan thang vé hai
phia, nghia }a chuyén nghich khéng qué nhiéu (10-15%). N6
thudng tao ra mot co sd giai doan hai, sau khi ¢6 phiéu tang va
duy tri hau hét & mic 20-25% hodc hon so véi miic co s& ban
dau. Thai gian gidi han c6 thé ngén hon tit 5-6 tudn so véi miic
t&i thidu 7-8 tudn hoéc hon & cac mé hinh khéc.

Pay huong 1én: M6 hinh nay cé mét co sd khac hinh
thanh sau khi ¢8 phiéu wugt thoat khéi mé hinh téch cé quai
hodc mé hinh hai ddy ban dau va phan nao di lén van déng
tang chung cia n6é. Théong thudng thdi gian la 9-16 tuan va ba
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muc giat gia tir 10-20%. Méi mitc giat gia thap thudng két thic
& mic gid cao hon mét chiat va méi dot vot gia sé dan tién dén
nhitng muc caoc mdi. D4 1a Y do tai sao chung téi goi day [a mé
hinh day huéng lén.

Nhiing dot ban 6 at cla thi trudng chung thudng la nguyén
nhan gay ra ba dot giat gia nay.

Khi phan tich nhiing mé hinh nay trong cac biéu dé theo
tuan, ban phai phan tich fimg tuan moat, ghi chép lai cac hoat
dong vé gia va khéi lugng giao dich hang tuan. Mé hinh bét dau
vdi tuan dau tien cb mitc gid déng clta gidm tr dinh cla tuan,
ngay khi qua tam diém, hay con goi la didm mua truyén théng.
Sau mét thdi gian, ban ¢é thé phan biét dugc hoat déng thuong
va hoat déng tich cuc vdi hoat ddong tiéu cuc.

Vi duy, giao dich binh thudng la khi khéi luong giao dich
tang len trong 1-2 tudn khi ¢8 phidu tao mét dudng déc xudng
vé phia trai ctia tach. Nhung trong hau hét céc trudng hop. ban
c6 thé khong nhan thdy 5-6 tuan c6 khdi luong giao dich lon
trong nhing tuan giam. Diéu nay lam giam khad nidng thanh
cong cva ¢d phidu thoat mic co s§ clia nd.

Pé gitip ban cé thé d& dang nhan ra nhitng khéi luong giao
dich bat thuong. chiing téi vé mat dudng thang qua diém khdi
hfong giao dich hang tudn tai day clia biéu dé cla ching téi dé
chi ra khéi luong giao dich trung binh hang tuan trong ba thang
qua. Sau d6, ban c6 thé dém s8 tuin gidm gia so véi tudn trudc
véi khéi lugng giao dich trung binh 1dn hon. Hay bat dau tu
diém dau cta co sd (tudn gidm dau tién) dé hoan tat phan quai
trudc khi ¢é phidu vuot thoat. Sau dé, hay so sanh con s& nay
véi s6 tuan gia tang véi khéi lugng giao dich trén mic trung
binh.

Phan |6n nhing ¢8 phiéu hoat déng t&t khong bi phan
phdi hodc ban chuyén nghiép qua nhiéu sé cé nhiéu tuan tang
véi khéi luong giao dich trén muc trung binh hon so véi nhiing
tuan gidm cé6 khéi luong giao dich trén mitc trung binh. Mot ¢

- phiéu t6i uu ¢6 thé cb 8 tudn tang véi khéi lugng giao dich trén
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muc trung binh va 4 tuan gidm véi khéi luong giao dich trén
muc trung binh. Nhung néu ¢ phiéu ban quan tam cé 7 tudn
gidm va 4 tuan tang véi khéi luong giao dich trén mic trung
binh thi kha nang cao 1a ¢& phiéu ¢ 16i va sé khéng hoat dong.

Day chi 1a mét trong nhiing loi thé clia ban so vdi cac nha
dau tu. nha méi giél ching khoan hay mét hoc gia. nhiing
ngudi chua-bao gid bd thdi gian dé kiém tra hay hoc cach doc
biéu dd mot cach hop 19, hodc 1a khéng tin hoac don gidn la bd
qua: ho ciing khéng hiéu tAm quan trong clia viéc xac dinh khi
luong tich lug hay phan phdi trong mét mé hinh biéu dé cta cd
phiéu. Ban ¢ thé thay didu nay gidng nhu mot vi bac sy khong
xemn két qua thit méu va phim chup X-quang dé biét cé gi bat
én vdi sie khod clia bénh nhan.

Bay gid thi ban da hiéu duge nhiéu hon so véi chi nhan
thitc md hinh ¢8 phiéu qua hinh dang. Ban sé phan tich nhing
mé hinh nay hang tudn dé quyét dinh réng lieu viec nghich
chuyén clia ¢8 phidu la binh thudng hay bat thuong. Ban cang
danh nhiéu thdi gian cho viéc nay thi ban cang dé dang phat
hién ra nhiing sai s6t gitp cho ban tranh dugc nhimg sai lam
mat tién. Trong tuong lai n6 ¢6 thé dang gid hang nghin USD
déi véi ban.

Sai s6t ma ban can phai hoc dé tim ra trong mét mé hinh
tach cé quai d6 la quai @6 hat lén chit khéng chuc xuéng doc
theo nhitng muic gia thap cla né. Ching téi goi d6 la chit V
hudng 1én. Chi mét s8 it nhimg mé hinh vdi cai quai chix V
hudng lén 1a hoat déng. con hau hét (4 that bai. Muc dich cla
nghich chuyén gidm trong phéan thdp hon cla quai la dé dat
nhiing ngudi dau tu gitt ¢ phiéu vao dot gidm gia cudi cling va
dao dong manh dé ¢4 nghich chuyén va giat gia théng thudng
sau dot tang manh dau tién tir day tach 1én nda trén cda toan
bd mé hinh bidu da.

Dsi khi phan quai nay sé nghich chuyén nhanh hoac tang
vot trong tuan dau tién hoac tuan thit 2. Nhung théng thuong
thi né tang & gan cudi. Cé moét lan diéu nay xay ra d phan cudi
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cla quai va ¢4 phiéu bat dau tang 1én qua diém ban chinh vdi
khéi luong giao dich tang. Trong mét thi truong gia lén thi day
luén la diem t6i wu dé mua. Mot s8 nha dau tu st dung thudc
dé vé mot dudng theo dudng déc xudng tir dinh tuyét dai tai
thai diém dau cla toan bo mo hinh va cham té& dinh trong
phan dau cha quai va tiép tuc tao ra mot diém bét dau hoi sém
mét chit, chi trude chinh didm gié vuot thoat. Mét s& nha quén
g tien chuyén nghiép cé thé bat ddu giao dich mua cha ho
tham chi sém hon - quanh diém giat gia clia quai khi ma khaoi
luong giao dich gidm dot ngét. Phan quai ¢é thé ngan va di vé
mot phia chi trong 1-2 tudn, hoac ¢b thé dai hon tdi tan 10
tuan hoac hon nita. Chi mét 6 it mé hinh tach khéng cé quai.

Ban ciing nén nhan biét phén quai hinh thanh nén nia
dudi clia toan bd mé hinh. D xac dinh ding la vay. hay lay
dinh tuyét d6i clia ¢d phidu va diém thap tuyét d6i chia mé hinh
va sau dé quyét dinh didm & gitta cla quai trong méi tuong
quan vdi ching. Néu nhu diém gitta clia phan quai ndm & nida
thap cla toan bd cadu tnic gia, thi day la mét mé hinh yéu va
rat dé that bai. C8 phidu tang thoat chua dd cao khdi nhimg
mte tuyet ddi thap cta co s3 dé cho thay mot cai siic manh
thuc sit. Qua thdi gian ban sé muén tang cai kha nang nhan
biét nhing véu kém ciing nhu nhitng diém manh trong hoat
doéng ¢d phidu clia ban.

Phén quai c6 thé qué rong va loang. Néu ban dang & trong
thi truong gia len thi phan quai théng thuong sé khong nghich
chuyén qua 10-15% tir dinh tuyét d6i dén diém thap tuyét déi.
Néu ban & trong mét thi trudng gia xudng, thi dot gidm qua
mic cudi cing va tinh khéng 8n dinh cla thi trudng chung
thudng sé dan dén viéc diéu chinh quai réng hon 20-30%. Diéu
nay da xdy ra vdi cd phidu Charles Schwab vao théng
10/1998, trudc khi né tang lén 428% chi trong 26 tuan.

C&u tric toan co s& ¢b thé rong va loang. Co ba cach dé
xac dinh diéu nay. Nhu ching téi da néi dén, mic nghich
chuyén clia mét ¢d phidu sé khong nhidu hon 2.5 lan so véi
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muc nghich chuyén cta chi sé thi trudng chung. Ban cing cé
thé tinh dugc mic nghich chuyén ti dinh tuyét déi clia mé hinh
t& dieém thap tuyet d6i. Mie nghich chuyén 60% luén la qua
réng: ¢6 phiu don gian chi di xudng va di léen qué nhidu. 25-
35% thudng la muic nghich chuyén binh thudng hon trong
nhung thi truong gia lén.

Cach thit ba d8 xac dinh xem co s& qué rong hay loang la
nhin su chénh léch gitia dinh tuyét déi va diém thap tuyét déi
trong cac van doéng gia tiing tudn. Vi du. mot ¢8 phiéu c6 mic
nghich chuyén chung tir 50 dén 30 va tudn dau tién gidm
xuéng 42 (muc chénh léch la 8 diém). sau dé tang lén 7 diém
trong tuan tiép theo va chi gidm 9 diém trong tuan sau d6. Néu
nhu nhiing miic tang gidm |én nhu thé nay duy tri hang tuéan
qua toan bd ca sd thi ¢6 phidu hoat dong qua tich cue va khéng
8n dinh. N6 khong bao gid ¢6 co héi d8 nghi ngoi va cong
ching d8 mét tdi n6. CS phiéu nay khién cong chiing chd ¥ quéa
nhiéu. Mat su nghich chuyén, tai mot thai diém nao d6. sé lam
gidm su cht ¢ cla cong ching ddi vdi ¢6 phiéu nay.

Thuc té thi nhitng mé hinh binh thuong sé cé nhiéu tuan
o it giao dich. Nhitng mé hinh nay chi cho th&y nhiing su van
déng nhé va hep. Vi du: Mét c8 phiéu c6 thé ting len tir day
cha tach & $40 dén khoang 46%$. Sau d6. né di chuyén quanh
& mie 469$, b thé ta 458 hodc 46.5 trong 3 tuan va ¢é miic
déng ctta khong déi trong nhiéu tuan. C8 phidu nay khéng
khién ngudi ta chi v bdi né hoat dong khéng nhiéu. Nhung nd
c6 thé chi ndm im gia chét. Ban sé thuong thay hién tuong nay
& gan phan cuéi clia quai. Khéi luong giao dich sé rat thap. gia
van dong rat it, va khi khong cé ai chu y. né dot ngét thay déi
va tang vot véi khéi luong giao dich 16n.

Diéu nay cing c6 thé x3y ra vdi mot s6 it cd phiu dan dau
mdi ndi bat trong 2-4 tudn sau khi né wvuot thoat khéi co s8.
Céc quy cb thé van dang tich lug mat vi thé, va ¢d phidu sé
déng trong mét pham vi hep khéng d8i trong ba tudn lién tiép.
Mot vai vi du trong qua khit la Simmonds Precision Products
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thang 11/1965. Monogram Industries thang 12/1966, Home
Depot thang 3/1982 (ngay sau IPO). Emulex thang 9/1982.
Amgen théang 3/1990. Micron Technology thang 1/1995 va
Oracle thang 10/1999

Nhitng mé hinh rd rang vdi tat ca moi ngudi tat nhién sé
khéng hiéu qua. Ching khéng can qué rd nhu vay vt hau hét
cac nha dau tu. Hay nhd rang: thi trudng van dong nguoc chiéu
vdi tam ly dam doéng.

Mic hep trong mé hinh biéu do luén déang chud ¥: né cho
bigt mot t8 chilc hay mét nha dau tu chuyén nghiep c6 thé
dang mua mét luong ¢6 phiéu tai mét ving gid nao dé trong
vai tuan.

Nhing mé hinh hai déy c6 thé c6 nhimg dac tinh 13i.
Trong nhiéu trudng hop. né khéng hop 19, vi du, néu phan gitta
clia chit W di lén mét san cao mdi. Mot chit W hop 1§ c6 phan
gitta duing lai trudc mitc cao ci.

Ban khéng can phai hidu ngquyén nhan khién mo hinh c6
hinh dang nhu vay hay tai sao ¢6 phiéu hoat déng manh trong
mot ngay va yéu trong ngay khac. Trong nhiéu truéng hop,
don gidn ban sé khéng bigt. Va tham chi khi ban nghi ban biét,
thi né ¢6 thé lai 1a mét céi gi khac. Diéu duy nhat quan trong
la ban phai nhan ra mé hinh nay manh hay yéu, binh thudng
hay bat thudng. Ban sé khéng bao gid ¢6 tat ca cac cau tra 14,
va ciing khéng dang phai cé tim ra cau tra 1&i.

Dai khi, mot ¢ phidu yéu don gian la vi thi truong chung
giam trong 2-3 ngay khi phan (ing v8i mét vai tin x&u nhat thai.
Tai thai diém nay, ¢d phidu tao mé hinh tach cé quai cb thé
cadt mitc thap trong phan quai va tao mét dao dong lén. Nhung
néu thi trudng tang lai vai ngay sau d6, va néu ¢d phiéu dugc
bdo trg. noé sé thoat khdi mé hinh va dat t& mot san cao méi
vdi khéi luong giao dich 1dn.

Héau hét cac nha dau tu chua bao gidy hoc biéu dé. Trong
s& it ngudi hoc, mét s ngudi nghi réng dé 13 mét loai bang ky
hiéu ky thuat dac biét. Tuy nhién, diéu ma da sé tin vao thi
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trudng thuong sai hoan toan. Rat tu nhién, cai gi hoat déng tét
khéng phai lic ndo ciing ré rang véi tat cd moi ngudi va nhiing
phan tich biéu dé t&t va ¢6 kinh nghiém 12 mét trong nhimg thit
dé. Do la mét ky nang, va nhu tat ca cac ki nédng khéc, né can
mot chut luyén tap va su bén bi. Nhung k§ nang nay rat dang
hoc. Thuc t& la nhing ai khéng sit dung ban d6 cliing véi nghién
clu co ban sé bi bat loi 16n va cé thé sé mat rat nhidu tién.

Hau hét nhimg nha déu tu chuyén nghiép - hoac it nhat
nhitng ngudi gidi nhat — da phan tich ky luéng cac mé hinh
cung-cau va céc dac tinh tif cac biéu d6, va sau dé dua ra quyst
dinh dua trén nhiing gi ho thay va nhiing théng tin co ban ho
biét vé céng ty. Hau hét nhimg nha dau tut chuyén nghiép déu
st dung ca théng tin can ban 6t va thuc t& hoat dong cda thi
trudng, cht khéng phdi mét trong hai. Trong hau hét cac
trudng hop, chi riéng théng tin can ban khong thé cho ban biét
khi ndo mét ¢é phiéu dan dau dat dinh, nhung quan sét hoat
doéng gia va khéi luong giao dich bat thudng cb thé cho ban bist
diéu dé.

ot
=
NG
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THOI DIEM BAN VA GIU LAI
LOI NHUAN LON KE
BAN VAN CON CO T

1>

Bay gid ban da bigt hudng di cia thi trudng chung, biét
cach thuc hién k& hoach 13i-16 3-1, bist cach chon va mua
nhitng ¢é phidu t6t nhat vao thoi diém tét nhat, nhu vay ban
da di duoc hon nia dudng ciia mét nha dau tu thanh céng. Tuy
nhién. ¢6 lgi nhuan ¢d phidu trén gidy la moét chuyen, gitt dugce
nd lai 1a chuyén khéc. Tai bist diéu dé. Tsi da hoc didu ha khéc
nay tir hon 40 nam trudc. trong thi trudng gid 16n nam 1961,

Toi s& hitu hon nlia ta ¢8 phidu sau nay trd thanh nhimng
¢4 phiéu thang 1én, bao gém Kerr McGee Oil, mét cong ty san
xuat dau va uranium do cuu théng d6c bang Oklahoma Bob
Kerr and nha sén xuat dau Dean McGee séng lap; Crown Cork
& Seal, céng ty san xuat binh phun; va tap doan Brunswick va
cdng ty American Machine va Foundry (AMF), hai céng ty khdi
xuéng mét chai bowling bang cach tao ra con ky tu dong. Béi
vi t8i theo mé hinh thap -mua thém khi ching tang gia- nén
mébi ¢6 phidu déu cb vi thé t6t. Nhung sau do, ching dat dinh
va tut gid thap dén mic di dé tdi mét het tat ca loi nhuan da
tiing ¢6 dugkc.

May méan la lic d6 téi bat dau ban ching va thoét ra trudce

111



BUGC 4

khi bi thua 16 nang né. Sau khi that bai vé thi trudng va véi
chinh nhimg ¢é phiéu clia minh, budn vi moi viec két thuic
trong vong chua day mot nam. téi quyét dinh ngdi lai va tinh
toan xem minh da sai & dau. Tai van khéng kiém dugc chut tién
nao ca, chi ngdi choi xoi nudc.

Va cudi cung téi phéat hién ra mét diéu quan trong: Téi da
khong biét khi nao can phéi ban mot ¢d phidu. Taéi chi mua
chiing vi ching qué tét, mua thém ching vi chung dang rat hiéu
qua, va sau dé ngdi nghi - béo i, u i va sung sudng. Téi da
khong hiéu mét thuc t& rang hau hét cac ¢8 phidu dan dau thi
truomg sé dat dinh tai mot thai diém nao do, sau do tut xudng
va lay di hau hét lgi nhuan cda ban trudc khi ban biét diéu gi
dang xay ra véi minh.

Sau vai tuan tu xem lai tat ca nhiing sai lém cla minh va
ban nghién ciu chi tiét, tdi phat hién thay ring mét s ¢6 phidu
sé thoat ra khdi co s& hop thiic cla ching, tang 1én khoang 20-
25%, chuydn bién nghich, va sau d6 néu van con trong tinh
trang tét, ching sé tao ra co s& mdi va tang thém 25-30% nita.
Va khi d6, toi di dén mot quy tac 1a 18y phan loi nhuan cia
minh khi chiing tang 20-25%, trong khi ching van tiép tuc
tang, va giam thua 16 xuéng mtic 7-8%.

Khi ban di qua hét mét chu ky thi trudng hoan chinh - ti
khéi diém ctia mot thi trudng gid lén mdi téi day cla thi truong
gia xuéng tiép theo — thi muc tiéu chinh xac cla ban a giit cang
nhiéu lgi nhuan ban da kiém dugc cang t6t. Tuy nhién. hau hét
cac nha dau tu thudng “trd lai” nhiéu lgi nhuan hon mic can
thiét, va c6 qua nhiéu ngudi tra lai hét. Néeu doc chuong nay vai
lan thi ban c6 thé thuc hién mét cach tai tinh nhing quy tic da
duoc kiém nghiém thuc t& va ban sé khéng mat phan 16n lo
nhuan cla minh trong cac thi truéng gia 1én trong tuong lai.
Ban phai tich cuc hoc va kiém tién tit nhing sai lam trong qua
kh( cia ban vé thi trudng.

Cach duy nhat ma téi biét dé giit lai loi nhuan la ban khi ¢
phiéu dang tiép tuc tang. khi ¢ phiéu clia ban van tiép tuc di
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lén va trong tinh trang t&t. Nhu chung téi da@ minh hoa &
Chuong 2. ban ¢6 thé lam tét ndu ban thu nhiéu Igi nhuan khi
co phidu tang 20-25% va cat t&t c& cac khoan 16 & mic 7-87%.
Theo hé théng nay, trudc sau gi ban ciing sé gop duge hai hay
ba lan 1ai 25% lién tiép. Ba lan lai 25% lién tiép sé tang khdan
tién cua ban lén gan gap doéi (hodc gap ba néu ban dau tw day
du.)

Ch ¢. t6i ndi nhieu & mic 20-25%. Trong quy tdc nay cé
mot ngoai 16 chi yéu ma t6i thudng ap dung trong chinh ngay
d6. Néu d6 1a thi truong gié 1én va néu ¢d phiéu toi vita mua
hién tai va trong ba ndm gan day cé muc loi nhuan va doanh
s6 ban cao. 1y le ROE cao, dugc hé tro tét va 1a ¢6 phidu dén
déu trong mét nhém nganh manh, va néu ¢d phidu dé tang
20% véi khéi luong giao dich 1én chi trong vong mét, hai hoac
ba tuan khi né tang boc phat khdi mét miic cg sd vitng chéc va
hop thitc, t6i sé dé ¢8 phiéu nay riéng ra va git né it nhat thém
tam tuan nita ké tir diém mua bot phat.

Nghién ctiu clia ching t6i tt trudc té gid cho thay nhimg
¢8 phidu cé6 muc ting ban dau nhanh nhu tén la sé c6 tiém
nang tr& thanh nhing ¢4 phiéu thang Ién nhat. Ching khéng
chi tréanh duogc réc r6i trong vong tam tudn d6 ma con cé thé
tang.thém 20-25% sau tdm tuan d6 — ddi khi c6 thé 1a 50, 60
hay 80%.

Tai diém d6, ban xem xét lai tinh hinh va quyét dinh c6 nén
git ¢6 phiéu nay lau hon dé kiém phén 16i 1én hon khéng. Tuy
nhién, cang giit né lau ban cang can thém nhiing nguyén tac va
quy tac dua trén nhitng c¢6 phidu dan dau thi truong néi bat
trong lich sit thi trudng thue. Vi du, ban c¢6 thé quyét dinh git
¢S phiéu d6 them hai thang nita, hodc qua dot chuyén hién
nghich dau tiéen 15-20% cla né. hodc chiing nao gia cla né
van cao hon hoéc gid dinh & mic hoac thap hon mét chit so
vdi mitc gid trung binh trong 10 tuan - bat ¢ diéu gi cho phép
ban kiém dugc nhiéu nhat trong mot bién chuyén Ién hon trong
tuong lai. Hoac ban c6 thé dat ra mét muc tiéu gia khach quan
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dya trén muc gian nd cha ty l1é PE (1) 16 gia/ Igi nhuan) duoc
udc tinh dua trén diém vugt thoat tir mic co s& ban dau va udc
luong, Igi nhuan trong tuong lai, mét hodc hai nam. Diéu nay
rat hitu ich. né gilp t&i c6 thé git nhitng ¢ phiéu thang 1én
ctia minh @ Jau dé dat mdac tiém nang dang cé nhung van thoat
ra dugc khi phan két dén gan. Jesse Livermore da néi khéng
phai suy nghi ma chinh viéc ngdi chd théi co da mang lai khoadn
tién 16n cho ban.

Néu c6 thé thu thap va luu git bidu dd cta nhing cd phidu
da ting dan dau thi tritdng trong nhiing chu ky trude day thi
ban tham chi cé thé tim thdy mot ¢d phidu da ting théng 16n
cb van déng tuong tu nhu ¢4 phiéu ban hién dang git va sit
dung né nhu mét tién lé hay mét chi dan giup ban gitr ¢é phiu
d6 dén chiing nao nhimg chuyén bién gid nghich ctia né van
binh thudng. Téi da lam nhu vay khi t6i mua America Online &
mic 60 tuan cudi cling thang 10/1998. Cé phiéu nay vuot
thoat khdi mé hinh céi tach ¢6 quai va sau dé tang 25% chi
trong vong ba tuan. Dow wvita c6 mét ngay tang gia lien tiép,
xac nhan su khdi dau ctia moét thi truong gid 1én va AOL van
déng nhu thé né sé la ¢8 phidu dan dau trong tinh thé dao
ngudc cé lgi cla thi trudng.

