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Thanh céng trong cudc séng rdt don gidn.
Tim mét viéc lam, hoc hanh tit té,
hoc cdch tiét kiém va dau tu mét cdch khén ngoan.
Moi ngudi déu cé thé lam dugc.

Ban ciing co thé lam duoc.



Ldi noi dau D

LGOI NOI BAU

-ﬁrlm giau qua ching khodn cung cip cho ban mét hé théng
don gian, dua trén thuc t&, da duge chiing minh day da, tén la
CAN SLIM.*

Hé thong nay bao gém nhitng quy ludt mua va ban cé phiéu
rit ra tit mot cude phéan tich téng quat tat ca cac loai ¢6 phiéu
thanh céong nhit trong nita thé ky gan day.

Hét thay nhitng dai luong co ban va k¥ thuat (nhu gia va
khéi lugng giao dich) eing vdi cde su kién thue té€ déu duge
nghién ciu hét sic chi tiét nhim xdc dinh nhiing dic diém
chung xuit hién ngay trudc khi cdc “siéu ¢6 phiéu” nay thuc
hién nhitng cude ting trudng vi dai vé gia va nhitng thay déi
clia cdc dai lugng néi trén khi ¢d phiéu lén dén dinh ting trudng
va bat dau tudt dde ddng ké.

Cdc quy luidt mua va bdn trong cudn sdch nay chi dai dién
cho nhitng chéan 1y da duoc thoi gian chitng minh vé cach van
hanh thue t& cta thi truong chitng khodn, khéng phai la quan
di€ém cua c4 nhan t6i va chic chan khéng phai la nhitng quan

* CAN SLIM la tén goi da dugc déng ky ddc quyén che mé hinh diu tu cla
William J. O'Neil, Nhat bao kinh doanh cla nha dau tu, va cac chi nhanh
cla ho.
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diém va niém tin hién nay cia da sé cdc nha phan tich & Pho
Wall hoic cdc chién luge gia trén truyén hinh.

Trong 4n ban lan thit ba nay, cing nhu nhitng &n ban trudc,
chiing toi s& néu ra rit nhiéu tham khdo dén cdc bang cd phiéu,
biéu dé, dit lidu va tin tic vé cdc cong ty ¢ lidn quan trén Nhdt
bdo kinh doanh cia nha ddu tu (Investor’s Business Daily —
IBD). Chiing téi da thiét ké va phat hanh IBD dé cung cap cho
cdc doanh nhan va nha dau tu thudc moi trinh do, kinh nghiém
khédc nhau kha néng tiép cdn truc tiép hang ngay nhiing thong
tin nghién citu gia tri duge trinh bay trong cuén Lam giau qua
chitng khodn qua mat to bao va mot trang Web.

Thue t&, nhitng quy ludt nay da vdn hanh nhu thé nao trong
tran chién thuong trudng? Hién nay ching tbi da cé trong tay
hon 500 ho so cia nhitng déc gia doc cuén Lam giau qua chitng
khodn va nhimg dbc gia dang kv Nhdt bdo kinh doanh cia nha
ddu tuw da dat duge va duy tri ti 1é lgi nhudn vai trém phén
tram hodc cao hon nh# 4p dung nhitng quy ludt va nguyén tac
duge trinh bay trong cd hai 4n phim néi trén.

Nhitng doc gia tai giéi dé6 la ai? G. Hall, mét nha diu tu cd
nhan, phat bi€u, “Téi mua cudn 24 bdi hoc co bdn dé ddu tu
thanh eéng cua Bill O'Neil. Pong thai t61 rut ré dau tu 5.000
d6-la vao thi trudng ching khodn, lam ting gap déi s6 von dé
trong nidm diu tién nghién ciu va kinh doanh theo su hudng
dan cta 6ng. Nam thid hai, té1 mdi bat dau tir thdng nay... va
von dau tu cia t6i da tang trudng 24%. Thanh tich mdi nhat
nay trung khép véi thii diém téi dang ky IBD va investors.com.
Chéc chian d6 1a két qua cla tinh ky ludt ma nhiing cong cu
tuyét v&ri nay da truyén cho téi. Su do du ban diu cia toi gis
ddy da chuyén thanh su tu tin hoan toan, nhe do téi c6 thé
dua ra nhitng quyét dinh can thiét dé lam gia tang lgi tite du
tuf etia minh. Xin ¢dm on va xin nhidn nha véi cde nha dau tu
nhé dang tim kiém mot 19i khuyén.. khong cé gi tot hon cudn
sdch nay dau!”
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P. Keiser cho biét ba da “thd qua nhitng 1y thuyét khac nhung
khéng thanh cong. Cudi cung t6i doc duge nhitng cuén sach cua
William O'Neil. T61 khong bao gid nghe theo ai khéac nita. Trong
hai ndm vifa qua, tdi dd nghi huu, mua mét ngdi nha va mét can
hé chung cu chi nhé sit dung IBD va cac biéu dd Daily Graphs!
Xin cam on!”

Barbara James chua tirmg mua cé phiéu trong dosi; ¢6 e so thi
trudng chiing khoan nén da gii toan b tién tiét kiém vao ngan
hang. Sau khi tham du mdt trong nhitng budi héi nghi chuyén
dé mién phi do ching téi td chifec § Nam California trong nam
1996, c6 da thuc tdp giao dich trén gidy trong mdt ndm trude
khi da tu tin dé 4p dung nhitng quy ludt cia ching téi va mua
¢6 phigu dau tién, cd phiéu cia céng ty EMC. Né da ting gid
1300%. C& ban né vao thang 9 ndm 2000. Cé phiéu thi nhi cia
cd tdng gid 286%.

Allen Cecil, ngudi cdc ban c6 thé da thdy trén kénh truyén
hinh IBD véi cdu phat bigu, “Néu ban day mdt ngudi cdch cdu
ca la ban da nubi séng anh ta ca doi,” da 1ai 1200% trong théap
nién 1990 va da c6 thé bién udc mo cha anh vé mot ngdi nha
nam phong ngl xinh dep & Colorado thanh hién thue bing cich
thdn trong bam sat hé théng nay. Allen néi, “Nhdt bdo kinh
doanh cia nha ddu tu dua trén cd sd khoa hoc clia co s& dit liéu
va lich s sau lung né, va toi khéng thay bat cit mot tha gi khac
ngoai kia ¢6 thé bén gét duge né.”

Jim Sugano da tham dy mét hdi nghi chuyén dé vao giita
thdp nién 1980, trong dé ching t6i da dé cip dén cong ty Home
Depot. Ong da thit dua theo cdc quy ludt cda ching td1 va mua
rit nhiéu c¢o phan. Méi khi ¢d phiéu leo 1én mét dinh gid mdi,
6ng lai mua thém. Ong da git né hon 16 nam trési méc du né da
tach co phan dén 9 lan.

Mot trong nhitng nha méi giéi hang du cia coéng ty Morgan
Stanley ¢ TP. New York sau khi tham du ba cuéc hoi thédo tron
ngay thir Bay clia chving toi da lam truong muc diu tu cha 6ng
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tang tir 250.000 lén 6 triéu dé-la. Mot vi ludt su trung nién &
mién Nam ciing dd tham du nhitng cude hadi thao cha ching toi
va bién sé von 300.000 da-la ciia minh thanh 18 triéu dé-la vai
cdc ¢b phiéu nhu Yahoo!, AOL, Qualcomm va sau dé da nghi
huu sém.

K. Phillips cho biét, “Vai ndm trude, chéng téi dé nghi téi
hoe cdch xif 1y mot s6 khodn diu tu cta chiang toi. Gig day toi
rat yéu thich Nhdt bdo kinh doanh cia nha ddu tu va CAN
SLIM. N6 ¢6 qud nhiéu théng tin va éng O'Neil da cung cdp cho
tdi nhitng bai hoc b ich nhit trong cuén Lam giau qua chiing
khodn. Tit khi bit ddu s dung CAN SLIM, IBD, va git diy la
investors.com, t6i da c6 thé lam ting s6 von ddu tu ban diu cla
minh 1én 359%! IBD c6 nhiéu tinh n#ng tét gidp téi tim ra
nhiing ¢é phiéu tuyét viri. Toi rat biét on tit cd nhitng gi cdc
ban di lam dé giip d& cdc nha dau tu.”

E. Boboch, nha dau tu c4 nhén, néi vdi ching téi rang, “Téi
bat dau kinh doanh c6 phiéu tit nim 1995 va da diang ky IBD,
doc lai cuén Lam gidu qua chitng khodn bén 14n, va ti€n hanh
phén tich nhitng giao dich khong t6t clia minh méi nim mét
1an dé rit kinh nghiém. Gig day téi da ki€m dd tién trén thi
trudng chitng khodn dé mua mot chiée xe mdi toanh, va sidn
sang thanh todn khodn vay thé& chap ngdi nha. Muc tiéu tiép
theo cia tdi 1a hudng vé hoat déng doc lap hoan toan vé mait
tai chinh.”

Mark Zeitchick va Vincent Magone & cong ty Dich vu Tai
chinh Ladenburg Thalmann, hai nha quan ly tai chinh va la
cac doc gia tich cuc cia IBD, néu rd tAm quan trong cia chuyén
muc “The Big Picture” (“Bic tranh toan cdnh”) déi vdi qué trinh
dua ra cac quyét sach hang ngay cia ho, “Chinh muc ‘Bidc tranh
toan canh’ da dan dit ching toi rat ra khoi thi truong trong
sudt mua xudn nam 2000, bdo vé hang triéu dé-la trong ngudn
von dau tu cia ching téi. Moi nha dau tu du la mdi tham gia
hay nhirng tay chuyén nghiép déu nén doc ‘Biic tranh toan canh’
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va ‘Géc cia nha dau tr' hang ngay. IBD khéng chi 12 mot to
bdo; né la mot cdng cu dau tu khong thé thigu.”

Mét muc su, tién si John Edmund Haggai, nguai sdang lap
Hoc vién Haggai da riat thanh eéng khi theo dudi hé thong nay.
Hang nim éng thu duge mét khodan lgi tie 16n dé hién cho cac
cong tdc tir thién. Di nhién la con ¢6 rdt nhiéu ngudi khac nhu
Lee Freestone, David Ryan, Ced Moses, Dan Running va Jay
Plisco, nhiing ngudi da doat gidi quian quin hoac danh thi hang
cao trong nhiéu cudc thi kinh doanh chitng khodn biang tién
thit khdac nhau duge t6 chie trong hai thap ki 1980 va 1990,
nhé tudn theo nhitng quy ludt CAN SLIM trong cuén Lam gidu
gqua chung khodn.

Theo cdc két qua nghién ciu, ching tdi ude luong c6 khoang
50.000 doc gia ¢6 kinh nghiém caa IBD da tao ra va giu duogce
nhiing khoan loi tic dang ké trong thap nién 1990. Ho lam dugc
viee d6 1a nho tuan theo nhitng quy luat ban ra cda titng ¢o phiéu
cu thé trong cac Chuong 9 va 10 va nhimmg quy luat ban ra cta thi
trubng chung trong Chuong 7 cba cudn Lam gidu qua chiing khodn
cong val viéc theo do1 chit ché chuyén muc thi trudng hang ngay
mang tén “Bife tranh toan canh” cha Chris Gessel trén IBD. Nhiing
quy luat ban ra nay la mot trong s rat hiém hoi cac ngudn tai
nguyén di thong bdo mot cdch rd rang cho doc gid vé thoi diém
phai ban ra va chuyén vén sang tién mit vao cdc thang 3 va 4
nam 2000 va sau dé 1a vao thang 9 niam 2000,

Mot van dé kho khdn nghiém trong déi védi moi nha dau tu
ngay nay la ¢6 qua nhiéu théng tin, quang cdo, tién ci, quan
diém ca nhén va 151 khuyén mién phi vé thi trudng ching khoan.
Ban nhén duge chiing tir ban be, ngu@i quen, ddong nghiép, mang
Internet, cdc nha moi gidi va phan tich ching khodn, nha cé
van, nhilng chuong trinh théng tin thi truéng trén mang truyén
hinh cap, va cdc phuong tién théong tin dai ching khéde. Nhing
thong tin d6 tiém 4n rat nhiéu rai ro va an chita khang it nguy
cd. Trén thuc té&, khéng c6 nhiéu nguti dé ban ¢é thé nghe theo
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néu nhu ban muén tranh khéi nhitng quan diém c4 nhin mu
mé&, miu thudn va sai ldm vé thi trudng chitng khoén.

Ban can tu han ché& vdi chi mét sé rat it nhitng ngudn tin tie
va dir liéu chdn thue, thich ddng cing vdi mot hé théng hap 1y
di duogce ching minh 14 chinh xdc va ¢6 kha nang sinh loi trong
thoi gian dai. Thue t&€ ludn ludn tét hon quan diém cda da sé
mol nguoi.

Hiép héi cdc nha diu tu c4 nhin Hoa Ky da so sanh hé théng
CAN SLIM trong cudn Lam giau qua ching khodn véi nhiing
phuong phép lua chon ¢6 phiéu ndi tiéng khdc nhu cdc hé thing
cia Peter Lynch, Warren Buffet, va nhiéu phuong phdp khéc
trong giai doan ting trudng nam 1998-1999 ciing nhu giai doan
suy thodi nam 2000. K&t qua nghién citu djc lap cia té chic nay
duge xudt ban trong nim 2001 cho thay CAN SLIM c6 thanh tich
tot nhat va viing chiic nhat trong mdi vA moi ném vdi ti 1& nam
1998: +28,2%; nam 1999: +36,6%; nam 2000: +30,2%.

Cé 1& bang thanh tich lua chon ¢6 phi&u theo cdc quy luit
trong cudn Lam giau qua chiing khodn ¢6 thoi han dai nhat la
clia cong ty cd van diu tu t6 chic William O'Neil + Co.’s mang
tén New Stock Market Ideas® (Nhimng ¥ tudng mdi trén thi trutng
chiing khodn). N6 ghi chép lai 8400 khuyé&n nghi mua cé phiéu
duge dua ra trong hon 24 nam (tir 1977 t61 2001) trinh bay
trong nhitng biéu dé kém theo sau day. Né vuot troi rat xa so
véi thanh tich cGa nhiing ¢6 phigu hang dau cha cong ty Value
Line trong 10 va 20 nam qua. Co6 rit it cong ty cong bd két qua
tat ca moi khuy&n nghi ctia minh, tuy nhién, ching téi tin rang
New Stock Market Ideas ¢6 mit trong nhing bang thanh tich
t6t nhat ¢ Pho Wall.

Tuén theo cdc quy ludt trong Lam gidu qua chitng khodn, téi
da c6 giai doan tang trudng tot thi nhi eda minh qua cdc nim
1998 wva 1999, v41 ti 1é lgi tie tuong dng la 401% va 322%.
Nhitng ¢é phiéu mang lai thing loi 16n nhéit 12 America Online,
Charles Schwab, Qualcomm, va Sun Microsystems.
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Mét trutng hop 6 18 con quan trong hon, ching ta ¢6 10 nha
quan ly tai chinh khdc nhau cing diéu hanh ngudn von cha mot
cong ty ¢ phan doc lap, Data Analysis, Inc. Ti 1& lgi tie binh
quin caa ho 1a 221% trong nam 1998, 363% trong ndm 1999, va
vao thoi diém cudn sach nay duge viét, dat 5% trong nim 2000
va gin tron nadm 2001 vdi phan lén thoi gian ding ngoai thi
truong va chi tham gia cdc quy thi truong tién té. Két qua don
gbp la tang trudng 1530%. Ca 10 nguwi déu hoat dong doc lap,
cing tudn theo va dp dung cdc quy luidt mua-ban trong cuén
Lam gidu qua ching khodn.

Di nhién, khéng phdi moi ngu¥i déu c6 thé kiém 1¥i bing
cdch mua cd phiéu. Trong thue t&, nhiéu ngudi sé mat rat nhiéu
tién vi ho khong tuian theo nhiing quy ludt mua-bdn hop 1y da
dude chimng minh qua thoi gian. Tém lai, don gian la ho khéng
hoc duge cdch bdao vé ngudn von diu tu cia minh. Vi du, cudn
Lam giau qua chiing khodn di duge giii tdi hau hét nhing ngudi
dang ky IBD, nhung chi ¢é6 chua tdi phin nifta trong s6 ho thue
sif doe nd. Mot s6 ngudi khong biét chdp nhin va dp dung nhitng
quy luat cidt gidm thiét hai co ban cia nd. Ngoai ra con ¢6 hang
triéu nha dau tu chua bao gig nghién ctu hodic chua timg duge
thay Nhat bdao kinh doanh ciia nha ddu tu hodc cudn Lam giau
qua chitng khodn. Theo quan sat cia t6i, nhidu ngudi trong sé
ho da mat tir 50% t6i 75% von dau tu trong cdc nam 2000 va
2001 do theo dudi cdc phuong phdap mua-va-giit sai lam nhung
duge chdp nhan réong rdai. Nhiing phuong phdp nay tham chi
ching them cdn nhic tdi cdc quy luat ban ra ddi véi tung cb
phiéu cu thé dé bao vé lgi nhuin, cdc quy luat cit gidm thiét
hai va cdc quy ludt ban ra doi véi thi trudng chung.

Tuy nhién, véi tinh ky luat va long quyét tdm, bat ki ai chiu
dau tu thoi gian dé doc, nghién ciu cdn théan, va thiu hiéu noi
dung cha cudn Lam gidu gua chitng khodn nay déu c6 thé cai
thién rd rét thanh tich diu tu ciia minh bat chdp hoan canh tét
hay x4u cta thi truing.



Thanh tich clia danh sach diu tu td chiic New Stock Market Ideas® tii khi ra ddi
Thang 12 ndm 2000
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Cac dinh tang trudng va day suy thoai trong nam 2000 va 2001 dugc IBD khuyén cao
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Phéan tich hang ngay cla IBD vé thj truéng nam 2000
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Chuyén myc “Buc tranh toan canh” tai dinh ting
trudng thang 3 nadm 2000

1. Hghy phin phi ddu tiga

“Chi =& Masdaq gidm di€m vdi khdi lugng giao dich (90 (Sn ddu tidn k& 1 culi thing 1.
Khal lugng gizo dich gidm gid cao hon khdl lugng giao dich ting gid, mét hign tegng
hilim thiy khic."

2. Hb lyc phyc hii thil bai vai khéi lugng gian dich thdp... Thj iruiing Masdag déng cia
viil di€m sb tang r41 ahe vé ndm & nia dwdi bign 0O dao ddmp gid trong ngdy.

3. “Dia bam mudn rid khdi ihj trwbng hay by hogch 1gi bic thi cing ain gidi phong cde 13i
khodn vin vay. That vd iy khi chitng kign nhifng khadn lgi tic 160 the duge trong vai thang
qua bi x6a s do sic ndng cia i 1§ vin vay qué can.”

4. Ngiy phdn phii thir 4.

Chi & gidm difm khi ding clia thj treiing trong khi khifi lwgng giao dich 13ng.

5. Ngay phin phili thi 5

“Khifi Iwgng giao dich ting 15% dat 1,7 1 cé phdn, ngay phdn phii thi hai lidn tifp. Cic
gui dfu te vA mhd d8u b bdn khic e quy mé qud Idn sén khémg thE che diu, Khi ban
thiy khili igmg giao dich Ling manh trong mdl agdy gidm Giém, d0 14 dfu hide chile
thidn hg dang bin cf phifu ra.”

Chuyén muc “Budc tranh toan canh” tai dinh ting
trudng thang 9 nam 2000

1. Ngdy phin phil ddu tidn

2. “Ddu hidu giao dich 13ng treGe ki nghi vio ngay thi' Sdu gy nghi ngd vé vide khii
lifgng bén ra trong sgdy thd Ba cdu thinh hidn twgng phin phii. Mgay thi tr [bdn ra]
khémg cung cip hodn cdnh d3c bigl nao.

3. Mgy phin phdi thi 3 vii khéi lugng giao dich ting.

“Chi 0 Masdaq tang 1,6% vio gila phién giao dich. Tuy nhign diéw ndy khing phi v@
khuynh hudng 130 ra cic dinh v ddy th3p dm irong mdl tudn rulii qua. Hideg di uing
mau ching dupe 180 p, kéo chl s0 gidm xwlng 1,2%. Khing nhe hai [ngay] i1 dic
truic 8, ngdy thir Ba cd khil lwgng giae dich tang.”

4. Mgy phin phii thi 4.

H& lyc hii phyc k&t bai vai khi lugng giao dich lan.

5. “Chi 50 binh quiin tiEp tye gidm vdi khill lugng giao dich Jn hon, Biu 86 bio hide...
edc i chitc nher quy d8u tu, v.v., dang bdn ra_. Vi ril it cude d31 phd thanh cdng va mii
s cb phifu dfin ddu dang chis 4p lwe kdn, cd |& ban nén gidl phémg vin vay. Hign trang
bt dn cia b nsiing oo thd nghidn ndl cde thi kbodn o b cd 0 18 vin vay can. Ding
iy chufic vao minh nhing rii ro phi 1y."
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GIOI THIEU

Hoc hoi tu
nhiihg thanh cong vi dai

71'{}1'13' cdc chuong sip tdi, t6i s chi cho ban ciach chon lua
chinh x4c nhitng c¢6 phiéu thanh cong lén trén thi trung ching
khodn va thu lgi nhuan tir ching, ciing nhu cidch gidm thiéu
nhilng mat mAt va sai lam trong thuc té.

Nhiéu nguti thit théri van véi ching khodn chi dat duge nhiing
két qua tdm thutng hodc bi thua 16 do su thi€u hiéu biét cha ho,
nhung khéng ai ddng bi mat tiéen nhu vay cd. Dt khoat ban cé
thé hoc cdach ddu tu khoén ngoan hon. Cuén sach nay sé& cung
cdp nhitng kién thite, k¥ ndng va phuong phdp ma ban can dé
tré thanh mot nha diu tu thanh céng.

Téi tin rdng hau hét moi ngudi sdng trén khiap thé gigi, du
gia hay tré, bat ké nghé nghiép, hoc vdn, dia vi xa hoi hodc
kinh t&, déu nén tich cuc sd hitu c¢6 phigu phé théng (phén biét
véi ¢d phidu uu tién). Cuén sdch nay khoéng danh cho chuyén
gia, ma danh cho hang triéu ngudti & tdt cd moi noi, mudn cb
mit co hoi cai thién tinh hinh tai chinh cia minh. Ban khéng
bao git qud gia hodc qua tré dé bat ddu dau tu.
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@ COTHE BAT PAU VOIMOT SO VON NHO — Néu ban 13 mét ngudi
lao d§ng binh thudng hodc mdt nha dau tu mdi khdi nghiép, khéng
cén phai cé qua nhidu van lieng dé bat dau. Ban cé thé khdi dau
chi véi 500 dén 1000 do-la va sé tang thém von khi thu dugce Igi
nhudn va tiét kiém duge nhiéu tién hon. Ban than ti da khdi
nghiép chi véi 5 ¢6 phédn cla céng ty Procter & Gamble khi t6i
mdi 21 tudi va vifa mdi ra trudng.

Mike Webster 1a mét trong nhing nha quan Iy tai chinh caa
cong ty ching toi ciing da khdi diu véi mot sd von tuong doi
nhd. Thue t& 14 Mike da phai ban cdc viat dung e4 nhén, trong
dé ¢6 bé suu tadp dia CD nhac cha anh, dé c¢é vén dau tu. Trude
khi duge giao viége quén 1y tai chinh cho efing ty, anh da eé
thanh tich tang trudong hon 1000% trong tai khoan ca nhin vao
nam 1999, Trong giai doan khé khan tif ddu nam 2000 tdi eudi
nam 2003, anh vin la1 135% trong khi chi 86 Nasdaq sut tdi
53% trong cang thaoi ky.

Steve Birch, mot nha qudn Iy tai chinh khée cia ching toi,
khéi nghiép diu tu sém hon. Anh da tin dung giai doan téng
trudng cue thinh eta thi truéing vao cudi thip nién 1990 va da
bao vé duge phan lén lgi nhudn eda minh bang cdch chuyén phén
lén ngudn vén sang tién mat trong giai doan thi truing suy thoai.
Tit nam 1998 tdi ndm 2003 anh da dat ti 1& tang trudng 1300%.
Ca Mike lan Steve déu timg phai trdi qua nhitng nam thang kho
khin, nhung ho da rit ra bai hoe kinh nghigm tif nhimg sai ldm
cua chinh minh dé dat duge nhitng thanh tuu dang kham phuc.

Ban dang sing trong mot thoi dai ki diéu véi v van co hoi,
méit k¥ nguvén eda nhitng ¥ tudng sidu pham, nhitng nganh
cong nghiép mdi hinh thanh va nhitng ranh gidi mdi. Tuy nhién,
ban cdn phai doc hét phin con lai cia cuén sach nay dé hoc
cdch nhén ra va tin dung nhimg hoan canh mdi tuyét visi nay.

Co hdi dang & ngoai kia danh cho tit cd moi nguti. Hién nay
ban dang sing trong dong van djng thay déi khéng ngimg, trong
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mdt thé gidi vé cong nghé cao, mang Internet, tién bd y hoc,
phdn mém mdy tinh, va nhilng céng ty mdi mang tinh cdch mang.

Ngay nay, déi vdi ban, chi lao dong va linh luong thdi chua
di. P& c¢6 thé lam duge nhitng diéu minh mudn, di téi nhitng noi
minh muén, ¢é duge nhimg thit minh muén trong cudc dai, ditt
khodt ban phai ti€t kiém va ddu tu mot cdch khon ngoan. Ngudn
thu nhap thi hai tif cdc khoan dau tu va lgi nhuidn ma ban cé
thé tao ra sé cho phép ban dat téi nhitng muc tiéu cda minh va
cung cdp cho ban su an toan that su. Cudn sdach nay sé lam
thay ddi toan bd cude déi ban.

® Bi QUYET - Budc di diu tién trong viéc hoc cach chon lya nhiing
co phi€u sé danh thdng Igi I6n trén thj trudng la phén tich nhiing
cé phi€u tiftng thanh céng vang di trong qua khi dé rut ra tat c
nhilng dadc diém chung cilia ching. Tif k€t qua quan sat dé ban
sé& phat hién ra nhiing khuén méu gia ma nhiing cé phi€u nay
hinh thanh ngay trudc khi gia cia ching leo thang nhanh chéng.

Nhitng nhin t& then ch&ét khdc ma ban s& khdm phé bao
gom lgi ti'e hang quy cha nhitng céng ty thanh cong néi trén
vao thoi diém dang xét, lgi tite hang ndm trong ba ndm trudc
khi ting trudng, khéi luong giao dich hién tai, siic manh gia
tuong doi cia cd phigu trude khi ting trudng, va sd c¢d phin du
trit (c6 thé mua) trong cd cdu vén cia mdi céng ty. Ban ciing sé
biét rdng nhiédu cdng ty c6 cd phiéu thanh céng vi dai nht vao
sy xuat hién cia cdc sdn phdm mdi hodc mot ban lanh dao méi
va rdng nhidu céng ty chiu tdc déng manh mé cla nhém céng
nghiép giy ra do nhitng thay déi quan trong dién ra trong toan
bdé nganh céng nghiép.

Thuc hién loai phan tich tuong dong dua trén thuc tién cha
céc ¢d phiéu thanh céng nhét trong qud khi la viée lam tuong
d6i d& dang. Ban than toi da hoan tdt mdt cude nghién edu toan
dién nhu vay. Trong cong trinh phéan tich lich s cia minh,
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ching tdi da luwa chon nhiing c¢d phiéu thanh céng nhit hang
nim trén thi trudng (xét theo ti 1& tédng trudng trong nim)
trong suét nita thé ky qua.

Ching tbi goi cong trinh nghién ciu 1a Tuyén tdép mé hinh cé
phiéu thanh céng nhdt trén thi truong chiing khodn. N6 khao sat
mot thil ky kéo dai tir thap nién 1950 t61 nam 2000 va phén tich
chi tiét hon 600 cong ty thanh cdng 16n trong lich s thi trudng
ching khodn gan diy: nhiing c6 phiéu siéu hang nhu Texas Instru-
ments, ting gia tir 25 dd-la 1én 250 do-la tit thang 1 nidm 1958 dén
thang 5 nam 1960; Xerox, tir 160 dd-la nhay vot 1én 1340 do-la ti
thang 3 nam 1963 d&n thang 6 nam 1966; Syntex, tang tir 100 do-
la 1én 570 db-la chi trong sdu thdng cudi nam 1963; Dome Petro-
leum va Prime Computer, ting trudng tuong dng 1000% va 1595%
trén thi truong tit nam 1978 dén 1980: Limited Stores, dd mang
lai cho céc chii nhdn may mén cia né ti 18 ting truéng 3500% ti
nim 1982 dén 1987; va Cisco Systems, sau khi diédu chinh tach ¢
phiéu, da tif mic gia 0,1 do-la (10 xu) bay lén 82 db-la tir giira
thang 10 ndm 1990 t6i thang 3 nam 2000. Home Depot va Microsoft
déu tang gid hon 20 lan trong thap nién 1980 va diu thap nién
1990. Home Depot la mbt trong nhitng ¢t phiéu thanh cong nhat
moi thini dai, 44 nhay vot gdp 20 14n trong vong chua diy 2 nam ké
tif ngay déu tién nidm yét vao thdng 9 nam 1981 va sau d6 tiép tuc
leo thang gdp 10 14n nifa tif ndm 1988 t6i nam 1992. TAt ca nhitng
cong ty ké trén déu gidi thidu duge nhitng sdn phdm ho#c khai
niém mdi riat hap dan.

Ban ¢6 mudn biét nhitng ddc diém chung va cédc quy luit
thanh céng ma ching té1 da phat hién qua cude nghién cdu tip
trung vé cdc cf phiéu din dau thi truging trong qué khi khéng?

Tat ca déu sé duge dé cap trong mot vai chuong ké tiép va qua
mot céng thic don gidn, dé nhd ma chang téi dat tén 12 CAN
SLIM. Méi ky tu trong tir CAN SLIM dai dién cho mét trong bay
dac diém chinh clia nhilng ¢§ phigu dai thanh céng nay tai thoi
diém ching mdi bit diu ting trudng, ngay trudc khi ching dem
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lai lgi nhudn khéng 16 cho cdc c¢6 déng. Ban hay chép lai cong
thite va doc nhdm nhiéu lan cho khdi quén. Ly do CAN SLIM vén
tiép tuc t6 ra hidu qué bat chap nhitng thang tram cda thi trubng
la vi n6 chi dua trén cach thic van hanh thuc té cia thi trutng
ching khodn chit khong dua trén quan diém c4 nhéin ctha ching
toi hay bat cit ai khac, ké ca Phd Wall. Thém nira, bdn chat con
ngudsi khi lam viée véi thi trudng dutng nhu khéng thay déi. Vi
viy ma CAN SLIM khong bi lac hdu nhu tha tidu khién, thai
trang, hodc cac chu ky kinh té dén roi di. N6 sé& ludn luén danh
bai nhitng “cai t6i” vi dai nhat ciing nhu moi quan diém c4 nhén.

Diit khoat ban c¢6 thé hoc cdch lua chon nhimng c¢f phiéu sé&
danh thing lgi 16n trén thi trudng, va ban c6 thé tré thanh sd
hitu chd m§t phan clia nhitng cong ty tdét nhit thé gigi. Vay
ching ta hay b4t ddu ngay bay git. Sau diy la mét cai nhin
thodng qua vé CAN SLIM:

C Current Quarterly Earnings per Share (Lgi tiic trén cé
phdan quy hién tat): Cang cao cang tét.

A Annual Earnings Increases (Ti lé tdng trudng loi tic
hang ndm): Tim su gia tdng dét bién.

