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Lo1 trl an

~

VO SU NGUONG MO, yéu mén va danh gia cao, t6i chan thanh
cam on gia dinh, bé ban, anh chi em, cac dong nghiép, cic gido sw va
bac thiy trén khip moi mién nwéec My va thé giéi da ung ho cling nhw
tao cam himg cho t6i. Anh hwéng lién tuc ctia ho d6i voi toi that sau
sdc va to 16m.

Cudn sach nay ham on nhiéu dén ky niang, kha ning quan sat, sy
nhan thirc sau sic, 6c hai hwée, sy khon ngoan, long kién nhan, tri
tué, tinh cach, sy rong lwong, long tin, sy khai sang, nang luc va kha
nang nhay bén clia cic siéu sao va co quan quyén lye nhw A.C., P.v.G.,
K.WwW., TM., M.M,, L.B.,, CM., M.H., E.T., KJ., D.S., CW,, F.D., B.R,,
R.M., B.L., D.E., M.C,, L.H., M.G., J.H., G.G., J.S., W.H., M.N., M.A,,
M.D., E.C., R.H., M.B., C.H,, S.O., D.S., C.M,, J.R., L.C., N.P., M.B,,
R.V.,R.S.,,M.P.,J.D,AJ.,N.L,D.P.,J.P,KJ,, TA., CG,RC,LR,,
F.C., va U.F (chua Frank).



Lo1 noi dau

~

NOI DAVID DARST 1 mot trong nhitng nha dau tw gidi nhat thé
giéi thi cling van chwa xtmg véi tai ning cia 6ng. Ngwdi dan 6ng nay
1a mot ngwdi ¢d tAm nhin tai chinh, mot thay gido tuyét voi va co sw
hiéu biét khong thé tin ndi. S thi trwdong tai chinh ma David tim hiéu
dwoce con nhiéu hon sé thj tredmng ma téi da timg giao dich. Ong 1a
mot nha tw twdng c6 tAm anh hwéng 16m d€n toan bo linh vyre dau tw
rong 16m. Ong 13 ngwoi chi 16i cho ban qua siéu thi tai chinh ma tat ca
chiing ta déu phai di qua, va néu khong c6 6ng, thi hau nhw chic chin
ban sé lac dwdng trong cai mé cung 4y va rét cuc sé mua sai mén hang
vao sai thoi diém. Trong siéu thi nay, khéng c6 gi dam bdao 1a tién sé
quay lai. Ho#ic, n6i mot cach an duy, trong rat nhiéu khoan ma ban co
thé dau tw, viée chon dtng nhitng gi can d4au tw ciing kho khin va
dang s¢ nhw viéc leo 1én dinh Everest ma khong ¢6 ngwoi dan vung
Himalaya dan duomng.

Vay nén t6i nghi minh da c6 sy chuédn bj truede khi bit dau doc
Cudn sach nhé gitp quan ly tai san. Truwde day t6i da doc mot s6 sach
ctia David va rat thich, nh4t 1a The Art of Asset Allocation M-, mot
cuén cAm nang ma cac chuyén gia van lan gié¢ ra doc khi cam thay
lung tang. Va trong lan dau tién lam viéc v6i David tai Goldman
Sachs, t6i da hoc dwoc rat nhiéu tir cuén Complete Bond Book 2,
mot cudn sach ma cho dén gid téi van xem 1a luan gidi hay nhat vé
chu dé nay tirmmg dwoc viét ra. Trwde khi doc ngau nghién cudn séch
ndy, toi cr nghi minh da biét thi trwomg chirmg khoan vin hanh nhw
thé€ nao; t6i that ngdc 1am sao. David giai thich ring thi trwromg trai
phiéu 13 co sé ma tir d6 tat cd moi thir khac dwoe dinh gia. Ching noi



nao day diéu ay ca. Mot goi ¥y nhé nhw vay thoi ciing du cho thay sy
khac nhau gitra nhitng ngwdi chuyén nghiép véi dan nghiép du. The
Art of Asset Allocation van 13 cuén sich nim trén ké chwong trinh
Mad money 3l-ctia t6i, ngay canh nhitng man hinh lap 1oe gia cd
phiéu, mot 101 canh bao thwong xuyén ring toi sé that dai dot néu chi
nghi vé cac c¢d phiéu 16 ma khong nghi dén mot diy rong hon cac
khodn tiét kiém cua cic nha dau tw goi dién thoai dén chwong trinh.

Nhung cuén sach nay 1a cai gi d6 khac hoan toan: N6 1a hwéng dan
dé ti€p can nhit ma tdi tirng thay trong viéc 4p dung nguyén tic nén
tang nhat trong dau tw, st dung tai san ¥-. Str dung tai san mai la
chia khéa din dén thanh céng tai chinh, cht khong phai choi cd
phiéu, khong phai cic quy nganh 3 cting khéng phai viée dy doan
chiéu hwémg cta chi s6 trung binh Dow Jones. T4t ca nhitng nha dau
tw khong chuyén déu nén doc cuén sach nay, do6 1a chwa né6i dén nhiéu
dan chuyén cho dén gior van chwa hiéu dworc thau ddo. Thye t€, thAm
chi néu ban chang c6 tha thiét gi chuyén quan 1y tién bac cta chinh
minh thi van nén doc cuén sach nay, vi nhitng chién lwge ma David
néu ra & day cb thé ap dung cho ca nhitng ngwdi muén lam giau 1an
nhirng ngwoi chi don thudn mudn gitr gin tai san. Dy kha giong voi
cudn sach hwéng dan mot - quyét - dinh - hodc ban mudn mat tai san
cia minh hodc ban muén gitr chting; nhém dau thi khong cin ban
tdm dén viéc Darst noi gi, trong khi nhom sau thi cAn né ngay 1ap tire.

Chung ta da bi ngip chim trong nhitng cuén sich hira hen mang
lai nhitng diéu y nhw vy, nhitng cuén thwong khéng dang doc hodc
khong thé doc noéi. Nhung Cuén sach nhé gitp quan ly tai san thi
ngwoc lai. Tai sao vay? Phéan vi David 14 mot thay gido wu ta, toi biét
diéu nay mot cach trye tiép vi 6ng 1a ngwdi thay thwe sy diu tién cua
to1 tai Goldman Sachs. Va cting kho ma khong dé cip d€n mot ngwoi
khac nira cling dwoc David bao tr¢ la Eddie Lampert, mot nha quan
Iy quy bao hé phi thwong véi mot thanh tich ruc ré, ma David da
tuyén ngay tir ltic con 1a mot thidu nién & trwong trung hoc. Lic d6,
ong day ching t6i tho ca va vin hoc trong khi van luyén di luyén lai
nhitng nén tang co ban. Nhitng thap nién sau do6, 6ng van khéo léo
van dung tw twéng cta Yeats va Robert Forst [¢-@é dwa ra cac 1oi



khuyén va nhiing sy giai thich ctia minh. Viéc dau tw cho cac chuyén
dé tiéng Anh nay c6 vé 14 tot cho t6i. Ong lam no tré nén tha vi, 6ng
biét tao ra sy hai hwédre can thiét!

David ciing biét cach dwa cac 4n du ctia minh vao giang day, va
diéu 4 ay con quan trong hon nhu'ng gi ban c6 thé mong doi. O phd
Wall, cic chuyén gia str dung ngdn ngit cwe ky phite tap dé noéi dén
nhitng khai niém von khong c6 gi kho hiéu khi dwoce giai thich bing
ngon ngir thong thwong. Nhung nhiéu chuyén gia thich 1am ban cam
thdy r6i mu va phuy thudc vao cac dich vu caa ho hon 1a muén hwéng
dan ban. Khong biét bao nhiéu Ian, David da 14y nhitng thuat ngir
trong nghé hodc phitc tap va thé hién chting bing thit ngén ngit binh
dan quen thudc. Cudn sich nay sé khong chi dao tao cho ban ma né
con lam nhiéu hon thé; no6 sé trao quyén cho ban nhw mot nha dau
tw. Vi dy, David c6 mot muc 16m noéi vé viéc lam thé nao dé quyét dinh
chinh xac néu mot nha quan 1y quy dang & trong tAm trang hét sirc
gay han. Hau hét moi nguwdi sé khong dam xadm pham dia hat Ay.
Nhung David da khai pha no, vach no ra, biét ai 1a ngwdi minh khong
nén tim dén va ai 1a ngwdi minh khong can e dé. Ban c6 thé tiép can
mot nha quan ly quy ma khéng c6 6ng khong? Toi nghi la khéng.

Co rat nhiéu 16 khuyén & day, nhung 1y do ban khong thé khong
doc cudn nay cb thé tém lai nhw sau: St dung tai sin mot cach khon
ngoan, gom ca viéc da dang hoa (mot diéu tat yéu ma t6i da khong
ngimg dé cip trén chwong trinh truyén hinh Mad Money ctia minh),
14 con dwong duy nhét, t6t nhat dé tranh ton that nhiéu tién. Tham
chi néu ban nghi d3 ndm dwoce nhitng ¥ twéng 4y, thi tin téi di, van
luén con nhiéu diéu cin phai hoc 1dm; va David Darst, ngwoi da day
toi tat ca nhirng gi t6i biét vé dé tai nay, sé 1a ngwodi day ban. Trude
khi doc cudn nay, t6i da nghi ring ban phai lam viéc rit nhiéu nim tai
Ngéin hang dau tw Goldman, hodc Morgan Stanley - noi chinh 6ng st
dung tai san - thi méi ¢6 dwoe 101 khuyén khon ngoan nay. Khéng con
nhw vay nita. Ong da 1am cho nhitng co s& nén tang tré nén song
dong, va véi cudn sach nay ban cé thé chic ring cac co hoi dé ban 1a
mot khach hang thanh cong tot byre ctiia cong ty cua David dang tang
tién vwrot bac.



Toi rat ty hao dwoce cong tic vdi David trong ba thip nién dai,
nhung t6i con ty hao hon khi dwoc goi biéu twong st dung tai san
nay la “ban.” Doc cuén sich nay, hoc theo nhitng gi 6ng noi, va nho
noé ban sé giau c6 theo nhiéu cach hon chtr khéng chi ¢6 dwoe nhiéu
tién hon, nhw ban than t6i da dat dworc tir ngay gip dwoce 6ng, khi con
1a mot cAu bé dang h4o hirc tim kiém viéc lam. Ban da chon dang
cudn sach. Toi wée gi 6ng da viét né 30 nidm trwde, nhung du sao
ciing khong bao gio mudn cho mot kinh dién méi xuat hién trén vii
dai sach vor tai chinh.

Jim Cramer
Phu trach chuyén muc cia The Street.com
Phu trach chuyén muc caa tap chi New York

Dan chwong trinh truyén hinh Mad Money ctia kénh CNBC

Ul-Tam dich: Nghé thuat st dung tai san.

(21 Tam dich: Sach day d4y du vé trai phiéu.

3. Chwong trinh truyén hinh vé linh ve d4u tw - tai chinh, phat trén kénh
CNBC.

[4]-Thuat ngit then chét trong cudn nay 1a Asset Allocation, nghia 1 sy phan
b6 tai san, nhuwng néu hiéu theo nghia d6 thi van chwa dién ta dwoc hét ¥ tac gia
mudn noéi qua thuat ngit. Trong Asset Allocation thi sy phan b6 khéng nhiing vé
tai sdn ma con vé thoi gian, con ngwoi, muyc tiéu, chién thuit... Nén ngudi dich
tam chuyén dich thuat ngit Asset Allocation thanh “sy st dung tai san” cho
chung hon, d& hiéu hon véi ngwoi Viét. [Nd]



[3-Quf nganh (Sector funds) tdp trung vio c¢6 phifu ctia mot nganh cong
nghiép cy thé hodc mot thanh phin nao d6 cia nén kinh t€, nhw cic nganh ky
thuat, cham soc sire khée va dich vu tai chinh [Nd].

[6l-w.B.Yeats va Robert Frost 1a cic nha tho ¢6 dién Anh [Nd].



Loi gio1 thiéu

~

NGAY KHI VU'A BUOC VAO THIEN NIEN KY MOT, t6i dwoc héi
xin 101 khuyén dau tw cho nha sang 1ap va quan tri diéu hanh cap cao
(CEO) 30 tudi ctia mdt cong ty kinh doanh mang nhiéu trién vong
(ma ching ta hin c6 thé biét tén qua cic quang céo ctia ho, nhung gidr
thi hét réi!) va nhan vién ké toan, quan tri tai chinh cip cao (CFO) 50
tudbi cta anh ta. Vien CEO coéng nghé cao khong thém quan tam dén
nhitng 101 khuyén ctia t6i, ring nén chuyén it nhat mot s6 cd phan ctia
anh ta thanh mot k& hoach st dung tai san da dang. Anh ta néi voi
toi, “Mang tri gia 2 ty cua toi s€ bién thanh 10 ty, 6ng ctt cho xem!”

Trai lai, vién ké toan/ CFO, ngwoi von chi ¢b 1/15 ¢6 phan so véi
vién CEO trong coéng ty kinh doanh mang 4y, da 14ng nghe ky lwdong
tom lwoc cia toéi vé tAm quan trong cua viée str dung tai san, va ong
noi, “Toi phai st dung tat ca s6 tién nay dé mua mot hdn hop thich
hop céac c6 phin, trai phiéu, bat dong san, hang hoéa, cac quy bao ho,
chtrng khoan chong lam phat -, va tién mit trong va ngoai nude. Toi
mudén bam vao viAn may nay va lam cho tai san cua minh cang ngay
cang gia tang. That sy khong c6 cach nao dé mot ké toan nhw t6i ngay
ldc nay lai dang gia 10 triéu do-la dwore ca!”

Ban doan dwoc khong. Sau sw sup d6 va tan rd cac co6 phan cong
nghé, déi canh vang Icarus [2-cfia vién CEO da tan chdy va anh ta lao
dau xubng dat; con vién ké toan/ CFO trwéde diy, ngwoi biét cach st
dung tai san, thi gior day lai giau homn sép ctia minh rat nhiéu.

Tai sao vay? No6i ngdn gon, d6 1a vi cach thirc str dung tai san.
Trong cuén Cudn sach nhé gitp quan 1y tai san nay toi sé gioi thiéu



véi ban nhitng k§ thuat ma ngwoi giau st dung dé van giau bat ké thi
trwdmg co bién dong ra sao.

Qua nhiéu thé€ ky, cta cai dwoec tao ra, dwoe bao ton, hodc bi mat
di vi ngwo1i ta quan tAm ho#c khong quan tAm dén cic nguyén 1y cta
viée str dung tai san. Tlr Joseph trong kinh Cyru U'ére, roi nhirng ngudi
Hy Lap, ngwoi La M3, nguwoi Venice, ngwoi Tay Ban Nha va nhirng
ngwdi khac, d&€n nhirng co do ctia Barings va Rothschilds, va dén tin
ky nguyén hién dai - Astor, Rockefeller, Carnegie, DuPont va ngay nay
la Gates va Buffett, tién da dwoc hoa tron, dwoc tich liy, va dwoce gitr
lai nh¢ di theo cic ¥ twéng then chot cta st dung tai san, d6 1a: da
dang hoa, tai cAn d6i, quan Iy mao hiém, va tai dau tw. Vi 1€ dy, cac @€
ché& hiing manh da sup d6 va ctia cai @2 hao mon di khi cac gia dinh va
cac dan toc qua tip trung vao mot loai cua cai va vi th€ khéng dam
mao hiém.

Str dung tai san con gdbm viéce tai cin doi von dau tw, quan 1y thua
16, va chon loc can trong nhitng nha quan 1y dau tw, va da timg 1a lue
diéu hanh ndm sau sy gia ting cling nhw bdo ton sy thinh virong tai
san quyén gop cho DPai hoc Harvard, Yale, Princeton, Notre Dame,
Dai hoc Texas, Stanford, cling nhw sy thinh viromng ctia nhiéu dai hoc,
quy va rat nhiéu gia dinh quyén lyc khéc.

Qua nhiéu thé hé, str dung tai sdn da gitp tao ra, bdo téon va mé&
rong sy thinh virong. Ngay nay, nho sy tiép cin théng tin rong hon
bang Internet, nho nhitng cong cu tai chinh t6i tan, chi phi thap nhw
cac quy giao dich thwong mai *)-, nhé phin mém thin thién véi
ngwoi ding va cac céng cu tdi wu dé can bang von, moi ngwoi déu co
thé thwe hanh nhitng diéu ma trwée day chi thuoc san choi cho nguwoi
giau c6 va sanh soi. Va day khong nhirng 1a mot diéu t6t dep phai co,
ma no con ¢o gia tri quan trong then chét @61 voi mwdi triéu nha dau
tw cA nhan dang mang trén chinh déi vai minh ganh nang trach
nhiém d4u tw chuyén tir mot k& hoach tro cip cb loi tire/ dwoe bao
dam 6n dinh trong hinh thirc cta nhitng k& hoach huu tri c4 nhan
IRA va k€ hoach 401(k) #l-ma dich than ho chiu trich nhiém.



Trong bong bau duc nha nghé, ho néi ring: “T4n cong thi thing
trin, Phong th thi vo dich, va chién thuat Dic biét thi doat Siéu cup.”
Str dung tai san 14 hanh trang cua tt ca nhirng phwong phép trén: 1)
Lam ra tién; 2) Khong dé thua 16 tién; 3) T4i can d6i tai san khi sy
viéc khéng di ding hwdng va bi tap trung qua mirc.

Vai nam trwdédc, mot ngwdi moi gidi chirng khoan gidi thiéu t6i cho
mot doi trai gai tré. Doi nay khi dang ngbi hen ho xem TV trén ghé so-
pha & nha cha me ¢6 gai, bong phat hién ring ho vira tring x6 sd: Rat
nhiéu tién! Nhiéu cong ty moi gidi va cadc nha quan ly dau tw khuyén
ho nén d4u tw hét vao bat dong san nha & va cd phifu nganh xay
dung, vi gia nha lic 4y & My (khoang ndm 2004 va 2005) dang ting &
mirc gin 15% mot nam.

Tb6i khuyén ho dirng 1am vay! Dé st dung tai san dtng cach doi hoi
nim bwée di cham rai. Mot 1a ¢d ging hiéu chinh ban than minh,
nhitng xu hwéng, cac wu va khuyét diém, tinh than va tam Iy cta ban.
Hai 13, quyét dinh xem liéu ban mu6n ty minh lam 14y hay nén mwén
ngwdi khac 1am. Mot s6 ngwoi trong chiing ta ¢6 ky ning stra dwoc
dwong ong nwde bi ri con sd khac thi chi lam né té hon ma thoi. Ba 13,
c6 mot khung co sé (cudn sich nay sé cung cAp mot khung co s nhw
vay trong chwong 2) dé danh gia nghiém tic cac ngudn lwe ma chinh
ban sé str dung, hodc thué mwém. Bén 13, 1dng nghe sy sdng sudt tai
chinh ciing nhw sy tirng trai trong cudc séng tir ngwdi dang tin, cong
bang va chu d4o. (Ngwoi nay 1a sé 1a cht Frank caa ban, ban sé dworc
giap chu trong chwong 2 va dwoce nghe cht noéi trong sudt cudn sach
nay.) Nam 13, 14p ra mot ké hoach va budc minh phai thinh thoang ra
soat lai no.

A, tién day ciling n6i thém 1a cip doi Ay da két hon voi mot 1€ cudi

4n twong dwoe nhiéu ngwoi biét dén, va thay vi don hét tién cua, mot
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mat mot con vao bat dong san nha &, ho da khon ngoan mé rong tai

san ctia minh ra thanh mot hon hop céc tai san va cac loai quan Iy dau

tw trong va ngoai nwéec My. Toi vui mung thong bio rang ca cudc
sOng gia dinh lan danh muyc d4u tw ctia ho dang rit phat dat.



Khi xem truyén hinh, doc nhiing tin tirc trén mang, hodc ghé qua
khu vire sach kinh t€ trong mot hiéu sach, ban sé thiy ridng hau hét
cac chuyén gia tai chinh déu dang theo dudi con dwong riéng ctia ho
dé dat dén sy giau c6 - cac mén hang, ¢6 phan vén nhé, quy bao ho,
O phiéu mo vang... St dung tai san gitip ban danh gi4, can bing, hoa
tron nhiéu loai dau tw v quan 1y khac nhau, tuy thudc vao hoan canh
c4 nhan, tAm nhin thi trwomg ctia ban va tinh hinh thé gioi.

Khong c6 bat ky cong thire than ky ndo gitp thanh céng trong viéce
str dung tai san. Vi bt ctt nd lye ndo cia con ngwoi déu c6 rat nhidu
nghé thuat trong do6; nén tinh kién nhan, tim nhin, 6c hiéu ky va kha
ning ché ngw cam xtc ciing luén phai 1 nhirng d6ng minh trung
thanh cia ban. Ban phai trau d6i va giitr ching gan bén minh. Gidng
nhw mot bo quan 4o may sin, trong st dung tai sin, ban cling dung
loai vai giong nhw tit cd moi ngwoi khac, nhung sy diéu chinh cia
ban s€ khac va la caa riéng ca nhan ban.

[L.Chirng khoan chéng lam phét (inflation-protected Securities): 1a mot hinh
thirc dau tw mang lai thu nhap ¢6 dinh, ddm bao dworc ti 1& thu nhép thye t&€ cho
ngwdi dau tw. Ti 1€ thu nhap thye t€ 14 thu nhap danh nghia sau khi da trir di ti
1é lam phat, vi vAy ngwdi ddu tw dwoce bdo vé trwde nhitng tic dong cua lam
phét. Cac cong ty tw nhan ciing c6 thé phat hanh chirg khoan chdng lam phat,
nhung noi chung chirng khoan loai nay thwong do chinh pha phat hanh. [Nd]

(2l Nhan v4t trong thin thoai Hy Lap deo d6i canh d4n bing sap nén kiéu
ngao bay 1én trod, sau cing bi 4&nh mat trod thiéu dét, sap nén tan chdy ra va
Icarus roi xudng bién. [Nd]

Bl-Qu§ giao dich thwong mai (goi tit 1a ETF): 1a mot hinh thire quy du tw
tap thé ma cd phiu cta n6é dwge mua ban trén hau hét cac san giao dich chtrng
kho4n 1ém trén thé gi¢i. Vé co ban, quy ETF thwdng lwa chon danh muc dau tw
mo phéng theo chi s chirng khoan nhw S&P 500, Hang Seng Index, theo mot



nganh nao dé6 (vi dy, nang lwong, cong nghé) hodc theo cac loai hang héa nhw
vang hodc diu mé. [Nd]

[4].K& hoach 401(k) 14 k& hoach ma mot cong ty dwa ra cho ngwdi st dung,
cho phép ngwoi st dung danh dum loi nhuin dwoce hoan thué khi dén tudi nghi
hwu. Néu rat phin chia ra triede khi dén tudi nghi hwu thi sé phai chiu muc
thu€ phat rat cao. [Nd]



Tai sao ban cin biét cach str dung tai san

~

NOI PON GIAN, ban cin biét str dung tai san vi ba 1y do. Mot 13,
bing viéc da dang hoa sy dAu tw cta ban gitta nhiéu loai tai san dé
mot vai trong sd d6 tré nén thinh virong bat chdp moi truwong tai
chinh va kinh t&, st dung tai san gitp ban tao ra va phat trién sy giau
c6. Hai 13, bang viéc tip trung vao bao vé danh muc dau tw, vao rui ro
ciing nhw vao loi nhudn, st dung tai san c6 thé gitp giam thiéu cac
ton that va kim ham cac rai ro ciia moét vy dau tw. Ba 13, bing viée
khuyén khich ban trong chimg muc déu din nao d6 d6i mit voi thye
tai, thyre hién hanh d6ng, va tai cAn d6i cho nhitng khoan thanh toan
dai han, st dung tai san tao ra sy vitng manh vé mit tinh than sy 6n
dinh vé mit tam 1y.

Str dung tai san dwa ra bién phéap lam cho tién dau tw cta ban c6
hiéu qua cho ban, chir khong phai tic dong dé€n ban. St dung tai sdn
dwoc dit nén tang trén tinh mém déo, hién thiyre hoa, sy sin sang va
st tir nhan thirc. St dung tai san giap ban tranh dwore viéc bam chat
mot cach gido diéu vao mot sb it cac loai tai san hodc vao nhimg sw
thim do dau tw, von chi tot cho mot thoi gian nhit dinh roi sau d6
phai tan - du ching 1a cic san pham cu thé, bat ddng san, tién mit,
trai phiéu 1ai sudt cao [L-, cAc chién lwoe lwa chon, ¢d phin cda thi
treomg dang 1én, hodc cac cong ty My von 1ém da phat trién. St dung
tai san dwa trén nhitng cong cu nhw sy da dang héa, xu hwéng caa tai
san qua thoi gian sé di dén chd cin bing, sy tai cAn d6i, va cdm quan
hoan toan theo 1€ thwong trong viéc gianh 14y loi ich tir nhitng vong
quay binh thwong clia cudc séng cling nhw nhitng giai doan khong



thwong xuyén cta sy hdo hire va tuyét vong, von thinh thodng xuat
hién trong moi loai thi trwomg trong su6t lich str thanh van.

Tém lai, st dung tai san 1a diéu kién tat yéu cho sy thanh c6ng dau
tw lau dai, va dé thanh cong trong st dung tai san doi hoi:

« Biét d6i mit v6i chinh minh (ban sé hoc cach 1am thé€ ndo trong
chwong 6);

o Lira chon ngwoi thich va hiéu ban, hiéu cic gidc mo, cac hy vong,
cac lo s¢, thanh kién va ca nhirng diéu ban say mé (chia Frank cua ban
sé xuat hién & chwong 2 va chi sé xuat hién khip cudn sach nay); va

« Chon lyra ngwoi hiéu biét cac thi triedmg, ¢ tAm nhin, va hiéu gia
tri dau tw (ching toi sé chi ra cho ban lam diéu nay th€ nao trong
chwong 11).

Chtic ban may mén va thing tién.

(-Trai phiéu 14i sudt cao (High-yield debt/ junk bond): céc loai trai phiéu co
mtrc d0 uy tin thdp hon cac tiéu chuin théng thwong. Cac trai phiéu nay
thwong tiém an nguy co khong dworc thanh toan 1ém va chao ban véi ty 18 1ai
suét cao. Trai phiéu 1ai suat cao khéng dwoe dam bao chic chdn, nguy co vé ng
c6 thé xdy ra bat ctr khi nao tinh hinh tai chinh ctia doanh nghiép gip kho khin.
[Nd]



CHUONG 1

TAt ca chiang ta déu thwe hién
(Ngay ca khi khong nhan ra)
~

Dung dé danh muc dau tw ciia ban tré thanh mét danh muc dau tue ngcfu

nhién

TRONG MOT POAN TRICH tir loat phim truyén hinh #n khach
The Sopranos, Tony Soprano xin v¢’ cho cé cwoe tién 101 bat dong san
cua cb vao cai ma anh nghi la mot canh bac dn chic. Khi dwore héi tai
sao khong dung s tién tich gbp trong nhiéu nim ctia chinh anh, Tony
nodi véi vor rang tién ctia anh 12 danh cho nhitng lic nguy c4p va moi
tai san khéc cua anh déu dang virdng trong cai ma anh goi 14 str dung
tai san. Du c6 ¥ thirc vé n6 hay khong, tit ca chung ta déu c6 mot ké
hoach str dung tai san - ca cic nhan vat truyén hinh trén HBO ciing
vay. Diéu ma toi hy vong lam dwoec trong cudn sach nay 1a chi cho ban
cach str dung tai san ctia ban, theo cach phu hop véi tinh cach cua
ban, va dap tmg dwoe cac muc tiéu ma ban theo dudi.

Trwée tién hay xem st dung tai san c6 nghia 1a gi va n6 da tién
trién qua nim thang nhw thé nao. Khi lan d4u tién t6i gip khai niém
nady vao thip nién 1980, str dung tai san hau nhw giéi han véi tai san
quéc t&. Dic biét, Nhat Ban va chau Au déu dang ndi tiéng nhw nhitng
thi trromg tai chinh hop phap va dang van hanh theo mot cach thire



hoan toan khéc véi thi trwdomg My. Trung Quéc da mé cira voi thé
giéi, va Nhat Ban ciing dang noi 1én. Nwée My st dung cac cd phiéu,
trai phiéu va tién mat ngoai My dé dat dwoc loi nhuan cao hon dong
thoi van da dang hoa dé tranh viée bi 1é thudc hoan toan vao mot sd it
dau tw nham dat dwoc muc dich.

Trong thap nién 1990, pham vi ctia stt dung tai san bit dau mdo
rong. Pa c6 nhirng nghién ctru mdi, va ngwdi ta bit dau nhin nhan
cac thi trwdmg cling nhw cdc danh muc dau tw l-theo mot cach khéc.
Thay vi chi mua mot quy ho twong dau tw [2-va ty cho 14 minh da
dwoe da dang hoa, ngwoi ta bat dau nhin thé giéi dau tw bing cac
thuat ngir nhw “c6 mirc vén hoda thi trrdng 16m” va “c6é mire von hoa
thi trromg nhd.” Chang ta nhin tac phong cia nha quan ly hoac tang
trwdng hodc co gia tri, va tim ki€m mot sy cAn bing giira tic phong
v&1 nhirng sy tw ban hoa trong danh muc dau tw cia minh. Qua mot
thip nién tié€n bo, sy lwra chon nha quan 1y va tac phong tré thanh
nhitng céng cu quan trong dé da dang hoéa cac danh muc dau tu.

Vao cudi thip nién 1990, diéu la lung nhat bit dau dién ra trong
thé gi¢i dau tw. Khi Internet va cac thong tin vién thong cang tré nén
nhanh hon va hiéu qua hon, thi th€ giéi cang tré nén nho bé hon.
Piém quan trong trong st dung tai san 1a phai nhan thay tai san
khong chi c6 thé ting 1én, ma con van hanh theo mot cach khac biét
vO1 céc tai san khac trong danh muyc dau tw. Khi c6 gi d6 dang rét gia
vi nhitng sy kién tai chinh va kinh t&, thi ciing phai c6 gi d6 trong
danh muc diu tw dang ting gia ciing vi chinh céc sy kién 4y. Ching
toi goi diéu d6 la khéng twong quan, va nhw ban sé thay trong sudt
cudn sich nady, n6é 12 mot phan quan trong ctia viée st dung tai san
dang cach. Trong thap nién 1980 va dau thip nién 1990, nhin chung
ban hin c6 thé dat dwoe ditu nay bing viéc sé hitu cac c¢d phiéu va
trai phi€u qudc t&. Cac c¢d phiéu & Nhat c6 xu hwéng phan @ng chu
yéu voi cac s kién & Nhat. Cac ¢6 phiéu chau Au chju dnh hwéng béi
cac tin tirc & chau Au va noéi chung 1 dao dong khac véi cac ¢d phiéu
& My. Tuy nhién, viéc bwée vao Thién nién ky méi dd mé ra mot nén
kinh t€& toan ciu ngay cang 16n manh. Nhiéu nhéin t6 va chinh sach vi
mo giéng nhau c6 tic dong dé€n hang Ford thi ciing tic dong dén



BMW va Toyota. Trwdc day, con ca nao boi theo dwrong riéng cua con
c4 4y. Khi hanh tinh co lai, ¢4 tré thanh dan va c6 xu hwéng boi cung
nhau theo cung mét hwéng.

Buwée vao th€ ky 21, cAc cong cu méi da dwge tao ra dé dap tmg cac
nhu ciu cta nha dau tw cho nhirng tai san thwomg sé van hanh rit
khéc biét so v&i nhirng loai tai sdn khac. Cac danh muc dau tw bit dau
bao gom cac loai tai sin m&i nhw vang, hang hoa, bat ddng san, cac
quy dau tw tin thac b4t dong san, cac chirng khoan chdng lam phat, va
cac kiéu quy bao ho nhat dinh - cic cong cu quan trong trong viec dé
ra loi nhuin khong chiu sy tic dong nhw nhau tir cac sy kién gidng
nhau. Ching ta bit ddu xem xét nhitng kiéu quan Iy tién khac nhau.
Thay vi chi mua c6 phiéu va trai phiéu, ching ta di xem xét dén cac
chién lwge nhw mua ¢6 phin clia cac cong ty sat nhap véi gia ré mat
ban nhanh dé xoay vong danh muc dau tw va dat dwoc cac két qua
mong doi.

Tai tAm diém ctia nd, ban chat cia st dung tai san 1a tim kiém sy
khong-twong-quan. Pé dau tw thing loi, ching ta can phai c6 mot ddi
hinh dong déu. Chung ta ciAn mot s6 phan trong danh muc dau tw cta
minh tdn cong tot trong nhitng thoi diém thuin loi. Chang ta cén
nhitng khoan dau tw phong thua déng vai tro cac hau vé hoat dong
quyét liét bao vé lanh dia cua minh khi nén kinh t&€ bi nén manh va
dién bién khong t6t 1im. Gidng nhw mot doi bong t6t cAn mot tien
dao gidi d€ ghi ban, ta can mot sd khoan dau tw mang lai loi nhuin
vrgt mitc 6n dinh du diéu kién kinh t€ c6 nhw thé nao di ching nira.
Dé thing, ta phai gidi trén moi phwong dién. Mot ké hoach st dung
tai san virng chéc cling nhw cach ta xiy dung d6i bong cia minh.

Ciing giong mot doi bong bit dau bang viéc danh gia cac cau tha
tham gia sat hach, dé phat trién mot k& hoach, ban can két hop mot
chitéu hwéng da cbd véi quan diém da hoach dinh, cac muc tiéu, diéu
kién tai chinh cta ban, va quan trong la nhitng théi quen cw x va
tinh cach cta ban. Phai c6 mot hiéu biét chung vé cac loai tai san nhat
dinh (nhw cd phiéu, trai phiéu, tién mit, hang hba, hay bat dong san)
c6 thé hoidc khong thé hoat ddng hiéu qua cho minh. Mot khi da c6 ¥
twdong vé viéc dang 1am viée véi ai, va tai nang hay ning lyc cia timg



cau thi cia minh nhw thé€ nao, ban phai phat trién mot danh muc dau
tw gom cac dau tw da dang héa dé mot s6 tai san c6 xu hwong hoat
dong tot khi cac tai san khéc ¢6 xu hwéng suy giam. Mot khi tro choi
da dwoce van hanh, ban thinh thoang ciing can soat lai danh muc dé
xem liéu c6 nén cit gidm cac khoan dau tw cho thiy sy ting trwromng
nhanh chéng, hodc thin trong thém vao cic khoan dau tw chic chin
khac dang tam thoi rét gia hay khong. Mot huan luyén vién gioi phai
ludn bao quat dwoe toan san va chd ¥ dén nhitng thit c6 thé tré nén
sai Jam. Chung ta ciling phéai nhw viy. Chting ta phai luén nghi vé céc
loai rai ro khac nhau cb thé tic dong dén tai sin ctia minh nhw thé
nao, dé c6 thé tién hanh giam thiéu hoic bu d4p cac rai ro Ay.

Noi chung, cic nha diu tw ngay nay kha may man. ‘Trong muwo1i
nam qua, toi da thady mot sw bung né trong cAc san pham dau tw va
cAc nguon thong tin d4u tw. Bay gid, moi nha d4u tw déu co thé st
dung cic cong cu trwde day chi co sdn d6i véi cae co quan nhw quy
lrong huwu, tai san hién ting, va nhimg ngwoi rat giau c6. Cac chwong
trinh truyén hinh va truyén thanh vé tai chinh; cic website va blog
trén Internet; nhan nhan cac bdo, sach va cdm nang dwa ra cic hwéng
dan va 1oi khuyén khach quan (va d6i lac, rat khong khach quan) vé
dau tw. Cac cong cu tai chinh méi nhw cc qui hod twong dau tw khong
han ché& va c6 han ché, cac quy giao dich thwong mai (ETF), va cac
chimg khoan duy thac [2l-d3 gitip moi ngwoi tiép can dé dang hon véi
cac loai tai san thudc moi kiéu, tir cic c6 phin trong nwée c6 mirc von
hoéa nhé va vira, dén cac c6 phian va trai phiéu qudc t&, d&n cac chirng
kho4n chéng lam phét, vang, bac va céc chién lwoce dau tw chuyén biét
nhw tap trung vao cac khu vyc céng nghiép chuyén moén théng
thwong sé sinh o1 khi gi4 ca di xuéng.

Tin tot 1a moi ngwdi déu ¢6 mot gidy thong hanh cho phép ti€p cin
gan nhw hau hét moi loai dau tw, chién lwgce dau tw, va ca ké hoach
quan 1y rui ro nira. Mot thé giéi ding cam, méi mé cia co hoi dau tw
dang ngo6i ngay ngoai ctra nha ban (hodc trong cidc méay vi tinh dit
trén ban cda ban), va ban c6 thé tan dung n6 dé gia tang cua cai cta
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minh, giébng nhw cic nha dau tw giau c6 va hiéu biét da lam qua hang
th& hé. Trude hét va trén hét, ban sé phai quyét dinh xem sé ty minh



lam 14y hay mwémn cac chuyén gia. Ban c6 thé rat giéi trong viéc mua
mot s6 loai ¢6 phiéu nao d6 nhung lai hoan toan khéng quan tam gi
dén viéc mua céc c6 phan va cac trai phiéu cé thé 1am ban chan ngan;
nhung c6 1€ ban sé thich nghi vé cac bwée di 16m cia st dung tai san.

T6 chirc k& hoach choi 14 quyét dinh xem ban can mdi ciu thu
dong gop gi cho doi bong. Ciing gidng véi phwong thire do, str dung
tai san dung cach 1a biét ring ban muodn tai sdn cia minh lam gi cho
minh. Liéu c6 phai ban dang & trong mot giai doan cudc doi (va trong
mot tAm trang) ma viéc gia tdng caa cai la quan trong hon ca? Vi dy,
néu ban con tré va dang tiét kiém dé hoc dai hoc hoiic danh dum cho
dtra con mai sinh, s0 tién tiét kiém sé khong dwoc st dung trong mot
thoi gian kha dai, va hin moi nguwdi ciing doan dwoe nhitng hoa don
hoc phi twrong lai 4y s& nhw thé ndo. Ong bd ba me tré sé can rat nhiéu
tien trong khoang 20 niam té1i, vi thé cac quy 4y c6 thé dwoce dung dé
gia ting von ning dong, va do @6 co thé dit ca vao cac c6 phan. Cac cd
phan c6 xu hwéng khéng 6n dinh va cod thé dao dong dir doi voi
nhitng sy sup gi4 va mat gia ngan han, nhung qua thoi gian, ching c6
xu hwéng mang lai loi nhuén rat cao. Tuy nhién, néu ban danh dum
dé mua mot ngoi nha trong ba ndm, c6 1& ban sé khong sin 1ong chiu
dyng bat ky sw mit gi4d ngdn han ndo. Do do6, nhitng quy Ay sé doi héi
mot chién lwge khéc, vi ban can bao vé gi4 tri caa von goc.

Hay nghi vé tién clia ban nhw cic ciu thu trong doi bong. Ban
mudn cac tién vé chuyén bong chinh x4c va c6 kha ning can bong.
Mot s6 nha dau tw dang thit vong nhat ma t6i tirng thiy nhiéu nim
qua da c6 nhirng khoan dau tw cye ky tot; van dé 1a ho khong str dung
cac khoan dau tw Ay dwa trén cic nhu ciu ctia ho, nén loi nhuén thu
vé ciing vay. Tién da bi rat ra tir cac quy c6 phiéu “-treede khi dwoc
danh gia dang gia tri; cac quy trai phiéu PH-cye ky tot da dwoce sir dung
khong dung cach nhw cac ddu tw dai han; va céc tai khoan tién trén
thi trwomg da bi str dung sai nhw cac khoan tiét kiém hwu tri. Chi dwa
ra cac dau tw 16m 1a khong du, ban phai dwa ra cac dau tw tot nhat vi
nhirng 1y do ding din.

Chuing ta déu c6 ké hoach riéng, ta biét minh ciAn moi cau thi phai
lam gi. Bay gio, ching ta phai xem xét loai diéu kién san bai ma minh



cO, va thoi tiét sé ra sao khi dén gidr choi. Néu ching ta c6 mot so do
cho1i chi chi trong vao viée ném bong va troi mwa véi toe do gio 1a 20
ddm mot gio, thi sé phai chinh stra ban k& hoach ctia minh d6i chut.
Diéu nay ciing giéng vo1 cac khoan dau tw; chdng ta cin nghi vé loai
mdi trwong kinh t€, tai chinh, chinh tri va dia chinh trj c6 thé sé phai
d61 mat. Di nhién, ngay ca cic nha kinh t€ ciing bat dong, va cac dy
bao cho twong lai bién d6i rat rong, nhung ban cin c6 mdt cam quan
vé viéc moi thir sé di d&€n dau. Va liéu cac nén kinh t€ trong nwéde hay
toan cau dwoc mong doi c6 dang & trong mot thoi ky tién bd, ngung
tré, hay suy thoai? Céc thi trwong tai chinh 13 thuén loi cho dau tw
hay dang trai qua mot thoi ky hon loan, ndo dong va rat khong on
dinh? Cac khuynh hwéng chinh tri dang thinh hanh (nhw cac loai
thué, sy diéu tiét, va cong luin) 1a thin thién hay khéng than thién
véi nha dau tw? Cac qudc gia va cac ving lanh tho cw xt véi nhau
theo cach hop tac, hay theo cach d6i dau? TAt ca cac diéu kién nén
tang &y c6 thé tic dong dén cac quyét dinh st dung tai san cta ban
hwéng dén hoic tranh xa cac c6 phiéu, trai phifu, tién mit hodc cac
loai tai san khac.

Néu ban dang cho1i tan cong va dau tw ¢6 phan qua quyét va xong
x40 dé tin dung moi tredng kinh t& thuin loi, ban c6 thé c6 nhitng
loai cau tht nhat dinh trén san choi - nhw cac ¢6 phiéu trong nwéc va
quoc té€. Mit khéc, néu ban dang choi phong thu, ciu tha cta ban c6
thé 14 céc trai phiéu, tién mit cao cdp ning ky, va c6 1é gom ca nhitng
chirng khoan chdng lam phat. Viéce ban st dung ciu tha nao sé dwoc
quy dinh béi thai @9 va quan diém dau tw, cing nhw hoan canh ca
nhén cta ban. Chon ra cic khoan dau tw tot 1a viéc quan trong, nhung
chiing ta dang sdng trong mot thé giéi ma ban khong thé chi chon ra
la xong. Ching ta dang s6ng trong mdt nén kinh t€ toan ciu va mot
thé giéi thay d6i nhanh chéng. Ban can danh gi4 lai va luan phién cac
cau thi trong danh muyc d4u tw khi quan diém tai chinh thay d6i, khi
cac dau tw ctia ban ting hodc gidm gia tri, va khi tinh hinh c4 nhéin va
tién bac cta riéng ban thay d6i qua thoi gian.

Mot trong nhitng yéu t0 nén ting nhit cia st dung tai san la viéc
da dang hoéa. Theo t6i nghi, day 1a mét trong nhirng tir bi lam dung



nhat nhung dwoe hiéu it nhat trong moi cudc dau tw. Sw da dang hoa
dtng d4n gom viéc co cac loai tai san thudc nhiéu kiu khac nhau van
hanh khac nhau theo céc loai méi trwdmg tai chinh. Vi dy, mot sé dau
tw nhw hang hoéa va kim loai quy c6 thé phat dat trong mot mdi
trrong lam phat cao, trong khi cac loai tai san khac, nhw cac trai
phiéu chinh phd, ¢6 xu hwéng troi 1én trong mot moi trwedng khong
lam phat hodc gidm lam phat. Dya vao quan diém tai chinh va tim
thé& cia nha dau tw, hop 1y nhit ndi chung 12 c6 it nhat tir mot vai dén
nhiéu loai tai san. Toi thdy rat nhiéu nha dau tw pham sai Iam khi
nghi rang ho c6 mdt danh muc dau tw da dang trong khi thye t&€ ho
ching c6 gi hon ngoai mot danh sach céc loai tai san dang ciing rot
hodc tang gia tri. T6i da khuyén mot quy 6ng, ngwoi da nghi 6ng ta co
mot danh muc dau tw da dang vi c6 khoéng mot ta cac (:6 phﬁn Khi
toi xem lai danh muc ay, toi thay rang ong ta c6 mot s6 16m c6 phan
hang khéng va van chuyén. Ong c6 ¢ phan trong nhiéu céng ty hang
khong ché khach khac nhau va ca cac cong ty van chuyén nhw Federal
Express. Ong da doc dau do ring c6 mot lwong 16m c¢6 phan 1a cach
ban da dang héa danh muc d4u tw. Nén tadng cia 6ng ndm & nganh
cong nghiép van chuyén va 6ng nghi nén kinh t& s& hoat dong tot, vi
vay Ong tinh dén ca cac cong ty van chuyén va tau bién. Ban thir doan
xem? Danh muc dau tw nay hoan toan khong dwoce da dang hoa. Cliing
nhitng sw kién kinh t& giéng nhau sé tac ddong ngay dén moi c6 phin
ma Ong ta c6 theo mdt cAch nhw nhau. Gia du ting han sé bat loi cho
toan bo danh muc dau tw ctia 6ng. Khi toi gip cac nha dau tw va noi
chuyén v61 nhitng ¢d van tai chinh trén thé gidi, toi thiy 161 tiép cin
nay 1a rat thwong gip. To6i gip cac nha dau tw sé hitu sau quf hod
twong dau tw khac nhau ma ctr ngd ring nhw thé da 1a da dang hoa.
Néu ching 1a cic quy binh dan 16m, thi cdc nha dau tw ¢6 1€ c6 nhiéu
6 phan gidng nhau trong mdi quy, va tat ca cic quy 4y sé phan tng
theo cing mot cach nhw nhau déi véi nhirng sy kién giong nhau. Vao
cudi thap nién 1990, trén thye t€ 12 hét quy nay dén quy khéc sé hiru
cing cac c¢d phan cong nghé va Internet giong nhau. Viéc cac nha dau
tw mua bao nhiéu quy khoéng phai 1a van dé, ho chi dang gia ting sy
tham gia ctia ho vao ddm bong bong ctia nganh kinh doanh mang, chix
khong phai thue sw la da dang hoa.



Da dang hoa khong phai 1a chi 1am cho danh muc dau tw ctia ban
bét bat 6n hon, ma né con gitip ban phan @&ng 6n dinh hon véi tinh
hinh thi trwomg. Lich st dAu tw ghi nhian &y nhimg vi du vé viéce
khoéng tap trung chu trong vao si da dang hoa sé din dén tham hoa
nhw thé ndo. Chang han, ta c6 thé nhin lai thap nién 1970. Vao thap
nién 1970, moi thi déu tuyét voi. 50 ¢6 phan lén nhat dwoce xem 1a
cic c¢6 phin “dn chic”. Ban chi cAn mua roi chang cin nghi gi dén
nira, vi ching sé chi ting 1én ma thoi. Nhiéu nha dau tw da lam nhw
vay. Roi OPEC (T6 chirc cic nwée xuit khau dau mé), sy lam phat
xuat hién va Tong théng My tuyén bd tir chirc. TAm trang nguwdi My
va cac thi trwong bit dau té di. Khi cac thj treomg sup d6, ton that
ting cao va nguwdi ta hodng so. Cudi cung, ho ban cac c6 phiéu cta
minh di. Warren Buffett 1 mot trong s6 it ngwdi van gitr cai dau tinh
tao va mua cac ¢ phiéu ay khi gia rét xudng tan day. Ong vo ngay 14y
théa thuan véi nhirng ngwoi ban dang hoang s¢. Khi thi trweong sup
d6 hoan toan vao thiang 10 nim 1987, tat ca cac nha d4u tw co tién
nim trong cac c6 phan hét stre lo s¢r va ban di. Nhw mot ngwoi thue
hanh c6 ky luat vé st dung tai sin va da dang hoa, Pai hoc Yale sin
sang tai str dung tai sdn mot cach chién thuat ngay sau dot ban tong
ban thdo nim 1987, chuyén d6i tir cac trai phiéu va tién mat thanh cac
cd phiéu vén dang & mire gia thap lich sit. Hon 5 nim sau dot bung
v& bong bong ¢6 phian cong nghé nim 2000-2002, cic nha dau tw van
con mai ky e vé no, cling nhw van dang phai ganh chiu hau qua vi
6m qua chit cai mo hinh méi dy. Trong khi theo dudi cic dau tw
“néng” va lam ngo sy da dang héa do mén hoi ma céc ¢d phan cong
nghé c6 vé dang mo1i goi, cdc nha dau tw, vira chiu mot con dau tim
tai chinh va vaAn con lo 14ng, 43 bé mat nhiéu co hoi trong dot phuc
hdi gia c6 phin nim 2003-2007.

Néu bé trirng vao nhiéu gid, ban sé it bi dao dong tAm trang gitra
cac thai cye, tir that vong khi moi thir ¢6 vé nhw dang rét gia, dén
phan khéi khi moi thir dwomg nhw dang 1én gia, diéu d6 co6 thé khién
ban pham phai nhitng hanh dong sai lJaAm vao nhiitng thoi diém sai
JAm. Vao cuéi thap nién 1990, cac nha d4u tw thye hanh theo phwong
phép st dung tai sadn va cha ¥ gitr cho cic danh muc dau tw caa ho
dwoc da dang hoa, @3 ban cac c6 phan céng nghé dé mua céc tai san



gia thidp nhw cic quy dau tw tin thac b4t dong san va cic trai phiéu
sau d6 da hoat dong rat tét. Cau than cht thwong dwoe trich dan
“Mua thap va Ban cao” da dat dwoce thong qua sy da dang hoa. Khi
cic tai san ting gia tri 1én qua mot phan trim cua danh muyc dau tw,
phwong phap st dung tai san khuyén ta phai ban ching di va tai dau
tw tién vao cic khu vire va cic loai tai san khong dworc wa thich. Ttre 1a
Mua thap va Ban cao.