Vao thang 7 nam 1965, cach day ba muci ba nam, téi
mua ¢4 phiéu cta Fairchild Camera and Instrument, mét cong
ty hang dau trong linh vuc ban dan da kiém ldi nhd cau hang
dién t trong chién tranh Viét Nam. Téi mua & mitc gid 50 khi
nd vuct thodt khdi mé hinh cai tdch c6 quai ngay sau khi thi
trudng cé moét ngay tang gia lién tiép 6n. Ban dau Fairchild
tang 25% trong ba tuan dau va 50% trong nam tuén dau cla
nd. Sau d6 nd bat ngd sut gia thAm hai trong mét tuan c6 khéi
luong giao dich 1én, tao nén tinh trang gitt bd dang sg. Sau
thang sau d6. c¢é phiéu nay tang gap ba lan t& 70$ len dén
$215/cé phisu.

AOL cing trai qua giéng hét nhu vay. C8 phiu AOL tang
25% chi trong ba tuan va 50% trong ndm tuan dau cia no.
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Nhung sau d6 né sut gid thdm hai trong mét tudn co khéi lugng
giao dich dang s¢ hiém thay. Do tai da co6 mot tién Ié - bieu dé
cua Fairchild - nén t6i khong ban khi AOL sut gid vé khéi
luong giao dich 1&n, thuc t& t tritde dén nay day la mét hién
tuong binh thuong. AOL nhanh chéng phuc héi va ké tir dé gia
clia né tang hon ba lan. Cudi cung t6i ban ¢8 phidu nay khi né
dimg & mic tang hon 450%- mitc cuc diém vao dau thang
4/1999. Ban ludn ¢6 thé hoc tir lich sl vi ban chat clia con
ngudi khong thay ddi va nhu hau hét moi nguoi déu tin: thi
trudng thuc su khéng ¢6 gi mdi ca.

Chang tang manh cudi cing clia AOL bt dau tit mic co
s& tiép tuc di lén trong chin tuan cling gan giéng nhing miic co
s& tiep tuc di len trudc d6 cla tap doan hang khong khéng 16
Boeing trong quy Il nam 1954 va Redman Industries trong linh
vuc nha luu déng ¢ 18n bat dau t quy | nam 1968. Trude 36,
t5i da ban Redman trong trung han dot chuyén bién nghich cla
thi trudng chung (8-10%) trong quy [ nam 1968. va sau d6 nhin
¢6 phidu nay tang 670%. Tai nhd kg bai hoc cuc ky dat gia nay
va két qua la t6i da ngdi chd qua ba dot giat gia to mitc ca s&
tiép tuc di 1én clia AOL. Ban cé thé so sanh bidu dé cla AOL
véi nhimg tién lé vé co sd tiép tuc di lén cta Redman va BOE-
ING trong phéan cudi ctia chuong trudc.

Hon ntta, mitc tang cuc diém cla AOL 13 séch v3 - gidng hét
nhu nhimg dinh diém dugc mé ta chi tiét trong cudn Kiem tién
tit C8 phidu xuat ban 1an mét va hai cla téi. C8 phisu AOL tang
gén gap dsi chi trong vong nam tuén khi roi khdi mic co s& tiép
tuc tang. tao mot 16 hdng kiét qué trong hai ngay sau khi dén
dinh va trong ngay tiép theo dén ngay cudi ciing tang 16 diém.

Toi mua AOL can than dua trén nhimg quy tic nay, gil
chiing ciing dua trén nhiing quy tac nay va ban ching khi chiing
dang tiép tuc tang gid ciing duva trén nhitng quy tic nay — chi
khéng dua trén cac ¢ kién ca nhan. Ty 1é PE khi té6i mua AOL
& diém mua ban dau la 158. Tai mitc cao nhat, gia clia né 1a
532. Trudce do rat lau téi da hoc dude mot diéu khi phan tich
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tat c& cac ¢& phiéu thang lon ti trudc téi gid 1a ty 1é PE cha ¢d
phiéu khéng hoan toan la nguyén nhan cua dién bién nay ma
la téc déng cudi cling dén nguyén nhan thuc su cia dién bién
nay - hoat dong loi nhuan néi bat va su bdo trg thudc té chic
cla ¢ phigu. Hau hét cac nha bao, nha phan tich va nha dau
tu tinh theo gia tri thudong bé sét nhitng céng ty thuc su ldn béi
vi ban khéng thé mua mét chiéc Mercedes véi gid cia mét
chiéc Chevrolet. C6 phiéu ciing giéng nhu nhiing nha dién kinh
chuyén nghiép. Nhimng van dong vién gidi nhat sé dugc nhan
mUc gid cao nhat.

Tao ra ngoai 1& quan trong cho quy tic “ban khi gia cd
phiéu ctia ban tang 20-25% sé giip ban kiém dugc nhiéu tién
trong mét thai gian ngén va trong d6 mét cd phisu CAN SLIM
sé tang 100-200% hoac tham chi cao hon. Do dé. néu c8
phiéu cla ban hién nhién & mot trong nhing ¢ phidu tét nhat
clia thi trudng, ban ¢b thé ¢8 gitt né cho dén khi ¢ co héi dat
miic dinh didm. Ci trong nam c¢é phiéu din dau thi trudng, thi
cb bdn ¢d phidu van ddng nhu vay.

Trong giai doan dinh diém. mot ¢4 phidu dan dau thi
truong da tang trong vai thang sé dot ngdt tang vot va tang
nhanh hon nhidu so véi céc tudn trude dé ké tir diém chuyén
dong ban dau. Trén bidu d6 theo tuan, trong hau hét tat ca céc
vi du. chénh lech gitta diém cao tuyét ddi va thap tuyét ddi cla
tuan sé rong hon bat c@ mic chénh léch gia nao trong bat ky
tuadn nao tinh dén thdi diém dé.

Néu ban khong st dung biéu dd - theo quan diém cla téi
day c6 thé la mot sai lam - ban van ¢é thé chi ra dinh diém béng
cach theo doi nhiing thay d&i gid hang ngay. Mét s6 cé thé tang
trong 7-8 ngay trong 10 ngay lién tiép va mdt ngay trong s6
nhitng ngay dé sé& mic tang diém 1én nhat ké tir khi c& phiéu
tang dot ngét khéi mic co s& ban dau cla nd. Vi du, mét ¢
phiéu da tang trong vai thang, nhung chua bao gio ting qua 8
diém trong mét ngay, tang vot 12 diém. Khi diéu nay xdy ra
cling véi nhiing dac tinh ma ching téi da dé cap dén, ban sé biét
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Fairchild Camera c¢6 phiéu s6 1 dan ddu thi trudng nam 1965.
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rémg ban chi con cach dinh cudi cling vai ngay. Cac bieu dé theo
tuan va ngay sé dé dang qitp git ban & dinh cla ¢d phiéu va
quan 1y ¢6 phiéu hiéu qua hon

Mat sé ngudi goi day la md hinh ¢ dinh ding gid. mot s
khéac goi né la cuc dinh Nhung da tén goi 1a gi thi md hinh nay
ciing mé ta mot tinh hudng trong dé tat ca moi ngudi déu mua
mét ¢8 phidu va mong dai nhu thé nod sé lai tang gap doi.
Nhumng bong bong sé va tai chinh diém dé. khi tat ca dédm dong
phan khich va lao vao.

Mat ddu hiéu théng bao cudi ciing ciia cuc dinh, nhu da noi
dén trong vi du cha AOL. la sau vai thang tang gia, mét co
phiéu ting nhanh s& md ra mét céi goi la 16 héng kiét qué. Vi
du, né cé thé dong cuita vao dém trude & mic 70$ va md cla
sang hom sau & mic 753, ma khéng tao ra nhimg diém ditng
binh thuéng nao gita hai thai diem. Dé la dau hiéu cho thay
ban rdt gan gidi han va ban muén sé¢ ban ching. Ban ¢é thé

Amazon.com | . g
| Biéu do theo ngiy cuc dnh tang 7 i
rgay tong matéat g fH
tang gia nnanh Lo 150
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!
i 'ii
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o] 23200000
1 T O ; 10 60C.000
HE 4,800,000
I L L 2=
10,1898 11,1998~ 12/1998 | /1999 Thang |

Amazon dat mdt mirc cuc dinh kinh dién va sau dé
giam 95%.
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Mot co6 phigu Idn dan dau thi truong khac véi mirc
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dang ¢ mét hoac hai ngay cha dinh.

Tar thai diem nav, dieu guan trong la khong do du. Ban
muén ban khi ¢é phiéu viin dang tang va cé vé rat manh, vi né
da dén dinh mot lan nén nd ¢d the sut gia ré: nhanh. Trong hai
ngay. nd o thé dat lai phan lén mic tang cda né.

Bép co sung qua la khong dé dang. Nhiéu ngudi sé chay
quanh va ndi "Oh! Hav xem ¢ phiéu nay - néd that wvét!” Va
nd sé tuyéet. Trong thdi gian xa hoi vao cudi thang 12/1999 va
dau thang 1/2000 Qualcomm - mat cong ty dién thoai di déng
dan dau thi truéng da tang gap 20 lan trong 15 thang - tang
1009 tir 100$ 1en 200%, trong ba tudn cudi cing cla nd. No
cing md ra mot 16 hang kiét qué va & mic khong thé tin duoc
39 diém trong mot ngav dé, chi ba ngav sau khi dat dinh.

Dai khi. khi cac céng tv méi gidi khuvén ban nén mua ¢o
phiéu thi dua ra quyét dinh ban tham chi con khé hon. Ho cé thé
cling thuc su quan tam dén ¢é phigu, an tuong béi chuvén dong
gén nhat clia c6 phiéu dén mic ho sé tang ca udc tinh lof nhuan

Qualcomm . gia
Biéi 06 theo ngay | G

Cuc éinn ‘l 200
mue gié cac nhal

190G ngay 1ang lj
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Cuc dinh nay tang 100% chi trong 15 ngay
120



BLOC 4

va muc tiéu gia ¢ phidu clia ho. Mot s6 ¢ong ty néi tiéng phd
Wall da [am diéu nay khi Charles Schwab dat $150 vao ngay dat
cuc dinh trong dot tang gid dén dinh thang 4/1999. Tuy nhién.
ban cé thé sé hidu ré6 han. dac biét & sau khi trdi qua mét hoac
hai cuc dinh. Ban sé biét khi tat cA& moi ngush chay quanh néi
rang ¢ phiéu dé rat tét. tat ca nhing ngudi ¢é thé mua cé 1é da
mua. va ¢ phidu chi c6 mot hudng di duy nhét tai diém dé dé
la sut gia. Khi moi viéc trd nén ré rang va Iy thi véi tat cd moi
ngudit thi da qué mudn. Tam 1y ddm dong luén sai tai nhitng diém
ngo4t quan trong ctia thi trudng khi né can ding nhét.

Mot cach khac dé gitt dinh ¢6 thé cé clia mét ¢é phidu tét
la tinh toan muc dan nd cla ty 1é PE. Ty 1é PE cfia mét ¢8 phiéu
dan dau dat tat ca cac thong sé téng trudng sé tang hon 100%
so vdi khi né bt dau dich chuyén. Vi du, mét ¢ phiéu tang dét
ng6t tit $50 - miic co s& cao & giai doan mét - va tang lén $150.
Va gia $50 bang 40 1an mic Iot nhuan 12 thang hién tai. Néu
gia $150 bang 95 lan loi nhuan (hoac 138% mic PE khéi dau
40), thi dé c6 thé 1a mat dau hiéu khac cho thay ban dang séng
dua vao giai doan vay muon.

Nhiing dau hiéu canh béo nay co thé dugc dung nhu mét
quy tac ban-sau-tam tuan theo dé ban sé cé dugc khoan loi
nhuan 1én hon. Trong moét sé trudng hop, mét ¢d phiéu cé thé
sé dat dinh véi hai hoac hon hai d&u hiéu nay bién mat. Vi du.
ban c6 thé sé thay chuyén dong tang téi dinh va mot 156 hang
kiét qué cung lic tg 1¢ PE tang 120-130% so véi ban dau. Diéu
nay cung da xay ra véi Charles Schwab.

Mot khi ban da thay mét vai dinh dimg gia nay, thi that
tuyét khi xem ching xay ra lap di lap lai. Lan nay c6 the la
Charles Schwab. 1an sau la mét ¢ phidu khac. Nhung trong
mdi chu ky kinh t& va thi trudng ¢d phiéu thé ky 20, nhitng quy
lém va cac t6 chitc goép von chuyén nghiep chon nhitng ¢
phiéu tang trudng t6t nhat trude day, kich gia chung lén va cudi
cuing day PE lén tai mic khong ai ¢ thé can bang duoc. Lich
st @ 1ap di lap lai va ban chéat con ngudi van tiép tuc phé dién.
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Hinh anh cua cuc dinh trong mét biéu doé theo tuan

Cau hoi & day 4 ban ¢6 san sang nghién ctu tim toi dé hoc
hot them tit lich st khong? Hay d6 la mét khai luong cong wiéc
qua nhiéu: hav viéc tiép tuc pham phai nhiing sai 1am ma ban
va nha tu van cla ban da mac phai trong qua khi duding nhu
con dé hon nhigu?

Van con maot cach khac dé phat hien ra diem két trong dot
tang gia dai clia mét cé phiéu dan dau th trudng la st dung céi
chiing toi gon la duong kénh. Ding mdét bisu dé (theo ngay hoédc
tudn), vé nhitng dudng thang hur'jng di len, ndi ba diém thip

chinh doc theo day tuyét déi cla nhimg diém gldm gia tam thot
cua ¢d phiéu va sau do ke dudng thang thi hai néi ba diém cao
chinh doc theo dinh. Hay chon nhitg diém sau khi ¢ phiéu vuiot
thoat khdi mic cg s& dau tién va xen vao gitta mdi diem mét
khoang thoi gian -mét vai thang hon la mat vai tuan- theo d6 ban
sé vé duge mat xu hudng chinh. Nhing dudng thang ma ban vé
khéng song song mét cach chinh xac. nhung ching sé gan nhau.
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Micron Technology a3
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Ban khi co phiéu Ién trén dudng kénh chinh

Néu mét ¢6 phiéu di qua duong kénh phia trén — vi du cat
duong kénh & mitc $50 va tang len $51-52 - thi ban c6 thé ban
vi ban biet 70-80% la da & gan dinh. Tat cd nhing gi can lam
la mét s tham nhap. tham chi trong ngay phién giao dich
trong ngay. Hay ban ¢d phidu ngay khi no cat duemg kénh.
Bimg dot xem didu gi sé xay dén tiép theo. Nhung clng dung
ban qua som Mot cd phiéu dang tiép tuc tang thuong khéng
tham nhap Ién duong kénh phia trén, nhung né thoat khon
dudng xu hudng trén. sut gia, sau dé vai tuan tang lai dén muc
dé va nam trong kénh maét thai gian.

Céch khac dé biet khi nao lép bang clia mot co phiéu tét
tan la theo dai nhihg mic co sd cia bidu dé ma ¢6 phiéu da tao
ra trong thoi gian di lén. Nhu chung ta da nhac dén, mot thi
trudng gia 1én mdi thudng tao ra mat vai ta cd phiéu dan déu
madi, nhing ¢d phiéu t8t nhat trong s& dd sé thuomg co xu thé
tang manh trude khi tao mic co s dau tién cua ching Sau do
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chiang ¢ tang dot ngot khor nhimg midc o sd nav va tang 20
25" heac nhiéu hon trude chuyeén bién nghich. Sau d6 ching
tao muv oo 5O Lh hat. loi tang ddt ngdt. va tang them 20-25%,
doi khi con nhiéu hon Mot <6 ¢ phidu, néu ching thue su
manh. 5& tao muc cd s& thii ba va sé tang dot ngot tir do.

Bot vuot thoat khai midc co sd dau tién, néu muc cd sd
dugc tao ra mot cach hop 1y va ding céch. sé luén hiéu qua
trong mot thi triudmg gid lén mai vi khéng phai tat cd moi ngudi
déu tin hodc quan sat thay nén chi ¢6 mét s6 it nha dau (0 mua
¢& phiéu nay hoac tham chi biét vé no. Do ¢o thé 1a mél cong
tv mdi (phat hanh ra céng ching lan déu trong vai nam qua).
Va ciing chi thém vai ngudi sé nhan ra mie co s tht hai néu
mic co 56 nay duge hinh thanh vimg chic. nhung thudng van
chira du ngudi mua dé déi mat v mot nguy co tang boc phat.
Néu qué nhiéu nqudi nhan ra hoac viéc hinh thanh khéng hoan
hao thi mae co s& thit hai nay ¢d thé that bai.
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AOL va cac giai doan c6 nhiéu mirc cd so
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Tuy nhién. khi mét ¢6 phiéu hinh thanh mite co sé thii ba.
hau hét nhing nha dau e sang sudt =& khong chi biét vé co
phidu nay ma con trd thanh diéu kién che hoat déng ciia ¢é
phiéu. M6t s6 s& & hit mot phan ¢ phiéu nay, mét sé khac
- dac biét la nhing ngud biét dén né som - da nghi dén viéc
ban chung cho nhilng ngudi mudn chd su tang gia dét ngdt hay
di chuyén lén tiép theo.

Viéc ban c6 thé xdy ra nav lam gidm céc co héi ¢o phiéu
vuot thoat khéi muic co sa thit ba. Tuy nhién. néu cé phidu vuct
thoat. tiép tuc tang va tao mitc co sd thir tu, thi ban hay can
than! Sé khéng co6 phan tram lon & muc co s& giai doan thit tu
khi c& phiéu ¢4 gang vugt thoat. Lic nay. tat cad moi ngudi da
biét su viec mot cach ré rang. Va nhut ching téi da néi. trong
thi truong ¢6 phiéu nhing gi rd rang véi dam déng hiém khi
hiéu qua.
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Gartner c6 murc cd sd 16i giai doan cudi, rong va loang
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Hay suy nghi vé nhiing bat lgi x&y ra vdi cac nha dau tu
chua bao gid sit dung bidu dd va cudi nhao nhitng ¢ tudng thidu
kién thic. Ho khéng bao gic cé mot manh méi cho ring ¢6
phiéu sé vuot thoat & mic co sd & giai doan nao, hoac tham
chi ho khéng thay nhimg mtic co sé giai doan cudi clia ¢& phidu
hay khéng biét tai sao viéc nhan ra ching lai quan trong nhu
vay. N6 cing giéng nhu ban c¢é mét chuyén di doc theo dat
nudc ma khong hé c6 mot k& hoach nao trudce ca, khong ¢
ban dé dudng di, mét 16p xe du phong hay mét chiée dién thoai
di déng. D6 1a Iy do chiing téi tao ra nhiing biéu d6 ngay vao
nam 1972 va biéu db theo ngay truc tuyén, mot cong cu tim
kiem dau tu truc tuyén gidp cac nha dau tu cd nhitng quyét dinh
lua chon ¢& phiéu va thoi diém t&t hon.

Tém lai, néu ban cé mét ¢ phiéu CAN SLIM da tao mic co
s& va vuot thoat ban lan thi hay nghi dén viéc ban nd. Va néu ban
dang nghi sé mua cd phiéu da vuot thoat muc co sd thit tu thi hay
nghi lai. Nhitng chuyén gia thuc thu, nhing ngudi luén st dung
phuong phap nay sé khéng mua bat ¢t ¢d phidu nao da widt qua
muc cd s giai doan thir tu. C8 phiéu nay ¢ thé ting 5-10% niia
va “du dé" nhiing nha dau tv khéng c6 kién thitc. Nhung sau d6
nd sé sut gid rat nhanh va manh, thap hon ca diém thap cha mic
ca s&, do d6 hau hét moi ngudi déu bi day ra khdi thi truong véi
nhing khoan thua 15 16n trong mét dot sut gia dét ngdt.

Khi da quen v hinh dang cac muc cg s& ca bidu dd, ban sé
thay cach tiing muc co s& rong ra hay hep di mot chit khi ¢
phiéu dan dau thi trudng ting gid va lam cach nao ma céc miic co
s& giai doan thit tu déc thang ding va cb nhiing khiém khuyét dé
nhéan thay hon so véi mic co s& ban dau duoce hinh thanh hop [9.

Chi tiét the nay lai la mét van dé. Do la 1y do hau heét
nhitng d6c¢ gid thanh céng nhéat cda IBD doc di doc lai nhing
tai lieu nay dé chéc chén ring ho da tién bo nhiéu théng qua
viec lap di lap lai ki ndng nhan biét va xit Iy tat cd nhiing chi
tidt quan trong nay. D& trd thanh mot nha dau tut chién théng.
ban can chuén bj cho ban than dé gianh chién thing. May man
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khong co chd & dav. Ban ¢o thé chudn bi va hoc cach chién
thang néu ban quuét tam va hoc hér tir nhing sai lam ban da
mac. Tat ca nhitng nha dau tu vi dai déu méac sai lam thud ban
dau

Can chi ¢ ducmg cudng dé gia tuong déi - mot chi sé quan
trong khac khi nhiing ¢4 phiéu 16t ¢& gang vuot thoat khéi
nhing muic co s& ké tiép nhau. Khi mot ¢é phiéu tang dot ngot
tir mat diem mua gan hodc trén mot san cao mdi. dudng hinh
song manh phia dud nhimg mitc gid trong bieu do thé hien
cuomg do tucng doi clia cd phidu (RS) so véi S&P 500. Duong
RS ciing tang dét ngdt. Néu khong nhu vay. dudng nav sé di
chuyén theo sau rat nhanh, do dé ciing ¢é su dich chuyén clia
gia. (Th(‘mg thudng, dudong RS sé dat 1én nhiing miic cao mo
trude cé phidu. day la mét dau hiéu rat tét) Dudng RS tut lai
phia sau la dau hiéu cua su yéu kém, mat sic manh va vi thé
dan ddu. Can wranh mua ¢d phiéu ¢é 16i nay. Néu ban dang git
¢ phidu nay, hay can nhéc viéc ban né.
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Néu khang dung biu dd. ban vin cé thé dai theo RS thang
qua cac xép hang RS. Trén td nhét bao kinh doanh Nha dau tu,
cac muc xép hang RS tir 1 dén 99. va 99 [a mic manh nhat. Mét
muc RS 90 c6 nghia 1a mét cé phigu nao d6 da hoat déng tét hon
90% 3t ca cac ¢ phidu khac trong vong 12 thang qua.

Trong vong 50 nam qua, md hinh cdia nhing ¢6 phiéu hoat
déng tét nhat trong co s& dit lieu cta ching t6i cho thay mic
x&p hang RS trung binh luén & méc 87 trude khi nhing c8
phiéu nay wiot thoat va tang 100-1000% hoéc hon nita. Va &
chu ki nao ciing véay. Do d6. viéc nghién ctiu va hidu vé lich st
thi trudng cua ban co gia tri quan trong thuc su.