N New Products, New Management, New Highs (Sdn phdm
mdi, lanh dao mdéi, dinh gid méi): Mua ding thoi diém.

S Supply and Demand (Quy ludt cung cdw): C6 phiéu t6t
edng vdi nhu edu lon.

L Leader or Laggard (Ddn ddau hay déi sé6): Cé phiéu cia
ban thuéce loai nao?

I Institutional Sponsorship (Cde t6 chite bdo trg): Theo
chdn nhitng ké ddan ddu.

M Market Direction (Xu hudng thi truong): Cdch nao dé
xdc dinh?

Hay bat tay ngay vao Chuong 1. Tu tin 1én. Ban cé thé lam
duge ma.
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CHUONG

C = Current Quarterly
Earnings per Share
(Lai ttic trén ¢6 phan quy hién tai);
Cang cao, cang tot

ﬁell Compuier, America Online, Cisco Systems — tai sao trong
s0 hang nghin c¢6 phiéu duge giao dich mdi ngay, chi c6 ba co
phiéu nay dat Auge thanh tich qua tét trong sudt thip nién
1990? Vi dau la nhitng dac diém chung ma tat cd ching déu sd
hitu, trong s6 hang tram nhén t6 cé thé khién gid c6 phiéu lén
hodc xuéng? (Ching ta sé& ban vé th¥i diém ban ra dé thu lgi
trong Chuong 10.)

Piy khong phdi la nhitng cdu héi vé nghia. Cau tra 1¥i s& md
ra cdnh cia bi méit dan dén thanh céng thuc su trén thi trutng
chimg khodn.

Cudc nghién ciu tdt cd nhiing c¢d phidu “siéu sao” trén thi
trudng chitng khodn tir nita thé ky truée cia ching téi da cho
thay ching ¢é chia sé nhiing dic diém chung. Tuy nhién, déc
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diém noi bat nhat chinh la con sé lgi tic ma mdi céng ty thanh

cHng lén nay bdo cdo trong mét hodc hai quy gan nhat trude ci

dot phd vé gid cia ching. Vi du:

e Cisco Systems théng bdo lgi tic trén cé phan ting 150%
va 155% trong quy 2 va 3 cua nam 1990, trudc dot tang
gid ngoan muc 1467% trong ba nadm sau dé.

e Logi tdc hang quy cia America Online gia tiang 900% va
283% trude ci nhdy vot 557% vé gia cia né chi trong vong
sdu thdng ké tir thang 10 nadm 1998.

e Logi tic cda Dell Computer ting 74% va 108% trong hai
quy lién ké trude giai doan ting gia kéo dai 27 thdang cia
né ké tir thang 11 ndm 1996 vdi ti 1é tang trudng 1780%.

o Ascend Communications bdo cdo lgi tic tdng vot 1500%
trong quy 3 ndm 1994 ngay trudc giai doan ting gia 1380%
trong 15 thang sau dé.

e Accustaff théng bdo lgi nhudn ting 300% ngay trudec khi
gid c¢O phiéu cha né leo thang 1486% trong vong 16 thang
ti€p theo ké tir thang 1 nam 1995.

Thuc té& la, néu nhin vao danh siach nhiing c¢d phiéu ting
thanh céng vang ddi trén thi truting, ngay lip tidc ban s& nhédn
ra moi quan hé giita su ting vot cta lgi nhuén vdi su bung nd
clia gia ¢ phi€u. Va ban sé thdy rd tai sao céc cudc nghién ciu
clia chung toi di tdi két ludn rdng:

C& phi€u ma ban chon phai cho thdy sy ting trudng

vdi ti 1& 16n cla Igi tifc quy hién tai (quy mdi nhat dugc bao cdo)
khi so sanh vdéi cung ky nam trudc.

Tim ki€m nhitng c@ phiéu c6 mifc Igi nhun hang quy tang dot bign

Trong cdc mau nghién citu 600 c6 phigu thanh céng nhat tir
nam 1952 t6i nam 2001 cia chiing t6i, ba phén tu ¢6 mifc ting
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trudng lgi tidc trung binh hon 70% trong bdo cdo quy méi nhit
dugc cdng bé trude khi ching bit diu ting gid manh. Mét phan
tu con lai tuy khéng ting manh trong quy hién tai nhung da
boc 16 su tang trudng do ngay trong quy ké tiép va cb ti lé ting
trudng lgi tide trung binh 1én dén 90%!

Néu nhitng c6 phiéu tét nhat déu cé mic ting lgi nhudn 16n
nhu vay trude khi ching ting gida manh, thi c6 1y do gi khién
ban chon nhiing ¢d phigu khédc? Cé6 thé ban sé thay chi ¢6 2%
trong tit ca cdc cd phiéu duge niém yét trén danh sdch cla
Nasdaq hodc cua San giao dich chiing khodn New York (New
York Stock Exchange — NYSE) cho thay mifc tdng trudng lgi tic
16n nhu vdy. Song nén nhé: ban dang tim nhitng ¢6 phiéu siéu
hang, khéng phdi nhitng thi tdm thudng. Ping lo, chic chin
ching dang & ngay ngoai kia. Tuy nhién, cing nhu véi bat ky
cude tim kiém nao khéde, c6 thé c6 nhitng cam bay va hdm hé
rinh rdp trén dudng di, va ban cin ph4i biét cdch tranh.

Con sé lgi tifc trén ¢ phiéu (Earnings-per-share — EPS)
méa ban muén tdp trung theo déi duge tinh todn bing cdch
dem téng loi nhuin sau thu& cia céng ty dang xét chia cho
tdng s6 ¢ phan pho théng di duge phat hanh. Ti 1é bién déng
cua EPS la yéu té riéng ré quan trong nhit trong viée chon
luta ¢é phigu ngay nay. Ti 1& nay cé gid tri duong (ting trudng)
cang cao cang tot.

Trong giai doan bung nd chia mang Internet vao cudi thap
nién 1990, mdt s6 ngudi mua cd phidu dua trén nhitng ciu chuyén
phéng dai vé lgi nhudn va su giau c6 trong khi da sé cdc chng ty
Internet va cdc cong ty “chim-com” lam An rit lun bai. Véi nhitng
bén bdo cdo loi tie tuyét voi cda cde ebng ty nhu AOL va Yahoo!
trong tay, viéec mao hiém tién mo hoi nuée mét cia ban vao nhiing
¢6 phiéu map md khac 14 hoan toan khong can thiét. AOL va
Yahoo! thue su la nhitng dau tau eta thi truing trong thai ky dé.
Khi giai doan diéu chinh (sut gid) khong thé tranh khéi cta thi
trudng xay dén, ¢ phiéu cha nhitng cong ty kinh doanh khéng c6
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lai (khong cé lgi tife hodc lgi tde 4m) s& phai ganh chiu su suy
thodi trude nhat va ning né nhat. Ban khong cin thém rai ro dé.

Téi van tiép tuc phai kinh ngac vi mot s6 nha quan ly tai chinh
chuyén nghiép, khong ké nha didu tu cd4 nhin, vin mua céc cd
phiéu phé théng cé bdo cdo loi titc hang quf mdi nhéit giam chan
tai chd hodc di xudng. Hoan toan khong ¢6 1y do chinh ddng nao
chitng minh mét :8 phi#u s tru gia duge (chif chua néi dén chuyén
tang gid) khi lgi nhuin quy gin nhat cia né sut gidm tham hai.

Ngay ca nhimg ti 1é ting trudng lgi tde tir 5% tdi 10% ciang
khong di dé kich hoat mdt giai doan ting gid manh cia cd
phigu. Hon nita nhiéu khd ning mot cong ty c6 mifc ting trudng
loi tie tit 8% dén 10% sé dét ngdt bao cdo mét con s8 thap hon
trong quy tiép theo.

Khéng nhu mét s6 nha dau tu t6 chidc e6 thé bi han ché do
quy md lén cha cac quy cia ho, cde nha diu tu cd nhén cb lgi
thé 1a c6 thé dau tu vao nhitng ¢ phiéu tot nhat trong mbi giai
doan ting trudng. Mac di mot s6 c¢d phiéu khoéng cé 1gi nhuan
(nhu Amazon.com va Priceline.com) van tang vot vé gia trong
giai doan 1998-1999, nhung da phin c4c nha diu tu khén ngoan
van chon mua nhilng cé phiéu nhu America Online va Charles
Schwab ¢6 lgi tife ting truéng manh mé. Viée chi trong dén
ting trudng loi tic trong chién thuat CAN SLIM sé dam bao
nha diu tu luén luén duge dan dit dén véi nhitng c¢d phiéu manh
mé nhét trong bat et mét chu ki thi trugng nao, bat chap nhimng
“trai bong béng” duge bom lén nhat thoi, mang ning tinh suy
dodn. Nhung ban nén nhé, ding mua chi dua trén mét minh
mifc ting trudng loi tite. Ching ta sé dé cdp dén nhiing nhén té
then chét khac trong cdc chuong tiép theo.

Coi chirng nhifng ban béo cdo Igi tiic nhdp nhdng

C6 bao gi¢ ban titng doc mgt ban bao cdo lgi nhudn hang quy
clia edng ty nao nhu thé nay chua:
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Chang téi vira trai qua ba thdng dau nam téi té. Cdce khéach
hang trién vong cua cong ty tif chdi ching t6i do hoat ding
kém hiéu qua cua vén phong chinh. Déi thd canh tranh caa
ching téi vifa tung ra thi truéing mét san pham mdi tét hon,
chéc chin sé& gay bat loi cho doanh sé& ciia céng ty. Hon nira,
ching toi dang mét dan thi truéing ving Trung Tay, day thue
sif 14 mot sai lam tai hai vé mat qudn 1y.

EKhong déi naec! Pay la nhitng gi ma ban sé thay:

Coéng ty Greatshakes thong bdo dat mic doanh thu ky luc

7.2 trigu dd-la so vdi 6 triéu cung k¥ nidm ngodi (+20%)
trong Quy 1.

Néu ban 14 mét e déng, ddy chic hin 1a tin tuyét viri. Chie
chin ban sé khéng phdi thit vong. Néi cho ciing thi diy la mdt
cong ty tot (néu khong ban da ching ddu tu cho né ngay tir
ddu), va ban bdo cdo nay di xdc nhan ¥ nghi cia ban.

Thé& nhung tuyén bé doanh thu “pha k¥ luc” nay cé thue su
la mét tin t6t lanh? Ching ta hidy gid s cong ty nay déng
thoi cong bé mic loi nhuin 1a 2,1 dé-la méi ¢ phdn, ting 5%
g0 vdl mifc 2 do-la cia cing k¥ ndm ngodi. Khong phai bay gid
ta cang thdy tinh hinh tét dep hon sao? Ciu héi ban cin dat
ra la tai sao doanh thu tdng dén 20% nhung lgi nhuin chi
ting c6 5%? Nhiing con s8 nay néi lén diéu gi vé mie lgi nhuin
cua cong ty?

Ba s& edc nha dau tur déu bi 4n tuong trude nhilng diéu ma
ho doe dude, va cac cing ty ching dai gi khong phd bay nhimg
méit tuoi dep nhit cha minh trude bdo chi va truyén hinh. Ngay
cd néu doanh thu cia cing ty nay tiang trudng 20% va dat dén
mdt mifc cao k¥ luc trong lich st cha né, diéu dé vin ching c6
¥ nghia gi nhiéu doi vdi lgi nhuin caa cong ty. Céu héi then
chét danh cho nha ddu tu thanh céng luén ludn phdi la:
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Lgi tuc trén ¢d phan clia quy hién tai ting bao nhiéu
(phan trdm) so vdi cling k¥ ndm ngoai?

Ching ta hay gia sl ring cbng ty cla ban bio cdo doanh s8
tang 10% va lai rong tang 12%. Nghe c6 vé tot, phai khéong? Chua
chée dau. Ban ditng dé ¥ t&i téng loi nhuan eha toan cong ty. Ban
khéng s& hitu toan bd cong ty dé, ban chi s& hitu ¢6 phan clia né.
Cong ty d6 c6 thé vita phat hanh thém c6 phiéu hoac “pha loang”
cd phigu phd théng bang nhimng cach khae. Vi vay mic du 1ai rong
b thé ting 12%, song loi titc trén ¢d phan — tim diém chi ¥ cha
ban véi tu cdch 14 mdt nha diu tu — 6 thé chi tang 5% hofc 6%.

Ban phai ¢6 kha nang nhin thau nhitng ban béao cao thién léch.
Pimg dé ho sit dung nhimg tit nhu “doanh thu” va “lai rbng” dé
danh lac huéng su chia ¥ cia ban khéi nhitng thue t& quan trong
nhut lgi tite trén ¢ phin hang quy. P& lam ré thém van dé nay:

Ban ludn phai so sanh Igi tlic trén cd phan clia mét céng ty vdi
cung ky nam trudc, chif khéng phai véi quy trude, dé tranh nhiing
yéu té dao ddng theo thdi vu. N6i cach khac, ban khéng so sanh
Igi tdc clia Quy 4 vdi lgi tiic cia Quy 3. Thay vi vay, ban phai so
sanh Igi tic clia Quy 4 ndm nay vdi Igi ti'c Quy 4 nam trudc dé co
dugc sy ddnh gia chudn xac hon.

Loai bé nhitng khoan Igi tilc mdt 1an bat thuing cha cdng ty

Nha dau tu thanh céng phai tranh duge cam bay do nhiing
khodn lgi tic khong c¢é tinh chu k¥ gidng ra.

Néu mdt edng ty sdn xuidt may tinh bdo cdo lgi nhuén trong
quy gan nhat bao gém nhimng khodn lgi tie khong c6 tinh chu ki
dén tit nhitng hoat déng dic biét chang han nhu ban bat dong
san, thi phan loi tidc nay can phai duge trif ra. Nhitng khoan loi
tifc nhu vay dai dién cho nhitng su kién chi xdy ra mét lan, khong
tai dién va khéng phdi 1a 1gi nhuén thét su thu duge tit hoat dong
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san xuit va kinh doanh clia céng ty. Ban cén loai bé nhiing khoar:
loi tie 1a két qua cha nhiing su kién theo kiéu nhu vay.

D3t ra mdt mic san 18i thi€u cho i I1& tang trubng Igi tifc

Du ban la mét nha ddu tur méi hay da c¢6 kinh nghiém, téi
khuyén ban khéng nén mua bat cif 6 phiéu nao khong bdo cdo
ti 18 ting trudng loi tic it nhat 12 18% hodc 20% trong quy gin
nhit so véi cung ky ndm trude. Trong cude nghién efu cia minh
vé nhitng cong ty thanh céng nhat trén thi trudng, chang toi da
kham ph4 ra tit ca ching déu c6 chung dic diém nay trude khi
dién ra nhitng bién déng 16n vé gid ¢6 phigu. Nhiéu nha dau tu
thanh dat st dung ti 18 25% hodc 30% lam ti 18 “san” t6i thiéu
cho mife ting trudng loi tire. P& duge an toan hon nita, ban chi
chon nhing cd phi€u nao thé hién ti 1& tang trudng lgi tic ddng
ké trong hai quy lién gian nhét.

Trong nhiing giai doan thi trutng ting trudng (cdc chi s6
binh quén caa thi truting c6 khuynh huéng tang 1&n), téi thuong
tap trung vao nhitng ¢6 phiéu c¢6 mic ting lgi tiic manh mé — tif
40% téi 500% hosc hon. Ban ¢é hang nghin c¢d phi€u dé chon
lua. Tai sao khéng mua san phdm t6t nhat c¢6 tha?

Dé mai bén hon nifa tién trinh chon lya ¢d phiéu cia ban,
hay du doan lgi tite trong mot hodc hai quy tiép theo va so sanh
né vdi cdc bdo cdo cung ky nam trude. Chi v xem lgi tic trong
cdc quy sap t6i c6 thé sé ddo nguge mdt két qua lgi tide 16n hodc
nhé bat thudng trong cing k¥ nim trude hay khong.

Néu nhitng két qua bat thung trong nam trudc khéng phai
do nhitng nhén t& thoi vu giy ra, buéc di nay c6 thé giip ban du
doan mdt bao cdo loi tic tét hodc xdu trong nhitng thang tiép
theo. Ngoai ra, dimg quén tham khao nhiing uéc lugng lgi tue
nhét tri (nhilng tham khao téng hop ude luong lgi tic cia mot
nhém lén cdc nha phén tich) cho vai quy tiép theo — ciing nhu
cho mét hodc hai n¥m tdi — dé ddm bdo 1a cdng ty ma ban quan
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tdm dang di trén mdt 16 trinh tich cue. Mt s6 dich vu ude lugng
loi tite tham chi con cung cdp du dodn ti 1é tang trudng loi tic
hang ndm cho 5 ndm ti&ép theo cia nhiéu cong ty.

Nhiéu nha ddu tu cd nhan va ngay cd mot s6 nha dau tu td chiie
(cdc quy dAu tu, ngdn hang, va cdc cdbng ty bdo hiém) mua nhiing cd
phigu ¢6 1gi tife gidm trong quy gan nhat chi vi ho ciAm thiy thich
cdng ty dé va nghi ring gid c¢d phiéu cia né ré. Thong thuéng ho
tin réng loi nhuén s tang manh trd lai trong tuong lai gan. Trong
mdt 86 trudng hop didu nay cé thé ding, nhung trong nhidu truéng
hap khéc thi khéng. Van dé 1a ban duge quyén lua chon diu tu vao
hang nghin céng ty, va nhiéu cong ty trong sé d6 dang thé hién rd
nhiing két qua hoat déng hiéu qua. Ban khéng can phéi chdp nhén
nhimg 131 hita hen vé miie lgi tite ¢6 thé sé chang bao gitr xay ra.

Cudc tranh luén vé viéc qua nhdn manh Igi tiic hién tai

Trong nhiing nidm qua, ngudi ta nhdn thay cdc cong ty Nhat
Bdn tap trung vao nhitng lgi nhuin ldu dai hon la lgi tide trén
¢t phan hién tai. Ho d6 tién vao nhitng du 4n nham cing cd
tuong lai clia cong ty, chdng han nhu nghién ciu va phat trién.

Khai niém cta ho rat hop 1y va ciing duge nhitng té chic
dude quan tri tot & Hoa Ky (mét s6 it cdc cdng ty) theo dudi. D6
1a cdch ma cde céng ty hang diu tao ra nhimng tiang trudng loi
tite khong 16: ho dau tu nhiéu ndm nghién citu va phat trién
nhiing sdn phdm mdi sidu dang.

Nhung ban dimng nham lan. Véi tu cach 1a mét nha dau tu c4
nhédn, ban ¢6 toan quyén ché cho téi khi nao mét cong ty chitng
minh duge nhitng nd lue cia ho da thanh céng béng cdach thé
hién mic gia tdng lgi nhudn thuc su. Quy dinh lgi tiec quy hién
tai phai ting manh chinh la mét cdch khén ngoan giip nha
diu tu gidm thiéu rdi ro pham sai lam trong viéc chon ¢d phiéu.

Nhiéu céng ty ldu ddi § Hoa K¥ ¢6 ban lanh dao bat tai lién
tuc tao ra nhitng két qua lgi tifc tAm thuong. Téi goi ching la
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nhitng “thanh liy cin ciu gitip” hodc “ban linh dao can quan
tam”. Pay la nhiing c¢dng ty ma ban mudn tranh trir khi ai dé cé
di diing khi dé thay d6i ban lanh dao cao cdp ciia ching. Hoan
toan khong ngiu nhién, nhitng cong ty nay thudng ra siic théi
phéng ti 18 ting trudng lgi titc 8% hodc 10% cia minh. Nhiing
cdng ty dang phat trién thét su véi nhilng sdn pham mdi tuyét
viti hodc cong tac quan ly tién bd khéng cdn phai tim cdch théi
phong tdi da nhitng két qua hién tai cta ho.

Chi § su tang tdc trong i 18 tang trudng lgi tic hang quy

K&t qua phan tich nhimng cé phiéu thanh cong nhat cta ching
tdi con cho thay réng, trong gdn nhu moi trudng hgp, mic ting
trudng loi tie duge tdng tée dbi khi trong khodng 10 quy truéde
khi cudc leo thang vé gid bat dau.

N6i cdch khée, loi tite ting manh khéng phai la nguyén nhén
duy nhit giy ra chuyén bién 1é6n vé gia ma chinh la muc tdng
trudng cao cdng vai sy tdng tée so vdi ti 18 ting trudng lgi tifc
trong qua khit cla céng ty dang xét. Ngay nay Phé Wall goi
hién tugng nay la “ky tich vé loi tidc”.

Néu mét cong ty dang cé ti 1& lgi tide 15%/mim bdng nhién
tang vot lén 40%-50% hodc hon nita, thong thuong diéu dé sé
tao ra nhitng diéu kién can thiét gy bung nd cho gid co phiéu.

i y su dong bd giita mifc ting trubng doanh sd va Igi tifc

Loi tie hang quy tdng manh phdi ludn luén duge hd trg bdi
ti 1& ting trudng doanh sé it nhat 1a 25% trong quy gidn nhat
hodc mét su ting toc vé ti 1é ting trudng doanh thu trong ba
quy gan nhit. Nhiéu cd phiéu mdi ph4t hanh (l1an diu tién duge
niém y&t trén thi truong) cé thé thé hién mde ting trudng khéng
156 vé mat doanh thu, déi khi 18n t6i 100% hodc hon, trong 8, 10,
hodc 12 quy trude do.
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Mot sé nha diu tu chuyén nghiép mua ¢d phigu Waste Man-
agement ¢ mifc gia 50 dé-la vao ddu niam 1998 vi lgi tic cha né
lién tuc tang trong 3 quy lién tir 24% lén 75% va 268%. Tuy
nhién, doanh s& cla cong ty chi ting 5%. Vai thang sau gia ¢
phiéu nay rét manh xuéng midc 15 dé-la. Loi gidi thich cho su
kién nay la con sd lgi tde ¢6 thé bi théi phong trong mét vai quy
do suf cat giam chi phi hodic cong tde nghién ciu va phat trién, do
giam phat, tif cac ngudn vén du trit, quang cdo, hodc nhiing hoat
dong tich cue khéc. Tuy nhién, dé c6 thé tru duge lau, ting trudng
lgi tite phai duge hé trg bdi ting truéng doanh thu. Piéu nay da
khong xay ra trong trutng hop Waste Management.

Mét chi tiét khdce gitp cling ¢ su lua chon cia ban 1a khi két
qua nghién cifu cé phidu duge ban quan tdm cho thiy mie loi
nhuin sau thué trong quy gan nhat dat hodc gin dat dén mét
dinh cao mdi.

Tdc d6 tang trudng Igi tifc giam manh hai quy lién cd thé 13 dau
hiéu ric rdi

Ciing quan trong khéng kém viéc nhdn ra thoi diém ting
trudng lgi tife hang quy tdng téc, ban cin phdi biét khi nao thi
tang trudng loi titc bt ddu gidm téc, va cham lai ddng k&. Y toi
la néu mot edng ty dang ting trudng loi tic véi ti 16 50% bdng
bdo cdo ti 1& nay chi con 15%, thi thong thudng day la ddu hiédu
cdnh bdo mét sy réc roi va ¢é thé 1a diéu ma ban mudn tranh.

Khi diéu nay xdy ra, thutng la c6 phiéu da 1én dén dinh tang
trudng (va sdp roi xudng) — bat chap cdc nha phan tich & Pho
Wall néi gi — hodc hudng di 1én cia né s& suy bién dé di vao
mit giai doan gid cd 6n dinh kéo dai va khong mang lai ich lgi
gi cho ban (vi gid s& khong ting 1én nia).

Tuy nhién, trudc khi dua ra nhan dinh tiéu cuc vé bao cdo lgi
titc ciia mot edng ty, to6i thudng muén thay hai quy sut gidm ré
rét lién tiép, thong thudng la gidm hai phan ba so vdi ti 18 tang
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truéng cia cde quy trude. Ngay cd nhimg té chite tot nhit ciing
¢6 lie bi sut gidm ti 1& tAng trudng trong mot quy.

Tham khao biéu dd ti '@ hang tuan

Viéc hiéu ré nguyvén 1¥ tang toc va giam tdc cda mifc tang
trudng loi tite 1a rat thiét yéu. Cdc nha phén tich chitng khodn
khuy&n nghi ¢d phigu vi mét con s8 lgi tide cu thé mong doi
trong nim ti€p theo ¢6 thé dang 1dm dudng lac 16i. Mat ¢f phigu
¢6 loi tie 5 do-la mdi ¢d phan va duge mong doi cong bo 6 do-la
trong nim tdi (mdt mife ting “manh” 20%) cé thé sé& ddnh lira
ban trif khi ban biét xu huéng bién déng lgi tic trude dé cia né
theo ti [¢ phdn trdm. Néu trude d6 né da ting ting truéng dén
60% thi sao? Diéu nay phan nao gidi thich 1y do ¢6 qua it nha
dau trkigém duge lgi nhuédn dang ké khi nghe theo nhitng khuyén
nghi mua vaA ban do cdc nha phén tich ching khoan dua ra.

Céc biu dé 18y don vi theo i 16 phdn tram c6 gi4 tri rét 1én
trong viéc phén tich ¢ phi&u vi su ting tdc hodc giam tdc cha ti
lé tang trudng loi tic hang quy tinh theo ti 1& phan tram sé duge
biéu hién rat ré. Cac biéu d6 ti 1& trinh bay nhiing bién déng mot
cdch chinh xédc theo ti 1& phin trim, vi mdi don vi tai bt et déu
trén biéu dé déu dai dién cho mdt bign déng nhu nhau vé gid
ho#c lgi titc theo ti 1& phén tram. Piéu nay khong thé c6 duge vai
cac bidu db si hoc. Vi du, trén mdt biéu db sé hoc, mot ¢d phiéu
tang gié 100% tir 10 do-la 16n 20 db-la mdi c8 phan s& duge bidu
dién bang vdi mot c6 phidu tang gia 50% tir 20 do-la 1én 30 db-la.
Nguge lai, biéu dé ti 18 phan tram s& thé hién ¢d phiéu ting gia
100% cao gip d6i so vdi ¢d phiéu ting gid 50%.

Ban, v6i tu cdch la mét nha dau tu gidi giang tu tinh toan
ldy, ¢6 thé 14y lgi tie trén ¢ phan (EPS) trong quy gian nhat,
cung véi EPS trong ba quy trude d6, va dat ching 1én mot biéu
dé ti 16 phin tram dé thdy duge mét bite tranh rd rang hon vé
tdc dé tang hodc gidm cia ti 16 ting trudng loi tite. O nhiing
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cong ty tét nhat, biéu dé nay ludn ludn cho thiy loi tdc trén cd
phan hién tai gidn hodc di leo lén cdc dinh cao méi.

Kiém tra cac cd phi€u khac trong nhom

Dé kiém dinh b6 sung, hay kiém tra muiic lgi tidc cha cdc cong
ty khdc thude cing nhém cong nghiép vdi cd phiéu cia ban.
Néu ban khong thé tim ra duge mét hodc hai ¢6 phiéu An tugng
khae trong nhém thé hién mie tidng loi tdc manh mé, ¢6 kha
nang la ban da chon lam déi tuong dau tu.

85 Ups
edian Change
19%
CACI INTL INC CACI 5267
Computer-Services Eps 94 Rel %
10tr. Sep 30: v2001  (OTC) 2000

Sales +16%+ 146,641,000 126,295,
Net Income 6,575,000 4,352,
Avg shares 11,472 000 11,34,

Earnfshr +50%* 057 0.
Share earns [diluted):

Net earn per shr 0.5 (.38
v-Results reflect adoption of SFAS No. 141
and No. 142

Nhat bao kinh doanh cia nha dau tu (IBD),
sO ra ngay 19 thang 10 nam 2001

Mau bao céo Igi tic
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Phai tim bao cao lgi tifc hang quy & dau

Céng bo loi tife hang quy cia cdc cdng ty duge dang tai hang
ngay trén chuyén muc thuong mai cia hau hét cac bao dia phuong
va nhitng 4n ban chuyén dé vé tai chinh. Nhdt bdo kinh doanh
ctia nha ddu tu (IBD) da tién mdot bude xa hon bang céch téch
biét nhiing bdo cdo cha cdce cdng ty b lgi tde “tadng” véi cde bdo
cao c6 két qua “giam”, dé ban co thé dé dang phén biét nhiing
ai dat duge budc tién 16n va nhitng ai khong lam duge diéu nay.

Cac dich vu biéu do, nhu Daily Graphs, Daily Graphs Online,
va nhitng biéu db khdc, ciing trinh bay nhiing két qua loi tdc
duge bdo cdo trong tudn ciing nhu két qua loi tic mdi nhat dai
v&i moi c6 phiéu cé mit trén biéu db. Sau khi xdc dinh ti 1& bién
dong cha lgi tie trén ¢é phan so véi cing ky niam trude, ban
ciing nén so sanh ti 1é nay giifa cac quy lién tiép nhau. Xem xét
quy 1 rdi quy 2, 3, va 4 sé& cho ban bi&t tdc dd ting trudng cha
mdt cong ty dang gia tdng hay sut giam.

Gitr day ban da nam duge quy tic quan trong diu tién dé cai
thién kha ning chon lua ¢é phiéu cia minh:

@ Lgi tdc trén cd phan chia quy hién tai phai gia ting véi mét ti Ié
I6n — it nhat tif 25%-50% hodc nhiéu hon - so vdi cing ky nam
trude. Nhiing céng ty tét nhat co thé dat ti 18 tang trudng Igi tic
I&én t&i 100%:-500% hoac cao hon nia!

Mgt mic ting xoang xinh 10% hodc 12% la khéng da. Khi
chon lya nhitng ¢6 phiéu thanh cong, ta chi quan tdm dén ti 1é
“san” to1 thiéu.
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A = Annual Earnings Increases
(Ti |é tang truGng lgi tic hang ndm):

F
i)

Tim su gia tang dot bién

g.ﬁ’t et cong ty nao ciing c6 thé bao cdo mét quy ¢6 lgi tic tot
vao mit thiri diém nao d6, va nhu ching ta da thay, mic lgi tite
cao trong quy hién tai 1a mét tiéu chi then chét dé chon lya hau
hét cdc ¢6 phigu thanh cong nhat trén thi trudng. Nhung chi
mdt minh né chua da.

Pé ddm bdo rang két qua mdi nhat khéng chi 1a su l16e sdng
hiém hoi, va riang céng ty ma ban dang quan tdm la mdt cong
ty c6 chdt lugng, ban phai dua vao nhiéu chitng et hon. Cach
thue hién diéu nay 14 xem lai ti 1& tang trudng lgi tiic hang nam
clia cong ty dé.

Hay tim nhitng ¢ phi&u ¢é muic lgi tie trén ¢d phan hang nam
ting déu trong sudt ba nim vira qua. Thong thudng ban sé khong
mudn lgi tic trong nAm thit hai di xudng, ngay ca khi né ting trd
lai va dat téi dinh cao mdi trong nim tiép theo. Su két hop giira
loi tife ting manh trong vai quy gin nhit cong véi thanh tich
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tang truéng nhanh trong nhitng nam gan day tao ra mot ¢é phiéu
sidu dang, hay it ra la mot ¢d phigu 6 kha nang thash cong cao.

Chon céc cd phiéu cé i 18 ting truéng hang nam tir 25% 1di 50%
hodc cao hdn

Ti lé tdng trudng lgi tiic hang ndm cia nhitng céng ty ma
ban chon phai dat 25%, 50%, tham chi 14 100% hoic cao hon
nita. Tt ndm 1980 dén nam 2000, ti 1& tang trudng thudng nién
trung binh clia tit ca cdc cd phifu siéu hang trong cudc nghién
cltu clia ching tdi vao thoi diém ching bat ddu ting gid la 36%.
Ba phan tu nhitng ¢d phi&u thanh eéng nhit thé hién maot ti 18
tang trudng tich cuc it nhit 1a trong vong 5 nam trude cude dua
nuée riut vé gid cha ching.