Chung ta mua thip va ban cao - ciu thin chd cia dau tw thanh
cong - bing viéc can d6i danh muc d4u tw. Bing viéc dit ra phan trim
chi tiéu phan dau d6i voi cac c6 phin, trai phiéu, tién mit, bat dong
san va céc loai dau tw khéc trong toan bo danh muc dau tw dwa trén
cic muc tiéu cta minh, st dung tai san sé giéng nhw mot hé thong
hoa tiéu. Theo @6, gia ca va loi nhu4n cia mdi dau tw trong danh muc
dau tw sé dao dong theo nhirng mirc 3o da dang. Néu ban dit chi tiéu
cho mot k& hoach st dung tai san 1 50% trong cd phan va 50% trong
trai phiéu (50$ trong c6 phan va 50$ trong trai phiéu, véi tong danh
muc dau tw 12 100$), va sau mot nim, cac c6 phan ting gap doi, trong
khi céc trai phiéu van ndm nguyén, thé thi danh muc dau tw lic Ay sé
12 67% trong c6 phan va 33% trong trai phiéu ($100 trong cd phan va
50$ trong trai phiéu, tong danh muc dau tw 12 150$). Pé 14y lai chi
tiéu ban dau 1a 50-50 gitra von c6 phiéu va cic trai phiéu, ban sé phai
tai st dung tai san sao cho 75$ trong c6 phan va 75$ trong trai phiéu.
Pé lam vay, ban sé phai ban $25 trong s6 100$ danh muc dau tw c6
phan va ding s6 d6 dé mua thém 25$ trai phiéu. Tién trinh nay dwoc
goi la tai cAn d6i danh muc dau tw. Mua thap va Ban cao.

Ban c6 thé tai cAn d6i theo mot trong hai cach sau: bang gia ca
ho#c bang thoi gian. Khi st dung tai san dwoc tai cAn d6i sy hoa tron
chi tiéu bang thoi gian, ban sé dé cho nhiéu loai tai san da dang trong
danh muc d4u tw trai qua nhiitng sw thay d6i gia ca 1én xudng trong
mot khodng thoi gian dinh truede. Sau @6 ban tién hanh tai can d6i dé
dat dén ké hoach str dung tai san nhw muc tiéu da dit ra, khoang thoi
gian d6 c6 thé 1a mdi nim, mdi nira nim, mdi quy... Khung thoi gian
sé dwoe dit co sé trén viéc ban muén tham gia nhw thé ndo va thai do
cua ban ddi vdi céc thi trwomg va nén kinh t€ ra sao. Mic du 161 tiép



can bing thoi gian c6 thé din dén mire o bién ddi nao do6 so véi ké
hoach str dung tai san da @it chi tiéu ban diu, phwong phap nay co6
thé chiu cac chi phi giao dich thap hon so véi quy tic tai can d6i hoan
toan bi chi phéi béi nhitng thay d6i vé gia tai san. Con mot cach khac
dé tai cAn d6i danh muc d4u tw ctia ban. Ban chi cin can d6i lai danh
muc diu tw ciia minh vao nhitng sy phan phéi theo chi tiéu ban dau
ngay khi trai qua mot sy thay d6i ty 1é phén trim ré rang so véi ban
dau, vi du 5%, 10%, hay su thay d6i ty 1é phan trim nao khac co thé
gy ra mot sy tai can d6i tréd lai voi sy str dung tai san theo chi tiéu
ban dau. Mot quy téc tai cAn doi nhw vy c6 xu hwdéng gitr danh muc
dau tw kha gan voi sy st dung tai san theo chi tiéu ban dau cia né,
nhung ciing lac, phwong phap nay c6 thé doi héi mot mire dd giam
sat danh muc dau tw chit ché hon, va néi chung c6 thé phai chiu cac
chi phi giao dich 16m hon do kha ning xu4t hién nhirng sy diéu chinh
ty 1& phén tram tai san thwdng xuyén hon so véi 16i tiép cin bing thoi
gian.

Lo1 ti€p can str dung tai san trong dau tw con ¢6 mot loi ich to 16m
khéc. Khi gom mot danh muyc dau tw lai va quyét dinh xem sé str dung
hosic khong st dung tai san nao dé dap &ng cho cac muc dich cta
minh, ta budc phai nghi vé rii ro dya trén nhirng diéu kién thuye té.
T4t ca ching ta déu noi vé rii ro gin nhw theo cing mot cach noi vé
viéc an kiéng c6 loi cho strc khée, nhung chiang c6 may ngudi thue sy
lam dwoc gi. DPwoc théi, vy ban biét dau tw chira dung rui ro, hay tw
héi xem minh c6 thé chju dung thua 16 dwogc bao nhiéu. Thua 16 béng
khong chit, tit nhién. Ban c6 thé chiu dwoc bao 1au? Ban c6 thé chiu
dung bao nhiéu thua 16 dé tiép tuc cac muc dich ctia minh? Liéu ban
c6 thé chiu mat s6 tién dang danh dum d€ mua mot ngoéi nha nghi
mat khong? Ban sé sian sang thua 16 bao nhiéu, trong mot khung thoi
gian nao, vi quy hoc dai hoc cia con em minh? Con khoan lwong huu
cua ban thi sao? By gid, gitra viéc mit nhiéu tién véi khong ki€m
dwoe mot lwong tién nhat dinh, diéu gi sé toi té hon? St dung tai san
khong thé 1am rai ro mat di dwoe. Hay d6i mit véi nd, cude séng nay
d4y céc rai ro va thanh cong khong phai 1a mot dwong di thing tip.
DPiéu ma st dung tai san lam 1a budc ban phai hoéi va tra 161 mot s6
cau héi thach thirc von sé dan ban dén viée tao ra mot danh muc dau



tw, voi hy vong sé gitip ban tranh khong 1am nhitng diéu ngé ngan khi
tinh hinh tré nén khic nghiét, hoic khi cac si viéc dién ra cue ky tot
dep. (Ngwoi ta thwong noéi rang khi hung phén, trong sudt cic thoi
diém thi tredmg con bo cac nha dau tw pham nhiéu sai lAm hon so véi
ho pham trong cic thoi diém khong t6t). Néu ban dang nim nhiéu
loai dau tw khac nhau, thi chién lwoe sir dung tai san cta ban sé lam
cho qué trinh d4u tw dat dwoe mire d6 thye t€ ndo do, trong d6 ban ty
hoi minh xem liéu cai c6c voi mot nira hay day mot nira. Nhiéu ngwoi
da biét cach tinh vé rai ro va thua 15. Mot tai san syt gia 50% (chang
han tir 100 rét xudng 50), phai ting 1én 100% vé gia (tir 50 1én 100)
chi dé quay lai mtrc cAn bing. Néu ban thue sy da da dang héa danh
muc dau tw dé gia ca cia moi dau tw Ay khéng di theo ciing mot
hwéng nhw nhau vao cing mot thoi diém giéng nhau, thi st dung tai
san han sé truyén toan bo tac ddng ciia mot sw sut gia 1én mot s6 dau
tw. Ban sé khong muén phai mong chd, hy vong va cau khan sao cho
von ctia minh ting 1én 100% dé quay lai mitc can bing nira, diéu @6
rat hiém khi xay ra.

Y thirc vé rii ro khong loai bé rai ro hodc gitp ban tranh dwore rai
ro, nhung sé t6t hon néu ban nghi trwede vé viéc minh sdn sang chiu
dwoe bao nhiéu rii ro, 1am thé nao ban c6 thé tao dwoe mot phan dy
trit an toan & bat ¢t dau co thé trong viée lira chon céc tai san, va ban
c6 thé phan @ng lai thé nao véi nhitng khoan thua 16 von. Mot so
ngwdi phi nhin noé; sd khac thi té liét khong biét 1am gi; mot so thi
van binh tinh, binh than, va van giir dwoc 1y tri khi d6i méit véi nhitng
ton that. Bat ké ban phan tng véi ton that nhw thé nao, st dung tai
san cb thé ting cwong strc manh cho tAm tri ctia ban bang viée lwong
trwdre i ro va bing viée ditu tiét cac tac dong tong thé cia sy ton
that mot tai san cu thé nao @6 khi nhin mot danh muc dau tw nhw
mot khéi tong thé. Noi khac di, bang viéc hoach dinh trwde cho mot
str kién x4u nhat c6 thé co trong twong lai, ban c6 thé chju dwoe bat ki
con gi6 nao cb thé lam chao ddo con dwong cta ban va tranh dwoc
nhiing phan g phan xa thi€u suy nghi v6n ¢6 xu hwéng lam sy viéce
toi t& hon. That khong khon ngoan khi ¢6 gang vach ra mot k& hoach
thoat hiém trong mot dam chay khi ma lac 4y moi ngwoi déu dang héi
ha chay ra nhitng 16i thoat hiém.



Mot trong nhirng thuin loi chd yéu clia st dung tai san 1a gidm
thiéu tinh b4t 6n veé gia. Va theo @6, gidm thiéu rii ro cho danh muc
d4u tw cta ban xét nhw mot tong thé, vi mot s& tai san co thé sé tién
trién t6t trong khi mot s& khac thi khéng, va mot s& phan trong danh
muc dau tw ctia ban cb thé khong tién trién tot bing cac phan khac.
Nhung viy ciing tot. Ban di 1én k& hoach cho nhiing thoi diém kho
khin trong quy hoc dai hoc ctia con ban. Ban c6 thé chiju dwoc mot sy
suy giam trong quy chi s6 S&P 500 [%-ma ban da dau tw, vi cic quy
dwoe danh cho phi dai hoc 4y s€ khong cin phai tra trong 15 nim
nira. N6 giéng nhw viéc ban mé rong ca cwoc ra nhiéu doi bong hon
1a d4t minh vao tinh huéng “dwoc dn ca nga vé khong” khi chi tng ho
mot doi bong. Viée t6t nhat 1a @it dang ctra cho nhirng doi tot nhat.
Ban khong mudn danh cwoc vao mot ddi bong chay dang tranh Siéu
ctip. Trwée hét, ho khong choi béng da; thit hai, ho c6 thé phai c6
ging gin ca tram nadm moi thdng mot giai vo dich bong chay! Diéu
nay ciing giéng vo1i cac dau tw cua ban.

Str dung tai san ¢6 vé nhw la mot khai niém phtre tap. Thye ra thi
no6 chila viée lya chon mot danh muc dau tw sé hoat dong cling nhau
dé 1am cho cac muc dich hién thuye cia ban dé dat dén hon. N6 khong
phai 1a mot phwong phép lam gidu nhanh bing tri twéng twong. N6 1a
mot phwong phép tiép cin chinh ban than ban va céc thi trwdng mot
cach hop 1y, va st dung cac cong cu cd sin dé tao ra mot danh muc
d4u tw sé che chin cho ban khoéi phai chiu qua nhiéu rii ro va bat on.
Khi dwoe hoi lwe ndo 1a manh nhat trong vii try, Albert Einstein tra
101 don gian rang, “1ai kép”. Str dung tai san s& mang lai cho ban ning
lwe chong do 1am cho c4c loi nhuin da hop qua thoi gian thye hién
strc manh ma thuit hing manh cta ching dé bién cac muc dich dau
tw cuia ban thanh hién thye.

(-Danh muc d4u tw (Portfolio): Két hop sé hitu tir hai tré 1én trong dau tw
chirng khoan, trai phiéu, hang hoa, bat dong san, cong cu twong dwong tién
mdt, hay céc tai san khac béi mot ca nhan hay nha dau tw... [Nd]



[2].Quy hé twong dAu tw (Mutual Fund): Quy dwoc didu hanh béi cong ty dau
tw nham huy dong vén c6 dong va dau tw vao chirng khoan, trai phiéu, hang hoa
hay cac chimg khoan thi triromg tién t&. Cac quy nay gitp nha dau tw dwore loi
thé& da dang hoa va dwoce sy quan 1y chuyén mon. [Nd]

[Bl-Chirng khoan dy thic (Depositary Receipt): cong cu tai chinh c6 thé
thwong lwrong, dwore mot ngan hang tung ra twong trung cho mot chirng khoan
da giao dich cong khai ciia mot cong ty nwéde ngoai. Chirng khoan dy thac dwoc
giao dich dyra trén mot thi treomg chirng khoan dia phwong. [Nd]

[4l.Quy ¢6 phicu: mot dang ciia qui hd twong diu tw, cha yéu dau tw vao cd
phidu [Nd]

31 Quy trai phiéu: ciing 1a mot dang ctia quy hd twong d4u tw, chi yéu diu tw
vao trai phi€u doanh nghiép hodc trai phiéu chinh pht. [Nd]

[6].Chi s6 S&P 500: mét chi s6 gdom 500 c& phidu dwoe lwa chon tir 500 cong
ty c6 mirc von hoa thi trwong 1é6m nhat ciia My. Chi s6 S&P 500 dworc thiét k& dé
tré thanh mot cong cu hang dau chia thi tredomg chirng khoan My va ¢ y nghia
phan anh nhitng dic diém rai ro/ thuan lei cia cic cong ty hang dau. [Nd]



CHUONG 2

Ai cling can ¢6 mot cht Frank

~

Tdt ca chung ta déu can co ai do dé dwa vao

CHU FRANK c6 & khip moi noi. Cac vin dong vién chién thing
mot cudc thi 16n luén cAm on hudn luyén vién thoi trung hoc da day
ho tip luyén cac ki ning, va 1a ngwdi ma ho van thwong tim dén khi
can 101 khuyén. Ky tre clia nhitng ngwdi thanh cong trong moi linh
vire doi héi sir nd Ire cao déu dan ra mot ca nhan ma ho trong cay khi
can 101 khuyén va nhén thirc vé nhitng van dé cong viéc hodc cudce
song. Moi nha dau tw vi dai déu c6 mot hoic hai chi Frank. Ching
han nhw v61 Warren Buffett, chd Frank dAu tién cta 6ng 1a Ben
Graham. Khi Graham vé huu, Buffett di theo mot chti Frank méi, d6
chinh 14 Charlie Munger. Cht Frank 12 nguon tai san duy nhAit c6 gia
tri to 16n ma ban sé c6 khi xay dung ké hoach str dung tai san cuia
minh va bit dau hanh trinh ra strc bién cac gidc mo ctia minh thanh
hién thire. Ban sé thdy minh can tim dén chd Frank dé xin 161 khuyén,
dong lye va sy khuyén khich. B4t cir khi nao suy xét nén str dung loai
tai san hodc cac dau tw dic biét ndo, ban sé cin dén mot ngwoi khach
quan doc 1ap, mot ngudi dang tin € gitp chi 16i cho minh. Tém lai,
ban cAn mot cht Frank.

Lam th€ ndo ban nhan ra cht Frank (ho#c di Sally)? Nhiéu khi,
nhung khong phai ludn luén, ban thdy ring ty nhién minh tim ki€m



nhirng ngwoi Ay vao nhimng lac phai dwa ra nhitng quyét dinh dau tw
ho#c gidy phut quan trong trong cudc doi. Ban ling nghe ho. Ban
nghe theo ho, tham chi du c6 thé khong phai lic nio ciing thich hogc
nhit tri véi nhitng gi ho noéi v61i ban. Ban 1am vAy bdi vi cam thiy
rang chu Frank hiéu dwoc nhitng diéu ban tAm niém va muén thay
ban tién bd trong cudc song. Mot 1y do nira ma ban hai 1ong v61i cht
Frank ctia minh 1a khong c6 mot d4u hiéu gi cua sy d6 ky, ghen ghét
ho#c ganh dua trong moi quan hé gitra ban va cha Frank.

Cha Frank cta ban (hay c6 thé goi 1a di Sally ciing dwoc) 12 ngudi
hai 1ong véi chinh minh, ¢c6 mot mirec do kinh nghiém nao do, va
thwomg dat dwoce thanh cong nhat dinh trong cudc doi. Ho ¢ xu
hwéng bé sung cho ban va gitp ban phat huy nhitng diéu t6t nhat noi
minh. Ho that long yéu mén ban, khuyén khich ban, va thwomg dwa ra
st tror gitip vé mit tinh than va tinh cam trong nhitng thoi diém kho
khan va cac thi treong tré nén phire tap.

Cht Frank rat hiém va khong moc & trén ciy. Nhung nhiéu khi,
chi cAn mot lac théi 1a ban da nhén ra ai 14 cha Frank ctia minh. Cha
Frank c6 thé 13 mot ngwdi ho hang, mot nguwdi 6ng, ¢o chau gai, chau
trai, hodc mot ngudi hang xém. Du chi Frank ciing c6 thé 1a mot ban
dong nghiép hoidc vor/ chong ctia minh, ta thwong thiy ring sw gin
glii than thiét d6 khong dam bdo nhitng diéu kién cho mot méi quan
hé kiéu chi Frank. Chu Frank ctia ban c6 thé thudc hoic khong thuoc
nganh kinh doanh dAu tu.

Du da biét ban mot thoi gian dai hay ngin, thi cha Frank cling rat
gidi trong viéc chi ra cac diém manh va diém yé&u ctia ban. Chi c6 mot
ning e ki la trong viéc gia ting cac diém manh va giam thiéu cac
diém yé&u ctia ban. Cht c6 thé thuwong xuyén truyén cam hirng dé ban
str dung tot nhit cdc ngudn tai sin ma ban c¢6 va giip ban qua man
1én cAp trong tro choi.

Chua Frank biét rdng gia hién hanh cia mot tai san khong nhét
thiét cho thdy tai sin 4y dang gia nhw thé nao. N6 cb thé dang gia
nhiéu hon hogc it hon nhiéu so véi gia giao dich hom nay, va chua
Frank rat giéi trong viéc gitp ban nhin ra sw khac biét va tin dung



thich dang co hoi dang c6. Chu 1a ngwoi hidu biét thi trwomg va biét
khi nao ban nén ddy manh loi thé ctia minh bing mot sy dau tw
thanh coéng va khi ndo thi nén cit gidm cac khoan 16 bing mot dau tw
khong thanh céng. Cha Frank cia ban c¢6 mot chudi xac dinh cac
niém tin dau tw, va kién thirc cia Chu c6 thé gitip ban bién tw twéng
thanh hanh dong.

Cht Frank nhén ra rang c6 sai JAm méi 1a con ngwdi, moi ngudi ai
cting s& pham phai nhitng sai [am dau tw ca. Diéu quan trong 1a luén
tim cach hoc hoi tir nhitng sai Jam dau tw va c¢6 ging tranh lip lai
ching. Tuy khong lam ban nan long, nhung cha Frank sé khong ngai
tat gdo nwrére lanh vao moi sy pho trirong, vao moi sw st dung tai san
“trén may trén gi6” va vao nhitng so' d6 dau tw vén khong cé co hoi
nao ma ban da ty doi minh 1a c6. Chta Frank mudn ban dat dwoc cac
muc tiéu ctia minh bang viéc d6i mit véi thuye tai va sy that hon 1a
bing hira hen vA mo méng. Chi danh thoi gian tim xem cai gi c6 thé
sai trong mot k& hoach st dung tai sdn va/ hodc mot chién lwoe dau
tw.

Dé rit ra dwoce diéu t6t nhat tir cht Frank cia minh, ban cin phai
chan thanh va ¢4 mé véi chid. Ban cin ton trong thoi caa chd, va can
dwa cho chi bing chirmg va sw phan hdi cu thé, té ra nghe va hiéu
dwoce thong diép cta cht. Roi thi, ban sé tim thdy noi cha Frank cua
minh rat nhiéu tinh chat va dic diém tét.

Cht Frank c6 thé gitp ban hiéu ban tinh con ngwdi dadm dong va
chinh ban tinh con ngwdi ¢4 nhan ctia ban. Ban mudn hoc dwoec tir
Chti cdm quan vé viéc cac thi triromg vaAn hanh nhw thé ndo khi chiing
dang hoat dong binh thwong, dién bién ra sao trong suét nhitng giai
doan bat 6n 1én hoic xudng, va ca cach ma cac nha dau tw cw xt trong
nhitng thoi diém cue ky lac quan hoic cie ky bi quan: Ban sé mudn
cht Frank giai thich va 4p dung cac bai hoc va nhitng két luidn quan
trong tir lich stt.

Mot trong nhiing 1y do then chdt ma ban dwa vao mét nguwoi khéc
trong viéc str dung tai sadn va cac van dé dau tw la dé gitp minh tach
tin hiéu ra khéi ti€ng on trong moi thong tin ngin va dai han dang



gay nhiéu cho ban tir thé giéi tai chinh, kinh t&, va chinh tri. D6i khi,
mot cude chuyén tro véi cha Frank co thé giap ban dwa ra nhitng
phéan doan vé diéu gi dang thye sy xay ra. Ban phai tim ki€ém cac y
kién va quan diém cta chu Frank dé diy va tip trung sw to mo cua
minh vao nhitng mdi quan hé nhan-qua va viéc cac sy vat vin hanh
nhuw thé nao trong thé gidi. Mot nhan thire sdu sic nira ma cha Frank
c6 thé gitp ban 1a biét dwoc sy khac biét gitra may mén va ki ning
trong nhirng thanh céng dau tw ctia ban.

V61 tw cach 1a cdc nha diu tw, ching ta can biét cic thi trwomg
ngay nay dang & dau, chiing ¢ dau trong vong quay kinh doanh hién
nay va chiing bit ngu6n tir dau, bing mot cai nhin dai han. Véi kién
thirc ctia minh vé noi chinh x4c cac thi tru’(‘)’ng dang & lac nay va dat
trong mdt béi canh lich st, chu Frank c6 thé gitap ban thay khi nao gia
ca va cac xu hwéng cd vé sip ddo ngwoc hodc tiép tuc dién tién theo
chiéu hwéng hién thoi caa chang.

Cht Frank luon tam niém cau noi cia John Maynard Keynes, nha
kinh t& hoc néi tiéng ngwoi Anh, ring: “Cac thi trwong co thé sé van
dién ra phi Iy trong thoi gian 1au hon thoi gian ban con kha ning
thanh toan.” Ching ta c6 thé mua vao sém mat mot chut va ban di voi
mat mot chit mot cach rat thwong xuyén. Tai nhitu thoi diém, hau
hét ta phai kién nhan trong khi nhin tai sdn va nhitng quyét dinh dau
tw cia minh tiéu bién di. Kién nhin c6 thé 1a mot trong nhiing dtre
tinh d4u tw kho thye hanh nhét. V&1 tw cach 1a mot ngwoi bén ngoai
dang tin, chd Frank c6 thé gitp ban phat trién tinh kién nhin, sy
diém tinh va Iy tri ma ban can dé dat dén thanh coéng véi nhitng quyét
dinh cia minh.

Khoéng ai trong ching ta tirng c6 kha nang st dung céc tai san va
chon lya cac dau tw v61 théng tin dAy da va hoan hao. Trong thé gidi
hién dai, lwrong thong tin ma ching ta c6 dwoc da té ra 16n manh vo
cung, tir cac blog va cic ngudn khac trén Internet dén phét thanh va
truyén hinh vé tai chinh. Ching ta c¢6 béo, cac thw thi trwomg, cdc muc
béo, bao céo, va ban tin phat hanh dén tir mot s6 lwong cic nguon
thong tin luén gia ting. Ching ta can sy gitp do dé loc ra thong tin
hitu ich tir tat ca nhirng dir kién va tiéng 6n nay. Chdng ta can tach



hat gao khéi vé trau. Cha Frank c6 thé giap ta diéu d6. Cha cb thé
giap ta xac dinh thong tin nao hitu ich cho qua trinh st dung tai san
va théng tin nao khong cin quan tAm lam gi.

Trong nhitng thoi diém thi trirdng ndo déng va bat 6n, cht Frank
dang tin ctia ban co thé gitp ban gitt mot cai dau sang sudt va dwa ra
nhitng quyét dinh chinh x4c. Cht c6 thé gitip ban giai quyét nhitng
con hoang mang lo s¢’ va phin khich thwomg xuit hién trong cac thi
trwong tai chinh. Chd thang thin. Cht chan thanh. Cha c6 kién thtre
vé cudc song ciing nhw vé tai chinh va kinh t&€ hoc. Cht hiéu ban. Cha
c6 thé gitp ban vitng tay 1ai giong budbm hwéng dén nhitng gidc mo
cta ban.



CHUONG 3

Xay nha
~

Ciing giong nhw ngéi nha,

danh muc dau tw can phan anh tinh cach cua ban.

TREN NHIEU PHUONG DIEN, t§ chirc mot danh myc dau tw
cling gidng nhw mua mot ng01 nha va trang hoang no6 Vay Moi gia
dinh s€ c6 cac nhu cau nha & khac nhau, va bén trong moi ngdi nha,
moi phong sé c¢6 muc dich st dung riéng. Khi di mua nha, chting ta
can c¢6 moOt ¥y niém vé viéc minh thich c6 bao nhiéu phong va dinh st
dung mbi phong nhw thé nao, thém vao d6 12 mudn cic cin phong do
trong ra sao. Néu khong nghi trirde vé nhitng diéu 4y, rat co thé ta sé
mua phai mot ngodi nha qué to hodc qua nhd, véi nhirng moén d6 dac
c6 sin ky quic, hodc cai gi d6 ma ngwdi ban &n vao tay nhung lai
chang c6 gia tri gi cho ta ca. Co thé ta sé dwoc mot chiée treomg ky
trong c6 vé rat tuyét trong phong khach nha ngwdi hang xém chi
ching hop gi véi phong khach nha minh. Co6 thé ban sé& dwoc mot
chiéc ti lanh rat tot cho cip vo chdong mdi cwdi hang x6m nhung
hoan toan khong du 16m cho gia dinh nam thanh vién cua ban.

Diéu 4y ciling gidng vi viée to chire mot danh muc dau tw. Danh

NN > A ~ , > 7 & 2 A 9
muc dau tw cta toi s€ khac ctia ban, khac véi cia ban than hodc anh
em cua ban - thAm chi du ching ta déu san san tu6i nhau. Ching ta



can c6 moOt ¥ niém nao d6 vé viéc sé str dung cac tai sdn nao - cling
nhw nhitng d6 dac trong nha - va ta dinh dit ching & dau. Sau do, ta
c6 thé xem xét bat cir sdn pham méi, ban chay ndo ma nganh cong
nghiép tai chinh dang ném vao ta d6. Giong nhw gidy dan twomg mau
hdng, no co thé tuyét d6i hoan hao cho ta hoic cb thé 1a mot sai lam
to 16m. Chi vi nhitng ngwdi ban tot cia ban ¢6 mot dau tw ma ho thich
thi khéng c6 nghia 1a n6 sé phu hop trong danh muc ctia ban. Ta can
¥ thirc vé nhitng dic tinh va muc dich st dung dic biét cia mdi loai
tai san dé khong di dén chd dwa ra mot danh muc day nhitng dau tw
nhw kiéu dén ban lava Hl-va cAc tham day trai san - hodc thim chi do
dac rit dep nhung qua to, khong vira dwoc vdi cdc phong cua ta. Ta
caAn tAm niém ring cling nhw mot cai ban dn vé chat lidu c6 thé dworc
lam tir g ép dén gb cay anh dao tot nhat, danh muc moi loai tai san
cting c6 vo so chit lwong.

7

Chu Frank néi rang...

Hay chic chin rdng cac tai sin trong danh muc diu tw cta ban
phut hop véi nhu ciu va tinh cach cia ban, giéng nhw d6 dac cia
ban phu hop véi mot can phong va nét tinh cach ca nhan ctaa riéng
ban.

\\ J/

Nguwdi ta c6 cac dong lue, 1y do tai chinh va cic nhu ciu cam xtc
khac nhau - tir thoéi ham loi dén ndi sor hai, tir sy thodi mai dén sy
khong quen thudc - tic dong dén cac quyét dinh dau tw cua ho. Ly do
tai sao ta lai mua thir ma ta da mua, phu thudc vao mot loat cac nhan
t6 khac nhau. C4c kiéu tai san chinh (loai d6 dac trong ngbi nha cia
ban) va cac Iy do théng thwomg nhét giai thich viée ta sé hiru chiing
dworce chi ra trong Bang 3.1.

Dé c6 dwoe mot cin nha dtng ¥, cac phong khac nhau phai phuc
vu t6t trong nhitng thoi diém khac nhau. Pay 1a phong coi TV véi
man hinh 16m va quay bar. Theo danh muc d4u tw cua ta, phong 4y c6
nhitng tai sin hoat ddng tot trong nhitng thoi diém kinh t& va tai
chinh dang tién trién t6t. Ta con cb cac phong dé thw gian va tao cam
gidc an toan. Cac phong ngu trong danh muc diu tw cin c6 cic tai san



c6 xu hwéng tién trién tot trong nhitng hoan canh kinh t€ va tai chinh
kh6 khin (nhw mot moi trwong kinh doanh khic nghiét, lam phat
cao, gidm lam phat, hodc c4c diéu kién chinh tri va dia chinh tri khong
6n dinh). Mot s& phong trong nha lai c¢6 cac chitc ning dic biét.
Phong bép ctia danh muyc dau tw cia ta c6 cac dic tinh thye hién chire
ning tot trong suét moi loai thod diém. Hay nghi vé né theo cach nay:
Né&u TV ctia ban bi hw, ban c6 thé doc sach, choi cd, hoidc di choi bing
xe dap. Néu 10 nwéng cua ban bi hw, ban sé dn thirc an ngudi hodc
budc phai di dn tiém (hodc goi thirc in mang dén), vi thé, sé xuat hién
cac phi ton 16n hon nhiéu chi @€ nuéi in ban va gia dinh.



Hinh 3.1
Cacloaitai san chinh va cacly do thong thung cho viécsé hitu chiing.

Loai taisan Ung véi yéu cdu alla nha dau tu
Tién mat Antoan, bao dam, dé thanh khodn, 6 loi nhuén
— Lgi nhudn, ddng tin, c6 thé du dodn, 6 uu thé,
P c6 tang trudng, théa man nghia vu phap Iy’ da biét
2 Quyén s hnu, lién ket vdi kha néng tao gid tri, loi ich
(@phdn Kinh t6 va inf I
Bat ddng san Hitu hinh, quyén s& hifu, 56 hitu ¢ nhan, loi ich, loi tic
Dép (ng cdc nhu cdu co ban clia con nqudi, dy dodn
Hang hda duocsu e dich g
Bdo hd stc mua, gid tr lau bén, loai tai san tranh
Kim loai quy nhiing didu kién khong on dinh
(3 phan riéng’/ Gia tang vn, anh hudng va qun Iy trén s0 phan cia
V6n mao hiém ngty

Khai thac chiéu hudng, Bao trg chdng bién ddng thi

Giaodich kyhan’ 6 quanly | - . g tai hinh

" Tim va nam ¢iégc thugn loi clia nhiing bat cdp cla
Quy bao b thi truéng

Chimg khoan chisé lam phat | Quj béo trolam phat, bdo vé siic mua

Hang nghé thuat Nai tiéng, hiém, sang tao, tinh ¢é nhan, cd tri tué

1. Cdc khoan no hay cdc nghia vu phap ly (Liability) cua mot cong ty ndy
sinh trong sudt qud trinh hoat dong kinh doanh. Theo thoi gian, chiing sé
dwoc thanh todn théng qua viéc chuyén giao cdc loi ich kinh té bao gom
tién, hang héa va dich vu. [Nd]



2. Cé phan riéng (Private equity): chi bdt ky loai chirng khodn ciia von
6 hitu khéng cong khai, von khéng dwoc liét ké trén thi truong cong khai.
Do dé, mét nha dau tw mudn bdn cé phdn riéng phdi tim mét ngwoi mua
khéng nam trong thi truong cong khai. C6 nhiéu han ché trong viéc chuyén
nhwrong cé phan riéng. Chitng khodn nay chii yéu ding dé huy dong von tir
cdc nha dau tw. [Nd]

3. Giao dich ky han la nghia vu mua hoac ban mot hang hoa cu thé ndao
do, vi du nhie: ngii coc, vang hay trdi phiéu Kho bac trong mét ngay ndo dé
theo mot gia da dwoc xdc lap truoc. Giao dich ky han la mot dang cua
chung khoan phai sinh. [Nd]

Chi Frank néi rang...

Hay lam cho dau tw phu hop v61 muc dich.

Pé nha cta ban hoat dong t6t, thodi mai va trong nhw ban mudn,
cac phong phai dap rng cac chirc nang riéng ctia ching theo cach sao
cho thoa man sy nhay cam caa riéng ban - ch khong phai ctia me
ban hay cua hang xém. Ban 1a nguwoi séng trong ngdi nha va danh
muc d4u tw cia minh. Pé danh muc dau tw phat dat qua mot thoi
gian dai, n6i chung ban can c6 mot hon hop cac khoan dau tw hoat
dong tot, thoai mai va tha vi. Qua thoi gian, sy viée sé thay d6i va ban
c6 thé sé bién phong ngia cho khach thanh vin phong lam viéce. Ciing
bing cach d6, ban c6 thé thay d6i mot cach khon ngoan céc lya chon
d4u tw ctia minh dra trén nhirng ditu kién dang thay d6i. Str dung tai
san virng chic phai phuc vu cho c4c nhu ciu cta ban, bao vé ban khéi
cac yéu t0 tang gia tri theo thoi gian, va khong khién ban mat qua
nhiéu chi phi tai chinh hoic nhtrc dau kéo dai. (Khau hiéu caa st
dung tai san ctia ban phai gidng nhw khau hiéu cta dich vu Buu dién



M§: giao hang ké ca khi tuyét roi, mwa gi6, ning néng hodc dém u
am.)

O cip @0 cin ban nh4t, st dung tai san bao ham viéc dat dwoe mot
st hiéu biét vé nhitng loai tai san nao hoat dong t6t nhat khi di cung
nhau va loai ndo hoat dong tot nhat khi dwoec tach riéng; d6i voi ai;
dwéi nhitng hoan canh nao; trong bao 1au; va véi cac phi ton va cac
rti ro hién nhién nao. Va lai, né rat giéng véi viee trang hoang mot
ngoi nha. Nhitng chat liéu nao di véi nhau thi hop va nhitng chit liéu
nao thi khéng? Liéu toi c6 phai d&n mot cira hang & phé chg gan nha
dé mua nhitng gl ma cin phong can c6, hay sé nho Ikea lam gitp toi
viée @6? Liéu moén d6 nho nho xinh xinh ma t6i tim dwoc & cho troi
c6 thye sw hop voi cdn phong khong hay sé 1am cho né tré nén 16
lang?

Pé bist mdi kiéu tai san nao cb thé va khong thé hop véi ban bao
ham viéc trd 101 mot s6 cau hdi co ban. Theo thuat ngir dau tw, loai tai
san 4y hoat dong nhw th& nao (va ta c6 thé mong doi né hoat dong
nhw th€ nao) trong nhitng thoi diém tét, trong cac thoi diém xau,
hoic trong cac thoi diém binh thwdong? Liéu kiéu dau tw &y c6 phan
(rng chu yéu véi nhirng bién dong ty 1€ 101 tire, vo1i cac diéu kién cung-
cau, hay phan tmg véi cai gi ma nha dau tw khéc sin 1ong tra cho né?
Lo1 nhuan cua tai san sé€ san sinh dwdi hinh thire lo1 tire, 1g1 nhuan twr
viéc ban céc o1 nhuin dau tw, hay ca hai? Trén thye t€, loi nhuén c6
thé c6 dwoc 1a nhiéu hay it? Nhitng dao ddng c6 quan trong véi toi
khong? Liéu loai tai sdn 4y c6 xu hwémg hoat dong giéng hodc khac
voi cac loai tai san khac khong? Loi nhuan dwoc tao ra qua khung
thoi gian thong thwong nao? Céac loi nhuén cé thé doan dwoce hoic
khong thé doan dwoe nhw thé nao? Viée tim hiéu, hiéu biét, tiép can,
tham gia, s& hitu, theo doi, tra thué, va ban dau tw Ay c6 dé dang
khong?

Moi phan cta loai tai san nay c6 giéng nhau nhiéu khong? Ching
han, nhw ban dé thay, cac trai phi€u Kho bac My 1a loai tai san chi
theo nhitng ky han riéng ctia Kho bac M§. Cac loai tai san khac nhw c¢d
phan va bat dong san c6 thé bién doi rong ve chat lwong va dic tinh.
Liéu loai tai san 4y c6 chtra dung nhiéu tiéu loai va bién thé khong?



Liéu loai tai sdn 4y vé co ban 1a c6 sin trong thi tredmng trong nuwée
hay trong mdt moi trwomg nwde ngoai? Tai san dwoce tao ra nhw thé
nao? Cac kiéu nha d4u tw nao thich dau tw vao loai tai san nay? Cac
lyre nao thic ddy viée mua va ban chting?

Cho 14 lich str khong ludn luon dién ra theo nhitng mé hinh c6 thé
lap lai (khéng ai rung chudng khi thi trwomg va cac chu ky kinh t&
thay d6i), mot 161 ti€p can c6 dinh c6 16 sé khéng phit hop véi hau hét
moi ngwdi qua moi vong quay thi tredng. Tuy nhién, van cé ich khi
ghi nhé trong dau vé cach thirc mdi loai dau tw c6 xu hwdéng hoat
dong nhw thé nao dwdi mot day cac diéu kién caa thi trwdng. Nhitng
linh virc nhan manh loai tai san twong d6i nay (va vi thé ciing giam sw
nhin manh 1én céc loai tai san twong ddi khac) dwoe thdy mot cach
thd vi trong mot dung cu do su st dung tai san ma t6i da phat trién va
goi la d6ng ho str dung tai san (hinh 3.2).

Hinh3.2 Dong ho st dung tai san

(6ng cu tién mit

Trdi phiéu ni dia chat lugng cao
Tréii phiéu phi-néi dia

chat lugng cao

(6 phigu thudng noi dia

(3 phigu thudng phi ndi dia
Trdi phiéu ting truting cao

No thi truting dang lén

(6 phén riéng vaVidn mao hiém

(Céc tai sdn oo thue

Bat déng sin

(hiing khodn chi 56 lam phat
Hang nghé thuat, dd o va dd suu
tdp cd gid tri

Pong ho st dung tai san chi ra ring, noéi chung, viéc tip trung vao
cic tai san c6 vé cAn bidng trong suét nhitng giai doan ting trwdng
kinh t€ va c6 lam phat tir thdp dén vira 14 mot ¥ twong tot. Khi lam
vay, ban s& nh4n manh vao céc tai san c6 thye, phi tai chinh (nhw bat
dong san, hang hoa va cic kim loai quy) trong suét thoi gian lam phét



cao va tap trung vao cic dau tw tién mat va cic chimg khoan thu nhép
cd dinh chat Iwong cao, nhw ¢6 phan, trong suét nhirng giai doan giai
lam phat va gidm lam phat. Do béi mite dd twong ddi cao dé xuit
hién chi nghia co hi va dic tinh quan 1y twong lai da dwoe kiém soat
va cac quy bao ho (hay cac ca nhan ty ti€p cin hodc thong qua mot
quy ctia cac quy) dwoce dit vao trung tAm ctia dong ho sir dung tai san
d€ chi ra titm ning st dung cta ching (phu thudc vao viéc cac dau tw
4y c6 phu hop véi ban hay khéong) dwédi mot day cac diéu kién kinh t&
va tai chinh kha réng.

Hay xem xét cac lwa chon ma ta c6 dé trang hoang nha ctra. Gidng
nhw mdi loai dd dac va do trang tri ma ching ta chon cho phu hop
v&i mot muc dich riéng, moi loai tai sn ciing c6 muc dich riéng va cac
dic tinh duy nhAt.

Céc c6 phan dai dién cho cac phong giai tri trong nha. Pay la noi
chiing ta hwéng thu mot cude séng tot. Moi dau tw vao cac c¢6 phin sé
mang lai cho ta co hoi tham gia vao cac thoi diém kinh t€ t6t va
hwéng thu cic thanh qué cta nd lye con ngwdi. Gidng nhw tat ca
chiing ta déu c6 nhitng ¥ twéng khac nhau thé€ nio 1a vui vé va c6 thé
c6 cac loai @6 dac khac nhau trong cac phong giai tri hodc phong sinh
hoat chung, cic c6 phan ciing c6 nhitng sy phan loai rat da dang. Mot
ngudi cd thé c6 mot man hinh TV 60 inch va mot ban bi-da, trong khi
ngwoi khac lai thich ban co va ngwoi khac nira lai thich cac ké sach ap
trdng. Phong xem TV, phong choi, thw vién - mdi phong déu c6 mot
“tong” va cam gidc khac nhau, nhung déu nhdm gitp ta hwéng thu
cudc song va thw gidn. Cac c6 phan ciing gidng viy. Ching c6 thé
dwoe phan loai theo kich thwére, theo cac chi tiét danh gia riéng, hodc
theo khu vue dia 1y, nhung déu c6 muc dich chung giéng nhau - dé
nidm dwoc nhitng loi nhuin tot nhat trong khi thira nhin ring sy bat
6n gia luén 1a mot rii ro.

Céc trai phiéu va cic dau tw c6 o1 tirc ¢6 dinh khac dai dién cho
phong ngu trong nha. O d4y, ching ta mudn dwoc an toan va dwoc
che ché khéi nhirng kho khian hang ngay. Nhin chung, trai phiéu
mang lai sy an toan va thodi mai. Tuy nhién, hay tAm niém ring giéng
nhw ciin phong kiéu c6, giwdmng cd mai che rat khac véi phong ngt voi



gidy dan twomg dé rye va mot cai giwdng tron kiéu hién dai, cac trai
phiéu c6 thé bién ddi rong vé chat lwong va thoi gian ddo han cia
chiing, tir c4c trai phi€u kho bac cwe ky bdo dam dén cac trai phiéu
tap nham hodc sinh loi cao. Tuy tat ca déu phan tmng véi cac ty 1€ 1oi
tirc, nhung céc trai phiéu rui ro va d4o han 1au hon sé chiu dwoec sy
dao ddng gi4 rong hon céc trai phi€u ngin han, an toan hon.

HAau hét moi ngdi nha déu c6 mot phong hoan toan khac véi nha
cua tat ca nhitng ngwdi khic va phan anh thi hi€u riéng nao d6 cia
ngwoi cw ngyu. N6 cb thé 1a phong nghién ctru cta cha véi mot cai ban
16i thoi, mot hop giir 4m xi gd, va chai Brandy c¢6 nhé von hoan toan
khong thich hop véi kiéu dang hién dai ctia phan con lai ngdi nha. N6
c6 thé 1a mot phong khach bén ngoai mot phong ngu, bai tri kiu xa
xwra ma ba noi ta thwong rat thich khi ba dén thdm. Cac dau tw xen ké
trong thé€ giéi dau tw 1a hoan toan khac nhau, cling nhw nhitng cin
phong &y. Cac tai san nay gom bat dong san, c¢6 phan riéng, kim loai
quy, hoic tham chi 1a cAc chitng khoan chéng lam phat. Ching c6 thé
c6 vé lac 16ng trong mot danh muc dau tw thong thwong khac nhw ¢6
phén va trai phi€u, nhung thoa man mot nhu cau dic biét. Loi nhuin
& day c6 vé 1a mot két qua cia sy lam phat hodc ky nang quan ly. biéu
ma moi loai dau tw ndy déu c6 chung 1a 1o nhuén ctia chiing thwong
dworc tao ra bdi nhitng sw tdc dong khac véi nhirng lye dang tac dong
dén c6 phan va cac dau tw trai phiéu truyén théng hon cua ta, khién
chiing tré thanh mot lwa chon t6t cho sy da dang hoa.

Mot s6 phong trong nha cta ban thi binh thwong hon nhung
khong kém phin quan trong. Tang haim c6 thé khong thue su lam ta
thich tht hoac sé khong phai mot noi ta & trong thoi gian dai, nhung
may nwée nong va bang phin phéi dién 1a thiét yéu cho sy van hanh
sudn sé ctia phan con lai ctia ngdi nha. Hay - tAng 4p mai (khoang
khong gian khong dwoc str dung thwong xuyén khac) cling quan trong
& sw cach ly ctia nd dé giit 4m nha trong mua déng va 1am mat trong
mua he, d& 4p lyc 1én cic hé théng lam nong va l1am lanh. Céc budng
nhé trwée nha cung cdp chd cho dwong dian hé théng biao dong dé
bao vé gia dinh va d6 dung gia dinh cuta ta khéi bi trom. Hay nghi vé
nhitng cin phong 4y nhw bo phan tién mit trong danh muc dau tw



ctia ban. Tién mit ma ta c6 thé dé dang st dung moi liic, nhat 1a trong
nhirng thoi khic kho khin. Ta giir tién va biét 14 ltc ndo do sé can dén
dé dap rmg mot nhu ciu dic biét hay c6 san danh cho nhirng ltc khan
cap.

Céch thirc trang hoang nha ctra 1a thudc vé tirng c4 nhin. Nghé
thuit va cdc mon @6 trang tri ma ta chon 1a c6 gia tri doi véi ta vi
nhitng 1y do nhat dinh. Ta c6 thé nghi mot birc tranh ctia Monet 1a
dep va Jackson Pollock 1a mot b4c thay vung vai loan tri. Nhirng mén
d6 ma ching ta sin sang chi trd @€ mua vé treo 1én twong va bé 16
swdi hoan toan bi chi phdi bdi cach chiing ta cdAm nhan vé chiing nhw
th& ndo. Tranh ctia mot dtra tré co thé khong cb gia tri gi d6i voi mot
ngwdi la, nhung rat dang gia d6i voi cha me cia bé. Cac cho ban do
nghé thuat va cac do6 swu tip hoat dong phan nhiéu theo cach nay.
Céc gia tri bi chi phoi béi tinh phd bién, thi hiéu va béi mot loat
nhitng d3c trung khong thé xac dinh vé lwong khéc. Céc tai san trong
thj trwomg nay dang gia véi thir ma ngwdi nao d6 sin long tra dé mua
noé - khéng hon khéng kém. Mot s6 ngwdi c6 con mét sanh danh gia
cac gia tri nghé thuat va c6 vat, va s6 khac thi chi 1a may mén.

Céch ban mua, gitr va cudi cung la ban mot tai san nhw thé nao cb
thé ciing quan trong nhw viéc ban sé hitu céi gi. Cach thtrc ban du tw
vao cac loai tai san dic biét chu yéu c6 xu hwéng dong vai tro mot
chirc ning ctia viéc: 1) ban ¢6 bao nhiéu tién c6 lién quan dén nhiing
khoan d4u tw tdi thiéu dung dé mua tai san &y, 2) ban c6 thé danh bao
nhiéu thoi gian va sy quan tAm cho viéc dau tw, 3) kinh nghiém dau
tw cta ban, va 4) cac ngudn thong tin va cd van dau tw ma ban wa
thich.

Mot s6 ngwoi mudn tw trang hoang ngdi nha ctia minh. Tham chi
du c6 thé tra lwong cho mot ngwdi trang tri chuyén nghiép, ho van
thich xem xét qua céc tap chi, di dén cac ctra hiéu, va tw minh kiém
tra cac lwa chon. Nhitng kiéu nguwdi dau tw ndy muén lya cac ¢6 phan
va trai phiéu. Ho thich tao ra cic danh muyc dau tw dya trén nghién
ctru va phén tich riéng vé cac cong ty ddc biét, cac nha quan 1y quy, va
cac diéu kién kinh t&€. Thuan loi ciia phwong phap nay 1 ban dwoc
chon tit ca: mua noi nao, tiéu bao nhiéu, va khi ndo. Diéu quan trong



12 phai hiéu ring thanh cong cia ban phu thudc vao ning lwe va kién
thtrc ctia ban vé moi thit, tir 16p pht ctta s6 cho d&n chat liéu 1am san.
Ciing vay, thanh coéng cta ban trong viéc dat dén dau tw virng chic sé
phu thudc vao kién thirc ctia ban veé cac thi treedmg, cac co6 phan va trai
phiéu c4 nhan. Néu ban 1a loai ngwdi thich cdc bd d6 dung va cac do
trang tri dep nhat va mot nhét, thi c6 1€ ban sé thdy minh chi vwot
ngan quy véi nhiéu do dac ¢6 dinh va cac thir linh tinh ma ban khong
can hoic sé khong dung dén. Ban c6 thé con phai tw xoay sé véi mot
chiéc ghé& sofa khong chui lot qua ctra. Ty minh lam c¢6 nghia 1a toan
b6 ganh ning cta viée t6 chitc mot danh muc dau tw cd chat lwong
cao sé chat chong lén d6i vai ctia ban, va ban sé phai kiém soat danh
muc dAu tw cia minh chit ché hon. Néu ban tao ra mot ngo6i nha dep
nhung roi khong duy tri dwoe nod, ban c6 thé phai tw xoay sé véi mot
ganh ning ma du gia nao cling khong thé nhic no ra dworec.

MOt s6 ngwoi thich ty minh lam hAu hét viée trang hoang véi sy
hwéng dan & mot mirec @0 ndo d6 co6 thé st dung cac nguodn thiét k&
gi4 thap & cac ctra hang nhw Home Depot hoic Tkea. Ban c6 thé sip
xép ngan quy ctia minh va dé ai d6 lam nhirng viéc do dac thue t& cac
chan bép va ctra s6. Ban c¢6 thé néi cho ho biét ban mudn gi roi dé ho
thye hién. Néu ban 1a loai ngwdi dau tw ndy, ban ¢ vé sé str dung céac
quy hd trong dau tw. Bing viéc tiéu tién vao nhitng nha dau tw khéc,
ban sé tiép can dwoc sy quan Iy dau tw chuyén mon va chuyén
nghiép. Ban chon c4c chan bép (quy gia tri [Z-hodc quy ting trwdomg 2
) va dé chuyén gia dam dwong céc chi tiét (tire cc ¢6 phan). Néu ban
chon kiéu quy nay, thi hay dé cho cic nha quan Iy chuyén nghiép,
hodc than trong hodc ning nd, hodc & giita hai diéu Ay dwa ra céc
quyét dinh mua va ban &€ gitp ban dat dwoc cac muc dich cta minh.
Khi ban st dung dich vu thiét k& & ctra hang, cac chi phi sé thay déi.
Mot sO ctra hang tinh phi mic hon céc cira hang khéc (hodc cic san
pham cta ho tdn kém hon cac ctra hang khac). Cac 1é phi quj hd
twong dau tw cd thé cao hoic bi giam di tir cac loi tire dai han va can
phai dwoc xem xét can than trwde khi dau tw. Mot s6 ctra hang va
nhitng ngwdi san xuat c6 cic ban danh muc mit hang t6t hon cac chd
khac. Mot s6 nha quan Iy quy hd twong dau tw khong theo kip thi
trwdong hodc danh muyc ctia ho khong t6t bing. Ban phai xem xét k§



lwdng hiéu suit va cidc mire phi néu chon 1ap danh muyc dau tw cia
ban theo cach nay.

Mot s6 ngwoi thwe sy khéong mudn dinh liu gi dén viée trang
hoang nha ctra, va ho c6 du tién dé thué mot ngwdi chuyén nghiép xi
Iy moi thir. Nhitng nha dau tw 4y str dung cac ¢d van hodc cic nha
quan ly tién riéng. Mit han ch€ & day 1a gi? Ban phai ¢6 kha ning tra
lwong cho ho. Sy dau tw t6i thidu cho cic nha quan 1y dy c6 thé 1a rat
cao; khong cao thi ho da khong mua néi nhitng ngdi nha ma chinh ho
dang sOng .