Néu RS gidm dudi 70 thi d6 & dau hiéu c6 phicu bat dau
tut hau so vdi cac ¢6 phidu din dau dang hoat déng tét: va
trong nhiéu trudng hop day la dau hiéu nén can nhéc ban ¢
phidu. Ngoai 1& ¢ thé 1a ¢d phidu tang trudng cé vén ¢ phan
I6n., quy mé dd s khién viec gitt khong cho ha gia c8 phidu
khé khan hon. Trong trudng hop nay, ban c¢6 thé phai chap
nhan RS ha thap xuéng khoang 65. Nhung RS dudi 60 {tham
chi v8i ngay c& nhing céng ty 16n) ¢4 nghia la ¢d phisu c6 thé
khong con stic manh lan da Igi nhuan dé trd thanh mot cd
phiéu dan dau thuc su trong tuong lai gan.

Nhiing nha dau tu khéng theo sat nhiing bien dong RS ¢4
phidu clia ho hoac khéng dung bidu dé thudng mua nhiing cd
phigu c6 x8p hang RS kém hoac giit nhiing cd phiéu ¢ xép hang
RS thap. Két qué la dau tu kém hiéu qua hoac thua 16 qua miic;
ho da 6 thé quan 1y t6t hon. Khéng ¢é Iy do gi dé bat ky mot
nha dau tu trong thi truding gia 1én nao mua moét ¢8 phiéu hoat
déng kem véi muc RS 10, 20, 30, 40 hoac 50. Thi trudng ndi
thing véi ban riing dau tu clia ban qué kém hoac Iya chon cla
ban qua xoang. Néi chung, néu trong danh muc dau tu cia ban
c6 mét 56 b phidu nhu vay thi chic chén ban sé khéng dat dugc
mot két qua kha quan nao.

Ban ciing nén bidt rang, qua nda cd phidu dan dau thi treong
trong mot chu ky thi trudng thude vé mét nhém nganh hoat déng
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rat tot. Néu ban mua ¢ phiéu dan dau trong nhém dan dau thi
hay dé mét téi mot hoac hai ¢ phiéu dén dau khéc trong cing
nhém dé. Vi du, néu ban ¢é ¢d phigu clia Wal-Mart, hay chi ¢ téi
Home Depot, Kohl's va nhiing tap doan ban lé dan dau khac. Néu
nhimg ¢8 phidu dé dat dinh & mitc cao. ban sé tu héi minh ¢
phiéu tiép theo trong danh muc cdia ban 1a ¢8 phiéu nao.

Hay than trong néu ¢d phidu clia ban la ca phidu duy nhat
trong nganh hoat dong tét. Ban khéng mudn ¢é phiéu ca ban
la ¢6 phidu duy nhét bi chiing lai, trong khi cac t& chite dau tu
dang theo dudi nhiing ¢3 phiu khéc. Khi d6, ban ¢4 phiéu sé
gay anh hudng dot ngét téi toan nhém.

Tuy nhién, ban cling dimg nghi rang tat ca cac nhém nganh
déu gidng nhau. Trong mét thi trudng gié 1én, nam, sau, hoac bay
nhém nganh hoat dong t6t va ¢6 thé trd thanh dan dau. Nhung
mdi nhém nganh déu ¢é nhimg déc tinh riéng. Thi trudmg c6 thé
thich nhém xay dung nha 3, hé trg cho toan bd hoac hau nhu
toan bd 25 ¢6 phidu clia nganh. Mét nhém nganh khéc c6 thé
dudc 10 ¢6 phisu, nhung chi 2 hoac 3 ¢6 thé trd thanh ¢ phidu
dan dau trong khi nhimg ¢ phiéu khac van theo sét ching.

Néi cach khac, mét nhém nganh manh khéng ¢ nghia la tat
ca nhiing c8 phiéu trong nhém d6 déu tang gia. Ludn ludn trénh
nhiing ¢ phiéu tut hau trong nhém! Ludn d8 mét téi hai hoac ba
3 phiéu dan dau dang hoat déng t6t nhat. Néu mot trong nhiing
¢ phiéu dén ddu clia nhém c6 van dé, hay theo doi can than
nhing ¢4 phiéu dan dau con lai clia nhém.

Mot ¢8 phidu tang thuc su thuong phan chia (phan
nhoé/chia nhd) mét hodc hai lan trong mét chu ky di len. Cac
c6ng ty thich phan chia ¢8 phiéu ctia ho {mét trong nhiéu cach)
dé thu hit cac nha dau tu ca nhan. Sau khi phan chia ¢8 phiéu,
trén thi truong sé ¢é nhiéu cd phiéu hon nhung téng gia tri thi
truong khéng thay ddi.

Vi duy, ban ¢6 200 ¢8 phidu c6 gia giao dich 80$/c6 phicu
- mot khodn dau tu tri gid 16.000% - va céng ty tuyén b phan
chia ¢d phiéu theo t 16 2-1, Nhu vay, ban sé c6 400 ¢d phiéu,

130



BUOC 4

nhung gia giao dich cia né la 40%$. Tong gia tri van khéng thay
dai 16.000% - nhung gia mét ¢6 phiéu thi thap hon.

Hau hét cac nha dau w déu thich suf phan chia nay. Ho tin
rang ho sé kiem dudge nhiéu hon tir khoan tién dau tu cdia minh.
Nhung vi du cho thdy khong phai nhu vay. Su phéan chia ¢6
phigu khéng phdi la phat trién tich cuc hay tidu cuc - trir khi su
phan chia dé qua lan va dién ra qua thuong xuyén.

Su phan chia 3-1, 41 hay 5-1 & qua mic va thudng danh dau
muic dinh diém cta ¢ phiéu. Kh suy nghi vé viée nay ban sé tim ra
0 nghta. Phan chia qua muc cho thay cé phiéu da tang rét nhiéu
(hoac nd khong nhat thigt phai phan chia niia) ¢d nghia ki nhiing
ngudi sé mua ¢ phiéu nay ¢é lé da mua. C3 phidu cing dé suy yéu
han néu no bi phan chia nhiéu hon mét lan trong mot khoang thai
gian ngan: vi du. phan chia ty 1& 3-2. 8 10 thang sau phan chia tiép
theo t¥ & 2-1. Vi du. Qualcomm phan chia ¢& phiéu 4-1 khi dinh
diém vao thang 12/1999. Chi trudc d6 8 thang, nd da phan chia
theo ty lé 2-1.

JDS Uniphase gia

Biéu dé theo nga
- [” i r*u
m ’ ”Hl fr 11+ﬂ| %

A ] a5
M .-‘ Wl

§ - 1 as
ke |

-h-m / 28
]’ Bhan chia qua mic
'I* TJTJLTIFL - vaklgd phéL:\ pr:tn'\ 15
Tﬁrﬁ Phan a iz |_// / / E,_ng_
/‘_/ / H | I o -
chia 211 i ¥ it l‘F‘Tﬂ 1&@?&.%
i ; AT s T 46.00000
5198 99 . 1z/99 : i L_12/00 Théng

JDS Uniphase da phan chia qua nhiéu trong vong 1 nam

131



BUGC 4

Diéu d6 khong co nghia la khi ¢8 phiéu phan chia qué mitc
thi ban lap tic ban né. Diéu nay tuy thudc vao tinh trang cta
cd phidu khi céng ty tuyén b3 phan chia ¢d phidu. Néu cé
phiéu dan qua nhiéu so véi mic cd s& thi né ¢b6 thé bi suy yéu.
Nhung khi phién giao dich nhiing cé phigu méi bét dau. thi mot
8 phiu dan dau thi trudmg ciing cé thé tang vot khi c6 syt phan
chia ¢8 phidu va tiép tuc tang 1én tao cuc dinh mdi.

Nbi cach khéac, khéng cé quy tic nao néi ring ban nén ban
¢4 phidu chi bdi vi c6 phiéu d6 bi phan chia qua mitc. Nhung
khi moi ngudi theo déi va thich thi thi ban phai nhan thic mot
didu rang cé vé s6 ¢b phidu cb thé sé phan chia quanh dinh cla
né. Trong tinh huéng nay, mét s6 nha dau tu chuyén nghiép
sé ban ngay.

Nhitng nguyén tic ban dugc dua ra tit dau dén gid duoc
chét loc tir nhitng phan tich c&n ban va hoan toan mang tinh
k{ thuat trong nhiéu nam. Va ban phai khich quan va nghiém
chinh tuan theo khi ap dung ching. Tuy nhién c6 mét s& dau
hiéu mua xuét phat ti* chi quan. Dé la khi ban nhin thay blc
anh cha mét CEO trén trang bia clia Business Week, Forbes
hay Fortunes va mét cau chuyén & nhimg trang sau ndi rang
céng ty dang hoat ddéng rat tét. Téi nhd té mot cong ty
Internet nao d6 cach day vai nam. Ban c6 thé biét khi ban nhin
vao khuédn mat day tt hdo ctia vi CEO nay vi nhilng viéc éng
ta da lam. T6i nhd t6i da ndi “Day chic hén 1a cai ma ta dang
mong doi”. Va chic chin 1a nhu vay.

Mbét s6 nghién citu da cho thay rang cac CEO cb long ty
trong I6n thudng khiém tén, dac biét la nhimg ngudi cé trong
trach 1én, chd yéu tanh dao bang nhan cach ctia ho. Céc nghién
cltu ciing cho thay réing cé rat i cau chuyén viét vé nhimg CEO
c6 thanh tich lay limg khi ¢8 phiéu clia ho dang ¢é murc tang
I6n nhat. Wal- Mart da tang 10-20 lan trude khi bao chi thyc
su biét va viet vé Sam Walton.

Tuy nhién, ban ciing khéng nén lo 1&ng néu céc toa béo
Ién khéng vidt nhitng bai béo vé cong ty ma ban dang ¢ cd
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phiéu. Nhung khi ho lam thi dé 1a thdi diém nén lo lang. Cudi
cting khi bao chi bat ddu dang anh cia ngai CEO trén trang bia
thi da dén lic ban nén can nhic dé ban. Hay nhd rang: thi
truong la mot con th trai tinh, va khi moi viéc da ré rang véi
tat ca thi né hiém khi hoat déng hieu qua nita. Thi trudong van
dong vdi ké kho va danh lta dam déng.

Ban cling nén chu ¢ t& nhiing dau hiéu phung phi - tiéu dung
dé nhan thdy clia cong ty. Mot tru s& 1én mdi ¢ thé 1a noi ma tat
cd nhiing uy vién ban quan tri trong thanh phd them mudn.
Nhung véi nha dau tu 1a ban, né ¢b thé fa dau hiéu cong ty bét
dau pho truong va ¢é phiéu da dat dén hoac gan dén dinh. Céc
tru s& khong thé ldn hon Toa thap Sears & trung tam thanh phé
Chicago bat ddu xay dung nam 1970 va hoan tat nam 1973. Ké
tir d6, nhin chung ¢& phiéu ctia Sears hoat dong khéng t6t — chinh
xac 1a 30 nam. Khi toa nha Pan Am ducc xay dung gan Ga Grand
Central; General Motor xay van phong diéu hanh déi dién véi
Plaza Hotel: Gulf + Western xay tru sd mdéi nhin ra Central Park
(tat ca déu & New York) thi ¢8 phidu clia cic cong ty da gan den
dinh. Diéu tuong tu xay ra khi Bethlehem Steel's xay tru s& mdi
va cau lac bd thé thao ngoai trdf, va eToys xay tru s& mdi 3 Dai
16 Olympic & Los Angeles vao thoi diém cao trao clia thai ki bung
nd Internet.

Khi céng ty t& ¢ mudn trd thanh céng ty 16n nhéat trong
nganh thi ban van nén than trong. Sau d6 thudng la mét cude sét
nhap hay thén tinh dé lai tan tich khién céng ty ban dau hiém khi
phuc héi dugc. C6 ai cdn nhd niém say mé tap doan do Jimmy
Ling khdi xuéng? Ling-Ternco-Vough dugce ban véi mirc gia 170$
khi né dat dinh vao mua hé nam 1967. Peter Lynch, mét trong
nhiing gidm déc diéu hanh quy xuat sdc cia Fidelity Funds, da goi
da dang hoa la “da dang hoa téi té”. -

Theo nhing quy tic, nguyén tic va tién 1& da dudc kiém
chitng qua thai gian, méanh bén ¢d phiéu cudi ciing sau mét dot
tang gia ldn la: khi ban ban, hay ban. Ding ludng Iyt va chi ban
mét phan nhé trong vi thé clia ban. Hosc 1a ban muén bén di
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hoac la ban muén mua vao. Néu ban muén thoat ra, hay ban.

Néu ban khéng ban hét ca vi thé cla ban trong xu huéng
& len, va ¢8 phidu sut gid, ban ¢é thé bat dau tim I3t gidi thich.
Ban sé ndi "Vay la téi da bd 18 co hoi t6t dé kiem I3, nhung
bay gid t6i sé doi cho dén khi ¢d phidu tang vot trd lai.” Va khi
c& phidu sut gid thém nia. ban sé néi © Bay gid toi khong thé
ban dudc nita bdi vi gid cd phidu da gidm qué nhidu.” Va khi
¢3 phiéu tiép tuc xudng giad. ban sé noéi “cd phidu da di len &
day, va bay gid nd sut gid & day. Né khang thé xudng thap hon
nita.” Va ban biét diéu gi sé xay ra sau d6.

Céch duy nhét dé tranh cai bay tam Iy déc thi do 1a ban ¢8
phiéu khi né dang di lén, khi ban da c6 mét khoan g nhuan
déng ké, va hai long vdi khoan loi nhuan dé. Néu ¢ phidu tang
cao hon nita, ban van c6 thé kiém |61 va ban ¢ thé cdm khoan
tién d6 va tim kiém mot ¢8 phiéu tét tiém nang khéac. Bén canh
dé. nhu chiing t6i da nhac dén, néu ban kiém duge ba lan 25%
lgi nhuan lién tuc. ban sé thu dugc gan 100% - mét ket qua
khéng téi. Néu mét trong nhitng khoan Ioi nhuén dé ¢6 duoc
do ban ¢8 phiéu vao lic dinh diém cda ¢4 phiéu thi lgi nhuan
cua ban tham chi con 1én hon.

Hay tréanh ty bdo hiém bang cach cung lic mua chiing
khoan dé dau co hay ban khéng. Ban c6 thé nghi rang ban
théng minh khi ban quyén chon mua/ hop déng mua ban theo
gid di 1én hay mua hgp déng mua ban theo chiéu xudng/ quyén
chon ban. nhung ké khon hon ban ¢6 thé lai 1a chinh ban. Ban
c6 thé dong ting vi thé sai thdi diém va ¢é thé sai ca hai.

Hay nghi don gidn. Dau tu da qua di khé rdi. Ding lam
phiic tap thém nita.
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QUAN LY DANH MUC
DAU TU CUA BAN:
NHUNG PHUONG PHAP DA UGG
KIEM CHUNG QUA THOT GIAN DE
TOI DA HOA LOI NHUAN VA
GIAM THIEU THUA LO

Quén Iy danh muc dau tu cic ¢d phidu cing gidng nhu
cham séc mét khu vuomn. Néu khéng kién tri, nhimg béng hoa
dep dé ma ban trong sé bi nhing dam cé dai x8u xi l&n at, diéu
nay sé khién ban dau dau nhiéu hon 13 thich tha. Cac ¢ phiéu
trong danh muc dau tu ctia ban cling can quan tam sét sao nhu
vay, néu khéng néi la nhiéu hon. Va néu cé dai xuat hién, hay
diing xéng bitng cay.

Lam sao ban c6 thé phan biét gitta hoa va cb dai? Dé thoi:
Hay dé thi trudng méach cho ban. Nhimg ¢& phiéu tiang nhiéu
nhat ké tir lac ban mua la hoa, va nhing ¢8 phiéu gidm nhiéu
nhét hoac tang it nhat la cd dai. Néu ban c¢6 5 ¢ phidu - mot
c3 phiéu tang 15%, mot ¢ phiéu khac tang 7%. 1 ¢d phiéu
hoa, 1 ¢8 phidu gidm 5% va c8 phiéu con lai gidm 10% - thi
hay bét dau tir ddy véi c8 phiéu 16 10%.
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Nghe ¢6 vé don gidn nhumg déi véi hau hét nhitng nha dau
tur thi khéng dé nhu vay. That tw nhién khi hy vong rang choi
non nhd & géc vudn — dang phai chéng choi dé theo kip nhing
cay khac- sém muon gi cing tré hoa trd thanh mot khoan dau
tu hieu quéd. Nhung. nhu chung ta da hoc. thi trudng khong
quan tam dén hy vong cua ching ta. Qua hoat déong dat gia
trong thi trudng d&u gid. thi truong sé cho ban biét mét hay
nhiéu c& phiéu ciia ban yéu. Bay gi¢ ban tu quyet dinh ¢ chép
nhan thuc t& nay, lam theo no va phat trién theo né. Chi bang
cach nay ban méi ¢6 thé giit cho danh muc dau tu ctia minh tét
va trd thanh nhiing & phidu thang én.

Nhitng nha kinh doanh hiéu biét ciing quén 1y hoat dong
kinh doanh cla ho giéng hét nhu cach nay. Néu hang hoa
khéng ban duoc. ho sé ha gid dé ¢6 thé ban dugc ching nhanh
chéng va 18y tién mua nhiing hang hod khac cé cau cao hon.
“Hang hoé" ban dang gilt cing can dugc quédn Iy tuong tu.
Danh sach ¢6 phiéu clia ban can dugc kiém tra hang tuan, hang
thang, hang qiy, hang nam dé khong bao gid xay ra nhiing
thua 16 thAm hai. Ban sé khéng bao gid bi 16 dai han.

Qua thoi gian, ban sé biét rang chi 1 hoéc 2 trong s6 10
¢6 phiéu ban mua sé thuc su ndi tréi va cb kha nang ting gia
tri gap hai, gép ba lan hoac tham chi nhiéu hon. Do dd, diéu
quan trong la ban phai biét khi thay chiing. Cé mét céch la theo
déi chat ché hoat dong clia ¢ phidu ngay trong ngay giai doan
dau clia nd. Nhu da dé cap & chuong [, sau khi vuot thoat khai
nhing muc co s& duge hinh thanh hop 1Y, nhing ¢6 phigu
thang lén tiém ning sé tang 20% hoac hon trong mét, hai hoac
ba tuan. Khi didu nav xay ra vdi mét cd phigu CAN SLIM téi
vita mua. t3i sé bd ¢ phiéu nay riéng ra va gid né lau hon. Néi
mot cach khéc, téi coi nd la mét ngoai 16 véi quy tic ban cla
minh va kiém vai lan loi nhuan & mdc 20-25%. Khéng gi téi té
hon [a s& hitu ¢8 phigu vao ¢8 phiéu trién vong nhu Microsoft
nhung ban noé khi dat loi nhuan 20-30%, va sau d6 nhin c6
phiéu nay tang gap hai hay g&p ba lan. Nhing nha dau co gia
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lén da ban hét 1a nhimg “ké cau ca” khong may.

Mét yéu té quan trong khéc dé quén 1y thanh céng danh
muc dau tu ld nhan ra muc tiéu cla ban vdi thi trudng la chua
ding. khi ban ding. ban sé kiém bén tién. Bang cach tap trung
va sang sudt. mua theo hop Iy hon la phan tan rii ro réng,
cdng kéng khoé quén Iy, ban sé lam duoc

Ngay nay hau hét nquoi Mg déu duge “tiy nao” dé tin rang
phan tan rdi ro rong - trai tién cla ban vao nhiéu cé phidu chi
khong phai mot vai ¢d phidu — 1a bi quyét dau tu an toan va
khén ngoan. Nhung diéu nay chi ding mét phan. Ban cang
phan bd rong. rdi ro trén tiing ¢ phiéu cang thap. Tuy nhién,
van khong thé trénh dugc nhiing khodn 156 16n, va ban chic
chéc khéng thé kiem duge that nhiéu tién khi ban phan doan
ding.

Theo tai. phan tan rdi ro rong chi 14 ty bao hidm viéc thiéu
kién thic cla ban. Ban khang bist chic ban nén mua ¢8 phiéu
nao do d6 ban mua rat nhiéu cé phiéu khac nhau ma ban
khong thuc su bigt 16 vé ching. Do d6, nhitng ¢6 phiéu xau sé
khéng gay thiét hai cho ban nhiéu hon so véi khi danh muc dau
tu cua ban tap trung hon.

Néu ban muén phan tan rii ro, ¢ mét cach quén Iy tét
hon. M6t khi ban da quyét dinh s tién sé dau tu, hay luén
dat mot gidi han sé luong cé phidu ban sé ¢6 trong danh muc
dau tu. Sau dé. hay thuc hién theo gidi han d6 béng cach
khong thém bat ci ¢8 phidu nao vao danh muc cho dén khi
ban ban mét loai c¢d phiéu di. Néu ban da quyét dinh sé co
khodng hon 10 loai ¢ phiéu, va ban muén mua thém mét
loai c& phidu nia, ban phai budc minh ban di ¢ phiéu it hap
dén nhat trong 10 loai ¢& phidu ban dang gii¥ va sit dung
khodn tién nay dé mua c8 phidu méi. Néu khéng dat gidi
han, ban sé thay réng mac du ban chi dinh mua 10 loai ¢
phidu. nhung cudi cung ban sé c6 15, 20 rdi 25 loai ¢4
phiéu. Va trudc khi nhan ra diéu nay thi ban da bd ¢ dai vao
dat tréng hoa cda ban.
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Khang ai ¢6 thé biét hét va gitt vai té ¢d phiéu luén & dinh.
Qua nhiéu nam. téi da phat hién ra rang tét hon la ban nén dat
tat ca tring vao mbét vai chiéc gid va chi ¥ can than téi nhiing
chiéc gid do6, dé biét rd ¢ phidu nao trong dé dang di lén hoac
¢6 phidu nao trong d6 dang di xuéng.

Néu tdi chi ¢é bén loai ¢& phiéu, va thi trudng chung bat
dau sut gidm nghiém trong. c6 18 téi sé ban mét trong s6 bdn
c6 phidu d6 béi vi khdi déng quy tic ban - gidng nhu két thic
tai mét cue dinh ma hau hét cac ¢d phiéu dan dau da lam vao
thang 3/2000, gitt lai phan 1ai 20-25% hoac giadm thua 16. Téi
¢ thé ban thém mét ¢d phidu nia vi t6i khang thich céach thi
trudng chung dang van déng - vi du thi trudng cé quéa nhiéu
ngay phan phéi véi s8 luong giao dich Ién. Téi da<thu lai duoc
50% tién mat - t61 dang tu bao vé minh bang cach “bao hiém*
khéi nguy co thua 18 ning né.

Nhung néu téi dang trai tién trén 50 loai ¢ phiéu khi thi
truomg di xuéng. thi ban mét hay hai loai ¢ phiéu khong dem
lai cho téi su bdo vé nao ca. Phan dau tu cla t6i hau nhu van
con nguyén va sé phai chiu anh hudng toan dién cla dot sut
giam chung cla thi truong. Hay nhé& réng: khi thi truong di
xudng, ba trong s6 bén c6 phidu ciing sé& di xudng. Nhiing
nghién ciu toan dién cda ching téi trong 75 nadm qua cho thay
mdt s8 ¢6 phidu mot khi da trai qua moét dot suy gidm nang né
sé khong bao gic héi phuc duge nda. Do dé, mét nha dau tu
c6 danh muc dau tu rong cb thé sé van git mét s6 ¢4 phiéu da
cé thai la ¢8 phisu dan dau nhung bay gid [a mét hang hoa qua
cii-va khéng ai muén nita. Ban ¢6 thé gitr nhing ¢8 phidu nay
trong nhiéu nam, nhung ching sé lam giam lgi nhuén méa ban
dang 16 c6 thé kiém duoc.