Qua trinh ting trudng loi tife trén ¢f phin tiéu biéu trong 5
nam trude bién dong gid cé thé tuong tut nhu sau: 0,7 da-la; 1,15
db-la; 1,85 dé-la; 2,65 do-la; va 4 do-la. Trong mdt vai truong
hgp ban c6 thé chap nhan mét nim di xudng trong 5 ndm gén
nhit mién la lgi tic nam tiép theo phue hdi nhanh chéng va trd
lai vdi nhitng dinh cao mdi.

Cé kha nang mdt cong ty bao cao loi tic trén ¢d phan 4 db-
la cho ndm thi nhéit, 5 dé-la cho ndm tiép theo, 6 doé-la cho nAm
thit ba, réi 2 d6-la cho nam ké tiép (nam thit 4). Néu cong bd loi
tic thuéng nién cla nam tiép theo, gia du la 2,5 dbé-la so vai 2
do-la trong nam trude, thi ddy vin khéng phai 12 mét bdo cdo
tot mac di ti 1é ting trudng la 25%. Ly do duy nhit khién né
trong c6 vé hap dan la do két qua cia nam trudc (2 do-la mbi cd
phan) qud t& nén bat ky su tién bd nao ciing c¢é vé tao duge 4n
tugng tot. Van dé la mic lgi nhuan dang phuc hdi mot cach
cham chap va vin con kém qud xa so vdi dinh cao 6 dé-la méi
c6 phan cia chinh céng ty dang xét.

Mite lgi nhuidn du doan cho ndm tdéi cling phdi gia ting, va
tang cang nhiéu cang tot. Tuy nhién, ban nén nhé ring moi du
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dodan déu la quan di€m cd nhén, va quan diém c4 nhén c6 thé
sai lam. Chi c6 cdc bdo cdo lgi tidc thiat sy mdi 1a chéan 1y.

Pong thai, ban ciing khong nén bé qua lgi suidt trén von cd
phan (return on equity — ROE) hang nim cha cbng ty dang xét.
Nghién cifu ctia ching t6i cho thay nhiing c¢6 phiéu thanh cong
nhit trong 50 nadm qua ¢é mic ROE thip nhét 1a 17%. Lgi suit
trén von ¢d phan gitp phén biét nhilmg cong ty duge diéu hanh tét
viii nhitng eong ty ¢d bd may diéu hanh kém c6i. Ngoai ra, hay tim
nhimg cé phiéu tang tién (phan biét véi ¢ phiéu tuan hoan hay cb
phiéu mén cam) c6 mifc quay vong von hang nam trén méi co phan
cao hon lgi titc thue t& trén mai cé phan it nhat 20%.

Kiém tra dd 6n dinh trong bao céo lgi tic ba nim cha cong ty

Gua nhing cudec nghién cliu caa minh, ching té1 da phat
trién mdt nhén t6 bd sung da duge chitng minh déng vai trd
quan trong trong viéc chon lua cac ¢6 phiéu tang ti€n: do 6n
dinh va vilng chic cda ti 1é ting trudng loi tide hang nim trong
ba ndm gin nhat. Thang do dé én dinh tdng trudng loi tite cha
ching téi, chia theo don vi tir 1 tai 99, duge tinh toan khae vdi
da s6 cdc thong tin thong ké. Piém s cang nhé thi ting trudng
lgi tie trong cdc ndm trude cang 6n dinh. Pifm sé nay dudge
tinh bang edch vé biéu d6 lgi tic hang quy trong 5 nam trude va
lip mét dudng xu hudng quanh cdc diém trén biéu dé dé xdc
dinh d§ chéch hudng khéi duéng xu hudng goe.

Nhitng ¢6 phiéu ting ti€n cé mifc lgi nhudn én dinh thuing
thé hién s do dao dong dusi 20 hosc 25. Nhitng céng ty co do
dao djng trén 30 thé hién tinh chu k¥ cao hon va it ddang tin
cdy hon vé sy tdng trudng cia ching. Néu tit cd nhitng yéu td
khdc déu ngang bidng, ¢6 thé ban muén tim nhitng ¢d phi€u da
thé hién stic chéng choi tét, do viing chic va 6n dinh cao trong
ting truong lgi tie trong qua khid. Khi vé cdc mide lgi tite hang
quy trong vong vai ndm trén mét biéu d ti 16 phan tram, duong
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ndi cac mue lgi tide phdi gan nhu 14 mot dudng thing, di 1én
mdt cach viing chai.

Do 6n dinh ting trudng lgi tic thutng duge trinh bay ngay
sau ti 1& tAng trudng hang nam clia cdng ty, mic di da sd nha
phéan tich va dich vu dau tu tham chi khéng thém tinh théng sé
nay. Ching toi trinh bay né trong rdt nhiéu &n pham mién phi
cing nhu trén Daily Graphs va Daily Graphs Online, vén dugc
thiét k& danh cho cac nha dau tu e4 nhan.

Unitedhealth Group Inc.

Ti l& tAng trudng nam 20%
D& én dinh Igi tuc 7
Banh gia EPS 96

Béanh gia doanh 58, Igi nhuan, ROE B

Mhat bao kinh doanh cua nha dau tu
16 thang 10 nam 2001

Mau dé 6n dinh Igi tiic

Néu ban giéi han lua chon cla minh véi nhiing cd phiéu c6
thanh tich ting trudng da duge ching minh ré rang, ban sé tranh
duge hang tram déi tugng dau tu ¢d lich sit that thutmg hoic lgi
nhuédn bién thién theo chu ky. Nhiing c6 phiéu nhu vay c6 thé
“ndi bat” khi ching lén dén dinh cta chu k¥ loi tice trude dé.

Mot chu ky thj trudng chifng khoan binh thudnr 13 gi?

Lich sif dd chitng minh da s& cdc giai doan thi trudng ting
trudng (hay lén gid) tén tai trong khoang tir 2 tdi 4 nam va
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duge ti€p ndi bang mot giai doan thi trutmg suy thodi (hay sut
gid); sau d6 mot giai doan tdng trudng mdi lai bat dau.

Trong thoi ki dau cla mot giai doan ting trudng mdi, cic ¢b
phiéu tang tién thudng nhanh chéng din dau va leo lén nhitng
dinh cao méi. Cdc nhém céng nghiép co ban chang han nhu thép,
héa chat, gidy, cao su, ché tao may, va nhiing loai ¢d phidu tuong
tur duge goi l1a “cé phiéu man cdm” thudng bi bd lai phia sau.

Céac cb phiéu ting tién tré trung théng thuéng sé théng tri
trong vong it nhét la 2 chu ky ting truéng. Sau dé vai tro cha
chiing c6 thé s& dugc chuyén sang cho cdc loai ¢d phiéu tuin
hoin, min cdm hodc nhitng nhan t6 mdéi ndi khac, trong mot
thesi gian ngan.

Mie dit ba phan tu trong sé cde ¢é phiéu thanh céng lén
trong qua khit 1a ¢6 phiéu tdng tién, van c6 mot phan tu la cd
phigu tudn hoan. Nam 1982, Chrysler va Ford 1a hai ¢é phiéu
tudn hoan manh mé nhu vay. Céc loai ¢d phiéu co héi tuin
hoan v4 méin cam tirng dan dau trong cdc giai doan tang trudng
1953-1955, 1963-1965, va 1974-1975. Nhifng loai ¢6 phiéu méin
cam nhu gidy, nhém, & td, hoa chat, va chat déo trd lai nam
quyén trong nam 1987. Cé phiéu clia cde cdng ty xay dung nha
& (cling ¢6 tinh mén cdm) ciing titng didn dau trong nhitng chu
ky ting trudng khac. IBM la vi du thanh cong nhét ciia truding
hop ¢d phiéu tudn hoan trong nim 1994.

Tuy vay, ngay trong nhitng giai doan nay vian cé mot sd cd
phiéu ting tién tré trung rat c6 tiém ning. Cac loai co phiéu
cong nghiép cd ban ¢ Hoa Ky thuong dai dién cho cdc nganh
cobng nghiép gia c¢di, kém hiéu qud, mdt s6 khong con da sic
canh tranh va phat trién trén trudng quéc té. Ching khéng dai
dién cho tuong lai clia nudc My.

Nhirng giai doan tdng gid cda cdc c¢6 phiéu méin cdm thudng
khéng kéo dai va gia cia ching thudng roi xuéng ngay khi xuat
hién nhitng ddu hiéu suy giam téc do ting trudng loi tire dau
tién. Néu ban quyét dinh mua mét ¢é phi€u tudn hoan manh, ti.
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12 tang trudng loi tdc hang ndm cia né ¢6 thé nim trong gidi
han 5% t&i 10%. Néu mot ¢d phiéu tuan hoan thé hién su tang
trudng lgi tie dang ké trong hai quy lidn tuc, thi miic lgi tie cia
né trong 12 thang gidn nhdt hdu nhu s& dat t6i rdt gdn mot
dinh cao mdi. Khi ban quan sat dutng biéu dién miic loi tie
trong 12 thang gin nhat trén biéu dé ¢f phiéu, dudng biéu dién
nay phdi hudng 1én cang nhiéu cang tot. Néu mife 1gi tire ting
trudng dot bién va dat tédi mot dinh cao mdéi thi déi khi chi ting
trong mdt quy ciing du.

Cach loai bd nhifng cd phiéu that bai trong mdt nhém

Ap dung tidu chudn téng trudng ba nam lién ti&€p doi véi
théng s6 loi tite trén ¢6 phdn hang nidm sé giip ban loai bé
80% cé phi€u trong bit k¥ nhém céng nghiép nao. Ti 1é ting

~ truéng cia hdu hét ¢d phiéu trong da s6 cdc nhém la rit yéu

&t, hodc té hon nita, khéng hé ton tai, khdc xa nhitng c¢6 phiéu

sau ddy, tdt cd déu bdc 16 nhitng ddu hiéu tdng trudng manh

mé trong tuong lai:

e Khi Xerox ting gida 700% ti thang 3 nam 1963 dén thdng
6 nam 1966, t1 1& ting trudng lgi tifc cia ndé binh quén dat
32% mbi nam.

e C& phiéu Wal-Mart, “thang thién” 11.200% tif nam 1977
dén nam 1990, c6 ti 1é tdng trudng loi tite dat 43% trudc giai
doan leo thang vi dai cla no.

e Ti lé tang trudng lgi tie cha Cisco Systems vao thang 10
nam 1990 1én t&i con 58 ddang ngudng md 257% mbi nidm con
cé phiéu cia Micrsoft dat ti 1& 99% vao thang 10 nam 1986,
trude nhitng giai doan téng gida kéo dai cia ching.

Ban nén nhé ring mdt bdo cdo lgi titc hang nam ting trudng
duong (tie ¢6 tang trudng loi tde so véi nam trude) chua chac da
¢6 nghia la céng ty dé dang phét trién. Thue ra nhiéu cé phiéu
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nhi viy c6 ti 1& ting trudng kém hon nhitng gi ching timg thé
hién trong cdc giai doan trudc.

Loi tifc quy hién tai 13n hang nim déu cao 12 tuyét vii

Mét c6 phidu xuit sic can c6 modt thanh tich ting trudng tét
trong nhilng nam géan diy, nhung ciling cAn mot thanh tich ting
trudng tot vé lgi tide trong vai quy gidn nhit. Chinh su két hop
day uy luc cia hai nhan té then chot nay, thay vi chi mdt trong
hai, médi tao ra duge mot ¢6 ghiéu siéu dang, hay it ra 1a mot cd
phiéu ¢6 nhiéu co hoi dat duge thanh cong thuc su.

Cdch nhanh nhat dé tim ra mot cong ty c6 mic ting trudng
lgi tie hién tai vita nhanh vita manh va da ting trudng trong
ba ndm gédn diy la theo ddi Chi s danh gi4 loi tife trén cd phén
(Earnings Per Share — EPS) duge cung caAp cho moi c¢d phiéu liét
ké trong Nhdt bdo kinh doanh ciia nha ddu tu (IBD). Chi sé
EPS duge dinh nghia nhu sau:

Tinh mét chi s6 ddc quyén dya trén ti lé ting trudng Igi tuc trong
hai quy gan nhat so vdi cung ky nam trude. Sau dé, phan tich
ti I& tdng trudng thudng nién cua cong ty. Cac két qua ndi trén
dugc so sdnh vdéi tat ca cac cong ty niém yé&t céng cdng khac va
dugc chdm trén thang di€m tir 1 d&én 99, véi 99 diém la tét nhat.
Mot co phiéu c6 chi s6 EPS bang 99 ¢6 nghia la cong ty dé da
vugt qua 99% tait ca cdc cong ty dude niém yét vé
ca hai méat Igi ti'c quy hién tai 1&n hang nam.

Né&u niém yét mot c6 phiéu méi khong cé bdo cdo lgi tide ba
nim, ban hiay tim cdc bdo cdo lgi tife trong 5 hodc 6 quy gin
nhit thé hién ti l1& ting trudng loi tic manh va tim kiém
mitc ting trudng lén vé doanh s6 trong nhiéu quy hon niia.
Mdt hodc hai quy cé 14i thuong la khong di va dai dién cho mét
co phiéu it chéc chdn c6 thé khéng bao ldu sau sé rét gia.
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Ti so Gia/Loi tic co that su quan trong?

Néu ciing gidng nhu hdu hét cdc nha diu tu khdc, ¢é 18 ban
da duge day rang thi quan trong nhit can biét vé mot ¢ phiéu
la ti 1& “gia chia cho loi tide” (Price/Earnings — P/E) c¢ha né. Ban
hay chudn bi lang nghe mét bat ngd sét ddanh day.

Mic du ti s& P/E da dude cdc nha phén tich sit dung trong
nhiéu ndm qua nhu céng cu tinh toan chinh ctia ho dé quyét dinh
rang mot cd phiéu dang cé gia “thdp hon gia tri that” cha no (i
s0 P/E thidp) vA nén mua vao hay cao hon gia tri that (ti s6 P/E
cao) va nén ban ra, nhung cubc phén tich méi diy cia chang toi
vé cac co phidu thanh cong nhit tit ndm 1952 dén nay cho thay
rang ti s6 P/E khong phai 12 modt nhén td lién quan dén bién
dong vé gid va rit it tdc dong dén viée nén mua hay ban mot cf
phiéu nao dé. P/E la mét hidu ing két qua chiit khéng phai la
nguyén nhén giy ra bién déng vé gid. Ching to6i phat hién ra
réng nhén t§ ¢6 tdm quan trong 16n hon nhiéu la ti 18 tang trudng
cha loi tire. N61 rang mot loai ¢d phiéu “c6 gia thap hon gia tri
that” vi né duge ban vdi mot ti s6 P/E thap hay vi né dang nam
trong khu vue ti s6 P/E thip trong lich sif cia minh 14 chuyén vd
vdn. Nhén t6 chinh cin ciAn nhic phai la ti 1é bi€n déng
mife 1¢i tie thue chat dang tang hay giam.

T ndm 1953 t6i nam 1985, ti s& P/E trung binh cia nhitng
c¢d phigu xnuit sic nhat trong giai doan mdi ndi cla clwir 2 'a . 0,
(Ti s6 P/E cia Chi sé eong nghiép Dow Jones vao thi diém 4
la 15.) Trong qua trinh tang trudng, cdc ¢d phidu thanh céng
nhat gia tang ti s6 P/E 1én 125% dén khodng 45. Trong giai
doan tit 1990 — 95, nhitng 6 phigu ddu tau khdi dau véi ti s6 T/
E trung binh la 36 va sau d6 tang lén khoang trén 80. Vi nhiing
con s8 néu trén déu la gia tri trung binh nén tAm vue ti s§ P/E
clia nhitng ¢é phiéu thanh céng nhat khi méi niém yét 1a tir 25
— 50 va ti s8 cao nhét cia chiing nim trong khodng tir 60 — 115.
Nhimg c¢6 phiéu tét nhat trong giai doan cudi thap nién 1990
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thim chi con cho thdy gid tri nay ¢ mic cao hon nita. Nhirng
ngudi mua “gid tri” (tin ring cd phiéu cé gi4a tri cao hon gia cla
n6) dia bo 15 tat ca nhitng co héi ddu tu tuyét vai dé.

Vi sao ban bo 15 mét sé ¢o phigu ngoai hang!

Mic di nhitng con s6 néu trén chi la cdc gid tri trung binh,
nhung ching goi ¥ manh mé ring néu ban khoéng tim kiém ti 1&
ting trudng loi tde tir 25 — 50 1an hay tham chi 1a cao hon nita d6i
véi ¢ phiéu tang tién, thi ban da tu minh bd 1& hiu hét nhiing co
hoi dau tu tét nhat! Va duong nhién 1a ban di bé qua Microsoft,
Cisco Systems, Home Depot, va America Online trong nhirng giai
doan ching dat duge nhitng k¥ tich vi dai nhat trén thi truong.

Ti s6 P/E cao duge phat hién xdy ra do thi trudng tang gi4.
Ti sd P/E thép, ngoai trif cdc ¢é phiéu min cdm, thong thuong
xdy ra do thi truong sut gid. Trong mét giai doan thi trutng
dang ting gid manh, ban dimg bé qua mét cd phiéu nao dé chi
vi ti s0 P/E clia né c¢6 vé qud cao. Rat cé thé né la ké théng tri
thi trugng tiép theo.

Dimng bao gio mua mot ¢d phiéu don thuin vi ti s6 P/E khién
né trong c6 vé tét. Thutng phai c6é nhitng 1y do ré rang khién ti
s6 P/E xuéng thap, va ching cé quy luat chic chan nao trén thi
trutng ddm bao mot ¢d phiéu duge bdn ra v6i gid gap 8 — 10 lin
lgi tifc trén ¢6 phan khéng tut xuéng mifc gid thidp hon nia,
khodng 4 — 5 lan lgi tife.

Nhiéu ndm truée day, khi méi bat dau chip chitng nghién
ciu vé thi trudng ching khodn, t6i dd mua c¢6 phiéu Northrop
tai mifc gid gdp 4 ldn loi tdc trén ¢6 phan va chiing kién né sut
xubng ti s6 P/E = 2 trong ndi hoai nghi ciing cuc!

Ngudi ta sir dung sai ti sd Gid/Lgi tic nhu thé nao

Nhiéu nha phéan tich ¢ Phd Wall dua mét ¢ phi&u vao danh
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sdch “mua” cia ho chi vi né dang duge ban & mie ti s8 P/E thép
trong lich sif cia né. Ho ciing khuyén khich mua mét ¢d phiéu
khi gid cia n6 bit ddu gidm, va do dé ha thdp ti s6 P/E khién
né cd vé nhu la mét dng clf vién diy hia hen. Vao nam 1998,
Gillette va Coca-Cola ¢6 vé la nhitng ¢d phi&u tuyét vai nén
mua vi ching lién tiép sut nhiéu diém va ti s6 P/E eda ching
trong cang hdp dan hon. Nhung trong thue té, ti 1é ting trudng
lgi tife eda cd hai cdng ty da sut gidm nghiém trong, va diéu
nay giai thich cho ti 1& P/E thdp. Phan 16n phuong phdap phén
tich theo ti s6 P/E nay déu dua trén nhifng quan diém cd nhén
va nhitng 1¥ thuyét da duge luu truyén qua nhiédu nam béi nhitng
nha phén tich, edc vién s1 han ldm, va nhirng thanh phan khéic
von la nguti thuong ed thanh tich kiém tién trén thi trubng
chiing khodn ddng dat diu héi. Viéc tin cdy vao ti s6 P/E thuong
khién ban bd qua nhiéu nhén t8 cd bdn khac. Ching han nhu
thi truimg chung c6 thé dang trén da suy thodi, khi dé moi ¢
phigu déu rét gia. Thit vd van va tham chi la ngu ngoe khi néi
rang c phiéu clia mét cohng ty nao dé dang cé “gid ré” vi n6 da
timg dat ti sé gdp 22 lan loi nhuidn ma nay ¢6 thé mua & mie
gia chi gap 15 lan.

Mot trong nhitng cdch ma t6i st dung ti =6 P/E 1a dé du do4n
mifc gid muc tiéu trién vong cia mot ¢d phidu ting ti€n trong
vong tir 6 dén 18 thang t6i dua trén du kién lgi tic trong tuong
lai elia né. T6i ldy mide loi nhudn du kién trong hai nidm tdi dem
nhén vdi ti s6 P/E tai thoi diém niém yé&t 1an dau tién va nhéan
vdi 130%. Con s 130% nay 1a ti 1& gia tdng ti s6 P/E trung binh
duge mong dogi néu mdt cd phiéu ting ti€n cd bién déng 1én ve
gia. Phuong phdp nay cho biét mife gid tiém ning ma cd phidu
tang tién d6 co thé sé dat t6i trong nhitng diéu kién clia mit
giai doan thi truéing tadng trudng. Vi du, néu cd phiéu Charles
Schwab niém vét lan dau tién vai gia 43,75 d6-la mot ed phin
va co ti s6 P/E 1a 40 di€m, ban ¢6 thé dem nhéan 40 véi 130% dé
thiy rang ti s6 P/E ciia n6 c6 thé sé ting lén t6i 92 diém néu cd
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phiéu ¢6 bién déng 16n vé gi4d. Bay gio ban dem nhén ti s6 P/E
tiém ning 1a 92 vdi lgi tic du kién trong hai ndm téi, gid du la
1,45 do-la moi cd phan. Két qua (133,4 d6-la) cho ban biét mic
gid trién vong ma cb phidu nay cé thé dat tai.

Cach phan tich sai [dm cac cdng ty trong ciing nhom cong nghiép

Mot cach van dung ti s& Gia/Loi tic sai lAm nita ma cdc nha
diu tu cd nghiép du ldn chuyén nghiép thudng mic phai la
ddnh gid cdc ¢ phiéu trong cing mét nganh céng nghiép roi
két ludn rdng ¢ phi€u nao duge ban & ti s6 P/E thdp nhat ludn
ludn ¢6 gid “ré hon gid tri thit” va do dé 1a muc tiéu hap dan
rhit dé mua vao. Thue ra ti s6 P/E thidp nhat thuong thudc vé
cong ty ¢d két qua loi tite “hai hung” nhit, va dé chinh xdc la ly
do khién né duge ban & ti sé P/E thap nhat.

Chén 1y hét sitc don gidn ma ban can nhd la cd phiéu & bat
ky thtsi diém nao chéng nita cing thudng duge ban gan véi gia
tri that cha ching. Mét cd phiéu duge ban vdi ti sé gip 20 ldn
lgi tite ¢6 nhitng 1y do riéng cia né va do thi trudng quyét dinh,
va mot ¢ phigu khéc duge ban & ti s gap 15 lan loi tic lai 1a
do nhitng 1y do khéc. Vi du nhu mét ¢6 phiéu duge ban & ti s6
gip 7 lan lgi tic trén ¢d phin la do thanh tich chung cta né
kém cdi hon so vdi mdt ¢ phidu cé ti s6 P/E cao hon. Ngoai ra
ban nén nhd rang cdc ¢d phidu chu ky thuting c6 ti s6 P/E thap;
ngay ca trong nhifng giai doan thi truong thinh vugng ching
ciing khong cho thdy ti s6 P/E cao nhu cdc cd phiéu ting tién.
Ban khéng thé mua mot chiéc Mercedes vdi gida cia mot chie
Chevrolet dugec.

Moi thit déu duge ban véi mife gid gan vdi gid tri that cha né
vao thoi diém dé6. Néu gid c6 phi&u va ti 1& P/E cia mot cong ty
thay ddi trong tuong lai gan, dé la do hoan canh, su kién, tam
Iy, va dr 1gi titc cla né tiép tuc ting trudng hay bat ngd bat diu
gidm sit sau nhiéu tudn va nhiéu thdng.
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Cudi cung, ti s§ P/E cia mdt cd phiéu sé dat tdi nguon,; cao
nhat, nhung théng thudng diéu nay chi xdy ra khi thi trudng
chung da di hét giai doan tdng trudng va bat dau suy thodi
nghiém trong. Pé ciing ¢6 thé la modt ddu hiéu cho thay cd phiéu
sap mat da tang trudng loi tic.

Céc cd phiéu cé ti s8 P/E cao diing la sé bt dn hon, déc biét
l4 néu chang thude khu vue ebng nghé cao vin bat on. Gid cua
mot ¢d phigu ¢d ti s6 P/E cao ciing ¢6 thé tam thisi dan trude gia
tri that clia né, nhung diéu tuong tu ciing c6 thé xdy ra vdi céc
co phiéu cé ti 58 P/E thap.

Nhifng vi du cd phi€u co 1i s P/E cao 12 ddi tugng thu mua tuyét vii

Trong truérng hop cia cdc cong ty nhdé nhung dang ting trudng
manh c¢é nhiing sdn phim mdi mang tinh cdch mang, nhiing ti
s0 P/E cO vé cao thuc ra van 1a thap. Vi du:

e Co phiéu Xerox duge ban véi gid cao gidp 100 ldn mie loi
tie vao ndm 1960 — ngay trude cude bit phd 3300% cia né vé
gid (tir 5 do-la 1én 170 do-la).

e Cd phiéu Syntex duge bdn & miic gid cao gip 45 ldn loi tde
vao thang 7 ndm 1963 - trudc khi né 1én gia 400%.

e (6 phiéu Genentech duge dinh gia cao gdp 200 l4n mie lgi
tie trong thang 11 ndm 1985, va sau dé gia cua nd vot lén
300% trong vong 5 thang.

e C& phiéu America Online duge ban vdi gid cao gdp hon 100
lan mife lgi tde trong thdng 11 nim 1994 ngay trude cudc
tang trudng chéng mat 14.900% tir nam 1994 lén tdi dinh
gla cua nd vao thang 12 nam 1999.

Nhitng céng ty ndéi trén déu cd nhilng sdn phim mdi tuyét
vl vdi cong ty thd nhat 1a mdy sao chup khé, véi cong ty thi
hai 1a thude udng ngia thai, edng ty tha ba gigi thiéu viée si
dung théng tin di truyén dé phat trién cdc loai thudec mdi ky
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diéu, va céng ty thd tu md ra mot canh cira dé dén véi thé gidi
mdéi mang tinh cdch mang cia mang Internet. Néu ¢6 thanh
kién khong ua chudng nhiing ti s6 P/E ma ban cho la qué cao,
chdc hidn ban da bé 18 nhitng cube dot pha ngoan muc vé gia
clia cdc c¢d phi€u néu trén. Do vay, thong thuing ching ta nén
tranh nhitng thanh kién vé ti s P/E trong nhiing giai doan thi
trgng ting trudng.

Dimg ban khéng cac cd phiéu cé ti s6 P/E cao

Vao thang 6 nam 1962, khi thi truéing chitng khodn da xudng
tdi ddy vuc suy thodi, mét nha dau tu lén § Beverly Hills xéng
vao van phong cia mdt nha méi gidi chitng khodn ban téi va
gao lén réng, vGi cdi gid cao gip 50 lan loi tife, c6 phidu Xerox
da “vugt qua gi4 tri that”. Anh ta bdn khéng 2000 ¢d phén tai
mifc gid 88 dé-la. (Nghia la anh ta mugn ¢6 phi&u cia nha méi
gidi dem ban v6i hy vong cé phiéu sé rdt gia va sau dé anh ta cé
thé mua tra lai ¢ mde gia ré hon dé hudng khodn chénh léch.)

Co phiéu dé ngay lap tic cdt cdnh bay vot 1én dén tdn mic
1300 db-la (trude khi duge diéu chinh bang cdch tach cé phan).
Thét bé mit cho quan niém vé céc ti s6 P/E qua cao! Quan diém
¢4 nhén cda cdc nha dau tu néi chung thuting hay sai; chi cé thi
trutng la gdn nhu ludn ludn ding.

Néi tém lai, ban hiay tip trung vao nhitng ¢6 phiéu cé
thanh tich ting trudng lgi tiic dang chu y, da duge chiing
minh ré rang trong 3 nim vifta qua cdng vdi ti 1é tang
trudng manh mé trong quy gan nhit. Ping chdp nhdn bét
oif thit gl it hon thé.
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CHUONG

N = New Products, New Management,
New Highs
(San pham mdi, lanh dao mdi,
dinh gia mdi):
Mua vao ding thoi diém

@ﬁn phdi ¢6 thif gi d6 méi mé dé tao ra mic ting trudng dang
chi ¥ vé gia cia mot c¢d phidu. D6 ¢6 thé la mot sdn pham hoic
dich vu mdi quan trong duge ban chay va khign mic ting trudng
lgi tide tang lén mot ti 18 cao hon. Hodce d6 ¢ thé la mot su thay
doi vé mat quan 1y gidp tao ra nguon sinh khi mdi, nhitng v
tudng mdi, hofic it nhit 14 mét vi lanh dao mdi mudn don dep
gach sé& nhiing ton tai cha co quan. Nhimg diéu kién mdi cha
nganh céng nghiép — ching han nhu sut thigu hut san luong, tang
gia, hodc nhitng céng nghé mang tinh cdch mang — cé thé tac
dong tich cuc 1én da sd cé phiéu trong nganh cong nghiép dé.
Trong cudc nghién ciiu cia minh vé cdc e phiéu théng linh
thi trudmg tir ndm 1952 tdi nam 2001, ching téi dd khdam pha
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ra ring hon 95% trudng hop thanh céng vang doi nhat trong
nganh céong nghiép Hoa Ky déu théa mén it nhit mét trong
nhitng diéu kién néu trén.

Nhiing san phd&m mdi tao ra thanh cdng siéu hang

Mét trong nhitng con dudng ma qua dé mét céng ty cb thé
dat duoc thanh céng 16n, va nhe dé tdn hudng sic ting trudng
manh mé gid ¢ phiéu cha né, la bing cdch giéi thiéu nhiing
san phdm mdi trén thi trusmg. O déy ching ta khéng néi vé
mét céng thite mdi cho nude rira chén. Céng ty nay va nhing
sdn phdm cda né phdi cdch mang héa 161 séng cia ching ta.
Sau ddy 1a médt s6 vi du trong qué khi:

1. Bo chia Tupperware mdi cia cong ty Rexall trong nam 1958
da gidp ddy gid cé phiéu cla cong ty nay tir 16 do-la lén 50
dd-la moi 6 phan.

2. Cong ty Thiokol trong giai doan 1957-1959 dua ra mot loai
nhién liéu médi cho tén lita, ddy gia co phiéu cia no tir 48 do-la
bay lén 355 dé-la. _

3. Céng ty Syntex tung loai thudc udng ngira thai ra thi truéng
vao nim 1963. Trong vong 6 thiang, gia c6 phiéu clia né vot
tir 100 dé-la 1én 550 do-la.

4. Céng ty McDonald, v6i nhilng san phdm thdc &n nhanh
gid ré doc quyén, da dem lai ti 1& 1di 16n 1100% cho cdc ¢d

 déng tif nam 1967 t¢i nam 1971.

5. C6 phiéu ciia cdng ty Levitz Furniture tadng vot 660% trong
giai doan 1970-1971 nh# su ndi tiéng cta cde trung tAm san
phdm ndi thit gid ré khéng 16 cla céng ty.

6. Cong ty Dau hda va Khi dét Houston, vdi viée phéat hién
mét mé dau ldn méi, di ddy gid cd phigu lén 968% trong 61
tuan vao cdc nam 1972-1973 va mdt dot ting gid 367% khac
trorg nam 1976.

7. Cé phiéu cua cong ty Computervision 1én gid 1235% trong
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10.

11.

12,

giai doan 1978-1980 véi su gidi thiéu thiét bi Cad-Cam tu
dong mdi danh cho xi nghiép.