D61 voi mot s6 ngudi, cac chi phi va cac 1é phi di kem véi viée
trang hoang mot ngdi nha 1a moi quan tAm chinh. Ho sé di mua sim
cho cac mirc gia tot nhat. C6 nhitng san pham phu hop véi cac nha
dau tw ndy, nhw cic quy trwot gia va cac quy giao dich thwong mai.
Nhitng san pham nay khong dit va khéng dwoc chuong 14m, nhung
chiing 1a nhitng dau tw cue ky tot c6 thé dwoce st dung dé dap @ng cac
muc dich cta ban.

C6 mot sd kiéu dau tw, nhat 1a gifta cac loai tai san dau tw luan
phién, ¢6 chit gi d6 giéng nhw cic hop tic xa. Cac nha dau tw gop von
chung véi nhau theo nhitng nhém kha nhé dé dat dén moét muc dich
riéng. Ban c6 thé mua c¢§ phan ctia mot hop tic xa nhat dinh dé dam
bao nguon gdc cho mot lwra chon. Ban c6 thé dau tw thong qua mot sy
cOng tac dé tac dong dic biét d&n mot loai tai san nhw bat dong san,
gd, dau va gas, hoic st dung tién véi mot quy bao ho dic biét hoic
nha quan 1y ¢ phan riéng.

C6 mot s6 ngwod mudn ty minh 1am hét tat cd, thAm chi ddm nhén
ca vai tro c6 tinh chuyén mon cao. Nhitng ngwoi nay dong vai tro nhw
ngwdi thau khoén khong giéi han chia riéng ho va gidm sat viéc xay
dyng cac ngo6i nha cia minh. Ho thich cam gidc quan Iy ma ho c6
dwoe trén moi phwong dién clia cong viée. C6 nhitng nha dau tw
muén sé& hitu nhitng tai san thué mwén chia riéng ho. Mot s6 kiéu nha
d4u tw thich sé hitu triee tiép cac hang hoéa hodc c6 thé ty minh giao
dich cac ngoai t& nwde ngoai. Gidng nhw can c6 nhiéu kién thire, sy
tan tam, va k§ niang dé xay dwoce ngodi nha cho minh, thi viéc ty minh



xoay X& vOi cae dau tw chuyén mon ciing doi héi kién thirc chuyén
moén va mot lwong 1ém thoi gian va ky nang. Cach ban mua va trang
hoang nha ctra nhw thé ndo phu thudc vao rat nhiéu cic nhan td da
dang, tir cAp do tin tAm dén cac ky ning, ning lye, va nhitng han ché
thoi gian. Twong tw, viée ban t6 chtre danh muc dau tw nhw thé nao
sé phu thudc vao tinh cach d4u tw cua ban, vao viéc ban phai dau tw
bao nhiéu tién, va vao khung thoi gian ctia ban.

Sau cung, mot trong nhirng yéu t6 quyét dinh quan trong nhit vé
cach ban tién hanh dau tw ndm & chd ban ty ciu trac k& hoach st
dung tai sdn hodc c6 ai 1am thay cho ban. Néu 13 trwomg hop sau, ban
can danh nd Iyc dang ké dé tim ra mot dai dién dang tin. Ngwoi nay
sé lam viéc voi sw liém chinh, dai dién cho cac loi ich caa ban, danh
nhiéu stre le va cac ngudn lye dang ké dé cdu tric va thye hién st
dung tai san thanh cong va thich hop cho ban, va du sao ban cling
phai canh giac trén moi phwong dién, tir kich thwéc caa danh muc
dau tw cho dén cac phi ton phat sinh do hoan canh thay d6i theo thoi
gian.

7

Chti Frank néi rang...

Hay hiéu ro ban than va luén thue t&€ vé nhitng diém manh ciing
nhw cic gidi han clia minh trong viéce st dung cac cong cu dau tw.
Hay chic chdn 14 ¢6 dwoce ding ngwot sit dung ddang cac cong cu
cho nhiém vu d4u tw riéng biét.

(-pen ban lava 1a méot kiéu dén méi, ding dé trang tri cho dep cht khong
dé chiéu sang. [Nd]

[2-Quy gi4 tri (Value Fund): La mot trong ba kiéu quy hd twong dau tw
chinh. M&i nhém quy hd twong dau tw 1é6m déu c6 mot thanh t6 quy gia tri ma
trong do6 cac quy thwong dwoe chia nhoé ra vé kich ¢&. Vi dy, mot nhém quy c6
thé gom cac qu¥ gia tri vén nhd, von vira va von 16m dé cac nha dau tw lya chon.



Tién dé cua dau tw gia tri 1a thi trwdmg c6 nhirng khi€m khuyét vén c6 cho phép
cac cong ty giao dich cai gi @6 & mire @ thap hon gia tri thwe cta nod. [Nd]

Bl-Quy ting truwdng (Growth Fund): mot danh muc d4u tw da dang hoa cta
cac ¢d phan cb sy nang gia von nhw muc dich chinh ctia no, véi rat it hoidc
khong c6 phén chia l¢i tire. Cac cong ty danh muc dau tw chit yéu gom céc cong
ty c6 sw ting trwdmg trén mirc trung binh vé loi nhuén va tai dau tw cac loi
nhuan 4y dé mé rong, sé hitu hodc nghién ctru phat trién. [Nd]



CHUONG 4

Nhitng phan ctia mot tong thé - N&i két cac gidec mor thanh mot k&
hoach
~

Ké hoach cua ban ciing phai co tinh ca nhan va dac biét,

giong nhw cdc giac mo cua ban

HAU HET CHUNG TA d4u tw vao loai tai sdn nao d6 khong phai vi
ban than ching hay nhitng dic tinh duy nhat caa ching, thim chi
cting khong vi cic loi ich v6n c6 cta ching nhw thé ndo, ma 1a vi
chiing c6 thé 1am gi cho ta. Piéu ta thwomg khong lam 13 suy nghi
chinh x4c tai sao lai nén mua mot kiéu dau tw nay thay vi kiéu dau tw
khic dé dap tng mot muc dich riéng. Qua nhiéu nim quan sat, toi
nhan thdy khi néi véi cac khach hang ring ho cin cac c¢d phan cla
cong ty c6 von nho hoic cac c¢6 phan co gia tri, dai loai thé, d& mé
rong danh muc du tw caa ho, thi ngay lap tirc mét ctia ho do ra. Ho
khong thiye sy quan tAm nhiéu dén céc bd phan dang hoat dong cla
danh muc dau tw caa ho 12 gi. Diéu ho quan tAm 14 dat dwoe mot két
qué ro rang. Ho muén tién cta ho dwoc an toan trwde sy lam phét
hodc bién dong thi trwong. Ho mudén gii con cia ho dén nhitng
trwdmg hoc tot nhat. Ho mudn mua ngdi nha nghi mo wée, hodc di du
lich thé gidi, hodc ¢ tién chim séc cho mot ngwoi ho hang 16m tudi.
Vao cudi ngay, liéu ban c¢6 quan tAm dén may vi tinh ctia ban hoat



dong nhw thé nao khong? Co 1& 1a khong. Ban chi mudén biét rdng no6
sé thye hién mot cach d4ng tin nhirng viéc ma ban mudén né lam.

Hay ngimng lai mot chit va nghi vé danh muc d4u tw nhw thé né 1a
chi€c may vi tinh cfia ban - 1am mot c6ng viéc ma ban muén no6 phai
lam. Liéu viéc s& hitu cac c6 phan, trai phiéu, gb hoic vang c6 quan
trong v&1 ban khéng? D61 véi mot s6 ngwodi thi cd, con ddi voi nhirng
ngwoi khac thi khong nhiéu. Piéu ban quan tim chinh 14 c6 tién d@é
dat dwoce cac muc tiéu. Pay 1a Iy do tai sao t6i khuyén ban hay sw
dung mot phwong phap ma t6i goi 1a st dung tai san theo muc tiéu.
Lo1 tiép cin nay, dwoe mo ta trong nhitng doan sau, cho phép ban
nghi vé cac dau tw ctia ban lam gi mot cach chinh x4c va ro rang. St
dung tai san theo muc tiéu budc ban phai nghi vé tai sao va khi nao
nén thém vao cho danh muc du tw cia minh mét kiu dau tw dic
biét. Pau tw 4y c6 lién hé védi cde muc tiéu cia ban khong, hay noé chi
c6 vé nhw hira hen mang lai nhirng loi nhuén rat 1é6m? Toi thwong gip
nhitng ngwoi ma danh muc dau tw ctia ho dworc tip hop lai bing viée
mua bat ki thir gi dang “néng” tai thoi diém &y, hay thir gi ma nguoi
moi gidi xti ho mua. Nhitng danh muc d4u tw 4y trong gidng mot gac
mai chtra ddy nhirng thi linh tinh ma khéng c6 ¥ nghia gi v61i muc
tiéu dau tw tong thé. St dung tai san theo muc tiéu ti€p cin viéc tao ra
danh muc d4u tw trong ty véi viée di mua mot chiéce xe hoi. Ching ta
mua xe dya theo cdc nhu ciu cia minh. Tra nhiéu hay it tién 1a dua
vao diéu kién tai chinh, nhung quyét dinh mua kiéu xe nao lai dwa
trén diéu ma ta mudn chiéc xe phai lam. Téi lai xe trong thanh phd
hay ngoai 6? T6i s6ng & mién TAy Nam hay Trung TAy? Du chiéc xe ¢6
dep dén th€ nao, néu ban can phai kéo mot toa xe modc qua nhiing
con dwong phu day tuyét véi mot chiée thuyén ciu & trén noc, thi
chiéc Mazda Miata sé khong 1am dworc viée Ay.

Hay xem xét cic dau tw cia ban theo cach nhw vdy. Chéng han,
néu ban tim quy cho viéc hoc dai hoc 18 nim sau ké tir bay gio, co 16
ban can tinh dén nhirng tai sin da tang tredng nhw cac c6 phan trong
hodc ngoai nwée My, bat ddng san, va co 1€ ca cac kim loai quy. Muc
dich 1a c¢6 dwore cac loi nhuan dai han khi ban tai san, vi viy ban hin
sé khong can str dung cac trai phiéu cho muyc tiéu ndy. Du cac trai



phiéu c6 thé c6 cac khoan tién 13i ¢ dinh va mot sy hoan lai ¢4y hira
hen trong twong lai, ching khong c6 vé sé mang lai kiéu gia tri dai
han dap Gmg dwoe muc tiéu ctia ban. Rat nhiéu ngwoi pham phai sai
JAm nay khi thye hién cic ddu tw ma khong quan tAm gi dén viée ho
mudn cac dau tw 4y lam gi cho ho (trir viéc tao ra tién theo mot nghia
rat chung). Theo suy nghi chi quan cua toi, viéc 4y ciing twong dwong
véi dwa mot cau thi bong chay ra san choi & vi tri tién vé bong da
trong bo dong phuc béng chay. Anh ta cd thé 1a mot cau thi ném
bong gidi, nhung anh ta sé khong lam t6t trong mot san bong da, va
hon nira c6 1€ anh ta s€ bi thwong.

( « )

Chu Frank néi rang...

Céc muc tiéu c4 nhan cta ban phai dinh hinh danh muc dau tw
cua ban.

\ J

Mot trong nhirng loi ich 16m nhéat caa st dung tai san theo muc
tidéu 12 né gitp ban t6 chire cac lwa chon ctia minh cho danh muc d4u
tw (danh muc nay c6 thé c6 nhitu danh muc dau tw nhé bén trong,
moi danh muc dwoe hwéng d&n mot muc tiéu khac nhau). Pua ra cac
dau tw dwa theo muc tiéu sé tip trung tam tri ctia ban vao viéc mdi
loai tai san c6 thé lam gi dé dap rng cAc muc tiéu ctia ban, va ching sé
che ché cho ban nhiéu té1 mite ndo. Néu céc tai san chi hitu ich doi
véi cae muc dich va muc tiéu cua ta, thi ta can biét mdi kiéu tai san co
thé hoic khong thé gitip ich cho ta 1a kiéu tai san nao. Kiéu tiép can
nay sé gitp ta gitr Peyton Manning choi tién vé béng da va Curt
Schilling dtrmg trén go ctia cau tht ném boéng, tire vi tri ma mdi cau
tha cin phai dimg va dwdi nhitng diéu kién ma c6 vé ho sé thanh
cong.

C6 nhitng muc tiéu dau tw cha yéu, dién hinh ma cac nha dau tw
déu c6 chung. Dau tién 1a sy bdo vé chong lai nhitng tic dong cuén
theo ctia lam phat. Mua c6 phan c6 thé 1a mot hang rao tot phong
ngtra lam phat nhé va vira. Tinh linh dong ciia mot cong ty trong viéc
nang gia va gia tang lgi nhuan mang lai cho n6 kha nang hoat dong
tot trong mot nén kinh t€ lam phat vira phai. Tuy nhién, khi cac ty 1&



lam phat tiang vot, cAc c6 phan c6 xu hwéng bi ton thwong. Chi phi gia
ting cta viéc vay mwon va mua ban khién cho ching khé ma ting
trwédng nhanh hon t6c @6 lam phat dwge. Thém vao d6, nhiéu mo
hinh dworc st dung dwa trén phd Wall dé danh gia ¢6 phan st dung
cac ty 1€ loi tirc nhw mot dau vao quan trong, va cac ty 1€ 1o1i tire cao
hon di kém véi lam phat sé lam cho cidc mé hinh Ay ha thap céc gi4 tri
tong thé va cudi ciing 1a ha gia cac ¢ phan.

Ly do tht hai cho viéc s& hitu cac ¢d phan va céc tai san dya trén
chirng khoan 1a dé tham gia vao cac cong ty c6 thé sinh loi va vao sy
ting trwéng kinh t&€ tong thé . Cac c6 phin qudc t& gitp ta c6 miit
trong cac ving dic biét trén th€ gidi bén ngoai thi trwromg ndi dia cia
ta. Vi sy ting trudng c6 thé bi tac dong bai cac chinh sach caa chinh
pht nhuw céc loai thué€ va méi trweomg diéu tiét, nén viéc sé hiru cic tai
san phi nodi dja co6 thé gitap ta c6 mit trong cac nén kinh t&€ dang phat
trién nhanh hon. Thém vao d6, cic cong ty tw nhan cb thé dwoc nang
gia nho cac tic nhan nhw nghién ctru va phat trién, ciing nhw cac san
pham va dich vu méi. Trong mot thod gian dai, viée sé hitu cac loai tai
san chirng khoan mang lai cho ta co hoi ki€m loi tir sy tdng trwrdmg
kinh t€. Mic du cudc séng va lich st khong di theo mot dwong thing
tip, nhung tiéu chuidn séng cho hau hét con ngwoi trén khip thé gidi
tién b qua thoi gian 1a diéu khong can ban cai. Cac ¢6 phiéu thwong
cho phép ban c6 phan trong cac loi nhuin cua nhitng dot triéu dang
von c6 vé 1am chao ddo moi thit, 1a két qua cta cac van dé nhan khau
hoc, céc tién bd cong nghé, hay nhitng dot pha khoa hoc. Sy da dang
hoa gitra cic loai tai san chirng khoan gitp ta ki€ém loi tir cic xu
hwéng tang trirdng dai han.

Ba 13, c4c nén kinh t& va xa hoi khong phai luoén bung né vao thoi
diém ma loi nhu4n 1a diéu ching ta quan tAm nhat. Déi khi, c6 nhiéu
kho khén phai mat mot luc méi vieot qua dwoe. Nhirng dtrt gay trong
cac quy dao di 1én ctia nhan loai thinh thoang dwoc thdy trong nhiing
sw ngung tré, cic moi tredng dang giam lam phat vé gia, cac cudc
xung dot c6 vii trang, va d6i khi 1a nhirmg cudc suy thoai. TAt ca
nhirng diéu 4y déu kho dy bio truwde dwoe. Moi ngwdi déu mudn bao
vé danh muc d4u tw tong thé cta ho trwede nhitng thoi diém xdu. O



day, cac tai san c6 1o1 tire ¢6 dinh chit lwong cao 14 loai dau tw ¢6 tinh
lwa chon. Mién 14 cAc dau tw loi tire c6 dinh 14 dang tin va ta c6 thé tra
cac hoa don cho chtng, thi cac trai phiéu cip cao, cdc khoan dau tw
tién mat, va tham chi cic chirng khoan chi s6 lam phéat véi tién 11 1oi
tirc c6 thé dy doan dwgce va von nguyén thiuy dwoe bio dam cua
chiing sé gitp ta s6ng s6t qua nhitng moi tredng kinh t&€ nguy hiém.

B6n 13, ¢6 nhing lic ching ta ¢6 1€ s&é muén danh muyc dau tw cua
ta sinh lo1 cho ta. Rot cyc, ching ta da 1am viée vat va; va tién cua ta
cling vay. Co céc loai tai san thudc nhiéu kiéu khac nhau c6 thé mang
lai loi nhudn trang trai cho cac phi ton cudc séng hay tham chi cho
diu tw cac co hoi khéace. Céc tai san t6t nhat & day gom cac chimg
khoan nhw cac c6 phin tra ting phan, cac ¢d phin wu tién, va cic quy
d4u tw tin thac bat dong san. Ban c6 thé con can tinh dén céc chirmg
kho4n chi s6 lam phét dé tao ra cac dong thu nhap tir danh muc dau
tw.

Nhuw J.P. Morgan da c6 mot cau tra 101 ndi tiéng, khi dwoc héi vé
chiéu hwéng cia thi trwomg chimg khoan, rang: “Mot diéu ma toi co
thé néi chic chin 1a n6 sé dao déng.” Poi khi 14 dao dong rat dir doi.
Vi viy, muc tiéu dau tw thi nim pho bién thwong thdy 1a c6 mot danh
muc dau tw khong nhay 16n xon. Phu thudc vao stre chiu dyng rui ro
cua ban va vao viéc ban mudn cic dau tw cia minh dé dit hodc ning
dong nhw thé nao, ban s€ muén c6 mot ty 1é phan tram nao do cia
danh muc dau tw dwoe dau tw vao cac tai san cb thé bao vé chdng lai
sw khong 6n dinh va xo tron cta céc thi trwong chirng khoan. Nhitng
thir &y gom céc tai khoan tién mit, cac kim loai quy, va cac quy giao
dich ky han ¢6 quéan 1y. Thadm chi ¢6 mot s6 quy bao ho cho muc dich
dic biét va cac quy giao dich thwong mai c6 thé gitip dan xép cac loi
nhuén cua ban va bdo vé danh muc dau tw ctia ban chéng lai nhitng
dao dong dir doi. C6 cic dau tw trong danh muc dau tw gitp cin bang
hodng loan khi thi triromg khong 6n dinh c6 thé sé cuc ky c6 gia tri.

Sau 13, ngdy nay ta dang s0ng trong mot nén kinh t€ toan cau.
Khoéng cich nao thoat dwoce khéi diéu 4y, vi vy ban cin phai c6 mit
trong cac hoat dong ngoai té khip thé gi¢i dé bu ddp tac ddong ma mot
ngoai té cb thé tac dong dén cac dau tw cta ban. Mot s6 dau tw phai



dwore dit bén ngoai qué hwong ctia ban. Cac ¢6 phian va trai phifu cia
thj trwomg da phat trién va dang noi lén cb thé giap ta dat dwoe muc
tiéu nay. Thém vao d6, c6 nhiéu phwong tién chuyén biét, gom céc
quy bao ho va cac quy giao dich ky han c6 quan Iy, c6 thé gitp dat
dwoe muc tiéu ay.

By gior, ta hay noi vé cc ciu thu choi cho ddi str dung tai san cua
ban. Mdi ciu tht c6 nhitng diém manh va diém yéu riéng. Té6i thich
nghi ring mdi loai tai san c6 dic tinh riéng c6 thé gitp ta dat dwoc cac
muc tiéu riéng. C6 sdu muc tiéu dau tw then chét, va mdi loai tai san
hwdéng d€n cic muc tiéu &y mot cach khac nhau.

S4au muc tiéu Bdo vé va Tham gia chu yéu nhéat cho viéc sé hiru
mot loai tai sdn dwoe chi ra trong hinh 4.1, trong d6 ddu “x” cho thay
liéu 16 loai tai sdn dwoe x€p thanh hang ngang c6 dap tmg dwoc mot
hay nhiéu trong sd sau loai muc tiéu dwoce x€p thanh cot doc hay
khoéng.

Céc thuan loi va bat loi titm ning cb thé tac ddong dén 16 loai tai
san thwomg gip nhat dwoc chi ra trong hinh 4.2 va 4.3.

Chung ta cin c6 kha nang hoa tron va lam cho cac tai san khong
hoat dong giéng nhau phu hop véi nhau. BAt dong san, du 14 tai san
c6 thue hay cac quy dau tw tin thac bat dong san, déu cw xtr khac voi
céc tai san nhw o1 nhu4n ¢6 dinh. Vang ¢6 xu hwémg hoat dong khac
véi cac ¢6 phan. Cho nén cin thiét phai hoa tron va lam cho cac tai
san cta ban phu hop véi nhau d€ dan xép cac lgi nhuén cta danh
muc dau tw tong thé.

Ching ta cin céc loai tai san sé thinh vwrong khi thi tredmg dién
bién t6t. O @4y, cac cd phin, bt déng san, va cic loai tai san da phat
trién khéac sé phit hop véi danh sach nay. Cac kiéu quy bao ho nhat
dinh ciing tién trién rat tot trong cac thi treomg dang lén.

Chuing ta sé caAn mot phan nao d6 trong céc tai san cia ta dwoe 6n
dinh va san sang dé sir dung. Nhiéu c6 phan da liét ké c6 sy thuén loi
nay, ngoai ra con cé cac dau tw loi tire c6 dinh ngin han va thi trwong



tién. Ban sé cAn mot s6 d4u tw cia minh khong chi 6n dinh ma con
dwoce mién trir twong d6i khéi nhirng sy dao dong gia.

V&i mot s6 tai san, sw lwa chon ding nha quan 1y c6 thé gitp ban
dat dworc hiéu suat virot troi dang ké cho danh muc dau tw. Nhitng tai
san Ay gom cac quy bao ho va cac quy ¢d phan riéng. Mot nha quan Iy
c6 hiéu biét dic biét vé mot loai tai sin cd thé mang lai loi nhuan
théng dw cho phép ban mé& rong danh muc dau tw cia minh véi mot
toc d0 loi nhuin cao. Nhirng nha quan Iy trong cac thi tru’O'ng dang
lén nao do6 co tinh chuyen nghiép, c6 kién thtre that sau sic c6 thé
cting dat dé€n két qua nay.

Hinh 4.1: Cacmuctiéu Bao vé va Tham gia déi véi vigcsd hitu mdt loai tai san
Sitdung tal sin theo muc tidu
Thamgiaviosy  Quygidm  Dbng  Quybdt  Rlir

Loal tai sdn Qujlamphdt tingtrubngkinhté lamphit tiénmit dndinh  Ngoaité
C6phidu

€4 phidu My X X %

Cé phidu chau Au X X ¥ M
Cé phidu chiu A da phit tridn % ® ® X
6 phidu Thi trudmg dang Kn % X % X
Loitic & i

L tae o6 dinh My X b X

e ngn han My X X X

Trdi phidu L3 sult cao X

Mgt thi truding ngedi My da phat trién X X % X
M thi truding dang [&n ® E; b
Cicddu twluin phién

Bit ddng san va RIETs' % x %

Tai san cé thase k4 X X ®
& phin riéng % X

Qury futures oo quan by X b
Quy bao hiy ¥ X X ¥
Chimg khodinchi sd lam phat X x x X ¥
Tén mdt/ cic khod n twomg duong % X X b
wéi tién mait {Cén tigp)

Qﬂj e ird ifr thele Indr :f-_iug &in,



Hinh4.2. Cacthudn lgi tiém nang cla cacloai taisin

Giic thudn loi

Cdc lai b khing H#Sﬁﬂfphlphﬂ Khé nang
Tuongquan Ciclditic ditheoching sinhnhdsilva thanhkhodn Biotrg

Loai téi sin thip  Ondioh  khoinMyj chonnhaquinly sinhloi  Jam phit
(d phiéu

Cé phidu My b %
€4 phigu chiu Au X X
€& phigu chau A d3 phat trién X b
Cé phidu Thi trudmg dang [én :-: %
Loi i ¢ dinh

Lexi tific o6 dinh My X X *® *®

Mo ngdn han My X X ® %

Trdl phiu 13i sudt cao

Ner thi trutmg ngodai My

i phit tridn X X X x

ey thitrudmng dang lén

Cicdau tu ludn phién

RSt dpng s3n va RIETs X X X X
Tai sdn c6 thac X X X
Cé phinrigng X X

Cuy futures cd quan bf X X X

Cuy bdo hd ¥

Chiing khodn chi 58 lam phat ¥ ¥ ¥ ¥ ¥
Tién mat/ cic khodn tang duang X X X x

wdi tidn mat

Tureng quan thip: Phdn dnh mdt made & yéuwé s manhva chifu hudng trong mdi quan hé v cée lei nhudn gida
cac loai tai sdn theo ting cip cho trude.

Cac lof vlie in dinh: Gédm cac loai thi san thé hién mat su phan tin theo théng ké thip cba cic lgi tie xung quanh
cac gid tr trung binkh.

Catlef tic khang 4i theo chimg khadn Mi: Phin dnh mét mic 09 nhay cam ylu d8i véi cic lgi tie ching khedn cda

M.

HE 58 Alpha phét sinh nhér s luta chon nhd quin Ij: Phan dnh mét ndng Ive ¢da nhd diu i trong vike gia ting cic lgi
nhudn qua vige tm duoe cic nhid quin I thi sin ob the tao ra lgi nhudn cho mat thi sin cho trude trén mdt co 30
nhét quén ndm trén mat difm chudn da Iva chon,

Kha ning thanh khodn sinh loi: Chi dén khi ning cla mdt nha ddu tu trong vide dé ding vio hodc ra khdi mdt diu
m;u&c muak;h bdn mdt tai san trong mét khedng thai gian hap 1f ma khing giy ra suf xé dich gid lén hodc
xudng da ;

Bdo t:g_'lgmp t:Gom cac loal tai san ¢d xu hudng bdo vé chdng lai céc tde dd cao cla su gia ting vé gid chung cha
thuc phim va cic dich vy (sy rdt gid ddng ké trong khd ndng mua tidn) bén trong mét nén kinh té,



Hinh 4.3, Cdcbat loi tiém nang cla cdc loai tai sdn
Cac i ro tai sdn tiém nang

Rili ro Cac lgi Hé 56 Bétagia
Tinhtrang Cdclé Tinhbdtén  thanh nhudnquin Cievindd  ting viisy
Loal tii sin bitdn phicao dinhcao  khodn Iytapnham véthué  b&tdndinh
4 phidu
Cé phidu My X X X
& phidu chau Au X X ¥
€& phidu chiu A d3 phat trién X X X
Cé phidu Thi truing dang 1&n X X X X X
Lai tiic ed dink
Lt ob dinh My
Mg ngdn han My
Trél phidu 13 sudt cao
Nt thi truémg ngodi My
da phit trién x X X X
Me thi truding damg lén x X X x X
Cée du tuludn phién
Bt dong san va RIETs X X X X X X X
Tai sdn ob thye 4 x x
€& phan ritng b ¥ ¥ X X % %
Qury futures co qudn by X X X X
Quy bdo hd b X X ¥ X ¥
Ching kkwedn chi 6 lam phdt X
Tién mat/ cickhodn tuang duong
wii tién mat

Tinh trang bdt &n: chi khuynh husdng cda mdt 13 san trdi qua nhﬂ;:gxé dich déng ke, khéing ua thich vé qid, tinh bat
6|:w1ianh$5|w§: khd nang thanh khodn trong sudt nhimg digu kien khong an dinh chung’ hodc céc didu kiém thi
tr tdn,
Cacl@ phi cao: Phin anh chi phi cao cho vibc quin 1y tai sin, sy gidm sit, thanh tedn, hode cho ddu vio hodc ra khdi
mit tai sén cho sdn.
Tinh bat &n dink cao: Gom cie thi sin thé hidn mt sif phin tin rdng vé mat thdng ké cla cie loi nhuwdn xung quanh
cde gid tri trung binh cda ching. Thim vao su chéch b chudn nhu mét 56 do i ro, mot <6 nha diu tw td
chung vao cic 36 do rdi ro bén duti khde, k€ ¢ ri ro tham Ryt (ndi ro c0a vide gt quéd mit sutdn that tidn té toi
da cdthé chip nl%:: dugich, rii ro ban dao déng, huf-: rii ro ban dao ddng theo muc tidy,
Pl re thanh khadn: Chi ofén s khd khin ma avot nhd diu i 1) vae hode ra mat diu wdic bidt: hodc 2) mua hode bin
mijt t3i sin bén ltmrﬁ?l‘khn&ng thési gian hep ly m3 khing gay ra sy xé dichﬁ lén hodc xudng ding ké. Hon
nifa, cd thé l:hﬁnlgn ning trong vide dat duee mdt mide db di vé thing tin ban diu v/ hode théng tin dang
didn ra v cde chibn lute cda mdt nhd qudn Iy diu tuvay hode caevi tri ndm bén dudi mdt qui diu twhole phuong
tién dic biét bén trong mdt tai sdncho sdn,

¢l nhudn quan mnham:chi dén mdt surmd rang dang ké loi nhudn gita cac nha quan by tai sin d mirc 25% phia
trén va 25% phia trong mét boal tai san hodc trén mdt tim nhin du tcho san,
Cac van ¢& vé thué: chi dén tiém nang ma mot nha dau tw mic @_éligthuéthu rhap oo bdn, Igd nhudn vin, chiém
dung tdi sin, thué ndi dia, bt déng s, thu nhap kinh doanh k U quan [[;JEIL hodic cac loai thué khac &

cip &Eang.&éﬁ]ra, dia phurong hedc quic 18,

He 5o Béta gia tang vl subat on dinh: chi dén cac logi 13 sin ma vige thuc hign diu tu ching ¢ xu hudng cé lign quan
cae dén sy thuc hién ddu ol cdc logi tii sin khic uongsugﬁlcér: thei diém bign ding thi truting tai chinh, cho
dududin didu kign thi trudng binkh thudng, cic loai tii sin 3y od thé thé hién nhimg wong quan kha thip vé
Igd nhusin v i loai tai sén khic,

Chii Frank néi rang...



birng bao gior str dung cac tai san dai han

cho cdc myc tiéu ngdn han.

Khi t6 chtrc danh muc d4u tw, chiing ta can nghi vé mdt trong sau
dic tinh bao vé va tham gia ma modi tai san dwa ra cho ta. Tdi tirng
thay nhiéu nha d4u tw khong hiéu cac khai niém co ban vé cac loai
d4u tw ndo noéi chung 1a hoat dong va khong hoat dong. Cudi cing ho
c6 trong tay mot danh muc dau tw tréng c6 vé nhw mot ddi thé thao
ky cuc véi cac tién vé bong bau duc va cic cau tha bong chay va thi
moén bong da. Ho nghi ho dang choi mon gi vay? Khong c6 bat ky loai
tai san dic biét nao; mdi loai déu c6 cac wu diém va cic khuyét diém.
Van dé 1 phai hiéu dworc cac cAu tha va loai tro choi ma ban muén
choi.

CAc tai san nhat dinh, nhw ¢6 phan riéng, cic quy bao ho, va mot
s0 kidu dau tw bat ddng san, tai san thwong mai c6 thé 6n dinh va dit.
Nhiéu tai san sé 1am cho danh muc d4u tw ctia ban bi d#t vao trong sy
x40 d0ng cta thi trwomg. Cac c6 phan nwdc ngoai va ndi dia, cac trai
phiéu thanh khoan thoi gian dai, tién t& va hang hoéa cé thé d6i khi rat
khong 6n dinh. Hay thir 14y mot ngay 1lam vi du: dau ngay, thj treomg
chirng khoan M§ khéi dau manh mé va leo 1én trén 100 diém - cb 1é
trén ban tin vé mot vién tror tai chinh. Roi khi két thic ngay do, no
giam khi dau ting dé€n 100$/ thung. Tuy nhién, chi mdt vai ndm ngin
ngli trede dd, dau hiém khi dwoce xem nhw mot co hoi dau tw, voi
mitc giao dich dwéi 20$/ thing. Loi nhuan ¢d phan M§ ¢6 xu hwéng
binh quan khoang 10%/ nam véi thoi han dai, nhung véi thoi han
ngin thi thi trwomg chirng khoan My c6 thé 1én xuéng véi mire 20%
hodc hon tuy tirng ndm. Thi trwong chirng khoan khéng phai 1a noi
bat 6n duy nhat trong giéi dau tw. Mot s tai san cb loi tire ¢d dinh
nhw ng nwée ngoai va cac trai phiéu hoa loi cao dao dong 1én xudng
va c6 thé c6 loi nhuén cyre ky khac nhau tir nim nay sang niam khac.

Mot s6 tai san c6 vé rat khac nhau cé thé lac dau hoat dong hoan
toan giong nhau trong cac thoi diém kho khian. Cac c6 phan va trai
phi€u mé&i nhin thi ¢6 vé rat khac nhau. Tuy nhién, néu ty 1€ loi tirc



ting 1én mot lwong dang ké va cac trai phiéu bit dau gidm gi4, thi cac
co6 phan co6 thé ciing bat dau gidm. Ta khong nhirng & trong thé gidi
toan cAu ma con trong mot thé gisi chiu sy tac dong qua lai.

Mot s6 tai san nhw cic quy dAu tw tin thac b4t dong san va cac quy
bao ho c6 thé bi bat loi vé thué. Trong c6 phan riéng, giao dich ky han
c6 quan Iy, von mao hiém, va bat dong san, cac loi nhuan ctia ban sé
phu thudc vao nha quan ly.

Bay gior hiy xem xét lam thé& nao dé cac tai san hoat dong co loi
trong k& hoach ctia ban. Hay xem xét mdt s6 muc tiéu chung va xem
tién trinh 4y c6 thé hoat dong nhw thé€ nao. Mot muyc tiéu chung ddi
v61 nhiéu nha dau tw 1a tai tro’ cho cac chi phi ludn ting trwdng cia
viéc hoc dai hoc ctia con ch4u ho. Hay gia dinh ring Bill va Janie mé1i
4 va 6 tubi. Ching ta c6 nhiéu thoi gian trude khi chting dén tudi hoc
dai hoc, vi vy ta sé riat dwoe kinh nghiém tir nhiéu chu ky kinh t&
trwde khi dén lac viét phi€u thanh toan hoc phi. Ban mu6n xem xét
cac loai tai san nao? Cac ¢ phin rd rang co thé gitp ban kiém loi tir
sw tang trwromg kinh t€ trong cic khung thoi gian 12 dén 14 ndm ma
ban dang hwéng téi. Co 16 ban mudn xem xét mot s§ ¢6 phan nwée
ngoai dé tham gia vao thij tredng ngoai té nwde ngoai va sip xép hoat
dong tong thé ctia danh muc d4u tw c¢6 phan caa ban. C6 thé ban
mudn xem xét str dung tai san d6i véi cac kim loai quy, cac chimg
khoan chdng lam phat, ciing nhw bat ddng san dé chdong lai moi giai
doan lam phéat cao. Ban khong mudn hoan toan d4n than vao sy bat
6n dinh theo chitu hwéng di xudng, vi vy, mot phan tién cta ban
nén dau tw vao cac san pham loi tire ¢6 dinh chat lwong cao, von sé
mang lai mot mtrc @9 bao vé trén danh nghia nao @6 va lam 6n dinh
cac dong tién mit dé giam nhe sy x40 dong.

Con khoan lwong hwu, mot muc tiéu dau tw phd bién khéc thi nhw
thé nao? Néu ban 1a mot nha dau tw 40 tudi, ban ¢6 mot khung thoi
gian rat dai. Ban mudn nhiéu loai tai san gidng nhau nhw trong danh
muc dau tw dwge danh dé tra hoc phi dai hoc. Tinh thanh khoan
khong thanh van dé, vi vy ban con c6 thé muén xem xét mot s6 loai
tai san co loi tire cao, it 6n dinh hon nhw vén mao hiém, cac quy bao
ho, va ¢6 phan riéng. Sy bio vé ngin han twong phan véi tinh bat 6n



dinh ciling it quan trong hon mot chut, vi viy c6 1& ban can gidm phan
loi tire ¢d dinh va chuyén dén cic chirng khoan hodc cac quy dau tw
tin thac bat dong san (REITS).

Hay xem xét cdc muc tiéu ngin han ctia ban. Néu ban dang 14p ké
hoach mua ng6i nha mo wéce trong 5 nidm, ban khong c6 nhiéu thoi
gian va khong thé dam dwong viée bi roi vao sy bat 6n dinh vé gia. O
day, ban can tip trung vao cac dau tw tién mit c6 bao vé von va céac
dau tw loi tire ¢6 dinh ngin han. C6 1€ ban cin c¢6 mot sy str dung tai
san nhé cho cic chirng khoan dé chay theo nén kinh t&, nhung chi
mot Iwong rat nho. Ban con muén dwoce bao vé truwede lam phat ma
khoéng c6 sw bat 6n cta cac kim loai hodic hang hda, vy thi cac chtirmg
khoan chdng lam phat rat dang € quan tam.

Mot nha dau tw da vé huu c6 18 tiép can qué trinh nay theo mot
cach khac. BA mudn danh muc d4u tw cia minh mang lai loi nhuan &é
nghi hwu thoai mai. Néu ba c6 sirc khée t6t va mai vira nghi hwu, thi
ba van cb thé c6 mot khung thoi gian kha dai can tao ra thu nhap tir
danh muc dau tw dy. Viéc bdo vé danh muc dau tw khéi thua 16 va
ki€m dwoc thu nhap dang ké nao d6 1a quan trong hon viéc mé rong
danh muc diu tw. D6i véi ba, sy nhdn manh sé dwoce dit trén cac
chirmg kho4n thu nhap c¢6 dinh va cac ¢ phan tra tirng phan. Thay vi
sé& hitu cac tai san c6 thye khong 6n dinh, c6 1€ ba can xem xét cac
chirng khoan bao vé khéi lam phat dé chéng lai lam phat. Tinh thanh
khodan 1a vdn deé, vi vy ba can tranh cac loai tai san it thanh khoén
hon nhw cac quf bdo ho. Cac quy dau tw tin thac bat dong san cb thé
mang lai mot sy bao vé chéng lam phat ndo dé va ching c6 xu hwéng
tao ra thu nhép tirng phan, vi thé cic tai san 4y c6 1€ ciing nén dworc
tinh dén.

Du gidc mo cia ban 14 gi, hay tach chiing ra thanh cdc muc dich ca
nhan. Mot khi ban da 1am dwoc diéu 4y va str dung céc phan trdm cua
cac tai sdn cho mdi muc dich, ban sé c6 cai gi d6 dic biét. Ban sé tao
ra dwoe mot ké hoach st dung tai san phi hop véi ban va dwoe thiét
k& @€ hoan thanh cic muc tiéu cia ban. Bing viéc néi két moi sy st
dung tai san c4 nhan cho mdi muc dich, ban c6 mot ban do di dwong



cho danh myc d4u tw tong thé ctia minh ma danh muc nay von ciing
la mot muc dich dac biét.

7

Chi Frank néi rang...

Hay nghi vé thoi gian quyét dinh cho cac nhu ciu thanh khoan
cua ban va vé viéc ban c6 thé chiu dwoc bao nhiéu sy bat 6n vé gii
cua tai san.

\




CHUONG 5

Hai chién lwgce dé chién thing trén thwong trirong nhim ton tai trong
linh vire dau tw

~

Hay sw dung moi truong hién tai dé tdp trung vao mot burc tranh lon

DAU THAP NIEN 1980, t6i dwoe gioi thiéu dén hai anh em ma
moi ngwoi dwoe thira k& vai triéu USD tir ngwdi me von 14 mot nir
doanh nhan thanh dat trong linh virc hang dién ti&. Trwée khi qua
doi, ba ban cong ty ctia minh cho mot hing may tinh 16n & My dé 14y
tien mit. CAm thay kho chiu béi sy khong 6n dinh, nghiéng vé mot
bén cuaa thi trwrong ching khoan & thap nién 1970, ngwoi anh dat
toan bo tién ctia minh vao mot danh muc ddu tw mua va ndm gitr cac
trai phiéu thanh phd. Téi dwoce nghe ring anh di xoay sé song bang
thu nhap loi tire ciia cic trai phiéu tirng nim, va hai vor chong anh van
con nguyén sd tién ma me dé lai. Thue chat, anh da st dung chinh
sach st dung tai san chién lwge mot-quyét-dinh, va anh khong phan
trng gi khi t6i nhic anh nhé ring strc mua cta tién cta anh c6 18
khong hon 1/3 strc mua ctia tién ma me anh dé lai cho anh.

Tréi lai, vor cia ngwdi em thich dau tw va qua thoi gian, ¢6 da ganh
véc toan bo trach nhiém tréng coi danh muyc d4u tw ctiia chong minh,
lam cho no ting trwdmg thong qua nhirng diéu chinh chién lwoc sdng
suot két hop voi mot 16i tiép can chién lwge tong thé tp trung vao sy
da dang hoa, tai can d3di, va tai dau tw vao cac c6 phan My, roi sau d6



14 cic ¢6 phan ngoai My, cac chirng khoan bat dong san, cac kim loai
quy, hang hoa, va cac trai phi€u cao cip. Sau nim 2000, c6 da mua
thém cac giao dich ky han c6 quan ly, cac quy bao ho, va cac chirng
khoan chéng lam phat. Gin day, c6 chi cho t6i gia tri cia danh muc
dAu tw cta c6 - n6 nhiéu gap bay lan gi4 tri cia ngwdi anh chong!

Mot s6 thanh cong ctia ho c6 thé c¢6 phian may méin va phu thudc
vao sy tinh toan thoi gian ngiu nhién, nhung phan 16m ty 18 ting
treéng hon hop x4p xi 8,5% cia danh muyc dau tw qua 25 nim ma
chiing ta dang noéi 1a dén tir cac k¥ ning co ban cua viéce st dung tai
san chién lwoe, chién thuit va cic hé qua c6 tic dong manh cuaa
chiing: sy da dang hoa, tai cAn d6i va tai dau tw.

C6 hai 161 tiép cin co ban d6i véi st dung tai san: ban c6 thé cb
chién lwge vé nd hoic ban c6 thé c6 mot cai nhin chién thuat. Nhung
du st dung phwong phap nao thi cling déu phu thudc nhiéu vao céac
muc tiéu cia ban va & mot mirec do 16m hon la phu thudc vao ca tinh
cua ban.

Trwéde hét hay noi vé viée str dung tai san chién lwoge. Céac ky tha vi
dai nhin vao thé tran va nghi trwée nhiéu nwée di. Noi chung, ho choi
trin dau thim chi trwée cd khi n6 bit dau. Cho1i co ciing rat giong voi
str dung tai san chién lwoc, & d6 ban dit ra nhitng khoan phan trim
thanh toan thém dai han cho céc tai san trong danh muc dau tw cta
minh va duy tri hon hop 4y trong nhiing khoang thoi gian dai. Danh
muc dau tw 4y chi dwoe diéu chinh (hodc tai cAn d6i) khi cac phan
trdm muc tiéu tdng hodc gidm. C6 mot chat lién quan dén truyén Rip
Van Winkle hodc Ngwoi dep ngu trong rirng & day. Toi ¢6 xu hwéng
nghi vé viéc str dung tai san chién lwge nhw mot phwong phap dau tw
“dat ra va quén di.”

St dung tai san chién thuat, trai lai, c6 mot quan diém phan tng
nhanh hon d6i véi danh muc dau tw @ hon hop tai san dwoe ditu
chinh nhdm kiém loi tir thi trwdmg wu tién va cic chiéu hwdéng kinh
té. Theo cach noi trong moén diu co, 161 ti€p can chién lwoce gitp ta
thidng van cd, nhung cic bwdce di chién thuit sé giup ta thing nho vao
chinh nhitng nwéc c& ma déi tha vira di.



K& hoach str dung tai san chién lwoce caa ban dai dién cho quan
diém btrc tranh 16m, dai han sé mang ban tir Toronto dén Florence
chiang han. Nhung tai sao ban lai di chuyén nay? Pé du lich hay dé
kinh doanh? Ban dinh di bing mdy bay, tau hoa, hay st dung két hop
cac phwong tién van chuyén nao d6 (ching han, ban c6 thé bay dén
Rome, roi sau d6 14i xe dé€n Florence)? Mot ké hoach st dung tai san
chién lwoec tra 101 cho ciu hoi ban dang di dau, va tai sao, va sau do6
néi chung xac dinh ban sé st dung cac phwong phap nao dé di dén
dich diém cudi cing. St dung tai san chién lwoc gitp ban mua hdn
hop tai sdn chung ma nh¢r d6 cac dau tw c6 vé dé dat dén cac muc tiéu
cua ban nhéat, phu hop véi stre chiu dyng riai ro va khung thoi gian
ctia ban nhAt.

N6i mot cach co ban, st dung tai san chién lwoc ¢6 vai tro nhw
huédn luyén vién ctia mot ddi thé thao: lira chon tai san cho danh muc
dau tw cling nhw quyét dinh khi nao sir dung hay khong st dung cac
tai san nhat dinh. Lai tiép cAn ndy c6 ging tao ra hiéu suit dau tw t6t
nhat co thé trong cic moi trwong thi trwong kinh t&€ va tai chinh.
Giong nhw mot huin luyén vién phu thudc vao nhirng tinh toan théng
ké ciing nhw nhitng do dac dinh tinh khi t6 chtrc d6i cho ca mot mua
thi dau, mot k& hoach str dung tai san chién lwgc c6 co sé tot sé dem
lai nhitng phwong dién lich sir va nén tang quan trong cho ban, tirc
nha dAu tw, va cac loai tai san dé ban tuy nghi st dung.

Str dung tai san chién lwoc cia mot danh muc dau tw gom céc
khoan thanh to4an dau tw thém, dai han cho nhiing loai tai san c6t 161
dap tmg tot nhat cho cdc muc dich, cdc muc tiéu loi nhuén, va dy
phong rui ro ctia ban, va tinh d&€n nhirng loi nhuin ctia mot tai séan,
tinh bat On ctia no, va cach noé hoat dong nhw th& nio so véi cac loai
tai san khéac dudi nhitng diéu kién kinh t€ va tai chinh da dang. Ban
can lam cho hdn hop nay pht hop nhat véi cac gide mo va ca tinh cta
ban.

Chua Frank néi rang...



Birc tranh 1ém 14 ¢6 tinh chién lwge. Ngay hom nay 1a c¢6 tinh
chién thuat.

Str dung tai san c6 thé gitp ban lam cho ciu tric danh muc dau tw
phu hop véi cde myc tiéu ctia minh. Nhitng muc tiéu tai chinh dy c6
thé bao gom viéc tao ra thu nhap dé tra cac hoéa don va ddm bao cude
sOng cta ban khi vé huu, gia ting von dé dap ng cac muc tiéu dai
han nhw viéc hoc ctia con cai, hodc gitr von gbc clia ban an toan truée
nhitng thoi diém hon loan trong cac thj tredmg tai chinh khi ban da
vé huu.

Ap dung mot k& hoach st dung tai san chién lwoc c6 thé gitp ban
tap trung vao cac muc tiéu dai han. N6 gitap ching ta phat trién mot
16i tiép can co6 can nhic, co tinh toan dé dap tng cic muc tiéu tai
chinh dai han cta ta. Kiéu ké hoach nay giap ta dwa ra nhiitng cau héi
ma co thé ta & bé qua khi chon lya nhitng khoan d4u tw ctia minh.
Liéu dau tw nay vé lau vé dai c6 mang lai loi ich tot nhat cho ta
khong? N6 c¢6 gitp ta hoan thanh muc tiéu dit ra ctia danh muc dau
tw khong? Piéu gi c6 thé tré nén sai [Aam? Trwée khi thwe hién mot
cudc du hanh, thi tot nhat hay suy nghi that cin thin vé noi ma ban
muén di, khi ndo ban mudén dén do, va phwong tién du lich tot nhat 1a
g1? Mot k& hoach st dung tai san chién lwoce c6 thé hoat dong giong
nhw mot chiée den hoa tiéu, cho phép ta 1ai danh muc dau tw cua
minh theo hwémg di dai han da dwore xéc 14p tir dau.

e

Chi Frank néi rang...

Hay tAp trung vao hai anh hwéng thudmg bi bo qua nhét clia cac
két qua danh muc dau tw tong thé cta ban:

céac loai thué& va phi ton.

\. J

Mot o1 ich thwong bi bé qua clia viée str dung tai san chién lwoc 1a
no6 gidm céc chi phi tong thé cia qua trinh d4u tw. Nhiéu loai tai sdn
c6 cac chi phi kha cao khi mua, va dac biét la khi ban, cting nhw



nhitng dinh liu dén thué€ co ban. Bing viéc xem xét tic dong cua
nhitng chi phi 4y truée khi thiét k&€ hon hop tai san chién lwoc cta
minh, ban c6 thé tranh nhitng sai [Am t6on that sau nay. Thém vao dé,
mot s6 tai san nhw cac quf bao ho, c6 phan riéng, von mao hiém, va
bat ddng san khong thé lic nio cling dwoe ban di nhanh chéng. Néu
ban dang can str dung tién, hodc dom gian 1a khong hai long véi cac
khoan dau tw khé khin trong viéc chuyén d6i thanh tién mit, hay
xem xét dén cic nhan td ndy trwde khi ban mua ching. (Pirng quén
rang loi nhuin cia mot tai san chi “ki€ém dwoc” khi ban ban tai san
dy; néu khong, cic loi nhuén chi cb trén gidy to.) Ban c6 thé quyét
dinh dé giéi han sy tham gia ciia minh vao cac dau tw khong dé d6i
thanh tién mit. Khi ban theo dudi ciac muc tiéu ctia minh, s dung tai
san chién lwgce c6 nghia 1a nang cao ¥ thirc ctia ban vé cac chi phi dao
ddng qua mirc tir tai san nay dén tai sdn khac hoic tir viéc mua céc tai
san kho ban.