Ban cang c6 thé phan tan rli ro khén ngoan hon bing
cach dat cac vj thé ¢ phidu clia ban chi dinh va than trong
hon. Dimg bao gid dua ra mét quyét dinh cho toan bo cac
khodn dau tu cla ban. Thay vao d6, hay quyét dinh timg cht
tiing chat mét chi sau khi nhitng ¢8 phiéu ban dang cé trong
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danh muc dau tu bat dau hoat déng tét. Theo cach nay. ban
dang phan bé i ro dung luc. véi diéu kien [ tat ca déu dién
ra theo suy doén cta ban. Néu khéng ding theo suy doan thi
tai sao ban van tiép tuc dau tu thém tién vao? Ban sé khong
bao gid dau tu hoan chinh cho dén khi kiém duoc 16 va nhing
¢4 phiéu ban dang giit c¢6 trién vong tang.

Vi du. ban c6 $100.000 va ban quyét dinh dau tu vao téi
da la nam ¢ phiéu véi mic dau tv nhu nhau. Ban khéng can
phéi dau tu toan bo $20.000 cho médi c¢d phidu ban mua lan
dau. Ban c6 thé chi dau tu mét ndta s3 tién va sau dé néu cd
phidu c¢6 hiéu qué, ban cé thé t tir tang thém tién dau tu cho
dén khi hét $20.000.

Néu ban nhimg c6 phiéu téi nhat. thi véi s6 tién thu dugc
ban v6 thé mua ¢& phidu mdi hodc mua thém nhig ¢ phiéu
t6t ma ban dang cé. néu ching dang & thoi diem mua mdi tét.
Lic nay, ban sé thdy rang tham chi mét danh muc dau tu cé
10 ¢3 phidu chi con 6. 7 hoac 8 ¢ phidu. Danh muc dau tu
cla ban van con da dang. nhung danh muc dau tu céia ban sé
t&t hon nhiéu néu ban chuyén nhiing ¢6 phiéu yéu kém thanh
nhiing lua chon tét hon. Téi goi dé 13 phuong phap “budc phai
an.”

Trong qué trinh nay, thi trudng sé gitip ban théng qua viéc
phan loai nhiing lua chon va tach riéng théc (nhimg ¢d phieu
dang tang gid) va trau (nhitng c¢d phiu khéng tang gid). Hay
chéc chan moét diéu rang ban khéng dudge chdng lai nhitng
quyét dinh cuia thi trudng.

Cé mét s& cach dé tang vi the dai han. Néu la mét nha dau
tu khang thich mao hiém, ban cé thé chi bd mét nla vi thé cla
ban trong {an mua dau tién va ngdi doi xem ching cé tang 20-
25% khéng. Néu ching tang, va sau dé tao ra nhiing mc co
s& mdi ¢b trién vong, ban c6 thé mua lan hai khi ching vuot
thoat khéi nhitng miic co s& nay.

Nhing nha dau tu thich mao hiém ¢é thé khéng cham tré
tang vi the clia ho sau lan mua dau ngay khi nhiing ¢ phiéu
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nay ting 2-3% so véi gid ho mua. Hay chic rang ban sé dau tu
it tién hon trong 1an mua thi hai nay, do d6 chi phi chung cla
ban khéng bi doi 1én qua nhanh. Vi du. néu mua mét ¢8 phiéu
véi gid 50%. va ¢ phiéu tang lén 51%. ban cé thé sé mua them
chi bdi vi ¢& phiéu da tang 1én 51$ va né cho mot sé dau hiéu
ban dau cho thay ban ¢ thé da phan doan ding. Nhung néu
lan dau ban mua 100 ¢& phiéu. lan thit hai ban ¢6 thé mua 65
c6 phidu, cho them mét chut tién vao moét vi the co thé dung.
Lan mua thit hai gan nhu la tu déng va dudc thuc hién ngay sau
khi lan mua thit nhat ting duge 2-2,5%. Nhu vay la t6i sé
khong bao gid tranh khéi viéc tang dau tu vao ¢d phidu ¢6 thé
thang. Lan mua tht ba 35 ¢8 phidu c6 thé xdy ra khi gia 8
phiéu tang Jén 52%. Nhung diing vugt qua miic tang 5% so véi
diém mua ding ciia ban 50$. Trong trudng hop nay, ding dudi
theo ¢8 phiéu vuiot qua mic 52.50% néu khéng ban sé bi rii ro
vi dot gidm gia thang thudng tiép theo, ma diéu nay cudi cling
cling sé xay ra.

Néu ¢ phigu ban mua ban dau la 50$ nhanh chéng gidm
xudng 48$, thi hay dé n6 d6. Piéu cudi ciing ban mudn lam la
mua nhiéu hon vi gia ¢4 phiéu dang ré. Didu d6 ¢6 nghia la ban
déi o véi thi trudng, cho rang thi truong khéng biét diéu gi
dang xay ra. Va nhu téi da néi trude day. cach ndy day nguy
hiém.

Luén c6 khé nang ¢8 phiéu sé tang ti 50$ 1én 51%, sau d6
bét dau chuyén hudng va sut xudng. Nhung trong dai han, ban
sé khdm khéa hon khi tang vi thé nhing ¢d phiéu dang 1én gié.
ban s& c6 thém chut it tién & nhing ¢ phidu ban c6 thé phéan
doan ding va mat chut it tién & nhimg ¢ phiéu ban ¢6 thé phan
doén sai. Ludn ludn theo sét nhing cd phidu dang hiéu qua va
cat bd nhing c& phiéu yéu kém. Tuy nhién, chi 4p dung mua
hinh thap trong nhitng thi trudng dang 1én. Mua ¢ phiéu hinh
thap khéng hiéu qud chit nao trong nhiing thi trudng gia xudng,
tai 46 hau hét nhing dot wuot thoat hay vot gia déu that bai.

Trong nhihg thi truong gid xudng, ban nén chuyén hét
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thanh tién. Trong toan bé giai doan thi trudng dén dinh vao
thang 3/2000 den 2002, nhém quéan I tién noi bd tir cong ty
c6 phéan cla ching tai chi dau tu 10% vao ¢ phiéu. Do nhing
chi s& thi truong chung khéng tét, nén phéan con lai duge dau
tu vao cac quy thi trudng tién té. Daéi e ching téi ¢8 vao lai
thi tridng véi mét khéi luong dau tv nhd, nhung khéng dat
duoc gi ca va ching téi phai nhanh chéng sta sai, gidm 16 va
quay lai cac quy thi trudng tién té. Cho dén thang 3/2003 -
chinh xéc 3 nam ké tif khi ching tai chuyén hét thanh tién nam
2000 - ching téi quay lai mot vi the dau tu day da hon.

Ban c6 thé ban non trong thi trudng gid xuong néu ban c¢é
kinh nghiém va biét minh dang lam gi. Khi bén non. ban phai
chéc chén rang ban c¢6 thé muon ngudi méi gidi s6 ¢6 phidu
ma ban dinh ban. Ban ban non vi ban mong cha gié ¢8 phiéu
s& giam do doé ban c6 thé mua lai ¢8 phiéu nay vdi mic gia thap
hon dé két thic hoat déng dau co. Tuy nhién, ban non cé thé
rii ro. va hau hét nhitng ngudi mdéi gia nhap thi trudng thit ban
non déu thua 16.

Ban sé khong bao gidd mudn ban non mét ¢6 phiéu dang
lén va mong ddi qué cao vao gid hay PE. Nha I¢ do t6t. nd co
thé cao va tang cao hon. Ban ciing sé khéng mudn béan non
nhimg ¢8 phiéu vén hoé giao dich véi khéi luong nhd. Déi véi
mot s& ngudi, that dé dang lam tang gia ¢ phidu va khién ban
mat tién va phai mua lai vi thé ngdn. Cudi cung. ban c6 thé
khéng muén ban non nhimg ¢8 phiéu {én duge trd ¢b tic cao
bdi vi ban sé phai tra tién cho méi phan ¢& tic duoc hudng.

Oé&i am la thdi diém tat nhat dé ban non mét ¢8 phidu da
ting 1a ¢ phiéu dan dau thi truong 1a 5-7 thang sau khi ¢
phiéu sut gia ré rang va dat dinh va vot gia ba hay bén lan, trd
lai mot phia cta khu co s& va sau dé bat dau suy yéu.

Béan non can duge thuc hien mot cach chinh xac - phai biét
chéc ban dang lam gi. Viéc nay sé khé lam hon so véi viec mua
mét ¢ phidu vi co rat nhidu thoi diem sai va chi c6 mot vai thoi
diém ding cho ban muc an toan hon khi ban non. Ban khéng
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nén ban non tai thai diém tat ca moi viec déu ré rang véi tat ca
moi ngudi. Rat hiéin ¢é thdi diém ding tham chi khi mét qia
co phidu da sut xudng thap hon moét mic thap ci ma tat ¢
nhiing nha phan tich theo biéu dé nghiép du ¢é thé nhan thay.
T&i nhét & doi cho dén khi moét ¢é phidu da timg la ¢6 phiéu
dan dau thi trnidng dat dinh cao va gidm tir dinh trong vai thang.

Sé& khéng cé cau hdi vé ¢ phidu da dat dinh, ma chi ¢
duy nhat mot cau héi vé thai diém chinh xac ban co thé ban
non sau khi dot vot giad trd lai thit ba hoac thit tu, khién nhing
ngudi ban non trude thai didm phai phuc hdi lai vi thé ngén cla
ho bang céch mua lai ¢& phiéu.

Khi bén non, ban khéng thé ¢d chd mét mic gig thap mdi
ma phéi ban sau khi dot vot gia thit ba hoac thit tu len 10-20%
hoac hon va bat dau giam. ¢d phiéu gidm xudng dudi duong giao
déng gia trung binh cla né trong 10 tuén va khéi luong giao dich
trong ngay tang. C8 phiéu phai ludn & mitc cao hon 4-5 diém so
véi muc gia thap mot vai tuan trudc, mic gid ma mét s ngudi
theo déi biéu dé c6 thé coi nd 1a mot diém sut gid mdéi hoac mot
mitc gid d& c6 the. N6 ¢b thé tao cho ban mét khodng tréng
quan trong trude khi t&t c& nhiing nha dau tu khac c6 the nhan
thdy moi viéc rd rang.

Khi gida c8 phiéu da sut xudng thap hon mic gid dd thap
trudc thi da qua mudn dé ban non. Chi mat s& it nha dau tu hidu
duge diéu nay, va dé la Iy do tai sao hau hét moi nqudi déu mat
tien khi ban non. Vi ban non phc tap hon, nén téi stt dung mé
hinh mua hinh thap quy mé gidm khéng qua mat lan, béi vi néu
thi trudng vot gid trong vai ngay thi ban sé khé x1 Iy ¢d phidu
nay. Ban ciing nén 14y phan loi nhuan clia minh khi ¢& phiéu
giam 20-30% trong khi né van tiép tuc gidm bdi vi dén mét
diém nao d6 cé phidu sé ddi hudng va nhanh chéng tang vot
20-50% hoac hon nita do nhimg ngqudi ban non mua lai. Sau
khi nhanh chéng vot gia lén phia trén dudng dao déng gia trung
binh clia né trong 10 tuén, ¢d phidu co thé lai dudc ban non khi
no xudng thap hon dudng nay va khéi lugng giao dich tang len.
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Sau dav la mot so vi.du vé nhimg diém ban non ding va
nhimg thai diém ban non sai. Gil Morales, mat nha dau e ban
non thanh cong cua ching ta. la ngudi cung cap nhimg vi du nay

Mot can nhiac khac khi quan 16 danh muc dau tu la ban nén
dau hir bao nhiéu hién vao mot o phicu cia mot nganh hav mot
linh viie cu thé nao dé. Vidu. ban sé <& bao nhiéu loai ¢é phicu
trong nganh mav tinh. nganh cham séc sic khde. nganh van
le? Ban khéng muén cé qua nhiéu & bat ¢ mét nganh nao ba
vi ban ¢o thé bi thua 16 nang néu nganh dé dot ngét khéng
duoe wa chudng hoac chuyén én nghich Néu mua ¢& phiéu
clia nganh céng nghé hoac Internel khi quéd bong céng nghé va
tung thi ban sé hicu didu téi ndi Khi quyét dinh 6 luong cac
loai ¢ phidu trong danh muce dau i cla ban, ban sé dat gici
han dau tu cho timg nhém nganh
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Gidi han cla ban than téi la tuong d6i cac 50-60%.
Nhung téi da dau tu trong nhiéu nam réi. Hau hét moi ngudi
¢ thé sé dat nhimg mitc gidi han thap hon. Tai biét ban dang
nghi gi: diéu nay di nguoc lai vdi khai niém tap trung ma chiing
toi vita noi dén vai phit trude. chia khoé dé kiem mot mén 1o
16n khi ban phan doan ding. Va thuc t& la nhy the. Nhung mét
lan nita & day, néu la mét ngudi ¢ kinh nghiém, ban biét ban
dang lam gi va luén sdn sang tuan tht nghiém chinh nhing
quy tic ban chat ché dé bao vé minh thi ban cé thé tao ra
nhitng ngoai lé.

Néu ban ¢é nhiing ¢8 phiéu t6t nhat cha mét nganh hoat
dong t6t nhat — va néu ban sé taing mét sé luong tuong déi ¢8
phidu nay - thi khéng c6 gi sai khi 50-60% c& phiéu trong
danh muc dau tu thuéc ciing mét nganh. Tuy nhién, nhut chiing
ta da thay trong thoi ki bung né céng nghé, hau hét moi ngudi
khoéng x% 19 ndi mdc tap trung nganh cao nhu vay. Ban phai
nhanh chan vi thyc chat ban dang d8i mat véi rii ro cao hon.
Do d6, mét mitc gidi han théng thudng hon la 25-30%. Hay
nhé réng cd phiéu nganh céng nghé cao dé bien déng 2- 2,5
1&n so v hau hét cac loai c& phidu khéac. Ban ¢6 thé bi thua 16
nang néu ban tap trung vao chiing, va téi té hon, s& hiu trén
bién hay st dung tién vay.

Mot nguyén tac da dugc nhic dén la: ding bao gid lam gia
trung binh xudng véi bat ky mét ¢d phigu nao trong danh muc
dau tu ca ban. Néu ban mua mot ¢d phidu vdi gia 50$, va gia
clia né gidm xudng $45, thi ding mua. Déi khi ban tranh né,
nhung ban ciing thudng chéng lam dude diéu gi hoan chinh ca,
nhu “rat mot sdnh thidu sudt trong bai xi”. Trong dai han, toan
hoc sé chéng lai ban, va sdm muén gi thi ban ciing thua 16
nang.

Hay than trong véi bat ky ngudi méi gidi nao khuyén ban
nén mua thém cd phidu da gidm gia so vdi gia ban mua ban
dau; vé badn chat, anh ta dang khuyén ban ném tién vao chd
khéng hieu qua. Hay tim mét ngudi méi gidi khac t8t hon. Mét
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‘an nla & day. ban chat con naudi lai gav tac déng. Do vd mat
ai dé thi viec néi vél ban rang ¢d phidu ho kKhuvén ban mua hay
ban quyét dinh mua khi gid ¢ phicu giam 13 tét dé dang hon
viéc thiia nhan rang anh ta da sa. réng doé la mal sai lim va
rang ban nén bén dé giam thua 16 Tham chi ¢ nhing ngu
mai gidh biét diéu nay cing khé ndi vadi khach hang cda ho hai
vi dav la dieu cudi cing ma khach hang e ho muén nghe.
Nhing nha dau tu khon ngoan sé lam gia trung binh lén. chi
khéng lam xudng.

‘Sun Microsystems | i
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Khéng bao gid mua cé phiéu dang giam gia, khéng bao gid
lam gia trung binh xudng va cat 16 nhanh chéng.... Néu
khong thi diéu nay coé thé xay ra vdi ban — Sun
Microsystems & murc 2,34% nam 2002, giam 96%.

Tuy nhién, ban ding lan lon gita lam gia trung binh
xudng vai mua thém cé phidu giam gia sau khi gia cla ching
tang léen mét chat. Viodu. ban cd thé chi ra mét diém mua.
néu mot cd phidu ban mua vugt khai mic co sé hop thic
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50§ lén 578, sau d6 sut xuéng 53$ hoac 54 % va vuot khoi
dudng giao déng gia trung binh ca ¢4 phisu trong 10 tuén
vdi khéi luong giao dich tang. Day khong phéi la lam gia
trung binh xuéng (@ ban mua ban dau ld 50%) ma la lam gia
trung binh tang. Hay nhd. khéng bao gio dau tu thém tién
vao mdt cai gi do trir khi dau tu ban dau vao né da tao lgi
nhuan. Thong thudng. ban cé thé tranh khong tang s6 luong
moét ¢ phidu dan dau thi trudng sau khi né vuot thoét khai
muc cd s& cua hai lan sut gid dau tién so véi dudng dao déng
gia trung binh cda ¢é phiéu trong 10 tuan.

Mot nguyén tic tot khac dé quéan ly chat luong danh muc
dau tu mét cach chuyén nghiép 1a trénh mua nhiing 6 phidu
giad ré hoac c6 khéi luong giao dich rat thap (khdi luong giao
dich trung binh theo ngay thap). Mét lan nia, ta lai c6 nhiing
ngoai 1&. Tuy nhién quy tac chung la tat ca moi thit déu duoc
ban theo gid tri clia né tai thai didm d6. Mat ¢é phiéu gid 20%$
¢b tri gia 20$, mét ¢ phidu gia $10 ¢b tri gia $10, va mot ¢
phiéu gia 5% co tri gid 5$. Kha nang dé nhiing ¢d phiéu co gia
thap nhat 2$-5%$ tang gié la rat thap. Gia c6 phidu gidm xuéng
den mic d6 bédi vi tit dau da cd van dé gi dé véi nd. Nguoc lai,
nhiing ¢4 phidu ¢6 gia 50$. 753 hay 100$ duoc ban & muc gia
dé vi chung da hoat déng t6t hon. Va trong nhing dot thi
truong gia 1én, loi thé dé c6 phidu tang cao cing cao hon.

Néu khéng con gi nita thi cac té chic 1én khong thé ¢ duoc
nhiimg vi thé triéu cé phiéu véi nhiing ¢é phidu gid 2%. Ho ¢
nhiéu tién va ho khong thich lien quan dén nhing ¢4 phiu pham
cap thap cé tinh thi trudng thap hodc mic bao tra thap. Néu ban
cé ¢6 phidu gid 2$ hoac 5% thi khi ¢6 van dé xay ra ban sé ban
né cho ai? Khéng ¢6 nhiéu nha dau tu chuyén nghiép san sang
mua nhing loai ¢8 phiéu nay. Bén canh céng ty ¢é phiéu, didu
ma ban mudn la mot giao dich mua 1én, chuyén nghiép. hiéu bist
va mot su bao trd cao. Va ban chll yéu sé mua nhiing ¢8 phidu
c6 chat luong cao va gid cao. Ban sé tim kiém céng ty tét nhat
clia nganh chit khéng phéi la téi nhat.
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Trong nhiéu nam, téi da theo quy tac khéng bao gid mua
nhitng ¢6 phicu thap hon 203 Déi luc téi cang ha xudng muic
15$ véi mot s6 ¢6 phieu NASDAQ. Téi luén ¢é tranh nhiing
loai c& phidu ré, chat luong kém, bi coi la nhing ¢d phiéu ¢
pham cap thdp. Do la Iy do tai sao t& Nhat bdo kinh doanh
Nha ddu tu niém yét riéng nhiing cé phiéu cé gid dudi 1008,
do d6 ching khéng bi 1an 16n véi nhiing ¢é phiéu gia cao hon
va pham cép cao hon. Didu nay clng gitp ban tiét kiém thoi
gian khi kiém tra nhiing bang ¢4 phiéu chinh quan trong hon.

T&t nhién, ban s& nghi la néu ban mua nhing ¢3 phiéu gia
thap ban c6 thé mua thém nhiéu ¢d phiéu va kieém I&i nhanh
hon. Hau hét nhiing nha dau tu nghiép du va mdéi vao nghé
cling nghi nhu vay. Nhung diéu nay khéong ding. Cai ma ban
dang gitt {4 nhiing ¢& phiéu c6 tinh chat ddu cd lén nhung thanh
tich hoat déng kém va mic bao tro té chic thap hon. Do d6,
kha nang thanh céng bén vitng kém hon va nguy co thua 16 16n
cao. Tuy nhién, t6i cling da gap nhiéu ngudi théng thai, nhing
ngudi khéng bao gid ¢é thé nhan ra hodc bd thoéi quen xau nay.

Piing bao gid nghi rang ban ¢6 thé mua duoc bao nhiéu
c8 phiéu ma la “Tai c6 mdt s6 tién dé dau tu va tai sé dau
tv khoan tién d6 vao nhiing khoan dau tu t6t nhat ma téi
cb thé tim thay.” Nhitng vu dau tu tét nhat thuong khong
dugc ban & mic gid 5% va 108/c8 phidu. Va néu khang
muén mua c¢é phiéu gid 53%. ban chic chin sé khong tranh
nhiing ¢ phidu xu. Chung téi, tham chi rat toi.

M6t 58 ngudi cdm thay bdi réi khi goi dién thoai cho ngudi
mdi gidi clia ho dé dat mua cd phidu sé luong it hon mét 18,
hoac khoang 100 ¢6 phidu. Ho can phéi vust qua diéu nay. Ho
c6 thé mua mét 16 1é (it hon 100 ¢8 phidu) cia mét céng ty ¢é
chat luong dé dang hon la mua 100-500 cé phidu gia thap.
Hay dau tu nhiing déng déla ban vat vd méi kiém duoc vao
nhiing c8 phidu t6t nhat ban cé thé tim thdy, dii s& fuong ban
mua duoc |& bao nhiéu. Néu ban chi ¢6 thé mua duge 5, 10 hay
20 ¢ phiéu. thi hay mua nhu vay.
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Gia trung binh clia 50 ¢& phiéu hang dau tir nam 1997 dén
2000 khi ching vugt thoat khdi miic co s& ban dau trong giai
doan nay la 46,78%. va mic gid trung vi clia nhiing ¢4 phiéu
nay da tang 1.031% trong 61 tuan. Cac ty s6 PE & nhing diém
vuot thoét ban dau clia nhimg ¢6 phidu hang dau tr nam 1960
dén 1995 c6 trung vi bang 36 lan muc lgi nhuan hién tai trudc
khi ching tang gid manh va PE tang hon 100%%.

Ban ciing khéng can qué nhiéu tién dé bt dau tham gia vao
thi truomg. Toi da vao thi truong chi véi 500S. Qua mét thai
gian, ban ¢6 thé tang s& ¢4 phidu ban giit giéng nhu kiéu ban
tiét kiem tién. Va khi ban hoc, doc va nghién cltu cach dau tu
hieu qua han, tién cia ban dan dan sé duoc nhan én. Tai ciing
khuyén ban khéng nén cé lam gidu mét cach nhanh chong bang
cach tién hanh nhing giao dich quyén lua chon hoac giao dich
kY han qua mitc. Nhiing cong cu nay ¢é tac dong don bay cao.
va nh&n manh qué mtic hoac kinh doanh qua kha nang vén vao
nhiing linh vuc ¢é mic rdi ro thua 16 rat 1n.