Cé phiéu loai B eia Wang Labs tang gia 1350% cling trong
giai doan 1978-1980 nh& su phat trién cdc loai may van
phong chuyén xi 1y vén ban mdi cia cong ty nay.

Gi4 c6 phiéu ctia Price Company nhay vot hon 15 lan trong
giai doan 1982-1986 vdi su thanh ldp mét diay chuyén céc
ciia hang ban si thanh vién mang tinh cdch tin & viung
Nam California.

Amgen phat trién hai loai thudc dua trén céng nghé sinh
hoc rat thanh céng 1a Epogen va Neupogen, va gia ¢d phiéu
ciia n6 da tang toc “phi ma” tir 60 do-la trong nam 1990 lén
460 do-la vao dau nam 1992.

Cisco Systems, mot cong ty khdc toa lac & California, da
ché tao ra bo dinh tuyén (router) va thiét bi mang may tinh
cho phép céc cong ty két ndi mang cuc bo phin tdn vé mit
dia 1y lai v&i nhau. Gid ¢é phidu cia cong ty nay thing
thién vdi tée dd hda tién dé dat ti 1& tang gin 2000% trong
3 nam rudi ké tir thang 11 nam 1990 dén thdng 3 nim
1994. Trong vdong 10 ndm, tir 1990 t§i 2000, ¢d phidu Cisco
dat ti 1& tang truéng khé tin: xap xi 75.000%)!

Cong ty International Game Technology dat miic ting trudng
1600% vé gia ¢d phiéu trong giai doan 1991-1993 v&i nhiing
san pham tro choi méi dua trén cong nghé vi xir 1y.

13. Microsoft da kéo gid ¢6 phi€u cia minh l&én gin 1800% trong

14.

giai doan tif thang 3 nim 1993 t6i cudi nam 1999 khi san
phdm phan mém Windows cliia c¢dhng ty nay théng tri thi
truéng may tinh ca nhéan.

Peoplesoft, nha sdn xuit phdn mém c4 nhin sé mot Hoa
Ky, dat ti 1é ting gid c6 phiéu manh mé gip 20 lan trong
vong 3 ndm rudi tinh ti thang 8 nam 1994,

15. Dell Computer, nha sdn xuit mdy tinh da khai ph4 va dan

dau trong thi trudng may tinh c4 nhén san xuit theo yéu
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cau ctia khach hang, dat mie ting truéng gia cd phiéu 1780%
tir thdng 11 n&dm 1996 tdi thang 1 nim 1999,

16. Céng ty EMC, vdi cdc thiét bi bd nhd may tinh uu viét, tin
dung nhu ciu luu trif qua mang 16n hon bao gid hét, da ddy
gid cd phiéu lén 478% trong vong 15 thang ké tir thang 1
nam 1998,

17. AOL va Yahoo!, hai cong ty didn diu thi trubng Internet
cung cap cho khdch hang nhitng “cong két néi” ma ho ean
dé truy xuit kho tang dich vu va théng tin trén Internet, ca
hai déu dat ti 1& tdng trudng 500% bat dau tir mua thu nadm
1998 cho tdi khi lén dén dinh diém trong nam 1999.

18. Phian mém ting dung co sd dif liéu va thuong mai dién t
ctia edng ty Oracle da thic ddy gid cd phiéu cia né ting tir
20 do-la 1én 90 dé-la chi trong vong 29 tudn ké tir thiang 9
nam 1999.

19. Charles Schwab, nha méi gidi gid ré truc tuyén sd mot trong
suft giai doan thdng trdm cdia thuong mai dién ti,
da dat ti 1é ting gid c§ phiéu 414% chi trong vong 6 thiang
tinh tir cudi nam 1998.

20. Sun Microsystems néi lén vdi cdc thiét bi mang mdy tinh
hang ddu méi va di tang vot hon 700% vé gid cd phiéu tir
thang 10 nim 1998 dén thdng 3 nam 2000.

Bing bao gio tu cho phép minh td ra thiéu can dam va bd
qua cd hjl tuyét vl 1a thi truong chitng khoan Hoa Ky. Trong
tuong lai s& ¢6 hang trdm cd phiéu dan dit thi truong gidng
nhu nhitng ¢é phidu ma ching tbi da néu & trén. Ban hiay nghién
ctfu va chuén bi cho bdn than dé tu trang bi cho minh khé nang
nhin dién nhitng ¢é phiéu thanh céng 16n ké tiép.

“Nghich 1y vi dai” cua thj trudng chiing khoan

Con mdt hién tugng hdp din khde ma ching té6i da kham
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phé ra trong giai doan diu cda tit cd cdc cd phigu thanh céng,
Ching t6i goi né 1a “nghich 1§ vi dai.” Trude khi trao déi véi
ban vé vian dé nay, t6i mudn ban xem qua céc bidu dé kém theg
cia ba cd phi€u dién hinh. Theo ban thi dau 14 ¢6 phiéu d4ng
mua nhit, A, B, hay C? Cd phi€u nio ban sé tranh? Ching téi
s& cung cap cho ban céu tra loi vao cudi chuong.

Ca& phigu A

Mét s6 lugng lén dén miie dang kinh ngac cdc nha diu tu cd
nhén, bat chiap 1a mdi tham gia hay da ¢é kinh nghiém, déu té
ra rat hao hiing trong viéc mua cédc c6 phiéu dang giam gid tir
dinh gia ctia ching, vi nghi rang ho dang mua dugec mdt mén
hori. Trong s6 hang trdm ngan nha dau tu ¢4 nhén da tham gia
cdc budi thuyét trinh vé dau tu clia tdéi trong cac thdp nién
1970, 1980, va 1990, ¢6 98% noi ring ho khéng mua nhiing co
phigu dang leo 1én dinh gia mdi.
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Hién tugng nay khong chi gigi han trong gidi dau tu c4 nhén.
Téi da tién hanh nghién etfu sdu réng trén hon 600 nha dau tu
td chife 16n va phat hién ra nhiéu ngudi trong s6 ho cing la
nhitng ngu#i “cdu ca chd can.” Ca ho cling cam thdy an toan
hon khi mua nhitng ¢ phiéu trong cé6 vé hai vi ching hoic la
dang gidm gia manh hodc la dang c6 gia gan v6i mic “day” caa
ching trong lich si.

Cude nghién citu cia ching toi vé nhitng ¢6 phiéu thanh céng
nhét trén thi trudng da ching minh (mét cach hét sic bat ngd)
ring cidu ngan ngif cd dién “mua & mitc thap, ban & miic cao” la
hoan toan sai. Thue t& ching minh diéu ngudc lai. Nghich Iy vi
dai khé tin trén thi trutmg ching khoan duge phat biéu nhu sau:

Nhiing cd phiéu cé vé nhu cé gia qua cao va nhiéu rdi ro
déi véi phdan déng moi ngudi thuéng 1&n cao hon niia,
trong khi nhiing c& phi€u cé vé ré va dang & dudi thap

thudng xuéng thap hon.

Ban cé cam thay “nghich 1y vé dé cao” nay hai khé chéap
nhian khong? Hay dé toi néu ra mét cudc nghién cifu khde ma
ching t4i da tién hanh. Trong cudc nghién ciu nay, ching téi
phéan tich hai nhém c¢é phiéu qua nhiéu giai doan thi trudng
khac nhau: nhirng ¢6 phiéu leo 1&n t4i dinh gid méi va nhiing ¢d
phi&u xuvag téi ddy gia mdi.

Két qua that thuyét phuc: Nhitng ¢d phiu trong danh sach
leo lén dinh gid méi c6 khuynh huéng 1&én cao hon nita vé gi4,
trong khi nhitng ¢ phiéu c6 tén trén xuéng dén ddy gid méi cé
khuynh huéng xuéng thap hon nita vé mat gid ca.

Dua trén cudc nghién ciu cia ching tdi, mdt ¢d phiéu nidm
trong danh sdch “Pdy gida méi” trén t& IBD thudng bjc 1 trién
vong rit ngheo nan va nén tranh mua. Thuc t€ 1a nhiing nha dau
tur quyét dodan sé ban nhitng ¢6 phiéu nhu vay tif rat lau trude khi
chiing bi dua vao danh sdch “Pinh gida méi.” Mgt ¢d phigu dot pha
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lén mat dinh gida mdi — dac biét 1a 1an déau tién ké tir khi duoge
giao dich ring rai trong mot giai doan thi trutng ting trudng —
cH thé 12 mot dng clf vién sang gid vdi tiém nang to ldn.

Mot ¢6 phigu tang gia tir 50 do-la 1én 100 dd-la nhu thé nao?

Ban hay tu héi: Mot co phiéu da duge giao dich & mire gia dao
dong tir 40 dé-la — 50 db-la moi cd phan trong nhiéu thing, va
hién nay dang dugc bdan véi gia 50 do-la phai lam gi dé ting
gadp dbi gid cta n6? Chang 1& né khéng phai di qua cdc muc gia
51, 52, 53, 54, 55 dé-la va e nhu thé — tiat ca déu la cde dinh
gid mdi — trude khi né dat tdi mie gia 100 do-la?

La mot nha diu tuf khén ngoan, nhiém vu ctia ban la mua vao
khi mét ¢d phidu c6 vé nhu c6 gia qué cao déi vii da sb cac nha diu
tu theo tip qudn va ban ra sau khi né tiép tuc ting gia lén cao hon
nita dé cudi cung cd vé hap dan ddi véi mot trong s6 nhing nha
déu tu d6. Néu ban mua vao ¢d phiéu Cisco tai mifc gid cao nhéit ma
no timg duge ban tinh dén nam 1990 khi vira leo lén mot dinh gia
mdi va trong c¢d vé dang sd, thi ban da duge tin hudng cudce leo
thang ngoan muc gin 75.000% tiép theo cia né tinh tir diém do.

Thii diém ding din dé bat ddu mua mot cd phidu

Chi vi ¢6 phiéu leo l1én mét dinh gia mdi khéng nhat thiét la
da dang th#i diém dé€ mua vao. Sit dung cdc biéu dé cd phi&u la
mét phdn quan trong trong tién trinh chon luya ching khodn.
C4c bién dong vé gia trong lich st ¢ phiéu ma ban dang quan
tam phdi duge xem xét efin thin, va ban nén tim nhitng ¢d
phiéu dot phd 1én dinh gida mdi tirf nhitng khu vuce (hose nén
tdng) gia én dinh. (Xem Chuong 12 dé biét thém chi tiét vé viéc
doe bi€u dé va nhén dién cdc khuén méu trén biéu db.) Tai sao?
Bai vi ddy 1a khdi diém cia hdu hét nhimmg dot tang trudng
manh vé gid, va 1a thai diém ma xde suit dién ra bién dong gia
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AMERICA ONLINE INC
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ldn la cao nhat. Mét giai doan cing cé tinh 6n dinh, hodc xay
dung nén tang, co thé kéo dai tir 7 hodc 8 tudn tdi 15 thang. Do
dé mot s giai doan nén tang dién ra ngan trong khi mot so
khéc kéo dai hon vé mit thai gian.

Thoi diém hoan héo la trong giai doan thi truéng tang trudng
khi mét c¢6 phiéu vita bat dau dot pha tir nén tdng gia én dinh
cia né. (Xem biéu dé America Online.) Pay duge goi la thii
diém “chét” hode “diém mua”. Ban khoéng nén mua mot khi cb
phi&u da tdng gia trén 5% hodc 10% so véi diém mua trén nén
tang cha né, bing khdong kha niang ban roi vao vong diéu chinh
hodc kéo nguge gia sé gia tang riat nhisu.

Giai dap phan Nghich Iy vi dai cha thi truging

Bay git khi da biét vé nghich 1y vi dai, ban van chon ¢6 phiéu
mé ban da chon lie nay chi? Lua chon diang 1a C8 phigu A, Céng
ty Syntex, nhu trinh bay sau day. Piém danh ddu mii tén tré vao
mot cbt gid tuan trong thang 7 nam 1963 chinh 14 diém mua.
Diém miii tén nay tring vdi mic gia va khéi lugng cd phidu gias
dich & cudi biu dé Cé phigu A lic nay, sau khi ¢é phan duge tich
lam 3. Syntex da tin hudng moét dot tang trudng ngoan muc ké
tir diém mua trong thang 7 ndm 1963 cua né. Nguoc lai, Cé phiéu
B (Halliburton) va Cé phiéu C (Comdata Network) déu giam gia,
nhu ban thay trong cdc bidu dé cha ching. (Nhitng diém miii tén
biéu thi vi tri két thic cac biéu dd trinh bay lic trudc.)

Nhu viy, ching ta c6 thé di t6i két luan, ban phai tim kiém
nhitng ¢éng ty vita phéat trién thanh céng nhitng san phim
hodc dich vu mdéi quan trong, hodc duge hudng 1gi tif mot
bé may quan 1y mdi hodc nhitng diéu kién mdi etia nganh
cong nghiép. Sau d6 mua co6 phiéu ctia nhitng céng ty nay
khi ho vita dét pha tif nhing khuén miu gia 6n dinh va
sip hoiic di, leo 1én nhitng dinh gid méi.
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S=Supply and Demand
(Quy ludt cung cau):
Co phiéu t6t cong vai nhu cau I6n

2113; luat cung ciu quyét dinh gid ca cia gan nhu tat cd moi
thit trong disi séng hang ngay cha ban. Chidng han nhu & cita
hang tap héa, cdai gid ma ban phai tra cho rau diép, ca chua,
tring, va thit bd phu thudc vao viée d cida hang dé con bao
nhiéu san pham cha modi loai v ¢6 bao nhigu ngudi mudn mua
nhitng sdn phdm dé6. Quy ludt nay tdc dong lén gia cha thuc
phdm va hang tidu ding & tit cd cdc nude trén thé gigi. O mét
s nude, luong hang hoéa do chinh quyén cung cdp luén ludn
thiéu thén va hau nhu chi di cung cdp cho tdng ldp duge wu tién
hoic chi ¢6 mét trén thi trudng chg den dé danh cho nhing
ngudi nao cb thé tra ndi cai gia eat cb.

Quy luat cin ban vé méi quan hé giita cung va ciu nay ciing
duge 4p dung 481 véi thi truong ching khodn, va & diy né mang
tam quan trong 16n hon tdt cd quan diém cd nhén cia moi nha
phan tich ¢ Pho Wall.
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Lwgng ¢ phiéu duge cung cip l6n hay nhd

Gi4 ciia mdt c6 phigu phd théng ¢6 tdi 5 ti ¢6 phan trén thi
trung khé long “nhic nhich” vi né cé ngudn cung dng qua ldn.
Loai ¢6 phiéu nay cin dén mdt lugng mua vao, hay nhu edu, cuc
lén dé c6 thé tao ra mot chuyén bién ting trudng dang ké vé gia.

Trai lai, néu mot cdng ty chi ¢é 50 triéu 6 phan duge phat
hianh trén thi trudng — mit ngudn cung dng tuong déi nhé — thi
chi edn mot luong mua vao, hode nhu cdu tuong déi cing e thé
ddy gid tédng manh.

Néu ban phai chon lua gitta mot ¢é phiéu 6 téng sb ¢o phan
phat hanh la 5 ti vA mét ¢6 phidu chi ¢6 50 triéu cd phian dé mua,
thi théng thuting ¢d phiéu ¢6 s6 luong c6 phan nhd hon sé la dng el
vién tot hon, néu nhitng nhan t8 khéic ngang bang nhau. Tuy nhién,
vi ¢6 phigu huy déng vén nhé mang tinh “dédm dac” hon (“d6 loang”
thap hon), nén ching c6 thé rét gia ciing nhanh nhu khi 1én gia.
Néi cach khac, di kém theo co hdi 16n 1a s gia téng ti 1& i ro
dang ké. Nhung van cd nhitng phuong phép chic chin dé giam
thiéu mife rii ro cho ban, s& duge trao déi trong Chuong 9.

Téng s8 c¢d phin duge phat hanh trong ciu tric von clia mot
cong ty cho thiy so luong cd phan tiém nang (hay du trit) c6 thé
duoe cung (mg. Tuy nhién cdc chuyén gia trén thi trudng con cin
nhic chi tiét “ngudn cung dng troi ndi,” tie la sd ¢d phan co thé
mua tuf do sau khi da trir di sd ¢6 phan duoge giir lai. Nhitng cong
ty trong dé cdc nha quan 1y cao ciap sd hitu mot ti 1& 1én ¢d phan
(it nhat 2% hodc 3% do61 vdi cac cong ty 16n, va cao hon da1 val
nhifing cing ty nho) thong thuting 14 cdc ing clf vién tét hon danh
cho ban bdi 1& ching 6 mot ti 1& ¢ phigu “phi giao dich”.

Ngoai ra con c¢6 mot 1y do céin ban khac, bén canh quy luat
cung cau, giai thich cho viéc cde cong ty ¢6 tdng s6 cd phan ldn
thuong cho két qua chidm chap: Ban thin cdc cong ty nay cd thé
da ton tai ldu ndm, dang tang trudng vdi ti lé thap, va don gian
la qui 1dn va qua tri tré.
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Trong thap nién 1990 di dién ra hién tugng cdc ¢ nhitu huy
ding von lén ting truéng manh hon cdc ¢d phigu huy dong von
nhé trong vai nim lién. Pidu nay mét phan 6 litn quan dén vin
dé vé quy md cia cong dong quy diu tu tin thac dot nhién nhan
thiy minh thifa mifa tién mat do ngay cang c6 nhiéu ngusi mua
cdc quy nay. K&t qua 1a ho bude phai mua cde ¢d phigu huy dong
von lén. Cac quy nay chidu ¢d dén ¢d phigu huy dong von lén chi vi
nhu ciu gidi ngin thém luong tién mit con ton dong. Didu nay trai
ngude vii quy luit cung ciu théng thuting vén wu 4i cho nhiing ¢6
phiéu huy dong vén nho vi ching c6 it ¢f phdn nén khong thé thoa
min nhu cfiu cia ede nha dau tu. Cde ¢ phigu huy ding vin 16n
ciing o mot s& uu diém: ching ¢6 “d6 lodng” cao hon, én dinh hon,
et chit luong cao hon, va thubng 14 it rii ro hon. Mai luc eue manh
clia cde quy 16n ¢b thé thae ddy mot ¢d phidu lén thube loai tit ting
trudng gan nhu tuong duong véi ¢t phiéu cla cic cong ty nho.

Chon ban lanh dao ning ddng thay vi thl cuu

Kich thuédc 1én c6 thé tao ra vé ngoai hing manh va nhiéu uy
thé, nhung kich thuée 16n & cdc cong ty ciing c6 thé giy ra sy
thigu sdng tao. Cdc edng ty 16n thuding duge diéu hanh bdi mot
ban lanh dao gia nua va “thd cuu” it mudn cach tan, khong thich
chdp nhén rdi ro, va khong theo kip thai dai. Trong da sb truting
hop, cd* nha lanh dao cao cip nhit cia cong ty 1én lai khéng sd
hitu nhiéu cé phan cia chinh eéng ty ho. Pay la mt khuyét diem
cin phai duge diéu chinh béi & d&i vdi nha diu tu hidu biét né
ham nghia ring ban lanh dao v cac nhén vién cla cong ty khong
hé c6 méi quan tidm cd nhdn déi véi thanh cong coa cong ty.

Ngoai ra, trong mdt s& trudng hgp, hé théng quan 1y qui
nhiéu cdp ¢d lap cdc nha lanh dao chi chét khéi nhitng diéu
dang thuc su dién ra & cdp do khach hang. Va trong mjt nén
kinh t&€ thi truéng, éng cha t6i thugng cla mot cong ty, khong
ai khae hon chinh la khach hang.
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Thei the dang thay ddi vdi tée do nhanh chua tung thay.
Mét cong ty c¢6 san phdm bdn chay hém nay sé thay doanh s6
ctia minh tudt dde chi trong vong 2 hodc 3 ndm tdi néu cong ty
khéng tiép tuc dua nhiing sdn pham mdi ra thi truong. Pa sé
cdc san phdm, dich vu, va co hdi ddu tu méi déu dén tir cac
cong ty tré tudi, khat khao, mang tinh cach tan, ¢6 kich thudc
nhd va vira, v&di mot ban lanh dao nang ding. Khiéng phai
ngdu nhién ma nhitng céng ty nay tdng trudng nhanh hon
nhiéu va tao ra da sb viéc lam méi. Nhiéu céng ty trong s6 dé
hoat déng trong cdc nganh eéng nghiép cong nghé cao. Pay
chinh la khu vuc ndm giit khd ndng tdng trudng vi dai cia
Hoa Ky trong tuong lai. Microsoft, Cisco Systems, va Oracle
chi 1a mdt vai vi du clia tdng ldp doanh nghiép nhé, ning
déng, mang tinh cdch mang cia thiap nién 1980 va 1990 da
tang trudng khéng nging va nay trd thanh nhing cong ty cé
lugng ¢o phiéu lén.

Trai lai, néu mot céing ty khong 16, “lao lang” tao ra mét san
phdm quan trong mdéi, né c¢6 thé sé khéng gidp ich gi nhiéu cho
ed phi€u clhia cong ty, bdi 1&é sdn phdm dé ¢6 thé chi tao ra mot
ti 1& nhé trong téng doanh thu va loi tie cla toan cong ty. San
pham dé6 chi nhu giot nude trong mot thiung nude qua 1én.

Tach cd phdn qua miic co thé gay anh hudng xau

Theo dong lich sit, cdc cong ty khong it lan pham sai lam
trong viéc tach cé phéam cia ho. Piéu nay déi khi duge thue hién
dua trén loi khuyén ecda cdc ngén hang dau tu & Phd Wall.

Theo quan diém cha tbi, thong thudng mot cong ty tach cd
phan theo ti 1& 1 thanh 2, hodc 2 thanh 3 sé tdt hon so véi tach
1 thanh 3 hodc 1 thanh 5. (Khi mét ¢d phédn duge tach theo ti &
1 thanh 2, ban s& ¢6 sd ¢§ phdn nhiéu gdp doi so véi trudc,
nhung méi ¢6 phin méi sé c6 gid chi bing mat nira gid ci.)

Viéc chia nhé ¢ phdn qud mic s& tao ra mot ngudn cung
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tng 1dn va c¢6 thé ddy céng ty vao tinh trang ning né va ué
odi sdm hon.

Co 1& viéc mit cong ty c6 cd phiéu dang ting gia trong vong
mét hode hai ndm quvét dinh chia nhé qua d6 cd phin cia minh
vio thii diém gan cudi giai doan thi trudng ting trudng hode diu
giai doan thi truong suy thodi 1a khong khon ngoan. Thé nhung
day chinh xdc 14 diéu ma nhiéu cong ty 16n van thuc hién.

N6i1 chung, cdc cong ty nay cam thay gilf gid ¢d phiéu thap sé
hip din duge nhiéu ngudi mua hon. Digu nay c6 thé ding déi
vdi mit 56 nguiri mua nhé, nhung né cing giy ra két qua trdi
nguge — c6 nhiéu ngusi bdn hon — dac biét néu dé 1a lan tdch cf
phin thit hai trong vong mot hodic hai nam. Cédc chuyén gia am
tuting va moét s6 it nha dau tu ed nhan khén ngoan ¢d thé sé coi
suf kich thich sinh ra do déng tha4i tdch ¢d phan nhy mét eo hai
dé ban cd phi€u ra kigm laoi.

Mat cd phiéu thong thudng sé lén tdi dinh gia tuyét déi sau
khi tdach ¢d phan lan thi hai hodc lan tha ba. Cude nghién etu
cia ching téi vé cdc c¢d phifu thanh céng nhat cho thiy chi ¢é
18% trong s6 chiing duge tdch ¢ phan trong nam trudc cude
ting trudng phi mé cia ching.

Cdc ¢d dong lén nghi dén chuyén bdn bat c6 phiéu cd thé
thay viéc ban 100.000 ¢8 phan trude khi né duge tdch 1 thanh
3 dé hon so vdi ban 300.000 c¢d phén sau dé. Con nhitng ngudi
bdn khing khén ngoan sé& tdp trung vao cdc cd phifu duoce sd
hitu chi v&u bdi cde td chife 16n va dang bat diu khung lai sau
mét giai doan ting trudng manh mé vé gi4.

Tim nhifng cong ty dang mua lai c6 phi&u ciia chinh ho trén thi
trutng v do

Trong da s6 (nhung khéng phai tdt cd) truong hop, théng
thuting ¢é thé coi 1a ddu hiéu tdt khi thdy mot cong ty, va dic
biét la cong ty thudc loai vita hofic nhd ¢é thanh tich ting trudng
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théa mén diéu kién CAN SLIM, mua lai (hay con goi la thu héi)
¢t phiéu cia chinh né trén thi trudng tu do sau mét khodng
théfi gian thich hgp. (Mua lai mét ti 1& 10% c6 thé coi 1a nhiéu.)
Piéu nay lam gidm s& cd phidn luu hanh trén thi truomg va
théng thubng ham ¥ ring cong ty d6 dang tréng doi su tiang
trudéng vé doanh thu va loi tic trong tuong lai.

Két qua ciia dong thai thu hdi ¢ phidu nay 1a lgi nhuén rong
cua cdng ty sé duge chia cho mét s6 lugng ¢6 phan nhé hon, va
do dé lam tdng gia tri loi tide trén ¢d phin. Nhu ching ta da dé
cdp, ti 1& ting trudng cla gid tri loi tic trén cd phin 14 mot
déng lue chd chét ding dang sau nhiing ¢ phiéu ngoai hang.

Tir gitta thdp nién 1970 dén dau thdap nién 1980, Tandy,
Teledyne, v Metromedia dd mua lai thanh céng ¢f phi&u cla
chinh ho. Ca ba céng ty déu dat duge nhitng két qua ddang luu v
vé mdc ting trudng lgi tde va gid cf phiéu clia minh. C8 phiéu
Tandy (sau khi da duge diéu chinh tdch ¢8 phén) ting tir 2,75
dé-la lén 60 db-la tir gitta nadm 1973 dén ném 1983. C& phiéu
Teledyne nhay vot tir 8 db-la 1én 190 dd-la tir ndm 1971 dén
nim 1984, va Metromedia tang gid tir 30 do-la lén 560 dé-la tir
nam 1971 dén nam 1977, Teledyne dd thu nhé ngudn vén huy
dong tir 88 tridu cd phdn xuding con 15 triéu ¢d phan va gia ting
gid tri lgi tde tir 0,61 do-la méi e phén 1&n t6i gdn 20 db-la mbi
ch phan sau t4m lan mua lai ¢d phiéu.

Trong giai doan 1989 — 1990, cdéng ty International Game
Technology (Céng nghé Trd choi Quéc t&) tuyén bd ho da thu
hoi 20% cd phan. Pén thdng 9 nam 1993, ¢8 phigu IGT 44 tang
gid gdp hon 20 lan. NVR Inc. ciing ¢6 mét dot thu hdi ¢d phiéu
lén trong nam 2001,

Ti suat ng thap thuding 12 dau hiéu ot

Sau khi da tim duge mot ¢d phiéu ¢6 s8 luong ¢6 phan hop 1y,
ban hay kiém tra ti 16 phén trdm cia luong vén huy déng qua
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nhitng khodn vay hodc trdi phi&u dai han trong tong co ciu vin
ciia eong ty. Thing thuing ti sudt no cang thdp thi céng ty cang
an toan va cd phiéu cang tot.

Gi4 tri lgi tife trén ¢d phén cla céc cong ty co ti sudt ng cao
cH thé bi x6a sd hoan toan trong nhimng giai doan khé khan vai
mife lai sudt tang cao. Céc céng ty duge “thdi phéng” nay théng
thutng cé chit lugng thap va midc d§ rii ro cao.

Mot cong ty dd va dang ciat giam ti sudt no cia nd trong hai
ho#éc ba ndm vifa qua 1a r&t ddng chd ¥. Néu khéng c6 su tdc
déng ciia nhin té nao khae, thi khodn l4i vay phai tra sé gidm
manh, gidp tao ra gid tri lgi tdc trén cd phén cao hon.

Bén canh dé, su gép méit cia cédc loai trdi phiéu kha chuyén
(c6 thé chuyén ddi thanh ¢ phi€u phd théng) trong ciu tric
vin co thé lam “loang” gia tri lgi tidec néu va khi cdc trai phiéu
dé duge chuyén thanh cd phi€u phd théng.

Banh gia finh hinh cung ciu

Cach tot nhat dé€ ude lugng tinh hinh cung va cdu cia mot ¢d
phiéu la bang cdch theo déi s& luong cd phin giao dich hang
ngay cua né. Khi mét ¢d phidu gidm gid, ban s& mudn thiy khéi
lugng giao dich cia né khong tang thé hién khong cé 4p luec ban
ra dang ké. Nguge lai, khi né tédng gid, ban sé muén thiy khéi
lugng g.ao dich ting lén, théng thufrng thé hién vin déng thu
mua ctia cde td chie ldn. Khi mot cd phi€u dot phd khéi mot
nén tidng gia én dinh (xem Chuong 12 vé cdch doc bidu dé va
nhén dién cdc khudén méu gid cda nhiing 8 phi&u thanh céng),
lugng c6 phéan giao dich phdi cao hon binh thuimg it nhat la
50%. Trong nhiéu trudng hop, né sé gia tang dén 100% hodc
cao hon nita trong ngay hém dé, thé hién viéc mua vao 6 at c6
phigu d6 va cho thdy khi ning nd sé tiép tuc ting gia. St dung
cde bi€u d6 hang ngay va hang tuin gidp ban phén tich va dién
gidi duge gia cia cd phidu va sd lugng ¢6 phian giao dich.
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Nén nhd, ban ¢é thé mua bat ki ¢6 phiéu huy dong
vén 16n nao duédi phuong phap CAN SLIM, nhung cic cd
phiéu huy déng vén nhoé sé ¢é6 miic dé bién déng gia cao
hon, ca theo chiéu huéng di 1én 14n di xuéng. Theo thoi
gian, thi trudng sé luan chuyén déi tugng tap trung cia
né ti cdc ¢é6 phiéu vén nhé sang cdc c¢d phiéu vén 16n va
nguge lai. Cdc eédng ty dang mua lai ¢6 phiéu etia chinh
ho trén thi trudng tu do va edc cong ty ¢o ban lanh dao
sd hitu mot lugng 1én c6 phan dude ua thich hon.
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CHUONG

L = Leader or Laggard
(Dén dau hay ddi so):
Co phiéu clia ban thudc loai nao?

%gu.‘ﬂri ta thudng ¢6 khuynh huéng mua cdc ¢d phiéu ma ho
thich, ¢d phiéu ho edm thdy tét, hodc cd phiéu ho cim thdy vén
tdm, nhung trong mgt thi truing chimg khodn vo cung s6i ding,
nhitng suy dodn dua trén tinh cdm nay thutng dua ban xuing
ddy thi trutrmg hon la 1én vi tri dan dau.

(Gid s ban muén mua mdt ¢& phifu trong nganh céng nghiép
mdy tinh. Néu ban mua ebng ty din diu trong nhém, va néu
chon ding théi diém, ban s& ¢ co héi tdn hudng mét cude ting
gid ddng mo ude. Nhung néu ban mua mit ¢d phiéu chua dén
thési diém bién déng, hodc dang tudt gid (vi ban cdm thiy an
toan hon vdi nd va nghi ring ban dang mua duge mot mén hisi),
thi co phiéu clia ban it ¢6 tiém niing ting gid. Néu khong thi tai
sao no lai cAm dén do?

Bimng tdé ra hoi hot vdi ¢d phiéu. Hay dao sfu, diéu tra théit
k¥, va tim cho ra cd phigu nao sé& thit sy thanh cong.
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Mua trong sd hai hoc ba cd phigu 6t nhat trong nhom

Hai ho#c ba ¢6 phiéu dan ddu trong mot nhém cong nghiép
manh cé thé dat mic ting trudng khé tin trong khi nhitng c6
phigu khéc it ¢6 kha niang bién déng.