Mot trong nhitng thuin loi quan trong nira ctia st dung tai san
chién lwge 14 nd gitp ta tranh céc tai hoa kép ctia viéc dau tw thanh
cong, do6 1a: S¢r hai va Tham lam. Nh¢ ¢6 mot ké hoach chic chin va
nhitng cach thirc st dung tai san dwoc sip dit trede ddi voi cac kidu
d4u tw ma ban dang sé& hiru, ban sé c6 kha ning tot hon trong viée
tranh bj cAm dd mua vao khi thi tredmg dang 1én va ban ra khi rét gia.
Thue t€, viée di theo cic phwong thirc str dung tai sdn c6 xu hwéng
budc ban phai lam ngwoec lai va mua thap, ban cao - ddy méi chinh 14
diém quan trong trong dau tw! Mua Thap, Ban Cao. Qua dang 1a 1o
khuyén tuyét voi! Sé ludn c6 cac thi trwdomg dau co, cdc mot tai chinh
nhat thoi, va nhitng manh khée nong héi & cac budi tiéc cocktail. Con
dwong di dén sy pha san Ay dwoce bay bira bai vo1i nhitng thir thira lai
cua cac dau tw toi té do cac 1y do sai [Am tao ra. Di theo mot ké hoach
st dung tai san chién lwoge gitr cho chung ta di trén con dwong tot
hon nhiéu.

7

Chii Frank néi rang...

Hay dé mét vao Birc tranh 16m,




[ nhung hiy cin than bwéec di cia ban! J

Di nhién, chi don thuin c6 mot k& hoach st dung tai san chién
lwoe thi ciing khéng dam bao cho thanh cong. Chang han, khi cong ty
dwong sit Penn Central Railroad ph4 san vao thdng 6 nim 1970 va
gia ddu OPEC ting lan dAu tién vao thang 10 nidm 1973 (tir 1$/ 1
thung dén 4$/ 1thuing), nhiéu nha dau tw da nghi d6 1a nhirng chi s6
cho thdy ring nén kinh t&€ My dang trén da suy thoai va sé dan dén
nhiing 1ai suit thap hon. C6 1& nhitng ngwoi 4y da ciu trac lai danh
muc dau tw caa ho sao cho trong d6 cac trai phiéu troi hon. Nghe
cling c¢6 vé hop 1y & thoi diém 4Ay. Chi trir viée cac nha dau tw Ay sé
phai chiu c4c khoan thua 16 dang ké khi céc ty suit loi nhudn cia céc
trai phiéu Kho bac 10 nidm cua My thay vao d6 lai ting trén 15% trong
nam 1981! Trong trwdng hop nay, sir dung tai san chién lwgce dwoc
dwa trén cac gia dinh khong chinh xac da dan d&n nhitng hanh dong
sai trong ca mot thap nién hoidc hon. Cac kinh nghiém d4u tw giy ton
thwong nhw vy c6 thé con tao ra sy té liét hodc dau hang trong dau
tw tai chinh thoi diém sai 4y, trong khi sw qua quyét va can nhic lai
mot cach triét &€ sé thich hop hon nhiéu.

Tw duy st dung tai san chién lwgce vé ban chat va vé trién vong co6
thé con c6 tinh dai han dén ndi nhitng trién vong dau tw rat hap dan
c6 thé bi bé qua. Vi dy, d6i khi cac trai phiéu hoa loi cao (trai phidu
cAp thap vé gia tri) c6 xu hwoéng trai qua cac khoang thoi gian dién
bién tot kéo dai, theo sau bdi cic khoang thoi gian kéo dai twong tw
dién bién x4u di. Kiéu bat 6n dinh dai han nay lam cho ching khong
phu hop v61 nhiéu nha dau tw “mua va gitt”. Viéc cirng nhic bam vao
nhitng cai nhin dai han c6 thé 1am ban bé mat nhiing co hoi rat 16m
khi thi trwdmg sinh 1o cao tao ra nhiéu ndm c6 loi nhuin cye ky hap
dan. Kiéu bat 6n dinh dai han nay, véi nhitng khoang thoi gian ¢ cac
co hoi 1o1i ich cao, c6 thé dwore thay trong nhiéu thj triedng hang hoa.
Nhitng kiéu d4u tw &y han sé khong dwoce nha dau tw “mua va giit” dai
han lwu tAm, nhung lai c6 thé hoan toan phu hop dé gitip dap tmg cac
muc tiéu cia danh muc d4u tu.



Mot vAn dé nira vo1 k€ hoach str dung tai san chién lwoec 14 nd cod
thé hoan toan thich hop cho mot loai nha d4u tw, & mot @ tudi nao
do va c6 mot gia tri thyre nao do, tire nhitng ngwdi ¢c6 mot cai nhin dac
biét vé nén kinh t€& va tiém ning dai han cua céc thi trrdmg tai chinh;
nhung né ciing c6 thé nhanh chéng tré nén khong thich hop khi diéu
kién thay d6i. Néu khong chi y dén diéu nay, ban va cudc song clia
ban vin thay d6i, nhung ban c6 thé s& quén mét viéc thay doi k&
hoach st dung tai san chién lwoc ciia minh. Ngwoi ta gia di, va stre
khée ctia ho thay d6i. Ho két hon, ho ly hon. Tré em 1ém lén, tot
nghiép dai hoc va sinh con dé cai. C4c hoan canh nghé nghiép thay
d6i. Mot cudc bau ctt hodc mot sw kién dija chinh tri c6 thé thay doi
cai nhin ctia ho vé thé gi¢i dén d6 ho muén tré nén bao thu hon hodc
x6ng x40 hon trong viéc str dung tai san ctia minh. Ho c6 thé mua cac
c6 phan han ché va cac quyén mua ban ¢6 phan tir chii ctia ho d@é thay
d6i manh hoan canh tai chinh ctia minh. Ho c6 thé thira hwéng tién
thira k&. Can cb thoi gian dé tao ra mot ké hoach st dung tai san
chién Irgre @€ phan anh cac muc tiéu, tinh huéng, quan diém, va trién
vong dau tw cua ban, nhung k& hoach Ay khong dwoc dit ra chic chin
mot Ian roi xong. Nhw nha kinh t&€ hoc 16i lac ngwoi Anh John
Maynard Keynes khi dwoe phéng vAn da néi rdng, “Khi cac sy kién
thay d6i, toi thay d6i suy nghi ctia minh. Con anh thi anh lam gi?”
Phan doan t6t, mot tinh than céi md, va tinh mém déo 14 nhiing
thanh t6 thiét yéu cta viée str dung tai san chién lwge thanh cong.

St dung tai san chién thuat c6 thé 1a mot phan tng co loi ddi voi
nhiing khi€m khuyét tiém tang cta st dung tai san chién lwoge. Ban
can mot k& hoach 16m, nhung déi lac nd can phai dwoc xem xét va
diéu chinh lai. Str dung tai san chién thuét dai dién cho nhitng cong
viéc riéng budc ban phai nhin vio bitc tranh 16m trong khi van nhanh
nhen phan tng lai véi nhitng diéu kién dang thay d6i - ctia ban va cta
phén con lai ctia thé gidi. Khi di du lich, ban ¢6 mot ké hoach du lich.
Ban biét noi minh mudn dén. Ban c6 mot ké hoach tong quan. Néu
ban di du lich bidng dwdmg hang khong va chuyén di nay khong ding
theo k& hoach cua ban. Cac chuyén bay bi hoan, dwong bi dong, hanh
1y bi mét, vi vAy ban phai diéu chinh cic k& hoach. Ban dwa ra nhirng
bwée chuyén chién thuat cho cac khoan thanh toan cta ké hoach st



dung tai sin ctia minh theo dy bao vé nhiing diéu kién dang thay d6i,
dyra theo viéce diéu kién 4y 13 cac diéu kién hoan canh c4 nhan caa ban
hodc thi trwedng hodc cac lwe kinh t&€ dang ké. Str dung tai san chién
thuat con dwoe st dung dé tan dung nhiing bwéce chuyén 16m trong
cac danh gia vé tai san. Khi thay ring da dén ltc thich hop dé lam vay,
ban thuwe hién cic buéce chuyén cia k& hoach st dung tai san chién
thuat bing cach chuyén cac ganh ning cta loai tai sin nay lén trén
ho#c xudng dwdi ganh ning cia ké hoach st dung tai san chién lworc
nhdm tin dung nhitng xu hwéng ngin han cta cac gi4 tai san.

Chti Frank néi rang...

Thay d6i ludn xay ra. Hay dé y dén né.

Str dung tai san chién thuit c6 xu hwéng tip trung sy quan tim
cua ban vao viéc tim va nhan manh céc loai tai sdn v61 nhirng co hoi
loi ich d4ng ké, xac dinh va gidm sy nhan manh vao cac loai tai sin
von dwoc cho 14 tao ra cac loi nhuén tiéu cye hodc it 6i. Thay vi di
theo mot 101 ti€p can st dung tai san “lap ra roi quén di”, stir dung tai
san chién thuat tim cach x4c 14p xem gia clia mot tai sin ndm trén hay
dwéi gia tri chinh dang ctia né. Biét cac diém manh va diém yéu cta
ban 14 diéu quan trong trong viéc dwa ra cac bwée di chién thuit. Mot
phan 16m thanh cong cua ban trong viée st dung ké hoach str dung tai
san chién thuat ndm & kha ning quyét dinh gia tri bén trong, dich
thwe ctia mot loai tai san 1a gl & mot thoi diém nao d@6. Mot ich loi
nira cua st dung tai san chién thuét 1a n6 budc ban phai xem xét lai
mot cach thwomg xuyén hon stre ning ctia danh muc dau tw cua
minh. Piéu ndy c6 thé xay ra thim chi bén trong cic nhém tai san
riéng. Vi dy, néu ban cdm nh4n manh meé rang cac lai suadt My sé giam
nhanh chéng, ban c6 thé diéu chinh lai cdc danh muc dau tw trai
phiéu Kho bac @é ung hd cho céc trai phidu dai han. Sy st dung cta
ban d6i véi loai tai san &y khong thay d6i, nhung hon hop bén trong
ctia nd c6 thay d6i. St dung tai san chién thuat c6 thé dwoc bo sung
cho chi mot s6 tai san trong danh muc d4u tw, hodc nd co6 thé duorc



mang ra nhw bd phin cia mot sy tai cAn doi danh muyc dau tw tron
ven hon.

Ban co thé tai cAn d8i danh muc dau tw ctia minh bing viéc ban
cic tai san da thuce hién tot vé gia (da gia ting, tire twong mg véi mot
ty 1& phan trim 16m hon dinh mirc cia danh muc d4u tw tong thé) va
mua cac sO lwong thém vao bang cic tai san da giam gia (da co lai, lac
nay twong rmg véi mot ty 1 phan trim nho hon dinh mire ciia danh
muc dAu tw tong thé ciia ban). Qua trinh Mua thap, Ban cao cit dién
ra nhuw vay.

Hay nhé rang sw tai cAn doi danh muc dau tw c6 xu hwéng hoat
dong t6t nhat & nhitng giai doan ma dién tién cta gia tai san cd xu
hwdéng quay tré lai mire trung binh. Cac chuyén gia dau tw st dung
thuit ngtr wa thich 1a ddo ngwoc vé mire trung. Diéu nay c6 nghia 1a
céc tai san thu dwore lod nhuén trung binh dai han tot hon trong mot
khoang thoi gian thi & diém nao d6 nd sé bit dau it c6 loi nhuan
trung binh dai han hon, va cac tai san thu dwoc lgi nhuan trung binh
it hon d&n mot thoi diém nao d6 sé bit dau thu dwoe nhitu hon. Vi
du, néu cac c6 phan cta ban dang & mirc cao vwot trdi trong nim
1999, thi mot k& hoach st dung tai san chién thuat han sé chi ra ring
d6 1a thoi diém nén ban mot s6 c¢d phan dy di va mua thém céc trai
phiéu ma céc loi nhuén ctia chiing da rét xuéng thap hon mire trung
binh lich str cia n6. Va hoa ra 1a, @6 chinh x4c 1a diéu can phai lam.

Céc diéu kién thi trwomg kinh t& va tai chinh chiu sy thay ddi sust
nhitng khoang thoi gian bién d6i dai, tir viec mé rong va cac tai san
gia ting gia c¢6 phan dén viéc co lai va gia rét thé tham. Str dung tai
san chién thuat tim vi tri cho danh muc d4u tw ctia ban dé kiém loi tir
nhitng phat trién thj tredmg kinh t&€ va tai chinh da dy doan trwére,
trong khi st dung tai san chién lwge tim cach chi ban di dtng hwéng.
Str dung tai san chién thuat giéng nhw viéc dwa ra cac diéu chinh
thwong xuyén cho phong cich diéu hanh caa ban, gidm ga khi gip cac
khiic cua trén dwong va tang ga trén dwong xa 16. St dung tai san
chién lwoec 1a thir da dit ban 1én dwdng cao toc ngay tir lic dau, chi
hwéng dén Los Angeles hodc Vancouver hodc bat ky noi nao ban
nhim dén.



Chi Frank néi rang...

Chién thuét khong c6 nghia 1a thai qua!

Né&u ban dé cam xtc vueéng vao trong qua trinh dwa ra nhitng diéu
chinh st dung tai sdn ngin han cho danh muc d4u tw ctia minh, c6
thé ban sé thay minh mua céc tai san khi gia cao va ban céc tai san khi
gia thap. Day chinh 1a diéu déi 1ap voi viée can phai lam. Viée quan
sat danh muc d4u tw cta ban that gan va tip trung nhiéu vao qua
trinh st dung tai san chién thuat c6 thé giong nhw viéc ¢ mdi phut
lai nhin vao chdo d€ xem moén trimg ran da phong chwa. Hanh vi
cudng tin 4y sé dan dén nhitng cdm xtc phan khich va cdm xtc vé
quyén kiém soat c6 cwomng d6 cao khi cac tai san trong danh muc dau
tw dién tién t6t, va 1am tram trong cam gidc vé sy u 4m, that vong va
thua 16 khi cac tai sdn trong danh muc dau tw dang gip kho khin.
Viéc mé ndp chdo trimg ran phong thwomg xuyén sé lam cho mon
trimg tw xep xuéng. Nhitng dao dong tdm trang khong dan dén sy
diém tinh, viéc ra cic quyét dinh dwoe phéan tich hop 1y, nhung
thwong tao ra hoat dong d4u tw ngang xwong c6 xu hwéng sai lam.

Khi dwoc thye hién dtng cach, str dung tai san chién thuat sé giap
nim bit nhitng co hoi dau tw b6 ich ma khong tao ra mot mire &
doanh thu ctia danh muyc dau tw tré nén thai qua. Khi 1am khéng
ding, st dung tai san chién thuat sé dan dén sy bon chon, mua va
ban thai qu4, tao ra nhiéu chi phi giao dich cao, va trong nhiéu trwomng
hop, tao ra cac phi€u thu thu€ cao &n vao céc lgi nhuin dau tw cudi
ma danh muc dau tw tao ra. Nhitng ty sudt doanh thu cao con c6 xu
hwémg 1am gidm lwong thoi gian ma ban phai cin nhic sy thuin va
chOng ctia mot tai san ddc biét von lién quan dén tiém ning riéng cua
nbé va caa cac tai san khac trong diém nhin vé cac diéu kién thi
troeong.

Mot tré ngai tiém ning dang ké caa viéc st dung tai san chién
thuit 1a viéc lién quan dén nhirng xu hwéng ngin han lam cho ban
mAat tAm nhin vé nhiig lywe dai han quan trong v6n x4c dinh va quyét
dinh thanh c6ng hay thit bai trong viéc dat dén cac muc tiéu str dung



tai san cua ban. Khi ban pham phai sai Jam nay, ban sé thiy ciy ma
khong thdy dwoc rimg. Vi dy, cdc nha dau tw da chtic mirmg nhau vé
viéc ndm bit dwoce cac khoan loi nhuén cao c6 dwoec luc dy boi cac
cong cu tién mit ngin han nhw cdc Chimg nhan thé€ chip (CDs) vao
d4u thap nién 1980 c6 thé da bé qua viéc tham du vao hai thi trwong
dau co cwe 16m caa thé ky 20 1a: thi trwomg dau co trai phiéu My tir
nam 1981 dén 2003, va thi treomg dau co’ chirng khoan tir ndim 1982
dén 2000. Str dung tai san chién thuat khéng phai 1a mot tén goi nira
cho hoat d@ong giao dich ngin han, gy phi ton, thai qu4; ding hon,
n6 phai dai dién nhitng bwée chuyén thay d6i danh muc dau tw hop
1y va hop thoi dé 1oi dung nhitng sw chéch hwéng tam thoi gitta céc
gia cua cac tai san va gia tri bén dwdi cia ching.

Té4m lai, hdy dit muc tiéu cao dé nhin thay birc tranh 1ém (tirc st
dung tai san chién lworc), trong khi cing lac dong thoi gitt mit mé to
déi véi moi bwde di cia minh (tire str dung tai san chién lwoc).



CHUONG 6

Ban c6 biét minh dang di dau khong?

~

Bdn do chi dwong dén thanh cong ciia ban - dieng dé né & nha

NHAN TO QUAN TRONG NHAT, c6 mot khong hai quyét dinh
viéc ban quan 1y cic dau tw cia minh va ciu triac ké hoach st dung tai
san cua minh nhw thé& nao chinh 14 ban. Ban muén gi tir cudc doi?
Ban hy vong lam dwoc gi véi cac khoan dau tw ciia minh? Cau héi
quan trong nhat ma ban c6 thé ty héi 13, “T6i muén danh muc dau tw
nay lam diéu gi cho t6i?”. Ban c6 thai @ nhw thé ndo trwée nhitng loi
nhuén va tén that? Ban c6 s¢ mat tién hodc mat di co hoi khong? Dé
tao dwoe mot danh muc dau tw thanh cong, ban phai bé chat thoi
gian dé hiéu dwoc minh va cdc muc tiéu ctia minh. Nhw cAu héi ma
dién vién Dennis Hopper da dit ra trong moét chwong trinh thwong
mai truyén hinh néi tiéng, “Cac gidc mo ctia ban 1a gi?” Ngay tir dau,
ban can tao ra cac muyc tiéu, danh gia mot cach chan that diéu kién tai
chinh hién thoi caa ban thén, roi y thire vé trang thai tinh than va
tinh cam ctia minh vé céc thi tredong tai chinh. Xem ph#n cudi sach @é
biét minh can dit ra nhirng cau hoi gi.

Khi nghi vé cic dau tw, ban thay gi? Phai ching ban thiy con cai
minh dang chu4n bi nhan béng t&t nghiép véi nhitng bubi tiéc “phd
trrong véi nhirng nghi thire trang trong”? Phai chang ban dang don
d&n mot ngoi nha to 16m, béng bay? Hay ban dang nhAm nhap nhiing



thirc uéng nhiét déi va hwéng thu viée nghi huwu vo tw ly? Mot sd
ngudi lai twémg twong minh sé& dé lai mot ddng tién cho t6 chire tir
thién wa thich. Mdi ngwdi trong ching ta déu cé ¥ twdng riéng vé dieu
ma ta mudn tién cua minh lam va d6 chinh 14 1y do tai sao ta dau tuw.
Con ban thay gi? Ciu tra 101 cho ciu hoi ndy sé gitp hinh thanh cic k&
hoach d4u tw ctia ban va xac dinh con dwdong dtng dé st dung cac tai
san nhdm bién cic gidc mo cia ban tré thanh hién thye.

Khi dit ra muyc dich dau tw, ta phai xét dén nhiéu thir. Mot trong
nhitng diém quan trong nhat 13 khung thoi gian. Viéc ta phai dat
dwoc cac muc tiéu nao, va trong bao lau s€ dong mot vai tro to 16m
trong sw chon lya tai sdn. Néu ta dang can tién trong hai hodc ba
nam, thi ty nhién phai loai di mét s6 dang tai san nao d6. Néu Johnny
van con dang mic ti, chap chitng tip di, c6 1& ta chwa can dit cac
khoan danh dum dai hoc cho chau vao quy thi trwomg tién té. Thye ra,
néu thoi gian ngédn, ban nén tip trung vao con dwong minh dang di
va can phai thye hién nhitng budc ré ké tiép. Dol voi thol gian dai
homn, ban tip trung vao noi minh dang & trén ban d6 so vo1 dich dén
cudi cung.

D61 véi thanh thiéu nién, 5, 10 ndm c6 vé 1a mot thoi gian dai vo
han, nhung dé6i véi ong ba, cha me ching va d6i voi mot danh muc
d4u tw thi 5, 10, va thim chi 20 nim dwong nhw c6 thé trdi qua nhanh
chong nhw mot tudn. Néu ching ta c6 cic muyc tiéu dai han, thi tAm
nhin kinh t€ trye ti€p c6 1€ sé khong c6 nhiéu y nghia véi ké hoach st
dung tai san tong thé, du no co thé tic ddng dén cac bwde di chién
thuat cua ta. Tuy nhién, khi ta gia di va/ hodc néu ta tién gan hon dén
cAc muc tiéu ciia minh, sau mot thap nién chang han, thi ta can phai
tap trung k¥ vao cac luc tac dong tir bén ngoai.

Trong thoi gian dai, cdc k€ hoach sir dung tai san cda ta can tinh
dén trién vong kinh t& va chiéu hwéng cta thap nién sip téi. Thap
nién 1980 khac véi thap nién 1970, va thap nién 1990 lai khac hoan
toan vé&i thap nién 1980. Hiéu tinh hinh kinh t€ va tinh trang cia céc
thi trirong sé tac dong 1én cach ching ta phat trién k& hoach ctia minh
nhw thé€ ndo. Trang thai hién nay caa th€ giéi nhw thé ndo? Liéu hanh
tinh nay c6 twong ddi hoa binh khong? Liéu cic dot pha trong cong



nghé va y hoc c6 thay d6i tan ciin thé giéi ma ta dang sdng khong? Xu
hwéng cta thué€ dang dién ra nhw thé nao? Liéu cic thi trwomg co
dwoe wa chudng cuong nhiét nhw trong thip nién 1990 khoéng, hay
chiing sé bi mat uy tin nhw trong thip nién 1970? Cach ban ciu trac
danh muyc d4u tw va tao ra k& hoach sir dung tai san chién thuit cia
minh s€ bi anh hwéng bédi cac nhin t6 moi trwdmg then chot Ay. Du
mudn tién ctia minh 1am gi, thi ban ciing cAn phai c6 mot ¥ twéng nao
do6 vé boi canh kinh t€ va xa hoi khi dwa tién cia minh vao hoat dong.

( )

Chu Frank ndéi rang...
Céc muc dich ctia ban 1a Hién phép; cdc muc tiéu ctia ban 1a

Ban tuyén ng6én nhan quyeén.

. J

Néu ban 14 ngwoi c6 chi hwéng cao va c¢6 dinh hwéng, str dung tai
san va cac muc dich d4u tw c6 thé so sanh véi Hién phap cta mot
nwéc; va cac muc tiéu dau tw ciia ban c6 thé gidng nhw nhitng diéu
khodan ctia Ban tuyén ngdén nhin quyén cua nwée ay.

Muc dich cua ban 14 nghi huwu & Nam Florida. Thé thi muc tiéu cua
ban 1a phai ki€m 10% mot nim tir cAc khoan dau tw ctia minh &€ c6
thé dat dwoc muc dich 4y. Hai trong cac muc tiéu quan trong nhat cia
moi k& hoach st dung tai san va hoat dong dau tw déu c6 lién quan
dén loi nhuén va rai ro ciia mot danh muc dau tuw.

N6i dén loi nhuén trong boi canh cia mot k& hoach dai han, thye
si c6 hai kiéu lgi nhudn cin xem xét. Kiéu d4au 1a loi nhuén phai co.
Pay chi don gian 1a lwong tién ma ban can sau thué dé bu vao su lam
phat, thué€ va thanh toin cic nhu cau co ban. Kiéu tht hai 1a loi
nhuin mong wée. Diéu ndy tinh dén sy lam phét, cac thué, cdc nhu
cau thiét y&u, va cac phi ton khong bit budc danh dé tiéu xai xa hoa.
D& phan biét va tinh toan loi nhuin phai c¢6 véi loi nhuin mong wéc
cua danh muc diu tw, ban can x4c dinh lwong tién sau thué da diéu
chinh theo lam phat ma ban can dé tra cho nhitng nhu cau thiét yéu
nhw thwe phdm, nha &, gido duc, chim séc sttc khoe, va cac phi ton



cudc song binh thwong khac (tirc loi nhuan phai c¢6 cta ban). Ta cb
thé dwa ra mot tinh toan tong thé sau thué& da diéu chinh theo lam
phat mdi nim gom loi nhuin phai c6 cong thém cac khoan phi ton
cho nhiing sw tiéu xai khong bit budc cho mdt sy xa hoa hodc cho thir
khong can thiét (loi nhuan mong wée ctia ban).

Chung ta hay cung xem xét nhitng tinh toan nay. Hinh 6.1 chi ra
mot tinh todn dai dién cho loi nhuén phai ¢6 sau thué hang ndm ma
mot nha dau tw, von da nghi hwu trong cho vao danh muc dau tw caa
minh dé tao ra thu nhép, cin phai c6. Vé nhitng muc tiéu cia vi du
ndy, ta gid dinh rang nha dau tw cAn 60.000$ loi nhuin sau thué&
hang ndm, va 6ng ta c6 mot danh muc dau tw 1én dén 3.000.000 $.
Bwée mot trong hinh 6.1 chi ra ring muc tiéu loi nhuén sau thué nim
dAu tinh theo phan trdm 14 60.000$/ 3.000.000$ = 2%

Nha d4u tw cda ta cAn mot loi nhuin sau thué 2% tir danh muc
d4u tw 3.000.000 $ cia minh dé trang trai cAc phi ton hang nim cta
nim d6 1a 60.000$. Vay néu ty suit thué tong thé ma nha dau tw phai
trd & cAp nha nwéc va cAp dia phwong 1a 30%, thi phan trim loi
nhuin hang nim ma danh muc d4u tw cia 6ng ta tao ra cho mdi nim,
trwede thué€ sé 1a bao nhiéu? Bwée hai trong hinh 6.1 con chi cach tinh
loi nhuan trwée thué€ dang dién ra (hang nim) phai cd, c6 tinh dén
nhitng anh hwéng cta lam phat trén cac phi ton sinh hoat cia nha
d4u tw. Dé don gian hoéa phin tinh toan ma khong tao ra mirc @9 sai
s6t 16m nao @6, ban hay thém loi nhuin sau thué hang ndm phai c6
vao ty 1é lam phat hang nim trén cac phi ton thiét y&u hodc phai c6 va
chia phan trim nay cho 1, trir di ty sudt thué tong thé ctia nha dau tw
Ay.



Hinh 6.1 Tinh todn vélgi nhudn phai c6 hang nam clia danh muc dau tu

Budrc 1
Muc tiéu lgi nhuén sau thué i cdc nhu cau thu nhép sau thué
nam dau tinh theo phan trdm hang nam/ tong gia tri danh muc
dau tu
$60.000/
= 2%
$3.000.000

Budc2
Loi nhuén trudc thué dang Loi nhudn sau thué phai c6 + ty 1
dién ra (hang nam) phai c6, = lam phat
¢ tinh dén nhiing anh hudng (1 -ty sudt thué)
cta lam phat

2% + 2% _ 4% — 572%

(1-0,30) 0,70

Bay gid ta thiy rang danh muyc d4u tw cia nha dau tw Ay can phai
tao ra mot loi nhudn trwée thué hang nim 1a 5,72% dé tra cac thué va
bit vao cho ty 1& lam phat khodng 2% trén cac phi ton sinh hoat cuaa
6ng ta. Noi chung, @é dat dwoe mot muyc tiéu tién hang ndm can bu
vao lam phat: 1) kich ¢& cia danh muyc d4u tw cang 16m thi loi nhuin
phai co tir sy str dung tai san cta danh muc dau tw 4y cang nhé (va
nguoc lai, kich ¢ ctia danh muc dau tw cang nhé thi logi nhuin phai
co tir sy str dung tai san ctia danh muc dau tw 4y cang 1ém); 2) ty 1&
lam phat trén cac phi tén sinh hoat hang nim cang cao thi loi nhuén
hang ndm phai c6 tir sy st dung tai san ciia danh muyc dau tw 4y cang
cao; va 3) ty suat thué€ tong thé cang cao thi loi nhuin trwée thué
hang ndm phai c6 tir sy str dung tai san ciia danh muc dau tw 4y cang
cao. Cach khac dé giam loi nhudn phai c6 hang nim cta danh muc
d4u tw 1a gidm lwong tién tuyét d6i ctia cac phi ton hang nim ctia nha
dAu tw. Noi cach khéc 1a tiéu xai it lai. Mot sy diéu chinh nhw vay co
thé twong ddi dé véi mot s6 ngwod nhung lai kho véi s khac.

Hiéu ddng va giai quyét t6t rai ro 1a diéu rat quan trong khi nghi
vé cac o1 nhuin dau tw, nhung ching ta thwdng xem thwomg hay bo



qua nhitng rui ro trong dau tw. Khi nghi vé rii ro, ta phai thye t&: cai
gl c6 thé sai - hoic ding. C6 nhiéu thay do6i 1ém trong giai doan tir
1989 d&n 2000. Thé giéi van dang hoi phuc tir sw sup @6 thj trwong
chirng khoan nim 1987, mdt trong nhitng sw sup d6 16n nhit ting
xay ra. Khoang thoi gian dau thip nién 1990 c6 vé bao hiéu mot sy
tinh ling dang budn ddi vdi céc thi trwdomg My. Nhung vao thang 11
nam 1989, birc twrong Berlin da bi kéo sup va chi nghia tw ban mau
chong 1én ngoi. Di theo sy tan ra ctia Lién X0, vao thang 8 nam 1991,
cac thi tredmg troi day khi thap nién 1990 vira bit dau. Nhung roi
chiing ta thdy mot loat cac lywe pha hiy khong mong doi. Bong bong
k¥ thuat bung no, va dwdng nhw thé moi thtr déu dang sup d6. Pung
bd qua nhirng sy kién cta giai doan ndy, vi cac tinh hudng twong ty
c6 vé nhw sé tiép tuc dién ra lai. Thap nién tir 1997 &n 2007 mang lai
cho ta mot thé gidi khéc, voi nhitng sy kién vira gy choing vira gy
kinh hoang von da dan dén nhitng khoanh khic khiing khiép 1an tuyét
voi nhat. Thue t€1a ludén c6 nhitng diéu t6t dep va toi té dién ra. Diéu
thiét yéu 1a ta da san sang tin dung cac thoi co va déi dau véi nghich
canh. Thé giéi thay d6i, va ching ta can ¥ thirc vé cAc xu hwéng c6 thé
tac dong dén minh, tir sy ting hodc gidm cac ty suat thué, dén céi chét
ctia mot 1anh dao chinh tri 16n nhw Mao Trach Péng, vén dan dén sw
no6i 1én ciia moét nén kinh t€ thj trwomg tw do & Trung Qude. Céc xu
hwéng déu quan trong, du ching t6t hay xau.

Kha ning chiu dung rai ro gom ca ning Iy 1an viéc sin sang chiu
dung rai ro ctia ban. Hai nhan t8 nay c6 thé hoic khéng thé dong bd
v&i nhau. Nang luc chiu dung rii ro ctia ban chiu anh hwéng béi kich
thwde va hinh thire caa gia tri rong, nhitng nhu ciu tiéu dung hang
nim, va nhitng nhu ciu thanh khoan ngén han ctia ban. Sy sdn sang
chiu dung rui ro chiu anh hwéng bédi cach ban ¢6 dwoe caa cai nhw
thé€ ndo, bing dau tw qua khtr va cac kinh nghiém cudc sdng vé viéc
thing va thua, va bang nhirng nhan thirc ciia riéng ban vé kich c& cta
danh muc d4u tw ctia minh.

Khi ¢6 mot ¥ twéng vé diéu ma ban dang ging dat dworc, vé chinh
xac cac gidc mo cia ban 14 gi, va phai lam gi dé bién ching tré thanh



hién thue, ban cin xem xét nhiéu nhan t6 khac vén 13 doc nhat doi
v61 minh khi 14p danh muc dau tuw.

Nhéan t0 dau tién 1a khung thoi gian cia ban. N6i chung, khoang
thoi gian cua ban cang dai, mirc do rii ro cia danh muc dau tw ma
ban c6 thé ddm dwong xét tong quat 1a cang 16m. Quan trong 1a nhan
ra hai diéu vé khoang thoi gian ctia ban. Mot 14, ¢6 1€ ban dang c6
nhiéu khung thoi gian da dang. Ban cAn mdt chiée xe hoi vao nim
téi, Jane bat dau hoc dai hoc trong 7 ndm, va ban con 21 nim, 7
thang, 3 ngdy va 6 gid nita 1a nghi hwu. Ban ciing can ¥ thirc ring tudi
doi cta ban khong gidng véi tudi thu nhap loi nhuin. Mot ngudi 40
tudi c6 thé hy vong nghi hwu & tudi 55, trong khi ngwoi anh em sinh
d6i cta 6ng ta c6 k& hoach lam viéc dén tan 75 tudi. Ho cling tudi,
nhung khong c6 cung khung thoi gian dau tuw.

Viéc ban phai dau tw bao nhiéu so v61 nhitng nhu ciu tiéu dung c6
thé tac ddng dang ké dén viéc ban st dung tai san. To6i da gip nhiéu
ngwdi ma 161 séng va cach tiéu xai ciia ho hau nhw khong doi héi gi
nhiéu. Téi ciing gip nhiing c4 nhan gidu c6 ndi ring ho c6 thé kiém
da tién dé tiéu xai khi ho xai hang triéu do-la mot nim vao nhiéu bat
dong san, may bay phan lwe, cic du thuyén, nudi ngya, va cac hoat
dong khac. Hon nira, viéc ban c¢6 bao nhiéu tién 1a khong quan trong.
Ban c¢6 tao ra mot sy kinh doanh thanh cong khong hay ban dwoc
thira k&€ n6? Ban c6 lao ddng qua cic thip nién, danh dum chi li, hay
ban chi gip vin do6 & Las Vegas? No6i chung, vOn tai san cta ban cang
16m, va mirc @0 ban cadm thAy c6 trach nhiém tryec ti€p dén viée tao ra
cic tai san cang 16m, thi ¢6 1€ ban cang cam thdy minh dam dwong
dwoce nhiéu rai ro hon va ban sé sn sang hon rat nhiéu dé mua c6
phiéu cta cic tai san c6 khoang thoi gian dai homn, it thanh khoan hom
trong khung str dyng tai sdn ctia minh. D6 1a mot diéu buon cwoi (co
1& vi chting ta cam thdy ta c6 thé lam lai mot [An nira néu cin thiét),
nhung cic chi doanh nghiép thanh céng da d6 mo héi méi gianh
dwoc tirng dé-la mot lai ¢6 xu hwdéng chidp nhin nhiéu rii ro hon va
mot quan diém dai han hon. Nhitng ngwoi thira k& tai sdn c6 xu
hwéng bao thi hon trong phwong phép tié€p can. Trong nhiéu trwomg
hop, phwong phap tiép cin ning déng hon (tit nhién, khong thé



khong can nhic dén chiéu gid) sé chi€ém wu thé. Co6 18, Warren Buffett
14 mot nha dau tw 6 rii ro cao & chd 6ng mua céc vi tri bi danh gia
thap va chuan bj ngdi trén cac dau tw ctia 6ng trong mot thoi gian dai.
Nhung c6 1& do Buffett c6 tién trong tay dé virot qua nhitng thoi diém
cuc ky kho khan.

Nhiéu ciu héi khac sé c6 mot anh hwdng 16m dén nhirng dong loi
tirc phai cb ctia ban. Ty 1é lam phat cho céc loai phi ton ma ban dang
ganh c6 vé sé nhw thé nao? Liéu co sé tai san ctia ban c6 da 16m dé tao
ra cic dong 101 tire phai c6 dé thanh toan cac khoan phi ton 4y khong?
Khi can thiét phai tiéu mot s& von goc cia danh muc dau tw dé dap
rmg cac nhu cau tiéu dung cua minh, ban c6 thoai méi khéng? Ty suit
thué tong thé ctia ban 1a bao nhiéu, va diéu dy c6 thé thay d6i qua thoi
gian nhw thé nio?

Diéu quan trong la phai can nhic xem ching ta cin bao nhiéu
khoan thanh todn trong cic dau tw ctia minh. Can phai biét mot sd
nhu ciu thanh toan. Johnny cin niéng ring trong nim sau. Ban sé
can mot khodn thé chip bang tién mit cho mdt ngdi nha mabi trong 18
thang nira. D6 1a nhirng diéu ban biét ngay hém nay. Nhung hay tim
niém ring ban ciing c6 thé phai d6i mit véi nhitng nhu cau thanh
khoan chwa biét dén (néu nhirng sy viéc nao thwomg xuyén xay ra
trong qua khtr, thi ct tin rdng no ciing c6 kha ning xay dén vo61i ban).
Mot céi cAy d6 vao ga-ra va phai stra ga-ra. Jane cin niéng ring ngay
bay gior. Cian nha bén bo bién ddt nhién ting gia ban. B& bi bénh.
Phin nao d6 trong danh muc diu tw cia ban can phai 1a nhitng khoan
dAu tw ¢ gia tri On dinh, it bat on.

Chii Frank néi rang...

Ban c6 thuyre si ¢6 cai ban can trong mot ngady mwa gi6é chwa?

Thu€ cling dong mot vai tro 16m trong k& hoach dau tw. Tinh trang
thué c4 nhan ctia ban 1 quan trong, va ban cin ¥ thirc ring né cb thé
thay d6i dwa trén viéc ban c6 thu nhap bao nhiéu va ban séng & dau.
MOi loai tai sdn c6 mirc gia thué doc nhat clia riéng nd. Ban cin xem



xét cac khoan thué khi quyét dinh str dung tai san cua minh, nhung
ban ciing phai can thian khong dé nhitng tinh toan vé thué tac ddng
qua dang dén hoat dong dau tw cia ban. Nhiéu lan, t6i thdy cac nha
dAu tw biét ho phai ban mot tai san dwoe danh gia cao, nhung lai tri
hoan thye hién cho dén khi lgi nhuén c6 thé bi ma s6 thué danh gia
thudc vao loai dai han. Hay twong twong ban 14 mot nha dau tw vao
thang 7 ndm 2007, ban da ki€ém dwoc mot sd loi nhuan bat dong san
kha kha nhung lai quyét dinh doi 6 thang sau dé ban véi mite thué
kha quan hon. Vao thiang 12 ndm 2007, hiu hét 1¢1 nhuin 4y da ra di
va tai san lai tré nén khé ban, néu khong muén noéi 14 hoan toan
khong ban dworc.

Ban cin dong nao mot chit vé tAm nhin va thai do chung vé dau
tw. MOt s6 ngwoi sinh ra da c6 ddu 6c dau cor va gitr nguyén nhw vay
trong sudt cudc doi. Mot sd khac c6 tam 1y lo s dau tw rét gia ngay
tir Iac lot long cho dén lac chét. Kiéu nguwdi khac thi lai dao dong béi
nhitng sw kién bén ngoai, ¥ kién cta ban beé, va caa cong luan noi
chung. Khéng quan trong 1a ban thuodc kiéu ngwoi ndo. Co tin twéng
14 s& c6 thé thanh cong, diéu nay dwoc minh chirmg béi nhitng nha
quan Iy tién “hang dau” - mot s ¢6 6c dau co’lau nam, s6 khéic ludn lo
so dau tw rét gia, va s6 khac co vé thay @di cac quan diém cta ho theo
chiéu gi6. Piéu quan trong 13 hay héi minh xem minh 1a kiéu ngwoi
ndo, va thanh that tra 161 (xem ba chwong cudi). Khi ban da thiy ro
nhitng xu hwéng cia minh, nhw trong danh golf, thi dyra theo d6 ban
c6 thé diéu chinh sy dao dong ctia minh. Néu ban c6 xu hwéng danh
vé bén phai, hodc luoén vé bén trai, thi ban c6 thé diéu chinh lai thé
dirng, dong tic, hodc tham chi canh tay cia ban. Néu ban thiy ring
qua béng golf ctia ban bin rai rac theo nhiéu hwéng ngau nhién, ban
ciing c6 thé ditu chinh nhw vay. Tam nhin d4u tw ctia ban 1a mot
trong nhirng diéu kh6 nhén biét nhat va kho phan doan nhit vé chinh
ban thin ban, va du ban c6 biét hay khong thi d6 ludn 1la mot trong
nhirng diéu quan trong nhit.

Tam nhin dau tw cua ban c6 thé chiu dnh hwéng béi mot sé
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nguodn. Ban be, ngwod moi gidi, bao chi, va cac nha binh luan cé the
anh hwong dén tw duy ctia ban. Hay ludn y thire vé do tin ciy ctia moi



nguon Ay 14 nhw th&€ nao khi néi dén cac van dé tai chinh va kinh té€.
Mot phat biéu ctia Warren Buffett c6 thé dang tin hon so véi mot cau
mach nwéce trong phong chat trén Internet. Lwa chon nay ¢6 dwa trén
nghién ctru cia ban hay n6 dén tir bao céo ctia ngwdi méi gidi, hay nod
dén tir mot budi gidi lao uéng ca phé véi cau ban nao d6? Khi nbi dén
cac dau tw clia ban - tire vé cic gide mo clia ban - hay luén xét dén céc
ngudn thong tin.

Bén trong boi canh st dung tai san va dau tw, moi ngwoi co vé cod
dinh nghia khac nhau vé viéc bao thu, vira phai hodc ning dong cb
nghia 13 gi. Phwong phap tiép cin cta ban cb thé chju dnh hwéng béi
nhiéu nhan 5. Ban giai quyét sw bat 6n dinh va cac thua 16 nhw thé
nao? Ban c6 bao nhiéu ty tin vao ndng lye va kién thirc ctia minh khi
noéi dén céc thi trweomg tai chinh? Ban dang ¢ ging dat dén diéu gi va
ban sin sang lam gi dé dat dén d6? Tinh trang tinh than dau tw cua
ban la bao tha, vira phai hodc nang dong ra sao s€ khong nhirng tac
dong xuyén sudt cac lira chon loai tai san cua ban ma con anh hwéng
dén viéc ban c6 tim c4ch ting toc (hay sé théa man véi viée 1am theo)
thanh tich dau tw theo chi s6 ctia mot loai tai san riéng.

Ban ciing phai cht y nhan ra ban nghi vé dau tw manh liét nhw thé
nao. Ban gitr banh 14i chit dén dau khi dang 14i? Ban xem xét chi tiét
nhw th€ ndo dén héa don nha hang? Mot sd nha dau tw rit c6 kinh
nghiém thye hanh, trai lai mot s6 khac kha vo tw. Ban thich dao sau
hay thich tip trung vao nhitng diém cao hon? Viéc ban dwoc dinh
hwdng chi tiét nhw thé ndo c6 xu hwéng anh hwdng dén tan suit va
cic hinh thirc phén tich danh muc d4u tw cia ban, va dén viéc ban c6
tién hanh danh gia vé thanh tich hay khéng va danh gid nhw thé nao.
T4t ca ching ta déu cAn mot quan diém chién lwge, nhung mdi ngudi
trong ching ta sé tiép can hanh dong tai caAn ddi chién thuat dya vao
viéc ta 1a ngwoi nhw thé nao.

r

Chiu Frank néi rang...

Hay thye t€ khi xem xét nhitng diém manh va diém yéu cua
danh muc d4u tw ctia chinh minh.

\\ J/




CHUONG 7

Hoa tron. Nhuwng khong hoa tan
~

Trong sur dung tai san,

nhitng mau soc thue sy hop véi nhitng dwong ké 6

CAI GI PI LEN AT SE DI XUONG. Pay 1a mot quy luat ctia Toan
hoc, Théng Ké hoc, va ca Vat Iy hoc. Khi dwoe 4p dung vao mot tap
hop cac con s8, “trung binh” 14 mot tir dwge wa thich hon thay cho tir
“mtrc trung binh”. Ttr “ddo ngwoc” c6 nghia la “mot sw quay tré lai
hay quay vé.” Vi thé, ddo ngwoc vé mire trung binh chi ¢6 nghia 14 qua
thoi gian, cai gi do s€ quay tré lai mirc trung binh cia né. Khi dwoc
ap dung vao cac dau tw, khéi niém “dao ngwoe vé mire trung binh”
hay quay tré lai mirc trung binh néi rdng qua mot giai doan cia nhiéu
vong quay dau tw, loi nhuin ctia hau hét tai san sé c6 xu hwéng tao ra
nhitng 1o nhuan trung binh dai han. Vi dy, khi cac lg1i tire caa chirng
kho4n Nhat tir gitra dén cu6i thip nién 1980 vt cao hon mirc trung
binh dai han cta ching, thi tai mot diém nao &6 dwdmg nhw cang lic
chiing cang c6 vé nhw s€ quay ngworc lai cac lgi nhuan trung binh ctaa
chiing qua viéc tao ra nhirng loi nhuén cén, hay thdm chi thap hon,
mirc trung binh dai han cua chiing. Pay chinh 14 diéu da xay ra tir
nam 1989 cho mii dén d4u ndm 2003. Trong thip nién 1990, thi
tredng chirng khoan My, dic biét 1a cc c6 phan cong nghé, da quay
tré lai mirc cao hon mtre trung binh. D61 v61 nira dau thé ky méi,



ching quay tré lai mire trung binh, di qua tri trung binh va quay tr&
lai th4p hom mirc trung binh dai han. C4c trai phi€u chit lwong cao
hoat dong kém hiéu qua trong nhitng nim cudi cia thap nién 1990,
nhung roi lai tré thanh mot dau tw c¢6 loi nhuin cao trong khoang
tho1 gian ndm 2000-2004.

Chi Frank néi rang...

Hay tap trung vao nhirng con s8. Ching khéng biét néi déi.

H4au nhw mdi [An mot loai tai san di qua xa theo mot hwéng, thi
cudi cung no ciing du dwa theo hwémg khac - vAn dé chi 1a bao xa va
bao lau. Mot trong nhitng diéu khé khin nhat dé biét ve sy dio nguoc
vé mirc trung binh 1a n6 sé mang lai 1o1 nhuén trén mirc trung binh
trong bao 1au trwéde khi quay lai bang ho#c thAp hon mirc trung binh,
hodc no6 tao ra lgi nhuan dwéi mire trung binh trong bao lau trwéc khi
ting 1én lai bdng hodc trén mirc trung binh. Lich st tai chinh x4c
nhan 1a kh6 ma xac dinh sy ton tai dai ding ctia cac loi nhuén so véi
s quay tro lai cia cac lgi nhuan. Chi vi mot loai tai san da hoat dong
vrgt qua mite trung binh khong c6 nghia 1a c6 mot thoi gian biéu cd
dinh cho gia ca rét xudng, roi sau dé6 phuc hoi hodc quay vong theo
cach khac. Chi can hoi bat ky ai c6 cac ¢d phan cong nghé ngin han
trong sudt thoi ky ting gia nhanh, hoidc c6 cac ¢d phan Nhit trong
sudt thoi ky suy sup kéo dai ctia ching thi sé biét. Hay tAm niém ring
khi d@dng thai ddo ngwoc thue sy xay ra, cac gia sé thwong bi ddy rat
xa khoi mire trung binh dai han cta ching theo hwéng ngwoc lai.
Theo cach noéi ctia ph6 Wall, “reversion to the moon” (Ddo ngwoce 1én
cung trang) c6 nghia 1a cac 1o1 nhuén cir tiép tuc vwrot troi theo huwémg
di 1én, trong khi “reversion to the moan” (P4o ngwoce dén mire rén ri)
dwge dung dé noéi vé cac loi nhudn van & dwdi mire thdp 1lau hon
nhiéu so véi mong doi.

Hay thir xem xét nhanh xem 1am thé€ nao sy ddo nguoc vé mirc
trung binh c6 thé gitp ban giit cho danh muc dau tw hwéng thing dén
cac muc tiéu, va quan trong hon, khong 1am ban cam thiy bat an. Mot
trong nhitng phwong phap do lwong then chdt ma téi st dung dé theo



doi cac chirng khodn 13 phan chia ciia mot nhom kinh doanh c4 nhan
nhw mot ty 1& phan tram cta S&P 500. Day 1a mot cong cu kha don
gian da mang lai cho t6i mot chi s biéu thj khi ndo mot nhém cb vé
ting qua cao hoic khi nao da co lai qua nhiéu. Hay xét cac c6 phan
cong nghé trong thap nién 1990. Nam 1995, cic c¢6 phan cong nghé da
ting d€n mot con sd khéic thwong 1a 28% trwde khi dat dinh khoang
trén 30% trong dau nim 2000. Du khong c6 bAt ki phan do4an nao vé
cac c6 phan tw nhan, nhung nguwdi ta han ciing c6 thé thay rdng nhom
&y voi tw cach mot tong thé da ting vwot khéi trong lwong trung binh
cia n6 va n6 hau nhw da sin sang quay lai mtre trung binh. Néu ban
di theo phwong phap do ndy va quyét dinh cdt gidm k& hoach str dung
tai san cta ban d6i véi nhom 4y, ban hin da tranh dau khé mét cach
dang ké. Cung thoi diém, ning lwong da rét khéi mite trung binh tir
9% dén 10% xudng dén chi con 5%. Mot nha dau tw cha ¥ vao sy ddo
ngwoc vé mirc trung binh han sé xem xét viéc nhay tir cic c¢6 phan
cong nghé dén cac c6 phian ning lwong. Khong can bat ky phan tich
kinh t€ hodc tai chinh ndo xa hon, ma chi nh¢ vao viéc chi y dén khai
niém nay, han ban sé lam dtng nhiing viéc dang phai lam cho danh
muc dAu tw ctia ban. Mot vi du nira caa viée ddo ngwoe vé mire trung
binh gitp bao vé cho ban 13, vao cudi nim 2006, cac c6 phan tai chinh
da tang dén 21% cia S&P 500, ting hon 10% trong nhiéu ndm trwde.
Céc nha dau tw cha y dén diéu néy han c6 thé xem xét viée cit gidm
tai chinh trong danh muc dau tw ctia ho. Nhw chiing ta biét ngay nay,
d6 qua dtng 1a viéc phai lam, cin ctr theo diéu da xay ra cho cac c6
phéan tai chinh trong ndm 2007 va sau d6 1a trong ndm 2008.

Rui ro 1a mot trong nhitng tir ¢6 s6 dinh nghia nhiéu hon cach
dung theo ngir phap cta né. C6 nhiéu kiéu rai ro, viy ching ta dang
no6i chinh xac dén kiéu nao khi ta d& cip dén rai ro? Pau tw, khong
phai khong gidng cudc song, dwa ra cho mdi ngwoi trong ching ta cue
ky nhiéu rai ro. C6 rii ro vé sitc mua, tirc ton that vé gia tri vi lam
phat. Co rui ro vé gia ca, gia ca thay d6i hang ngay d6i véi nhiéu tai
san va khong phai luon theo hwéng ma ta mudn. Rui ro 13i sudt thé
hién sy tac dong cta nhitng thay d6i 1ai suit 1én cc tai san thu nhap
6n dinh cta ta. Rui ro tin dung 14 rai ro ma ta gip khi cong ty ma ta
dau tw khong hoan tra lai nhitng gi ho no ta. Céc tai san c6 thé dworc



d4nh gia lai hodc gidm gi4 tri, tién té 1én xudng chong lai nhau, cac thi
trwdmg troi sut, va nén kinh t&€ phuy thudc vao sy 1én xuéng va thay
d6i. Chung ta phai ludn ¥ thirc vé nhitng rii ro dang d6i mit va dang
chiu dyng la loai ri ro nao.