Nhung khi tién hanh thi moét cach kiém 1o nhuan t6i uu
khéng phai bao gid ciing la cach quén [y mét danh muc dau tu.
Cang nhu phan tan rti ro, mét khai niém quan trong khac da
dugc phat trién réng khdp va cb ¥ nghia la phan bd tai sén. Moi
ngudi déu phai tinh duge s6 tién ho can dé sinh séng, sé tién
ho céan trong nhimg trudng hop khan cap va s6 tién ho sé can
dé du tu. Va sau dé, trong r8 dau tu dé. ban sé can tinh s6
tién ban dung dé mua ¢8 phiéu thudng.

Nhung do 18 khuyén cia nhing nha tu van, mét s6 nha
dau tuv da di xa hon thé. Ho sé quyét dinh bao nhiéu phan tram
sé dugc chi khong chi dé mua ¢d phiéu thuong, ma con cho ca
c6 phiu wu dai, tréi phidu, va ¢d phidu nudc ngoai, vang . .-
Xin nhac lai, muc dich cla da dang hoé dau tu: cang dau tu vao
nhiéu loai c¢d phiéu, ban cang an toan. Nhung phan bd tai san
theo cach nay chi d@m bao mot dieu: mét ket qué dau tu xoang.
Néu ban stt dung nhiing quy tic ban da duoc kiém ching qua
th&i gian dé gidm nii ro cho danh muc dau tu khi thich hop. toi

153



BLOC 5

thdy co rét it 1y do dé phan bd tién vao trai phiéu cong ty va
trai phiéu quy.

Phan bd tai sdn sé van tét chitng nao né van chi giéi han
v6i ¢& phidu thudng. tién mat va nhing gi tuong duong thi
truong tién té. Noéi cach khac, hay phan bé don gidn. Trong
mét thi trudng yéu cé thé bdo vé bang cach ban c¢d phidu
thudng hoac chuyén thanh tién hoac nhing cong cu thi truong
tién té. Vi du. viéc bdo vé nay sé khéng hiéu qua néu ban chi
gidm s c6 phiéu tir 55% xudng 50% hay tang vi thé trai phidu
clia ban thém 5-10%. Nhiéu nha dau tu phan b tai sén c6 thé
ciing tang hoac gidm sy phan bé cla ho qua mudn hodc vao
nhing th&i diém sai. Bén canh dé, phan bd khéng phéai la mot
cach bao dam chéng thua 16 trong thi trudng gid xuéng: néu
ban ¢6 70% c8 phidu, va ban gidm xudng con 60%, va ban
dang 9 trong mét thi trudng gid xuéng kinh khiing, ban van cé
thé thua 16 nang bdi vi mét thay ddi qua nhd khong thé tao ra
mot khac biét 1én. Cac nha dau tu khac c6 thé gidm vi thé co
phiéu thudng rat muén va chuyén sang trai phiéu, va sau dé
moét khi thi triong da cham day va bat dau mat xu thé ting 1én.
ho khong thé mua lai & phidu ding thai diém. Do d6, mét nha
dau tu phan b can cé hai quyét dinh ding d&n: khi ndo nén
lUi lai va khi nao nén tai nhap.

Hon nita. mat s6 vu dau tu ¢6 thé rdt kém hiéu qué tham
chi trong mét thi trudng gia lén. Va ¢d phigu nude ngoai thude
nhém nay. Vang cling vay, trong nhiéu nam thi tnidng chimg
khoan biing né. né khéng di dén dau ca va sau dé tao mot budc
chuyén manh ngén han trong thi trudng gid xuéng — dé qidi
thich cho mét s& hitu dai han hon.

Cling nhu phan tan i ro, phan bé tai sAn qua mic la tu bao
hiém cho su dét nét — trong trudng hop nay, dét nat 1a khong
biét dau tu c6 hiéu qua hon. Nhung véi nhiing nha tu van, né la
mét Iy do khén ngoan va dé chap nhan hon dé tra loi khach
hang khi ho diéu chinh tai khodn cla ho véi hy vong cai thien
hoac bao vé két qua dau tu. Nhiing chuyén déi tai san theo dé
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xudt ciing déu c6 gia vi hau hét cac nha dau tu phu thuéc vao
kinh nghiém thuc t& clia nhiing nha tu van hay nha phan tich lam
viéc cho cong ty tu van dau tu. Diéu tra nam 2002 cho thay két
qua cua mdt s& nha chién luge phd Wall, nhing ngudi cho réng
phan bé dau tu cb thé mang lai két qué nhu mong doi.

Tuy vay. ban khéng duoc pham sai lam: dé quan Iy mot danh
muc dau tu tap trung nhidu ¢d phiéu thuong ban can cb nguyeén
téc va ki nang. Duy tn tU s6 18i-1d 3-1 béng cach giam thua 16 &
miic 7-8% va thudng xuyén 1ay Igi nhuan & mic 20-25%. va gil
mét s& it ¢d phiéu thuc su théng lau hon doi héi ban phéai luon
canh giac. Tuy vay, sé cé doi lic khdng cé thua 16 va dot nhién
mot c8 phidu gidm 15-20% so vdi gia ban mua. Khi diéu nay xay
ra, ban phéi ban ¢& phidu nay ngay lap tdc. Sut gia nhidu va dot
ngdt gay ra thua 13 16n c6 thé la mét ddu hiéu cho thay céng ty
¢ thé da gap kho khan rat nghiém trong.

Tai nhic dén dieu nay bdi vi khi thuc t& nay xay ra véi mot
s6 ngudh thi tam 1Y clia ho bi déng citng lai. Ho quyét dinh sé cha
cho dén khi ¢é phiéu vot gia trd lai do dé ho ¢é thé ban duoe &
mitc gia ma ho da cé thé béan tir ddu. Hoac ho nghi réng, gia ¢b
phiu d6 da ha qué thap va nd khang thé ha thap hon dudc nita,
hoac réng thua 16 x3y ra qua nhanh va qué 1én dén miic ho
khéng mudn chap nhan né. Va diu ¢6 & truong hop nao, ho cling
khong hiéu mot thue t& 1a ¢6 phidu cang sut gia thi cang phai cé
bien phap ctu van tinh hinh trudc khi né gay thua 16 nghiém
trong hon nhiéu. Mét déng I trai nhd néu khong bi dap tat sé
¢6 thé bung phéat thanh mét wu chay ritng khiing khiép.

Mot diém nitta, khi ban quyét dinh mua hay ban mét ¢8 phiéu,
hay theo gid thi trudng — cé nghia 1a theo mic gid ma <3 phidu
dugc bén tai thai diém d6. Néu ban st dung dat hang cé gidi han.
khang khang doi ¢4 phiéu clia ban phai dude mua hoac ban & mot
muic gia nhat dinh thi sé ¢6 ngay ban bé 1& muc gii han gia va ban
sé khong thé mua hay ban ¢8 phidu ban muén nita. Ban khéng
dang dau tu theo kidu chét bop ting diém cla ¢ phigy. Ban dang
dau tur dé c6 mot khodn ol nhuan tiém nang 1én hon thé nhiéu.
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Pai lac, khi quan Iy mot danh muc dau tu. diéu ban khéng
lam cling quan trong nhu diéu ban lam. Sau day la mét s6 vi du.

Ty lé PE. ¢6 tic va gid tri trén sé sdch. Trong nhiing thi
truong gia lén. it nhat té6i ciing khéng chd ¢ nhiéu t8i nhing bién
phap thudng dugce nhac dén. Hau hét nhiing gi ban can biét vé
PE la nhing céng ty t&t nhat thudng duge ban véi ty 1& cao hon
va nhimg céng ty khac vdi t lé thap hon. (Liéu nhitng ngdi sac
béng chay, béng da hay béng 13 bac nhét ¢6 mic gié hay luong
thap nhat khéng?) Nhitng cong ty hoat déng t6t nhat trong 50
nam qua I3 nhiing cong ty cé muc ting trudng 8n dinh va khéng
tra cb tlc hodc tra rat thap bdi vi tién ho lam ra ducc tai dau tu
vao R&D (nghién ciu va phét trién), nhiing san pham mdi hoéc
md réng kinh doanh. Néu mét céng ty méi cé quy mé via van
dang tang trudng va trd ¢6 tic bang tién mat thi sau nay cong
ty dé s& phai bu ddp bang cach vay muon, va cé déng phai tra
tién cho khoan lai suat nay. Hau hét nhitng nha kinh té say mé
véi thuyét ¢é tiec dudng nhu chua bao gidy hidu duge diéu nay.

C38 tlc chi cé thé trd ra ti loi nhuan va loi nhuén chinh a
céi ban can danh gia. Gia ¢8 phiéu tang bdi vi lai trén mét ¢
phiéu tang, chit khong phéi la ¢é tic. Trong nhiéu nam lam viéc
véi hon 600 giam déc quan I tién té cta cac quy tuong hd, téi
chua bao gidy thay bat ct ai hoi téi vé ¢d tic cla cong ty. Ho
thuong héi vé du doén doanh sé ban. ting trudng lgi nhuan va
chét luong quan 1Y clia céng tv va nhing sdn pham mdi. Thuc
t&, nhiing giam déc quan Iy tién té sac sdo biét rang khi céng ty
bat dau tra ¢d tic hoac tang ty 1é ¢4 tic tra ra thi d6 luén la dau
hiéu cho thay céng ty khong con tang trudng nita.

Néu ban can thu nhap. ban ¢6 thé can nhic nhing cong
ty cé chat luong tot nhat va on dinh da duge kiém chitng va rit
6% 1t tai khoan chung cla ban hang nam con hon la mua
nhiing céng ty tra ¢d tic, hoat déng 18 dd, gia cd, can bao
dudng, chi dé kiém chut tién. Néu ban-mua ¢d phiéu tra ¢d tic
thi ditng mua nhimg cd phiéu c6 muc trd ¢d tic cao nhat.
Nhimg ¢8 phiéu nay déu ¢6 pham cap thap, rii ro cao. va do
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d6 cé thé hoat dong téi hon Nhitng muc thué lien bang méi
danh vao cd tic sé tang loi ich cho nhitng nha dau tu gia vé huu
tim kiém c6 tic.

Quy két thic déng. Mét s6 nha dau tu ¢ cac qui tuong
hé trong danh muc dau tu clia ho sé c6 nhitng quy két thuic
déng hé trg ho. Néi chung nén tranh nhitng quy nay. Quy két
thic déng khéng gidng nhu nhiing quy tuong hd mé réng sén
sang mua lai ¢ phan theo gid thi trudng. Cac quy két thic
déng dugdce giao dich nhu céc ¢d phiéu trong mét thi trudng dau
gid va nd ¢ thé & bat cit mic gia nao. Noi mét cach khac, néu
gia tri tai san clia céng ty la 15$, thi khong ¢o6 gi can trd gid ¢
phidu giam xudng con 7$ - 8% va dugc ban & muc chiét khau
50% trong nhiéu nam.

Trdi phiéu. Téi ciing sé khéng mua trai phiéu, dac biét loai
“cuc ki an toan” khi thi trudng ¢8 phiu ban téng ban théo.
Ban c6 thé chi sung tic trong céc quy thi trudng tién té va
chiing khoan chinh pht, nhing loai tuyét déi an toan. Ban co
thé thua 16 véi trai phiéu cing nhu véi ¢d phidu. Nhidu ngudi
da mét tién vi trai phidu trong thaoi kg Pai Khing hoang. Va tréi
phidu déi khi ciing khéng mang lai mét sy dén b dang ké;
trong mét s6 trudng hop, tréi phiéu con khang theo kip lam
phat hay cac muec thué. Ban ciing c6 thé phéi tra hoa héng dé
mua quy trai phigu.

Quy can bang va qug nganh. Trong hau hét céc trudng
hop nén tranh nhitng quy nay. Mot quy can bang ¢é qué nhiéu
¢& phiéu thudng, qua nhiéu trai phidu, didu chéc chan sé cho
mét ket qué xoang. Cac quy nganh ciing hoat déng giéng nhu
¢3 phidu: ching tang nhanh khi nganh hoat dong tét va di
xudng nhanh trong tinh huéng nguoc lai. Vi du. néu ban mua
mét quy cong nghé cao, ban ¢b thé cb 1ai trong maét thai gian
ngan. Nhung khi nganh céng nghé c¢é van dé, ban c6 thé sé
phai chiu mét khoan 15 16n. Don gian, mét quy nganh khéng
thé cho ban muc bdo vé dai han téong tt mdt quy tuong hd da
dang nhiéu nganh hoac mdt quy tuong hé chi sé.
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Cé phiéu nudc ngoai. Téi cing khéng ham mé gi loai nay.
Cé hang ngan ¢6ng ty én dinh dudc giao dich trén thi truéng M.
Néu khang thé tim dugc mot cong ty kha khé & day, thi ban cing
s& khong tim duoc o Phap, Déc, Hong Kéng, hay Braxin. Hon
nia, ban biét gi vé chinh sach cua chinh phi hay tién té cha
nhiing quéc gia nay? Vi du nhu ho c6 khuyén khich viec thanh
lap va phét trién clia nhiing cong ty thau khoan mdi khong? Va
ban sé lam thé nao dé doi theo nhing thi truong nudc ngoai nay?

Hau hét nhimg hoat dong nay dai nghich véi cai ma ban
nghe nhiéu tir “nhimg chuyén gia” ndi tiéng. Nhung ban phai
nhan ra mét diéu: khi vao thi trudng chiing khoan, ¢ kién nhat
tri va khon ngoan théng lé c¢6 thé gay hau qué rat nang né.
Nhiéu nha dau tu khéng dau tu¢ hieu qud vi ho chua lam da
nhing bai tap chi tiét gitp thuc su tim ra va hiéu nhiing nguyén
tdc dau tu thuc té.

Khi di khdm bénh, ban cé thé cho réng ban dang lam
viec vdi mét chuyén gia duoc dao tao rat t6t trong linh vuc
clia anh ta va anh ta s dung nhing phuong phap da dugc
kiém ching. Trong linh wic kinh doanh chiing khoan, ban
thudng gap nhing ngudi théng minh, cé hoc thic va cé tién.
Nhung khong giéng bac sy, nhiéu ngudi trong s6 ho khéng
c6 nhiéu nam kinh nghiém chuyén nghiép va thanh céng vé
thi trudng chitng khoan hoac biét phan tich thuc t& hay duoc
da0 tao quan Iy danh muc dau tu. Hon nita. ban than thi
truong ching khoan cing phic tap hon moi ngudi nghi
nhiéu. Do d6, khéng dé tim ra mot chuyén gia ndi bat ¢6 thé
cho ban mét I¢i khuyén tét nhat quan trong mét thdi gian.
Dé dat duoc trinh dé nay, ban can nhidu thdi gian lam viéc,
hoc tap cham chi va tuan thd ky luat chat cha.

Trong Iinh wuc nay. c¢6 nhiéu nqudi tan tam. c6 khad nang
va c6 trinh d6. Nhung ban phai that siéng nang - luén héi v
kien cia nhimg nguoi thanh céng hoac héi ho that nhiéu vé
quan didm dau tu, phuong phap dau tu, chinh sach dau tu va
ngudn ¢ tudng. phan tich va nhiing nghién cliu vé cong ty chia
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ho. Ban cang can hoc va biét tuong déi vé linh wuc dau tu dé
¢6 thé nhan biét dau la 161 khuyén t6t. Hau hét cac nha dau tu
danh it thoi gian va suy nghi cho van dé nén lam viéc véi ai, hoi
tu van ai. hay nghe ai so véi thdi gian ho mua mdt cai may giat
hay mét chiéc & to.

Sé co6 ich néu ban biét chac rang ngudi méi gidi cia ban
da tham du mét hay mét vai hoi thdo do IBD t6 chitc. Trong
nhiing cuéc héi thdo ca ngay. ching téi day cach doc cac biéu
dé va thuc hien nhing quy tdc mua va ban co ban. Sé tét hon
nhiéu néu ngudi méi gidi cha ban doc di doc lai it nhat mot
trong nhiing cudn sach cta ching tai trén thi truong. Tuong tu,
hay tim hiéu xem liéu nqudi mai gidi cha ban ¢6 tich cuc dat
mua IBD khéng hoac doéi Nic hay xem s6 luong ban copy. Ban
mudn thdy moét su tan tam. mét su hidu bist, mot ki néng va
méot nd luc thuc sy

Cudi cuing, téi cé vai Idi vé phi hoa héng va thué. Cac nha
mobi gidi tinh phi mua ban ¢6 phiéu & nhing céng ty t6t nhat
theo nhing cach sau. Mdc phi 0,5-2% téng gia tri giao dich 1a
tuong déi nhd so véi sd tién ban phai trd khi mua nhiing thi
khéac. Chiéc 4o so mi ban mua d cilta hang cé & da duge tang
giad 33%, thitc an & ctia hang thuc phdm 25%, d6 ndi that hay
dé trang stic 50%. Khi ban mua hay ban bat dong sén, muc phi
hoa hong la 6% khi ban va 6% khi mua. Néi cach khac, khi so
sanh vdi nhiing giao dich khéac thi dau tu vao ¢4 phiéu thuong
khéng chi {a mét dac quyén va mét co hdi, nd con la mot sy
thoa thuan tuong dai.

Tinh thanh khodn cao cla ¢8 phiéu thuong khong hién
dién trong kinh doanh. nghé thuat va cac dang dau tu khac.
Céc thi trudng thanh khoan sé cuc ky an toan cho ban mét khi
ban biét cach va biét thei diém ban hay mua cé phiéu.

Thué ciing khién nhiéu nha dau tu chun budc. Nhiéu nguai
néi rang ho khéng mudn ban ¢ phidu vi ho khéng mudn trd
thué trén khoan lgi nhuan ho kiém duoc. Thudng thi néu ho gitt
c6 phiéu qué lau. thi ndi lo ldng clia ho sé qua di, va ho sé
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khéng phéi trd thué nita bdi vi ho khéng con cé Igi nhuan nita.
Hay luén dua ra nhitng quyét dinh mua hay ban trude hét chi
dua trén c6 phidu. Can nhic vé thué chi la thit hai.

Thué trong loi nhuan cda ban 1a mét phan chi phi cho su
thanh céng cao trong hoat déng dau tu cia ban. Tét hon 1a hay
trd s& thué ma ban phai trd hon 1a mat tién va khong phai tra
gi c&; ho#c chi dé trénh thué dan dén mat tién dau tu hoac bi
chinh pht nghi van.

Néu duoc, hay coi viéc tra thué la mét dac quyén dé ¢6 co
hai chia xé thanh céng véi hang tram cong ty lam an t6t. Nhiéu
quéc gia khac khéng cho céng dan ho co hdi nay. Hoac ho
khéng khuyén khich cac doanh nhan ra ngoai va lap cac céng
ty mdi. Két qua 1a cac doanh nhan kha vat va dé c¢6 dugc véan,
va khéng cé nhidu 1én cong ty dé dau tu vao.

Nude Mg day nhitng co hai tuyét vai, va mot khi ban nhan ra
va biét Idi dung ching, ban sé luén phai trd mét phan thué céng
bang, Nhung dé chi la mot cai gid nhd phai tra cho co héi cé mét
cudc séng tét dep hon cho ban va nhimg ngudi ban yéu quy.

Quan sat ky hon sé thay nhu sau:

Khi kiém tién trén thi truong chiing khoan, nhitng bd néo
théng minh nhat thudng khéng nam & New York hay dua vao vo
s& nhitng nha phan tich. Chéac chén fa ho ndm trong s6 nhing
gidm déc quan IY danh muc dau t hang dau ¢é tru s& tai 10-15
thanh phé [n trén toan nudc Mg. Trén thuc t&, khi ban & phé
Wall, ban chéc chan chi tim nhitng nha quan [y danh muc dau tu
hang dau & Boston, Dallas va Los Angeles. Tuy nhién, c6 mét noi
ma ban thuong khong tim duoc ho, dé la trong céc trudng dai
hoc, dac biét I3 cac khoa Kinh t&. Cac gido su kinh t& & cac trudng
Pai hoc 13 nhimg ngudi dac biét théng minh, sdng sust va quan
trong, nhung nhiéu ngudi trong s6 ho chi cé it kinh nghiém vé thi
trudng chitng khoan va tham chi ¢é rét it kinh nghiém quy gia vé
thi trudng nay. Nhiéu ngudi trong s6 ho chua tihg diéu hanh
thanh cong mot doanh nghiép. Thay vao d6, ho c¢6 hé thudng
bam vao nhimg I¢ thuyét va niém tin hoc thuat, nhimg thit khéng
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hén da 6 gi tri trong thuc tién va ngugc véi chién truding dau gia.

Céc thuyét vé mét thi trudng hiéu qué va van déng tuy tién
ma mot s6 cac gido su dai hoc phét trién da dugc chiing minh
la vd nghia vé mat hoc thuat. Do dé, hay hoc mét s6 mé hinh
chiét khau ¢ tirc va cach lap ké hoach dau tu, nhimg hoc
thuyét ma nhiéu nam trude day da khién truong dai hoc Yale
béan va chuyén phan 16n ra tién vao thdi ky dau clia giai doan
biing nd thi truong gia ien mdéi. Tuy nhién, cing cé nhidu gido
su rat nghiém tic va thuc t& véi thi truong, va ho day nhimg
phuong phap thic t€ ma chiing ta dang néi dén.

Déi véi mot nha dau tu thanh cong thi trung thue, dao ditc
va nhan canh la nhimg phdm chét quan trong hon nhiéu so véi
cai téi 16n hay mét chi s6 1Q cao. Ban phéi luén san sang phan
tich, thdo luan va thita nhan sai lam khi ban méc phai trén thi
trudng. D6 chinh 1a cach ching ta hoc va tién bd hon. B6 cing
c6 thé 1a Iy do tai sao khi dau tu, phy nit lam tét, déi hic con t6t
hon nam giéi. Ho dudng nhu it buéng binh va theo céi téi cla
minh, kKhéng bdm chat 18y nhitng huyén thoai thi trudng ca va
dé linh héi khi doc va hoc nhiing phuong phap dau tt hiéu qua.

Sau nhidu nam, tai k&t luan ring 60-65% viéc Iua chon ¢
phiéu thanh céng la nhd biét ré nhiing van dé co ban cla céng
ty va nganh, 35-40% la nhd hiéu céc biu dd va hoat dong ctia
thi truomg. Tat c& nhitng c& phidu t6t nhét cla toi trong nhidu
nam qua c6 mdc loi nhuan va doanh s& ban tang, Igi nhuan
bién cao va lai von ¢d phan cao. Tai thoi diém d6, xét vé nhing
tieu chi trén, chiing thuéc nhiing céng ty ding dau nganh va
hau nhu dugec ban & nhitng tf s& PE cao hon mttc théng
thudng. Ban dau do céc biéu d6 va hoat dong thi trudng, toi
cling ¢6 thé da chd § vao nhimg ¢d phiéu nay, nhung ching sé
khoéng bao gidt hoat dong hiéu qua néu khéng cé nén tang vimg
chéc, su bo trg clia céc td chitc va nhimg san pham dich wu
dot pha mdi.