Trong cac ném 1979 va 1980, Wang Labs, Prime Computer,
Datapoint, Rolm Corp., Tandy Corporation, va nhiing cong ty
san xuAt may tinh nhé khéac dat miic ting trudng gid cd phidu
gdp ndm, sdu, va bay lan trude khi lén tdi dinh tang trudng va
bat dau roi xudng. Trai lai, “6ng nha giau gia nua” IBM chi ¥ ra
mét chd, con nhitng gd khong 16 khédc nhu Burroughs, NCR, va
Sperry Rand té ra thidu sinh khi. Tuy nhién, trong chu ky ting
trudng tiép theo cia thi trusng, IBM da hbi sinh va tao ra nhiing
két qua tuyét diéu.

Cé phigéu Home Depot tang gia gap 10 lan tit naAm 1988 dén
nam 1992, trong khi Waban va Hechinger, cdc c6 phigu doi s
trong nhém, thé hién thanh tich v cing té hai.

Ban phai mua nhitng c¢éng ty that su tét — nhitng cdng ty dang
din dau trong cdc nganh céng nghiép va la s6 mot trong linh wvue
chuyén mén cta ching. Tét cd nhitng ¢6 phiéu mang lai thing loi
l6n nhit cho toi, Syntex nam 1963, Pie-N-Save tir 1976 t61 1983,
Price Company tir 1982 tdi 1985, Franklin Resources tir 1985 tai
1986, Genentech tu 1986 td1 1987, Amgen to 1990 td1 1991,
America Online tir 1998 tdi 1999, Charles Schwab tir 1998 tdi
1999, Sun Microsystems tir 1998 tdi 1999, va Qualcomm trong
nam 1999, déu 1a nhiing cong ty s modt trong nganh cong nghiép
ma ching dai dién vao thai diém té1 mua ¢6 phiéu cha ching.
Cong ty dan dat thi truémg tai vi tri s6 mdt khéng phai 1a cong
ty 16n nhét hodc la tén tudi ndi tiéng nhat; dé la cong ty cé miic
ting trudng loi titec hang quy va hang niam, lgi sudt trén von co
phin, mifc ting doanh s8, va bién dong gid ¢6 phiéu lén nhat. No
ciing phai c6 mot san pham hodc dich vu uu viét va danh duge thi
phén tif tay nhiing déi tha gia nua, it caAch tin hon.
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Tranh nhitng “ké thé vai” trén thi truding ching khoan

Nhu cde cude diéu tra cia ching tdi da cho thay, cb rat it
bién déng trén thi trudng chitng khodn 1a méi mé thuc su; lich
sif ludn ludn lap di lap lai. Vao miba hé nam 1963, tdi mua cd
phi&u Syntex, nha phat trién thudc ngira thai, ¢d phiéu sau d6
da tang gia 400%. Pa s6 moi ngutri khéng mua né vi né vira leo
lén mét dinh gid mdi la 100 dd-la va ti s6 P/E cia né 1a 45 vao
thoi diém dé cé vé qud cao.

Thay vao d6, nhiéu edng ty dau tu khuyén nghi ¢d phigu G.D.
Searle nhu mat “ké thé vai”. Né c¢é vé ré hon nhidu vé gid va
ciing ¢6 mot san pham tuong tu nhu Syntex, nhung né da khéng
tao ra duge nhitng két qua tuong tu trén thi trutmg. Syntex la
ngudi din ddu; Searle, ké dsi s6.

“Ké thé& vai” 1a cd phiéu nim cung nhém vdi cong ty dén
ddu, va ngudi ta mua né véi hy vong ring hao quang cia céng
ty din dau sé& phdn chiéu l1&én né. Tuy nhién, thanh tich vé loi
nhudn va gid ca cia nhing “ké thé vai” thudng hét sie lu md
khi so sdnh véi cong ty ddn dau. Cudi cung ching sé cd ging
bdm theo cong ty didn ddu “mdt cdch vd vong,” vi chiang bao
gid theo kip.

Vac nam 1970, céng ty Levitz Furniture, ngudi ddn ddu
trong phuong phdr kinh doanh tdp trung mdi, tré thanh mot
ké chién thing day phdn khich trén thi trudng. Cong ty Wickes
sao chép theo phuong thite ciia Levitz, vA nhiéu ngudi di mua
¢d phiéu ctia né vi ching ¢6 gid ré hon nhiéu, nhung Wickes
khéng bao gitr dat duge thanh céng va cudi cing l14m vao tinh
trang khé khin vé tai chinh. Trong khi dé Levitz tin hudng
mife ting trudng 900% vé gid trudc khi cudi cing né lén tdi
dinh tdng trudng.

Nhu nha tién phong trong nganh cong nghiép thép Andrew
Carnegie da ph4dt bi€u trong tu truyén cta 6ng: “Triu chdm sé
phai uéng nude duc.”
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Cach phan biét cac cd phiéu dan dau v6i nhimg ké doi s Si
dung Chi sd siic manh gia tuong doi

Néu sd hilu mot danh mue déu tu ¢é phi&u, ban phéi hoe cich
bdn nhilmg cé phidu kém ebi nhit trude va giif lai nhing cd
phiéu tét nhat lau hon. Néi edch khde, ludn ludn ban nhitng cé
phiéu thua 16 va sai lam, déng thai theo déi nhitng lua chon tét
hon efia ban dé xem liéu ching ¢6 tién trién thanh nhitng thang
lgi lén cua ban hay khong.

C6 mot cdch nhanh chéng va dé dang dé xdc dinh c6 phiéu
ctia ban la mét nguoi dan dau hay mot ké déi so: hay kiém tra
Chi s6 sifc manh gid tuong doi (Relative price Strength — RS)
trong IBD. Chi st RS duge dinh nghia nhu sau:

Mat chi s8 déc quyén nham tinh toan thanh tich vé gia cia mdét
cé phiéu cho trude so vdi phin con lai cla thij truéing trong 52
tudn gin nhat. Méi ¢é phiéu dugc gan mét diém sé danh gid ti 1
tdi 99, vdi 99 1a t6t nhat. M6t chi s& RS = 99 nghia la cd phiéu
dang xét uu viét han 99% tat ca cac cong ty khac vé thanh tich
gia cd phiéu.

Né&u chi s6 RS c6 phiéu cta ban thap hon 70, thi né dang la
ké dai s6 so vdi nhitng c6 phiéu tét nhat trén toan bo thi truding.
Piéu nay khéng c6 nghia 1a n6é khang thé 1&én gia — chi c6 nghia
la néu ¢6 co hoi ting gia, ¢ 18 no sé khong ting nhiéu.

Chi s6 RS trung binh clia cdc ¢8 phi€u c6 thanh tich tét nhat
mdi ndm tif ddu thap nién 1950 tdi ndm 2000 la 87 trudc khi
chung tdng gia manh mé. Vi vay quy ludt danh cho
ngudi chién thing la:

Tranh moi ¢ phiéu ddi s8 va cé phi&u thé vai.

Hay tim nhiing ¢é phiéu dan ddu chéan chinh!
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Chi s6 sifec manh gid tuong déi duge trinh bay mbi ngay cho
moi cd phiéu trong cdc danh sdch niém yét cia San giao dich
New York, Nasdaq, via Amex duge liét ké trong cdc bang cé
phi&u cia Nhdt bdo kinh doanh cia nha ddu tu (IBD). Ban sé
khéng thé tim duoe théng tin nay & bat ki to bdo nao khde. Chi
s6 RS ciap nhét ciing dugce trinh bay trén dich vu biéu dé Daily
Graphs Online.

Bén canh chi s6 déc quyén RS cia t¢ IBD, ban ciing s& mudn
xem xét dudng biéu dién sifc manh gia tuong déi trén biéu do.
Néu né da xudng thap dan trong sudt 7 thang hodc ldu hon,
hoéec néu dudng biéu dién thinh linh chii xuéng mdat cdch bat
thuding trong vong 4 thang hoée hon, thi cdch ing x vé gid cia
co phiéu nay can phai duge dat mot ddu hoi 16n.

Chon nhiing c6 phiéu c6 RS trong khoang 80 - 90 hodc cao han
trén mét khuén mau nén tang biéu dd

Ban mudén ndng cidp kha ning chon lua ¢é phiéu eia minh va
tdp trung vao nhitng ¢6 phiéu dan dau tét nhat? Hiy khoanh
ving danh sdch mua etia ban trong s nhitng eéng ty thé hién
chi s& RS = 80 hodc cao hon. Chang c6 1y do gi dé mua mot co
phigu dang let det phia sau nhiéu ¢6 phiéu khac trén thi trudng,
thé nhung diy chinh la diéu ma nhiéu nha dau tu van lam. Pa
s6 ho mua ma ching bao git them ngdé ngang gi tdi dutng bidu
dién stie manh gid tuong déi hodc chi s8 RS, trong dé bao gém
ca mot s0 cong ty dau tu lén nhat Hoa Ky.

Toi khong thich mua ¢d phigu ¢6 Chi s6 suc manh gid tuong
ddi thap hon 80. Thue té la nhiing chon lua mang lai lgi nhuin
lén nhat thutng cé chi 56 RS bang hoéc cao hon 90 ngay trudc
khi ching dot pha khéi cdu tric gia nén tang thi nhat hodc thi
hai cfia minh. Chi s& RS ctia mét e¢d phiéu ¢6 tiém ning thanh
cong phai sdnh ngang vdi téc do ném qua “béng nhanh” cia
mét van dong vién ném béng trong mén béng chay. Téc d ném
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qud “béng nhanh” trung binh la 86 dam/gi¢, va nhitng tay ném
hang dau tung ra nhiing e “sdm sét” vai toc dd hon 90 dam/gid.

Khi mua, ban cdn phdi tuyét déi chic chidn ring c¢d phiéu
ma ban chon vita “cdt ednh” tir mét nén tang vimg chée (giai
doan én dinh vé gid) va rdng ban mua né tai ding diém mua,
hay diém “chét.” (P& biét thém vé nén tdng va diém mua, vui
long doc Chuong 12.) Ngoai ra, hiy ddm bdo 14 né chua lén
cao hon 5% hodc 10% so vdi diém mua cda nén tdng hién tai.
Biéu nay sé giup ban tranh duge viée theo dudi nhitng ¢d phiéu
dd “bay” qud cao khéi nén tdng cia ching. Viéc mua cdc cd
phi&u di bay qud cao khdi diém mua ding sé dan tdi két qua
nhiéu kha ndng ban sé& bi “gitG bé” khéi ¢d phi&u dé trong cdc
dot diéu chinh.

Nha ddu tu té ra mién cudng khi thiét lap va tuin tha nhing
chuan mye tdi thidu danh cho céng tdc lua chon ¢6 phigu khién
toéi nhé tdi cdc bde si nhidu ndm vé trude, nhitng ngudi hoan
toan khéng biét dén nhu ciu khi¥ tring dung cu cda ho trudc
khi mé xé. Ho lién tuc giét chét bénh nhin cho tdi khi cudi
cung cdc nha phiu thuit cing chiu chap nhin nhitng két qua
nghién ciu cia Louis Pasteur va Joseph Lister.

Sy thigu hiéu biét hiém khi mang lai thanh céng trén duting
deri, va trén thi trudng chimg khodn ciing chang c6 gi khac.

Tim ki€m nhiing ¢ phi€u d4n ddu méi qua cac dgt diéu chinh gia
cua thj trudng

Céac dot diéu chinh, hay dot gidm gid, cia toan bé thi truong
e6 thé giip ban nhin dién nhitng ¢é phigu dian diu mdi - néu
hiét thit minh cin phai tim. Nhitng cé phiéu tang tién hap dan
thong thudng cé mic gid phan anh ding gid tri that hon tir 1,5
tdi 2,5 lan so vdi mife trung binh cda thi trudng. Trong mét dot
diéu chinh gia cda thi truémg ting trudng, nhitng cé phiéu ting
tién gidm gid it nhdt (tinh theo ti & phdn tram) thuing la
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nhitng lua chon t&t nhat. Nhitng ¢6 phiéu rét gia nhiéu nhat
thong thudng la nhitng ¢6 phiéu yéu nhat.

(Gid si1 thi truémg chung dang trai qua mot dot diéu chinh vai
ti 1& sut gia trung binh 14 10%, va ba trong s cdc cd phifu ting
tién thanh cdéng cia ban gidm gia 15%, 20% va 30%. Hai c6
phiéu chi sut gidam 15% va 20% nhiéu kha nang la nhitng khodn
dau tu t6t nhdt cda ban sau khi chiang hoi phue. Mot ¢d phiéu
truot gia dén 35% hay 40% trén mét thi truong trung binh chi
sut giam 10% c6 thé la dau hiéu eanh bdo. Trong da 86 trutmg
hop, ban nén luu ¥ tdi no.

Sau khi mot dot gidm gid toan thi trudmg da hoan toan cham
ditt, nhitng ¢d phiéu ddu tién ting gia trd lai va d6t pha lén
mifc gid trdn mdi gAn nhu luén ludn 1a cé phidu din ddu xdc tin
clia ban. Nhiing cudc dot phd nay sé ti€p tuc dién ra lién tuc
trong khodng 3 thdng.

Cac chuyén gia ciing mac sai 1dm

Nhiéu nha quén 1¥ dau tu chuyén nghiép pham sai lam nghiém
trong khi mua nhirng c¢6 phidu vira trai qua mét dot gidm gia
manh bat binh thutng. Pay la con dutng chac chian nhat dé
ban tu dua minh vao vong rac réi.

Thiang 6 nim 1972, mot nha dau tu t6 ra riat tai niang &
Maryland da mua cé phiéu Levitz Furniture sau dot rét gia bat
thuéng diu tién cia né — dot gidm gia kéo dai sudt mot tuan tir
60 dé-la xuéng khodng 40 dé-la. C8 phiéu nay phuc hdi trong
vai tuan, va eudi cung tudt xudng 18 doé-la.

Thang 10 nam 1978, nhiéu nha diu tu dd mua Memorex khi
né trai qua dot gidm gia bat thuéng dau tién. Cé phiéu nay sau
dé da lao thang xudng ddy vue.

Thang 9 nam 1981, mét s& nha quan 1y tai chinh & New
York mua Dome Petroleum sau dot giam gia cia né tir 16 do-la
xudng 12 do-la. Déi vai ho, nd c6 vé ré, va modt cdu chuyén day
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hita hen vé ed phigu nay da lan truyén khap Pha Wall. Vai
thang sau, Dome chi con dugc ban vai gia 1 db-la.

Cde nha dau tu hao himg mua cé phiéu Lucent Technologies
vao dau nim 2000 khi né giam gia tit 78 do-la xudng con 50 do-la.
Pén cubi nam dé ndé hoan toan sup d6 va chi con tri gia 5 da-la.

Khéng ai trong s6 cdc chuyén gia nay nhin ra su khée biét
gitta nhitng dot gidm gid binh thutng va nhiing dot diéu chinh
khdi lugng 16n mang nhiéu tinh bat thuong la dau hiéu cha
tham hoa tiém tang.

Di nhién, vdn dé thuc su nam & chd tdt cd cdc chuyén gia
nay déu chi dua vao nhitng phén tich co ban (va cd cdu chuyén
hut cdu) eting vdi quan diém cd nhén cia ho vé gi4 tri (ti sé P/E
thdap). Ho khong chi ¥ dén dién bi#n thi treong cé thé cho ho
biét diéu gi dang that su dién ra. Nhitng ngudi tho o trude loi
noi eta thi trudng théng thuting déu phai tra gia dit. Nhimng ai
chiu lang nghe va chi» nghién eitu vé sut khdc biét giira cac bién
déng binh thudnz va bat thuong thi duge moi nguii cho la eé
mit “linh c¢fm tot vé thi trubmg.”

Tim nhitng c@ phi€u “cuding trang” bat thudng trén thi trudng
suy thoai

Vao mia xudn ndm 1967, t6i nhé minh dang di bé qua van
phong cia mdt nha moéi gidi & New York trong mét ngay ma
Chi 86 cong nghiép Dow Jones giam dén hon 12 diém (12 diém
thiri d6 1a rat nhiéu!). Khi tdi nhin lén bang dién ti hién thi gia
cd phiéu chay ngang trén bice tudmg, téi thay cd phigu Control
Data dude giao dich & mufc gid 62 dé-la, ting 3,5 diém véi khéi
lugng giao dich 16n. Téi mua c¢6 phigu dé ngay lap tic. Toi biét
Control Data rat ro, va ddy la tinh trang cuding trang bat thudng
trén mét thi trutng chung yéu 6t. Sau dé ed phiéu nay da leo
lén tgi mife gid 150 dé-la.

Théng 4 ndm 1981, khi giai doan suy thodi nam 1981 dang
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dién ra, MCI Communications, mét céng ty vién théng dat tru
s tai Tha dé6 Washington c6 ¢ phiéu dot phd khdi mot nén
tdng gid ¢ mic 15 do-la. N6 da leo 1én t6i gan 90 da-la trong
vong 21 thang.

Piy la mot vi du tuyét vai nita vé céc cd phigu thé hién su
cudng trang bit thuirng trén mot thi trvimg yéu. Lorillard cing
did boc 16 hién tugng tuong tu trén thi truéng suy thodi nim
1957. Software Toolworks tang gia trong khi thi truéing di xuéng
vao dau nam 1990. Nam 1999, Qualcomm cé buée tién manh
mé ngay ca trong giai doan thi trudng khé khan nhit, va Taro
Pharmaceutical van tang gid trong nira cudi nam 2000,

Vi viy dimg quén: RAt hiém khi ban diu tu vao nhing
co phiéu “déi s6”, ngay ca khi ching ¢é vé cé gia rit ré.
Hay tim ki&€m, va khoanh viing danh sich mua ctia ban
véi nhiing ¢6 phiéu din diu trén thi trudng.
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CHUGNG

|: Institutional Sponsorship
(Su béo trd ciia cAc to chiic):
Theo chan nhiing ké dan dau

@én phai e6 nhu cdu 16n dé day gid lén, va cho dén lic nay
nguon nhu cdu lén nhat trén thi trudng la cde nha dau tu (quy
dAu tu tin thde, qui huu béng, ngidn hang, v.v..), nhilng ngudi
chiu trach nhiém vé moi hoat déng hang ngay cia thi trung.

Su bao trg cha cac td chic 12 gi?

Khai niém su bdo tro cia cdc td chie dung dé chi luong cd
phin cia mot cd phigu thude quyén sd hitu clha cdc t6 chuc,
chéng han nhu qui ddu tu tin théc, quy huu bong deoanh nghiép,
cong ty bdo hiém, nha ¢ vdn dau tu 16n, qui diu tu hop tdc, bd
phén ddu tu tin thdc cda ngdn hang, cing vdi td chie Nha nude,
tir thién va gido duc. (P& cho tién tinh todn, toi khong ké cdc
bdo cdo nghién ciiu cua gidi mbi gidi ching khoan hodc nhitng
khuyé&n nghi cia nha phén tich vao su bdo trg cha céc to chic,
méc di thi thodng ching ¢6 thé dnh hudng ngén han lén mot
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s6 van dong cha thi trudmg. Céc dich vu ¢f van dau tu va tin tic
thi truéimg ciing khéng duge coi 14 su bao tro té chie hodc chuyén
nghiép theo nghia dang xét bdi chiang thigdu mai luc hodic mai
luc tadp trung hodc kéo dai eha cdc nha diu tu t6 chie.)

Mét cd phiéu thanh cong khéng cin phai ¢é that nhiéu cd
déng té chite, nhung phai ¢é it nhat vai ¢d dong nhu vay. Mudi
co 18 1a con sé tdi thiéu hop 1y vé sé lugng nha béo trg té chic,
mic di da s8 cde cd phiéu déu ¢6 nhiéu nha bdo trg hon rit
nhiédu, Néu mot ¢d phiéu khéng cé duge suf bdo trg chuyén nghiép,
nhiéu kha ning thanh tich eha né sé rat tam thuémg. Phai cd it
nhét vai muui trong s8 hon mét nghin nha dau tu hién nay dé
mét tdi ¢d phiédu dang xét vA mua né. Ngay cd néu ho sai lam,
thi 86 luong 16n ¢6 phan ma ho mua vio van c6 thé kich thich
m§t dot ting gia quan trong.

Chii ¥ ca sd lugng Ian chat lugng

Cdc nha dau tu edn man con dao sdu hon mét biac. Ho khéng
chi muén biét mét cd phigéu dang ¢é bao nhiéu nha bao trg té
chire va s6 lugng do6 c6 ting lén trong nhitng quy gian day hay
khéng, ma ho ebn mudn biét nhitng nha bao tro dé la ai. Ho tim
kiém nhiing ¢d phigu duge s& hiu bdi it nhat 1a mot hode hai
trong s6 nhirng nha quan 1y tai chinh khon ngoan ¢d thanh tich
xuat sic nhat. Yéu té nay ducge goi la chdt luong cha su bao tro.

Khi phén tich chat lugng cha su bdo trg danh cho mot ¢
phiéu, thanh tich trong 12 thang gin nhit cing vdi giai doan ba
niam vira qua cia mot nha bdo tro té chie thudng té ra chinh xac
nhit. Mt cach nhanh chéng va dé dang d€ thue hién viée nay la
kiem tra Chi sé thanh tich 36 thdang cia mit quy bat ki trén
Nhdt bdo kinh doanh ctia nha ddau tie. Diém danh gid “A+” cho
biét qui dang xét dang nam trong s 5% xudt sic nhat vé mat
thanh tich trong tat cd cdc quy dau tu. Nhitng qui duge danh gia
tir “A-" trd lén c6 thé coi la cde Ung cif vién tot cla ban.
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Tuy nhién, nhitng két qua nay cé thé sé thay doi ddng ké
néu cde nha quan ¥ ddu tu chi chét roi khéi mot edng ty tai
chinh dé sang dau quan cho mot cong ty khac. Vi tri dan dau
trong s cdc td chite ddu tu lién tue duge xoay vong va thay doi.
Vi du, tinh d&n nam 1981, bd phdn dau tu Gy thdc cia Ngin
hiang Chimng khoan Thai Binh Duong déat tru sd tai California
(sau khi sap nhdp vao Ngin hang My) chi dat duge mic df
thanh e¢éng khiédm tén, nhung sau khi bé sung mét ban linh
dao méi va gidi thidu nhitng khdi niém d4u tu thue tién hon, né
da mai bén cic hoat déng clia minh dé réi nhay l1én chiém vi tri
dan dau trén bang thanh tich trong nam 1982. Pén nam 1984,
nhi quan 1y cao cdp nhat cia Ngian hang Ching khoan Thai
Binh Duong tir chie va thanh ldp cing ty riéng, Nicholas-
Applegate ¢ San Diego, CA, va cong ty nay k& tir dé6 1a mot
trong nhitng khach hang 1dn cia cong ty William O’'Neil + Co.’s
(cong ty dich vu dau tu ctia ching toi).

Cac dich vu tai chinh nhu Vickers va Wiesenberger Thomson
Financial xudt ban danh sdch c¢6 phan va thanh tich dau tu cla
nhiéu td chite khde nhau. Trong qua khu, cic quy ddu tu tin
thac thudng to ra hiéu qua hon trén thi truding, nhung cdc ngin
hang ciing kiém duge nhitng khodn lgi tic rat 1én. Gin day,
nhiéu céng ty ed vdn diu tu mdi duge thanh lap da ndi lén
manh mé, danh ldy nhiém vu quan 1§ ngudn vén t6 chie.

Mua nhifng cong ty ¢ sé lvgng td chiic bao trg ting lén

Nhu da dé cdp & trén, viée ed bao nhiéu to chie bao tro sd
hitu mdt ¢6 phi€u khéng quan trong béng viée cé ai trong sd
nhiing té chife ¢6 thanh tich tdt nhat s& hitu hodc mdi mua cd
phigu dé gan ddy hay khong. Mat yéu td then chot khac cdn
biét la téng s& nha bdo trg dang tang lén hay giam di. Chi tiét
chinh y&u can tim hiéu la xu hudng trong quy gian nhit. Mua
nhimng ¢é phiéu ¢6 sé luong cf déng ting déu trong vai quy via
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qua ludn ludn tét nhat. Ban cing c¢6 thé thiay duge bic tranh
toan cdnh tinh hinh bdo trg cho mét ¢ phiéu qua Chi sé bdo
tro doc quyen trong cdc bang co phiéu cua IBD. N6 ¢6 cac gia tri
ddnh gid tir A (t6t nhat) té6i E (t61 nhat). Cdc cd phiéu duge
ddanh gid hang A la nhitng ¢é phiéu dang duge cdc nha quén 1y
tai chinh xuit sic trén thi truding thu mua.

Chii § nhiing khodn d4u tv nhdm cling cd vi tri trong quy gan nhat

Mot khoan dau tu mdi ciia mot t6 chiic bao tro hién tai duge
thue hién trong quy gin nhat thong thudng quan trong bqn so
vdi nhitng khoan dau tu da kéo dai mét thoi gian. Pé 1a vi khi
mét quy gia tdng ngudn von dé cang ¢d vi tri dau tu, nhiéu co
héi né sé& ti€p tuc hanh déng nhu vy va it c6 kha niang bédn ¢d
phiéu ra trong tuong lai gin. Nhiing bdo cdo vé cac hoat ding
nay, duge cung cdp khodng 6 tuin sau khi két thic mot quy
hodc mot giai doan hoat déng 6 thang cla quy dang xét, 1a rat
hitu dung cho nhiing ai ¢6 thé xac dinh nhitng chon lua sdng
sudt va biét duge thai diém ding cing nhu biét cach phin tich
cac biéu dé hang ngay va hang tufn. Nhiéu nha diu tu cdm
thdy cdc quy nay cong bd vé hoat dong cia minh qud ldu sau
khi déng thai dé dién ra nén hiu nhu vé gia tri. Tuy nhién diéu
nay hoan toan khong diang.

Giao dich clia céc td chiic ciing thuding xuit hién trén bang giao
dich véi s6 lugng tir 1000 dén 100.000 ¢d phin hodc nhiéu hon.
Giao dich kinh doanh clia cdc to chitc chieém hon 70% tong luong
giao dich ctia cac cong ty didn diu. Pay chinh la dong luc then chét
dilmg sau da so nhiing bién dong quan trong vé gia. Mot diéu quan
trong cAn luu ¥ 12 khodng phan nita sé 1énh mua cia cac té chiie
xudt hién trén bang dién tif cha San giao dich chiing khodn New
York cé thé 1a nhitng c6 phiéu it bign déng; nhiéu ¢t phiéu trong sb
dé cing co thé sai 1am, nhung trong phan nia con lai ban cé thé
thay mot 50 lua chon thuc su phi thutng.



CAN SLIM: Ml hé thong thann cong 59

Do vay sif ménh cia ban la phai phan biét duge nhimmg lénh
mua sang subt, khén ngoan clia cde td chife véi nhitng lénh mua
sai lam, kém céi. Du khé nhung diéu nay sé trd nén dé dang hon
néu ban chiu nghién ciu, 4p dung va tuin thd nhimg quy luat,
huéng din, va nguyén 1y duge gidi thidu trong cudn sach nay.

Dé c6 duge kién thie rd rang hon vé ¢d phiéu nao sé thanh
cong trén thi trudng, mét didu rdt quan trong la nghién citu
chién luge ddu tu eda nhitng quy dau tu tin thdc duge digu hanh
tot. Khi xem lai cdc bang ké qu¥ ddu tu tin thac trén Nhdt bdo
kinh doanh cia nhd ddu ti, ban hay tim nhitng quy cé diém
ddnh gia 1a A, rii sau d6 yéu cdu mot bdn cdo bach. Bing cdch
nay, ban sé nidm duge tim 1¥ va cdc ki thuat ddu tu ma quy
dang xét sit dung. Vi du:

e Quy American Century Ultra vA Growth Investors cia Jim
Stower sif dung phuong phap theo doi bing méay tinh dé tim
ra céc ¢ phigu bt dn, ning dong béc 16 su tang tdc trong ti 1é
tang trudng doanh s& va loi nhuin trong thoi gian gin day.

e Quy Fidelity, Contra, va New Millennium ling suc khip ca
nudec dé sédm nidm duge moi ¥ niém hodc cdu chuyén mdi vé
mét ¢d phiéu.

e Quy Keystone S-4 thudng giit nguyén mic dau tu té1 da cho
cde c¢d phigu néing dong nhit ma né c6 thé tim thay.

¢ Nhimg nha qudn 1§ quy ting tién khédc ximg ddng duoc theo
doi bao gom AIM Management, Nicholas-Applegate, Berger,
Columbia Funds, Strong Funds, Phoenix Engemann, Sun
America, vA CGM. Mét s6 qu¥ mua tai cde dinh gida méi; mot
58 khdc mua tai day gid va cé thé ban & nhitng dinh gia méi.

Cd phigu clia ban co bj “I& thudc qua dd” vao cac 18 chifc hay khong?
Cé kha nang mot cd phigu duge bdo trg qua nhisu. “Lé thuje

qud do” 1a khai niém duge ching téi dua ra vao nam 1969 dé chi
nhimmg cd phi&u cé ti 1& cf phin thude vé cac cd déng t8 chic qua
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cao. Hiém hoa la so luong cd phan thudc vé cac té chifc qua l6n co
thé chuyén thanh nguy co bén ra 6 at vdi s6 luong 1dn néu cd diéu
gi d6 khong 6n xdy ra vdi cong ty hoac khi giai doan thi trubng suy
thoai bat ddu. Mét minh quy Janus Funds s& hitu hon 250 triéu co
phan chia Nokia va 100 triéu ¢6 phian America Online va diéu nay
da gop phén tao ra sy mit can déi cung/ciu theo chiéu huéng tigu
cuic trong cac nam 2000 va 2001. WorldCom (trong nam 1999) va
JDSU, Nokia, va Cisco Systems (trong cdac nam 2000 va 2001) la
nhimg vi du c@a cac cd phigu bi “l& thudc qua do” vao cac té chie.

Do vay, danh sdach “50 ¢6 phi€u ua thich” va nhitng e¢6 phiéu
khac duge cdce td chife s& hitu rong rii c6 thé 1a nhitng (ing vién
khong tét, tiém 4n nhiéu nguy cd. Pén thai diém thanh tich
hédp din cia mot eong ty da trd nén qua rd rang dén ndi moi td
chite déu d6 %6 vao mua cd phiéu ciia nd thi cé 18 da qud tré cho
ban tham du cude choi. Co hoi tot nhat da qua. Cu thé 1a nhing
¢b phi€u nhu America Online vao mia hé nam 2001 va Cisco
Systems vao mua hé nam 2000; day la nhitng vi du cia cédc cd
phiéu bi 1& thudc qua dd vao hon mét nghin té6 chie. Ngudn
cung (ing tiém ning khdng 16 nay c6 thé anh hudng nguoge lén
cd phidu trong nhiing giai doan thi trutng suy thodi.

Su phat trién bat kha chién bai clia cac cd phiu hang ddu

Mac da mdt sd ¢ phiéu c6 vé nhu la bat kha chién bai,
nhung cdu ngan ngit xuta vin ding: Thit gi ¢é 1én 4t ¢6 xudng.
Chang c¢6 c¢ong ty nao mai mai mién nhiém trudc cdc vin dé
trong quan 1y, nhitng cudc suy thodi kinh t&, va nhiing thay déi
chidu huéng thi trudng. Nha dau tu sang suét phdi biét rdng
trén thi trudng ching khodn cé rat it “nha vo dich lau dai.”