Trong dau tw, c6 hai cAch co ban dé tiép can rai ro. Mot 13, c6 thai
d6 tim kiém rui ro va lwa chon cic dau tw ma trong lich str ¢c6 d6 bat
6n dinh cao hon dé hy vong kiém nhiing loi nhuan cao hon. Hai 13, ¢6
thai d ghét ruai ro, hoan toan tranh cac diu tw c6 nguy co tén that.
Mbi mot trong hai tw thé 4y sé tac ddng dang ké 1én cac loi nhuin cta
danh muc d4u tw. Cau ngan ngir c¢6 “khodng cb gan thi khong giau” 1a
ciu ngan ngir ddng nhat trong moi thi trweomg tai chinh.

Loi nhuan 1a thé ma moi ngwoi déu quan tim. Piém chinh & day
la st dung tai san va dau tw 1 phai bao vé von cua ban va kiém dwoc
mot ty suat loi nhudn théa dang. Loi nhuan cia ban c6 thé dén tir ¢6
tire va 101 tire, hodc c6 thé 1a mot két qua caa nhitng tién 1o dai han
trong cac gia tri tai san, nhw sy ting gia clia cAc c¢6 phan hoic bat
dong san. Mot so loi nhuén tir cac loai tai san 14 mon tién 101 ¢6 dinh,
trong khi s6 khéc thi khé dy doan hon va phu thudc vao thi treong,.

banh gia 1o nhuan twong lai cho cac loai tai san la moét sy hoa
tron gitra nghé thuat va khoa hoc, qua kht va hién tai. Nhitng duw
doan vé loi nhuén cta hau hét cac loai tai san dwoc bit dau bang viéce
xem xét tong sd loi nhuan thye t€ dd phat sinh qua nhitng khoang
thoi gian gan nhat nhw 1, 3, 5, 10 ndm va 20 ndm. C6 nhiéu cach khéc
nhau dé8 dy doan vé loi nhuén cho céc loai tai san khéac nhau. D6i véi
cac loai tai san chirng khoan, cac loi nhuan dwoc dy doan dya trén
nhirng dy bdo vé sy ting trwrdmg tién 1ai thye t€, ty 1€ lam phat mong
doi, cac thay d6i trong hé s6 P/E - va c6 tire dy kién qua mot
khoéang thoi gian dy dinh nao d6. Dai véi céc loai tai san ¢6 thu nhap
cd dinh, cac bién dwoce st dung dé tinh toan lgi nhuin gom cac 1ai
suat hién hanh va ty 1é lam phét, sirc manh tin dung ctia ngwoi phat
hanh, va nhitng thay d6i mong do1i trong céc 1ai sut va lam phat.

Mot trong nhirng khai niém dwoc str dung thwong xuyén nhit
trong quéa trinh st dung tai san 1a khai niém vé do léch chuan. Cac



trang web déu noéi dé€n no6 va céc ¢ van tai chinh sé chi cho ban dd
léch chuan ctia mot dau tw, vi viy ban phai biét chinh x4c no6 1a cai gi.
Né&u so sanh véi viée 14i xe, @9 1éch chuén 1a mot cach do twong ddi
trung thye vé viéc xe ctia ban ¢6 xu hwdéng ré phai va ré trai khoi tim
dwong xa 16 bao xa. Trong tir ngir tai chinh, ching ta tinh toan loi
nhuén trung binh cia mot tai sin qua mot thoi gian nhat dinh, sau d6
do cac loi nhuan 4y ndm trén hoic dwéi mire trung binh bao xa va
thwong xuyén ra sao. Tinh todn nay sé mang lai cho ta mot y twéng vé
viéc tai san &y bat 6n dinh nhw thé ndo, va né da dung dwa khéi mire
trung binh bao xa. Thwong thi diéu nay c6 thé gitp ban xac dinh khi
nao mot loai tai san dic biét c6 thé sip quay lai mire trung binh.

Theo céc tir ngir thong ké, ching ta biét cai gi 6 kha quan trong
khi nghi vé @6 léch chuin. Hay thi xét tredmg hop cta cac Quy dau
tw tin thac bit dong san (REITSs) vao cudi ndm 2006. Chi sd cia cac
¢ phifu cia REITs c6 mdt lgi nhuén trung binh 10 nim 1a 14% véi
d6 1éch chudn 1a 17%. Ttr thong ké, chiing ta biét ring 68% thoi gian
ban c6 thé ky vong ring REITs sé dao ddng trong khoang loi nhuan
tir 31% (14% + 17%) dén - 3% mot nadm (14% - 17%). Khi nhin vao loi
nhuin nim 2006 12 31%, ching ta thdy rang minh hau nhw da ra khéi
mtrc 1o nhuln trung binh (14%), va vi thé& c6 1& cin cin nhic gidam
nhe di sy tham gia cia danh muyc d4u tw cia minh vao nhém nay.
Trong nhitng trwomg hop hiém hoi, chiing ta c6 thé cam thdy mot loi
nhuin hang nim cda hai @ léch chuin da léch khoi tri trung binh
ho#c loi nhuén trung binh. Diéu nay chi xuat hién khoang 5% thoi
gian, dira theo cac xac sudt thong ké. Vay néu, chang han, ching ta
xem xét S&P 500 va thay ring loi nhuin trung binh 10 nim la 8,5%
véi mot @9 1éch chuén 14 19,1%, chting ta hin mong doi cac loi nhuén
dao dong tir -10.6% dén +27,6% trong 95% thoi gian. Néu ching ta
thdy trén bao ding thi trwong chirng khoan gidam 25% trong nim nay,
ta biét ring minh dang ndm gin mot trong hai sy kién léch chuin
hi€m hoi, va c6 1& ta s mudn lam mot ngwoi mua cua thi treong Ay.
Céng cu nay ciing c6 hidu qua trén nhirng tai san it bat 6n dinh hon.
Vao cudi ndm 2006, cic Chirng kho4n chéng lam phat Kho bac (TIPS)
6 loi nhudn hang nim 1a 6,2% véi mot do léch chuén 1a 4,5%. Xem
xét 1o nhuan caa nién lich nam 2006 1a 0,4% mang lai cho ban mot



chi s6 kh4 tot rdng cac loi nhuin ciaa TIPS c6 thé sip ting, va ban
phai cAn nhic dén viéc chuyén mot so tai san tir danh muyc dau tw cta
minh vao Iinh vyre nay. Ban khéng can biét cach tinh toan dd léch
chuin ctia mot loai tai san, ban chi cin biét cach st dung no. Cac cd
van tai chinh hodc c4c nguodn c¢d van tai chinh khéc cia ban c6 thé
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cung cap cho ban cac con s6 do 1éch chuan theo lich st cho cac loai tai
san da dang.

Trong boi canh st dung tai san va dau tw, ching ta thwong nhin
vao nhitng moi quan hé gitra cic tai san. Ching ta mudn biét liéu mot
tai san dic biét c¢6 cach thire phan h6i nhw mot tai sdn khac da phéan
hoi trong cung diéu kién kinh t&€ hay khéng. Ngwoi ta thwong cuce ky
quan tAm dén sy twong quan, vi cac loi ich cta viée st dung tai san
phu thudc mot cach dang ké vao ning Iic ctia ban trong viéc tim thay
cac loai tai sdn c6 mdi twong quan vé loi nhuén virng chic hay xuéng
thap (hodc tiéu cye, néu cb). biéu ban khong can 12 mot danh muc
diu tw cta cic dau tw hoat dong hoan toan giéng nhau. Theo nhiéu
cach, st dung tai san ding din la tim ki€m nhiing tai san khong
twong quan véi nhau.

7

>Chu Frank noi rang...

Mot s6 dau tw cta ban phai chay thing, con s6 khac phai chay
xién (theo dwong zigzag)

\ J

No6i theo ngon ngit Toan hoc, cac gia tri twong quan thay d6i tir
+1.0 va -1.0. Theo twong quan, chi s6 +1.0 chi ra ring c4c tai san hoat
dong hoan toan giong nhau. Theo twong quan, chi s6 -1.0 chi ra ring
chting hoat dong khong giéng nhau va phan tng khac nhau doi voi
mot sy kién xay ra. Theo twong quan, chi sd o chi ra khéng c6 moi
quan hé do lwong nao gitra hai tai san 4y.

Viy, ban c6 thé st dung cong cu nay dé quan 1y tai sin nhw thé
nao? Hay gia st ring ban con 30 nim nita méi dén tubi nghi hwu va
quyét dinh t6 chirc mot danh muc dau tw dinh hwéng ting trwdng.
Ban muén dau tw phét trién va ting trwéng dai han trong khoang



thoi gian 30 ndm &y. Ban sé cin s& hitu mot s6 ¢6 phan, nhwng ban
cling can cac loai tai san c6 thé ting truedng va khong hoat dong giong
cac ¢6 phan. Chting phai phan rng khac nhau d6i véi cac tinh hudng
kinh t€ va tai chinh giéng nhau. Ban thiy rang cic Quy dau tw tin thac
bat dong san c6 1o nhuin trung binh hang nadm cho dén nay 1 14% va
mot twong quan chi 0,1% véi cac ¢6 phin, vi vy ban cin cin nhic
thém chting vao cho danh muc d4u tw ctia minh. Vang c6 loi nhuin
hang nim cho dén nay chi 5%, nhung ban biét né c6 xu hwémg hoat
dong tot trong nhitng thoi diém lam phat cao, c6 mot twong quan (-)
véi cac ¢6 phin, va vi thé han sé hoat dong t6t khi cac ¢6 phan khéng
tot. Hay thém mot s6 vang nao d6 vao danh muc dau tw dé kiém loi
tir sy kién ring vang c6 xu hwéng di thing khi cac ¢6 phan di xién
(theo dwomg zigzag). Cic c6 phan cta chiu M§ Latin va chau A
thwong c6 xu hwéng co tiwrong quan (+) véi cac o phan My, vi vay ta
c6 thé can can nhic thém ching cho mot phan danh muc dau tw cta
minh. Ta can ding sy twong quan dé t6 chirc mot danh muc dau tw
tai san phu hop véi cac muc ti€u, nhung khong phai lic nao ciing
hoat dong giong nhau. Diéu nay mang lai cho ban khoan loi nhuin
ma ban can dé dat dén cAc muc tiéu ctia minh, nhwng 1am gidm sy bat
6n dinh du gitip ban c6 thé ngl yén ban dém vi biét ring c6 mot sy
can déi trong céc tai san khong twong quan trong danh muc dau tw
ctaa ban.

Giéng nhw viéc ban muén &n mdot khau phan #n kiéng cin béng
véi mot nhém cac loai thue phadm da dang dé giir stre khéde, ban can
str dung tai san cia minh vao nhiéu loai dau tw khac nhau dé quan ly
dang cach rui ro ciia danh muc diu tw. Viée da dang hoa sy tham gia
d4u tw cta ban c6 thé dwgce thye hién bing viéc c6 &t cac tai san phan
trng khac nhau déi véi cace diéu kién kinh t€, 13i suit, chinh tri, tién té
va lam phéat khéc nhau, gitra cic lye tic dong khéc, vi thé tao ra cac
loi nhudn khéng twong quan véi nhau va cac mo hinh d6 léch chuén,
von khi n6i két lai sé giam tinh bat 6n dinh ctia danh muc d4u tw téng
thé. Du khong dat dwoe nhiéu sy nhat tri vé s6 lwong céc loai tai san
thich hop nhat phai c6 trong moét danh muc diu tw, nhung c6 thé an
tam khi néi rdng c6 6 loai tai san thi dwoce da dang héa nhiéu hon 3
loai, 3 loai thi da dang hon 1 loai, nhung 15 hodc 16 loai tai san cé6 1€



khong mang lai nhiéu loi ich cta sy da dang héa hon 10 hodc 12 loai.
Do nhitng nhu cau gia ting theo thoi gian ¢ lién quan dén viéc kiém
soat va quan 1y hiéu qua mot danh muyc dau tw véi nhiéu hon 10 hodc
15 loai tai san, nén c6 1€ cing hop 1y khi ndi nhw thé€ trong mot s6
trromg hop ma danh myc dau tw qua da dang hoa.

e

Chi Frank néi rang...

Danh muc d4u tw cia ban cin c¢6 mot s6 tai san c6 cac twong
quan thip hodc thim chi khong twong quan vé lgi nhuin v6i cac
loai tai san truyén théng nhw c6 phan va trai phiéu.
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Vay, chia khoa cho mot sy da dang héa danh muyc dau tw dtng din
la gi? D6 chinh 13 sy twong quan. Ban cin ¢6 mdt danh muc dau tw
thye sy da dang héa hon 1a mot dong cac thir linh tinh ma trén thyec
t& c6 quan hé chit ché véi nhau. Ching han, néu ban c6 hai quy c6
phiéu vén 16m, mot quy gia tri va mot quy qudc t&, nhung c6 thé ban
hoan toan ching da dang hda gi. Nhitng kiéu tai san &y thwong co
twong quan (+) voi nhau. C6 1€ danh muyc dau tw c6 thu nhép c¢d dinh
cua ban c6 cac trai phiéu thanh phd, cic chimmg kho4n Kho bac My, va
mot quy trai phiéu qudc t€. Nhw vy liéu da da dang hoa? Co 1é khong
nhiéu nhw ban nghi, vi n6i chung ching sé phan tmg theo nhiing cach
giong nhau dé6i vdi cac sw kién thi trwomg va céc dao ddng 1ai suit.
Nén kinh t& d3 tré nén toan cau hda, va viéc chi thém mot thanh to
quéc t&€ vao dé dwoce da dang hoda 1a hoan toan khéng du. Trong
trwdmg hop nay, ban ¢6 1€ cin xem xét thém vao mot s6 REITS, cac tai
san ¢ thure, va cic trai phiéu c6 thé chuyén d6i dé dwoc da dang hoa.

Mot trong nhitng phwong dién quan trong nhét, du bi danh gia
thép, cta viée str dung tai san va dau tw 6 lién quan dén vai tro cla
sw hoa tron trong viéc tao ra ctia cai. Trong hinh thitc so- ddng nhat
cua nd, sy hoa tron gom viéc cho phép cua cai tich lily qua thoi gian.
Ngwoi Thuy si cé mot cach ngdn c6 thé ap dung cho sy hoa tron nay:
“Dé qua bong tuyét day hon thi swon doi phai dai va tuyét phai day.”
Mot dic diém quan trong nita clia sy hoa tréon gom tudi tho va
khoang thoi gian con lai gitt dau tw tong thé. Vi du, &€ mot tai san



dwore hoa tron tai mot ty suat hang ndm 1a 8% trong 20 nam, thi 41%
cua tong s6 tién 1ai sé ki€fm dwoc trong 5 ndm cudi cung (25% cudi)
cua qua trinh gitr dau tw y.

Trai lai, sy hoa tron cho phép cac tai san cua ban tang trirdng qua
mot khung thoi gian nhat dinh ma khéng rat ra bat ky (hodc qua
nhiéu) von, sy tai dau tw ham chi d&n hanh vi tai dau tw cic cb tie
hoic cac khoan loi tire vao dau tw goc dé kiém 1o bat ké ty sudt loi
nhuén c6 thé dwoce tao ra nhw thé no. Pdi véi mot khoang thoi gian
dt dai, sy tai dau tw c6 thé dong mot vai tro chinh trong viéc tich liy
von dau tw. Vi dy, néu ban gitr mot trai phi€u 1.000$ trong 30 nim
cho dén tan lac thanh khoan, ban ciing sé nhan dwoc phiéu 5% nira
nim, moi nim hai [an (twong dwong véi 100$ mdi nim), tao ra mot
tong sd 1a 100$ x 30 ndm hoic 3.000$ trong phan chia mdi nim. Vi
ban thue sy ki€m dwoc 10% trong khoang thoi gian 30 ndm cudce doi
ciia trai phi€u 4y bing cach thirc hoat dong clia c4c trai phi€u, nén co
thé gia dinh 1a ban sé dau tw mdi mot trong hai phan chia 50$ mdi
nim véi mot 1o1 tire hang ndm thye t€ 1a 10%. Nguyén tic tai dau tw
twong tw ciing ap dung cho viéc tai dau tw cic phan chia vao trong
nhitng dau tw c6 phan thong thuong. T nim 1926 d&n 2006, néu
ban (hodc 6ng ba ctia ban) da dau tw 1.00$ vao S&P 500 va da tai dau
tw phan dw, thi d4u tw ctia ban hin d3 ting dén 3.036,5$. Tuy nhién,
néu ban da riat ra cac phan chia 4y va tiéu phi cho mirc séng cao, ban
han sé chi c6 109,89$. T4i dau tw 14 mot thanh t6 quan trong cho loi
nhuén dai han ddi v61 hau hét cac loai tai san thu nhéip cd dinh va
chirng khoan.

St dung mot s6 cong cu dé tinh toan ty 1é va soan ra mot ké hoach
str dung tai san doi héi mot kién thire toan hoc nang cao. Khong phai
ai cting c6 kién thirc ndy. May mén thay, ngay nay, c6 nhiéu phan
mém va cac dich vu Internet c6 thé cung cip cho ban két qua cudi
cing ctia nhitng tinh toan 4y. Piéu quan trong 1a ban hiéu cac phwong
phap do va ¢ thé st dung chiing nhw thé nao dé t6 chirc dwoe mot ké
hoach st dung tai san thanh céng.

( Chii Frank néi rang... ]



Cay khong moc 1én tin troi va bau troi cing sé khéng sup
xudng, nhung ban cé thé hai trai chin cta sy hoa tron 4y & ngan
hang.

(L-p/E (Price/Earnings Ratio): Ti 1¢ gi4/ loi nhudn. Gia chtrng khoan chia
cho loi nhuin mdi ¢6 phan. Ti 1é P/E c6 thé hoic 1 st dung loi nhuan dwoc bao
cao trong nam sau cung hoac la dung dy doan cua nha phan tich va lgi nhuan
nim téi. Pay 1a mot trong nhitng chi s6 pho bién dwoe niém yét trén thi trwong
chirng khoan, triréc hét biéu hién mirc gia nha dau tw sdn sang bé ra cho mot
dong 101 thu dwoc tir ¢6 phidu d6.Vi dy, P/E = 25 c¢6 nghia nha d4u tw chiu bé
ra 25 dong dé thu dwoc 1 dong 1ai tir ¢6 phidu nay. [Nd]



CHUONG 8

Tam tri ctia ta, con ngwoi cla ta

~

Dung tro thanh ké thu té hai nhdt ciia chinh minh

MOT TRONG NHUNG KHACH HANG CUA TOI QUYET PINH
d4u tw s6 tién 16n vao mot ¢d phan duy nhat dé tao mot tai khoan sé
mang lai loi ich cho con céi caa cd 4y; tai khoan nay quy dinh no sé
khong dwoe mé ra hoic thay d6i trong 21 nim. Sau khi ching t6i mua
nhiéu, rat nhiéu c6 phiéu cta cd phan iy véi mtre 18$/ c6 phiéu,
nhiéu ngay sau c6 dién thoai t6i don dap noéi ring, “David, c6 phan la
177/8$ trén mot c6 phiéu roi!” Piém chinh cta ciu chuyén nay 1a nha
dau tw Ay hira hen sé nghi vé lau vé dai, nhung c6 ta lai khong thé gitr
101 hira cia minh.

Nhéan t6 16m nhét trong viée dat dé€n thanh cong véi mot ké hoach
dau tw khong phai 1a thi trwdong hay nén kinh t€. Chiing quan trong,
nhung hau nhw khéng quan trong bing viéc hiéu chinh ban than ta.
Chung ta phai can dam chip nhén y kién va cic cam xdc ctia ban than
ta dé dat dén thanh cong. Con nguwdi ¢ nhiéu mire dd thanh kién cb
sdn va cac cam xtc vé tién bac, rdi ro, va thAm chi 13 sy kiém soét.
Néu nhan ra truwede diéu nay va chan that voi chinh minh vé nhirmg tw
twéng riéng 4y, ta sé co thé giam tdi thidu céc sai lam. Hiéu cac cam
xtic va tAm 1y cta chinh ta con cho phép ta ki€m loi tir nhitng sai Jam
vé mit cAm xudc clia ngwoi khac bing ciAch mua vao khi ho that vong



va ban ra khi ho dang cao hirng. Hay ndi khac di 1a Mua Thép, Ban
Cao.

Tam tri clia ta 14 mot thir ¢6 nhiéu nét dic biét. N6 1y giai cac sy
viéc theo nhiéu cach khic nhau & nhitng thoi diém khac nhau; doi
lac, tham chi 14 cing mot thoi diém. Trong nhitng tinh huéng nhat
dinh, chting ta c6 cai nhin tuyét voi; trong nhitng thoi diém khac, ta
danh mét sy sang suét. C6 ngay ching ta c6 thé thdy birc tranh 16m rd
rang va hiéu nhitng diém quan trong; nhung ngay khac, ching ta lai
khong thé nghi ra dwoc cach thoat khoéi mot tai gidy. Pai lac, ching ta
mau thuin va chdng d6i trong chinh suy nghi ctia minh. Lic khéc, ta
thdy minh chay theo dam d6ng ma khong thuye sw hidu vi sao lai 1am
vay. Céc nha kinh t&€ hoc ndéi chung 1a nhitng con ngwdi kha duy 1y,
dwa chic chin trén cic con s6 va toan hoc dé hiéu va giai thich nén
kinh t€ cung céc thi trwong van hanh nhw thé& ndo. Viée toan hoc
thuin tay c6 thé bi tAm 1y hoc xuyén tac 1a khéng thé xay ra véi ho.
Nhung vo 1y 14, ho cho rdng cic nha dau tw luén hanh dong dya trén
mot co sé hop 1.

Trong hai thap nién cudi thé& ky 20, mot nhom nhitng ngwoi rit
gi6i bt dau tra van khai niém ndy. Ho héi rang, néu cac cam xtc va
tam théAn cha ta c6 mat trong moi phwong dién khac nhau cta doi
sOng, tir cic moi quan hé cho dén viéc ddt mon an trwra cho mot ngay
nao d6, thi 1am thé nao ta c6 thé hoan toan c6 1y tri khi n6i d&n nhirng
van dé tai chinh? Ho tién hanh nhiéu thi nghiém tha vi va ngay tho,
dé roi di dén mot két ludn mang tinh nhay cdm. Ching ta thi khéng
thé 1am nhw thé. C4c tw twéng, cam xuc, sw thich va khong thich anh
hwéng dén cac hoat dong tai chinh ciing nhiéu nhw dén cac phwong
dién khac cta cudc song cua ta. Nhirng nhan vat sang gia iy da tao
nén ca mot trwrong phai tw twdng moéi dwoe goi la Tai chinh hanh vi.
Ho phat hién ring con ngudi c6 xu hwéng theo dudi nhitng phwong
phéap khong chinh xac nhit dinh trong viéc tiép cin thi trwomg. Ho
thay ring ching ta thwong xtr 1y thong tin khong chinh x4c. Ta that
bai trong viéc hoc héi kinh nghiém. Ta tim ki€ém nhirng 161 di tit cia
tri tué nhim tranh lam viéc can lam dé di dén thanh cong. Bat ky
nhan t8 ndo trong cAc nhan & &y ciing c¢6 thé lam cho ta dwa ra nhitng



lwra chon sai vao thoi diém sai khi tiép cin cac hoat dong tai chinh va
cac k& hoach str dung tai sdn cia minh.

Hay cling xem xét mot s6 xu hwéng ma cic nha nghién ctru da
vach ra. Néu ching ta y thirc dwoc cic bai min trong céc tién trinh tw
twéng ctia minh ndm & dau, c6 1& ching ta hoan toan cb thé tranh
dwoe ching. Cac cam xtic va tAm 1y 1a nhitng thir ¢6 strc manh. Néu c6
thé 1am cho chiing hoat ddng cho ta thay vi chong lai ta, thi xac suét
dat d&n cic muc dich cta ta sé tang lén.

Mot trong nhitng cam bay d4u tién, va nguy hiém nhat, ma tit ca
chiing ta déu gip phai theo nhiéu mirc d6 khac nhau 1a sy ty tin thai
qua. Ching ta déu nghi vé minh gidi hon kha ning thye sy. Ching ta
déu dén tir H6 Wobegon noi ma Garrison Keillor ndi, “moi phu nir
déu khée manh, moi dan 6ng déu dep trai, va moi dira tré déu gioi
cd.” Vi du tot nhat cho diéu nay 1a hién twong 1an 16n mot thi treomg
dau co cia nhiéu tri tué 16m. T6i biét rat nhiéu ngwoi trong cudi thap
nién 1990 da bo nghé gi4o vién, nhan vién chinh phu hodc nguwdi ban
hang dé tré thanh nhitng nguwoi giao dich chirng khoan trong ngay.
Mot vai ngwoi d3 bé cong viéc kinh doanh ctia minh &€ lwét trén
mang Internet. TAt cd ho déu ty cho minh 14 c4c thién tai cta thi
trwong chirmmg khoan dang lwét web trén mang Cisco, Microsoft,
Amazon, va Yahoo dé kiém nhitng mén loi cwe 16n. Khi ban ting 1én
100% mot nim, ban sé dé nghi minh 1a nha kinh doanh giéi nhat, nhw
George Soros hay Warren Buffett. Nhitng thién tai tw phong 4y mic
phai chtrmg vénh vao va nim mai trén con dwong sau khi budi tiéc da
tan. Sau cing, khong nhirng ho phai tim kiém viéc 1am trong mot nén
kinh t€ x40 dong, ma con méat cdc moén loi ctia minh, va trong nhiéu
trwdmg hop, mat hét ca von du trir, va phai bat dau lai tir dau. Ching
ta cAn biét minh gi6i vé mit nao va khong giéi vé mit ndo. Trong moi
lac, chiing ta phai tranh 14n 16n sy may mén véi ki niang. Gip may thi
qué tot. Nhuwng dung cho ring mot moén loi do may mén c6 thé Lip lai
vi ban 14 ngwoi rat théng minh.

Chii Frank néi rang...



Tin diéu c6 thé tirng 1a mot dong co t&t, nhwng gido diéu 1a mot
cach tiép can khong t6t d6i vdi cac thi troedng.

Mot sai [am 16m nira ma chiing ta mic phai 1a khéng linh dong va
gido diéu trong phwong phép ti€p cin vo61i cac thi tredmg va vdi cude
doi. TAt ca ching ta déu c6 cai ma toi goi 1a di Matilda. Quy ba wu ta
nay 1a mot phu nit tuyét vori, dan cho ta nhitng chiéc 4o len, t6 chitrc
cho ta nhitng bira tiéc sinh nhat, va xuat hién véi keo va banh mbi ky
nghi. Ba ciing rat c6 chap trong tw twdng va khong chiu thay doi. Déi
véi ba, Johnny bé béng ngd nghich va tré con. Ba khong quan tim
dén viéc Johnny bé béng &y nay da 45 tubi, 1a mot nha hanh phéap
thanh cong, c6 gia dinh gdobm v¢ va hai con 13 sinh vién wu td. Di
Matilda khéng chiu thay d6i suy nghi cia minh du cho cic bing
chirng r6 rang 1a chéng lai ba. Ching ta can phai ¢di mé véi cace tw
twong va y twong maoi.

Kiéu tw duy khong linh dong va gido diéu nay thinh hanh khéng &
dau nhiéu bang trong cic thi trwomg tai chinh (c6 18 trir trong chinh
tri). Thye sw, t0i da gdp hang trim nha dAu tw ma tw duy c¢d chép cia
ho da 1am ho bé 16 nhiéu co hoi. Ho sé khong doc bat ctr thi gi thé
hién mot 16i nhin thay d6i va ciing khong xem xét bat ky quan diém
hojc tw twéng nao ngoai quan diém, tw twéng cla riéng ho. Néu ho
thich cac c6 phan cong nghé, ho chi doc cac bai bio va nghe cac nha
binh luin tan thwéng cac c6 phan cong nghé. Ho bac bé nhitng ai
nghi c¢d phan cong nghé dang dwoe danh gia qua cao. Va nguorc lai.
T6i giap rat nhiéu nha dau twr c6 mot thanh kién dau tw cye ky coc cin
va rat dé bi thuyét phuc ring thé giéi sé két thiic vao 5 gior chitu ngay
hom nay va néu khéng thi mudn nhat chic chin sé la ngay mai. Ho
khong chiu xem xét ring chd nghia tw ban, nd lyc cia con ngudi, va
tinh khéo 1éo ciing c6 mot co hoi tot dé pho bién, nhw trong qua khit.
Ho bé qua nhiéu co hoi cue ky tot c6 thé dén tir viée tham gia vao mot
thé giéi cach tAn dang 16m manh. Ching ta phai luén c6 suy nghi mé.
Nhitng tai san khac nhau sé hoat ddng t6t & nhitng thoi diém khac
nhau. Trong mot s& nim, cac cd phan cong nghé sé téa sang. Trong
nhitng nim khéc, sé 1a cic c¢6 phin tai chinh hoidc hang hoéa. Toan bo



diém chinh cta st dung tai san la &t chang ta vao vi tri c6 loi tir
nhitng chu ky dang thay doéi trén thé giéi va trong cac thi trerong.

Chiing ta can y thtrc vé cac kiéu hanh vi tai chinh nao dwoc cho la
dang dinh hinh. Dinh hinh don gién 1a cich ma ta xem xét cac dau tw
cia minh nhw thé ndo. Khi ta nhin dwoc mot cude dién thoai vé y
twong dau tw lién quan dén mot dau tw méi, tuyét voi dang lim xtim
biing né nao d6 (va phd Wall dang séi 1én véi v twéng nay), liéu ban
c6 bi nhiém phai sy kich ddng 4y ma khong chju suy xét viéc né tac
dong thé nao dén ké hoach dau tw tong thé ctia minh khong? Liéu
chiing ta c6 tyr héi xem liéu n6 c6 phu hop véi mot bo phan nao caa
k& hoach tong thé dé dat dén cac muc dich ctia minh khong? biéu
then chdt 1a phai gitt mot bire tranh 16m trong tAm tri khi nghi vé viéc
dau tw va danh gia moi ¥ twéng méi dya theo cac muc dich dai han
cua ta. Dung dau tw theo cach nhw ban mua quén 4o. Viéc céi 4o so-
mi dé twoi Ay trong 10 bich sau ba thang mic né 1a mot chuyén; con
viéc ganh theo mot c6 phan hodc trai phiéu ky cuc lai 14 mot chuyén
rat khéac.

Chti Frank néi rang...

Ban biét gi va ban biét rd nhw thé nao?

Chuing ta can phai thye t€ trong phwong phép tiép can dau tw. Vi
viéc ta mudn mot loai tai san dic biét hoat dong tot khong c6 nghia 14
no6 sé hoat déng t6t. T4t ca ching ta déu c6 xu hwéng théi phong ring
cic ¥ twdng cla ta sé co xac suat thing loi. Diéu d6 ciing binh thwong
tho6i. Ching ta ciing 1am y nhw vay trong cudc séng. Ta ty thuyét phuc
minh ring mg ctr vién ma ta ung ho sé thing ctr hodc ddi cha ta sé
thing Siéu ctp. Hay thi héi cic fan hAm mo Siéu cup Patriots 2007
xem ho tin doi ndo sé thing & Arizona.

Mit khac, nhiéu nguwoi ¢6 xu hwéng danh gia thai qua nhitng rui
ro dau tw. Ching ta c6 thé bo qua nhiéu thoi gian dé quan sat vé rui
ro ngin han ctia mot dau tw, nhit 1a nhirng dau tw ma ching ta chwa
ranh. Ching ta nh4n manh qui nhiéu dén cic xu hwémg cua thi



trromg ngdn han va khong gitr mot bire tranh 16m trong tam tri. K&
hoach st dung tai san ctia ta phai dwoc thiét ké 6 gitp nhitng dwong
quanh co ngodn ngoéo ngin han hoat dong cho ta, va ta phai tranh
danh gia thai qua nhirng rii ro ciing nhw can phai tranh danh gia
chiing qua thép.

D6i véi mot s6 ngwdd, sy quen thude 6 thé tao ra sy coi thwong,
nhung t6i thi thiy trong dau tw rdng sy khong quen thudc tao ra s¢
hai. St dung tai sdn hoat dong vi n6 budc ta tao ra mot danh muc dau
tw gom cac tai san da da dang hoa va khong twong quan dya trén cac
muc dich va muc tiéu dic biét. Khi 1én k& hoach nghi hwu hoic dé co
tién di du lich vong quanh thé giéi cho dip ky niém 30 nidm ngay cudi,
chiing ta cAn c6 mot sy hoa tron cac dau tw &€ mong doi né sé mang
lai cho minh nhiéu loi ich nh4t, va mang lai it rai ro bat loi nhat. Bé
dat dwoce diéu ndy, c6 vé nhw ta sé phai dit cic tai san trong danh
muc dau tw sao cho no co6 thé 1a méi va khéng quen thude dsi véi ta.
Néu ta tranh dau tw vao cac tai san thye hay mot sd kiéu hang hoa
nhat dinh va cic quy bao ho vi khong ranh vé chung, ta rat c6 thé sé
khong dat dwoe cdec muyc tiéu quan trong hon ctia minh. Ta cin tranh
bi thiic ddy bam vao nhiing cai ma ta ranh ro, vi diéu nay co6 thé la
mot can tré nguy hai cho viéce dat dén noi ta mudn dén.

Cac nha nghién ctru con thay rdng ching ta c6 xu huwéng bam vao
nhiing thong tin sai. Khi xem xét lai cidc dau tw ctia minh, ching ta lo
l4ng vé viéc mot cd phan ddc biét dang ban véi gia thap hon mire gia
ta mua no, hodc ta kiém dwoc loi nhuin chi vi mot dau tw da dat dén
muc gia cao moi. Chl’mg ta dwa ra cac quyét dinh dwa trén cic nhan
to tuy tién. Ta dau tw ma khong biét da phal tra gla d&t cho no. Chung
ta can danh gi4d mot cdch m&i mé cac trién vong va tiém ning cua moi
d4u tw, va quan trong nhat 13, xem né phit hop véi k& hoach tong thé
cua minh ra sao. Néu mot dau tw da dat dé€n mire gia cao méi nhung
van nam trong diy gia theo lich st ctia nd, thi tai sao phai ban né khi
c6 vé nhw né van con c6 thé ting 1én thém? Néu mot dau tw da rot gia
so v&i gia ta bé ra mua nd, nhung van tiép tuc bi rét gia thém nira qua
mot thoi gian khi chdng ta s€ cin tién mat, thi ta cling phai ban ching
bat chap khoan thua 16 ban dau. Tha ton that it va c6 tién mit ta can



con t6t hon 14 tén that 16m hon va khong c6 tién mit khi phi dai hoc
cta con cai da dé€n han thanh toan.

Ching ta con c6 xu hwéng lo 1dng rat nhiéu vé xac suat thua 1.
Nam 1988 va 1989, mot trong cac khich hang cua t6i bit dau suy xét
rang sw sup d6 thi tredmng chirng khoan nim 1987 sé lai xay ra va da
dwa ra mot quyét dinh gido diéu va diy lo s¢r 1a ban di 100%, thu vé
tién mat va ngodi cho tai bién, ngwdi 4y hoan toan bo mat dot tang gia
chi s6 S&P 500 tir 243 vao cudi ndm 1987 ting 1én trén 1.500 vao dau
nim 2000. Ching ta dwomg nhw kho tranh khéi viéc lo nghi vé ton
that. CAc chuyén gia da chi ra ring ngudi ta sé dAm 1én nhitng to d6-
la trén dwong dé tranh bi rét mot hao trong tai. Ching ta ciing c6 xu
hwéng chong lai sy thay d6i tham chi du 14 sy thay d6i c6 loi. Ac cam
v6i ton that va voi sy thay d6i c6 thé 1am cho phwong phap tiép can
ctia ta thi cyru va can than qua mite, va két qua 1a ta bé qua nhiing co
hoi ngay trwde mét.

Mot trong nhirng sai JAm ma cic nha nghién ctru rat thuwong thay
12 viéc nhan manh qué dang vao thoi han ngin. Ching ta dé cho tin
tirc ngay hom nay théng tri tw duy va quén hin di ké hoach dai han.
biéu ban biét k€& ti€p, viec ching ta dang theo dudi thi trwong,
thwong con xa méi & sau lung ta. Hang hoa tang lén ngay hém qua,
vay 12 hém nay ta mua hang hoéa. Cac c6 phian chim soc sirc khoe
giam xudng, thé 1 ta ban cac ¢6 phan chiam sbc strc khée. Ta dé cac
chwong trinh truyén hinh va béo, tap chi hodc cic website quan ly
danh muc dau tw caa ta theo mot cach lung tung, tap trung vao tin tire
nao d6 va lam ngo, hay tham chi khong ¥ thire hay hiéu biét gi vé tin
tirc va sy kién khac. DAy c6 1& 1a cach tuy tién nhat ma ban c6 thé
quan ly danh muc dau tw ctia minh va chinh xac 1a phu’O’ng phap hoan
toan déi lap VO’l st dung tai san Vu'ng chic. Ttr mot vién twéng dai
han, chiing ta cin sy quay tré lai mirc trung binh hoat dong cho ta khi
quan 1y danh muc d4u tw cia minh. Diéu ndy c6 nghia tip trung vao
cac sw kién ngin han nhung khong dé chiing thong tri tw duy cua ta.
Chiing ta can tip trung vao bitc tranh 16m trong khi van dé tam dén
nhitng xu hwéng quan trong dang néi lén va dang thay ddi.



Xu hwéng ty nhién nira cua con ngwoi la tham gia vao dam dong.
Hau hét chung ta déu 1a sinh vat xa hoi. Chung ta thich & véi ngwoi
khéc; ta thoai méi va thwong vui vé khi 14 mot phan ctia ddm dong -
ching han, & cac sy kién thé thao. Nhung trong cac thi trwong, ban
ning bay dan 4y c6 thé mau chéng lam ton hai dén ta. Ta c6 thé cam
thay an i khi ¢6 nhitng dau tw giéng nhw nhirng dau tw ctia ngwot
khéc. Néu moi ngwoi ching ta biét sé hitu cac ¢6 phian cta Quy dau
tw tin thac bat dong san, ching ta c6 thé cam thdy thoai mai hon khi
mua ching. Néu moi nguwoi ¢ vé dang ban vang, ta sé ty héi sao ta lai
khong ban. biéu gi ma moi ngwdi khac déu biét con ching ta thi
khong? Di theo dam dong, va ban sé virdng vao viéc mua cao va ban
thép.

Chung ta con c¢6 cac thanh kién ca nhan vé cach xir 1y théng tin.
Mot s0 trong ching ta dwa ra cac lwa chon dya trén rat it thong tin.
Ching ta mit tAm tuin dé mua mot chi€c ca-vat hoic mot bo vay
ma&i, nhung sau do6 lai dwa ra cac quyét dinh dau tu tic dong dén toan
bd cudc song ctia minh va gia tri rong chi sau tAm phat noéi chuyén
qua dién thoai. Chiing ta trai qua ba thang dé nghién ctru mot chiéc xe
hay ti lanh mé1i, nhung thay d6i tin cin ké hoach st dung tai san cta
minh dya trén mot cudc ndi chuyén ldc &n trira. Mot s6 ngwoi lang
tang trwde dong chay thong tin. Thdm chi khong méit chat sire lye
nao, chiing ta ciing c6 day ray thong tin tir moi phia. ThaAm chi néu
ban khong doc bao hay tap chi, khong xem website hay xem ti vi va
nghe dai, thi thong tin van sé thAm nhép vao thé giéi cia ban - trong
van phong, tai ciu lac bo strc khoe, tai quan ca phé. Ta dé dang bi
choang ngop dén ndi mic nhién rai tién déu ra cho moi lya chon dwa
ra cho ta. Trai lai, dong chay thong tin c6 thé lam ta dong ctmg lai va
khong dam 1am gi ca. P6i khi n6 gitp nhic ta nhé rdng ta da khong
quan Iy mot danh muyc diu tw qua nhiéu, ma chi nhdm dén cic muc
dich, cic wéc mo va cdc muc tiéu cua ta. Chding ta cin phai co
phwong phép va luén gitr cic muc dich cudi cung trong tAm tri

Chi Frank néi rang...



Néu ban d4u tw vi lo s¢, ban sé qua bao tht va sé khong bao gior
dat dwoe cac muc dich cia minh.

T4t ca ching ta déu c6 thanh kién va thoi quen tim ly. Diéu quan
trong 13, trong chirng murc 16n nhat c6 thé, phai ¥ thirc vé ching va
lam cho chting hoat dong cho ta. Chting ta cAn phai hiéu chinh minh.
Hay hoi nhirng ngwdi than cin véi ban (vo/ chong, doi tac, va nhirng
ngwdi ban than) hoic t&t hon, hay héi chi Frank, dé c6 mot danh gia
chan that vé viéc ho nhan thitc vé cic diém manh va diém yéu cta ban
nhw th€ nao. Khi t6i nhin vao k& hoach st dung tai san dai han cuaa
t6i, roi quay qua chu Frank cua t6i, cht nhic nhé t6i rdng t6i c6 xu
hwémg qué bao thi va sé hitu qua nhiéu chirng khoan Kho bac va cac
chirng kho4n chdng lam phat Kho bac (TIPS), va toi ¢6 xu hwéng st
dung qua nhiéu tién mgt. Cht Frank budc t6i phai héi xem liéu
phwong phap ti€p cin 4y c6 thye sy gitp téi dat dwoe muc tiéu
khong, va giap t6i dat dwoe cac muc tiéu cia minh. Chung ta phai
gang canh giic vé cac chu ky suy sup va hém hé ludn ¢ va ludén 1a mot
phan cta cic thi trwdmg tai chinh. Hay y thirc rdng du viée di ciing véi
dam d6ng co6 thé rat thoai mai va tham chi nhiéu ldc rat c6 hiéu qua,
nhung cic ddm déng c6 xu hwdémng sai tai nhirng bwéde ngodt quyét
dinh cua thi treomg tai san. Néu ching ta s¢ hai, ¢6 18 ta phai hit mot
hoi that sau va dinh gia lai cic két qua tich cye tiém nidng dy. Néu
ching ta qua kich dong vé mot dau tw dic biét, thi co 1é ta cin phai
thw thai nhA&m nhap mot tach tra hoa ciic thom ngon va can nhéic vé
cac rui ro.

Hay c6 phwong phap va cin than trong 15i tiép cin cta ban. Hay
lam bai tip vé nha cia minh. P6n nhén céc tin tire ngdn han véi mot
tAm nhin xa va tap trung vao bitc tranh 16m. Hay biét vé nhirng diém
yéu ciing nhw cic diém manh cta ban than. Khi ban nghe vé mot ¥
twéng moi cd vé rat kich thich, hay tw hoi xem né phu hop voi k&
hoach ctia ban nhw thé€ ndo. K& hoach ctia ban khong giong nhu ké
hoach cta ngwdi hang x6m, cia ngwoi moéi gidi, hodc ctia ba con caa
ban. Bing viéc tip trung vao cic muc dich va muc tiéu ctia minh,
tranh cAc mitc cam xtic cao va thip clia minh, ban c6 thé ciu tric va
quan Iy k& hoach st dung tai san ctia minh dé tin dung cac cam xuc



va cac sai soOt tinh than ciia ngwdi khace thay vi 1am ho gidu thém vi
chinh sai s6t cia minh.
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Chu Frank ndéi rang...

Ban mua c6 phan 4y 14 vi k&€ hoach cta ban hay vi cai t0i cta
ban?

\,




CHUONG 9

Ngwoi cwol ngwa cling quan trong nhw ngyra

~

Chon dung nguoi cuoi dé dwa danh muc dau tur ha guc doi ban

TREN MOT CHUYEN BAY GAN DAY, t6i gdp mot tay ba hoa va
chiing t6i da noéi chuyén v6i nhau vé rit nhiéu chua dé, tir cac thi
trwomg chimg khoidn cho dén hai sin Maryland. Trong cudc noi
chuyén, thi thodng anh ta lai thich néi vé trwong dua. Tuy anh ta
khong thwong ca d6 nhiéu, nhung hang nam ciing c¢6 dén Lexington,
Kentucky, dé xem giai dua ngwa Bluegrass Stake va ca do chut it. Khi
t6i hoi vé cach c4 @9, anh ta noi véi toi ring c6 mot vai meo ma anh ta
thich dung. “T6i sé cho anh biét, David,” anh ta néi, “néu Edgar Prado
cwdi mot con ngwa néng trang nhé dé dua véi con Seabiscuit, hin co
1€ t61 sé cwoce vao Edgar Prado.” Trong con mét cua anh ta, Prado 13
mot nai ngya gidi dén mite ¢ thé virot qua nhiéu pham chat khac ctia
nhiing con ngwa trong trwomg dua. Prado da cwdi ngwa va chién
thidng moi loai thoi tiét, cac gidi dua 1ém, gidi dua dién ngwa (cho
ngwdi khiac chon mua ngwa), dua dwong dai, dua dwomg ngdn, va
tham chi cd dua trén cé. Viéc dau tu cling giong vay. Loai tai san 13
con ngwa ma ta c6 trong cudc dua, nhung ching ta cin chic chin
minh cb nai ngwa giéi nhat dé lam ting kha ning ching ta sé hoat
dong tot bat ké diéu kién c6 nhw thé nao ching nira.



Giong nhw mot s6 diéu kién trén dwong dua khéng mang lai chit
loi thé ndo cho mdt ndi ngwa dic biét, cic loai tai sdn nhw trai phiéu
chinh phu, c¢6 phan vén 16m, va cac dau tw tién mat thwong cé hiéu
qua. C6 mot dong théng tin lién tuc va hau nhw moi ngwoi déu co
nhitng thong tin giong nhau dé dya vao d6 dwa ra cac quyét dinh ctia
minh. B4t ky loi thé€ nao cho nai ngya déu twong d6i nho. Hau hét
phan thwéng déu dén tir chinh con ngwa. Tay nai ngwa ching qua chi
theo cing cudc dua va ddm bao cho ngwa khong quyét dinh nga guc
trong sin sau hodc di chéch dwong. Mt khac, mot khi ban quyét dinh
xem xét dau tw vao cac loai tai san it hiéu qua va it dwoe nghién ciru
ky hon, thi diéu quyét dinh 1 ban phéi danh tho1i gian, cong sire, va
cac nguon lye dé tim kiém nhitng nai ngya giéi chir khong phai 1a cac
nai ngya trung binh.

Mot sd loai tai san nhw cac chirng kho4n von nho, cac thi trwdmg
dang 1én, va céc trai phi€u hoa loi cao doi héi mot nai ngwa biét ro
dwong dua va co thé dua trong nhiéu loai diéu kién. Cac loai tai san
khé4c nhw cac quy bdo hd va cac giao dich ky han c6 quan ly, déu la
phién ban st dung tai san cua Edgar Prado trén mdét con ngya nong
trang nhé. Do 1a tit cad moi diéu vé nha quan 1y. Con ddi véi céc loai
tai san khac, nhw bat ddng san va cd phan riéng, ban can mot nai
ngwa dia phwong biét r6 dwong dua. Anh ta phai c6 kién thirc chuyén
mon vé mot nhém kinh doanh dic thu hodc dia diém ma cac nha dau
tir dang mua va ban. Nghién ctru ctia riéng toi chi ra rang sy khac biét
gitra mot nai ngya trung binh va mot nai ngya gioi trong cac loai tai
san dy c6 thé dwge xem nhw khac nhau tir 5% d&n 20% mot nim!
Trong nhirng diéu kién dwomg dua kho khin va day thir thach, lya
chon nai ngwra ctia ban sé tao ra mot sy khac biét 16n hon rat nhiéu so
v&i trong nhirng diéu kién hoan hdo cia nhirng ngay quang dang, kho
réo.

7

Chti Frank néi rang...

Ai 12 ngwoi diéu khién con ngwa va ho dang chay trén loai
dwong dua nao?

\. J




C6 thé ta c6 dang loai tai san phu hop nhung loi nhuin cua ta lai
that bai vi ta da chon sai nha quén 1Iy. Néu ban di dé€n dwong dua va
thay rang con ngwra nhanh nhat thé giéi dang chay tai vong dua thir 6
& Keeneland va tay nai ngwa la toi - David Darst, thi ché nén cwoc
vao con nguwa &y! C6 thé né 1a mot con ngya t6t, nhung nhat dinh 1a
ban da chon sai nai ngya. Xét vé co ban, viéc lwa chon nha quan ly
dAu tw chi 1a viéc danh gid con nguwdi. Du ban ty minh hay nho mot
c6 van tim ki€m ngwoi t6t nhat cho minh, thi ban sé phai danh gi4
xem liéu ho hiéu ré dwong dua nhw thé niao va trong qua khtr ho hoat
dong nhw thé ndo dwdi nhirng loai diéu kién khéc nhau.

Trong nhiéu loai tai san, sy lywa chon nha quéan 1y thwong quy
thanh sy lwa chon gitra du tw thu dong, tire chi cd gang tai tao thanh
phan ciu tao va lgd nhun cha tai san dic thu Ay, véi dau tw chu dong,
tirc khi muc tiéu 1a phai 1am t6t hoic c6 thé t&t hon mot chit so véi
loai tai san xét nhw mot tong thé. Pau tw thu ddng cb thé tién hanh
kha dé dang théng qua cac quy dau tw theo chi s6, tirc qui 4p dung
mirc gi4 rat thap 1én cac phi quan Iy dau tw. Thém vao do, vo s6 quy
trao d6i mau dich (ETFs) dwoc tao ra nhw nhitng cach thire tién loi,
dé dang dé bit chwére hiéu sudt dau tw cac loai tai san, cac loai tai san
con, va tham chi ca cac khu cong nghiép.

Pau tw chtt ddng dwa ra kha nhiéu Iya chon. Ban c6 thé st dung
cac quy hd twong dau tw khong han ché chinh quy ma viéc mua va
ban cac c6 phifu dién ra vao thoi diém cudi cung cia mdi ngay kinh
doanh. Ciing c6 v6 s6 cic quy han ché. Cic quy nay tin dung nhirng
sw trao d6i c6 phan khac nhau chtr khong true ti€p nhan va mua lai
chinh cac quy. Vi chiing 1a cac quy c6 von tién ¢6 dinh nén khéng phai
lo 14ng gi vé sy mua lai cia nha dau tw, va chting thwong xuyén c6 thé
dau tw vao céc tai san it thanh khodn hon cic quy hd twong dau tw
khong han ch€ chinh quy.