Ban sé phai lam viéc va ¢8 ging nhidu hon d€ nhitng nd
lyc nay duoc dén dap. Nhimg chi tiét nhd kém quan trong ma
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ban hoc dugc bang cach nghién cltu va quan sat rat nhiéu lan
5¢ aqap trau déi k9 néng va nang cao kién thic cla ban. va tao
sif khac biét gitta thanh céng va nhiing két qua xoang trong thé
qidi dau tur.

Duci dav la mét vai bidu dé cudi ciung cla nhithg cong ty
néi bat trude day. Téi da lua chon ngéu nhién dé cho ban thay
nhiing tiém nang to Idn luén tém an trong chimg khoan My,
mét khi ban hoc cach dau tu bang nhimg quy tic va nguyén tac
quéan I danh muc dau tu thuc té.

Suntex la moét ¢d phidu thang lén to1 mua vao thang
7/1963 va ban sau thang sau dd. Tai khéng biét co ai do mua
¢ phiéu nay sau do khong i vdi tdt c& moi ngudh. nod cod vé
cac. C5 phidu nay khién moi ngudi lo ngai vi gia ctia nd da tang
gap doi. gid cha nd & mite cao mdi la 1008/¢6 phiéu (biéu dé
nay da dugc didu chinh theo t¥ 1& phan chia ¢& phigu 3-1). tJ
s6 PE la 45 va céng ty dang phai déi mat vdi vai vu kién cao
cho rang san pham cla céng tv gay béng ung thu vi. Nhung
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doanh thu va lgi nhuan van tang nhanh va sén pham dé thuc
st 36t pha — mot vién thude thay déi toan xa héi.

Sea Containers ¢4 mét mé hinh céi tach cd quai hoan hao.
Hay chi ¢ dén khéi iuong giao dich cuc ky it & phan quai khi
gia sut xuéng va mot vai tuan déng hep. Hay nhd ring, chi
nhiing c& phiéu t6t mdi tang gia. do dé néu ban bd 13 didm mua
thich hop dau tien thi hay kién nhan va sé dén lic cé phiéu tao
mot mic cd s& khéc va ban sé ¢ mot diém mua méi néu doé
thuc su 1a mét ¢é phiéu tat. Mot dau hiéu khac cho thdy Sea
Containers [a ¢6 phiéu t&t 1a gia cha ¢ phidu nay tang 50% véi
khéi lugng giao dich tang manh trong bén tuan dau tién cda né.

Limited, cac cta hang ban lé d6 phu nit dugc hudng lgi tit xu
thé ngay cang c¢6 nhiéu phu nit di lam. D6 1& mét o8 phidu dén
dau trong nhitng nam 80. chi tang lién tiép, tao ra mét loat cac
muc co s& cho dén khi né sai s6t vdi miic co s& giai doan cudi vao
nam 1987. (Nhic lai. tat cA cac bidu db déu duoc didu chinh khi
c6 sy phan chia ¢8 phiéu, do dé dimg nghi ring ¢ phiéu cla
Limited dugc mua vdi gia 9%, thuc t& gid clia né la 27%)

TCBY la mét ¢8 phidu phat hanh méi rat ngoan muc,
nhanh chéng mé réng céac clta hang sita chua déng lanh ctia nd
dé tao vén cho sd thich sita chua nam 1984. Tham chi mua 6
phieu nay moét ndm sau d6 khi né da ra khéi mé hinh céi coc
trong 10 tuén trong quy cudi ciing ndm 1985 van cho moét mie
loi nhuén [6n. Diéu nay ching minh ring céi cé vé cao vdi hau
hét moi ngudi thuc chat cé thé thap.

Costco [a mot ¢8 phidu ma téi da bd 13. D6 1a mot ¢d phiéu
ndi bat theo sau Price Co., mdt ¢ phiéu téi da git trong 3,5
nam. Mét trong nhimng séng lap vién cia Costco la ngai James
Sinegal, 6ng da ting lam viéc véi Sol Price, ngudi bat dau khéi
niém clia hang 1én tai San Diego. Vai ndm sau dé, Sinegal m&
nhiing cia hang tuong tu & Seattle véi cai tén Costco. Hay chi
¥ va tim kiém nhiing ca hoi chac chén ké tiép trong tuong lai
clia nhitng ¢d phidu dan dau thi truong trong vai nam qua.

Day 1a mot vi du thuyét phuc vé nhimg cd phisu ké tiep.
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Thit nhat. Apple Computer la ¢6 phidu dan dau thi trudng
nhiéu nam trude day, tiép sau la Compaq Computer : sau dé
Dell d& gianh lay vi tri dan dau thi trudng nhd mét khai niém
mdi la ban may tinh truc tiép theo don hang.

International Game Technology da khong hé sai khi cong
ty nay théng béo mua lai 10% ¢ phidu clia ho va vai théng sau
36 1a 1an mua lai 10% c& phidu thi hai. Nhitng may choi game
mdi clia ho da tao ra mot mc tang gid ¢o phidu ngoan muc -
15 lan.

Oracle da tu ching té minh la céng ty hang dau trong linh
vuc phan mém dit liéu trude khi mie co s& ndi tiep kinh dién
cla né duge hinh thanh. Chi ¢ rang bén tuan hep da sugt soat
miic ca sd thi hai, chi trudc khi né tang vot.

Price Co., chtl s& hitu cic ca hang gidm gia Price Club
Warehouse, 1a mét ¢ phiéu thang 1&n nita ctia t6i. Lan dau téi
mua ¢& phiéu nay la quy hai nam 1982, khi cong ty nay chi c¢é 2
ctia hang. Né da hoat déng theo mot mé hinh tuyét vdi trong 3
nam rudi, cho dén khi céng ty md réng sang ba Péng va ban
Gidm déc bi phan tdn mot chit. Price Co.. nguyén la mét cong
ty dan dau thi trudng va mét nha cai cach dau tién véi khai niem
kinh doanh méi sau nay duoc ap dung & Costco. Loi nhuén trén
v6n ¢ phan clia Price Co.. dat mdc &n tugng 55%.

Khi lya chon ¢8 phiéu vao thoi diém ding. ban sé thédy gia
¢6 phiéu cha ban tang ngay sau khi ban mua lan dau - diéu nay
s8 tao cho ban mdt chit lai the. Mot loi thé tot sé gitp ban cd
tién du d& mua thém mot it ¢ phidu nita sau lan mua dau tién.
N6 cing gitp ban séng sét néu mét sé an pham ¢8 gang cong
kich ¢& phidu clia ban vi ho nghi réing PE ctia nhimg ¢8 phiéu
nay qua cao. Trong hau hét cac trudng hop, ciing nhu cau néi
Michael Jordon khéng xiing véi nhitng gi anb ta dugc trd trong
thoi gian anh ta & Chicago Bulls. Khi dieu nay xay ra véi mét
cong ty ndi tieng vdi doanh s6 va loi nhuan lién tuc tang. toi da
nhan ra rang nhing giao dich ban do hodng loan chi dién ra
trong khoang tir 2 gi& dén 2 ngay, va trong nhiéu truomg hop

168



BUi3C 5

né sé tao ra nhiing co hdi mua tét cho nhing nha dau tu chuyén
nghiép.

Lich sit da c6 rat nhiéu vi du vé su khén ngoan théng 1é,
nhiing ¥ kién ca nhan téi, va nhing ¥ chéng déi hoa ra toan la
sai lam. Nhiéu nam trudc day, Lord Duveen da kiém moét khoan
1én khi 6ng ta mua mat s6 bic tranh cling thé loai cha nhiing bac
thdy héi hoa gia & Chau Au véi mi gid ma ddi véi moi nguoi
dudng nhu [a qua cao va ban chiing vé mite gia cao hon nhiéu
cho nhimg doanh nhan md& cla My luc d6 nhu Henry Ford.
Nhiéu nqudi da chi trich Ted Tunner clia CNN vi 6ng da tra mét
khoan tién qué cao cho thu vién phim ciia MGM, va éng da stt
dung né kiém vé s6 lgi nhuan.

Céc nha dau tu Anh néi ring Thomas Edison khéng thé
tao ra dugc bong den dién véi nhing phuong phap ma 6ng ta
st dung. Anh em nha Wrights da dién khuing khi ho nghi réng
ho co thé bay nhu chim. Billy Mitchell da sai 1am vé tiém nang
cha khong e trong tuong lai. Hai quan nghi rang nha thau
khoan Henry Kaiser khong thé bigt cach dong tau. Alexander
Graham Bell da dé nghi cho ngai Chi tich Hoéi Lien hiép cac
nudc phuong Tay, s& hitu mét phan phat minh méi cla éng,
mot chiéc dién thoai, va éng ta da that vong khi nghe cau héi
‘Téi c6 thé lam gi véi thit d6 choi thi vi nhu the nay ?* William
Henry Seward da dién ré trd Nga 7 trieu ddla cho mét manh
dat day bang tuyét va vé gia tri ma bay gid 1a Alaska.

P& trd thanh mot nha ddu tu thanh céng. ban can phai lam
bai tap va danh gid nhiing yéu té lién quan. Céach nay sé gitp
ban tu tin hon vao kha nang cha minh, va ban sé khéng bi anh
hudng bdi ¢ kién clia ngudi khac, cho di nhimg ¢ kién dé c6
rd rang va danh thép va dit ngudn tin d6 cé chic chén den dau.

Vdi nhitng nha dau tu nghiém tic. cac Biéu dé theo ngay
truc tuyén cé mot dich vu duge danh gia cao: cung cap nhing
bidu d6 phitc tap theo ngay va tudn, bang dit liéu cda trén 100
danh muc 4dit liéu va cac phan tich nhém nganh. Hay thi truy
cap vao www.dailygraphs.com
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Tb6i tin vao lich st va thuc té hon 1a nghe ¥ kién cia nguoi
khac. Va chinh lich st thuc t& cia 8 phiéu da dan dat thi
truding gia lén va phuc héi kinh té trong nhitng ndm gén day -
giai doan c6 mic tang trudng kinh té Idn nhat va nhiing tién bo
kinh t& xa héi chua ting c6 cha nudc My.

Heét chu ky nay dén chu ky khéc, nguoi ta ké di ké lai cau
chuyen tang trudng ky tha nay bdi vi hé théng cta My dua trén
tu do va co héi cho tat cd nhimg ai ¢c6 mong muén va déng co
lam viéc va hoc tap dé thanh dat. M&i chu ky kinh t& sé dugc
dinh hudng bdi mét s6 cong ty tao ra nhing sén phdm méi
vuot trdi, nhimg phat minh va céng nghé mdi tiét kiém thoi
gian va tién bac, va nhitng dich vu can thiét khac. Mic tang
trudng ngoan muc nay van sé tiép tuc ching nao nén tu do cia
ching ta duoc duy tri va bao vé. Chinh phil can nhudng dudng
bang cach cat gidm nhimg miuic thué qué cao va nhitng khoan
chi phi pham. Va nhiing nha cach tan, nhing nha phat minh
va céc doanh nhan sé cé dong luc va duoc khuyén khich dé tiep
tuc cai thién mitc séng va co héi cho tat c& moi ngudi.

Trong bang dudi day hay chi ¢ tai sao ma hau hét cac céong
ty dan dau thi trudng trong chu ki nay lai khong thé duy tri vi
tri ditng dau trong nhitmg chu ki sau. Hay chu ¢ cac cong ty dan
dau thi tntong trong timg chu kY ¢é nhiing sdn phadm mdi, miic
tang trudng loi nhuan va mic xép hang EPS cao dang sau tat ca
nhiing thanh céng thuc su nay. Dac biét tit nam 1970, chinh
nhitng IPO gan day (chit khong phéi 12 ¢é tic) 1a nhing véu t&
tao stc manh lén trong sy tang trudng cia dat nudc.

Pé bién didu nay thanh hién thue, didu quan trong & mot
nén kinh t&€ manh va mét thi truong ching khoan bén ving. D6
la v do toi gii moét bite thu téi ngai Téng théng Bush vao ngay
6/7/2002, khi nén kinh té va thi trudng clia ching ta dang bi
chao ddo. Trudc dé, vao thang 1 téi ciing da ¢ gang gifi mét
bitc thu tuong tu téi ngai Téng théng théng qua ngai Glenn
Hubbard, sau khi ngai Hubbard, chua tich hdi déng tuf van kinh
t6 cha tdng thdng c¢6 budi ndi chuyén tai Hai nghi Kinh té cha
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IBD nam 2002 tai Los Angeles : nhung téi da khong gt duoc.
Biic thu ngay 6/7 chic chén da dugc chuyén qua nhém kinh té
clia t&dng thdng bdi vi dén tan théng 10 ngai Tdng théng van
chua doc bic thu dé. Khi d6. Katie Boyd, mét ngudi ban cia
tdng théng & San Fransisco, da trao cho Téng théng mét ban
copy clia blc thu nay trong moét bita t8i tai Nha trang. Ngay
ngay hém sau, Tdng thong da trd 1oi toi bang mét bl thu vit
tay. &dng ndi rang buc thu cla téi thuc su c6 ¥ nghia va rang éng
rat quan tam dén ¢ tudng thanh ap cac doanh nghiép nhd. Téi
rat ngac nhién khi nhan dude phtic dap nhanh dén vay vi tdng
théng con vé s8 viéc phai lam véi cude chién khiing bé va nhiing
van dé Iraq sép t&i. Nhung chinh quyén cla t8ng théng Bush
dang chiing t& 1a mét chinh quyén cdi md, thang thén. thiét
thuc, va san sang (ng phé véi nhinmg van dé kinh t& va qudc té
quan trong.

Da c6 rét nhiéu thay ddi ké tit d6. Cudi ciing lai suat ciing
duoc ha thip. Quéc hai mdéi tiép quan, mét nhdm kinh t& méi
dugc thanh lap, méi hoa khiing b8 da ducc giai quyet, 50 trieu
ngudi Iraq va Afganistan da duge tu do khdi ché d6 dbc tai tan
bao, gbi gidam thué tang trudng dugc Quéc héi théng qua va
tdng thong ky ban hanh da mang lai ldi ich cho nén kinh t& va
tat cd nhiing ngudi tra thué.

Cé mét Iy do tt gidi thich tai sao nam 2003 lai can nhiéu
yéu té kich thich hon binh thudng. Hau qua tit nhiing giai doan
nghiém trong kéo dai clia thi trudng chitng khoan tuong tu nhu
giai doan bong béng clia chiing ta ndm 2000-2002, vi du nhu
1973-1974 va 1929-1932 la nén kinh té cla ching ta phuc
hdi cham hon va can hé trg nhiéu hon binh thudng. Va trong
giai doan nay ching ta bi mét ca séc tam I nang né - v 11/9.

Véi ching ta, tham hut khéng phai Ja mét van dé. Trong
cac cude khiing hoang va nhitng cudce chién tranh ngan theo
chu ky, tham hut la mét van dé qué binh thudng. Va tham hut
nam 2002 bang 1% GDP ciing khéng phai ngoai 1é. N6 chi ta
1,5% GDP. Miic trung binh trong vong 50 qua la 1,9%. S& tién
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75% cac coéng ty dan dau thi truang trong moi chu ky déu la nhimg cdng ty mdi thanh 1ap
trong 10 nam trude d6, BO% khdng trd ¢6 e, tAng trudng lai nhuan 1a yéu t dan d3u cba nhimg
cong ty d3n dau th) truang, chd khong phai cd tie

Tén congty Mb té vé cang ty % ting Nam Nam Ngay EPS” Coe
ting thanh (PO
ap
1982-1986
Adobe Systerms  Phan mém in mdi 482% 61thang 1983 1986 B6 Khong
Gircuit City Clahang diéntirgaré ma 1971% 44 nam 1949 1986 298% 0.7%
Compaq May tinh xach tay mé1 nhé  378% 11thang 1982 1983 98 Khéng
Computers han va nhanh hon
Cosico Cuia hang ban buon cho hdér  700% 3'.nZm 1983 1985 92  Khéng
vién mai
Duquensne Phan mém IBM mdi 725% 2nam 1970 1984 88 Khdng
Systems
Emulex May didu khién dia va bang  410% 8thang 1979 1981 66 Khoéng
Ford Thay 381 cach quan ty méi 173% 1ndm 1919 158% Khong
Franklin Cang ty quy tuong hd més 750% 1'%nam 1968 1983 92 1.0%
Research
Genentech Céng ty thudc theo céng 277% 6Gthang 1976 1979 82  Khong
nghé sinh hoc méi
Gillette Nhan hiéu chat luong hang  278% 3% nam 1917 72 1,4%
dau thé gidi
Home Depot Trung 1dm cung cdp vat 938% 1'nam 1978 1981 140% Khong
lidgu xay dung gia ré mai
King World Nghiép doan tré charmé — 300% 1nam 1984 1984 89  Khéng
Vang quay may min va Trd
chai nguy hiém
L'a|dlsw Xe buyt cho trudng hoc 567% 2% nam 1979 1983 75  Khéng
Transportation
Limited Stores ~ Trang phuc cdng sd cho 467% 2% nam 1963 1973 79 0,9%
phu nt
Liz Claiborne Trang phuc cong s& cho 2820% 4% nam 1976 1981 33% Khéng
phu nl
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75% cac cong ly dan dau th) truang trong mbt chu ky déu la nhimg cdag ty mai thanh lap
trong 10 nam trudc do, 80% khong tra ¢d tdc. 1ang teudng lor nhuan la yéu t6 dén dau clia nhimg
céng ty dan dau ths Irvong, chlf khong phai cd tite

Tén congty Mo ta vé cong ty % ting Nam Nam Ngay EPS* Cétuc
tdng thanh PO

lap
Marion Labs Thudc mén 176% 10 thang 1952 7% 2%
iMerck Don thudc mai 270% 12 nam 1934 79 2,8%
Novell Phan mém LAN mai 100% Sthéng 1983 1985 99  Khéng
Price Co . Ctfa hang bar budn cho hér 1293% 4 nam 1976 1980 43% Khéng
vién mdn
Reebok Giay tap lennis, aerobic va 262% 4thang 1979 1985 97  Khérg
giay chay
TCBY Cac clfa hang nhuong 2290% 1Y:nam 1984 1984 G9  Khéng
quyén kinh doanh sifa chua ;
Wal-Mart Chudi nhing clta hang gia  957% 3nam 1969 1971 40% 1,1%

ré mdi

1988-1997

Alliance Semi Linh kign ban dan cho may 589% 11thang 1985 1993 886  khéng
tinh ca nhan

America Onhme  Truy cap Intemet - mot 647% 1:nam 1985 1992 90  khong
phucng tén vién thong mé

America Power Cung cdp nguon dién  808% 1l.nam 1981 1988 99  Khéng
Conv khéng bl ng&t mai cho may
tinh ca nhan

Amgen Thudc céng nghé sinh hoc 680% 1. nam 1980 1983 54 khéng
mdi cho cac bénh nhan ung
thu

Apple South Cac cirga hang 2n udng 463% 14nam 1986 1991 86  0.1%
Applebee

Ascend Comm  Cac san phdm truy cap 3208% 1% nam 1989 1994 91  Khéng
LAN va WAN mai

Callaway Golf Cac caulacbé Berthamdi  333% i1thang 1982 1992 99  Khéng

Cisco Systems  Cac thiét bl hé théng va 74445% 9'2nam 1984 1990 99  Khéng
modem md
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75% cac cang ty dan dau thi trudng trong méi chu ky déu la nhimg céng ty mai thanh fap
trong 10 nAm trudc d6. 80% khéng tra cd tlc, tang trudng lor nhuan Ja yéu t8 dan dau cla nhimg
cang ty dan dau th truong. ehit kivdng phai ¢ tuc

Tén céng ty Ma ta vé cong ty %tang Nam N3m Ngay EPS* Cotix
ting thanh IPO
lap
Cobra Golf Caccaulacbd golf cancap 156% 6thang 1978 1983 89  Khang

Dell Computer  Lap v& ban may tnh ca 2973% 2, nam 1984 1988 55  Khéng
nhan theo don dat hang

Digital Switch Bb chuy@n vign théng mai 584% 8thang 1976 1980 -106% Khdng

EMC San pham lwu rir cla may  500% 1nam 1979 1986 90 Khdng
tinh mé

Int. Game Tech  Tro chai vi xU ly mé 1567% 2'5nam 1980 1981 91 Khang

Kohi's Cac cla hang tdng hap gi& 177% 1'2nam 1988 1982 67  Khéng
ré man

Medical Care Int. Trung 1am cham séc phadu 627% 3n3m 1981 1983 69  Khéng
thuat

Mercury Finance Cho vay mua 6td civa mé  424% 2¥.nam 1984 1989 98 1.8%

Micron DRAM va SRAM cho may 300% 7thang 1978 1984 99 0.45

Technology tinh

Microsoft Phan mémmdi cho may inh  13847% 10nam 1981 1986 95  khdng

Newbridge Cac san phdm hé ihéng 699% 11thang 1986 1989 81  Khéng

Networks toan cau mdn

Peoplesoft Phan mém quan Iy nhan sy 395% 1'%nadm 1987 1992 99  khong
man

St Jude Medical Bau nganh trong san xuat 400% 2. n3m 1976 1977 85  Khong
van him nhan tao

Surgical  Care Trung tdm cham séc phau 1636% 2% nam 1982 1983 93  Khong
Affiliates thuat

Tellabs Dir héu vién théng va hé 1074% 2'<ndm 1974 1980 77 khéng
théng

Three Com Hé thdng may tinh 286% 1anam 1979 1984 97  Khéng

US Health Care  HMO mé 125% 6thang 1982 1983 90  Khong
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75% cac cong ty dAn dAu thi trudng trong mdi chu ky déu 14 nhimg cong ty mai thanh 14p
irong 10 nam truace 46, 80% khang tra ¢B tife tAng trudng 1o nhuan la yéu té din d3u cla nhiing
céng ty dan dau th truang, chir khéng phai ¢d tic '
Tén cong ty Mo ta vé cong ty %ting Nam N&m Ngay EPS* Cétuc
ting thanh IPO
&p
United HMO mai 384% 1'..ndam 1977 1984 91  01%
Healthcare
Yahoo | Truy cap Internet 7443% 2'2nAm 1995 1996 52  khong
Business Phan mém dU lieu moi 535% 8thang 1990 1994 95  khéng
Objects
1998-2000
Biogen Thuée sinh hoe méi 330% 1vwndm 13878 1883 71  khéng
Charles Schwab Céng ty méi gidi truc tuyén  439% 6thang 1971 1987 81 03%
g#a ré hang ddu
Checkpoint Phan mém oo sd dit liéu 1142% 9thang 1993 1896 97  khong
software
Comverse Phdn mém mdi cho cac 608% 1%nam 1984 1986 96  khéng
Technology céng ty dién thoal
eBay DaU g4 mditrén Internet  1070% Bthang 1996 1998 53  khdng
Etek dynamtcs Thiét bi soi quang 507% 6thang 1983 1998 99  khéng
Network Thétb e tirchohé thdng  517% 4thang 1992 1895 88  khdng
Appliance
Nokia Céng ty san xuat dién thoai  800% 2nam 1967 1994 85 khong
di déng hang dau
Oracle Systems Phan mém co s¢ sit léu 274% 5thang 1977 1986 95  khong
mai
PMC - Sierra San phdm ban dan méi 1949% 14 nam 1983 1991 51  khdng
Qlogic Vi mach cho phu kién 3351% 1% ndm 1992 1994 68  khdng
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75% cac cong ty dan 84U thi truong trong méi chu ky déu la nhimg cbng ty mai thanh tap
(rong 10 nam trude dé, 80% khong tra cd (dc, 1ang trudng I nhuén |a yéu 16 dan dau cia nhing
céng ty dan dau thi rdang, chlr khdng phai cé tie

Tén cong ty M5 ta v cang ty %ting Nam Nim Ngay EPS* C8&tuc

tang thanh (PO
lap
Qualcomm Hé théng dién thoar di dong 2567% 1 nAm 1981 1891 79 khong
mai

RF Micro VI mach cho vién thong 3224% 1'.nam 1981 1997 68  khodng
Dewvices khéng day
SDL Inc Thiét b s¢i quang 3631% 1'% nam 1983 1995 92  khong

| Siebel Systerns  Phan mém marketing ma 420% 7thang 1993 1696 99  khong

{Sun San phdm hé théng hang 688% 1+nam 1982 1986 94  khéng
Microsystems  dau médi

Uniphase Thiét bt 501 qguang mal 2016% 1403m 1979 1863 90 khong
Veritas Phan mém bao mat mé& 1097% 14 n3m 1982 1893 99  khdng
Vitesse Semi Chip t8c do cao cho cac  535% tunam 1987 1991 9B  khong

thiét by internet

* 86 % the hién muc tang % EPS trung binh cla har quy trudc

Con s& thé hién mifc x8p hang EPS, mic xép hang cla William O'Nell + Co mic cac nh3( |2
99

lai suat thuan ma chung ta tra cho cac khoan no do tham hut
cang rat nhd, chi khoang 1,6% GDP. Tai diém nay, Iy lé cla
tham hut chi yéu 1a Iy 1& chinh tri dugc dung dé gay anh hudng
cl tri, nham ngan can viéc cat giam thué.