Vi du nhu vao thang 6 nam 1974, khéng ai tin néi khi céng
ty William O'Neil + Co. dua Xerox vao danh siach bdn tai miic
gia 115 db-la. Xerox lic bay gig 14 mét trong nhitng ¢é phiéu
duge cde t6 chife sd hitu rong rai nhat va da thanh cong ky
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diéu tinh dén thai diém d6. Nhung cude nghién ciu caa ching
téi cho thidy né di di qua dinh ting trudng va dang bidt dau roi
xufng. N6 cang bi 1é thudc qud do vao cdc td chite. Tuy nhién,
nha ddu tu van tiép tuc chon Xerox lam déi tuong thu mua
réng rii nhdt cia ho trong nam dé. Khi gid cia cd phiéu nay
sup d&, né phdn dnh rit ding hoan eanh cia eéng ty nay tai
thai diém dé6.

Su kién nay da 161 kéo su chi ¥ ring rai dai vai chng ty dich
vu déu tu td chife va truong muc cia cong ty bdo hiém quéc t& dau
tién cia ching tdi, American International Group (AIG) & New
York. Cong ty nay da mua Xerox trong khi né dang trén duting
trugt gid xudng khodang 80 dé-la cho tdi khi ching tdi thuyét
phue ho riang ¢8 phigu dé cin phai duge ban ra thay vi mua vao.

Chiing téi ciing di tranh cii rat nhiéu vao nim 1998 khi dua
Gillette, mét nha vd dich 14u dai khdc, vao danh sédch bdn ra 6
mife gid gan 60 db-la trude khi ndé gidm manh. Enron da duoe
x6a khdi danh sach thu mua eda ching té1 tif ngay 29 thdng 11
nam 2000, tai mdc gida 72,91 dé-la do hoat dong kém hiéu qua
cua nd. Sau diay chi 14 mét danh sdch trich ngang cdc cd phiéu
cong nghé cao da duge x6a khdi danh sdach thu mua cda dich vu
dau tu td chic New Stock Market Ideas (NSMI) clia ching téi
trong nam 2000, tai théi di€ém hau hét c4c nha phan tich déu
dua ra loi khuyén sai lam la nén mua ching. Bai hoec rit ra &
diy la: Pimg lung lac trude su ndi tiéng va phd bién rong rai
cia mét cd phiéu.

Su bao trg chia cac td chifc cung cdp ngudn vén ti€n mat cho thi
trudng

Mot lgi ich khéce cho ban véi tu cdch nha dau tu cd nhén la
su bdo trg cha céc té chic cung cip mai luc hd trg khi ban muén
rit khoi d8i tuong ddu tu eha minh. Néu khéng ¢é su bdo tro
nay, va ban ¢é gidng bdn ¢6 phi€u trong giai doan thi truing suy
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thodi, 26 thé ban s& gap khé khan trong viée tim duge ngudi
mua. Kha nang c6é thé tidu thu hang ngay la mét trong nhitng
thuin loi to 1én eta viée sd hitu ed phiéu & Hoa Ky. (Tai san khé
tiéu thu hon nhiéu, va mie hué hong ciing nhu thii lao déu cao
hon rat nhiéu.) Su bdo trg cia cac t6 chiic cung cdp ngudn vén
tien mat lién tue cho thi trudng.

N6i tém lai, ban chi nén mua nhing c6 phiéu cé it nhat
mét vai té chie bao trg ¢é6 thanh tich trén trung binh

‘Nhitng cd phi€u hang ddu bi x6a khdi danh séch mua vio NSMI trong nim 2000

e e e e

Bay gid Ti1g

vio ngdy gidm gid dén
Ky hifw Tén Npady x6a  Gid khi xda 3010/  30A0/M01°
AMAT  Applied Materials 5/11/2000  $80.56  §2659 67T%
CSCO  Cisco Systems 8/1/2000 $6350  $11.04 83%
CHXT__ Conesant Systems /2000  SBATR 3647 0 93%
DELL  DellComputerCorp  5/9/2000  $46.31  $1601 5%
EMC EMCCorp _12/15/2000 $74.63 $10.001 ET%
EXDS  Exodus Communications 3/30/2000 HE!E ._E:‘.‘i_-____.‘_?ﬁ'i"___.
INTC  Intel Corp 9/15/2000  $58.00 $1896  67%
’“?i‘___i“”"'ﬂ"!“ . 10/10/2000 $9050  $512  94%
MOT  Motorola ~  3/30/2000  $5167  $1050 80%
NXTL H-xhlcmmu_nﬂm: 4/12/2000  $5541  $687 = B8
NT__ NorelNetworks  10/2/2000  $59.56  $476  92%
PuMcs __E_“!E‘E'E_ —B/172000  $186.25 2@ $9.97 @ 95%
QLGC  QlogicCorp  3/14/2000 $16788 *_'_T_"___..._ﬂ_.
SEBL___Siebel Systems !E________EEE“_“!. _$7688  $1224 84
.?H"’”_._EU" Microsystems _ 11/9/2000 $49.32 ~ $252 ~  85%
VIGN  Vignette Corp _3/15/2000  $88.33  $308 9%
YHOO Yahoo! 3/30/2000  $175.25 $8.02 95%

* Ti 18 83 dugc 1am trbn vE gid tri nguy&n gdn nhat
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trong thdi gian gin nhit, va hiy ddu tu vao nhitng cé
phiéu cé téng s6 cd doéng té chic ting lén trong cdc quy
gan nhat. Hay tdn dung su bdo trg cta céc td chitc va luén luén
bién né thanh mit cong cu cue ky quan trong khi nghién edu
mét cd phi€u dé mua.
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M = Market Direction
(XU huiGng thi trudng):
Cach nao dé xac dinh?

@ﬁ thé ban ding trong moi yéu té khac da trinh bay trong sdu
chuong trude, nhung néu ban du dodn sai vé xu hudng cia thi
trutng chung, ddm bédo ba phin tu s8 c¢é phiéu cia ban sé& tut
héu so véi chi 6 binh quén cia thi truong va trong da sé truiing
hop ban sé& bi mat tién nhu hdu qua ma nhiéu nguti da hing
chiu vao nam 2000. Do dé, trong b céng cu phén tich cia minh,
dirt khodt ban phdi ¢6 mot cong cu dang tin cdy dé xdc dinh
ban dang gép mait vao mot giai doan thi trudng ting trudng
(l1én gid) hay suy thodi (sut gia).

Nhung nhu thé van chua diu. Néu dang & trong giai doan thi
truding ting trudng, ban ¢ vao thoi ky dau hay thaoi ky cudi cia
n6? Va quan trong hon, hién nay thi trutrng dang vian dong thé
nao? Né yéu 6t va van dong kém, hay chi don thuin la vira trai
qua mdt dot giam gid binh thutng (thutng la tu 8% ta1 12%)?
Thi truong dang van hanh ding vdi kha nang cia né, dya trén
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nhitng hoan canh hién tai cia qudc gia, hay né dang van hanh
qud manh mé hoidc qud y&u 6t mét cdch bat thutng?

Pé tra loi nhitng cdu hdi néu trén va nhiéu cdu héi mang
tinh sng con khée, ban sé mudn hoe cdch phén tich thi truang
chung mot cich ding dén, va ban phai bit dau tai diém hop 1§
nhat. Cach tdt nhat dé xdc dinh xu huéng cha thi truiing 14 theo
dai, dién gidi, va hiéu tudng tén thi trutng chung binh thuéng
dang lam gi mdi ngay. Mdi nghe thi diéu dé c¢6 vé qua niing né,
nhung véi tinh kién nhén va thuc tdp thudng xuyén, ban sé
sdm c6 thé phan tich thi trubng nhu mét tay chuyén nghiép.
Béy la bai hoc quan trong nhdt ma ban ¢6 thé hoc duge.

Nén nhd, difng tin bat el ai néi rdng ban khong thé xac dinh
truée nhitng cot mdc clda thi trusng. Ching téi da nghe néi vé
hang nghin djc gia cua chuong nay va cua chuyén muc “Biic
tranh toan canh” (“The big picture”) trén IBD da lam duge diéu
d6. K&t qua la ho da tién dodn trude va ban cd phidu ra thi
trutng dé gia tang ngudn von tién mat trong thang 3 nam 2000,
bao vé duge phan lén thanh qua ho da tao dung trong suét hai
nam 1998 va 1999, Niém tin sai ldm ring khéng ai ¢6 thé xdc
dinh trude cdc cot méc chuyén hudng cia thi truong da hinh
thanh tir hon 30 nam trudce khi da s8 cde qui diu tu tin thde tha
lam viéc d6 déu khéng thanh céng. D6 la vi ho can phai vira
bdn ra ding th#i diém vita quay lai thi trudng dung thai diém,
nhung do nhitng vin dé vé quy md ngudn vén nén ho mat hang
tudn dé chuyén von sang tién mit va hang tuian nita dé t4i gia
nhap thi truong. Cdc quy thudng bi sit gidm thanh tich tuong
dGi trude nhitng buée ngodt qud nhanh cia thi truéng dién ra
gan day suy thodi (ddy goi la “hiéu dng déi nguoc”). Do vy, cdc
nha ldnh dao cao ¢fp clia nhiing qu¥ diu tu tin thdc nay da dé
ra nhilng quy luat cho cdc nha qudn ly tai chinh, buéc ho lubn
phdi diu tu tron ven (95% tdi 100% tai san). Didu nay rat pho
hgp véi khdi niém hop 1y rang quy ddu tu tin théc la nhimg nha
dau tu dai han. Ngoai ra, do cdc quy nay thuting ddu tu rit da
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dang (ho sd hitu hang tram cd phi&u hoac nhiéu hon, dan trai
trén nhiéu nganh cong nghiép), nén theo thoi gian, chac chin
ho sé phuc hoi khi thi trugng phue héi.

Thé nao la thi truting chung?

“Thi truting chung” 14 mot khadi niém thudng duge dimg dé
chi nhimg chi s& thi trutng phé dung nhit. Nhimng chi sd nay
cho ban biét mic dé cutmg trang hodc yéu dt trong hoat déng
giao dich hang ngay va co thé la mot trong nhimmg ddu hiéu sém
nhit théng biao cho ban vé nhiing xu huéng méi hinh thanh.
Nhimg chi 88 néi trén bao gdm:

e Chi sé Standard & Poor — S&P 500: Bao gbm 500 cong ty, chi
58 nay cung cip mit hinh dnh réng rai hon, hién dai hon cia
vin déng thi trudng so vdi chi s§ Dow Jones. Céc ¢6 phiéu
giao dich & San giao dich ching khoan New York thé hién noi
bat qua chi s8 nay, trai nguge vdi San giao dich chimg khodn
Hoa Ky va chi s8 Nasdaq, vin thé hién it néi bat hon.

e Chi 56 céng nghiép Dow Jones (Dow Jones Industrial Aver-
age — DJIA): Chi 86 nay bao gom 30 ¢d phiéu dudge giao dich
rong rai, va méac da trong qua khi né chi tip trung vao nhimg
ed phiéu cing nghiép 1én, mang tinh min cdm, nhung trong
nhimg nam gian diy né dd ndi rong chat it dé dung nap
nhitng cbng ty nhu Coca-Cola vA Home Depot. Py 1a mot
chi s& trung binh don gian nhung 161 thai bdi 1& né chiu su
théng tri cla nhiing eéng ty thudc loai ldo lang, da thanh
danh va tang trudng chim hon rat nhiéu so véi nhiing cong
ty hién dai, ning déng ngay nay. Ngoai ra 30 cd phigu cia
né ¢6 thé dé dang bi thao ting trong mét thai gian ngin.

® Chi 86 hén hop Nasdaqg (Nasdag Composite): Mot chi st chinh
x4c va bdt on hon trong nhimg nam gin diy, Nasdaq la mai 8m
dén nhéin nhing cong ty tré trung, cach tin va ting trudng
nhanh hon tham gia vao thi trubng. N6 bao gobm hon 4000 cong
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ty dude giao dich qua mang lugi cidc nha mbi gidi trén mang cia
Nasdaq, va thién vé khu vire eéng nghé cao.

Vi sao viéc quan sat thi trugng mot cach ¢an trong va khén ngoan
lai quan trong dén thé?

Mot vi gido su & truong PH Harvard ting yéu ciu sinh vién
cia éng viét mot bai bdo cdo dic biét vé loai ed. Cde sinh vién
bén dén thu vién, doc nhiing cudn sdch noi vé cd, va sau db viét
bai thu hoach cia minh. Nhung cédc sinh vién da hét sic bang
hoang khi vi gido su, sau khi nhan bai thu hoach cta ho, da vo
tron ching lai va ném vao gio rac.

Khi nhiing sinh vién nay héi bdo cdo cia ho ¢6 gi khéng on,
vi gido su ddp, “Néu anh chi muén hoe diéu gi dé vé loai cd, hay
ngoi trude bé cd va quan sat 1a cd.” Sau d6 éng bit sinh vién
ngoi quan sdt 10 ca hang gis. Cudi cing ho viét lai bai thu
hoach cua minh hoan toan chi dua trén nhirng quan sat chinh
ban than déi tugng.

Tré thanh sinh vién eda thi truéng chiing khodn cing giong
nhu sinh vién trong 16p hoc eda vi gido su kia. N&u muén hoce vé
thi trutrng ching khoan, ban phdai quan sat va nghién cifu nhitng
chi s6 chinh mdt cach ky ludng. Trong khi thue hién viée dé,
ban sé& nhian dién duge nhiing thay ddi day ¥ nghia trong cach
ing xu cua thi trudng chung tail nhimg budc ngoat nhu dinh
tang trudng hodc dday suy thoai cua thi truéng va hoc ciach lo
dung ching. Viéc nhan ra khi nao thi truong lén dén dinh tang
trudng hay xuéng tdi day suy thodi thong thutng da chidm 50%
toan bd tro choi phite tap nay. D6 ciing 1a k¥ nang diu tu then
chét ma hidu nhu moi nha ddu tu cd nghiép du lin chuyén nghiép
déu thigu. Thue t& la cdc nha phan tich ¢ Phd Wall dd hoan
toan bd qua dinh ting trudng cda thi trudng trong nam 2000,
ma cu thé 1a dinh gid ctia moi ¢d phiéu din diu trong cdc nganh
cing nghé cao.
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Cac giai doan trong mot chu ky thi trudng chiing khoan

Mét nha diau tu thanh céng phdi hiéu ré mét chu ky vén
hanh binh thutng cia thi trutmg dién ra nhu thé nao va trong
thai gian bao ldu. Pac biét phai chi ¥ dén nhitng chu ki gin
day. Khéng hé c¢é gi dam bdo riang chi vi cde chu ky da timg kéo
dai 3 hay 4 ndm trong qud khit nén ching ciing sé kéo dai nhu
thé trong tuong lai.

Cac giai doan thi truing ting truong hodc suy thoal khing
két thic mot cach nhe nhang. Théng thuing sé phai trdai qua 2
hode 3 1an tri kéo dé “git bd” sd it nhimg nha diu co con lai.
Sau khi moi ngudi e6 thé nhay vao hode mit ra déu da yén vi thi
chiang con lai mit ai ¢é thé hanh déng theo chiéu hudng do
nita. Khi dé thi trudng méi déi chiéu va bat ddu mét xu hudng
hoan toan mdi.

Cic giai doan suy thodi thuing két thic trong khi tinh trang
giao dich vén con trong chiéu huéng di xuéng. Ly do la cac ¢d
phiéu dang thie diay, hodc “kém ham” nhilng su kién kinh té
dién ra tir hang thang trude. Tuong tu, cdc giai doan thi trutng
tang trudng thuéng lén dén dinh va bat ddu di xuéng trude khi
xdy ra mit cude trugt gid. Vi Iy do nay, viée sit dung nhitng déu
hiéu kinh t€ dé doan khi nao cdn mua hodc ban c6 phiéu la rat
khéng nén. Thé nhung mdt s6 cong ty dau tu thuong lam dang
v nhu vay.

Chiing ta cing khé ¢6 thé tréng mong nhiédu ¢ nhimng du
dodn cliia nhiéu nha kinh t&. Mgt vai vi téng thong Hoa Ky da
phai tra cdi gia kha dat cho bai hoec nay. Pau nam 1983, ngay
khi nén kinh té& vira hoi phue duge vai thdng, nguti ding dau
Hoi déng cd vdn tai chinh ciia Téng théng Reagan di té ra hoi
lo ldng. Ong lo riang khu vue tu lidu sdn xudt khéng duge manh
ladm. Pay 1a lan dau tién li goi ¥ cia nha ¢ vdn nay khong
dudge hop 1y cho lim. Néu hiéu rd cde xu hudng trong lich s,
6ng han da thay riang nhu ciu vé tu liéu sdn xuit chua bao gid
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manh trong giai doar dau hoi phue, ddc biét la vao quy 1 nidm
1983, khi moi céing ty cia Hoa Ky déu hoat dong vdi hiéu suat
rat kém.

Ban phai nghién ciu cde chu ky trude diay dé rat ra mot loat
dong thdi cda nhém cong nghiép trong nhifng giai dean khic
nhau ctia thi trugng. Chang han nhu trang thiét bi dutrng sit,
ché& tao mdy, va nhitng nganh céng nghiép tu liéu san xuat
khde 14 nhimg ¢é phiéu cham bién déng nhit trong mot chu ky
thi truting chitng khodn hoéc chu ky kinh doanh. Kién thic nay
c6 thé gidp ban gilf vilng vi tri hién tai cia minh. Khi nhiing
nhém nay bat dau lén gid, thi ban biét rang minh da sip tdi
théi digm két thic giai doan ting trudng. Pau nam 2000, cac
cong ty san xuat may tinh 1a nhitng ngutri cung cap tu lidu san
xudt va cd sd ha tdng cho thi truong Internet va ciing la nhiing
c6 phiéu bién dong cudi cing cung véi cdc nha cung cdp thiét bi
vién théng.

Nhimmg “sirh vién thi trudng ching khoan” nao muén tim
hiéu ky he.i vé cdc chu ky va lich sif tang trudng kinh té lau dai
ctia Hoa K¥ c6 thé viét thu cho Céng ty nghién citu chiing khodn,
101 duéng Prescott, Wellesley Hills, MA 02481, va dat mua
mét biéu dé dai han eda ho.

Mot s bidu dé cac chi s6 binh quén cia thi truing bao gbm
nhitng su kién 16n xdy ra trong 12 thdng gidn nhat. Nhing su
kién nay cé thé sé rat cd gid tri, dac biét 14 néu ban luu giir va
thuéng xuyén xem lai cac ban sao. Khi dé ban sé c¢6 lich sif cla
ca chi s& binh quén lan sy kién thi trutng cé anh huéng tdi
chiéu huéng cta ching. Ching han nhu né gitip ban nhén biét
thi truing phan dng nhu thé nao trude nhimg guong mét mai &
Nha Tring, cdce tin dén chién tranh, nhitng bién phdp kiém
sodt luong béng va gid cd, thay doi ti 1é chiét khdu, hay chi
“dong bang” néi chung. Biéu d6 kém theo sau diy cha Chi sé
S&P 500 cho ¢hay nhiéu chu ki khace nhau trong qua khi vdi
cac chu ky thi truéng suy thodi duge t6 xdm.
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Nghién ctu thi truong chung hang ngay

Trong giai doan thi truéng suy thodi, c6 phiéu thudng khai
dau manh va két thic yéu. Trong giai doan thi trutng ting
trudng, ching c6 khuynh hudng khéi dau yéu va két thic manh.
Cac chi s& binh quén cia thi truong chung can duge nghién eu
hang ngay vi nhilng xu huéng trai nguge nhau cé thé bat dau
vao bat eif ngay nao. Dua vao nhiing chi 86 chinh néi trén la
mdt phuong phap thuc tién va hiéu qua hon nhiéu dé phén tich
cich dng x{f eha thi trudng va xdac dinh chiéu hudng cia né.
Birng dua vao nhiing chi bdo phu tro khac vi mie dd hiéu qua
cha ching chua duge chitng minh. Ngdi nghe v6 s nhiing cay
biat tin tife thi trudng, cdc nha phén tich ky thuéit, hoic nha
chién luge, ca ké qua hon-30 chi bao ki thudt hodc kinh t& réi
sau do nadi cho ban biét ho nghi thi truéng sé vin hanh nhu thé
nao nhin chung 14 mot viée lam lang phi thoi gian. Nhilng bdn
tin dau tu ¢é thé tao ra nghi ngd, khéng chie chan, va hoang
mang trong tu tudng cia nha dau tu. Piéu tha vi 1a lich s da
chiing minh riang thi trudng thutng di 1én ding vaoe thai diém
cdc chuyén gia nay hoai nghi va thiéu tin tudng nhait.

Ban phai ban ¢6 phi&u ra khi thi truémg chung lén téi dinh
tang trudng dé it nhat la thu vé mot it tién mét dong thoi giai
phéng cdc truong mue dau tu sif dung von vay dé bao vé ngudn
von cia minh. Véi tu cdch 12 mdt nha ddu tu cd nhan, ban cé
thé dé dang chuyén vén thanh tién mat va rit ra khéi thi trutmg
chi trong mot ho#ic hai ngay va c6 thé tai gia nhap trong thai
gian tuong tu khi thi trudng vian hanh tét. Néu ban khéng bian
ra dé chuyén vin sang tién mit khi thi trutmg chung lén tai
dinh tang trudng, nhitng ¢é phiéu dan dau thi truong trude day
ctia ban c6 thé sut gidim manh va nhiéu ¢é phiéu trong s6 dé cé
thé s& khong bao gio hoi phue lai mic gia ci.

Co hdi t6t nhat ciia ban 1a hoe cdach dién gidi cdc biéu db gia
va khoi luong giao dich hang ngay cta nhimg chi s8 binh quin
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then chét cia thi trudng chung. Néu lam duge nhu vay, ban sé
khing thé di chéch hudng qud xa, va ciing ching can gi hon
thé. Khéng c6 1y do gi dé tranh cai v6i thi truong. Kink nghiém
mdch bao riang néu chéng lai thi truting, ¢6 thé ban sé nhéan
duge mat bai hoe rit dat gia.

1973-1974: Giai doan thj trugng suy thoai t6i té nhat tit nam 1929

Vu bé béi va tai tiéng Watergate, cing thém lénh cdm van
ddau héa nam 1974 cia OPEC, tdc dong két hgp cia ching da
bién giai doan 1973-1974 thanh tai hoa toi té& nhat trén thi
trutrng chitng khodn thori bay gio ké tir giai doan tri tré 1929-
1933. Chi sé Dow Jones diéu chinh ha 50%, nhimg binh quéin
cdc cd phigu mat gid tdi hon 70%.

Déy 1a mot tham hoa cho cdc ¢d dong va nghiém trong khing
kém cude diéu chinh ha gid ed phi&u binh quéin 90% trong cuje
Pai suy thodi tir 1929 t&i 1933, (Tuy nhién, hbi nam 1933, san
lugng cdng nghiép chi con biing 56% so vdi ndm 1929, va hon
13 triéu nguti My da bi thit nghiép.)

Thi truémg giai doan 1973-1974 tdi té dén mitc hiu hét cde
thanh vién cda San giao dich ching khodan New York déu lo so
co quan nay sé khéng thé ton tai. Pay la 1y do viéc nghién ciu
cdc chi 58 binh quén cia thi trusng cue ki quan trong dé tu bao
vé ban thin ban trudc nhimg mit mat thdm hoa, vi sife khoé
cing nhu vi ngubn vin diu tu eda ban.

Mic suy thodi 33% doi hoi mdt dgt tang trubing 50% dé b dip

Tam quan trong clia viéc hidu biét chiédu huéng thi truéing
chung khéng hé duge dé cao qua mudc. Mat mat 33% téng vin
ddu tu cd phigu cia ban s& doi héi mét cude bit pha 50% mdi c6
thé dua ban trd vé xudt phdt diém ban ddu. Vi du, néu mét
truong muc ddu tu 10.000 dé-la bi rét gid xuéng con 6666 do-la
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(sut gidm 33%), thi danh muc dau tu dé phai tang gia 3333 d6-
la (50%) dé dua ban trd vé vi tri xuit phat.

Phai luén tich cue hanh déng dé bdo toan cang nhiéu cang
tot lgi nhuin ma ban da xiy dung trong giai doan thi truong
ting trudng thay vi dé€ nhitng khodn dau tif ciia minh tudt xuéng
trd lai qua nhiing giai doan khé khi#n cia thi trutng. Dé lam
duge diéu nay, ban phai hoe nhitng quy luit ban ¢6 phiéu da
duoe lich sif ching minh. (Xem Chuong 9 va 10 dé biét thém vé
cac quy luit ban ra.)

Cau chuyén hoang dudng vé khai niém “dau tu dai han”

Nhiéu nha dau tu thich nghi vé, hay it ra 1a mo td, ban théan
ho nhu nhitng “nha dau tu dai han.” Chién luge eda ho la vin
dau tu diy di (khéng rat von ra khdi thi truong) bat ké trong
thai diém thudn loi hay bat loi. Mét sé té chife ciing lam tuong
tur, nhung cédch tiép cin cing nhic nay c¢6 thé mang lai nhiing
két qua bi tham, dac biét la ddi vdi cde nha dau tu cd nhan.
Nhimg nha diu tu c4 nhan va tdé chie lua chon con dudng nay
c6 thé sé& tru lai duge trude nhimng dot diéu chinh tuong déi nhe
(20% trd xudéng), nhung nhiéu giai doan suy thoai khéng nhe
nhang nhu vay. Mot s6 giai doan suy thoai gdn nhu dap dé thi
trugng hoan toan.

Réic réi ludn ludn dén ngay tit dau, khi ban bat dau cam
nhan duge mot giai doan thi trudng suy thodi sip xdy dén. Trong
moi trudng hop, ban khéng thé luding trude cdc didu kién kinh
té& c6 thé sé trd nén téi té dén mudc nao hodc ching sé kéo dai
trong bao lau. Vi du, cudc chién tranh Viét Nam, lam phat, va
ngudn cung tién té yéu da bién dot diéu chinh 1969-1970 thanh
mot cude suy thoai 36,9% kéo dai trong hai ndm. Trude dé, cac
giai acan thi trudng suy thoai binh quan chi kéo dai 9 thang va
chi gidam 26% so6 diém.

Pa s6 ¢6 phiéu méit gid trong mot giai doan suy thodi, nhung
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khéng phai tat ca ching déu phue hdi. Néu giir lai ¢ phiéu di la
qua mét dot suy thodi nhe nhang nhit, ban ciing ¢6 thé bi mic
ket vdi nhitng ¢d phiéu c6é thé sé khong bao git leo trd lai lén
duge nhitng dinh cao e¢i. Ban phai hoc cdch ban ra khi méi truémg
chung thay déi va khi ¢é phigu cla ban khéng thanh cong.

Cédc nha ddu tu “mua va gid” phdi long Coca-Cola trong sudt
hai thip nién 1980 va 1990. Céng ty nude ngot khong 16 nay e
déu dén ting trudng hét ndm nay sang nam khae, 1én va xudng
theo thi truéng. Nhung né bat ngd chung lai trong nim 1998
cing vidi Gillette. Khi thi trudng roi vao mot giai doar diéu
chinh nhe trong mia hé nidm dé, Coke di xudng theo. 2 ndm
sau — sau khi thi truéng trai qua mot trong nhimg dot ting
trudng hdp dian nhit cla minh trong hang thip nién - Coke
van méic ket trong xu hudng di xudng. Trong mat s6 trutmg hop,
nhitng cd phiéu thude loai nay cd thé sé 1én trd lai, nhimg c6
mét diéu chiic chin: cac nha dau tu vao Coke di bo 16 nhiing co
hai kigm 161 ngoan muc vdi nhilng cdi tén nhuy America Online
v Qualcomm. Chién luge “mua va git” ciing gy ra tham hoa
cho bat cif ai giif lai cdc ¢ phiéu cong nghé cao trong nam 2000.
Nhiéu cong ty din ddu da mat tir 75% tdi 90% gid tri, va mot so
sé¢ khong bao gitr quay trd lai duge nhitng dinh gia trude dé.

Tu bao vé ban thén trude nhifng cudc suy thodi cia thi trudng

Napoleon tirng viét rang viée khéng bao gitr chan chir trong
khi chinh chién di tao cho 6ng loi thé trude cdc dai tha, va
trong nhiéu nidm &ng la ngudi bdt kha chién bai. Trén chién
trutmg thi trudng ching khoan, cing chi ¢6 nhilng nguti quyét
dodn va nhitng xdc chét ma thai!

Sau khi ban thdy mot vai ddu hiéu chic chian diu tién bdo
hiéu thi trudng da lén tdi dinh ting trudng, dimg chan chir.
Hiy ban ra thit nhanh trude khi nhilng v&t ran nit lan ring.
Khi cde chi sd thi trutmg chung lai va bat diu dao chiéu manh
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theo huéng di xuéng, ban phai hanh déng ngay tic khic biang
cach chuyén 25% téng von (hoic nhiéu hon) sang tién mat, ban
cdc ¢ phidu ra theo gid thi trudng. Khéng nén s dung nhiing
lénh han ché (ban hodc mua theo mot gid quy dinh cu thé, trai
nguge vdi lénh thi truong, nghia 14 ban hodc mua theo gid thi
trutrng). Van dé can hét sic tdp trung la kha ning nhanh chéng
gia nhdp hodc rit khéi thi trudng khi ban cdn. Chi chin chir
qua % hay 1/8 diém (hodc gid tri thap phén tuong duong) la ban
da bo 18 co hdi ban hodc mua mot ¢é phiéu.

Viéc hanh ddng nhanh nhu chép tham chi con quan trong hon
néu tai khodn ¢d phiéu cia ban la tai khoan vay. Néu danh muc
dau tu cta ban 14 danh muc vay toan phan, v6i phan nita tong
von vay tif nha méi gidi, co phiéu mat gia 20% sé khién ban mat
40% sb vén cia minh. Cd phigu mat gid 50% la ban tring tay!

Qua phén tich cudi cung, chi ¢6 hai diéu ban ¢6 thé thuc hién
khi giai doan thi trudng suy thoai bat dau: ban va rat ra khéi thi
truong hodic giam thidu danh mue dau tu. Mot khi da rit ra, ban
phai ch& cho tdi khi giai doan suy thoai két thic. Piéu nay thong
thuting ¢6 nghia la 5 hoac 6 thdang, nhung trong nhitng chu k¥
kéo dai do ede réc réi biat thutmg nhu chu ki 1969-1970 va 1973-
1974, n6 ¢6 nghia la 2 nam chd dogi. Ngoai ra, giai doan suy thoai
bat ddu vao thang 3 nam 2000 va dién ra subt trong ndm lanh
dao dit nudc cubi cung clia Téng thong Clinton kéo dai hon va
nghiém trong hon so véi binh thuging. Chin trén mutsi nha diu tu
bi mét rat nhiéu tién, dic biét 1a vdi nhitng ¢6 phi€u cdng nghé
cao. Péy la diém két thic eda mét giai doan tang trudng manh
mé trong sudt thip nién 1990. P6 ciing la thiap nién ma nudc My
da t6 ra thiéu céin trong va lo la cdnh giac.

Ban khéng c¢6 thé dem lai lgi nhuan, nhung thue hién diéu
d6 rat khé va ddi héi nhitng k¥ nang cao cap dic biét chi ¢6 thé
ip dung trong nhilng giai doan thi truong suy thodi. Va xin
canh bdo trude: RAt it ngudi kigm duge ti€n bing phuong phép
nay. Chuong 11 s& dé cap chi tiét hon vé ban khéng.
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Sii dung I&nh han ché thiét hai

Néu lénh “han ché thiét hai” duge 4p dat hodc ghi nhd dé
thuc hién, thi mét khi thi truéimg bat dau di xudng, né sé budc
ban ph4i bdan ra phan 16n ¢6 phigu cia minh. Mt lénh han ché
thiét hai chi thi cho chuyén vién méi gidi & san giao dich ring
khi ¢8 phi€u roi xudng mot mie gid cu thé nao dé do ban xdc
dinh, né sé& duge gdn lénh ban theo gid thi trudng va sé ban
trong phién giao dich ké tiép.