Dong thong tin vé cic nha quan 1y tai san c6 xu hwéng bién doi vé
chi tiét, tinh hop thoi, mite 0 tin tire va muc tiéu dwa theo kidu dau
tw dang dwoe xem xét. Mot s6 nguodn tin doc 1ap cé san dwoe dwa ra
mién phi hay chi véi mire phi t6i thiéu, trong khi cidc ngudn khac tinh
phi didng nhip hodc tinh phi theo nhu ciu. D61 v6i cac quy dau tw



theo chi s6, quy ETFs, va cic quj hd twong dau tw khong han ché
chinh quy, ban ¢6 thé tim dwoe cac théng tin co ban vé tinh hinh dau
tw trong qua khir va doi khi 1a nhirng ty s6 danh gia vé cac két qua dau
tw trén mang online va/ hodc trong nhitng ban in tir cic nguén nhw
Forbes (www.forbes.com), Barron'’s (www.barrons.com), Business Week
(www.businessweek.com), The Wall Street Journal (Www.wsj.com), va

Investor s Business Daily ( www.investors.com). Théng tin chi tié€t hon
ve cac quy, ké ca cac cd phan quy dic biét, co thé dwoe tim thdy qua
cic ngudén chuyén dung nhw Lipper (www.lipperweb.com),
Morningstar (www.morningstar.com), hoac cac théng tin c6 co sé&
phong pht hon nhw Bloomberg (www.bloomberg.com), Thomson

Reuters (www.thomsonreuters.com), va FactSet (www.factset.com).
Cac website doc quyén vé thye t€ 14 moi cong ty quan ly tai san
thwong cb cac théng tin nén tang vé t6 chirc riéng ctia ho va bang
phan céng cia ho vé cac lwa chon dau tw c6 san.

D61 voi cace dau tw lra chon nhw cée quy bao hd va céce quy cia cac
qu¥, ban c6 thé dinh vi nhitu mic @9 da dang vé chi tiét trén cac
trang web cua Hedge Fund Research (www.hedgefundresearch.com),
Us Tremont (www.hedgeindex.com), Hennessee
(www.hennesseegroup.com), va cac nha cung cip chuyén dung khéc.
Céc thong tin vé quy giao dich ky han c6 quan 1y c6 thé tim thiy qua
Barclay Commodity Trading Advisors (www.barclaygrp.com). Mot mirc
dd gidi han céc thong tin déi tac vé cac nha quan 1y céc loai tai san
nhw bat dong san, loi tire dau khi, loi tire g8, ¢6 phin riéng, va von
mao hiém c6 thé truy cadp thong qua Cambridge Associates
(www.cambridgeassociates.com).

Viéc tim ki€ém cac nha quan 1y nhiéu loai tai sin khic nhau phai
mat chit cong stre. Khong phai ai ciing c6 thoi gian hay ngudn lwce dé
thyre hién diéu ndy. Ban phai sin long bé ra mot chit cong stre nghién
ctru, d6i khi phai tim ki€m nhitng cach thit sang tao dé ddo siu vao
ciac phwong tién truyén thong tai chinh va thdm chi ca nhiing tap tin
chinh phu @é tim c4c nha quan Iy khac nhau. Ban sé phai c6 kha niing



tap hop mot lwong 1ém théng tin dé tao ra mot bire tranh c6 dong, 15
rang vé nha quan Iy 1a nhw thé ndo va ho sé thye hién cong viée dwdi
nhitng diéu kién dwoémg dua khac nhau ra sao. Va xin hay biét ring
nhiéu khi xac dinh va danh gid cic nha quan ly, ban sé phai canh
tranh v&i cac chuyén gia tim ngwoi toan thoi gian, da qua thir thach
dwoc t6i luyén bing mot mang lwdi rong 16m nhimng tiép xic va ky tre
c6 t6 chire.

r

Chiu Frank néi rang...

Liéu ban c6 biét ngwdi quan 1y tién ctia minh da 1am viée ¢6 hiéu
qua bao lau roi khong?

\, J

Phai t6n mot chit coéng sirc dé Ira chon nhitng nha quan 1y tai san
tot nhat cho danh muc dau tw va cidc muc tiéu ctia ban. Dya theo diéu
ndy, mot quyét dinh quan trong 1a liéu ban c6 ty minh tién hanh
nghién ctru hay str dung c4c nguon tin ctia chuyén gia tr¢ gitip. Ban ¢
thé c6 mot thj trwomg hodc mot tai san dic thu ma ban cb kién thac
chuyén vé no. Do @6, ban cin ty minh chon cac nha quan 1y theo linh
vire minh chuyén va nh¢ moét chuyén gia gitp do trong nhirng linh
virc minh thi€u chuyén mon. Néu k& hoach ctia ban can phai c6 mot
s0 loai tai san kém hiéu qua hon hay it thanh khoan hon nhw cac quy
bao ho hay c6 phan riéng, t6t hon 1a ban nén cin mot ngudi tw van dé
tim ding ngwoi quan ly.

Du chon dwdmg ndo thi ciing ¢c6 mot sd cau hoi co ban nhung quan
trong ma ban sé phai tra 101 € c6 thé tiép can va lwa chon cac nha
quan 1y dau tw. Hinh 9.1 liét ké 10 cAu hoi thwong diung dé danh gia
va lyra chon céc nha quan 1y d4u tu.

Hinh 9.1: 10 cau héi co' ban dung dé danh gia va lwa chon cac nha quan

ly dau tu.

1. V& dao dirc: Ban c6 thé viét ra mot phat biéu vé kinh nghiém
chuyén mon cua ban va quy tic dao dtrc khong?



2. Triét 1y va cach tiép can: Nhitng tin diéu then chét cua triét 1y va
cach tiép can dau tw cua ban 1a gi?

3. Ly 1& dau tu: Ban rit ra sy nhan thire siu, sy thong thao va ly 18
dAu tw ctia minh tir dau?

4. Cac nganh va cac cong cu: Ban st dung nganh nao va céng cu
nao dé xac dinh thoi diém nén mua, nén gitr, hodc nén ban mot dau
tu?

5. Von con ngwoi: Ban thu hat, thué mwén, dio luyén, danh gia va
kich thich doi ngii nhén sy tror gitp va chuyén moén ctia minh nhw thé
nao?

6. Lich sir hoat djng: Ban c6 thé trinh bay chi tiét vé nhitng két qua
tuyét d6i va twong d61, sy kién tri, kién dinh va khuynh hwéng thay
d6i dwdi nhitng diéu kién thj treomg da dang cia cac thu nhap cta
ban, cac d6 1éch chuén ctia thu nhap, va cac twong quan cta loi nhuan
v&i cac loai tai san khac dwoc khong?

7. Nhirng bai hoc d hoc dwge: Ban 4p dung quan diém ctia minh vé
thé& giéi va cac bai hoc tir nhitng sai lAm dau tw trwde day &€ dw bao
va bao vé cac danh muc diu tw chong lai nhitng loai rti ro cao nhw
thé& nao?

8. Cac chi phi: Ban c6 thé trinh bay théng tin chi tiét vé cac chi phi,
doanh thu, va hiéu suét thué ctia cac dich vu quan 1y tai san cua ban
khong?

9. Cac ty 1¢ mao hiém: Khi loai tai sin ctia ban trai qua nhitng dot
ting gia, ndi chung 1a ban c6 thé mic phai ty 1é phan ting 1én nao (“ty
1é mao hiém tiAng”), va khi loai tai san ctia ban da trai qua dot rot gia,
thi ban thwong chiu ty 1é phan trim suy gidm nao (“ty 1é mao hiém
giam”)?



10. Niing lwe: Co6 diéu quan trong nao vé kha ning quan ly dau tw
ctua ban ma ban mudn toi biét va hiéu vé ban khong?

Khong phai moi thong tin ban cin déu c6 sin trong cic tai liéu
dwoe viét ra nhw tai liéu kinh doanh va cac quang cdo rao hang. Mot
s0 thong tin 4y s€ can phai thong qua giao tiép tryre tiép mai co dwore,
du 14 giao ti€p qua mot cudc dién thoai, email, hay cudc gidp mit ca
nhin. Nhiéu ciu hoi trong hinh 9.1 nhic dén thong tin ndi chung
thwong thdy trong céc tai liéu kinh doanh da viét ra hay trén cac
website cia cdc nha quan Iy dau tw. Néu ban khong thé c6 dwoc
nhitng cau tra 1o hay cho nhitng cau hoéi trong danh sach trén, hoac
cho nhitng cAu héi c¢6 tim quan trong khac ddi véi ban, ban c6 thé
can tim ki€m cac nha quan 1y khac va xem xét dén cac su tro gitp b
sung dé tim kiém ddng ngwdi quan 1y.

Do lwong thoi gian dang ké va kién thire sau rong can c6 dé tim
mot nha quan 1y tién, nhiéu ngwdi quyét dinh str dung mot chuyén gia
tw vin trong qué trinh chon ngwoi. Néu ban quyét dinh theo hwéng
ndy, ban can tin chic rdng minh dang lya chon mot nha tw van sang
sudt, man can va dang tin, biét ban dang néi vé cai gi. Piéu nay khong
chi c6 nghia rdng ho dwa ra phan doan va nhan thirc t6t ma con chi ra
rang ho nh4n ra va bam vao viéc hoat ddng bén trong vong tron kién
thtrc va canh tranh ctia ho. Tém lai, ho chic chin vé diéu minh biét va
khong gia vor to vé minh l1a chuyén gia trong cac linh vire ma ho khong
biét.

Dwong nhw thong tin ban can dé lira chon mot nha tw van sé dén
tir nhitng budi gip c4 nhan va xem xét tai liéu da viét vé nha tw van
dy. Hinh 9.2 gobm mdt danh sich 5 cau héi co ban ding dé danh gia
nhitng ngwoi s€ lwa chon cho ban mot nha quan ly.

Hinh 9.2: 5 ciu héi co ban dung dé danh gia va chon ra nhirng nguoi

tim kiém nha quan Iy:

1. Céc tiéu chuin: Cac tiéu chuédn dinh tinh va dinh lrong ma ban
cho 1a quan trong nhat va it quan trong nhéat trong viéc danh gia chon



ra nhitng nha quan ly dau tw 14 gi?

2. Tién trinh: Ban st dung nhitng tién trinh dic biét nao dé tim
kiém, chirng minh, quan 1y va tim ra nhitng nha quan ly dau tuw? Va
liéu ban c6 thé trinh bay chi tiét vé hd so, tin suit, va 1ap luan ding
sau quyét dinh lira chon cac nha quan 1y dau tw 4y khong?

3. Kinh nghiém: Liéu ban c6 thé dwa ra nhitng nhan thtrc siu sic
tr nhitng kinh nghiém chon lwa nha quan ly dac biét tich cye va dac
biét tiéu cwe vé cac pham chit cia nha quan Iy dau tw ma 1) c6 thé
phan tich dwoc va twong d6i dé nhan biét; 2) c6 thé phan tich dworc
va twong d6i khé nhan biét; va 3) khong thé phan tich dwoc nhung
cuc ky quan trong khong?

4. Nhirng nhan t6 thanh céng: Ban c6 thé dwa ra bing chirng nao vé
kha ning thanh cong ctia viée ban c6 thé Iira chon nhitng nha quan ly
dau tw hang nhat?

5. Gia trj thém vao: Nhitng wu diém canh tranh ndi bat trong viéce
lira chon nha quan 1y cia ban 1a gi va 1am thé& nao ban bién nhirng ky
ning &y thanh gia tri thém vao cho nhitng c6 dong (khach hang,
ngwoi lam thué va chua) caa ban?

Thém vao cho ndm linh vyre nghién ciru da noi trong hinh 9.2, néu
ban dang xem xét thué mot ¢6 van dé gitp tim mot nha quan 1y, ban
cting phai tim ki€m thong tin lién quan dén mot sd yéu t6 dworc liét ké
trong hinh 9.1 vé dao dtrc, cac nguon lye, triét Iy va 16i tiép can, von
con ngwoi, lich str hoat dong, cac bai hoc da hoc dworc, va cac chi phi.

Lwa chon cic nha quan 1y d4u tw va cac nhd cd vin dwoce quy
thanh viéc danh gia con ngwoi. Vé diéu ndy, ban can c6 cai nhin, ¢6 tri
tué, sw kién nhan, tri thong minh cam xtc, va gidc quan tht sau dé
biét khi ndo c6 gi @6 khong 6n. Theo nhitng 1&i bat hi ctia Paul Cabot
qua c0, Thi quy Pai hoc Harvard va 1a mot trong nhirng ngwodi st



dung tai san thanh céng nhit thé ky 20: “Ban khoéng nhitng phai c6
cac su kién, ma ban phai d6i mit véi cac sy kién.” Néu c6 gi d6 co vé
khong 6n hoic ban khong théa man hoic hoan toan khéng théa mén,
hay dao sau hon. Néu ban khong thé giai thich cac 1y do ma ban
lwong lir, c6 thé ban can ki€fm mot nai ngwa khac cho con ngua ctia
ban.

Mot trong nhitng tiéu chuin quan trong nhat dwoc dung dé danh
gia mot nha quan 1y dau tw hay ¢d van tiém nédng la sy minh bach.
Liéu c4c qué trinh d4u tw, cic quyét dinh dau tw, cac vi tri dau tw va
cac thanh coéng hay thét bai trong dau tw c6 dé thiy va dé danh gia
khong? Mot s6 thong tin sé 1a doc quyén, va c6 mot s6 thir khac
khong thé vach ra cac 1y do diéu chinh dwge. Tuy nhién, diéu thiét yéu
12 ban hay ¢6 vdn cta ban c6 do hiéu biét ding mirc vé nha quan ly
dau tw dang lam gi v61 cong viée kinh doanh cta ho, va ban can phét
trién cap do tu tin ring nhitng ngwdi c6 quyén dwoe biét va can dworc
biét thi phdi dwgc biét céi gi dang dién ra.

Mot muc trong hinh 9.1 ¢6 dé cip dén ty 1€ nidm bat. Ty 1€ nay noi
cho ta biét tay nai ngwa cua minh hoat ddng nhw thé nao trong céc
diéu kién dwomng dua tot. Biét diéu ndy rat co loi. Cai dwoe xem 14 mot
ty 1é ndm bét tinh t& c6 xu hwéng bién d6i vé do rong va trong sudt
qua trinh ma loai tai sdn 4y ting hoic gidm. Chling ta mudn biét ring
tay nai ngwa cwdl ngua toét va chién thing khi dwomg dua kho réo.
Ching ta cling mudn xem anh ta hoat dong nhw th€ nao khi troi
quang dang va dwong dua lay 16i. Liéu nha quan 1y cta ban cb thé
cwdi trong bun Iy va hoat dong tot khi loai tai san gip tinh hudng bat
loi hay khong? Ban sé cin xem xét cac thu nhip trung binh 1én va
xudng cua ho, cic nhém nao ma cac loi nhuin dwong di véi nhau va
tinh gia tri trung binh cta chang, va cong véi moi loi nhuan am va
khong lai roi tinh gia tri trung binh cua ching. Ban ciing sé cin xem
xét 101 nhuén trong khoang thoi gian toi té nhat va trong khoang thoi
gian t6t nhét, tirc xem xét cac loi nhuén tot nhit va toi té nhit trong
nhirng khodng thoi gian khac nhau. Nha quan ly phai mit bao lau
m&i hoi phuc lai sau mot ton that? Ho c6 thwong thing khong? So
v&i cac nai ngyra khac trong cudce dua, nha quan ly ctia ban c6 thwong



thua khong? Liéu ho thu vé loi nhuin nhiéu hay it hon diém chuin
cho loai tai san cia ho qua thoi gian?

D6i véi mot so loai tai san, mot nha quan 1y cé thé 1a nguwoi gidi
nhit trong céc khoang thoi gian dai. Ching ta goi diéu nay 1a su ldu
bén ciia hoat déng . POi véi cac loai tai san khac, viéc mot nha quan Iy
tai san lap lai thanh c6ng diu tw qua nhitng khoang thoi gian dai 1a
cue ky kho khin. D6 14 1y do tai sao viée nhén thiy liéu cic qué trinh
va cac dong y twémg ctia nha quan ly dau tw c6 hoat dong tét dwdi thi
trwdmg va nhitng diéu kién kinh t€ khac nhau hay khong 13 rat quan
trong. Du khong c6 bat ky dau hiéu theo sau ndo dam bao c6 sy lau
bén ctia loi nhuin, nhung ciing c6 mot s6 ddu hiéu c6 thé chi ra
nhitng thay ddi can cai tién dé tién hanh. Néu con ngwoi lién tuc thay
d6i, thi chat lwong ctia cac ¥ twdng va thong tin cling vay. Liéu sy kién
dinh ctia nha quan 1y ¢6 dwge boi dip siu sdc voi nhirng truyén théng
va phwong phap di in siu trong ngudi dé c6 thé ky vong 1a tiép tuc
hoat dong khong? Ho c6 dam meé véi cong viec khong? Mot ngwoi
thong minh ma khong biét quan tAm thi chi 1d ngwdi trung binh tai
nhitng thoi diém t&t nhat. Ho c6 ton trong va quan 1y cac mao hiém
cua loai tai san dac thu cta ho hay khong?

Trong moi viéc ching ta lam trong cudc doi, thanh cong va/ hodc
that bai cua ta phy thudc vao viée chiing ta Iyra chon lam gi hon 14 Iyra
chon céi gi. Sw lwa chon nha quan 1y cling khong khéac gi diéu 4y. Néu
ching ta c6 kha ning 14y lai tién clia ta tir, hodc t6t hon 1a tranh dau
tw tién clia ta vao, nhitng nha quan ly d4u tw thidu hiéu qua, bat cin
hodc thiéu trung thue, thi chiing ta c6 thé tiét kiém dwoc thoi gian,
tien bac, dau khé, va chi phi co hoi (diéu nay ciing ngang véi viée sa
thai cac nha quan 1y trwée khi tuyén ho). Hay lam cho 1oi the
Hippocratus ma cac y, dwoc si thwomg dwa ra, “Trén hét 1a khong gay
hai,” phu hop v61 mot boi canh lwa chon nha quan 1y d4u tw, nhw c6
thé néi ring, “trén hét 1a tranh xa nhitng nha quan Iy vé tién bac kém
hiéu qua dé ho khong thé 1am hai gi cho ban.”

Mot trong nhitng d4u hiéu thuwdmng xuyén nhat cia hoat dong dau
tw yéu kém 14 moi trwomg hoat dong méat chirc ning va d6 v& bén



trong mot t6 chire dau tw. Nhitng cai to6i khong bi kiém soat, su thiéu
hoat dong nhom, sy ghen ghét, bt trung, dAm sau lung, va cac triéu
chirng khac cia xung dot noi bo thwromng lam x6i mon kha nang van
hanh virng chic.

Ly do cb gia tri hiéu lwe nita @& chdm dit hop dong véi cac nha
quan ly dau tw 1a khi ban quan sat thay ho tha tr6i hodc ném bé tat ca
tién trinh va cic phwong phap ma ban thué ho st duyng. Néu nha
quan 1y ¢6 phan von nhé ctia ban bit dau mua cac ¢6 phiéu cia IBM,
thi d6 14 Iic ban nén xem xét thay ddi nai ngura.

Khi ban thiy rdng nha quéan ly ctia ban, v6 tinh hodc c6 ¥, chip
nhén céc rii ro véi von cua ban ma chwa thwong lwong vo1 ban, thi
d6 ciling 1a mot 1y do t6t @€ chia tay véi ho. Nhitng rai ro Ay c6 thé
gom rat nhitu hanh vi nguy hiém khac nhau trén phwong dién tai
chinh. Vi dy, néu nha quan 1y ma ban lwa chon dé quan 1y cac danh
muc dau tw trai phi€u chinh pht cta ban bit ddu mua céc chimg
kho4n thé& chdp khong 6n dinh va phtre hop, hodc nha quan 1y tién dé
danh cho chirmg kho4n bao dam chic chin bat dau sir dung s6 tién 1ai,
thi d6 1a Idc ban nén danh gia lai va xem xét tim ki€ém mot nha quéan
Iy m61 sé bAm vao nhirng gi ban mudn khi ban thué ho lam.

Lira chon dtng c4c tay nai ngya dé dieu khién chudng ngwa la cue
ky quan trong d6i voi thanh cong cua cac ké hoach tAm xa caa ban.
Du ban mu6n tim ki€m lgi nhudn phu hop cia mot loai tai san hay
mudn 1am noé t6t hon trong thoi gian dai, ban sé cin phai c6 ding nai
dé cwdi 1én mdi con ngwa. Kiém soat hoat dong ctia nha quan Iy ctaa
ban that ki lwong, c6 1é tham chi nén ki hon viéc ban kiém soat hon
hop sir dung tai sdn ctia minh. Diéu cin thiét 12 phai ddm bao ring
danh muc d4u tw ctia ban c6 mot ngay thi dau tot & san dua, va nd
dang hoat dong d@é bién cac gidc mo’ ctia ban thanh hién thue.

Chii Frank néi rang...

D6i khi, ban phai thay d6i cac nai ngya giira dong.




CHUONG 10

Vuot qua bao to
~

Hay san sang cho diéu khéng thé tranh dwoc

TU PROTECTION trong tiéng Anh, c6 nghia 1a “bdo vé&”, bit
nguon tir “ pro ” ti€ng Latinh nghia 13 “trwéce, ding trude, trwede mit”
va “ tegere ” nghia la “che phu, phu 1én.” D6i v61 nhiéu nha dau tw, bao
vé danh muc d4u tw 1a ndi dén mot loat cac chién lwge st dung tai
san, cac cong cu dau tw va cic trang thai tinh thian ma ta co6 thé st
dung dé bao vé tat ca hoidc mot phan cac tai san cia ta khoi bi thua 16.
TAm 1§, ndi s¢ ban ning va sy tham lam 14 nhitng diéu dan ching ta
dén viéc bdo vé minh khéi bi t6n thit. Quan trong la khong nhiing
ban phai hiéu cau tao tdm I c4 nhan cta ban, ma con can c6 ¥ thirc vé
nhitng dao dong nay sinh mot cach ty nhién trong cap d0 s¢ hai va
tham lam cua chinh ban (va cta ngwoi khac) dwa trén cac chu ky caa
thi trwdong. Hinh 10.1 minh hoa 1am thé& nao ma sy lo s¢ va tham lam
c6 thé ting lén va gidm xuéng cing nhitng dot ting va giam cuda thi
trrong.



Hinh 10.1 Cacchu ky quan tdm bao vé danh mucdau tv cianha dau tu.

THITRUONG THI TRUONG THI TRUGNG
PAU CO ROTGIA PAU CO

S5¢ Trung Hau 50  Trung Hau 5o Trung Hau
ky by kv ko ky o ky kv ko ky

Vila thip hén Vita cac  cao WViua thip hdn
phai hop  phai phai hop
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Muc dé quan tdm béo vé danh muc dau tu clia nha dau tu

Trong sudt giai doan so ky va trung ky cia mot thi trwedong dau co,
st quan tdm ctia nha d4u tw vao viéc bao vé danh muc dau tw thay doi
tir mirc vira phai dé€n mirc thap. Khi thi trwdong dau co gia di va di
chuyén vao giai doan cao hon, chin hon, va c6 1& dé& dau co hon, thi
sw quan tam bdo vé danh muc dau tw caa nha dau tw c6 xu hwéng tré
nén dé x4c dinh hon bing tinh cach va sy ty ¥ thirc cia nha dau tw.
Céc nha dau tw than trong bit dau tim ki€ém nhirng cach thirc bao vé
cac khoan lgi nhuin ma ho da ki€ém dwoc trong thi trwdng dang 1én.
Cac nha dau tw it than trong, it ¥ thirc hon ¢6 xu hwéng di theo 16i
ti€p can, “Cai gi? Tai sao toi phai lo 14ng?” cua Alfred E. Neuman ding
trong tap chi Mad.

Khi gia tai san da lén dén dinh va bit dau di xudng, rai ro da dén
trwrde mat. Nha dau tw khon ngoan, thin trong duy tri va co 1€ ting
thém sy bio vé ctia minh. C4c nha d4u tw hung ho va lac quan thai
qua hy vong ring viéc ban ha gia chi 1 tam thoi va gia ca sé tré lai voi



mot mire gid cao méi. Khi thi trirdng rét gia cia céc tai san rot gia 1ay
lai strc ddy trong giai doan trung ky cfia no, thi ngay cang c6 nhiéu
nha dau tw bit dau nghi va tim ki€ém nhirng loai bao vé danh muc dau
tw khac nhau. Trong cac giai doan hau ky ctia mot thi trwong rot gia,
s quan tam bao vé danh muc d4u tw van con rat cao, phan anh
nhiing mirc dd cao cua sy chan nan, tinh ngd, vo- mong va that vong
cua nha dau tu.

I

Chiu Frank néi rang...

Hay luén y thirc vé chu ky cua thi trrdng ma ban dang tham gia
ltc nay dang & giai doan nao.

\, J

Trong nhitng ndm gin diy, sd lwong cac chién lwoe dwoe phat
trién dé gitp cac nha dau tw bao vé cac danh muc d4u tw ctia ho ngay
cang gia ting. Qua nhiéu ndm, y twéng vé sy bdo vé cac danh muc dau
tw d4 tién trién tir sy da dang hoa don thuan dén sy st dung tai san.

Trwée khi tim hiéu nhitng phwong cach bao vé danh muc d4u tu,
ta nén khon ngoan tAm niém vai diéu trong tAm tri. Mot 14, mot s6 cac
phwong tién t6t nhat, tuy thwdong bi bé qua nhét, c6 ¥ nghia dé bao vé
danh muyc d4u tw doi héi phai ¢6 mot mire do da dang hoa thich hop.
Hai 13, mot phat biéu da dworc viét ra vé cac muc tiéu dAu tw can hoat
dong nhw mot diém tap trung trong suét nhitng giai doan khong 6n
dinh &€ giit ta khéi hat luoén ca dtra tré 1an thau nwéc tim di. Sau
cung, khi nghi ngd, hay héi cht Frank. Chu sé cho ban cai nhin vién
canh - vao cac thi trwong va vé chinh ban.

Hay nhé ring mot trong nhitng diém chinh cta st dung tai san la
nghién ctru vé cic tai sdn khong twong quan. MOt trong nhitng
phwong tién thang thin nhat dé dat dwoc sy bao vé danh muc dau tw
1a phai tham gia vao cac loai tai san c6 xu hwdéng chi dao von sé ting
trwémng trong sudt nhirng diéu kién khong thuin loi caa thi trwomg.
Diéu nay c6 nghia 14 ban phai xem xét céc loai tai sin khac nhau nhw
vang hodc céc chirng khoan chéng lam phat ma ludén hoat dong tot
trong nhitng diéu kién lam phéat cao. C6 1& ban cin thém vao céc loai



tai san nhw thye phidm va cac ¢6 phan dwge pham von c6 xu hwéng
dtrg rat virng trong sudt nhitng giai doan ngung tré va c6 thé mang
lai cac ¢ tirc chic chin. Pé bao vé chéng lai bién ddng dija chinh tri
nghiém trong, cb 1& ban cin s& hitu mot s6 kiéu futures c6 quan ly
nhat dinh nhw mot phan trong danh muc d4u tw tong thé ctia ban. La
mot ngwol st dung tai san thanh cong, ban ludn can phai c6 mot sd
tai san duy tri gi4 tri ciia ching khi thé giéi dau tw ¢6 vé dang mat
phwong hwéng. Theo 101 cia m6t nha tho Anh Rudyard Kipling, “Ban
can gitr diém tinh khi quanh ban dang mét binh tinh.” Mot s6 loai tai
san c6 xu hwéng lac nao ciing thé hién nhitng twong quan thap cua
cac loi nhuén véi céce loai tai san khac gom cac phwong tién tién mait
nodi dia hoac khong noi dia; cac futures c6 quan ly; cac kim loai quy;
hang héa; cac loi tire dau, gas va gb; va cac chirng khoan chi s lam
phat.

Nhw huyén thoai phé Wall - Daniel Drew da tuyén b, “Ngwdi ban
nhitng gi khong phai cia minh, phai mua lai né hoac di ti.” Cau néi
nay ciing dang trong thi trwong chirng khoan. Trong thi trwong
chirng khoan, ban c6 thé kiém loi tir viée gia gidm bing cach vay
muon cac ¢ phifu ctia mot ¢d phan tir ngwoi moi gidi ctia ban va ban
chiing di. Néu ban ddang va gid giam that, thi ban chi viéc mua lai
chiing va tra lai cac c6 phiéu cho ngwdi moi gidi. Gia cang rét manh,
thi viéc ban gip &y cang c6 loi. Di nhién, néu né ting 1én, c6 thé ban
sé phai mua lai cac c6 phiéu véi mire gia cao hon va 16 tién. Theo
truyén théng, cidc nha dau tw c6 kha niang tié€p can viéc ban gap thong
qua cac quy bao ho da tap trung toan bd hodc phian 16m vao chién lwoc
dau tw nay. Tuy nhién, diu nim 2005 va 2006, mot lwong cic qui hd
twong dau tw va cac quy trao d6i mau dich dwoc dwa ra @€ bdn khong
nhiéu danh muc tai san thudc nhiéu loai hay cac tiéu muc loai tai san
dic biét. Mot s6 trong cac quy 4y da dwoc cdu tric dé mang lai mot
boi s6 (gap do6i) cua cac loi nhuin (+) hodc (-) cia mot quy ban khong
theo quy wée. Khong gidng nhw tiém ning thua 16 c6 giéi han 1a co
lién quan dén viéc cit gidam toan bd cac loai tai san hodc cac cong cu,
cac quy ban khong da han ché rii ro vi sy thua 16 t8i da cda cac nha
dau tw bi giéi han vao mot lwong dau tw. Do @9, cac quy hd twong
d4u tw ban thao va cac quy trao d6i mau dich c6 thé dwoe phép tham



gia vao cac quy ké toan hwu tri ¢4 nhan (IRAs), trai lai hoat dong ban
khong hoan toan thi khong. Hay kiém tra diéu nay véi c¢d van thué
cua ban.

7

Chti Frank néi rang...

Ban c6 thé bao vé minh, nhung hay chic ring ban biét mtrc chi
phi la bao nhiéu.

\. J

Mot trong nhitng rii ro quan trong nhét va it dwoe biét nhat 1a
nhu ciu bao vé chdng lai tién té noi dia dang rét gia. Dirng quén ring:
chiing ta s6ng trong mot nén kinh t€ toan ciu va danh muyc d4u tw cta
ta phai phan anh cach thé giéi hoat dong, chir khong phai cich ma ta
muén nd phai dién ra nhw th& ndo. Cac tién té cb thé tic dong manh
1én bo phan qudc t€ danh muc dau tw ctia ban. Trong trwomg hop t6t
nhAit, tai san khong thudc ndi dia ma ban mua gia ting vé gia, va tién
té phi noi dia ma trong d6 né dwoc goi tén clng tang gid tri so voi
dong tién qudc gia cta ban. Trong trwdmg hop x4u nhat, tai san phi
nodi dia ma ban mua di xudng vé gia, va tién té phi noi dia ma trong d6
n6 dwoe goi tén cling gidm gia tri so véi dong tién qudc gia cia ban.
Mai dén gan day, cac nha dau tw von nhé va vira méi khong thé dam
dwong ndi cac chi phi c6 lién quan dén viée bao vé chong lai nhitng xé
dich tién té khong thuan lgi. Nh¢ viee du nhép cac quy trao d6i mau
dich tién té, ching ta c6 thé tham gia 46 mua tién té twong d6i dé
thanh khoan, khong m&c bang cédc phwong tién khéc, hon la théng
qua tién mit bi thong tri vé mit thé ché theo truyén thdng va tham gia
vao céc thi trrdmg tién té phai sinh nwée ngoai. Lin d4u tién, ban ¢
thé da dang hoa tir tién té quéc gia ctia ban véi mot chi phi hop 1y ma
khoéng c6 nhitng lye tic ddng don bay 16m.

Chirng khoan phai sinh 1113 mot cong cu ma nhirng xé dich gii cta
no6 bi chi phdi, hay dwoc phét sinh, bdi nhitng xé dich gia cua tai san
nim bén dwéi nao d6, nhw mot chi s6 ¢6 phin, chi s6 trai phiéu, hoic
mot nhom cée hang héa. Cac hop dong quyén chon [2-, cac futures,



cac hop dong ki han 2l-va hop dong hoan d6i ¥Ha khac nhau d6i véi
viéc ban c6 quyén hodc cd duwoc phép mua hay ban tai sdn bén dwéi Ay
khong va khi nao. Ciing c6 nhiéu cach khic nhau dé dinh gia cac loai
chirng khoan phai sinh khac nhau cting nhw mét day choang ngop cac
lwong va cac kiéu 13i sudt can bién hoic thém vao ma ta phai tinh dén.
Trong hinh thirc co' ban nhét cia ching, nhirng chimg khoan phéi
sinh thudc da moi kiu dwoe dung dé tim kiém sy bao vé cho danh
muc dau tw bang cach bit dau di vao mot tw thé dé chéng lai nhitng
xé dich bat loi trong cac tai san ndm bén dwéi. Vi du, @é chong lai sy
rét gia cta ¢6 phan, ban c6 thé ban thio cac futures chi s6 ching
khoan. Ban ciling c6 thé xem xét dén viéc mua mot hop dong ban
trweére theo chi s6 chimg khoén (stock index put), tirc mot hop dong
ban chi s6 ndm bén dwédi & mot mire gia cd dinh. N6 sé co loi vé gia
néu cac gia bi giam sut. Quan trong nhat, t6t nhat 1a nén giao viéc
xoay x0 giao dich cac chirng khoan phai sinh cho cac chuyén gia - va
1a cic chuyén gia ma ban tin twéng. Cac nha dau tw tim cich tham gia
vao cac cong cu nay co 1€ tot hon 1a nén tranh 16i 1am viéc ty minh
lam 14y @€ st dung mot qui bao hod hodc mot quy futures co6 quan 1y
ma ho c6 chuyén mon.

Tham chi du nhiéu hinh thire bdo vé danh muc dau tw khong kéo
theo cac chi phi thiy dwoc ré rang, nhung doi khi c6 cac chi phi 4n
nhuw t6n that sttc mua hoic cic co hoi bi bé qua vi tién bi gitt lai trong
cac dau tw bdo vé c6 1o nhuin thap. Bao vé thi ton tién. Vé mit tAm
1y, 1€ thwong thi ta khong thé khong cam thdy ring phi ton d6 1a dang
néu c6 dieu x4u xay ra va bao hiém sé goép phan bu 16. Tuy nhién, néu
tinh thé vin thuén loi va sy bao hiém 1a khong can thiét, thi ta cb xu
hwémg ban khoidn khong biét ching ta ¢ chi trd qua nhiéu cho bao
hiém khong. Va c6 1& 1a vay that. Ban c6 thé b qua sy dich chuyén gia
di 1én ctia mot loai tai san vi ban da nhi4n manh qué nhiéu vao viéce
bado v& dau tw cta ban tranh tiém ning khong thuin loi. Di nhién,
nhiéu chién lwoce bao vé danh muc diu tw thye sy kéo theo céc phi
ton thdy ré nhw tién hoa hong hoic cac phi cho nha quan 1y quf bao
ho. bitu thiét yéu 1a ban biét ring cac phi ton thay rd hoic ngdm 4n
déu c6 trong moi loai chién lwogc bao vé danh muc dau tw ma ban c6
thé st dung.



Bdo vé danh muc dau tw cua ban ciing giong nhw bat ki loai bao
hiém nao khéac. Ban muén mitc @6 bao vé bao nhiéu? Ban sin sang
chiu kh#u trir bao nhiéu? Gi4 trj ctia cai ma ban dang bao hiém la bao
nhiéu? Gia trj ctia tai san cang cao thi kha ning c6 thé khau trir cang
thép, sw bdo vé cang cao thi cang tén tién. Ban c6 mudn bo thém tién
dé gia ting mtrc @9 bao vé cho mot phan nit trang hoic mot moén do
0 cb gia tri d3c biét khong? Piéu @6 con tén phi hon nira. Cang can
bao vé nhiéu, thi cang ton tién. Viéc bao vé danh muc diu tw ctia ban
cting hoat dong chinh x4ac nhw viy. Ban ¢6 mudn bao vé chi mot loai
tai san trong danh muc dau tw hay tit ca céc tai san khac nira? Noi
chung, mirc dd bao vé cang 1ém, cac thu x€p bao vé cang phirc hop
hon, va n6 cang 1am ban t6n tién hon.

Ban cang muén bdo vé nhiéu hon cho danh myc d4u tw ctia minh
thi birc tranh sé cang phai suy xét nhiéu hon. Gia st sau khi noéi
chuyén v4i nhitng ¢6 vin clia minh, udng vai ly véi chd Frank va sau
khi da suy xét can trong, ban di dén két luan ring dwdi nhitng diéu
kién cye ky thic ép vé mdit tai chinh cho danh muc dau tw thong
thwong ctia minh (lam cho gia rét xuéng mot mire trung binh 30%),
mot s6 bao vé trong sy bao vé danh muyc dau tw ctia ban sé gia ting
gi4 tri 1én 40%. Hinh 10.2 chi ra rdng viéc c6 céac ty 1& phan trim da
dang trong sy bao vé danh muyc d4u tw, thi cic loai tai san hay céc
chién lwoe sé 1am gidm mitc @ ton that cta danh muc dau tw, tic
giam cac ton that von sé xuit hién néu 100% danh muc dau tw dworc
dAu tw vao céc loai tai san thong thwong.

Néu 50% cua danh muc dau tw dwoce dau tw vao cac loai tai sdn
dwoe bao vé (hodc cac chién lwge diu tw) trong danh muc dau tw, thi
loi nhuén cia danh muc dau tw tong thé hin sé 1a 5% chir khong phai
1a -30% (muc A khoanh tron trong hinh 10.2); néu 30% ctia danh muc
diu tw dwoc dau tw vao si bao vé danh muc dau tw thi loi nhuin caa
danh muc dau tw tong thé hin sé 1a -9% chir khong phai 1a -30% (muc
B khoanh tron trong hinh 10.2); va néu chi 10% danh muc dau tw
dwoc dau tw vao sy bao vé danh muc dau tw, thi loi nhuan caa danh
muc dau tw tong thé sé 1a -23% chtr khong phai -30% (muc C khoanh
tron trong hinh 10.2). hinh 10.2 ¢on chi ra cac lgi nhuan cia danh



muc d4u tw tong thé cho nhitng sy sut giad d6i véi cac loai tai san
thong thwong (-20% va -40%) va cho sy tang gia khac ngoai +40%
(+10%) d6i vdi cac loai tai san dwoe bao vé trong danh muc dau tw.

Viéc ban st dung nhiéu hay it sy bdo vé danh muc dau tw cho
danh muc d4u tw ctia minh sé bi tdc dong bdi cdc muc dich va cac
muc tiéu, quan diém d4u tw ctia ban, loai tai sdn ma ban c6, va tinh
hudng tai chinh c4 nhan ctia ban & mot thoi diém nhat dinh. Ban c6
thé chiu dung dwoc bao nhiéu ton that, néu c6? CAc nhu cau tai chinh
caa ban 1a gi va khi nao ban cin dén cic quy? Hay biét chinh minh,
hay biét cadc nhu ciu cia minh.

7

Cha Frank néi rang...

Hay luén tyr héi minh ring: “N6 c6 thé x4u di nhw thé nao?”




Hinh 10.2 Bao vé danh muc dau tu ciia ban.

Ty s clia cac loai % sut gidm %tang gia Két qua clia
taisinthéng  trongcictaisdn  trongcacloai  danhmucdau
thubngsovditysd théngthung taisinduochdo  tutdngthé

ctia cacloaitaisan vétrongdanh
dugcbao vé trong muc dau tu
danh muc dau tu
+5% -5%
- 20% +40% + 10%
+10% -10%
509% - 50% -30% +40% +5% (A)
+10% -15%
-40% +40% 0%
+10% -11%
-20% + 40% -2%
+10% -18%
+10% -25%
<4A00 +40% -16%
+10% -17%
-20% +40% -14%
o004 - 10% + 10% - 26%
-30% +40% -23% (©
e +10% -35%

+40% -32%




[1].Chirng khoan phai sinh (derivatives) (Ia mot loai chitng khoan dworc sinh
ra tir mot chirng khoan gdc va gia ca cta nd phu thude vao gia ca cta chirng
kho4n gdc. C6 4 loai chirng khoan phéi sinh co ban 14 hop dong twong lai, hop
dong ky han, quyén chon va hop dong hoan d6i.) 1a nhitng cong cu dwoce phat
hanh trén co sé& nhitng cong cu da c6 nhw c6 phiéu, trai phiéu, nhim nhiéu muc
tiéu khac nhau nhw phan tan rai ro, bao vé lgi nhuan hoac tao loi nhuan. Cac
chirng khoan phai sinh sé& 1a don bdy, lam ting nhiéu Ian gia tri cac cac doi
twong dau tw nhw ¢d phiéu, trai phiéu, hoic ¢ dam bao ring néu gia ctia c6
phiéu, trai phiéu c6 thay d6i bao nhiéu thi gi4 ctia cac cong cu phai sinh van sé
dwoe duy tri & mirc ban dau. Thi trwdong cic chirng khoan phéi sinh 1a thi
trwomg phat hanh va mua di ban lai cac chtrng tir tai chinh, nhw quyén mua cd
phiéu, chirng quyén, hop d6ng quyén chon. C4c cong cu phai sinh rat phong
phi va da dang, nhung c6 bén céng cu chinh 1a Hop dong ky han (forwards),
Hop dong twong lai (futures), Quyén chon mua ho#c ban (options) va Hop
dong hoan d6i (swaps). Ngay nay khi thi treomg chimg khoan bién dong tirng
gidy tirng phut thi viée nidm trong tay nhirng cong cu phai sinh 1a mét bién phap
khon ngoan dé d6i phé véi rai ro. [Nd]

[2]_.Hop dong quyén chon (Options): 1a quyén ban hodc mua mot hang muc
hang hoéa cu thé nao d6 nhuw: ¢6 phiéu, kim loai quy ho#c trai phiéu kho bac theo
mot gia da xac lap triede trong mot khoan thoi gian nao d6.[Nd]

[3].Hop dbng ki han (forwards): 14 mot thoa thuan gitra hai bén vé viéc mua
hay ban mot tai san nao d6 vao mot thoi diém dinh trwéde trong twong lai. Do
vay, trong loai hop dong ndy, ngdy ki két va ngdy giao hang 1a hoan toan tach
biét nhau. Hop déng ki han dwoc stt dung dé phong ngtra rii ro, vi du nhw rai
ro mét gia tién té (hop dong ki han d6i véi USD hodc EUR) hay rii ro bién dong
gid mot loai hang héa nao d6 (hop déng ki han véi dau mo). [Nd]

[4]_Trong linh vye tai chinh, hop dong hoan ddi, hay con goi 1a hop dong
SWAP, 1a mdt cong cu tai chinh phéi sinh (derivative) trong d6 hai bén d6i tac
trao d6i mot dong tién (cash flow) nay 14y mot dong tién khac cia bén kia.
Nhitng dong tién nay goi 1a cac nhanh ctia swap (legs), cac dong tién dwore tinh
toan dwa trén mot con sd wée tinh nhat dinh. Cac hop dong hoan d6i thwong
dwoce dung dé phong ngira cac loai rai ro tai chinh (nhw rai ro vé 1ai suit thay
d6i, rai ro vé ti gia, rai ro vé gia cd phiéu), &6 hwéng cac wu dai danh cho céc
cong ty trong nwére, hode dé nhdm muc dich dau co. [Nd]



CHUONG 11

Hay xay nha cua minh trén nhirng vién da nay

~

Nén mong cang chdc, nha cang viing

TRONG MOI LINH VU'C CUA CUOC SONG, c¢6 nhitng diéu nhat
dinh phai xay ra. Néu ban mudn bay dé€n San Francisco, ban phai mua
vé. Néu ban muén di du lich xa bing xe hoi, ban phai c6 GPS (hé
théng dinh vi toan ciu) hodc mot ban d6 di dwoémg. Néu ban mudn
lam moén ca phi-lé véi nwée sot ddu den Mexico, thi ban phai cin ca
va dau den. Néu ban mudn cho mot doi bong chay ra san, thi ban phai
c6 9 cau thu véi giy va ging tay bt bong. Ban c6 nhitng ¥ twéng. Dé
hoan thanh moi cong viéc tir binh thwdmg cho dén siéu pham, thi sé
luén c6 nhitng viéc nhat dinh ma ban phai lam. Vi thé hop 1y 1a ¢6
nhitng viéc nhat dinh phai lam dé b6 sung vao mot k& hoach st dung
tai sdn thanh cong. Chung la nhirng khai niém va nhirng dwong gitup
dinh hwéng ban dat d&€n cic muc tiéu hay céc gidec mo ciia minh. Vi
thé gi¢i ludn thay d6i quanh ta va ching ta song lau hon nho nhitng
sw chiam soc stre khoée va nhitng diéu kién bao hiém xa hoi khong chic
chin, nén nhirng diéu nhat dinh phai lam cang tré nén cap thiét hon.

Khi ban song qua cudc doi, dwoe gido duc, phat trién cac ki nang
s€ giup ban thanh céng trong sy nghi€p cia minh, ban tré thanh
ngwdi chu ctia mot loai tai san thiét yéu, d6 chinh 1a nang liec con



nguwoi ciia ban . Day 1a tiém ning kiém séng ca do1i cta ban. Ban kiém
dwoe bao nhiéu, ban tiéu xai bao nhiéu, cic lyra chon 161 s6ng cta ban,
va cach thirc ban 1ap ké hoach va ddi pho véi cac thu€ va sy lam phat
nhw th€ ndo, tit ca sé tic dong dén ban va bién von con ngwdi cla
minh thanh vén tai chinh nhw thé ndo qua thoi gian.

Viéc ngdm nghi cAn nhic vé von con ngwdi co thé gitp ban quyét
dinh sé chiju dyng dwoc bao nhiéu rui ro va can phai nhan manh vao
loai tai sdn nao trong nhirng giai doan cudc séng khac nhau cua ban.
Hinh 11.1 chi ra nhiing ty 1& thay d6i ctia von con ngudi va von tai
chinh ctia mot c4 nhan dién hinh trong suét cudc doi caa ho.



Hinh 11.1 Vén con ngudi va Von tai chinh qua cudc ddi lam viéc clia
mdt nha dau tu.

Téng s6 clia cai

Cao trong nhiing
nam sau nay, \‘\

phan anh su'tich
IGy va su danh
gia tai san

Cao trong thai ky
dau ctia su nghiép

Cha cai

Thap trong thai ky

dau cla su nghiép
\A Thép trong nhimng
v ent i ném sau nay, dai
\fl‘.lﬂtmd‘ dién chliyéu cho

thu nhap béo hiém
xa héi va nghi huu

Thaoi tré Nhitng nam gilra ddoi Thi gia

biéu quan trong 1a phai tAm niém ring mdi nguwdi trong chiing ta
12 khac nhau va con dwong bién d6i von con nguwdi clia ta thanh von
tai chinh sé khong ém ai nhw nhitng dwong veé trong hinh 11.1. Cach ta
séng cudc doi ctia minh va cac Iya chon ma ching ta dwa ra ciing
giong nhw nhirng dao dong trong cac thi trwdmg tai chinh va cac diéu
kién kinh t&, sé c6 mot tac dong 1én qua trinh chuyén tir vén con
ngwoi thanh von tai chinh. Viée ta lya chon cich ki€m s6ng nhw thé
nao ciing c6 mot tac ddng. Pwomg vé von con ngwdi cho mot nha giao
dich & phé Wall sé c6 nhiéu dao ddng hon so v41 mot gido sw ¢6 mire
lrong déu din va nhirng tich gop cho ké hoach nghi huu, thAm chi du



nha giao dich 4y cudi cung ciing két thic voi sd von tai chinh nhiéu
hon (hoac it hon).

D61 v hau hét ching ta, von con ngwoi sé hoat dong gidng nhiéu
hon véi céc trai phifu, véi nhitng sy chuyén déi déu din, thwong
xuyén tir von con ngwdi thanh von tai chinh. D61 véi mot sO it cac ca
nhan ddm mao hiém, dong nay sé giong nhitu hon véi ¢6 phan, véi
nhitng sy nhay vot hodc thodi trao trong ca qua trinh. Hau hét thoi
gian khi chting ta st dung vén da dwoc chuyén d6i gan day, ching ta
sé mudén nhan manh vao chirng khoan va cic tai sdn da 16n manh
trong nhirng giai doan d4u va gitra clia nhitng ndm thang ki€m sdng
ctia ta va khi ta gia di, ching ta b4t dau chuyén hwéng dén céc tai san
tao ra thu nhép. Khi ching ta gn dén tudi nghi huu, lwong thém vao
hang nadm cho vén con ngudi sé ¢6 xu hwdéng giam di, va ching ta sé
c6 vé nhw bit dau str dung von tai chinh cia ta dé thay thé thu nhap
da bi gidm tir viéc ki€m song. Viéc nhé tinh d€n vOn con ngwdi cua
ban bén trong ngitr canh hé théng dau tw ctia ban ciing quan trong
nhw viéc tinh dén nhirng sy tham gia vao cac tai san khéc cta ban, va
cling sé bi tac dong béi cac hoan canh dau tw va quan diém dau tw cia
ban.

Céc k& hoach str dung tai san cin phai 12 mot bo phan ctia nghé
thuat xay dung tai chinh t6ng thé ctia ban. C6 nhitng diéu nhat dinh
phai lam khi ban xay dyng cin nha tai chinh ctia minh. Ban c6 mot ké
hoach tai chinh chwa? T6i luén ngac nhién vé s6 lwong ngwoi khong
c6 mot ¥ twdng gi vé viéc ho sé can bao nhiéu dé nghi hwu hoic tham
chi c6 mot quan niém nao do6 vé ngan quy hang thang ctia ho. Téi thay
nhitng doanh nhan thanh dat va nhiing ngwoi tré bat dau ngheé
nghiép cia ho ciing thi€u nhan thirc siu sic giéng nhw vay. Lam thé&
nao ban c6 thé tham chi bt dau vach ra mot k& hoach st dung tai san
néu ban khong biét ban dang & dau? Cht Frank han sé noéi ring diéu
d6 1a khong thé nao lam dworc.