Céch dé gidi quyst van dé tham hut la tang stic manh cho nén
kinh t& bang cach cét giam thué nhiéu va kiém soat cac khoan chi
khéng can thigt. do dé chung ta sé tang truéng khéng cé tham
hut bang céch tang cac ngudn thu tir thué cho chinh phd. Ké t
thé chién tha 11, hai lan cdt giam thué 16n duge thuc hién trong
chinh quyén cha Kennedy va Reagan da khéng nhiing khéng lam
gidm ma con tang thu nhap cla chinh phi lén rat nhiéu.

biéu tuong tu da xay ra sau méi lan chinh phtl gidm thué
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danh vao lai vén: doanh thu tir thué danh vao 1ai vén cta chinh
phu tang.

That ngugc ddi, tang muc thué danh vao 1ai vén lam gidm
thu nhap tir cac khoan thu tir vén cta chinh phi, ngan can moi
ngudi ndm a8y loi nhuan hoac tang rii ro. Hién tai, chdi s& hiu
ctia 50% s& ¢6 phidu ¢ lai nhung thuoc dién chiu thué khong
bao gid ban s6 ¢é phiéu nay bdi vi ho khong muén tra thué.
Ho budng binh giit ching trong nhiéu nam hoac cho dén khi .
ho chét va do do sé tranh khong phéi trd mét chit thué nao
cho nhiing loi nhuan tt nhing ¢ phidu nay. Do d6. véi chinh
sach phan nao ngdéc nghéch clia minh, chinh pht luén thu duoc
it doanh thu tir thué lai vén hon néu gidm cac mic thué nay.
Alan Greenspan da néi nhiéu lan réang thué danh vao lai vén la
mot trong nhitng cach danh thué t8i nhat bd vi né céan trd dau
tu va tang trudng ctia nén kinh t&. Gan day Bill Thomas bang
California. chu tich ty ban Pudng 18i va Bién phap caa Thuong
vién, da dé xuat va dua vao gbi cat gidm thué mdéi mic gidm
15% thué 1ai von, day 1a mot bien phap khuyén Khich bang
thué cho tat ca cac nha dau tu & Mg.

Chting ta ¢é thé da co chit gitip d& nho nhé nao d6 dé dat
muc cat gidm 15% thué lai vén. Bill Thomas da dé cap té& mot
trong nhiing hiép hoi cta ching ta trong cudc trdé chuyén gan
ngay Giang Sinh réng 6ng da hiéu ré dé xuét cda ching to6i va
cam thdy nhu dang cé mét co hoi théng qua tai Nghi vien do
ho da gianh duge ghé trong Thugng vién trong cudc bau cit
gitta nhiém ky vao thang 11. Do d6, vao ngay 2/1, téi da gui
ong ta mot ban sao blc thu ngay 31/12/2002 gui Nha Trang.
Sau day 1a mot s doan cudi trong bic thu :

Cho phép mién thué danh vao c¢d tic & mic 1.500% va
can nhac muc khau hao nhanh hon va gidm thué R&D nhiéu
hon cho céc doanh nghiép nhd.

1. Mot mau 600 ¢ phidu da dan dat nhiing thi trudng gid
lén mdéi va sit phuc héi kinh t& trong 50 nadm qua, thai ky tang
truong 1én nhat cla Mg.
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Ho it cht ¥ tdi ¢6 tic. tang trudng nhd vén vay ndi bo va cd
phiéu. chit khéng phai cac khoan ng nhut cac hoc gia gid dinh. No
giam 80% tuong duong véi 19 vén ¢ phan hodc khoéng con ng.
Chi mét s it cong ty mua lai ¢6 phiéu. Nhiing viéc nay xay ra rat
sdm va trong s& 10,000 c& phidu cdng vao cudi nhing nam
1990, khoéng céan phai lam véi hoat ddng thi trudng qué mic hay
nhitng sai pham cta 10-20 céng ty ¢6 lich st hoat dong tét.

2. T nam 1980 - 2000 trong khi nuéc My tao thém 39
triéu viéc lam, thi nhilmg coéng ty Idn, quan trong nhung lau ndm
cha My lai mat viec. Nhimg doanh nghiép nhé ¢é thé chiém tdi
hon 90%, va néu ban tinh thém céc cong ty SB da st dung 500
lao dong, sau dé bi thén tinh va khéng duge tinh la cac cong ty
tao cdng an viéc lam.

Ksét luan ctia t6i la so vdi viec tang gap doi thué cd titc thi
cat gidm lai vén xudng 15% sé tao diéu kién cho nhiéu céng ty
md&i thanh lap. tao viéc lam mdi va luc ddy cho mot thi trudng
ching khoan va mét nén kinh t&' manh hon. Diéu nay ciing ¢é
nghia la nhimg doanh nghiép nhd duoc thanh lap theo phan 2
s& chi phai tra thué [3i vdn 7% khi ban ¢ phiéu dai han. Day
la mot bién phap manh, tao viéc lam déng thuc hién.

Sau khi ngai Chi tich Thuong vién dang Cong hoa tham
gia vao thoa thuan dé gii han mic cat gidm thué [én t&i 350
ty déla va 3 thuong nghi sj dang Cong hoa phan déi rang mtc
cét giam thué cao hon sé gay anh hudng xau dén tham hut, Bill
Thomas da khon khéo vach ra mét ban ké hoach tuyét hao véi
nhiing diéu khoan bdo toan phin 1én cic ké hoach cla tdng
théng va tang miic gidm lai vdn.

Ngoai ra, d6 1a su théu dét rang ban than tham hut sé gay
ra lam phat cao hon va lai suat cao hon, bdi vi con ¢6 nhiéu yéu
t8 khéc quan trong hon, manh hon c6 thé thudng xuyén gay ra
nhing hé qua tiéu cuc. Vi du. tham hut tang trong thdi ky
Reagan ndm quyén, nhung lam phat va lai suat lai gidm manh
va déu dan trong nhiéu nam. Khi Reagan nham chic, mic lam
phét la 11,8%, va khi 6ng ta hét nhiém ky, né con 4.5%. Lai
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sudt cac quy cha Cuc Du trid Lién bang gidm xuéng 9.1% tu
19,1%. Trong khi d6, nhitng céng trinh xay dung quan su lén,
mdt trong nhimg nguyén nhan tham hut - mét maéi hiém hoa khi
chiing ta tham do, phat trién va st dung hé théng phong thi tén
lra Chién tranh gitta céc vi sao - cudi cling da danh bai nudc Nga
cé tiém luc kinh t& y&u nhung hiém hoa quan su 1én. Blc tudng
Berlin sup d& da giai phéng cho nhitng ngudi bi dé nén trong
70 nam. Gidm chi phi quéc phong khi Chién tranh lanh két thac
va tiét kiém |a 1o gidi thich cho viéc phuc héi thang du ngan
sach lién bang trong nhiing nam 1990.
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16/7/2002

Ngai Tong thang

Nha tréng

1600 Pennsylvania Avenue, NW
Washington, D.C. 20500

Thua ngai Tong thong:

Ching ta da thoang thay nhau trong budi chup hinh cua Bill
Simon tai Los Angeles.

Sau day 1a mot y tudng tao bao mdi sé giup ngai d6i phé vai
nén kinh t& va thi trudng ching khoan tri tré; va ngai sé bit dau
nhimg ké hoach hoan toan méi nhw ngai vira thuce hién thanh cong
V@i cudc chién chéng khung bo:

Ngai hdy yéu cau Qudc hoi cang sdm cang t6t cho phép nhing
ngudi dan My thanh lap doanh nghi¢p mai khong phai tra thué thu
nhap doanh nghiép trong hai nam dau hoat dong va chi phai n6p
mét rita muc thud théng thudng trong hai nam tép theo. Hay dé
nhimg c6 dong va ngudi lao dong ¢6 s& hitu ¢8 phi€u cia cong ty
m3i nay chi phai tra moét nua mdc thué lai vén théng thudng d6i
véi nhitng c6 phiéu ho ban trong 10 nam dau.

Day sé 1a mot su bot phat khong kiém soat duge cua nhimg
doanh nghiép kinh doanh nhé mai ¢ My. Va ngai cé thé nhan thay
nhitng doanh nghiép nay sé tao ra hau hét viéc lam mdi. Nhung
doanh nghiép gia c6i va 16n hon dang thu hep..

Chinh pha cua ching ta s& khéng t6n chiit chi phi nao bai vi
s& khéng c6 nhimg chi phi khong 16 cho khdi dong s& la cac cong ty
khéng con t6n tat naa. Chi mét s6 it cac cong ty méi kiem duge
nhiéu Igi nhudn trong 1-2 ndm dau hoat déng. Va ho, véi cach caa
minh va khong bi chinh phu can thiép hay han ché, sé tao ra hang
ngan viéc lam mdi va nhung ca nhan dong thué mai. N6 tao dong
luc tich cuc cho nén kinh t& va ty 18 that nghiép cao.

Véi mot tiéu dé nhu “Luat thanh lap doanh nghiép nho méi”
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ho#c “Luat doanh nghiép kinh doanh va viéc lam méi”, Dang Dan
chi s& khé ¢6 the bo phiéu chéng. Luat nay ciing ¢ xod bo nhing,
phan ddi vai quyét dinh cat giam lon d6i vai thué kinh doanh va
cu thé 1a thu& 13i vén van dugc coi la “chi cho ngudi giau®. Luat nay
<& ¢6 1gi cho tat ca dan My, nhimg ngudi phu nit va nam gidi binh
thuong.

Cé nhiing ly do quan trong dé bt dau ngay bay gid vdi nhing
v tudng kinh t& tich cuc mdi va chit khong dé cho nhimg phe chong
d6i hay bao chi budc ngai phai vao cuée.

80% c6 phiéu thing 16n din dau trong thdi ky bung né céng
nghé nhing ndm 1990 la nhung cong ty c6 IPO trong 8 ndm trudc
d6 va Ja nhimg cong ty dugc thanh lap ngay sau khi cit giam thu&
1ai vén vao nhing nadm 1980 (Dell, Sun Microsystems, Compaq,
Amgen, EMC Corp., Oracle, ...)

Lich st da cho thay rang chinh nhing céng ty ddn du mdi,
chi¢ khong phai nhiing cong ty da timg la cong ty ddn dau trong
chu ky cii bdy gid da suy sup, sé dan dat nhung thi trudng gia lén
mdi. Hién tai, chung ta ¢é qua it IPO mdi dé din dit su phuc héi
thi trudng trong tirong lai.

T6i khéng chic ring tat cd moi ngudi & Washington hiéu
nguyén nhan thuc s hay c6 cau tra 18 vé diéu gi dang xay ra trén
thi trudng chitng khoan khdng. Dira trén 45 nam kinh nghiém cua
toi trén thi trudng thi hoan toan khong cé gi can phai lam vdi nén
kinh t& ca. D6 1a ly do tai sao hdu hét nhirng 13i khuyén ma ngai
nhan dudc - nén kinh t€ dang phuc hoi, hang hoa sé t6t hon - khéng
¢6 anh hudng gi t8i nén kinh t€.

Ching ta vita trai qua mot giai doan tam 1y lich su trong dai
twong tu nhu hoi chimng hoa tuylip ¢ Ha Lan nhimg nidm 1650 va
thi trudng ching khoan cua ching ta vao ndm 1929. Hau hét cac
nha kinh t& va Cuc du trir lién bang khéng nhan thirc day du diéu
nay.

Néu ngai 1ay chi s6 trung binh Nasdag tit nim 1991 dén dinh
diém thang 3/2000 va sau d6 mitc thap hién tai cua né va dat né
canh dinh cua chi s6 trung binh Dow Jones tir ndm 1921 t&i dinh
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diém nam 1929 va t6i ddy nam 1932, ngai sé thay ching gan nhu
giong nhau. Chi c6 mot diém khac biét duy nhéat la dot dau co 1on
xon, khong bi kiém soat cac ¢6 phiéu cong nghé, Internet va cong,
nghé sinh hoc cua Nasdag 6 phé Wall nam ngoai da vuot qua so
véi dgt bung né cudi cung cia Dow nam 1929.

Hau hét nguwoi My dau tu vao thi trudng bong bong cudi
nhung nam 1990 trong thdi ky cua Bill Clinton. Ho da mat 50-80%
tién cua boi vi khong biét cdch quan 1y rai ro va ho nghe phai
nhimg 15i khuyén t6i. Hién tai, tai mot s6 quy teong héd cd tinh
trang cung cau nghich dang dé ndng Ién thi trudng.

Khi ngai tong hop tat ca nhang thiét hai bat thudng tir vu né
bong béng cong nghé, nhimg mat mat 16n cua thi trudng ma timg
nha dau tu ca nhan phai ganh chiu, tinh thanh khoan dang sg cia
nhing quy tuong hé ¢ phan va nbi sg hai va ton hai tam ly tir vu
11/9, thi lich su noi ring su phuc héi s& dién ra cham hon va kéo
dai hon. Vi ly do nay, nén kinh t& cAn nhiéu hé trg hon mitc binh
thudng.

Dé d3i lai cho cac nghi s§ dan chu, cai trong mat ho la mot du
luit tao cong an viéc lam. Ngai nén can nhic yéu cdu thém mot mirc
cdt giam toan dién, vifa phai thué thu nhap cho ngudi tiéu dung.
Phan d6i ma cac nghi sy dang Dan chi cé thé dua ra sé la tham hat,
diéu nay nhém caa ngai sé c6 thé phan bac duge véi nhing nghién
et lich sur thue t8. Toi ¢6 thé giap ngai véi 5 hoac 6 cau tra 18i
thuyét phuc manh mé lién quan dén tham hut ma toi tin la rat co6
gila tri.

Cuc Du trir Lién bang nén giy ngac nhién cho thi truong
chiing khoan bing cach gidm miic 15i suat tit 3 - 8 cia 1% dé duy tri
su héi phuc trong linh vue nha 3, va cing c8 long tin ciia ngudi tiéu
dung va cac doanh nghiép.

Mét quan sat thi trudng thuc té cusi cing : Vao dau nam 1962,
Sa Giao dich ching khoan tuyén bs ho sé diéu tra khu vuc quy
tuong h8. Diéu ndy gay lo ngai trong thi trudng, vén da bat diu sut
giam. Sau d6, Kennedy bai bd viéc ting gia thép, va thi trudng tan
ra titng manh - tham chi khi nén kinh t& khéng c6 mét van dé gi ca.
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Thi trudng s& khong phan tng t6t vdi nhimg cuéc diéu tra kéo dai
va dot ngot cua chinh phu.

Néu chinh quyén cua ngai khéng dua ra dudc va khong né luc
thuc hién nhung giai phap kinh t&' mdi, va néu cac cude diéu tra va
chi trich 8 phiéu ngap ddy trén cac trang bao, thi ngai c6 thé sé
thua trong cuéc bau ctr Quéc hoi vao thang 11.

Néu ngai mudn, toi sé rat vui long gap ngai hoac nhimg nha
hoach dinh chinh sach quan trong cia ngai dé ban vé nhimg dé
xuat trén.

Tran trong,
e

William J. O’Neil
Chu tich va nha séng ldap

=
e



BUGC 5

Khi moi ngudi ndi vé cac khoan ng ctia chinh phd My, ho chi
dé cap t&i bén no clia cén can thanh toan cha dat nudc. Chua ai
tiing tinh toan, suy nghi. hay néi vé téng tai sin clia dat nudc, bén
téng tai sdn nay da tang nhiéu so véi bén ng trong 50 qua. Chinh
ty 1é ng trén tai san mdi ¢6 ¥ nghia chi khéng phai no noi riéng.

Trong tuong lai, Quéc héi can xem xét kha nang giam thoi
gian luu gitt cac 1ai vén xudng 6 thang, trudc day la vai nam.
Piéu nay sé giip chinh phd nhanh chéng thu du s6 thué can
thiet. N6 cling sé tao su khich lé 16n cho moi nha dau tu.

Quan trong hon, néu ching ta thuc s muén cai thién thi
trudng chiing khoan va kha nang tao thém viéc fam clia nén kinh
té. thi chinh phtt va Qudc héi nén can nhac kg ludng tiing phan
cua phién ban don gian clia ké hoach thanh lap doanh nghiép
nhd mdéi ma toi da dé xuét trong buc thu thang 7,/2002 gl Téng
thong. RS rang la tdng théng quan tam dén bic thu nay, nhung
cing chic chin 3 ngudi lap ké hoach kinh t& chinh clia tdng
théng da xép né vao ngan kéo, 6ng nay dang thiét ké va xuc tién
chuong trinh nghi su clia chinh 6ng ta nham xoa bd thué ¢d tuc.
Mot chinh sadch khuyén khich manh mé viéc thanh lap doanh
nghiép nhd mdi sé 1a mét chinh séch bao hiém du phong cho nén
kinh t& va thj trudng chiing khoan cda chiing ta. Chinh sach nay
sé tao nhiéu viéc lam mdj, tang thu nhép cda chinh phd them 39
ty ddla trong ndm nam dau va sé khéng gay anh huéng phu véi
tham hut. Hoat dong clia ké hoach stta déi va don gidn hon déi
véi viée thanh lap doanh nghiép nhd mdi va tao viéc lam nhu sau :

Qudc hoi nén déng ¥ cho bat ¢ ai mudn thanh lap mot
doanh nghiép nhd hoan toan mdéi (mét doanh nghiép chua ting
ton tai trudc d6) ¢ it nhat 3 nhan vién chi phai tra ¥ muc thué
131 v8n mdi- 15% - déi véi bat ki ¢6 phisu hodc quyén s& hitu ma
nhimg nha séng lap va cac nhan vién ban trong 10 nam dau hoat
dong. Diéu nay sé mé man cho su biung nd céc doanh nghiép
nhd méi. Ly do? Bdi vi ké hoach thanh {ap doanh nghiép méi cé
nghia 13 ho thuéc dién chi phai trd muic thué loi nhuan vén 7,5%.
Sé ¢6 khéc biét gilta khung thué thu nhap cao nhat 35% cho
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nhing nqudi mudn trd thanh chd doanh nghiép mdi va miic thué
thap 7.5% d8i vé nhitng thu nhap dai han tir viéc thanh lap va
phét trién nhimg doanh nghiép méi sé la dong luc cho nhimg
ngudi ua mao hiém bat ddu nhitng doanh nghiép mé.

Keét qua du doan la chi trong nam dau tién sé cé thém
100.000 doanh nghiép mdi va 530.000 viéc lam mdéi (dua trén
t 1é trung binh trudc day 5,3 nhan vién cho mét doanh nghiép
nhé mdi.) Néu ké hoach nay duge duy tri trong 5 nam. chinh
pht sé thu dugc thué thu nhap tit 366.667 doanh nghiép m&i
duoc hinh thanh nho ké hoach nay. cing nhu tir 2.885 triéu
lao ddng mdi. thu nhap udc tinh 1a 27.000S/ngudi Gia dinh
rang chi 50% doanh nghiép mdi séng sét trong 5 nam, hic nay
mdi doanh nghiép sé c¢6 khodng 11 nhan vién, doanh s6 ban
trung binh 1& 600.000%, va loi nhuan bién udce tinh la 13%.

Nhimg doanh nghiép mdi nady sé mua dd dac. thiét bi,
hang hoa, méay tinh va thué van phong ; thué dich vu ké toan
va dich vu kinh doanh khéc. Nhing tinh toan trén chua bao
gdm nhiing anh huéng theo c&p s6 nhan vdi nén kinh té nay.

Cén phai c6 nhiing quy tac don gidn hon dé gitp céc doanh
nghiép 16n tranh duoc thué 1ai vén do s& hitu mét phan nhing
doanh nghiép méi va nhiing doanh nghiép hién c6 khi chuyén tai
san sang nhiing doanh nghiép mdi. Vé ca ban, bién phap khuyén
khich nay dé danh riéng cho nhing doanh nghiép mdi chua tiing
tén tai trudc dé - nhiing doanh nghiép thanh lap hoan toan mdéi.

Téi udc tinh rang trong mét vai nam 1% doanh nghiép méi
nay sé ra ¢4 phan hod. diéu nay sé gitp thi trudng chimg khoan
va nén kinh té& cta ching ta phuc héi va bén vimg vsi 1000
IPO d8i méi can thiet (hién tai c6 quéa it IPO.) Chuong trinh nay
8 khéng tén kém mét chit nao cho chinh pht nhung lai tao
ra doanh thu thué x&p xi 39 trieu$ trong 5 nam dau: 16,25
trieu$ thué thu nhap doanh nghiép tir nhiing doanh nghiép méi
cong vdi 22.5 trieu$ thué thu nhap ca nhan ti nhiing ngudi ¢6
viec lam méi. Day cing 1a mot hinh thiic tu bao hiém khén
ngoan cho kha nang phuc héi cong an viéc lam cham.
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Muc tiéu ctia chuong trinh tao nhing viéc lam mdi nay la
nhimg nqudi dan binh thuong. do do Dang Dan chii va Dang Cong
hoa sé quan tam dén n6. Cé hai Déng déu chua nhan thic day di
vé quyén loi cla ho trong su phuc héi manh mé nay. Hién tai
George W. Bush la t8ng théng, nhung éng ta nham chie khi cude
khiing hodng chinh thiic bat dau, va chinh trong thdi ky cta Bill
Clinton. bong bdng thi truong chiing khoan 16n xén mat mat phinh
to va cudi cling né tung vao théng 2 - 3 nam 2000. Tuong tu. néu
mot cude tan céng khiing bé xdy ra. su phuc hdi clia ching ta sé
6 thé bi cham lai. Nhiing i ro nay ching ta nén tranh.