Thong thudng ban khéng nén sit dung céc lénh han ché thiét
hai. Vi khi lam nhu viay, ban va nhiing nha diu tu ¢é suy nghi
tuong tu dang tu khéa tay minh. Tai nhiing thai diém nao dé,
cdc nha ddu tu 16n théng tri thi trudng cé thé sé lam rit gid cd
phiéu (bang cdch bdn ra) dé “giii bd” cde lénh han ché thiét hai.
Thay vi sif dung phuong phdp ciing nhic nay, hay theo déi chit
ché ¢6 phiéu cia ban va phai biét trude thoi diém va mic gid
chinh xdc ma ban sé bédn ra ngay lap titc dé€ cit gidm thiét hai.
Tuy nhién, mét s6 ngudi phai di chuyén qud nhiéu nén khéng
thé theo doi chat ché ¢ phiéu cia ho. Nhimg ngui khac thi
cam thiy khé quyét dinh bdn ¢d phiéu va rit ra khoi thi truong
khi ho dang thua 16. Trong nhiing truéng hop nay, cdc lénh han
ché& thiét hai sé gitip bdo vé ban trude su cdch trdé vé khodng
cach dia 1y va sy thiéu quyé&t dodn.

Néu s dung, phai nhé hiy bé 1énh han ché thiét hai khi
ban déi ¥ va ban mot ed phiéu trude khi lénh nay duge thue thi.
Bing khong sau dé ban ¢ thé v tinh ban mét ¢6 phigu ma ban
khéng con sé hdu (trd thanh bdn khéng). Nhing sai s6t nhu
vidy ¢ thé khién ban phai tra gia dat.

Cach xac dinh dinh tang truting cha thi truding chiing khoan

Pé phdt hién ra mét dinh ting trudng cha thi trudng, hay
theo ddi chit ché hang ngay cdc chi s6 S&P 500, Dow 30, va
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At 31 December 2004 a company's capital structure was as follows:

$
Ordinary share capital (500,000 shares of 25¢ each) 125,000
Share premium account 100,000

In the year ended 31 December 2005 the company made a rights issue of 1 share for every 2 held
at $1 per share and this was taken up in full. Later in the year the company made a bonus issue of
1 share for every 5 held, using the share premium account for the purpose.

What was the company’s capital structure at 31 December 20057
Ordinary share Share premium

capital account
$ $
A 450,000 25,000
B 225,000 250,000
c 225,000 262,500
(2 marks)

The inventory value for the financial statements of Q for the year ended 31 May 2006 was based on
an inventory count on 4 June 2006, which gave a total inventory value of $836,200.

Between 31 May and 4 June 2006, the following transactions took place:

$

Purchase of goods 8,600
Sales of goods (profit margin 30% on sales) 14,000
Goods returned by Q to supplier 700
What adjusted figure should be included in the financial statements for inventories at 31 May
20067
A $838,100
B $853,900
C $818,500
D $834,300

(2 marks)

In preparing a company's bank reconciliation statement at March 2008, the following items are
causing the difference between the cash book balance and the bank statement balance:

(1)  Bank charges $380

(2)  Error by bank $1,000 {cheque incorrectly debited to the account)
(3) Lodgements not credited $4,580

(4)  Outstanding cheques $1,475

(5)  Direct debit $350

(6)  Chegue paid in by the company and dishonoured $400.

Which of these items will require an entry in the cash book?

A 2,4and 6
B 1,5and 6
c 3,4and 5
D 1,2and 3

(2 marks)
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thi trung, tigp theo 1a nd lue phue héi that bai, hofic mét dot
“biing nd theo da” manh mé va lac quan vé gid va khdi lugng
giao dich. Ban vhai nghién 2(u chi tiét dé biét chinh xdc cén
tim nhimg ddu hiéu nao va phai gitr dude quan diém khéch
quan vé thi truting. Hay dé cdc chi 86 binh quén hang ngay cho
ban biét thi trutng dd va dang lam gi. (Xem muc “Cach xdc
dinh cdc ddy suy thodi cia thi truéng” phia sau chuong nay dé
biét thém chi tiét vé nd luc hoi phuc eta thi truing.)

Ba d&u hiéu cho thdy dgt hdi phuc ddu tién co thé that bai

Sau khi thi trutmg bat dau di xuéng, thong thubng né sé nd
lue phue héi mot cach y&u &t va sau dé that bai. Cu thé 14, sau
ngay diu tién gugng diy, ngay giao dich thi hai sé bat diu
manh mé, nhung dén cudi phién giao dich ngay hém dé, thi
trudng sé dot ngdt suy sup. Théat bai bat ngd cua thi trudng
trong viéc tiép ndi da phuc hoi cia lan nd lue ddu tién co thé
thic giuc ban bdan thém c@ phidu ra thi trutng,

Ban sé biét dot phuc hdi ddu tién nay la y8u 6t néu (1) gid cd
phiéu tiép tuc ting lén trong cdc ngay thia 3, thi 4, hode thi 5
nhung sii lugng ¢d phin giao dich thdp hon so vdi ngay trude;
(2) chi s binh quin hudng 1&n it hon so vdi ngay giao dich
trude; hode (3) ehi 56 binh quén phue hi khéng téi phin nita so
vdi ti 1& suy thodi tir dinh ting trudng tuyét ddi cla cd phidu.
Ti€p tuc bdn ra la viéc lam thich ddng khi ban chimmg kién
nhitng dgt phuc hoi véu dudi va thit bai nay.

CAN SLIM va IBD da phat co d6 bao ddng vé dinh t3ng trudng cha
chi sb Nasdag thang 3 ndm 2000 nhu thé nao

Thang 10 nam 1999, thi trudng bude vao mét dot ting trudng
phi ma. Ndi lo s¢ “ngay tan thé” 1 thdng 1 nam 2000 da phai
mér. Cdc cing ty cdng bd mice lgi nhuin rit tét trong quy 3, mdi
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vira két thic 1 thdng trude d6. Nhitng c¢d phiéu cong nghé cao
dan diu cung vdi cdc mit hang thudc linh vue Internet va cong
nghé sinh hoe dat mdc ting trudng khéng 16 chi trong vong 5
thang, nhung vét ran nidt bat dau xuit hién vao diu thdng 3
nam 2000. Nhiéu cé phiéu din diu da lén dén dinh tang trudng
kinh dién.

Ngay 7 thdng 3, chi s6 Nasdaq sut gidm trong khi khéi
lugng giao dich tdng cao, hién tugng xdy ra lan déu tién trong
hon 6 tudn. D6 la mét van ding bat thuing trong chu ki thi
trutng dang ting trudng manh, nhung chi mdt ngay cé6 khoi
lugng c¢6 phdn bdn ra lén ty thdn né chua phdi la ddu hiéu
ddang ké. Du vy, ddy c6 thé néi la “l4 c& vang” can phdi duge
theo déi cdn than.

Ba ngay sau chi s6 Nasdaq ting lai hon 85 diém lén mét
dinh cao mdi vao budi sdng nhung lai sut xuéng vao budi chiéu.
Khi két thic phién giao dich, né chi 1én ¢6 2 diém va khéi lugng
giao dich van lén. Van dong ludn quén d6 (rdt nhiéu giao dich
nhung khéng cé tién bd thit sy — mét ddu hiéu ré rang cla viéce
ban ra hang loat) cang thé hién t4m quan trong hon vi cdc cd
phigu didn ddu da bat ddu boc 16 nhing triéu ching cia riéng
ching vé viéc da lén t6i dinh tang trudng, sé duge trinh bay
trong cdc Chuong 9 va 10.

Trong tudn tiép theo, nhidu ¢ phidu hang diu rét gia khi
chi s8 Nasdaq diéu chinh 13%. Chi s6 nay da c6 mét nd luc hoi
phuc tif ngay 16 tdi ngay 24 thdng 3, nhung ndé mau chéng “xi
hoi” va lao xudng véi khoi lugng giao dich 16n hon nira, mjt sy
xdc nhan cudi cung, chidc chin vé dinh ting truéng ngay 10
thang 3.

Trong hai tudn ké ti€p, chi sd Nasdaq, ciing nhu hai chi s8
S&P 500 va Dow Jones tiép tuc quay cudng trong con léc bdn ra
vai khai luong giao dich ngay sau luén cao hon ngay trude. Cde
nha diu tu khén ngoan dp dung phuong phap CAN SLIM da
bédo vé vitng chic lgi nhudn cia ho tir lau.
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Ban sé& nghién ciu vé dinh ting trudng nay cing nhu nhiéu
dinh ting trudng khdc clia thi truéng trong phéan ké tiép. Lich
sif ludn ludn lap lai trén thi trudng ching khodn; réi ban sé
chitng kién nhitng van déng nay lai tai dién trong tuong lai.

Cac dinh tang trudng trong lich sif ciia thi truding dé nghién ciu thém

Trong lich sif, nhitng dinh phén phoi thudc loai trung binh
(thong thuing vdi ti 1é suy thodi khoang 8% td1 129%) clua cédc
chi s8 binh quin eda thi truong chung dién ra nhu trong tudn
dau tién clia thdng 8 nam 1954, khi khéi lugng ¢6 phéin giao
dich tai San giao dich New York tiang lén trong khi gia chimg
lai trén Chi s& cong nghiép Dow Jones, kéo theo ngay ké tiép
cing cd khéi luong giao dich 1én trong khi gid khéng ting va
bién dé dao déng gid lon trén chi s6 Dow. Mot dot suy thodi
khéc ciing di dién ra trong tuin diu thang 7 nim 1955, vdi dac
diém nhéin dién 12 mét dinh gid va bién do dao dong manh
trong ngay giao dich, kéo theo ngay ké tiép gia tang khdi luong
giao dich, Chi s6 céng nghiép Dow Jones rit gid, va ba ngay
sau, luong giao dich trén san New York lai tang vai chi sd Dow
Jones tiép tuc gidm.

Nhiftng dinh ting trudng khac cia thi truting dé€ nghién ciru
bao gém:

Théng 9 nim 1955 Thang 10 ndm 1973
Thédng 11 nidm 1955 Thang 7 ndm 1975
Théang 4 nim 1956 Thang 9 nidm 1976
Théang 8 nam 1956 Thédng 9 nadm 1978
Thédng 1 nam 1957 Thang 9 nam 1979
Théang 7 nam 1957 Thédng 2 nim 1980
Thdng 11 nim 1958 Thdang 11 nim 1980
Thdng 1 nam 1959 Thidng 4 nam 1981

Thdng 5 ndm 1959 Thdang 6 nam 1981
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Théang 6 nam 1959
Thing 7 nidm 1959
Thang 1 nadm 1960
Théang 6 nam 1960
Thang 4 ndm 1961
Thdang 5 nadm 1961
Thang 9 nAm 1961
Thang 11 ndm 1961
Thiang 12 nidm 1961
Thang 3 ndm 1962
Thang 6 ndm 1963
Thang 10 ndm 1963
Théiang 5 nim 1965
Thiang 2 nadm 1966
Thiang 4 nadm 1966
Thang 6 ndm 1966
Théng 5 nam 1967
Théang 9 nam 1967
Thang 12 nam 1967
Thing 12 nam 1968
Théing 5 nim 1969
Thédng 4 nam 1971
Thang 9 nidm 1971
Thang 1 nam 1973

Thang 12 nidm 1981
Théang 5 nam 1982
Théing 1 nidm 1984
Thang 7 ndm 1936
Thang 9 nam 1986
Thang 4 nadm 1987
Thang 8 nam 1987
Thang 10 nidm 1987
Thang 10 nidm 1989
Thang 1 ndm 1990
Thang 7 ndm 1990
Thang 6 niam 1992
Thang 2 nam 1994
Théang 9 nam 1994
Thang 5 ndm 1996
Théang 3 nam 1997
Thang 10 nidm 1997
Thang 7 ndm 1998
Théang 8 nam 1999
Théang 1 nam 2000
Thang 4 ndm 2000
Théang 9 nam 2000
Thang 2 ndm 2001
Théang 5 nam 2001

Néu nghién ciu that ki luing bay biéu dé chi sé binh quén
thi truérng hang ngay sau diy cia nhiéu dinh tang trudng va
higu rd ching xuédt hién nhu thé nao, ban s& nhén ra duge nhiing
khuén mau tuong tu khi quan sat edc hoan cdnh thi truéng
trong tuong lai. Mdi ngay duge ddnh sé trén cdc biéu do 1a mét
ngay phan phéi.
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108 Lam giau qua ching khoan

Chi s8 cong nghiép Dow Jones tai dinh ting trudng nam 1990 ..;q‘ﬁ
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Theo ddi cac cd phigu ddn ddu dé tim dau vét dinh tdng trudng
ctia thi trudng

Chi bdo quan trong thi hai vé nhiing thay déi chinh y&u
chiéu hudng ciia thi trusng sau céc chi s6 binh quén hang ngay
la cach ng xir chia cdc ¢d phiéu ddn ddu. Sau khi thi truong
tdng truéng lién tuc trong hai hodc ba ndm, ban c6 thé nhéan
dinh kh4 chic chan la né dang huéng vé ric roi néu da sd cac
cé phigu ddn d4du bit dau dng xit khéng binh thuing.

Mot vi du vé cdch dng xir bt thutng c¢6 thé nhan thiy khi
cdc cd phigu ddn ddu dot pha khdi nén gid thd ba hodc thif tu
trén dutng tdng trudng. Pa sd nhimg cdu tric nén ting nay
khéng vitng chéi, vdi gid ca dao ding trong pham vi ring va
16ng léo hon. Mot nén tang khong vitng vang (rong, 1éng léo, va
thit thutng) tét nhat cAn phdi duge nhan dién va phéan tich
bing cdch nghién cifu cdc biéu dd gia ¢é phigu hang ngay hoic
hang tuan va lich st khéi luong giao dich. Mdt ddu hiéu khac
cia viéc van hanh bat thuong 1a dinh gia “cuc déc”. Tai day, gia
cia mot cd6 phiéu ddn dau sé dot ngdt vot 1én rat mau le trong
2 hodc 3 tudn lién tuc sau khi da ting trudng qua nhiéu thing.
(Xem Chuong 10 dé bié€t vé cdch ban ra.)
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110 Lam giau qua chung khoan

Mét vai e phiéu didn dau sé c6 dot rét gia bat binh thudng
dAu tién tir dinh tang trudng vdi khai luong giao dich 16n va sau
dé sé khéng thé phuc hoi nhiéu tit nhitng ddy gia diéu chinh.
Trong khi dé nhitng c¢6 phiéu khéc sé bic 16 sy mat da tram
trong trong mic ting trudng lgi tidc quy gan nhit cia ching.

Ciing c6 thé phdt hién su chuyén hudng cda thi truéng bang
cdch xem lai béin hodc ndm loai ¢ phiéu vira mua gin nhit
trong danh muec ddu tu cia chinh ban. Néu khéng c6 ¢d phiéu
nao dem lai cho ban mdt xu tién 1&i thi c6 18 ban da th&y nhiing
ddu hiéu ctia mot giai doan suy thodi mdi.

Cde nha diu tu biét st dung biéu dé va hi€u biét vé cdch
vin hanh cia thi trudng sé biét rdng c6 rdt it ¢d phiéu din
ddu td ra hdp didn gidn dinh tang trudng cda thi trudng. Pon
gian la chang cé cd phiéu nao dot phd 1én tif cdc nén ting gid
vitng chdc dé ¢ thé mua. Hau hét cdc nén tdng gid déu rong,
lé6ng léo, va thit thudng, mit ddu hiéu 16n bdo dong nguy co
thue su ma ban phdi hoe cdeh hiéu va tudn theo. Ngoai ra, cdc
¢t phigu “doi s6” ¢é khuynh hudng bic 16 silc manh trong giai
doan nay. Viéc nhiing c6 phidu ddi s6 von cham chap hodc cé
gid thdp, chit lugng thdp béng nhién duge cling cf 14 mdt ddu
hiéu théng bdo cho nha diu tu khén ngoan ridng giai doan
tdng trudng cua thi truong cé thé da sap két thac. [ENE
giong bdo thi ga tdy cling muén bay” m..

Vao giai doan thi truing suy thodi, nhitng ¢é phiéu din dau
sé c6 vé nhu ching choi duge vdi xu thé chung khi gild duge gia,
tao ra hinh dnh én tuong vé sifc manh cia ching, nhung nhimg
g1 ban thay chi la su tri hodn. Piéu khong thé tranh khéi. Khi
con bao di qua, nd thutmg cuén phiang tdt ca, va cudi cing cd
nhitng ¢d phigu didn ddu ciing phdi diu hang trude con li ban
ra. Ddy chinh xde la diéu da xdy ra trong giai doan thi trudmg

 suy thodi nam 2000. Cisco va cdc c¢é phiéu didn dau khu vue
cong nghé cao khde cudi eling cing sup 4o bit chidp ¢6 bao nhiéu

nha phéan tich “xul dai” rang nén mua ching.
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CAN SLIM: Mt hé thong thanh cong 111

Céc dinh tang trudng cia thi trudng, di la trung binh (thong
thuirng co ti 1&8 diéu chinh khodng 8% tdi 12%) hay 14 nhitmg dinh
cao tuyét déi cia thi truéng tang trudng, doi khi xdy ra 5, 6, hoiic
7 thang sau di€ém mua chinh cudi ciing cia cdc ¢d phigu din diu
va cia cdc chi s binh quén. Do d6, cdc “dinh ddo ngude” thing
thutmg la nhitng ddu hiéu qud tré. Trong da s6 truting hap, su
phén phdi, hay bdn ra, sé tiép dién trong vai ngay hodc tham chi
la vai tudn déi véi cde ¢d phigu din dau thi trueng. Viée dp dung
nhiing quy luédt bén titng cd phidu riéng biét, ma ching ta sé trao
déi trong cac Chuong 9 va 10, chéc chéin dd din dit ban ban mot
hoac hai “ddu tau” cia minh trong khi ching con dang ting trudng,
ngay trude khi lén tdi dinh tAng trudng cia thi trubng.

Nhiing diu hiéu bio dbng thi truding suy thoai khac

Khi cdc ¢ phiéu din dit thi trudng ban diu bat diu dao
déong, ban c6 thé thdy cdc ¢d phiu gid thdp, chat luong thip,
mang tinh ddu co cao bdt ddu vugt 1én. Hay coi chimg! Khi la
ché gia bat dau sda 1a lic thi trudng dang ding trén cdi chin
yéu dt cudi cung cia né.

Viéc cd phiéu chat luong thdp dang bat ddu théng tri danh
sdch nhitng ¢6 phiéu tich cuc nhit trong nhitng ngay thi trutimg
dang “di 1én” nay 14 mot trong nhitng ddu hiéu mach bdo cho
chiing ta mdt cach ré rang nhat. DAy don gian la thoi diém
nhimg ké kém cdi dbi diéu khién thi trutrng. Néu nhitng nguiri
gioi nhit cdn khéng léo ldi ndi thi nhitng ké kém cdi nhat chic
chin sé khéng thé tru duge ldu.

Nhiéu “dinh ddo ngugce” (khi thi truémg déng cira tai mic san
giao dich trong ngay sau khi da leo 1én mét dinh cao méi trong
phién giao dich ngay hém dé) dién ra tir ngay thi ba tdi ngay
thit chin cia mét dgt tadng trudng sau khi cdc chi s6 binh quén
leo lén mot mét bing mdi cao hon ¢6 néa tdng hep (nghia la
khodng thai gian tir diém bat dau téi diém két thae khudn méu
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112 Lam giau qua chiing khoan

dé ngin). Mot diéu rdt quan trong can luu ¥ la nhitng diéu kién
dé cde dinh diém dién ra déu giéng nhau.

Trong nhiing trudng hop khdc, mot thi trudng bat diu suy
thoai sé hoéi phuc trong vong 2 hoédc 3 thdng va quay lai gin tai
hoédc tham chi vugt qua dinh cao trudc dé cia né trude khi lao
ddu xuéng vuec. Diéu nay dia xdy ra vao thang 12 nam 1976,
thdng 1 nim 1981, va thdng 1 ndm 1984. Cé mdt nguyén nhén
tam |y quan trong gidi thich cho hién tugng nay: Phan 16n moi
ngudi tham gia thi truong ching khoan khéng biét thuc hién
ding diéu nén lam tai dang thi diém. Nam 1994, chi s& Nasdaq
van khéng tudt xudng trong nhiéu tuan sau khi chi s6 Dow
Jones di tudt. Diéu tuong tu clng xdy ra vao dau nim 2000.

Sé dong moi ngudri trén thi truong ching khodn lae dau bi lira.
Trong dé bao gdm ca cdc nha diu tu chuyén nghiép lin c4 nhan.
Néu ban di khén ngoan dé ban hodc ban khéng trong thang 1
nam 1981, thi dgt phuc héi manh mé trong cic thang 2 va 3 c¢o
thé budc ban phai chiu 16 khi mua tra cdc cd phigu ban khdng cia
minh hode mua lai mét sé e6 phiéu trong sudt dot phuc héi manh
mé dé. Pay 1a mét vi du cho thay tinh xdo tra caa thi truong.

Ding tai gia nhép thi trudng qua sém

T&i chua bao gier gap nhiéu khé khin trong viéc nhén ra va
hanh déng dua trén nhitng ddu hiéu sém clia nhiéu giai doan
thi trutrng suy thodi tir nAm 1962 tdi nam 2000, nhung ¢6 vai ba
lan tHi d4 pham sai ldm mua trd lai qua sém. Khi ban pham sai
lam trén thi trubng ching khodn, diéu ding dan duy nhat phai
lam la sira chita né. Tu i va tu kiéu ching dem lai loi ich gi, cd
do du ciing vidy mét khi su thua 16 dd bat ddu xudt hién.

Giai doan thi trudng suy thodi binh thutng (va cd mot s6 giai
doan bat thuimg) thong thuirng bao gém ba thoi ki, hay ba phéin
khiie, suy thodi xen gilfa mit vai dot phuc hoi chi kéo dai vira da
dé thuyét phuc cdc nha dau tu biat ddu mua vao. Vao cdc nim
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1969 va 1974, mit vai dot phuc hoi gia hidu nay kéo dai té1 15
tuan. Con lai da so trudmg hop khéac sé khong kéo dai nhu vay.

Nhiéu nha diu tu td chie rit thich choi trd “vat ed khi nudce
can.” Ho sé& bt ddu mua vao cdc cd phiéu tai mét mie “ddy” nao
dé6 duge moi ngudri du doan va khién cho dgt phuc hdi cé vé da
thuyét phuc dé kéo ban vao cude. T6t hon ban nén gilt nguén
vin tién mat va didng ngoai thi trung cho tdi khi ndo mot giai
doan tang trudng mdi thue su bat dau.

Cach phat hién nhiing day suy thodi cia thi truing

Sau khi da nhén ra modt giai doan suy thodi va ban ra toan
bé s6 ¢ phidu ma ban dau tu, cdu héi lén la ban phdi ding
ngoai cufe choi trong bao lau. Néu nhay trd vao thi trubng qua
sdm, nhing dot phuc héi tam thai c¢d thé sé tan lui va ban sé
thua 16, nhung néu chin chir tai thai diém bidt ddu mat giai
doan tdng trudng mdi, co hoi s& tréi qua trude mat ban. Mot lan
nita, cho tdi nay cde chi s6 binh quin cda thi truong chung van
sé la noi cung cdp cho ban ddp 4n tit nhat.

Tai mét s6 thoi difm nao dé trong moi giai doan diéu chinh
-~ di la nhe hay nghiém trong — thi truéng ching khoan sé ludn
lubn ¢6 gdng phuc hoi. Pimg quay lai qua sém. Hay chd ban
than thi truéng tu xdc nhin xu huéng di 1én n.éi hinh thanh.

Mot nd lue hoi phue bit diu khi ¢6 mét chi sé binh quin lén
trén thi trutng ting lén sau mot dot suy thodi, da la cao hon so
vl thol diem trude dé trong ngay hay so vai phién giao dich
trude. Vi du, chi s8 Dow Jones rét 3% trong budi sdng nhung sau
dé héi phue 2% trong cing ngay va lén cao hon khi két thic
phién giao dich. Hodc chi s8 Dow rdt 2% roi sau dé tang trd lai
trong ngay hom sau. Phién giao dich két thic vai chi s6 Dow 1én
cao hon trude chinh la ngay dau tién trong nd luc hoi phuc. Ban
hay ngdi yén va kién nhin. Mét vai ngay d4u ting trudng chua
thé cho ban biét nd luc héi phue nay c¢6 thanh eong hay khéng.



114 Lim giau qua chung khoan

Bét diu tir ngay thit 4 cia ndé lue héi phue, hiay tim mét chi

sd binh quin lén “bung nd theo da,” IS

tang vot tif 2% trd lén véi khdi lugng giao dich 16n hon so véi
D Diéu nay sé cho ban biét dot héi phuc nay
nhiéu khad niang la that. Nhitng cude “bing né theo da” manh

nhét thudng dién ra trong khoang tif ngay thi 4 dén ngay tha
7 cia dot hoi phue. Nhitng cude “bung nd theo da” dién ra sau
ngay thi 10 ¢6 thé 1a dau hiéu thong bdo mot xu huéng di lén
mdi tich eue, nhung c6 phan yéu dt.

Ngay “bung nd theo da” phai tao cho ta cdm gide vé mot cude
héi phuc biing né manh mé, quyét liét, va thuyét phuc, khéng
chi la nhiing ti 1é tdng trudng nhé nhoi 1%. Khéi lugng c6 phan
dugce giao dich trong ngay trén thi truénmg phai cao hon so voi
mifc binh quidn hang ngay va luén ludn phai cao hon so vdi
ngay giao dich trudc dé.

béi khi, mit cude bung nd theo da xdy ra ngay tir ngay tha
ba cia dgt hdi phuc. Trong truéng hgp nay, cac ngay thi nhat,
thit nhi, va thi ba déu phdi rdt manh mé, c6 mot chi s6 chinh
tang tit 1% tdi 2% hoac nhiéu hon qua méi phién giao dich vdi
khoi lugng giao dich lén.

Truée day téi thudng lay ti 1& 1% lam mide ting trudng toi
thiu cidn thiét cho mét ngay bung né theo da c¢6 gia tri. Tuy
nhién, trong nhitng nidm gin day khi cdc nha dau tu td chie da
nghién citu rdt nhiéu vé hé théng clia ching tbi, ching toi da
ting ti lé doi héi lén 2% dé gidm thiéu khd néng nhiing tay
chuyén nghiép 161 kéo mét vai cd phiéu trong chi s6 Dow dé tao
ra nhiing ngay biung né theo da gid tao hodc khéng viing chic.

Sé c6 mot vai trudng hop nhimg dot héi phue da duge xac
nhén van that bai. Mot s it cae nha dau tu t8 chire 16n, duge vii
trang bang mai lue khéng 16 eha ho, ¢6 thé ddy cdc chi sé binh
guéin lén trong mét ngay cu thé va tao ra 4n tuong vé mot cude
bung né theo da. Trir khi cdec nha ddu tu khén ngoan quay trd
lai con tau, bidng khéng thi dot hdi phuc sé bi ddp tit — théng
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thutng 1a khi khoi lugng ¢6 phdn giao dich gidm manh trong
mot hodc hai ngay tiép theo.

Tuy nhién, chi vi thi trubng gidm xudng trong ngay tiép theo
cude biing né theo da chua cé nghia la cude bung nd dé that bai.
Khi mét thi truéing suy thodi di xuéng dén ddy, né thudng “tri
kéo” lai va dn dinh & mét vi tri cao hon hofic gdn vdi cac diém
ddy trong vai tuin trudc dé. Sé la hita hen hon néu nhiing dot
tri tré hodc “ki€m tra” nay on dinh & vi tri it ra 1a cao hon chit
it so véi nhitng diém day tuyét ddi duge tao ra gin diy trong
cde chi s6 binh quén cda thi truting.

Mét ddu hiéu bung nd theo da khéng ¢6 nghia la ban phdi
xbng vao mua lung tung. N6 chi phét tin hiéu dé ban bat dau
mua nhitng ¢6 phi&u chdt lugng khi nao ching dot phd khoi
nhiing nén tdng gid vitng chic, va né la sy xdc nhén quan trong
sdng con thit hai rdng nd luc hdi phuc dang thanh cong.

Nén nhd, chua titng c6 chu k¥ thi trubng tadng trudng nao bat
ddu ma khéng cé su chimg nhin cia moit cude bung nd theo da
vé ca gid c0 phiéu lin khai lugng giao dich. Ban phéi ché dgi va
nghe ngéng thi trudng. Bay biéu dé sau diy la cac vi du cia
nhidu day suy thodi cia thi truéng ching khoan dién ra tir giita
nim 1974 td1 nam 2001.

Chi 8 cAng nghi@p Dow Jones tgl ddy th tredng ndm 1974
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Chi 6 ctng nghiép Dow Jones tai ddy thi truding nam 1978

E

Hil, aft Y
| it LR e
Il[iﬂi 1[-[14' 1+|' l

i——-‘!l

l h “l 1 L 1'I HI *ﬂ"lll"l Thhl
Wy 1 l”ﬂ”ﬂ‘

un finh tai NYSE - Jr

A ||||m|||.;1|||||IF||||1|||MIH

-m!ia‘llli

ging of thes 88 |
win agiy thd 7 1

“lﬂili'm*lﬂumﬂh il I '“l -
A mlH by thit *tm”” I;lpilf :
ol IéL*“aﬁ '”'I -
lllﬁ'l—ll‘#ﬂ'.‘l giao djch 1ai NYSE = T ' 1 ‘:‘é“
1T AR 1 1ILIJHLLI1I¢I I: &

L THANG § [Tk & l_l_;ﬁu,i [ TeinG &

Chi 28 cing nghiép Dow Jones tal ddy thi trufing nam 1985
| '.::-.:ir:.': Hﬂ‘ :
mﬂ*‘h [|Imh|||| tHl ] [“HH I‘II -
g 1y 4 P ™

{ I -
KR! lugng gian dich 1] NYSE N —— _|r=:-h
i iIIHiIThIHI (1T T h ||P'1;|§I\ﬂ|il[| | 3

s L S— . S— 1 S— 11—




CAN SLIM: Mot hé thong thanh cang 117

Chi s6 cong nghi§p Dow Jones tai ddy thj trudng ndm 1990
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118 Lam giau qua ching khoan
Nhifng khoan Igi tdc I6n nhét dugc tao ra trong hai ndm déu

Nhimng khoan lgi tifc thit su ldn thuéng duge tao ra trong
mit ho#c hai ndm diu cia mét giai doan téng trudng binh thudng.
Né&u ban nhéan dién duge giai doan nay, va huy déng hét vén
vao déu tu, nhitng co hoi bing vang sé xuit hién.

Phan con lai cta chu ki “di 1én” thuting bao gom nhitng dao
déng lén xudng cia cdc chi sd binh quin cda thi trudng, tiép
theo 1a mét giai doan suy thodi. Nam 1965 14 mdt trong sé rit
it nhitng ngoai 1&, nhung su ting trudng manh mé trong nam
dé, naAm thi ba cia mét giai doan tdng trudng mdi, la do su
bing né cia cudc chién tranh Viét Nam gay ra.

Trong nim diu hodc nam thd hai cia mét giai doan tang
trudng mdi, ban sé thdy mot vai dot suy gidm & mie trung binh
cédc chi s6 binh quin cia thi trutng. Nhitng dot suy giam nay
thuting kéo dai khodng hai hoac ba thang, véi cac chi s& rdt tir
8% dén dai khi la 15%. Sau vai dgt diéu chinh ha mang tinh tu
phat va dot xudt, va sau khi giai doan ting trudng da kéo dai
hon hai ndm, hién tuong s6 luong e phan giao dich 16n ma
khéng c6 tién trién vé gid trong cdc chi s6 binh quian hang
ngay cua thi trudng c6 thé la ddu hiéu ednh bdo sy md ddu cia
giai doan suy thodi ké& tiép.