Von con ngudi cia ban c6 dwoe bao vé khong? Liéu ban ¢6 sy bdo
hiém cudc séng théa dang dé thay thé cho thu nhip cta ban trong
viéc bdo vé gia dinh ctia minh trong tinh hudng c6 mot sy viée bat
hanh xdy ra khong? Cac tai san c6 thyre cia ban nhw nha ctra, xe hoi



va céc s& hitu khac c¢6 dwoe bao hiém thich dang dé chéng lai thua 16
khong? Chi can bé ra mot chat suy tw va mot chat thoi gian dé t6
chirc cac tai chinh cd nhan cua ban, diéu d6 sé hinh thanh nén tang
cho chién lwore st dung tai san cua ban.

7

Chii Frank néi rang...

Ban cure ky c6 gia tri. Bay gior hdy dem no vao hoat dong dé tao
ra tién virot xa thu nhép hién nay cia ban.

\ J

Moi ngwdi nén c6 va nén xem xét dinh ky mot ké hoach tai chinh.
Néu ban khéng cd, ban can phai lap ra mot k& hoach ngay bay gior. N6
khong can phai hoan hao. C6 thé ban khéng muén ngoi xuéng va nghi
ve thu nhap, cac phi ton ctia minh va muyc dich du tw cta ban co
nghia 13 gi, nhung ban phai 1am théi. Véi moi cong cu ¢6 sén chi can
mot ¢t nhap chuodt vao hdom nay, thi ciing kha dé dé 1ap ra mot ké
hoach bao quat &€ hoan thanh cAc muc tiéu ctia ban. N6 don gian chi
1a vAn dé quyét dinh xem céc gidc mo ctia ban 1a gi, kham ph4 xem céc
nguon nao cb san dé hoan thanh cac muc tiéu 4y, va ban can phai di
nhitng bwée di nao dé d&n d6. Néu ban khong phai loai ngwoi “tw
minh lam 14y”, thi da c¢6 nhiéu cong ty 1ap ké hoach tai chinh va cac c6
véan co thé gitip @& ban. Ban chi viée so sanh va quan 1y cac phi t6n va
phi di kém véi cac dich vu dy. Hay dam bao nguwdi ban lwa chon
khong c6 lich trinh riéng ctia ho va co ban la khong bi budc phai ban
cho ban nhitng san pham tai chinh nhat dinh.

Tém gon lai thanh nhiing dic diém thiét thye thi viée 1ap k& hoach
tai chinh 14 viéc thu th4p thong tin vé cic hoan canh hién nay ctia ban.
Ban sé can dwa ra cac du an hop 1y vé thu nhap, cac phi ton, cac dau
vao va cic dau ra ctia von, cic khoan tiét kiém, cac thir thué va céc loi
nhuin dau tw cia minh. Ban sé cAn xem xét cic van dé cd nhan nhw
kich thwée chia gia dinh ban va chi phi cho gido duc ma ban mudn
danh cho con céi ciia minh. Ban mudn nghi huwu nhw thé€ nao, & dau
va cidc mon qua tir thién nao 14 quan trong d6i véi ban? Ban cin phéat
trién cac kich ban va cic dwong vong von c6 thé xdy ra trong hanh
trinh ctia ban. Ban ciing sé cin duyét lai va xem xét lai k€ hoach cuia



minh vao lic nay hay lac khac. Téi mudn goi y dé€n mot sy xem xét lai
it nhat 1a hang nam.

Thué sé dong mot vai tro to 16m khong ngo trong cac ké hoach dau
tw va tai chinh cta ban. Thué tic dong lén nhitng kifu dau tw ma
chiing ta chon va cach ching ta s& hiru cac tai san dé6 nhw thé nao.
Cac Luat thué mdi ngay cang phirc tap hon & cidp nha nwéc, dia
phwong va cip lién bang. Ching thwong xuyén thay d6i. Pay la linh
vire ma chic chin la ban sé can c6 sy giup d& chuyén mon hang dau.

Céc uy thac va cac bat dong san dai dién cho mot phan dic biét cta
ma thué lién quan dén chuyén céc tai san cho cac tip doan quan Iy dé
hoan thanh mot muc tiéu dic biét ndo d6. Mot ty thac con cd thé
dworc st dung dé bao vé, quan 1y, hodc chuyén nhwong va phan phdoi
cic tai san dwdi cac diéu kién nhét dinh. Thwong thi, ching dwoc st
dung dé gitp 1ap k& hoach chuyén nhwong céic tai san sau khi chét
theo cdch ma ta muén, va lap ké hoach cho cac thué€ bat dong san. Day
la m6t linh vyre nira ma t6i thye l1ong khuyén cac ban nén tranh “ty
minh lam 14y.” Céc cu tric clia iy thac va bat dong san thye sy rat
phirc tap va kho thiét k& va quan Iy ma khoéng c6 cac ky ning va kién
thirc chuyén mon.

Mot linh vire thwong bi hiéu sai va rat quan trong nita trong viéc
thiét k& tai chinh cta ban 1a bao hiém sy s6ng va cac tro cdp hang
nim. N6i ngin gon, bio hiém sy séng c6 xu hwéng dwge mua dé bao
vé vén con ngwodi chong lai cai chét bang cach cap tién d@é gitp tra cac
thué€ bat dong san va/hoidc thay thé von con ngwdi cua ta bang cac
von ma ta wa thich. Cac tro cap hang nim thwong dwoe mua dé bao
tror viée song lau, vi ching tra cho ban mot lwong tién ¢d dinh hoic
bién thién ma ltc dau ban da déng bang viéc mua theo tirng khéi 16m
ho#c théng qua viéc dong tién dinh ky.

Nhiéu loai bao hiém sy séng va cac khoan tror cap hang ndm c6 sin
v61 nhirng thudc tinh theo yéu ciu ctia khach hang c6 lién quan dén
cac phwong phép tra tién va tra chi phi. Nhitng nha hoach dinh tai
chinh khach quan trong 16i ti€p cin cia ho c6 thé gitp ban dinh
hwéng thong qua cac bao hiém sy song va cac dé nghj tror cAp hang



nim thudc nhiéu loai khic nhau. Cac hinh thirec khac cua mire dd bao
hiém d4ng nghién ctru gom bao hiém tan tat, bao hiém strc khée va
chiam so6c dai han. Hay tim kiém sw chi dan théa dang. Néu no tranh
cho ban khéi st dung cac san pham bao hiém sai [dm vi nhitng 1y do
sai [Am, thi n6 c6 thé c6 gia tri ngang vang.

e

Chi Frank néi rang...

Ban phai danh tho1 gian suy nghi vé viéc ban dang & dau va ban
muén di dén dau.

. J

Khi nén moéng cta ngdi nha tai chinh ctia ta da virng, va ta dung sy
str dung tai san va cac k& hoach dau tw ctia minh dé xay dung va trang
tri cho ngdi nha, ching ta phai chiu kho sp dit moi viéc cho ngin
nap. Cung vdi viée don dep nha cira thwdng xuyén, ching ta phai tién
hanh xem xét dinh ky. Giéng nhw mot ngdi nha cin bao dwdng va
kiém tra, thi sy xem xét k& hoach s dung tai san cta ban 1a mot diéu
nhét dinh phai 1am. Trong nhirng ndm gan day, nhiéu khai niém mai
da dworc tao ra va da té ra vo cung co ich trong viée gitr cac ké hoach
cua ban di dang hwéng.

Toan bd ¥ twdng vé dau tir tuan hoan da tién hoa tir ba quan niém.
Mot 1a viée cac muc dich dau tw, nhitng sy chiu dyng rui ro cua con
ngwdi va sy wu tién cia ho cho sy gia ting von chdng lai sy duy tri c6
xu hwéng thay d6i khi ho tién bo trong cudc song. Mot khai niém
thwong dwore cho 1a ding khing dinh ring cac danh muc dau tw ning
dong voi sy nhdn manh 1én cic chimg khoan va cac dau tw ¢6 dinh
hwdng ting trwdng 1a thich hop hon véi cac nha dau tw tré c6 khung
thoi gian dai hon; va cic danh muc d4u tw 6n hoa véi sy nhan manh
1én cac dau tw sinh loi lai thich hop véi cac nha dau tw chin chin hon
von ¢6 xu hwéng chiu dung rai ro thip hon.

Quan niém tht hai 1a chiing ta khong thé @it co sé cho sy st dung
tai san cda ta chi don thuin dwa trén tudi tic. Kich c¢& cta danh muc
d4u tw va cAc nhu cau ngin han c6 thé tac dong 1én k& hoach cua ta.
Mot ngwoi 35 tudi von thwong tap trung vao cic tai san da ting



trwdng co 1& sé nghi lai viéc str dung cho toan bd danh muc d4u tw cta
ho néu ho dy dinh mua mot ngdi nha trong hai ndm nira. Cic nha dau
tw tré hon dang tiét kiém cho khoan chi phi 16m nhw phi dai hoc hodc
mot ky nghi mo wée ¢ 1€ sé dé dit hon ddi véi viée xem xét hoan
toan dua theo tudi tac; va cac nha dau tw gia hon nhung khong c6 du
tai san dé chim nom cho cac phi ton hang nim cta ho cb 1& sé quyét
dinh it ning dong hon so vé1i tudi tac, nhat 1a néu muc tiéu cta ho 1a
gia tang chia cai cho nhirng ngudi thira k€ hodc ting cho quy tir thién.

Quan niém quan trong thir ba c6 lién quan dén viéc y thirc vé cac
khoan n¢ twong lai ciing nhw thu nhéap va cic phi ton twong lai ma ta
mong doi. Thoi ky nghi hwu, phi ton sinh hoat, chim séc stre khée va
cAc moén qua twong lai déu 1a cac khoan no tiém nang c6 thé tac dong
1én cach chting ta dau tw ngdy hom nay nhw thé nao.

Chi Frank néi rang...

Tudi tac chi ld mot con s6.

Khi ban xem xét lai k€ hoach ctia minh, hay ghi nhé nhitng sy suy
xét Ay trong dau. Du diéu thwong thay 1a ching ta cang tré, thi ching
ta cang nén tap trung vao cac tai san da ting trwdng va chuyén hwéng
dén thu nhap khi vén con ngudi clia ta dwoe chuyén thanh vén tai
chinh, chiing ta ciing can y thirc vé cac tinh huéng dic biét c6 thé doi
héi mot sy chuyén d6i trong hdn hop st dung tai san ctia minh.

Quan niém quan trong nita can nhé khi ta kiém soat k& hoach st
dung tai san ctia minh la cai ma cac nha han 1am goi la s lac quan hoa
vé danh muc dau tw . Day chi 1a ¥ twéng ring chiing ta can hoa tron cac
tai san cia minh theo cach sao cho noé tao ra loi nhuan t6t nhat d6i
véi mot mire @O rui ro nhét dinh, hay néi khac di 1a mang lai lwong
rdi ro it nhat c6 thé d6i véi mot mire @9 thu nhap nhat dinh. Nhitng
danh muc dau tw 4y dwa trén cai goi 1a dwomg bién hiéu qua, nghe cb
vé rat giong bo phim Star Trek, va dwoe chi ra trong hinh 11.2.



Nhiéu phwong phap da dwgc phat trién dé gitp ciu tric cac tai
san thanh cic danh muc dau tw c6 hiéu qua. Mot sd phwong phép Ay
dwa nhiéu vao cac ky thuét toan, va mot s6 lai phu thudc nhiéu hon
vao cac quy tic quan 1y hodc true gidce va phan doan ctia nha dau tw.
Viéc ban str dung phwong phap nao s€ phu thudc vao tinh cach ctaa
ban, k¥ nang lam viéc véi may tinh, va mire do tién nghi ctia toan hoc
cé lién quan.

Hinh11.2 Mét duéng cong can bién hiéu qua dién hinh.

Danh muc dau tu cac tai san tao ra muic
dé loi nhuan cao nhat déi véi mét cap
dd rdi ro cho trudc, hodc mic do loi
nhuan thap nhat, dua vao Budng Bién
Hiéu qua.

Loi nhuan

- Iy

i il
Nhiing diém nay thé hién danh muc tai san
tao nhiing két ndi clia nguy co va rdi ro
khéng hiéu qua khac nhau.

Rui ro (D4 léch chuan)

Céc nha khoa hoc “tén Itra” ph6 Wall (hay noéi khac di 1a cac ki sw
tai chinh hay cac ki sw chdng sao) da phat trién cac mo hinh va céc
chwong trinh phtre tap dé lam cho cic danh muc d4u tw tré nén lac
quan. Céc chién lwoe Ay tirng 14 linh vire phire tap nhét. Ngay nay, c6



cAc website ma ban c6 thé chay md phéng Monte Carlo duya trén céc
danh myc d4u tw m6 hinh dé kiém tra chdng.

Toan bo diém chinh yéu cta dwdng bién hiéu qua 1a danh gia xem
sw str dung tai sdn c6 mang lai cho ban loi nhu4n cao nhat véi cap do
rui ro ma ban da liéu trwée hay khong. Néu céc tham sd 1oi nhuén va
rii ro ciia danh muc d4u tw cta ban ndm bén duéi dwdmg cong cin
bién hiéu qua, thi ban c6 thé can chinh lai hdn hop tai san dé xem liéu
rui ro ciia danh muc d4u tw c6 cao nhw khi n6 dwoe xem xét theo mirce
d6 rai ro cua danh muyc dau tw khong.

Thém vao @6, hau hét cac cong ty 14p k& hoach tai chinh déu st
dung céc cong cu nay dé gitt hdn hop st dung tai san cta ban ngay
hang v&i cac muc dich cta ban va véi dwong bién hiéu qua caa sw
dung tai sin. Nhiéu md hinh s dung tai san nay 1a c6 sin, va ching
c6 thé gitp ban duy tri hdn hop tai san dtng cach. Mot s6 website
d4ang xem xét gom effisols.com, allocationmaster.com, ibbotson.com,
va vestek.com, cling nhw cic website cia nhiéu nha moi gidi chirmg
khoan va cac céng ty quan 1y quy hang dau.

Quan ly danh muc d4u tw cling giéng nhw viée stra nha. Nhiéu ndm
trwdre, cha me chung ta c6 thé stra chita 10 swéi hodc quat tran mot
cach kha don gian. Ngay nay, phan 16m céc thiét bi trong nha bay gio
dwoce diéu hanh bing cac con chip may tinh hoic hang mét day dan,
va viéc stra chita that ching dé dang gi. Ta phai can dén thiét bi chan
doan phirc tap va cac ky ning chuyén mon. Va quan Iy danh muc dau
tw ciing hoat dong giéng nhw vdy. Khi st dung tai san chi gom cd
phan va cd phiéu, trong @6 c6 1& c6 mot s6 cd phan quéc t€, viée tai
can d6i va quan 1y hon hop tai san 1a mot phan tich kha dé hiéu va dé
lam. Khi day cac loai tai san dwoc mo rong va lwong thong tin cang
nhiéu, ching ta cin c6 chit ning Iyc dé nhin thdy mét btre tranh tron
ven. Cac cong cu manh nhw phwong phap mé phéng Monte Carlo ¢o
thé gitip ta quan Iy cac danh muc dau tw dé dé dang dat d&n cac muc
dich cta ta hon. Thue sy ta khong can thiét phai hiéu toan hoc phite
tap ding sau ching; ching ta chi can biét 1am thé nao dé khai thac céc
két qua nhdm kiém soat va quan 1y tai san ctia minh.



Strc manh cta may tinh la to 16m, nhung dirng quén cac cong cu
ctia true gide. Cac phwong phap dwa trén muc dich va trén tudi tac @é
giir sy st dung tai san ctia ta ndm ngay hang thang 16i ciing c6 gia tri.
Nhung hay ghi nhé rdng, cho di mot chwong trinh may tinh c6 manh
dén may thi n6 cling khong thé hiéu dwoc cach ta cam gidc nhw thé
nao.

7

Chiu Frank néi rang...

Trong cudc sdng, khi sy viée dién ra binh thwong, cac may tinh
hoat dong chinh x4c 95% tong thoi gian, nhung c6 thé sai Jam trong
5% khac khi cic sy viéc bat thwomg. D6 14 khi ban cin dén con
nguoi.

\\ J/




CHUONG 12

Tinh dén... Thién
~

Hay sir dung cdc con sé dé giir tinh than binh tinh

THIEN LA MOT TRUONG PHAI PHAT GIAO nh&n manh dén su
thwe hanh va trf tué trai nghiém dé dat dén sy giac ngod. Tir “zen” phat
xudt tir “dhyana” tiéng Sanskrit, titc mot kiéu hay phwong dién dic
biét ctia sy tram tw. Thién tip trung vao viéc chap nhin khoanh khic
hién tai va con ngwoi cia ban nhw chinh ban lIdc nay. N6 st dung sw
tram tw dé gitp ban tap trung vao cai gi 1a quan trong ngay chinh lic
nay. Pay 1a nhitng dic diém hiru ich trong viée quan 1y k& hoach dau
tw caa ban.

Thanh cong dau tw 1a c6 thé dat dwoce, nhung khong dwoe dam
bao du k& hoach st dung tai san ctia ban c¢6 hoan hdo dén nhw thé&
nao. Vi trén nhiéu phwong dién cta cudc séng, loi thé cta viée ban co
tri tué va thanh cong cb thé cao hon thong qua s suy tw va suy twéng
thye t€. Cung vo1i cach dat dwoe cac muc tiéu cia minh, ban can phai
tap trung vao nhitng chi din va cac nguyén tic nhat dinh dwoc dwa ra
dé tao ra va mai sic cic nd lyc caa ban.

Ngay tir lac dau, ban can phdi biét ban la ai . Khong phai 1a viéc ban
nghi ban la ai hay ban~mu6’n la ai, ma la viéc ban that sy la ai vao
chinh ltc ndy. Ta rat dé nghi minh nhw ngwdi nao d6 khong phai 1a



minh va sy ty Itra d6i nhw vay cb thé tic dong manh dén cac dau tw
ctia ta. Ban c6 thé nghi ban giéng mot ngwoi chiu rai ro hon 1a ban
thue s 12 ngwoi nhw vy va két thic bang viéc hoang so roi dwa ra
mot quyét dinh sai vi sy s¢ hai khong doan trwéde y. C6 1€ ban nghi
ban 14 mot nha dau tw giéi hon chinh ban lic ndy, va nghi rang cac loi
nhuin dau tw ctia ban 14 nho tri tué chi khong phai nhd may mén.
Piéu nay c6 thé dé dang lam cho ban di qué xa va pham phai nhiéu sai
[am gay ton that ning né.

Biét chinh minh va séng véi sy hiéu biét Ay 1a cac muc dich kho
khan nhung c6 gia tri cao. Warren Buffett khuyén di khuyén lai cac
nha d4u tw phai tim ki€m va phat trién vong tron canh tranh ctia riéng
ho va & lai bén trong d6. Ban c6 thoai mai hon v61 céc tai san nhat
dinh (di nhién la khéng giéi han sy Iira chon cia ban) khong? Ban c6
phéi 12 mot nha d4u tw thwe hanh thich 1am cho bat dong san cuia
minh ting trdng chir khong phai 1a cic ¢6 phian cia Quy dau tw tin
thac bat dong san ching? Ban c6 thich tw minh khdm ph4 va nghién
ctru cic y twomg dau tw hay ban thich dwa vao ngwdi khac hon? Ban
c6 bao nhiéu thoi gian va cac ngudn nao dé nghién ciru va kiém tra
chéo céc két luin ctia minh? C4c muc dich va gidc mo ctia ban quan
trong nhw thé ndo?

Linh vire khéic can phai suy nghi than trong 1a hoat dong va cac két
qua dau tw cia ban. Ban thwdmg xuyén xem xét lai va theo doéi danh
muc d4u tw cda minh nhw th€ ndo va ban xem xét cin than ra sao?
Liéu ban ¢6 kha nang giai thich cdc nguyén nhan cho cac lgi nhuan va
thua 16 dau tw ctia minh khong? Ban thich kiéu phwong phap dau tw
nao hon? Ban wu tién cho cac c6 phan da ting tredng hay cho céc ¢6
phan c6 gia tri? Ban c6 hai long véi mot quy bao ho khong, hay ban
hai long hon véi cac qui hd twong dau tw 6n dinh va rd rang? Ban cb
phu thudc vao cac thanh kién d4u tu tich cwe hodc tiéu cye ma ban
nghe don khong?

Hiéu chinh minh 13 mét tién trinh dang xay ra. Ban can so sanh
nhirng 4n twong cha riéng ban vé chinh ban véi nhirng 4n twong cua
ngwdi khac vé ban, nhat 1a véi chit Frank. Khong biét minh 14 ai va
minh c6 thé phan Gng nhw thé nao véi cac tinh hudng khac nhau, cb



1€ ban ciing tim dwoc ¢oi niét ban dau tw. Nhung né 1a mot co may,
chtr khong phai mot két qua da dwore tinh toan.

Ban thuee sy c6 thé biét gi, va ban c6 thé phan biét né bing cai gi?
Con ngudi cb thé c6 ndm gide quan than thé, nhung sy s6ng con va
trang thai khée manh cda ta con xoay quanh giac quan thix 6, thir 7,
thir 8 - tire trye gide, ban ning, va tinh cam cua ta. Cac ky nguyén tién
hoéa da rén luyén bo ndo cla ta dé xi Iy lwong thong tin khong 16 va
loc chting thanh céi gi thiét yéu nhit déi vdi viée duy tri cudc song cia
ta.

Céc thj trwomg c6 thé thay d6i, cong nghé cb thé thay d6i, cac dieu
kién tai chinh c6 thé thay ddi, va cic co ché va cdu tric giao dich ciing
c6 thé thay d6i, nhung cidc miu phan @ng cia con ngwoi c6 xu hwéng
khong thay d6i qua thoi gian. Néu c6 gi d6 trong thé gi¢i dau tw cdm
thdy khong ddang, hiy ngirng lai, tién hanh phan tich xa hon, va kiém
tra cac nguon thong tin thém vao. Néu né van khong da, thi hy bé
qua. Str dung tai sdn va dau tw dwa hoan toan trén ban néing la thiéu
khon ngoan va viéc bo qua cac ban nang c6 gia tri khi st dung tai san
va dau tw cling 14 thiéu khon ngoan.

Ban can nhan ra céc sai JAm trong viéc str dung tai san va dau tw
cia minh, hay hoc héi tir ching, ghi nhé chang, va tranh 1ap lai
ching. Qua thoi gian, ban mudn hoc khi nao thi nén thay d6i tinh
than ctia minh va di theo mot con dwong khac. Piéu nay cb thé phu
thudc vao nhiéu 1y do: cac thi trrong da tré nén qua nguy hiém, quan
diém lic trwede cta ban da té ra la dang, hodc cac dy 4n caa ban da
mat trat ty. Hay noi theo cach khac, ban cin phét trién tinh linh dong
va hanh vi thich nghi.

Mot trong nhirng phwong dién quan trong nhéat cta toan bo tién
trinh 12 phan tich cic 1y do tai sao mot dau tw lai tré nén xau di hodc
tot 1én. Phai ching ban da nhdy vao ngang xwong va da khong nghién
ctru du? Phai ching ban dya trén cic ngudn tin sai? Liéu céc gia dinh
co s& ciia ban c¢6 sai khong? Tai sao dau tw lai thanh céng nhung cac
Iy do lai sai? Liéu c6 phai lap luan vitng, nhung thoi gian lai troi di
qué sém hodc qua tré?



Chu Frank néi rang...

N6 thue sy khong phai 1a mot sai JAm néu ban hoc héi tir no.

Mot sy str dung tai san va vong quay dau tw thanh cong lién quan
dén viéc thu thip da thong tin va danh giad dang n6. Mot khi ban da
lam dwgce diéu nay, ban phai dwa ra quyét dinh dau tw. Ban phai c6
mot ¥ twdng ngin gon, ro rang vé 1y do tai sao dau tw dic biét thyc
hién hodc khong thue hién nhw ban duw kién. Néu bd qua viée no ra
sao, thi ban da hoc dworc gi tir quyét dinh d4u tw dic biét ay?

Phwong dién khéc caa tinh linh dong 1a tiéu diém va sy xac tin. Co
mot sy khac biét gitra viée tin chic vao cac nguyén tic ctia ban véi s
bwdéng binh. Van dé 1a biét sy khac biét 4y 1a gi va khi ndo nd quan
trong. Cac thi tredmg sé chuyén dong chéng lai ban qua nhiéu nim.
Ban c6 nén gitr mai lap trwomg hay da dén lac ban nén nghi lai cac gia
dinh truwée day ctia minh va thoat ra khoi n6? Phai chang ban da bo
qua mot nhan td then chét c6 thé dan dén cac két qua tham hai? RAt
kh6 ma chap nhan mot cau tra 101 dang, va ban khong thé lam vy ma
khong thach thire quyét dinh ban d4u ctia minh va tim ki€ém nhiing
sai sot trong 1ap luan ctia minh. R4t c6 thé 1a két luan ban d4u cta ban
la ding va ban phai gitr vitng 14p trwomg, nhung ban can biét ¢ 1&
ban da bé qua diéu gi hodc chi don gian 14 hoan toan sai vé no.

Mot s6 str dung tai san va cic cau chuyén dau tw thanh céng vi dai
nhét c6 thé c6 dwoc bing cach gitt mot cdm quan vé trién vong va
nhin btre tranh 1é6m. Hay nghi vé mdt nha dau tw vao thip nién 1980
von cb thé thdy trwde tic ddng khing khiép ctia may tinh cA nhan.
Mot nha dau tw nhan ra diéu 4y nhw thé nao khi cac ¢6 phan Internet
gia tang rit nhiéu? Mot nha dau tw nhan ra cic ddu hiéu ma Trung
Qudc c6 doi voi phén con lai cia thé gidi trong thap nién dau tién caa
thé ky 20 han sé nhan ra cac loi ich quan trong. Ning lwe phat hién ra
cac chiéu hwéng thi tredmg va xa hoi cta bire tranh 16m c6 thé mang
lai cac két qua kha quan cho cac diu tw cta ban. Doi khi ban sé cam
thay hwéng gi6 & sau lung ban, va lic khac ¢ con gié thoi vao mit
ban. N&u ban biét gi6 dang thoi hwéng nao, ban cé thé thay ddi tw the



ctia minh cho phu hop. Cac chitu hwéng cé thé bi chi phdi béi su
thay d6i chinh tri, cAc dot pha khoa hoc hay cong nghé, hoic cac thay
d6i ve luat thué hoic chinh sich tién té. Ning lwe nhan ra ching khi
chiing xay ra c6 thé c6 vai tro quyét dinh d6i véi thanh cong ctia ban.

Chia khoa 1a phai c¢6 kha ning nhan ra khi cac chiéu hwémg dang
noi 1én va ching bén vitng nhw thé nao. Ban can hiéu khu vire nao ctia
nén kinh t€ sé c¢6 lgi cho mot chiéu hwémng nhét dinh, va khi nao két
qua sé 1a bat loi. Ngwdi ndo nhin ra nhitng ddu hiéu cia mo hinh T
hin sé thu loi khong 16 bing viéc mua cac ¢§ phin xe hoi méi va ban
hét moi ¢ phiéu trong cac cong ty san xuat roi danh xe ngwa. Ban can
nhin ra cic chu dé c6 thé dau tw va xac dinh loai tai san va dau tw dic
biét ndo sé c6 1o1 tir cac chiéu hwdng Ay.

Ban phai sOng trong thé gi6i thye. Ban cin thye t€ khi xdy dyng
cac muc dich va xac dinh phai mat bao lau @é dat dwoc cac muc dich
dy. Hay 4p dung mot liéu thudc hién thye t6t khi xem xét cac loai loi
nhuin ma mot tai san c6 thé mang lai qua mot thoi gian nhat dinh, va
doéi voi viée danh gia mot nha quan 1y tién bac dic thu cling vay. Mot
lieu thudc hién thye lanh manh va c6 1é mot chat hoai nghi c¢6 thé
gitp tranh dwoc nhitng mong doi qua dang va hirng chiu nhirng két
qua xau.

Mot trong nhtrng diéu quan trong nhit phai ghi nh¢é trong dau la
ciy thi khong thé moc cao 1én dén trod dwoe. O mot diém, moi dau tw
da ting trwdmg cao bit dau cham lai va doi khi chting @6 nhao xuéng
dAt. Sy canh tranh ting 1én, nhu ciu diu di, va sy ting trwdng bit dau
cham lai. Hay nhé ring thoi diém &y khong phai 1a khac biét. Khong
bao gio. Moi chiéu hwdng, di manh dén thé& nao, déu c6 mot giai
doan két thac khi tiém ning loi nhuin bt dau suy yéu. Céc giai doan
nhw “M6 hinh méi” @3 gy ra vo s6 ton that tai chinh cho cic danh
muc dau tw cia nha dau tu.

Trong bai tho tuyét hay ctia minh, bai “Pén lan thir hai”, nha tho
doat giai Nobel ngwoi Ailen William Butler Yeats da viét, “trung tam
khong thé git dwoe”, mot cam xtc rat thwong dwoe cac nha dau tw
chia sé khi gi4 khong ngirng rét xudng va ngay tan ctia thé gidi da gan



ké. Ngay 13 thang 8 nim 1979, mot tap chi ndi tiéng va rat dang tin co
ding mot cAu chuyén trén trang bia, “Cai chét cuia Chirng khoan.” Vao
lac ma ndi dau tai chinh dwdng nhw khong thé hét va ngly cang lan
rong, do dang thye l1a thoi gian phai mua chirng khoan My.

Trwée binh minh thi luén 12 lic t6i den nhat. Du moi viée c6 vé té
hai d&€n d4u di nira, thi thé gidi ciing khong c6 vé gi 1a sé két thac. Ban
can mot mirc d6 hoai nghi trong dau tw, nhung cling phai tranh sy bi
quan va hoang twong thai qua, hon nira cling phai han ché sy lac
quan qua mirc.

r

Chiu Frank néi rang...

Dirng déi nghich véi déi tac ciia ban nhung phai bwéng binh
trong cac thi trerong

\, J

T4t ca ching ta cin duy tri mot tw thé bwéng binh lanh manh.
Bwéng binh c6 nghia 13 s&n 1ong c6 v kién va 1ap trwdmg khic véi da
s0. Thwong khi c6 mot nhom da so tin rdng mot dau tw dic thu nao
do6 1a dtng hogc sai, thi y kién doéi 14p hoa ra 1a dang. Néu moi ngwoi
déu thich, thi c6 mot co hoi tot dé ban c6 thé ban tai san dic thu dy.
Né&u moi ngwoi déu ghét, thi co 18 ciing 1a thoi diém t6t d€ ban mua
no.

Maic du viéc bwdéng binh la ¢6 lgi va doi khi 1a mot phwong phap
dau tw rat co loi, nhung giong nhw moi thir khac, né khong phai dé st
dung. Mot ddm dong chay tia ra khéi mot rap chi€u phim dong dtc
thi khéng phai va ty n6é khong 1a mot Iy do c6 gia tri d@é ban chay vao
trong d6. Doi khi, sy ddng thuin lai rdt ding. Ban cin c6 kha ning
phan biét trrong hop nao la ding va trwong hop nao la sai.

Trong cudc sdng va trong dau tw, tat ca ching ta déu pham sai
Jam. Viéc ta lam gi sau khi nhén ra ta da pham sai lJam sé b4o hiéu sy
khac nhau giita thanh cong va that bai trong cac k& hoach dang dién
ra clia ta. Pic diém hoan toan con ngwodi 1a tranh dau kho, thé nén
pht nhén 14 dang xay ra thua 16 d4u tw, va tri hoan khong thye hién gi



nita c6 nghia 1a thua 16 4y sé tré thanh thua 16 thye t&€ chir khong con
1 thua 16 trén gidy to nira. Do viy, viéc khong d6i mit véi mot van dé
va chdp nhan that bai sé khién cho sy viéc té hai hon nhiéu va ton
that sé ngdy cang 16m hon rat nhiéu. Mot dau tw thua 16 khéng nhitng
tac dong dén cac két qua ma con lam x6i mon sy ty tin va 1am cho ta
mat di tiéu diém. Hay d6i mit véi cac sai [am trude, ¥ thire ring ban
sé pham sai lAm trong d4u tw, va hay biét ring ban c6 thé hoc héi va
phuc hoi tir chting. Hay nhan ra khi nao 1a thoi diém dé cit giam thua
10, tiép tuc tién 1én va vwrot qua no.

Hon lac ndo hét trong thoi dai ngay nay, ban phai ¢6 chon loc nén
quan tAm vé nguon théng tin va ngudn dao tao ndo. Hay ty hoi minh
xem nguon théng tin c6 hop Iy va thdu ddo khong, hay chi 14 mot
nguon mach nwée ky cuc cip thoi nao dé da khuyén khich ban d4au tw
qua nhiéu vao cac tai san rui ro hon? Hay diéu chinh giai diéu chéi tai
cua thé& gidi va tranh boi rol. Cang it cang t6t. Hay hoc hoi xem ngudn
tin ndo 14 dang tin va chinh x4c, va bd qua cac nguon tin khac.

Trong linh vire st dung tai san va dau tw, st dung sy trim tw va
tiéu diém gi6ng Thién hoc c6 thé gitp ta dat dwoc cac muc dich cta
minh. Ta can tip trung va ¢6 kha nang danh gia mot dong déu din vé
cac chu dé thuwong mau thuan véi nhau. Viéce y thirc ta 1a ai, cai gi
dang thue s dién ra trén thé gi¢i quanh ta, va cac chiéu hwéng va s
kién 4y tac dong dén danh muc d4u tw clia ta nhw thé nao sé giap ta di
dwoe mot doan dai trén con dwdng dat d€n cic muc tiéu ctia minh.
Nhitng nhén t8 nay sé gitip ta phat trién mot ké hoach choi, di theo
no, va dwa ra nhitng diéu chinh can thiét khi ching can va thé gioi
quanh ta sé phat trién va thay d6i.

( )

Chii Frank néi rang...

D6i khi, moi tdi mét bita com 1a dAu tw t6t nhat ma ban c6 thé
lam.

\ J




CHUONG 13

Bay cach di nhanh dén phé san
~

Dung che gidu cdc giac mo cua ban!

PHA SAN. Phai chiing 12 khong c6 cach nio &€ 1am cho né nghe dé&
chiu hon? Ngoai nghia 1 hon loan va tai hoa, & diy va ngay lac nay,
tir “ph4 san” con cho thdy sy mAit trat ty, boi roi, va bat ky tinh trang
gay kho sé hodc khon khé nao. Trong st dung tai sin va ra quyét dinh
d4u tw, nhiéu sai lJAm then chét c6 thé dan ta @&n mot 16i mon nao d6
gan véi sw phé san trong dau tw. PE gitp tranh dwoe tinh trang cue
ky khé chiu nay, hily nhin vao cac sai [am va sai sot thong thwong dé
ban c6 thé tim cach tranh ching.

Viéc khong y thirc vé cac rii ro ma ban dang mc phai 12 mot trong
nhitng cach nhanh nh4t dé nhan thay minh dang trén dwong di dén
st diét vong. It suy nghi hoic khéng suy nghi vé cac rii ro ma ban sé
d6i mit trong cac dau tw va sy st dung tai san téng thé ctia minh la
hét strc nguy hiém. Ban phai xem xét mot cach thue t& cai gi c6 thé sai
v&i mdi quyét dinh va sy lra chon ma ban dwa ra. Trong suét nhitng
diéu kién dau tw thuan loi, ban sé rat dé mat canh giac, lam ngo rii
ro, dé bi lira d6i (ngwdi ta ndi ring trong cac thi tredmg dau cor gia 1én
c6 nhiéu sy lira d6i hom trong céc thi trwomg ha gia, vi trong sudt
nhitng thoi diém gia ha, tw nhién ngwoi ta sé than trong hon). Po la
khi moi thir déu tuyét voi va céc thi trwdomg déu c6 vé nhw hoan hao



dén ndi khién ban muén can nhic cach 1am th& nao bao vé danh muc
dAu tw ctia minh va gitr dworc cic loi 16c ma ban da tao ra. Poi dén khi
thi trwomg di xudng thi sé 1a qua tre.

7

Chti Frank néi rang...

Mot dau tw khéng phai luon quay lai mire gia chuan. Thye t&, nd
thwong sut gia.

\. J

Chi don thuén c6 y thirc vé cac loai rii ro khac nhau khong thoi thi
chwa dd. Ban phai nhan ra cac kiéu rai ro ma minh dang d6i mit va
cach tranh khoi chting. C6 nhiéu kiéu rai ro ma ban sé d6i mit trén
dwong di dén cac gidc mo cua minh. Co6 loai rui ro riéng cua tai san,
nhw cic bién dong tién té hodc co6 1€ nhirng sy sut gia tin dung trong
cac tinh hinh trai phiéu thanh phdé hodc cong ty ctia ban. Co6 cac rui ro
riéng cua thi trwomg bi giy ra béi nhitng thay d6i trong nén kinh t&
ndm bén dwdi hodc béi nhitng sy dinh gid qua cao. CAc rii ro riéng
ctia nha diu tw gom viéc tin chic ring co sé tai san ctia ban 1a da 16m
dé d6i mit véi tinh bat 6n va gitp ban dap tng dwoc cac muc dich
cua minh. C4c loai rii ro nay con gom céc thanh kién va cac xu hwéng
tam Iy ma chdng ta da noéi dé€n, nhw sy ty tin thai qud, hy vong théi
qué va roi vao trang thai lac quan hay bi quan thai qua.

Mot con dwong nita chic chin dan dén tham hoa la cdm thay thoai
mai véi ddm dong. Chung ta thwdmg cam thay thoai mai hon khi sai
giong nhw dam déng hon 1a cAm thay chi mét minh minh ding . Néu moi
nguwdi khac & bira tiéc dém Ay déu thua 16 trong cung cac c6 phan va
quy gidng véi ban, ban sé cam thay thoai mai hon véi nhirng ton that
dy. Ban sé dé dang hon trong viéc 1am minh 1éch lac dwéi 16t niém tin
cua da s0, bat chap bang chirng ngworc lai. Thay vi ludn nghe theo s6
dong, d6i khi ban cAn bam chit vao cac nguyén tic trong ké hoach cua
minh va 1o di ddm d6ng. Co6 thé ho dtng. Co6 thé ho sai. Nhwng dau tw
mu quang theo ddm d6ng thi ciing giong nhw dé mot dam ngwdi ngiu
nhién quan Iy danh muc d4u tw ctia minh va sai khién sy st dung tai
san cta ban. R4t thwong, vao thoi diém mot dau tw dwoe nhitu ngwoi



mua, d6 13 ltic n6 sdn sang quay lai mtc trung binh va di theo hwémg
khéc.

Ban nén tw hoi minh va nhitng ngwoi khac, “lieu y twéng hay chu
dé dau tw 4y co6 phai 1a kinh doanh theo ddm dong khéng? Goi dién
hoi cht Frank c6 1€ 14 y twdmg tét. Néu nd da dwoe nhiéu ngwdi mua,
thi d4u 1a cac 1y do hop Iy ma chiéu hwdng sé xay ra tiép theo? Dau la
1y do c6 thé lam cho né thay d6i chiéu hwéng? Pi theo dam dong doi
lac c6 thé dtng, nhung sau khi can nhic ki thi c¢6 1é n6 sé lam loi
nhuan gidm dwdi mire trung binh.

Chu Frank néi rang...

Néu moi ngwdi déu 1am, thi tot hon 14 ban dirmg l1am

Viéc cho rdng mot dau tw tot sé ludn ludn tot thwdmng 14 mot tAm
vé dam bao cho sy that vong. Y twéng cho ring chi vi mot tai san hoic
quy nao d6 dang hoat dong tét, thi no sé ti€p tuc hoat dong tét, chwa
bao gior 14 mot y twdng khon ngoan. C6 mot vong tudn hoan sinh thai
déi véi hau hét cac loai dau tw. Giong nhw mot khu rimg qua thoi
gian phat trién rat sum xué va thinh virong, c6 thé dan d&n mot dam
chay rimg khong thé tranh dwore, thi & mot diém nao do6 cac dau tw va
cac loai tai san ciing tré nén qua nhiéu cdc nha dau tw va tiém ning
loi nhuén s€ thu nhé lai. Chinh trong hau qua cia dam chay, trong
dam bui va tro tan cia mot phong canh dm dam, sy sOng madi sé bit
dau dam choi va phat trién. Cling vay, mot loai tai san nhat dinh co 1&
la mot dau tw tot hom sau khi moi ngwdi da ban nd. Hay nhé khai
niém vé sy ddo ngwoc vé mirc trung binh. N6 1a mot trong nhiing
cong cu quan trong nhat trong hop céng cu st dung tai san cia ban.

Viéc ném di moi dau tw dang sut gia hodc khong dién bién theo
mong do1i clia ta ciing c6 thé 1am ta roi vao mot vi tri bat loi. Chi theo
duoi thanh tich c6 thé khién ta ban di ngay tai thoi diém 1€ ra ta nén
mua vao nhiéu hon. Thwong thi, ching ta ¢ thé bi cam do bé di mot
loai tai sdn hodc nha quan ly dau tw vi ho khong theo kip bwée di gdp
gap cua mot khu vie dang “nong”. b6 thwong khong phai 1a mot



quyét dinh dang. Vao cudi thap nién 1990, mot nhém cac doanh nhan
c6 dau oOc, hoi y kién toi vé viéc sa thai mot trong nhirng nha dau tw
thi trwomg dang 1én va c6 gia tri virot troi cua thé ky 20 khéi vai tro
quan ly dau tw dai hoc ctia ho vi cac két qua ctia 6ng khong theo kip
v6i cac loi nhudn vt troi ma ¢d phan cong nghé da va dang tao ra.
Pay han 12 sai thoi diém dé bé nha quan 1y di, va tdi c6 thé can ngin
quyét dinh ctia ban quan tri. Sau 4 nim va tir d6 vé sau, nha quan ly
von 1€ da bi sa thai nay da tao ra cic két qua vwrot bac, dyra trén mot
co sé& tuyét ddi 1an twong déi, d6i véi khu vire cong nghé dang bi lam
phét gay gat.

Ban nén ty héi minh xem loai tai san, nha quan ly diu tw, hodc
phwong tién dau tw c6 xtrng dang khong. Néu co, thi hay suy xét xem
thanh tich d4u tw Ié mé cta né cd kha ning tién trién khong. Trwde
khi ban voi va dwa ra mot sy thay d6i, hay nhim mit lai va hinh dung
ra toa nha chinh cta Thw vién cong cong New York & Dai 1 s 5,
dwong 42. Thi tredng Fiorello Henry LaGuarida ndi tiéng ctia New
York da d6i tén hai btrc twong sw tit bing da voi thanh “Kién nhin” va
“Qua cam.” Mong sao nhirng linh canh hinh sw tir 4y 1a nhitng ngwoi
ban déng hanh thwong trie cia ban khi ban kiém soat danh muc dau
tw cia minh.

Ngay cang nhiéu hon nhitng nha dau tw da ty dao 14y con dwong
riéng dé di dén sy pha san. Vao gitta nim 2007, Tap chi Forbes da
twong thuit ring mot nghién ciru ctia Hoi dong nghién ciru lwong
huwu & trwdng Wharton vé 1.2 triéu c4 nhan tham gia trong 1.500 ké
hoach nghi huu d3 nhéin thay ring qua khoang tho1i gian 2 nim, 80%
ngwoi tham gia dd khong dwa ra bat ki thay d6i nao vé danh muc dau
tw va 11% chi dwa ra mot sy thay d6i riéng 18. Két qua 13, thAm chi
nhitng ngwoi da bit dau véi dting hdn hop tai san cling dé hoat dong
ctia nhiéu loai tai san da dang quyét dinh chién lwgc tong thé cta ho.
Bing viéc 1am ngo hon hop st dung tai sin, va khéng can dén nha tw
van dé noi cho ho biét khi ndo va lam thé nao nén tai cAn d6i danh
muc dau tw, hodc chi don thuin khéng cb thoi gian dé tw minh lam
1ay, danh muc d4u tw cia ho nhanh chong khong con dwoe ciu tric
theo cac nhu cau cia ho. Trong st dung tai san, ban phai tra gia cho



viéc d61 mit vdi viée ban c6 kha ning tw 1am nha thau ctia minh hoic
ti minh stra chira nha ctia minh hay khéng - va néu ban c¢6 kha ning,
ban c6 mat thoi gian khong?

Khong ai n6i ban phai la mot chuyén gia trong viéc st dung tai san
va dau tw, va khong yéu cau ban phai danh hét thoi gian va stre lue dé
thanh céng. Diéu ban thue sy phai 1am 12 chon cach st dung ning
lwe, tai ning va thoi gian cua minh nhw thé ndo. Ban sé thué cac nha
tw van dé gitp ban thue hién tién trinh nay khéng? Hay ban thich, véi
sw tror gitip hdo phong cta chi Frank cua minh, tw minh 1am 14y hon?
Du ban dwa ra lya chon nao thi diéu quan trong 14 ban lam n6é mot
minh hay thué mot chuyén gia vi nhirng 1y do ding din. Hay tranh
nhitng 16i di tit bé ngoai va tranh dé sy viéc tw do troi n6éi ma khong
quan tam gi cd. Mot ngwoi cd thé tac dong tiéu cwe va gy can tré cho
ban hodic ngwdi ta co thé pha héng cac gide mo cta ban.

L6i di nhanh nira & dén nhitng mong doi va loi nhuin qua mirc 13
viéc ban dé cam xtc dieu khién quyét dinh ctia minh. Con ngwoi trai
qua mot pham vi rong cac cam xudc, nhung lo s¢ va tham lam la hai
lwe cam xtc chi phéi cac thi trwdong tai chinh thwomg dwoce trich dan
nhat. Chting c6 thé chi phéi ching ta va hiy hoai ta néu bat cin. Trai
lai mot mitc 0 so hai nhat dinh c6 thé lam ta tré nén than trong khi
can thiét va mot it tham lam c6 thé 1am cho ta dam ch&p nhan nhitng
rui ro thong minh, di nhién mét sy thai qua caa bat ky cai ndo cling ¢6
thé 1am cho ta thay d6i quan diém rat xa.

7

Chii Frank néi rang...

So hii va tham lam c6 thé 1a ké thu hodc tai sdn 16n nhat cda
ban.

\ J

Piéu quan trong then chét 1a khéng dwoce dé long tham d4dy minh
di qua xa. Ham mudn ki€ém qua nhiéu tién c6 thé khién ta dwa ra céc
quyét dinh d4u tw mao hiém. N6 c¢6 thé lam cho ta bo qua nhitng ké

hoach da dworc thiét k& rat t6t, bé di nhirng nguyén tic cua ta va khién
ta tré nén thién cin va khinh suét. Khi bi long tham diéu khién, ta c6



xu hwémg danh mat quan hé véi tiéng noéi caa ly tri va ban tinh biét
kiém ch€ cin thiét dé dat dwoce nhitng wéc mo ctia minh.

N&m ngay cudi moi tredng cdm xic cia dau tw va str dung tai san
14 sy so hai. Hay chan that. Cac thi trwong tai chinh c6 thé dang so,
xay ra tinh trang ban thio va d6 v&. Ching ta c6 thé déng cing lai
mot thoi gian néu ta dé ndi sor 14n a4t minh. Ta bit dau nhin tai hoa
nhw mot co hoi. S¢r hai c6 thé 1am ta tir b cac ké hoach st dung tai
san cia minh. N6 cling c6 thé giit ta tranh khoi viéc chuyén tir cc tai
san dang 1én gi4 dén cac tai san dang rét gid mot cach hop 1y, tham
chi c6 thé néi 1a khong hop Iy. Qué so hai c6 thé khién ta dwa ra
nhitng buée chuyén sau sic trong cac k& hoach st dung tai san va dau
tw da dworc suy tinh k¥ cta ta va bé di cac loai tai san, cac nha quan ly
d4u tw c6 chat lwong t6t, va dau tw vao thoi diém sai.

So hii ciing c6 thé khién ban ngbi bén 1é qua lau, chd doi thoi
diém dau tw hoan hao, von dwong nhw khong bao gior xay dén va sau
d6 bat ngdr, nd virot qua ban va ban tham chi con cho doi 1au hon d@é
né quay lai. Pang noi & day l1a né co thé khong bao gior quay lai. Sai
[Am thong thwong nira xay dén tir viéc qua so hii 1a nd lwe sip xép
thoi gian cho cic vAn ddng vé gia cua loai tai san. Nhiéu nghién ctru
da chi ra rdang hon 50% thanh tich lgi nhuin dai han két hop cuaa
nhiéu tai san thye sy kiém dwoce chi khoang 20 hodc 30 ngay giao
dich. N&éu ban dang ch¢ doi thoi diém tuyét d6i thich hop va bé 1&
mot s6 hodc tat ca cac s6 lwong giao dich twong d6i nhé mdi ngay, thi
ban sé bd qua gan nhw mot nira tiém ning tao ra loi nhuin cha tai
san.

Ngoai kia 1a mot thé gidi dau tw 16m, va ta cin md to déi mét vao
nhitng chiéu hwémg dai han then ch6t von hinh thanh nén kinh t€ va
cac thi trwomg tai chinh. Ban cin tip trung vao birc tranh 16m, ch
khong chi vao noi mite trung binh cong nghiép Dow Jones hodc vang
dong ctra vao bat ky ngdy nao cho trwde. Co6 nhiéu lye quan trong tac
dong dén xa hoi, cudc séng kinh t€ va cac thi trwdmg tai san. Mot tiéu
diém nhé hep, ngin han c6 thé 1am cho ban khong thdy nhitng chiéu
hwéng manh mé 4y va cach ching tic dong dén ké hoach st dung tai
san dai han ctia ban nhw thé& nao. Du viéc cAp mot con thuyén vao



cang thyc t€ khong lién quan nhiéu dén sy quan tAm vao cic hoat
dong dang c6 triwrde mit ban, ban phai ludn &€ ¥ dén chan troi co gio
va cac con bao tiém an dang thay d6i hoic ban sé khong bao gior cap
vao cang ma minh da dinh dworc.

Toan b tién trinh x4c 14p va diéu hanh mot k&€ hoach st dung tai
san c6 thé 1a qua strc. Hay chia nhé cong viéc ra thanh cac manh co
thé quan Iy dwoe va xtr Iy chiing tirng cai mot. Viéc ging ngbi lai mot
lac dé phat trién mot bire tranh vé nén kinh t€ va trién vong, 1ap ra sw
str dung tai san ctia ban, va chon cic nha quan Iy tai san va cac dau tw
riéng 1é 12 mot cong viée hau nhw khong thé lam dwoe. Hay lam tirng
cadi mot va két néi chdng thanh mot k& hoach bao quat. Hay c¢o
phwong phap va triét dé. N6 mat thoi gian va mot Iwong cong stre
nhat dinh, nhung céc gidc mo ctia ban dang dé lam vay. C6 thé né co
vé 12 mot cong viée qua 16m dén ndi ban tha khong 1am gi con hon 1am
qué strc minh. Ban c6 thé dit ra cac muyc tiéu wu tién va quyét dinh cai
nao minh tw lam va cai nao nho ngwoi khac lam.