Bay gid. néu chinh phil clia ching ta thuc su muén tién b
va tao bao véi Luat thanh lap doanh nghiép mdi thi chinh phti nén
cho phép nhitng doanh nghiép thanh lap & nhiing thanh phé nhé
hay nhing viing nghéo khéng phéi trd thué 1ai vén cho bat ¢l
khoan loi nhuén ndo do chti doanh nghiép ban ¢é phén trong 10
nam dau hoat dong. Diéu nay cét yéu sé gitip tao co hdi viéc lam
cho nhiing thanh phé nhé héo lanh, dac biét cho nhitng nqudi tré
tudi chua ¢6 viec lam, va gip gidm ty 1é toi pham.

Tat ca nhiing diéu nay sé lam dugc gi cho thi trudng chiing
khoén? Nhiéu doanh nghiép mdi tao nhiéu viéc lam, mét nén
kinh té manh hon, va mét thi trudng chiing khoan manh hon
va bén vimg hon.

Két luan, bay gidr ban da cé trong tay mét phuong phap va mot
hé thong da dugc kiém nghiém va chiing té qua thai gian véi nhitng
quy tic mua va quy tc ban co thé thay ddi toan bd cude doi ban.

Giac mo cla ngudi My van tiép tuc. Trong méi mot thi
trudng gia len trong tuong lai sé ¢6 hang chuc ¢8 phiéu dan dau
thi truong méi. Co hoi la khong gidi han, né hoan toan tuy
thuéce vao ban. Nhung moi viéc ciing khéng dé dang béi vi ban
can doc di doc lai d& thanh coéng. Lap di lap lai la cach ban hoc
nhiing kj nang md&i - va dau tu thanh céng la mot ki néng ban
¢6 thé hoc néu ban ¢é mét mong muén lam viéc chay bdng cho
dén khi thanh céng. Nudc My thuc su la mién dat day co héi
cho tat cd moi nqudi.
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CACH SUDUNG
PHUONG PHAP CAN SLIM
, DE KIEM TRA CAQ
CO PHIEU TANG TRUONG

John Bajkowski,

Hay chon mét tieu dé sach gay cha v, suy nghi nhitng cum
tir viet tdt dé nhd. va doc nhing to bao kinh doanh hang ngay
cung cé&p cho ban nhing théng tin can thiét cho nhitng phan
tich so bd : Ban c¢6 cong thic cho moét chién luoc dau tu phé
bién. Phuong phap CAN SLIM duge William J. O'Neil, chi t&
nhat bao kinh doanh Nha dau tu. gisi thieu trong cudn Kiém
tien tir ¢6 phidu: Mét hé théng luén thang trong ¢ nhiing thdi
diém tot va x&u clia 6ng.

Cudn sach Kiém tién tir ¢& phiéu tai ban lan hai gidi thiéu
mdt phuong phap lua chon ¢6 phidu duge dua ra dua trén viec
nghién cttu 500 ¢b phiéu thing lén nhat cda thi truong tif nam
1953 dén nam 1993. Phuong phap CAN SLIM trong cuén
sach dua trén nhing dac tinh clia nhimg ¢6 phidu thang Ién nay
trudc khi chung tang gid manh. Gan day. O'Neil m& réng
nghién c(iu vé nhitng c& phiéu thang 16n trong thi trudng trudc
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day cua 6ng t8i 600 cong ty hoat déng rat tét tir nam 1953 dén
2001 va chinh stta mét s6 tiéu chi cda CAN SLIM. Cuén Kiém
tién tir ¢6 phidu thit ba duge tai ban nam ngoai trong d6 éng
dua ra nhimg quy tic CAN SLIM da dudc diéu chinh (xem Béang
A.1) Bai bao nay gidi thiéu phuong phap CAN SLIM véi nhitng
thay déi gan day va ing dung clia phuong phap nay st dung hé
théng Kiém tra cd phiéu ciia AAIL - Nha dau tu ¢d phidu chuyén
nghiép. Ngoai ra, td Dau tu s6 hoa ra thang 3-4 nam 2003
hudng dan cach ap dung phuong phap kiém tra cd phiéu CAN
SLIM st dung céc hé théng Internet kiém tra ¢d phiéu.

Téng quan vé CAN SLIM

Phuong phap CAN SLIM tim kiém nhimg céng ty ¢ thanh
tich cao vé Igi nhuan. tang truéng doanh s& ban quy va nam
cao, cho thdy stic manh gia tuong déi 1dn va dude nhing t3
chiic hang dau bao trg. O'Neil khéng danh nhiéu tién cho
nhimg ¢ phiéu ¢é trién vong t&t. Ong cam thay réng hau hét
céc chién luge tim kiém nhiing ¢8 phidu ¢6 t 1é gia/loi nhuan
thap déu cé 1i bdi vi cac chién luge nay bd qua xu the gia, cai
quyét dinh ty e gid/loi nhuan, ciing nhu chat lugng nhiing loi
nhuan tiém &n trong t¥ 1& nay. O'Neil tin rang nhin chung ¢6
phidu duoc ban & muc gia tri cha ching va hau hét nhing ¢4
phiéu cé ty 1& gid/lgi nhuan thap cb thé sé bj thi trudng diéu
chinh gid. O'Neil ciing danh gid rang diéu quan trong la theo
sat thi trudng va ¢6 gang gidm rti ro cho ¢6 phidu khi budc
chan vao thi truong d xuéng.

C = Lgi nhuan quy hién tai

Phuong phap CAN SLIM tap trung vao nhiing céng ty cé
thanh tich tang trudng lgi nhuén cao va van dang & giai doan
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tang truong loi nhuan. Nghién ciu cia O 'Neil vé nhiing c6
phiéu thanh cong cho thay nhiing ¢& phidu nay néi chung o6
muc lgi nhuan/cé phidu theo quy cao trude khi gia cta ching
tang manh.

O'Neil @& xuat tim kiém nhing c& phiéu ¢ muc tang loi
nhuén quy t&i thidu la 18-20% so véi cung quy ndm trude. Khi
kiém tra nhimg muic loi nhuan quy tang. didu quan trong la so
sanh moét quy véi quy tuong duong nam trudc — ndi cach khac,
quy hai ndm nay so véi quy hai ndm ngoédi. Mét sé ¢éng ty c6
thé c6 nhing md hinh thoi vu cho loi nhuan clia ho, va so sanh
theo quy tuong duong giup tinh dén yéu t8 thdi vu nay.

Mat van dé khéc can xemn xét khi kiém tra phan tram thay
d8i trén mot con s6 co s& nhd co thé tao ra mét con s6 vé
nghia. Vi du, mic téng tir 1 xu d&n 10 xu thé hién thanh mixc
tang 900%. L&i khuyén la ban nén luén nhin vao con sé6 thuc
cna nhitng céng ty dugc tim kiém. Né cho phép ban phan doan
xu hudng va su én dinh chung clia loi nhuén va cac yéu té khac
nhu doanh sé ban hay dong tién.

Maéi khi ban lam viéc v&i Igi nhudn. ching ta lai ¢6 van dé
lam thé nao dé gidi quysdt nhing loi nhuan bat thuong. Nhiing
su kién chi xay ra mot 1an ¢ thé sé bép méo xu thé thuc cha
loh nhuan va khién cho hoat déng clia cdng ty tréng cd vé 16t
hon hoac téi hon so véi mét cong ty khong c6 nhing nhiém vy
dac biet. O'Neil dé xudt 1a hay loai nhiing véu t& chi xay ra mot
lan ra khdi phan tich.

Hai tieu chudn kiém tra ddu tién yéu cau loi nhuan quy tang
bang hoac 20% va quy hién tai cé loi nhuan/cd phigu duong
nhd hoat déng lién tuc. Ching téi da s dung Nha dau tu
chuyén nghiép. ¢b co s di lieu tir ngay 14/3/2003 dé kiem
tra. Chi c6 2.343 c8 phiéu trong s 8.428 ¢3 phiéu dat hai tiéu
chuan nay.

Bén canh viéc tim kiém mifc tang trudng quy cao, O'Neil
cling muén thdy t 1& tang trudng ting. Ty & tang trudng Ici
nhuén/cd phidu theo quy tang quan trong trong hé théng CAN
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SLIM dén muic O 'Neil canh béo ¢d déng nén can nhic béan cd
phiéu clia ¢éng ty co ty 1é tang trudng cham trong hai thang
lien tiep. Man loc tiép theo xac dinh ty 1é tang loi nhuan cta
quy nay mot nam trude so véi nhitng quy gan day ¢é cao hon
quy tuong duong cla nam trudc nita khéng. S8 céng ty qua
duoe dot kiém tra nay chi con 1.556.

Pé xac nhan viéc k.em tra loi nhuan qug trude dé. O Neidl
mudn thay doanh s& bén tiong cung quy tang hon 25% hoac
it nhat cliing tang trong ba quy wia qua. Yéu cau cia man hinh
kiém tra nay da bd sung trong trong cudn sach tai ban lan the
ba clia ng va tim kiém xac nhan chat luong lgi nhuén cia cong
ty. 3.647 ¢4 phidu co ting trudng doanh s& ban quy hién tai
bang hodc 1dn hon 25%. nhung két hap ca cac bé loc khac thi
con s8 cac cong ty qua duge vong kiém tra chi con 393.

Hé théng CAN SLIM khéng chi don thuan la méay méc va
O 'Neil ciing rat thich tim mot ¢8 phiéu khéc trong ciing nhém
nganh cé tang trudng loi nhuan quy cao nhu moét su khéng dinh
rang dé 1& mot nganh manh.

A = Mifc tang loi nhudn hang ndm

Nhiing ¢ phiéu théng trong nghién ctu ctia O'Neil c6 miic
tang trudng hang nam 16n va 6n dinh va mic loi nhuan hién tai
[én. Man hinh kiém tra sg bd ctia O Neil dai.vdi mic tang loi
nhuan hang nam doai hoi lgi nhuan/cé phigu phai tang trong ba
nam lién tiép gan day. Man loc da dudc ndi 1dng doi chit so véi
thdi gian nam nam lién tiép quy dinh trong cuén sach tai ban
lan trudc.

Pé ap dung man hinh kiém tra nay trong Nha dau tu chiing
khoan chuyén nghiép, ching téi quy dinh ré loi nhuan/céd
phiéu tir hoat déng lién tuc nam nay phai cao hon ndm trudc.
Pé gitip ngan ngita syt thay ddi nghich trong xu thé gan day,
ching ta ¢c6 mét tiéu chi dsi hoi loi nhudn trong vong 12 thang
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_qua phai bang hoic Ién hon nam tai khoa trude dé. Khi tu kiém
“tra, 795 cong ty da qua dudc vong kiém tra nay. so vdi 469
cong ty qua duge vong kiém tra chat ché hon theo quy dinh &
cudn sach tai ban lan 2. Viec dua thém mot tiéu chi nia vao
man loc loi nhuan ddi hdi lgi nhuan hang nam phéi cao hon
nam trudc trong ba nam da gidm s& cong ty qua dugc vong
kiém tra nay xuéng con 60. Xét vé méi truong kinh té cda
chiing ta trong vai nam qua thi con 56 nay ciing khéng gay
ngac nhién.

O'Neil ciing dé xuat klem tra nhitng cong ty c6 1y lé tang
trudng hang ndm cao 25% trong vong ba ndm qua. Man loc
nay cing chi loal bd thém sau céng ty nita, du tinh sé ¢ yéu
céu tang trudng hang nam chat ché hon.

Tét nhat . udc tinh loi nhuan cho nam tiép theo phai cao
hon so véi Igi nhuan dugc bao cao nam trude. Man loc nay lam
giam s c6ng ty dat yéu cau xudng con 39. O day, diéu quan
trong can nhé 1a chi nhimg cong ty 1én va hoat dong tét mai
dugc cac nha phan tich theo déi va dua ra nhing du doan.
Khodng mét nita ¢ phiéu tréen Nha dau tu cd phidu chuyén
nghiép c6 udc tinh loi nhuan dong nhat, do d6 man loc nay
cling ¢6 xu hudng chi loc ra nhing ¢4 phiéu c¢6 gié tri vdn nhé.

Mét tieu chi khac cé thé duoc duta vao hé théng CAN SLIM
la yéu cau vé mic lgi nhuan trén von ¢d phan cao (ROE: thu
nhép thuan chi cho vén ¢d phén cta ¢ dong.) Nhithg nghien
ciu cha O'Neil cho thay nhing ¢d phidu thing 1én nhat cho ty
l¢ ROE it nhat I 17%. O'Neil sit dung thudc do nay dé tach
nhiing c¢éng ty quan 1¢ cé hiéu qué véi nhing céng ty quan Iy
kém. Thém man loc nay lam gidm s3 cong ty dat yéu cau tir 39
xuéng con 19. Nhimng kiém nghiém cla ching tdi trong nam
nam qua cho thdy yéu cau nay lam gidm s6 c6 phidu dat yéu
cu va lam t8n hai téi hoat dong ké tit nam 2001. Man kiém
tra stta ddi khéng st dung bé loc ROE.
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N = nhimg san pham méi, cach quén Iy méi va nhitng mirc cao
mgai

O'Neil cdm thay réng mdi ¢d phiéu can ¢ mét chat xdc
tac dé bat ddu mét dot ting gia manh. Trong nghién cliu cla
minh vé nhimg cé phiéu thing Ién. éng phét hién ra rang 95%
cac 8 phiéu thang 1dn da cd mot s6 loai luc day khdi dong co
béan nao dé dé day cong ty vuot 16n trén. Chat xuc tac nay cb
thé la mot sén phdm mdi, mdt nhom quan 1Y mdi bat tay vao
quan Iy sau mét giai doan hoat déng kém hiéu qua hodc tham
chi mét thay ddi ca cdu clia ca nganh - vi du nhu mét cong
nghé m&i.

Co rat nhiéu cac yéu t& dinh tinh khéng dé dang &p dung
trong kiém tra. Sy can nhéc th( hai ma O 'Neil nhan manh la
cac nha dau tu nén theo dudi nhing ¢4 phiéu cé xu hudng tang
gia manh. O Neil néi ring nhing ¢8 phiéu dudng nhu co6 gia
qué cao va rii ro qua cao hau hét thudng tang cao hon, trong
khi d6 nhiing ¢& phidu c6 mic gid c6 vé ré thi thuong gidm
xudng thap hon. Cac ¢ phiéu dat dugc nhing mitc cao mdi
véi khéi luong giao dich téng manh la nhing ¢8 phidu c6 thé
cb trién vong va dang dudc kiém tra. Mot co phidu dat duoce
mét mifc cao mdéi sau mét giai doan diéu chinh gid va hop nhét
dac biét hap dan.

To bdo clia O Neil. Nhat bao kinh doanh Nha dau tu, danh
d&u nhiing c& phidu thuée 10% cha mic cao trong 52 tuan clia
ho va day la mét tieu chuan duoc tap ra cho chuong trinh kiém
tra nay. Ching ta c¢6 thé doan rang trong thai ky thi truong md
réng manh mé, nhidu doanh nghiép sé dat qua cuoc kiem tra
nay, va trong thai ky thi trudng suy thoai, chi mét s8 it cac cong
ty dat. Xét béi canh thi tridng yéu trong nhitng thang dau nam
2003, thi khéng cé gi ngac nhién khi s6 céng ty dat qua vong
loc nay giam xuéng con 4 tir 39. Tinh dén ngay 14/3/2003,
1.037 c3 phiéu trong s6 8.428 ¢8 phiéu dugc giao dich trong
vong 10% cua mic cao 52 tuan cha ching.
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PHU LUIC A

$ = Cung va cau

O'Neil nh&n manh nhiéu hon vao nhimg cd phiéu cé
vén hoé thi trudng nhé hon trong hai cuén sach xuat ban
lan 1 va 2. Cudn tai ban lan 3 ndéi réing ban c6 thé dung
phuong phap CAN SLIM dé mua cd phiéu 3 bat ki quy mo
nao. nhung nhitng céng ty nhd hon sé dé bién déng. vdi
muc tang lén hodc gidm xuéng 16n hon. Céc céng ty mua lai
¢6 phiéu cia ho trén thi trudng mdi cing nhu nhing céng
ty ma ban gidm doc s& hitu ¢d phiéu la nhiing cong ty rat
t6t. Hién tai. khéng cé mot man kiém tra xac dinh nao
khéng cé yéu té S cha hé théng CAN SLIM, nhung bang
A.1. xac dinh mét s6 yéu té can can nhac khi phan tich
nhitng cong ty dat yéu cau.

L = dan déu hodc tut hau

O'Neil khéng phai [a mét nha dau tu gia tri kién nhan tim
kiém nhiing céng ty that sling va san sang dadi cho dén khi thi
truding thay d&i theo quan diém cha dng. Hon thé, 6ng thich
xac dinh nhiing céng ty tang trudng nhanh - nhing céng ty dan
dau thi truong trong nhiig nganh phat trién nhanh. O'Neil ling
ho viéc mua trong s3 2-3 ¢d phiéu 6t nhat cia mét nganh.
Ong cdm thay réng ban sé nhan dugc mic lgi nhuan cao hon
rat nhiéu - tién thudng cho khoan tién lén ban da trd dé mua
nhitng cé phiéu dan dau dé.

ONeil gdi ¥ stt dung cudng dd tuong dai dé xac dinh nhimng
c6 phidu dan dau thi trudng.

Cudng dd tuong déi so sanh hoat dong clia mot ¢é phidu
50 véi toan thi trudng. Cudng d6 tuong ddi dugc bao cao dudi
nhiéu hinh thic va ban phai than trong dé hiéu cach st dung
cac con s6 cudng do tuong ddi trong moét he théng kiém tra
nao do.
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PHU LUC A

Badng A.1 Nhimg quy tdc CAN SLIM diéu chinh

Taiban lan 3

So v ta( ban lan 2

C = 1ai trén c4& phiéu thea quy gan day, cang cao cang tét

Cac yéu t6
chinh

Cac y&u t§

< EPS theo guy gan day phai ¢6 mic tang
% ko (1o thiéu 1a 18%-20%) so v clng
quy nam ngoal

F3

B4 qua cong ty chi £o chi co mdt lan Igi
nhuan bét thudng

4 Tim kiém nhihg mic tang truong Idi
nhuan quy tang

< Tim kidm doanh s& ban theo quy tang
25% hoac it nhat ty 1& % doanh s6 ban
tang so va ba quy trude

< Timn it nhat mét ¢d phi&u khac trong cung
nhém nganh cé mic tang trudng (o
nhuan theo quy manb

Gi6ng cudn taiban lan 2

Giing cudn ta ban 1an 2

G¥ng cudn tal ban tan 2

Mé& & cudn tai ban 1an 3

Gidng cubn tai ban lan 2

A = 10i nhudn n&m tang; tim kism mure ting cao

Céc yéu t§
chinh

Cac yéu 6

% Ty & tang gop hang nim cla EPS
nhat la 25%

4 EPS tang cao tihg nam trong 3 nam gan
day

-

S

Udc tinh ki nhuan n#m sau phal cao
hon nam trude

< Lgi nhuan trén v&n ¢& phin la 17% hoac
cao hon.

< Tim kiém dong tién trén cd phiéu hang
nam kn han lai nhudn trén vén c8 phan
thue it nhst 20%

% Lot nhuéin phdu 8n dinh va bén ving ting
nar trong ba naAm gén day

Ty 1& tang gép hang nam clia EPS
it nhat la 25% trong 4-5 nam qua

Trong nam nam qua, EPS hang
nam phai tAng, nam nay ¢ac hon
nam truac

Gidng cudN tn ban (8n 2

Mén & cudn tai ban 1&n 3

Méi & cLBn tai ban t3n 3

Lol nhuan pha 8n dinh va bén ving
timg nam trong nam nam gan day

19




PHULUC A

N = nhifng san phim mdi, cach quan 1y mdi, nhimg milc cao méi; mua dung thai diém

Cac yéu 18 +» Tim kiém nhing céng ty c6 san phdm  Gidng cudn tar ban 1an 2
chinh hay dich vu quan trong mdi phuong thic
quan ty md hay co thay d& tich cuc
trong nganh
Cac yéu 16 < Tim kiém nhing c& phiéu co gia gan Gibng cudn tal ban lan 2
phu bang hoac dat mik cac md& sau mot gial
doan hap nhét
< Gia tang, khéi lugng gizo dich tang
S = cung va ciu; s3 ¢é phiéu hién hanh + cau khéi lugng Ién
Cac yéu 16 <+ C& phiéu quy mé nao ciing cé thé mua C8& phi&u vén s8 lusng it hodc hap ly
chinh vo) hé théng CAN SLIM han sé hoat ddng té hon nhimg ¢8
i ) - 211 A o v €6 V8 .
2 Thy tnsmg 56 chuyén su 3p irung gida r::éu |&u nAm hon va ¢b van tu ban
Py . L . 3 5
cO phi€u co gia tri thi trutng 18n va ¢ hon
phiéu cé gia tri thi trudng nho.
< Khi chon ILm giifa hai ¢d phiéu, ¢d phi€u  Tap trung nhidu hon vao nhimg c8
c6 s lupng it hon sé& hoat ddng t6t hon  phidu ¢6 gidk han tha ndi so véi 1an
kb di [én, nhung cOng di xudng nhanh  14i ban th 2,
han
Cac yéu 18 + Nhiumg cd phidu clia nhimg cong ty ma  Gidng cudn {4 ban 13n 2
phu Ban Giam déc sd hiu In mét phan [an

"’

-

thuomg co thén vong 1t

Tim kiém nhimg céng ty mua lai c8 phigu
cua ho trong thi triring mo.

Tim kigm nhing cong ty ¢6 ty |& no trén
vén c& phan thip hon va nhimg cong ty
gam dugc ty 1é no trén von cd phan
trong vai nam qua.

Gidng cudn tai ban I4n 2

Gidng cudn tai ban 15n 2




PHU LUC A

L = ¢an dau hodc tut hau, ¢8 phiéu nao 1a cia ban?

Cac yéu t6
chinh

Céc yéu t5

’,
oo

>

I

W

Mua trong 6 2-3 ¢ phidu hang dau Giéng cudn tal ban lan 2
cba mét nhém nganh manh,

Dung cuting db gia tuong duong &€ tach

nhimg ¢8 phiéu hang dau va nhing c&

Prigu tut hau - mot ©d phiéu o cong 5 G16ng CUSn tal ban 1én 2
tuong déi x&p hang thap hon 70% ia cd

phiéu tut hau va can tranh

Tim kiBm nhimg cdng ty co cuong dé Giéng cubn tal Han 1an 2, nhung

tusng a8 x&p hang trén 80% trén mdé nh&n manh hon vac mua gidi han

tinh biau dd ca s& nhimg cé phigu cd cutng 46 tuong
d8i 16n hon 80% trong cudn tai ban
1an 3,
Gidng cudn tai ban tan 2

Khong mua 6 phigu y&u hon hoat déng

trung binh cda thi truong trong gial doan

chuyén nghich cua thi thang.

) =bdo trg cha td chirc, theo sau nhimg c3 phiéu din ddu

Cac yéu t6
chinh

Cac yéu &

>

b

[

Tim kiém nhimg c8 phiéu dusc mét s& Gidng cudn tai ban lan 2
18 chike sd hiti. Con s6 t6i thidu a 10
Tim kiém nhimg chl s3 hilu co chat
lugng — tim kiém nhimg c& phiéu duoc 1-
2 nha quan ly danh m