C6 thé, sai lam thong thwong nay - tire viée qua tap trung vao cac
yéu t6 vi mo cta dau tw d&n ndi lam ban kiét strc - 1a phwong dién doi
1ap ctia sai JAm vwot khoéi tAm nhan biét. Néu ban chi nhin vao chan
trod, canh buém sé khong dwoc sdp diat dung va banh 14ai sé khong
dwoc cha y. Cang cia ban, dinh ménh cta ban, va cac muc tiéu cua
ban c6 thé khong bao gi¢r dwoe dat dén theo cach nhw vay.



CHUONG 14

Con dwong it ngwoi di thi ban nén di ngay lac nay

~

Cdc gidac mo cua ban déu dang dé no luc va quan tam.

NHU“ BAI THO CUA ROBERT FROST d3 16t t3 mot cach rat hay,
khi sdng trong cudc doi ndy, ban sé phai gap mot nga ba du’O’ng O
do, ban sé lIyra chon gitra 161 di nhiéu ngwdi di hay 161 di it ngwot lui
t&i. Ban cb thé dau tw giong nhw hau hét moi ngwdi lam véi mot sy
sép xép cac cd phan, trai phiu, va cac quy hd twong dau tw dwoe mua
vi nhiéu 1y do khac nhau qua nhiéu ndm theo mot cach thirc khong
lién két. Hodc ban c6 thé st dung mot phwong phap nhiéu tinh tong
thé hon va xem xét cac dau tw ctia minh dwéi 4nh sang cta cude doi
va cac muc tiéu cia minh. Sau cung, liéu c¢6 Iy do t6t hon dé dau tw so
v&i viée bién cudc doi thanh tat ca nhirng gi ban mudn né phai tré
thanh khong?

Mit kia ctia d6ng xu 14 hau hét chdng ta khong c6 nhiéu hon mot
lwra chon trong van dé nay 1au hon nira. Sy rii ro va trach nhiém cuia
viéc quan ly tai chinh cta ta, dac biét 1a cac tai chinh nghi hwu cua ta,
da dwoce dat trye ti€p 1én doi vai cta ban. Céai da roi 1a nhirng lwong
huu dwoe ddm béo va xac dinh. Ngay nay 1a tat ca nhiing gi lién quan
dén Roth IRAs va 401(k)s, noi chiing ta dwa ra cic quyét dinh cua
riéng minh.



Cam do dén véi nhitu ngwdi, khi thé gidi dau tw diing cam va méi
mé nay da mé ra cho ta (hoic bi x6 diy lén ta), 1a phai tip trung vao
tirng tai sin mot, trong khi bé di mot k& hoach c6 suy tinh. Nghi vé
dau tw & Trung Qudc (hay Brazil, An do, hay bat ky noi ndo ma cac thi
treomg méi dang ndi 1én dang chi phéi thé giéi béng bao t8) thi hirng
tht hon. Hang hoa c6 thé phan phat vao ltc cudi, vay t5t hon ta nén
mua mot it. Cac qui bao ho c6 thé tré nén thinh hanh - 1am thé nao ta
c6 thé mua ching? TAt ca nhitng diéu nay co6 thé (hodc khong thé) 1a
céc tai san tot hoan toan cho danh muyc du tw cia ban, nhung ching
la cac nguyén liéu cho mot cong thire tuyét voi, chr khong phai cho
chinh moén an.

So véi cac dau tw méi hap dan, st dung tai sin mang lai cdm giac
d4ng chéan, nhung tAm quan trong cua viéc 1ap ra mot ké hoach c6 suy
tinh khong thé bi phong dai qua mirc. Cac nghién ctru da chi ra ring
90% nhirng khac biét trong loi nhuan déi véi cae quy lwong huu 16m
& My qua nhiéu nim 1a d&n tir nhitng khac biét trong sy str dung tai
san cua ching. Hoat ddng ctia ching sau cung khéng lién quan dén
viéc ho thué cac nha quan Iy nao hay ho mua cac chirng khoan nao,
ma 14 viéc ho c¢6 hdn hop tai san ndo tai bat ky thoi diém nhat dinh
nao do6. Hoat ddng cua mot sd tai san hién ting thanh céng nhat, tir
Harvard cho dén Yale, tir Duke dén Standford, tir trwdmg Exeter dén
Kamehameha & Hawaii, 1a mot két qua ctia hon hop tai san cta ho va
nhitng thay d6i dwa ra trong dw bao hoic phan @ng lai véi nhitng
phét trién kinh t€, tai chinh, chinh trj va tién té.

Ban ¢6 mot Iya chon: di vao cac thi trrong ma khong ¢c6 mot y
twdng nao ve viée cac dau tw c6 thé va khong thé 1am gi cho ban, mua
chiing dwa vao tinh b6c dong, va ghép lai v4i nhau thanh mot danh
muc dau tw ma khong c6 bat ky muc dich ndo ca - trir mot muc dich
mo ho 14 “lam ra tién.” Piéu nay hin gidng nhw viéc di vao mot tiém
tap h6a va mua cdc mén hang ma khong suy nghi gi vé viéc ban dinh
nau cai gi hodc thAm chi cho bira &n ndo ma ban lai di mua céac
nguyén liéu 4y. C6 1é ban khong thich mua thye phdm hodc thim chi
khong thich ndu an. C6 1€ ban thich dn ngoai hon. Tham chi néu ban
dé ngwoi khac nau, thi chi it ban ciing phai biét 1a ban mudn ding



bira sing, bira trwra va ban chon nha hang nao. Hay dau tw vao chinh
minh va cic muyc tiéu cudc doi cua ban theo cich sau: quyét dinh xem
ban mudn gi va hoc héi da dé biét cai gi ¢ sin. Ban khong can phai
tré thanh ngwdi gidi nhw mot nha phé binh nha hang cta to New York
Times , nhung ban sé lam t6t dé duy tri & nhim biét dwoc mot nha
hang c6 déng tin hay da tirng bi déng ctra 5 1an vi vi pham luit an
toan thyc pham.

Lap mot k& hoach st dung tai san sé khong phai 1a viéc dé dang
nhit ma ban timg lam, nh&t 14 néu ban khong biét gi vé cac thi
treomg. Ban sé can di timg buée dé tré thanh mot nha dau tw c6 hidu
biét va c6 ky ning. Ban sé phai nan lai noi nhitng tin tirc va cac sy
kién c6 thé tac dong dén cac dau tw ctia minh. Viée xay dung mot
danh muc d4u tw dwa trén viéc thu thap nhirng goi v tir nhitng nguoi
ban dau tw va quang c4o thi c6 1& dé dang hon, nhung lidu diéu 4y cb
giup ban dat dwge cac muyc dich cia minh khong? Nhirng ngwoi ban
hang va céc cong ty 1am quang cio c6 1& ciing lo 1dng vé sy gido duc
dai hoc ctia chinh con cai ho va cac k& hoach nghi hwu ctia ho con
nhiéu hon cta ban. Viéc danh thoi gian hoc héi da @é c6 kha ning
thué ding ngwoi quan Iy cac dau tw cia ban hodc dé ty minh 1am né
s€ doi héi ban phai bo ra mét chut cong sire. Nhung né s€ dang gia.

r

Chiu Frank néi rang...

Ngoai kia c¢6 nhiéu thong tin. Hay tim kiém no, nhung hay biét
hoai nghi, biét chon loc, va biét st dung no!

\\ J/

Vay, ban sé bit ddu nhw thé€ ndo? Ban nén lam gi ngay ldc nay?
Ban nén ti€p cin toan bo tién trinh st dung tai san va dau tw nhw thé
nao? Cach t6t nhat dé xtr Iy moi thach thtre 14 chia nhé nhiém vu ra
thanh cac manh c6 thé quan 1y dwoc, dit theo thit ty wu tién, va xi Iy
ching tirng manh mot. Piém c6t 16i cia st dung tai san va dau tw
thanh cong lién quan dén viéc hiéu, danh gia va quan 1y con nguoi.
Nhitng ngwdi 4y gobm ban than ban, cdc nguon nghién ctru, cic nha



moi gidi chirng khoan, cic nha st dung tai san, cidc nha quan ly tién,
va cac chuyén gia khac lién quan dén viéc xay dung ké hoach caa ban.

Danh gid con ngwdi can phai ¢6 nhéin thire siu sic va ban ning.
Ban sé& st dung céc tiéu chuian khac nhau khi danh gia chuyén gia
thu€ cia ban hon 14 khi ban chon mot nha quan 1y tién vi hai chuyén
gia 4y ro rang doi hoi cac k¥ ning khac nhau. Bat chap diéu do, ban
phai c6 mot s6 tiéu chudn nén tang co ban dé ap dung trén moi linh
vire. Trong moi linh vire, ban cin tim kiém céc ca nhin chan that,
chuyén nghiép va 1a ngudi c6 cac chudn muec cao va nhan cach ca
nhin. Ban cin cac ciu thu trong ddi ctia minh hao hing véi nghé
nghiép cta ho va cdi mé @é hoc cac cach thire méi trong viéc tiép can
cac thi trwomg. Sé hiru ich khi xem xét lai cac thanh cong va that bai
qua khir ctia ban trong viéc danh gia con ngwoi va hoc hoi tir ca thanh
cong 1an that bai. N&éu ban phai sa thai ai d6 thi trweée hét, hay hoi
chinh minh 14 tai sao, va héi minh tai sao ltic dau ngwdi 4y 161 cudn
ban. Néu ban c¢6 mot nha quan 1y tién, ké toan, ¢4 van hay nguoi uy
quyén ma ban dic biét thich thd, hay xem xét cac dic diém va noi ro
nét dic biét nao ctia ho cb vé phu hop dé lam viéc cho ban.

Mot trong nhitng viéc dé 1am nhat trong viéc danh gia chit lwong
cua sw str dung tai san tiém niang va doi ngi dau tw cua ban la doi gidy
gi6i thiéu va kiém tra ho. T6i da th4y rat nhiéu ngwoi ngan ngai tién
hanh bwée di then chét ndy. Toi khéng chic phai chiang 1a ho ngai,
hay nghi rdng @6 1a bat lich sy, nhung d6 14 mot sai IJAm nghiém
trong. Hau hét cic cd van tai chinh déu co6 gidy gioi thiéu va rat sung
swong dwa ching ra. Thyc t€, viée tir chéi dwa ra nhirng gidy gidi
thiéu 12 mot ddu hiéu ma ban cb thé can can nhic lai viéc st dung
ngwoi nay.

Khi lién lac v&i ngudi gidi thiéu, t6i nghi ban nén gip trye tiép ho
ho#c noi chuyén qua dién thoai chir khong nén bing email. Nhw Peter
Steiner da chu thich néi tiéng trén mot tranh minh hoa trong tap chi
New Yorker, “trén Internet, khong ai biét cau 1a mot con chd.” Ta ¢
thé biét dwoce nhidu ditu qua giong noéi va cac tin hidu bing 101 néi
khac nhung that khong thé nao nim bit dwoc gi qua thw tin dién ti.
Mot sw lwong lw trong cau tra 1oi mot cau héi nao @6 co thé thwong



mang lai nhan thitc thue sy sdu sic. Hay thang thin va néi ban 13 ai
va Iy do tai sao ban goi dién. Phan rng dau tién cia mot ngwdi ban
hodc mot ngwdi dong sy khi ban yéu ciu gidy gidi thiéu cho mot
chuyén gia c6 thé minh chtrng manh mé. Néu khong hiéu dwoc nhiéu
qua cudc thim héi, ban nén ¢6 giang phan biét mirc do hai long dich
thye ma nguwdi gidi thiéu da trai qua voi nguodn giap do tai chinh
nhdm gitp ban can nhic can than hon.

r

Chiu Frank néi rang...

Khi ban thué ngwoi giit tré, ban kiém tra gidy giéi thiéu caa ho.
Vay sao ban khong lam thé& khi thué ngwoi gitr tién cho minh?

\, J

Khi thim do gidy giéi thiéu ctia ngwoi ¢d van, mot trong nhirng
viéc quan trong nhit ma ban mudn tim ra 1a nhirng diéu tot nhat va
xau nhat ma sy gidi thiéu Ay da gdp phai khi 1am viée v61i ¢6 vAn ma
ban dang danh gia. CAc phan rng ctia nguwoi gidi thiéu co thién vi,
thue t&€ va day da khong? Néu ban van c6 van dé, lo 1dng, hoic con
chit nghi ngdr, thi hay héi thém cac ngwoi gidi thiéu khac va kiém tra
xem cau tra 1o1 c6 nhat quan khéng. Thém mot it nd lye dau twr vao
qué trinh kiém tra sy giéi thiéu c6 thé gitp ban tré thanh ngwoi tiéu
dung c6 hiéu biét t&t hon va c6 quyén hon trong viée quyét dinh xem
c6 tiép tuc dinh dén mot nguon tai chinh khong.

Mot diéu khéng nhirng 1a b phan cua qua trinh danh gi4, ma con
dya trén mot co s& chinh quy néu ban quyét dinh tiép tuc dau tw la
ban nén dich than tham nom sy st dung tai san caa ban va vi tri kinh
doanh ctia ngwoi trung gian dau tw. Ban c6 thé hoc dwge nhiéu vé con
ngwoi qua khong khi, tam trang, moi trromg, sw phuc tung ky luat va
dic diém cta noi tién hanh hoat ddng chuyén mén cta ho.

Liéu noi kinh doanh ctia ho yén tinh hay h6i ha hoat dong? Dau la
mtrc d0 quy cu va khong quy ci? Khong gian 1am viée dwoe bd tri nhw
thé nio? Liéu ban c6 cam thay 6n khéng hay cac co s& c6 vé nguy
hiém? Chung c6 dwore t6 chite va c6 hiéu qua khéng? Ho c6 cong nghé
va cac ngudn thong tin ma ho sé can dé gitp ban khéng? Thong tin



dén bing cach nao va dwoc luan chuyén trong khéng gian bing cach
nao? Qua mot loat dot viéng thim, ban cht ¥ bao nhiéu ngwoi trong
d6i ngii chuyén mon va tro gitp dwore thay thé? Ho ¢ vé nhiét tinh va
c6 tinh chat xay dyng trong nhiém vy ctia ho khong?

Khi ban dich than di thim nom cic co s& ctia ngwoi cung cap dich
vu tai chinh ctia minh, hay ty giéi thiéu ban than véi ngwoi chiu trach
nhiém trong vin phong 4y, va xin mot tdm danh thié€p kinh doanh cta
ho. Tham chi tot hon 1a ban nén ¢ ging biét chut gi 6 vé lai lich cia
ho va gitp ho hiéu thém vé ban. N6i khac di, hay dich than giao thiép
véi ho. Néu doi ngii chuyén gia va hd tro' nhan thay ring it nhit ban
cling quen v6i quan 1y van phong va biét cach tim gdp ngwoi Ay, thi
diéu 4y c6 xu hwéng lam gia tang chat lwong ctia mdi quan hé cua ban
véi nhitng ngwoi khéac trong céng ty. Nha quan Iy ¢6 thé tac dong 1én
viéc ho 1am ra bao nhiéu tién va diéu d6 thwong c6 anh hwéng 16m 1én
st nghiép cda ho. Viéc biét ring ban quen biét 6ng cht thuwdmg dan
dén dich vu dworc cai thién tét hon.

Ban c6 thé cai thién rat nhiéu dén ty 1é thanh cong trong st dung
tai san va hoat dong dau tw bang cach lién tyc cling cd kién thirc nén
va m& rong hé théng cac chon liya dau tw ctia minh. Hay ludn biét hoc
héi. Warren Buffett c6 [an da néi rdng mot trong nhiing chia khoa dé
tré thanh mot nha dau tw thanh cong la phai doc that nhiéu. Ndm bat
dwoce ditu gi dang dién ra ldc nay trén thé giéi. Xem xét lai dinh ky
cic cO van tai chinh ma ban dang st dung. Ho ¢6 lam nhiing gi ma
ban thué ho lam khong? Thong thwong, nhitng ngwoi dau tw co thé
phat trién mot hinh thire tinh i tai chinh. L6i ti€p can cta nhitng cd
van cta ban d6i véi cac thi trirdng va tiéh trinh st dung tai san c6 thé
khong con phu hop véi ban nira. Rat nhiéu nha dau tw bat dau bing
viéc dira vao mot ngwoi dé xin 101 khuyén vé cac dau tw, thué, cac van
dé bat dong san, va nhitng vin dé khéic. Khi danh muc d4u tw ctia ban
ting 1én va tinh hudng cta ban thay d6i hay tré nén phtrc hop hon,
ban rat c6 thé sé can phai mé rong thém cac nha c6 van chuyén
nghiép. C6 1& viéc ban dwa vao duy nhat mot ngwoi dé dwa ra 1oi
khuyén vé st dung tai san, lyra chon nha quan 1y dau tw, tw van thué,
va 14p k& hoach ctia tip doan va bat dong san la khong con thich hop



nira. Mic dit mot c4 nhan c6 thé tip hop dwgce cac ngudn lwe tir bén
trong va bén ngoai cong ty dong thdi mang lai cho ban céc dich vu 4y,
nhung ban cin danh gid xem ngwodi Ay ¢6 kha ning cip nhat tw duy
ma&i nhat trong moi linh vire nay khong. Néu ban khong cam thiy
rang chuyén gia tai chinh cfia ban dang tién bd va c6 cap nhat, hiy noi
1én lo 18ng cua minh va thic m&c vdi ho. Néu céc cau tra 161 khong
hop 1y hodc cac van dé cta ban khong dwoe diéu chinh 1am ban thoéa
man, thi d6 c6 1é 1a thoi diém dé thay d6i hay mé rong lwa chon cac
cd van cta ban.

Trong nhiéu ndm, viéc tham gia vao cac thi trweong nhw kim loai
quy, hang hoa va tién té 1a cai gi d6 ma chi c¢6 nhirng nha dau tw gidu
c6 nhat méi c6 thé lam dwoe. Ngay nay, nhér vao sy phat trién nhanh
chéng cta cac dich vu chuyén quy bing dién t& (ETFs), moi nguwoi
déu c6 kha néng ti€p cin cac loai tai san 4y. Mudn tim ki€m céc bit
dong san nwéc ngoai? Pa co cac dich vu chuyén quy bing dién tir phé
bién ddm dwong diéu d6. Mudn mua tién té Thuy Si? Da c6 mot ETF
lo diéu 4y. No6i chung, nhiéu quy m&i nay déu it ton kém va linh dong
hon cic phwong phép truyén théng d6i voi viée ti€p can céc loai tai
san dy. C6 mot sy mé rong trong cAc san pham tai chinh & thap nién
vira qua da gitip phat trién mot k& hoach st dung tai san va tim ra
nhitng tai sin khong twong quan va khéng phu hop ma ban muén dé
dang hon bao gior hét. Ban c6 thé cai thién rat 16n ban phéc thao loi
nhuén - rai ro cia danh muyc du tw ciia minh bdng viéc tham gia vao
cAc san pham dy. Thu vi 13, néu ban va céc ¢d van ciia minh khong &
trén dinh cta thi tredmg dang thay d6i va khong y thire vé cai gi dang
c6 san, thi cac co hdi méi sé khong co gia tri gi d6i véi ban.

bac biét la trong cac loai tai san kém hiéu qua hon, noi ma sy lya
chon nha quén Iy t6t c6 thé tao ra sy khac biét dang ké 1én cac loi
nhuén ctia danh muyc d4u tw, ban va cic ¢ van cia minh nén ¢d ging
c6 ¥ thite vé cAc nha quan 1y dau tw noi bat, nhitng ngwoi da tao ra cac
quy m&i hode da mé lai cde quy da c6 von khong st dung dwoe voi
dong tién maéi. Thong tin cé lién quan dén quy 1a s&n c6 qua rat nhiéu
ngudn da dang rong 1é6m nhw Internet va cac dich vy nghién ctru quy
ho twong dau tw. Cac c6 vAn cta ban phai 1d ngwdi & vi tri cao clia



nhirng diéu 4y, nhung bao chi tai chinh chinh yéu ciing chirng nhén
cho ké dén ngwoi di kha tot. Ban nén doc cAc &n pham nhw Barron’s,
Forbes, Fortune, Business Week, Investor’s Business Daily, va Wall
Street Journal, d& quan sat cAc quy méi 1ap va méi mé lai dang cha y.
Trong thé gi¢i cong nghé tuyét voi ngay nay, ban c6 thé tham chi tao
ra mot nghién ctru méi bang cach st dung mot phwong tién tim kiém
nhw Yahoo hoac Google, cic phwong tién nay s€ ngay lap tirc va tw
dong giri dén cho ban céc tin tirc vé viéc dong hodc mé quy.

Hau hét ching ta déu doc bdo va cip nhat cic tin tirc vé nghé
thuat, thé thao, thoi trang, giai tri, cac sy kién thé giéi va chinh tri.
Chung ta ciing phai lam nhw vy v61i thé€ gidi kinh doanh, kinh t€ hoc
va cac dau tw cta ta. Ban c6 1& khong bao gior muén mua c6 phin,
nhung ban nén cht ¥ néu 1ai suat dang 1én cao hon hodc thap hon hay
néu kinh doanh dang m& rong hodc thu hep lai. N6i khéc di, ban can
biét nhiéu vé moi trwomg thi trwromg va kinh doanh nhiéu nhw vé
chinh tri va c4c su kién th€ gi¢i. Néu khong doc mot muc bao hodc
lam ngo tin tirc kinh doanh, ban sé& bi bé lai véi mot bat loi 16m.
Chung ta hoc héi vé thi trwomg bat dong san khi ta di mua nha, vay tai
sao ta khong hoc cai gi do, chung hon, vé thi trwdomg ma trong do
chiing ta dit rat nhiéu von con ngwdi va von tai chinh ctia minh vao?

Nhiéu ngwdi trong ching ta khong tin twéng & minh c6 dua nhiing
nhén thirc siu sic va kién thirc vé qua trinh sir dung tai san va dau tu.
Mot lwong thong tin khong thé tin dwoce cb sdn ngay nay thong qua
Internet, truyén hinh va béo chi tai chinh. Cac ¥ twéng va cong cu lac
trwede thudce riéng cia phé Wall va nganh kinh doanh 16m thi ngay nay
déu co san trén cac dwong chinh va ngay trong phong khach cta ban.
Chi can tap trung khi di mua sdm, 14i xe di lam va tham chi xa giao xa
hoi ciing c6 thé mang lai nhitng théng tin hitu ich vé quang canh kinh
té.

Nhiéu ngwoi trong ching ta ty quan 1y kinh doanh hodc ¢6 céc
nghé nghiép mang lai cho ta nhirng nhén thirc dic biét siu sic vé thé
giéi quanh minh. Ta biét cic cong ty khac trong nganh céng nghiép
cua ta dang lam gi. Nhitng nha cung cip cta ban dang l1én gia hay
giam gia? Cac luat thu€ mai co tac dong tiéu cye dén viée kinh doanh



cua cong ty ban khong? Cac nhan vién hanh phap trong linh vye cua
ban tw tin hay chan nan vé cac trién vong ctia nganh kinh doanh cua
ban? Tt ca nhitng nhan thirc siu sic 4y chira dung cac thong tin gi4
tri c6 thé gitip ban quan 1y hdn hop tai san ctia minh va dat dworc cac
muc dich.

Néu ban 14 mot nha hanh phép hodc dang ty minh kinh doanh, cac
loi thé ctia hang x6m c6 1€ ciing cung mire do trong sy nghiép cua ho
nhw ctia ban. C6 1€ ho cling ¢6 nhitng nhén thirc siu sic tir cac diéu
kién hodc cac chiéu hwéng kinh t€. Biét ddu ngwoi hang x6m cua ban
14 mot nha d4u tw rat thanh cong, ngwoi Ay cb thé mang lai cho ban
nhitng 101 khuyén vé cac diéu kién thi trwdng hién nay. Di nhién, ban
ludén cin phai tw minh 1am bai tip, nhung ban bé va nhiing giao tiép
ctia ban c6 thé 1a nhitng nguon  twéng va cac goi v thue t& tuyét vor.
Ho c6 thé c6 hiéu biét nao @6 vé mot nganh kinh doanh hay mét cong
ty sé lam tiéu tan nhitng ¥ twéng dau tw ma ban cho 1a khong thé that
bai dwoe ctia minh. Cong cu hitu ich khac c6 thé 1a cic ¥ twdng ma
ban lwom it dwoe tir cac ci nhan c6 hifu biét, c6 kién thire dic biét &
cac budi dn udng véi hang x6m hoic tan giu qua hang rao nao 6.

Chii Frank néi rang...

Mot nguwdi ban cb hiéu biét 1a nguwdi ban tot.

Khong cin phai néi nhiéu 1an riang lwong théng tin va cac céng cu
c6 san cho cac nha dau tw ngdy nay trén thye t€ 1a khong giéi han.
Chung ta khong thiéu thong tin. Trai lai, vAn dé 16m 14 lam thé& nao
phan loai nhitng c4i gi c6 s&n va st dung cai gi 1a c6 loi nhat. Khong
c6 mot danh sach than ky nao vé cic website, blog, tap chi, bdo hodc
cac cong cu phén tich t6t nhit. Ngu6n thong tin tuyét voi ctia ngay
hom nay ¢ thé bi thay thé bing cai gi 36 hoan toan khac. Cai gi t6t
cho t6i chwa chic da tot cho ban.

Mot trong nhitng dot pha 16n nhat cta tin tirc tai chinh la
Internet. Ban c6 thé st dung cong cu tim ki€ém dé truy cap mot lwong
thong tin khong thé tin dwoc. T6i chi can gb chir “asset allocation” (str



dung tai san) vao mdt trong cac céng cu tim kiém pho bién thoi la da
c6 dén hon 19 triéu két qua! Co cac blog, cac nhém tin tire, va ctra s
chat cling nhw cic ngu6n tin tirc va thong tin truyén thong hon. Ban
can cin trong va xac dinh théng tin thu dwoe tir nhiu ngudn &y,
nhung ban sé nhin th4y ring Internet mang lai cho ban mot loi thé
rat 16m so véi cha me va 6ng ba clia minh trong viéc dat dé€n cac muc
tiéu. Mot hwéng dan co ban hiéu qua trong viéc khao sat, tim kiém va
lac quan trong st dung Internet ctia ban c6 thé thdy tai
www.learnhenet.com.

Tin hay khong ciing dwoc, ph6 Wall ¢6 thé 1a mot nguon thong tin
c6 gia tri. Cac cong ty moi gidi va cac ngan hang thwong mai xuét ban
cac tAp bao céo khong bao gior hét vé cac cong ty tw nhan, cic nhom
kinh doanh va quan diém kinh t& Nhiéu coéng ty con dwa ra cac ban
1ap k& hoach tai chinh va st dung tai san rat hitu ich. Ngan hang dy
trir lién bang xuat ban cic b4o cdo nhan xét trang thai hién hanh cia
nén kinh t€. Cac thw tin cta cac c6 ddng quy hd twong dau tw dworc
xé&p thanh file it nhat ntra ndm mot 1an véi S& giao dich va chimg
kho4n, ngoai ra c6 thé mang lai cho ban nhan thtrc sau sic vé cac tw
twéng va cac quan diém cua rat nhiéu nha quan ly tién giéi trong linh
vire kinh doanh nay.

Ban phai bé di rit nhiéu cic ngudn thong tin. Viéc quyét dinh
ngudn nao ma ban thdy rdng hitu ich phu thudc vao ban. Ban sé
khong gip van dé gi khi tim ki€ém cic nguon théng tin ma ban tin
twédng va c6 thé dya vao @6 tim ki€m cac nhéan thire sau sic toan cau
c6 loi cho viée quan 1y danh muc dau tw cta ban. Di nhién, hay hoi
cht Frank xem chua doc gi khong phai la mot y twdng teé.

HAu hét, hdy mé& to doi mit va tai cia minh ra thé€ gidi xung
quanh, 1ldng nghe 161 khuyén t6t, va danh thoi gian dé 1ap ra mot ké
hoach.



Ban la ai?

~

Hay xac dinh phac thao d4u tw clia ban
1. Ban bao nhiéu tudi?

2. Ban cam thiy mirc 0 dam bao nhw thé€ nao vé dong thu nhap
dang c6 tir nghé nghiép va cic dau tw cua ban?

3. Ban hy vong sé€ nghi huru trong bao nhiéu nam nira?
4. Ban mong do1i gi trong cudc song sau khi nghi huu?

5. Ban thich ty minh lam 14y viéc quan 1y tai sin hon hay thich
thué cac c6 vAn va quan 1y bén ngoai hon?

6. Nguon von dau tw ctia ban 1a gi?

7. Cac muc tiéu dau tw chinh yéu cua ban 1a gi? Cac muc tiéu ban
dang c6 ging dat dén 1a gi?

8. Khi ndo ban can tién tir danh muc dau tu?

9. Ban ¢6 y thirc vé cac xung dot tiém ning gitra cdc muc dich caa
ban khong?

10. Ban c6 thé suy nghi dén bao nhiéu rai ro hogc thua 16 trong
danh muc d4u tw ctia minh?

11. Ban sé dwa ra nhiing thay d6i thém vao cho danh muc dau tw
cia minh ch?

12. Ban ty tin nhw th& ndo vé thu nhép va cac du tinh phi ton cta
minh?



13. Tinh trang thué cua ban nhw th€ nao? Ban dw kién sé c¢6 nhirng
thay déi gi voi tinh trang thué caa ban?

14. Né&u ban can 1am ra tién dé d4p tng cac muyc dich cia minh, thi
diéu nay c6 kha nang khong?

15. Gi4 tri tién té rong ctia ban 14 gi?

16. Ban phai di nhitng budc ndo dé bao vé tai san va tiém ning thu
nhap cia minh?



Ban nghi gi?

~

Xé4c dinh trién vong dau tw ctia ban

1. Dau 14 cac tac nhan c6 kha ning tac dong dén cac thi trwdmg tai
chinh?

2. Nhitng tdc nhan 4y manh nhw thé nio?

3. Khi ndo va bang cach ndo ching tic dong dén cac thi trromg tai
san toan cau?

4. Céac wu tién dau tw cua ban 1a gi? Vé thye chat ching 1a ngin
han hay dai han?

5. Cac diéu kién trong cac thi trwdmg tai san toan ciu sé tién bo
ho#c suy sup trong thoi gian sdp toi khong?

6. Cac tac nhan nay c6 taic dong dén cac thi trwomg trong bao lau?
7. Cac thi trwdmg gan diy hoat dong nhw thé nio?

8. biéu gi 1am cho céc thi trrdng tai san toan cau bat dau quay tré
lai trong thoi gian sdp to1?

9. Cac loi nhuén gan diy d6i v céac loai tai san khéc biét nhw thé
nao véi cac loi nhuén va sy bat 6n dinh trong lich str?

10. Nén kinh t€ dang suy hay dang thinh?
11. Quan diém vé lam phat va giai lam phat 1a gi?

12. DAu 1a nhitng rui ro chinh cho céac k& hoach du tw cua ban tai
thoi diém nay?



13. P4u 14 c4c dnh hwéng manh nhat trong moi loai tai san trong
thol diém hién tai?

14. Biu gi ¢6 thé lam chung thay d6i?



Diéu gi c¢6 lo1 cho ban?

~

X4c dinh lya chon du tw ctia ban

1. Loi nhuan mo wéce cta ban so véi cac rii ro trong qua khir cia
ban khac nhau nhw thé nao?

2. Ban c6 thich cic dau tw da ting trwémg hodc c6 dinh hwéng
mang lai g1 nhuan hon khong?

3. Ban cam thAy thé& ndo vé cac dau tw nwéde ngoai?

4. Cac dau tw phi Hoa Ky hién nay c6 hoat dong giéng véi cae dau
tw noi dia khong?

5. Ban c6 thoai mai véi cac dau tw kho thanh khoan ma céc tiém
nang thu dwoce loi nhuin cao sé dwoe bu ddp bang mire dd kho khin
nao do trong viéc thye hién dau tw ctia ban khong?

6. Ban c6 hiéu biét vé c4c rii ro va cac phan thwdéng ctia loai tai san
ban dang can nhic khong?

7. Viéc thém vao loai tai san nay sé tac dong dé€n danh muc dau tw
tong thé ctia ban nhw thé nao?

8. Loai tai sdn mo&1 dwoe dé xuit nay c6 twong quan nhw thé nao
v&i céc loai tai san khac hién dang c6 trong danh muyc dau tw ctia ban?

9. Dau 14 nhitng xu hwéng chung d6i v6i tai san ban dang cin
nhic? Nhirng xu hwéng 4y hién nay manh nhw thé nao?

10. Cai ¢6 vé nhw ddo ngwoe chiéu hwéng hién nay d6i véi tai san
nay la gi?

11. Loai tai san nay ¢6 dé mua va ban khong?



12. Ban c6 cac lyra chon nao trong viéc mua loai tai san nay?
13. C4c hau qua cua thué thi nhw thé nao?

14. C6 céc phi ton va phi ndo di kém véi viée tim kiém, kiém soét,
mua, ban va sé hitu loai tai san nay hay khéng?



Dirng chi tin t61

~

TRONG KHI TOI CHO RANG nhiéu nim qua t6i dd c6 mét dong
gbp vira phai cho viéc hiéu va st dung 16i tiép can “st dung tai san”
trong quan 1y danh muc d4u tw, thi cong viéc va cic y twéng cia toi
van song hanh cting nhau. Png hon, t6i di ding trén vai nhiing
ngwoi khéng 16 trong sudt sy nghiép va da bién ching thanh niém
cam hirng va nhitng dong gop dét pha cho ngwoi khac. Téi khong
mong doi ban chi ch4p nhén 101 néi ctia David Darst rang 16i tiép cin
“str dung tai san” d6i voi dau tw tién ctia ban co thé rat cé loi. Phan
tich va chién lwoce cta téi dwoe hd tror qua nhiéu thip nién nghién
ctru, nhan thire, cach tan va tri tué caa nhiéu bo 6c vi dai.

Mot trong nhitng ngwdi ¢ dnh hwéng 16m nhat da dé cap dén cha
dé str dung tai san va cac két qua dau tw 1a Charles Ellis . Ong d3 viét
hon 10 cudn sach va vb sd cac bai bao vé cac loi ich ctia viée 1ap k&
hoach dau tw hop 1y va dwa ra mot 161 tiép can dai han d6i véi cac thi
trwdmg tai chinh. Mot trong nhitng cudn quan trong nhéit cta ong la
cudn Winning the Loser’s Game (Thdng tro choi cia ké thua cuéc) kinh
dién, trong d6 ong chi ra cach cic nha dau tw dé nhitng dao dong
ngin han cta céc thi trueomg dnh hwdéng dén tw duy cia ho qua mirc
nhw thé nao. Ong chi ra 1am thé nao cic nha dau tw c6 thé st dung
nhitng dao dong Ay dé kiém loi thay vi tré thanh nan nhan trong tinh
hu6ng 4y. Ong khao sat su st dung tich cwe chdng lai 161 dau tw dwa
theo chi s tiéu cue d6i véi cae danh muc d4u tw dai han. Ong chi cho
cac nha dau tw ca nhan biét cach st dung tw duy dai han va cac chién
lwoe st dung tai san ma 6ng da 1a chirng nhan va/ hoic da phat trién
cho mot s8 t6 chitc va cAc nha dau tw tai chinh 16m nhat trén thé gidi
trong sudt 30 nim qua.



Mot s6 nén tang tir budi dau cta 16i tiép can “stt dung tai san” ddi
vo1 dau tw 33 dwoce cac vién phét trién. Trong 4&n pham thang 7, thang
8 nam 1986 cua Tap chi Cdc nha phan tich tai chinh (Financial Analysts
Journal), L. Randolph Hood, Gary Brinson , va Gilbert Beebower da
xuat ban mot bai viét quyét dinh c6 tiéu dé “Determinants of Portfolio
Performance” (Nhitng quyét dinh cho hiéu sudt ciia danh muc dau tw) . Bai
b4o chi ra ring viéc st dung chi s6 bi @ng cua cac loai tai san sé hoat
dong t6t hon viée cac nha quan 1y tich cue ¢6 gdng chon ding cac dau
tw va thi trweomg diang thoi diem. Tham chi quan trong hon, nghién
ctru Ay két luan ring sy lya chon loai tai san chir khong phai sy quan
1y tich cyre ¢6 tac dong 16m nhat 1én cac loi nhuin dAu tw dai han. Mot
nghién ciru theo sau dwoc Roger Ibbotson va Paul Kaplan dwa ra.
Dwoc xudt ban trong sd thang 1/ thing 2 nim 2000 cla tap chi
Financial Analysts, nghién ctru cua ho “ Liéu chinh sdach sir dung tai san
c6 gidi thich cho 40%, 90% hodc 100% thanh tich khéng? ” da dat dén
mot s& két ludn gay stng sot. Khi so sanh 94 quy ho twrong dau tw cin
bang d6i v6i mot chién lwge str dung tai san 14 cic c6 phan va trai
phiéu ndi dia cling nhw ¢6 phan va tién mit nwde ngoai, ho nhéin thiy
rang hon hop tai sdn cta cac quy chiu trach nhiém cho 40% si bién
thién giita loi nhudn cia cdac quy qua thoi gian. Ho ciing thdy rdng st
dung tai san dai dién 100% 1y do tao ra loi nhudn tong thé cia mdi quy
qua thoi gian. Sy hoat ddng c6 lién quan rat it dén cac bao hiém ca
nhin nao ma cic nha quan Iy Iya chon va moi thir déu c6 lién quan
dén hon hop tai san tong thé cua ho.

Mot trong nhirng ngwdi dong gop nhiéu hon cho tw duy va thye
hanh “str dung tai san” 13 Peter Bernstein . Ong da viét 9 cudn sach vé
cac thj trwomg tai chinh va rat nhiéu bai b4o. Ong 1a nguwdi sang 1ap
HOoi lién hiép Peter L. Bernstein, dwa ra 101 khuyén kinh t€ va d4u tw
cho cac nha dau tw cA nhan 1an cic t6 chirc trén khip thé giéi. Mot
trong nhitng cuén quan trong nhat cua ong, cudén Capital Ideas (Cdc y
twong vé von), dwoe xuat ban nim 1992. Trong d6, Bernstein ban vé
nhiéu dot pha trong 1y thuyét kinh t& va dau tw va cach ching c6 thé



dwoce 4p dung nhw thé ndo vao viée quan 1y cac dau tw. Cudn d6 dwoe
tiép tuc bidng mot cudn ti€p theo vao ndm 2007, cudn Capital Ideas
Evolving (Su tién héa cia cdc y twéng vé von) . Tac pham ndi tiéng cta
Bernstein nim 1998, cudn Against the Gods (Chéng lai cdc vi than) ,
trinh bay mot lich st rui ro rat dang doc, va chi cho cac nha dau tw
cach nhan ra va quan ly cac rui ro.

William F. Sharpe la mot gido sy dai hoc Stanford va hoat dong caa
ong vé cac mo hinh dinh gjé tai san da mang lai cho 6ng gjéi Nobel
nam 1990. Ong da phat trién mot phwong phap do lwong dé dinh gia
rai ro va loi ich cua nha quan ly ma ngay nay da tré thanh mot tiéu
chuan kinh doanh. Thyec t&€, moi danh gia cua cic nha quan ly quy ho
twong dau tw va quy bao ho dya trén ty 1€ Sharpe, ttre ty 1€ chi ra mot
nha quan 1y s€ chiu bao nhiéu rii ro dé tao ra lgi nhuan. Ngoai ra
cudn sach gido khoa Investments , Sharpe con c6 vO sd bai viét vé
phong cach d4u tw, tién trinh st dung tai sdn va dinh gia tai san.
Nghién ciru doat giai Nobel ctia Sharpe 1a vé mé hinh dinh gi4 tai sdn
vOn, “Capital Asset Prices: A Theory of Market Equilibrium under
Conditions of Risk” (Gid tai san von: Ly thuyét vé sw can bang Thi truong
dudi cdc diéu kién rii ro) , da dwore in lai trong nhiéu tap chi tai chinh
din d4u va hién dang phé bién. N6 dwoe xem nhw mot tic pham
hoan tat vé céc loi nhuin va viéc dinh gia tai san. Phan 16n 16i tiép
can hién nay vao st dung tai san 14 két qua cfia cudn sach cia ong.
Téac pham gan day nhat, cuén Investors va Markets (Nha dau tw va Thi
truong) , da chia nho cac cong thirc ctia 6ng thanh nhitng nguyén tic
dé dung cho viéc quan Iy dting danh muc du tuw.

Jack Treynor 1d mot nha tw twéng tién phong nira da cdng hién
nhiéu cho si hiéu biét ctia nha dau tw vé cach cac thi trwomg va tién
trinh st dung tai san hoat dong nhw th& nao. Ngoai céng ty cta riéng
ong chuyén tw van cac nha dau tw vé chién lwgce, Treynor con 1a bién
tap vién c4p cao cua tap chi Investment Management (Quan Iy dau tw)
mot trong nhitng tap chi din d4u trong linh vire nay. Ong 1a tac gia



cua hon 50 bai viét vé viéc dinh gii tai san, ciu trac thi trwomg, chi
phi giao dich va tam 1y thi trwomg, nhiéu bai trong d6 dwoc xuat ban
trong cudn sach nidm 2007 cua Ong 14 Treynor on Institutional Investing

(Treynor ban vé dau tw co to chirc).

Mot ngwoi dong gop quan trong trong linh vire st dung tai san la
David Swenden , Trwdng phong dau tw tién tai tror cua Dai hoc Yale.
Str dung cac ky thuat st dung tai san c6 suy tinh va cai bién, 6ng da
gitp Yale dat dwoe mitc loi nhuan hang nim vwot trén 17% ké tir nim
1985. Cudn sach dau tién ctia Ong, Pioneering Portfolio Management
(Tién phong trong viéc quan Iy danh muc dau tw) , mo ta cac phwong phap
cua Ong trong viéc tim ki€m céc loai tai san giong nhw chirmg khoan
c6 twong quan thap véi thi treomg chirng khoan ctia M¥, @é lwa chon
cac nha quan 1y bén trong cic loai tai san Ay va dé tai can ddi danh
muc dau tw nhdm gitr sy st dung tai san ndm dang vi tri dwdi nhitng
diéu kién thi treomg dang thay d6i. Cudn th hai cta 6ng, cudén
Unconventional Success (Thanh céng trdi 1é thuong) , chi cho cac nha dau
tw cach lwa chon dang loai tai san va st dung cac quy giao dich
thwong mai va quy hd twong dau tw chi phi thap nhw thé nao dé dat
dwoe cic muc tiéu cia ho. Cudn ndy khuyén cac nha diu tw cid nhan
tranh dwa vao cac loai quy ho twong dau tw va cac loai tai san nao voi
1y do tai sao. Swenden con nhidn manh nhu ciu tai cAn d6i danh muc
d4u tw ctia ban dya trén co sé thoi gian chuén va lic nao ciing nghi
dén khung thoi gian dau tw cia ban.

Harry Markowitz da tao d4u 4n trong moi trwdng han 1am niam
1952 véi bai viét gy ddo 16n ctia Ong, “ Portfolio Selection” (Lua chon
danh muc dau tw) , dwoe ding trong Tap chi Finance (Tai chinh) va da
xac 1ap nén tang cho nhiéu khai niém cta Iy thuyét 14p danh muc dau
tw hién dai ma chdng ta st dung ngay nay. Nam 1990, Markowitz
gianh giai Nobel Kinh t&€ chung v1 William Sharpe va Merton Miller
vi nhitng déng goép khong 16 ctia ho cho cac 1y thuyét vé Ia chon
danh muyc d4u tw va dinh gi4 tai san. Ong 1 mot trong nhitng ngwoi
d4u tién chi ra ring loi nhuén ctia danh muc dau tw dya nhiéu vao



tinh dao dong qua lai ctia tai sdn va cac mirc do rui ro cling giong nhw
vao Iwa chon bao hiém.

Nha chién lwoec thi trwdng va quan 1y ddu tw Barton Biggs 1a mot
trong nhirng ngwoi dau tién cua phd Wall tip trung vao stir dung tai
san nhw mot 16i tiép can s6ng con d6i véi dau tw. Ong da st dung tri
théng minh, sy hai hwée, quan diém toan ciu, 6c hiéu ky va kinh
nghiém xuit ching ctia minh dé gitp cac nha dau tw nhan dién va
khai thac nhitng diém thiéu hiéu qua cta thi tredng nhim kiém loi
dai han. Ong con 1a mot trong nhitng ngwoi dau tién ctia phd Wall
nhan ra gia tri cia cac loai tai san nhw cac thi trrong dang 1én, cac tap
doan dau tw bat dong san, hang hoa, va cac chimg khoan chdng lam
phat. Cudn sach cta 6ng, Hedgehogging (Tdp doan cir diém) , 1a mot
nghién ctru c6 nhan thire su sic vé con ngudi, cac loi ich, cam bay va
céc tién trinh di kém véi viée khoi cong va quan Iy mot quy bao ho.

Martin Leibowitz 14 mot trong nhirng ngwoi hi€ém hoi da dat dén
thanh cong trong ca th& gi¢i han 1am 1an thé gidi doi thyre cia dau tu.
Ong viét mot cudn kinh dién, Inside the Yield Book , va cac bai viét hoi
thao khao sat cac van dé nhw gia tri kinh doanh cac chirng khoan c6
phiéu (di biét hoa giira cac kinh doanh hién c6 ctia mot céng ty vdi cac
d4u tw méi cb trién vong clia nd), dwong cong sinh loi va phan tich
chan troi (xem xét tAm quan trong cua viée tai dau tw loi nhuén va
hién thye hoa céc gia tri da két thac trong dau tw 1o1 nhuin ¢6 dinh),
nhirng ap dung vao trai phiéu, vai tro va sy ap dung clia cac dau tw
Iiyra chon trong sy st dung tai san. Trwéc khi khéi nghiép & Morgan
Stanley, ong da phuc vu 26 ndm véi vai tro gidm ddc Nghién ctru Loi
nhuén ¢6 dinh va Chimg khoan toan cau véi Salomon Brothers, va 9
nam la Chu tich va Trwéng phong dau tw tai TIAA-CREF. V61 tinh
than ludn méi mé, sang tao va nhiét tinh vo bo bén, 6ng da phat trién
cac ¥ twédng mai, chia sé ching voi cde nha dau tw, va dem ching vao
hoat dong trong sw quan 1y danh muc dau tw trén thue t€ qua vo sd
cac loai tai san.



Jack Meyer hoat dong xuit sic trong vai tro Truwdng phong quan
tri cia Cong ty quan ly Harvard trong 15 nidm va da st dung 16i tiép
can toan dién dé tim kiém va st dung mot cach thanh coéng cac nha
quan 1y tién va cac ky thuat dau tw. Ong st dung céc loai tai san méi
nhw gb va chirng khoan chi s& lam phat, cic cong cu méi, nhitng 16i
tiép cin quan ly rdi ro, va bu dip nha quéan ly danh muc dau tw cach
tan dé gitp tién tai tror cho dai hoc Harvard phat trién véi 1ai sut
14,9% két hop hang ndm trong sudt thoi dwong nhiém. Ong da st
dung nhiéu su st dung tai san va cic nguyén tic dau tw cot 16i dé
kiém céc loi nhuin qua nhiéu nim. Meyer vd nhom clia 6ng da st
dung cac k§ thuat buén chirng khoan d@é khai thac nhitng sy dinh gia
khic nhau gifra cc tai san vé thye chat 1a giong nhau. Ong 14 mot
trong nhitng nha quan 1y tai san tai tro’ 16m d4u tién da bao quat va s
dung nhitng phéi sinh phitc hop nhw sw trao d6i, liwa chon, va tra
trwde &€ quan 1y rii ro va nang cao loi nhuén - tirc tat ca bd phan cta
mot chién lwge st dung tai san.

Truwde Jack Meyer, c6 Paul Cabot - mot nha tién phong dau tw, 95
nam hoat ddong cho cac nha dau tw véi niém dam mé va nhiét huyét
vd song. Nam 1924, 6ng thanh 14p mot trong nhitng quy hd twong
dau tw d4u tién & My. Ong khong nhitng da thay d6i nghién ciru vé
cOng ty ma con phat ngén qua cam va 16m tiéng chéng lai nhiing sy
lam dung c6 d6ng vao thap nién 1920, bién ho cho nhitng cai cach vé
khung phép 1y tic dong dén sy phéat hanh chimg khoén, giao dich
chirng khoan va quan 1y dau tw. C6 thé noi, Cabot c6 1& dwoe nhin
nhin nhiéu nhat vi thanh cong trong sy sir dung tai san chién lwoc
ctia 6ng trong viée thic ddy cac ty vién quan tri chuyén tai san tai tror
ctia Pai hoc Harvard 14p titc thanh cac ¢6 phan sau khi 6ng tré thanh
thu quy ctia Harvard ndm 1948, giong nhw mot thi trwong dau co
nang gia 18 ndm vé cac chirng khoén equity trwre khi nay sinh.

Sw st dung tai san 12 mot cach thiét thye d€ quan Iy danh muc dau
tw cia ban khéng nhitng dé dat dwoe cac muc tiéu dai han cta ban
ma con dé lam giam di nhitng va cham ngin han trén dwong di. Qua
nhiéu thap nién, chu dé nay da dworc phat trién, dwoce 4p dung, nang
cao va t6 ra hoat dong t6t bing con s6 ngdy cang déng cac hoc gia cb



tai nang va thanh céng lém, cac nha nghién ctru, cac nha hoach dinh
chién lwgc cho danh muc dau tw, cic nha quan 1y dau tw va cic nha
dAu tw c4 nhan. Nhitng ngwoi thye hanh déu dat dwoc cac loi nhuin
cua sy str dung tai san trong nhiéu nim trong cac thi trromg tai san
toan cau, dat dwoc cac loi nhuin trén mire trung binh trong khi it
chiu rui ro hon cac 161 tiép cin dau tw va cac phwong phap dau tw
khac. May mén 13, nhiéu ngwdi khong 16 ¢6 tri tué trong linh vire dau
tw da rong rai chia sé cac tw twéng, y twdng va cac phwong phap cua
ho d& ban c6 thé ap dung chung cho céc loi ich va loi nhuan cua
minh.
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