Vi thi truting chiu su khéng ché cia quy luat cung cdu nén ban
c6 thé gidi ma bidu dd cda céc chi s binh quan gidng nhu doc biéu
dd clia mot o8 phidu ca biét viy. Chi s6 cbng nghiép Dow Jones va
chi s6 S&P 500 thé hién noi bat trén nhitng &n ban chéit luong hon
cd. (Nhat bdo kinh doanh ciia nha ddu tu trinh bay Chi s8 hén hap
Nasdaq, Dow, va S&P 500 trén cung mot trang dé ban doc dé so
sanh hon.) Cdc biéu do nay phai thé hién gi4 tri cia nhimg chi s&
binh quén tai cdc muc cao, thip va tai thoi diém thi trudng déng
clfa, ngay qua ngay trong vong tir 6 td1 12 thang, cung vdi khi
lugng giao dich hang ngay (tinh theo don vi triéu ¢f phén) tai San
giao dich chimg khodn New York (NYSE) va Nasdaq.
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Nhitng giai doan suy thodi binh thuéng c6é ba thti ky trugt
gia, nhung khong c6 quy luit nio ddm bdo rdng ban s& khong
gap dot tudt dic vé gid thd tu hodc thd nAm. Ban phai danh gia
mit cdch khdch quan cdc hoan cdnh va su k’én chung trong nudc
va ldng nghe céc chi & binh quén cia thi truéing ké cau chuyén
ciia riéng ching. Va ban cin phai hiéu ciu chuyén dé la gi.

Nhiing cach bé sung d€ xac dinh cc ct méc chuyén hudng cia
thi tridng

Tim kiém sy phan ky coa cdc chi si binh quin

Ban cdn kiém tra nhiéu chi s& binh quin khéac nhau tai cdc
cit moe chuyén hudng cilia thi truirng dé xem ching ¢é thé hién
su phén k¥ ddng ké hay khéng, nghia 14 ching c6 van dong
theo cde chiéu huéng khdc nhau (mét ting, mot gidm) hodc mot
chi s& tAng/gidm vdi ti 18 1dn hon nhidu so vdi mot chi sd khdc
hay khéng. Vi du, néu chi s§ Dow tdng 100 diém trong khi chi
50 S&P 500 chi ting mat ti 1& twong duong vdi 20 diém cla Dow
trong cing mdt ngay (S&P 500 la chi 58 bao quat hon), thi diéu
dé bdo hiéu su hoi phue khéng ring rdi va manh mé nhu vé bé
ngoai ciia nd. P& so sdnh ti 1é dao déng cia chi s& S&P 500 véi
chi s& Dow, ban phai chia gid tri cha S&P 500 cho gid tri cia
Dow roi dem két qua nhén vdi mic dao ding ciia chi sd S&P. Vi
du, néu chi 56 Dow, vao mét ngay nao dé, két thic phién giao
dich tai gid tri 10.000 diém va chi s& S&P 500 két thic tai gia
tri 2500 diém, thi gid tri 10.000 cia Dow gdp bdn ldn gid tri
2500 clia S&P. Do vay, néu trong ngay hém d6 chi s6 Dow tang
100 diém va chi s& S&P tdng 10 difm, ban cé thé dem nhén 10
vii 4 d€ biét riing chi sd S&P 500 chi ting lén mot ti 1& tuong
duong vdi 40 diém cia Dow.

Pinh ting trudng mdi ma chi 56 Dow Jones dat duge vao thang
1 ndm 1984 di kém vdi mét su phén k¥ cla cdc chi 86: chi 58 bao
quédt va c¢6 tdm quan trong 16n hon la S&P 500 khéng vuon tdi
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duge mdt dinh cao mdi. Pay 1a 1¥ do hdu hét cdc nha chuyén mon
déu dit cdc chi s8 then chét bén canh nhau — dé nhan dién dé
dang hon nhiing cot méc chuyén hudng khéng duge xdc nhan.
Céc nha diu tu té chie cé thé ddy chi sé Dow 30 1én theo dinh
ki, trong khi chi s6 Nasdaq réong hon van dang bido hoa.

Nhitng dau higu tdm Iy rd rang cda thi trudng cd thé cd ich

Gig day, khi viéc diu co cde quyén giao dich chimg khodn
“goi” va “dat” 1a dé tai lam giau nhanh cla nhiéu nha déu tu, ban
¢t thé theo ddi va xdc dinh ti s8 quyén giao dich “dat”"goi” dé e
duge mot cai nhin gia tri khdc vé tAm trang cla cong chung. Céc
nha kinh doanh quyén giao dich mua quyén “goi”, tite 14 quyén
mua mot ¢d phigu phd théng, hodc quyén “dat”, tie 1a quyén ban
mit cf phiéu phd théng. Ngudi mua quyén goi hy vong gid cb
phigu sé tdng lén; trong khi ngudi mua quyén dat mong no sé
gidm xudng. Néu s6 lugng quyén goi duge giao dich nhiéu hon sé
lugng quyén dat trong mot khodng thai gian, ching ta cé thé suy
luin réing da sé cdc nha dau co quyén giao dich dang mong doi ¢
phiéu tang gid va cb tu tudng lac quan vé thi trubmg. Nguge lai,
néu s6 luong qurén dat dude mua ban nhidu hon sé lugng quyén
goi, thi nhin chung cdc nha diu co dang té ra bi quan vé thi
trudng. Khi nha diu co quyén giao dich mua quyén dat nhiéu hon
quyén goi, ti s6 “dat” goi” s& tang 1én qua 1.0; hién tuong nay
timg xay ra trung khdp véi cac day suy thodi cia thi trutng naAm
1990, 1996, 1998, thdng 4 va thang 9 nam 2001.

Ti lé phdn trdm sé nha ¢é vdn ddu tu bay té quan diém bi
guan 1a mot thude do thi vi vé mat tinh cAm tAm 1§ cha cdc nha
déu tu. Khi thi trudng suy thodi gin xuéng dén diém d4y, thong
thuong tuyét dai da s cdc nha cd vin cho rang né sé tiép tuc
suy thodi. Khi thi truéing gin lén dén dinh tang trudng, hau hét
ho ca quyét rang no sé tiép tuc di l1én. S6 déng moi ngudi thudng
sai lam ding vao thoi diém quan trong nhét can phai chinh
xde. Tuy nhién, ban khéng thé mu qudng cho ring vi lan trude
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e 65% cdc nba ed vin ddu tu mang quan diém bi quan khi thi
truirmg xudng téi ddy suy thodi nén dot suy thodi 16n ké ti€p sé
chdm dit khi ti 18 cdc nha cd vaAn boc 16 quan di€ém bi quan dat
tdi con s6 tuong tif.

Ti l¢ ban khéng 1a khoi lugng ¢d phan duge ban khong tai
San giao dich chitng khodn New York dem chia cho tong khdi
lugng giao dich trong ngay. Ti 1& nay cé thé phdn d4nh mde dé bi
quan ma cdc nha dau co trén thi truomg bic 16. Khi thi trutmg
gan xudng dén day suy thodi, thong thutng ban s& thdy hai
hodc ba ldn vot 1&én vé khéi luong giao dich clia chi sd Dow thé
hién su gia ting manh s8 luong ¢d phin duge ban khéng. Khong
cO quy ludt nao quy dinh chi s8 nay sé& lén tdi bao nhiéu, nhung
qua nghién ciu cdc ddy suy thodi caa thi truing trong quéd khia,
ban ¢6 thé nim duge ¥ tudng vé viéc ti 18 nay sé ra sao tai
nhirng cit moc then chit cha thi truting.

Mt biéu hiéu khéc déi khi duge sif dung trong qua trinh danh
gia la ti [é phdn trdm cida khéi luong c6 phdn giao dich tai Nasdag
trén khéi luong of phdn giao dich tai NYSE. Ti 1é nay ting cung
cdp mbt canh bdo hitu ich vé ric rdi sip xdy dén trong mia he
nim 1983, khi khéi lugng ¢ phan giao dich tai Nasdag ting vot
s0 vdi tai NYSE. Khi xu hudng trén kéo dai va c6 biéu hién ting
téic, bdo hiéu su dau co dit ddi va hing hd, diéu dé c6 nghia la ban
sép ching kién mot dot diéu chinh cla thi trubng chung.

Gidi thich viéc danh gid qué cao dudng biéu dién tang-gidm

Mat s6 nha phén tich k¥ thuit thudng ton sing dir lidu tang-
giam (Advance-Decline = A-D). Ho ldy s& ¢f phiéu lén gid trong
méi ngay trir cho s6 ¢d phiéu xudng gid, réi dua gid tri dé lén
biéu dé. Cdc duting biéu dién ting-giam (duirng ndi cac didm A-
D trén biéu dd) rat it chinh xdc bdi 18 ching thudng dim sam
xubng tif rdt sém trude khi thi truing leo 1én téi dinh tang
trudng cia né. Néi cdch khde, thi trudng van ti€p tuc leo lén
cdc dinh cao mdi, chi ¢6 diéu né duge din dit bdi s6 luong cd
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phi&u it hon, nhung nhitng ¢8 phi&u nay c¢6 chit lugng cao hon.
Pudng biéu dién ting-gidm khong chinh xdc bing cdc chi s8
binh quén cua thi truésng bdi 1& chiéu hudng ela thi truing khong
phdi la mét tro choi 86 hoe thudn tiy. Cédc ¢f phiéu trén thi
truéng khéng mang gid tri ngang bang nhau; tét hon hét ban
phai biét nhitng c¢d phiéu din dat thue sy dang & déau va ching
ing xi nhu thé nao thay vi biét ¢6 bao nhiéu ¢d phiéu tdm
thuttng dang ting hodc giam gi4.

Pudng biéu dién tang-giam cia thi truing NYSE lén dén
dinh vao thang 4 nam 1998. Sau d6 né di xudng trong sudt giai
doan tang trudng mdi bat ddu sdu thang sau dé vao thang 10.
Puting A-D ti€p tuc gidm ti thdng 10 ndm 1999 t4i thdng 3
nam 2000, bo 18 mit trong nhitng giai doan ting trudng manh
mé& nhét trong lich s cta thi trugng.

Péi khi dudng biéu dién ting gidm cé thé té ra hiu ich khi
mot thi trudng dang suy thodi ré rang né lue thue hién mét dot
héi phuc ngdn han. Néu dutng A-D tut lai sau cdc chi 58 binh
quén cia thi trudng va khéng thé di lén, diéu dé cung cdp cho
ching ta mét chi bdo sém ring, bat chdp su tang trudng cda chi
s8 Dow ho#ic S&P 500, thi truéng téng qudt vin yéu ét. Trong
nhitng truéng hop nhu viy, dot hdi phuc thuéng that bai. Néi
cach khdec, mudn tao ra mit giai doan tang trudng mdi khong
chi cAn c6 mot vai c¢d phi€u din dit.

Trong truting hop kha nhat, dubng biéu dién ting-gidam cing
chi déng vai trd mot chi bdo thif cdp vdi gid tri han ch& Néu ban
nghe nhitng nha binh ludn ho#e phén tich thi trubing trén truyén
hinh ca tung gié tri cia né trong viéc xac dinh xu huéng ting hay
gidm cia thi truimg, thi 6 18 ho da khong chiu nghién eiu k.

Theo ddi nhifng I3n thay ddi &7 1§ 13i sudt ciia Cuc dy tri¥ lién bang
Trong s8 nhiing chi bdo cin badn cha thi trudng chung, su

thay déi mie 14i sudt cha Cue du iriz lién bang (tice ti 18 141 sudt

ma Cuc du trif lién bang 4p dat lén cdc khodn vay clia cde ngéin
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hang thanh vién), mife lai sudt cha cdc quy lién bang (tidc ti 1é
lai sudt ma ngin hang ¢6 quy du trif cho ngin hang khéng cé
qui nay vay), va déi khi cd mue gidi han ¢8 phigu, 1a nhing chi
bdo c6 gid tri can theo dai.

ba thanh quy luit, cde mie 141 sudt cung cdp su xdc nhéan
chinh xdc nh4t vé nhiing diéu kién kinh t& co ban, va su thay
déi mite 1di sudt cla Cuc du trif lién bang va edc qui lién bang
cho dén nay vin la nhitng théong s6 ddng tin ciy nhat. Ba dot
gia tdng ddng ké midc lii suiat théng thudng ddnh diu su khdi
ddu mot giai doan di xudng eda thi trudng va nhitng dot suy
thodi sdp xdy dén. Cdc giai doan suy thodi thutng, nhung khéng
phai luén ludn, két thic khi mie 1di sudt cudi cing duge cit
gidm. Nguge lai, mue 14i sudt duge ddy lén téi 6% trong thang
9 nam 1987, ngay sau khi Alan Greenspan lén nim quyén d
Cuc du trit lién bang, di din téi cude suy thodi nghiém trong
cia thi trutng ching khodan vao thang 10 nam dé.

Céc chi bdo cida thi trudng tai chinh phan danh tinh tich cuc
ctia nén kinh t&. Tai nhiéu thai diém td1 tudn theo nhitng khubn
khé chon lua cda chinh phi va Cue du trif lién bang, bao gom 10
chi bdo elia quy ludt cung cdu danh cho thi trudng tai chinh va
nhitng chi bdo vé muic lai sudt.

Lich sit chitng minh ring chiéu huéng phét trién ciia thi truting
chung, cing nhu nhiéu nhém céng nghiép khédc nhau, thuong
chiu dnh hudng cha mic ldi sudt bdi mibe l14di suat thubmg duce
siét chit hay néi 16ng theo chinh sach tién té cia chinh phu.

Béi véi nha dau tu, nhimng chi bdo vé chinh sdch tién té don
gidn va quan trong nhat can theo dii va am hiéu la cdc thay déi
mifc 1di suit cia Cuc du trif lién bang va cia cde quy lién bang.
Vai su ra dii cia phuong phap giao dich theo chuong trinh va
nhiéu eébng cu diu tu dan trai khde nhau, mit sé qui dau tu
danh mét phan danh muc dau tu cla minh nham cung cdp mot
sit bdo hiém trén da tudt déc trong nhiing giai doan thi trudng
nhiéu rii ro. Kha ning thanh céng cia nhimng phuong phap nay
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lai phu thudec rdt nhiéu vao ki ning va viéc du dodn thai diém,
nhung mét trong nhiing hiéu dng ma ching ¢é thé dem lai cho
mdt 56 nha quan ly la lam gidm bdt 4p luc phai phdn phoi
ching khodn ra thi truong.

Hau hét cdc quy dau tu déu hoat dong dudi mét ké hoach da
dang héa rong rdi va mot chinh sdch déu tu day di hodc gin
nhu ddy di tai moi thoi di€m. D6 14 vi hau hét cde nha quén 1y
qu¥, hién nay cé kich thude khong 16 (hang ti db-la), rat khé co
thé rit ra khéi thi truéng va chuyén hét vin sang tién mait vao
ding théi diém va, quan trong hon, sau dé quay trd lai thi trutng
di nhanh dé du phdn vao dgt hoi phuc manh mé dau tién ti
diém ddy thdp nhét cia thi trutmg. Vi viy vao nhing thoi diém
chinh sdch tién té bi siét chat va thi trudng lén téi dinh ting
trudng, nhiéu quy ddu tu khong thé thu hdi mét lugng 16n tién
mét. Ho sé no lue chuyén huéng ddu tu sang nhitng nhém céng
nghiép doi héi von 1én, ¢6 kha nang tu phong vé ban phin.

Nhiing thay ddi 141 suit trai phidu nha nudc va mde lai suit
lén xuéng that thugng, phic tap cla cdc qui lién bang dbi khi
giip ban du dodn su thay déi mic lai sudt cia Cuc du trir lién
bang. Can e v2o tde db luu chuyén tién té la nhilmg thude do
khéac doi khi duge cde nha chuyén mén sd dung. Cuc du trit lién
bang ciing theo ddi nhitng dit liéu kinh té& chdng han nhu ti 1é
thdt nghiép, mie lam phat, téng sdn phidm quée gia (GDP), va
nhiéu dif lieu khac.

Cuc du trit lién bang lam sup dé nén kinh té ndm 1981.
Giai doan thi trudng di xudng va cudc suy thodi kéo dai bat ddu
tif ndm 1981 1a mét vi du don thudn giy ra do Cuc du trir lién
bang lién tuc tdng mdc lai sudt lén qua nhanh vao cdc ngay 26
thdng 9, 17 thang 11, va 5 théang 12 nam 1980. Lin tang lai
sudt thi tu clda co quan nay, vao ngay 8 thang 5 nam 1981, ddy
ti 1& 14i suat lén tdi mie cao ky luc trong lich sit: 14%. Diéu dé
da danh guc nén kinh t& Hoa K¥, cdc nganh céng nghiép co bdn
va thi truong ching khodn.
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Nhitng dong thdi nhu trén va két qud cha ching minh chiing
ro rang viéc chinh phid lién bang, chi khéng phai Pho Wall
hodc nén thuong mai, déi khi tdc déng manh mé dén mic niao
lén tuong lai nén kinh t&. Tuy nhién, nhimg thay déi mdc lai
sudt cia Cuc du trit lidn bang khéng thé la chi bao chinh cia
ban vé thi trudng bdi 1& bdn than thi trudng chitng khodn luén
lubn 14 phong vii biu t8t nhét cha ban. Cude nghién ciu cla
ching toi vé edc chu ki eda thi trutng da chi ra ba 1an chuyén
hudng then chét khéng thé dy dodn qua mue i suit.

Washington gay ra chu ky suy thoai 1962. Giai doan suy
thodi ddng cha ¥ nhat eta thi trudng ching khoan dién ra vao
nim 1962. Mia xufin nidm dé, nén kinh t& van khéng cé gi bat
én, nhung thi trudng da tré thanh “bat kham” sau khi Uy ban
chiing khodn va gian dich (Securities and Exchange Commis-
sion — SEC) tuyin b8 md& mét cude diéu tra 16n vé thi trutng
ching khoéa. Téng théng Kennedy chia mii dui vao cdc cong
ty thép vi da tdng gid trai vdi mong mudn clia dng. Cd phiéu
IBM rdt 50%. Mua thu niim dé, sau khi cude dam phan vdi Nga
vé van dé trién khai hda tién & Cuba két thuc thanh eéng, mot
giai doan hdi phuc mdi cliia thi truong dd hinh thanh. T4t ca
nhitng su kién nay xdy ra ma khéng hé c6 su thay ddi nao vé
mife ldi sudt.

Ciing c6 nhitng tinh hudng ti 1& 13i sudt duge cit gidm khodng
sau thang sau khi thi truong da xudng td1 ddy suy thoai. Trong
nhiing trudng hgp nhu vy, ban sé& bi “tré tau” néu doi miec lai
sudt gidm xudng. Pai khi mic 141 sudt cha Cuc du trir lién bang
da dugc cit gidm nhung thi trutrng vin khong nhic nhich hosc
tié€p tuc di xuéing trong nhiéu thdng nira. Diéu nay da dot ngit
lap lai trong cadc nadm 2000 va 2001.

Nhing thay déi chi sé thi truong va khéi luong giao
dich hang gid. Tai nhiing cit méc chuyén huéng, mét nha
quan sdat thi truéing tich cue ¢6 thé theo déi nhitng thay dai cia
cde chi s8 thi trudng va khéi lugng ¢d phén giao dich trong timg
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gitr va so sdnh ching vdi khdi lugng giao dich trong cing gid
trong ngay trudc dé.

Mt thai diém tot dé theo ddi khéi lugng ¢d phéan giao dich
hang gi¢r 1a trong né lue hoi phuc diu tién sau dot suy thodi md
man tif dinh ting trudng caa thi truong. Ban phai c6 kha nang
quan sat xem khdi lugng ¢d phdn giao dich dang gidm hay ting
trong nd lue hdi phuc. Ban ciing ¢6 thé theo dai xem liédu nd lue
héi phue ¢6 bat diau phai nhat vao cudi ngay giao dich, véi khoi
luong giao dich ting lén, mét ddu hiéu cho thay dot héi phuc
yéu va c6 thé sé thit bai.

Dir litu vé khéi luong ¢f phéin giao dich hang gio con hitu
dung khi cédc chi s& binh quin cda thi truong xudng dén mot diém
ddy quan trong trudc dé va bét diu xuyén phd “khu we chéng
dd” nay. (Khu vue ching d& 14 mit mic gid thip ma cdc nha diu
tu hy vong rang chi s dang xét sé dimg lai & dé va khong tiép
tue roi xudng.) Didu ban mudn biét la khai lugng ¢ phin bdn ra
tang manh hay chi ting dai chit khi thi trudng roi xudéng mot
ddy suy thodi mdi. N&u khdi lugng c6 phin bdn ra tang manh,
diéu d6 cho thidy mét ap lue hudng xudng ddng ké cha thi trusng.

Sau khi thi trutng da xudng t6i day suy thodi mdi duge vai ngay
v khdi lugng ¢ phan giao dich chi ting l&n chit it, hay tim kiém
mét hodc hai ngay khéi lugng 6 phin giao dich gia ting nhung
khéng ddy chi s6 thi trubng chung xuéng thdp hon. Néu thay hién
tugng nay, cd thé ban dang chimg kién mt cude “git bé” (khi thi
truimg gay ap luc budc nhiéu nha diu tu phdi ban ¢f phiéu ra,
thong thutng 1a ban 13), sén sang cho mot dot ting trudng trd lai
sau khi da hii doa dugc cdc ¢d déng “yéu béng via”. Diéu nay da xay
ra vao cic ngay 23 va 24 thang 4 nam 1990.

Mua bio hoa/Bin bao hoa: Hai tir day rii ro

Chi bdo ngidn han “mua bdo hoa/bdn biao hoa” duge mot sd
nha diu tu ¢4 nhin va chuyén vién him mé. Pé la gia tri trung
binh cha bién déng ting hodc gidm cha thi truing trong vong
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10 ngay. Nhung ban hay efn théin: tai thoi diém khdi ddu mét
giai doan tang trudng mdi chi sé nay c6 thé nghiéng hdn vé gia
tri “mua bdo hoa”. Pay khong thé duge coi 14 tin hiéu dé bén cd
phiéu ra.

Mét rdc réi 16n vdi cdce chi sd bién dong trdai véi xu thé la
ban luén luén phdi dit ra cdu héi ring moi thi sé té dén mie
nao trude khi thi trutng chuyén hudng. Nhiéu nha ddu tu nghiép
dur tuin theo va tin tudng vao cdc chi bdo “mua bdo hba/bdn bio
hba” gan nhu mét edch mib quéng.

Diéu tuong tu ciing ¢6 thé xdy ra vio thoi ki diu cla mét giai
doan suy thodi 1dn, khi chi s& nay nghiéng vé gia tri “ban bdo
hba” mét cdch bit thuiing. Piéu nay thit ra thong bdo véi ban
ring mot giai doan suy thodi cé thé sdp sia dién ra. Thi trudng
da luén ludn & trong tinh trang “ban bdo hda" trén sudt ching
dubng di xubng trong giai doan suy thodi tram trong nam 2000.

Téi da timng tuyén dung mdt nha diu tu chuyén nghiép néi
tieng thutng dua vao nhitng chi bdo k¥ thudt nhu vay. Trong
sudt giai doan sup dé thi trudng nidm 1969, ding vao thai diém
moi thi mach bao vdi téi rang thi trung da roi vao ric rdi 16n,
va tdi dang ra sic khuyén nhiéu nha qudn 1y ddu tu gidm bét cd
phiéu va gia tdng ngudn vién tién mat, anh ta lai néi vdi moi
nguii rAng dd qud tré dé ban ra vi chi bdo “mua bao hoa/bén
bédo hba” ctia anh cho biét thi trubng da dang trong tinh trang
bdn bdo hda. Ban dodn duge két cue rdi didy: Thi truéng sau dé
van tiép tuc lao xudng vue.

Khéi can phdi néi, tdi it khi chi ¥ tdi cde chi bdo “mua béo
hda/bdn bio hoa”. Nhitng diéu ban hoc duge tir nhiéu nam kinh
nghiém lan 16n trén thi trudng théong thutng quan trong hon
nhiéu so véi nhilng quan di€m va 1§ thuyét clia cdc chuyén gia
sif dung cdc hé thing ~hi bdo yéu thich eia ho.

Nhitng chi ndo khac cua thj trvdng chung
Khéi luong giao dich lén gid/xudneg gid 14 mot chi sd ngdn
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han thé hién méi tuong quan giita s lugng cd phin lén gia khi
két thae phién giao dich so vdi s8 lugng ¢6 phan xuéng gid. Chi
st nay, duge tinh theo gid tri binh quéin trong 10 ngay, cé thé
cho thdy sy phan ky tai mdt s6 cit méc chuyén hudng trung
binh cta thi truémg. Vi du, sau mot dot sut giam 10% tdi 12%,
cdac chi s8 binh quéin cda thi trutng chung c6 thé tiép tuc xuyén
phéd xudng nhitng ddy thdp mdi trong vong mot hodc hai tuan.
Nhung khéi luong giao dich lén gid /xuéng gid bing nhién dot
ngit thay déi va cho thiy su gia ting cda khai lugng giao dich
lén gid cling véi su sut gidm cia khéi lugng giao dich xuéng gi4.
Hién tugng nay thuirng 1a ddu hiéu théng bdo mét dot hoi phue
trung binh eia thi trudng. Di nhién, ban sé& doc duge nhitng déu
hiéu tuong tu néu theo doi sdt su thay doi hang ngay cha cdc
chi s Dow, Nasdaq hodc S&P 500, va khéi luong ¢d phan giao
dich trén tha trudng.

Mot s8 dich vu dau tu tinh todn ti 1& phan tram cia luong tién
von mdi d6 vao cde quy huu bong doanh nghiép duge dau tu vao
cdc i phiéu phé thong va lugng von tuong duong duge diu tu vao
tién méat hode trdi phidu. Diéu nay md ra mot cdnh cla nita phan
anh tam l¥, tinh cAm cta cac nha diu tu. Tuy nhién, quan diém
eda da phén moi ngudi it khi chinh xdc, ngay cd khi né do cde
chuyén gia dua ra. Cit mdi mét hodc hai nam, Phd Wall cé vé nhu
lai dong tinh vdi nhau, khi tidt cd moi ngutti déu ndi dudi nhau
nhu mét dan citu. Tét cd ho déu ha vao hode ba ra (mét ¢d phigu).

Mét chi 88 ciia cde of phiéu “phong ngu” — nhiing mit hang
én dinh hon va duge cho la an toan hon chdng han nhu nhu yéu
phidm, thude 14, luong thue, va xa phong — thudng cd thé bidu
duong sifc manh sau vai nim trong mit giai doan thi trudng
tang trudng. Chi s6 nay cé thé biéu thi “ngudn vin khén ngoan”
dang duge rét vao nhitng khu vue ¢é sic ching chiu tot va mét
gial doan suy thodi dang ¢ phia trudgce.

Ciang to ra c¢é ich trong viéc ude lugng trang thdi hién tai
trong mot chu ky thi truong 14 viéc xdc dinh ¢ [é phdn trdm cdce
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c6 phiéu leo lén dinh gid mdi thudc nhitng khu vuc phong ngu
hodc theo duéi. Trong cdc chu ky trude nam 1983, mot sé chuyén
vién gidi thich viéc ho it lo ldng vé tinh trang 2o udt cda thi
truting béng cdch dua ra sd lugng c6 phiéu van dang tiép tuc leo
lén cac dinh gid mdi, nhung cudc phéan tich danh sach cdc dinh
gid mdi nay cho thdy mat ti 1& 1én cdc cé phigu uu tién hodc cd
phiéu phong ngu bao hiéu nhitng diéu kién cia mdt giai doan
suy thoai. Ki€n thic hoi hot ludn luén ¢6 thé lam hai ban trén
thi trudng chimg khodn.

bé tém tat chuong phie tap nhung cuc k¥ quan trong nay:
Ban phai hoc cdch dién gidi nhitng thay déi vé gia va khai
lugng giao dich hang ngay cta céc chi s& thi trudng chung va sy
van dong clia céde ¢ phiéu dan dit thi truong, Mot khi da biét
cach thuye hién ding dén nhing diéu néu trén, ban c6 thé ngimng
nghe theo tdt cd nhitng quan diém c4 nhan dit dé va khéng
day dd cia moi nha diu tu nghiép du va chuyén nghiép. Nhu
ban c¢6 thé thiy, chia khod eta viéc duy tri vi tri dirng ddu
trén thi trudng khéng phai la tién doan hodc biét trude
thi trudng sé lam gi, ma la biét ro diéu thi trudng da
lam trong thdi gian gin diay va dang lam tai thai diém
hién tai. Ching ta khéng muén dua ra nhitng quan diém va du
dodn c4 nhéan, ching ta cAn thdn quan sat quy luit cung ciu cla
thi truésng khi né thay déi hang ngay.

Mot trong nhifng gia tri 16n nhat cta hé théng dién giai nhimg
thay doi vé gia va khai lugng giao dich cia cac chi s& binh quan
cua thi truong khéng chi la kha ning nhin dién nhitng dinh
tang trudng va day suy thoai ldn cha thi trudng, ma con la kha
ning theo doi méi nd luc héi phuc khi thi truong dang trén da di
xudng. Bing cdch ché doi nhitng ngay “bing nd theo da” manh
mé, théng thutng ban ¢6 thé tu ngin minh bi cuén vao nhiing
giai doan non yéu cha thi trudng khi cde né lue hoi phuc cudi
cing sé két thic trong that bai. Néi each khae, ban ¢é nhimg quy
luét sé gilt ban tiép tuc ding ngoai thi trudng suy thoai dé khong
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bi hit vao nhimg dot hoi phuc gid tao. Pay chinh 1a cach giip
chiing ti dimg ngoai thi trubng ching khodn va cdc quy dau tu
tai chinh trong gin tron hai nam 2000 va 2001, va bdo vé thanh
cong nhimg lgi tde thu duge tif cde ndm 1993 va 1999. Cb ca mot
gia tai danh cho ban trong doan van nay.

On Iai Phén I: Cach ghi nhd va 4p dung nhitng diéu ban d3 doc
tinh d&n thdi di€ém nay

Chi doc qua thi khéng di. Cdn phai nhé va dp dung tdt ed
nhitng diéu ban da doc. P& gidp ban ghi nhd nhitng diéu da doc
tinh dén lie nay, ching téi di die két thanh hai tir viét tit don
gidn CAN SLIM. M&i chir cdi trong tir CAN SLIM dai dién cho
mot trong bay nguyén tdc nén tidng gidp ban lua chon duge
nhitng ¢ phiéu ngoai hang. Hau hét cdc ¢d phidu thanh cing
déu thé hién bay dic diém chung nay trong giai doan ching
mdi ndi lén, vi viy rdt dang d€ ban ghi nhéd. Hay nhdm di
nhdm lai edbng thie nay cho t&i khi nao ban c¢6 thé nhd ra va
vin dung né modt cach dé dang:

C = Current Quarterly Earnings per Share (Lot tid'c trén
cd phén quy gdn nhdt): Phai taing it nhat 1a 18% dén 20%.
Cang cao cang tot. Ngoai ra, doanh s8 quy gan nhit cling
phdi tang t&i thidu 25%.

A = Annual Earnings Increase (Ti l¢ tdng trudng lgi tifc
thuong nién): Poi hdi su ting trudng ddng ké d timg nidm
trong 3 nam gin nhat va loi sudt trén vén ¢ phin dat ti
17% trd lén.

N = New Products, New Management, New Highs (San
pham mdéi, ban lanh dao mdéi, dinh gia méi): Hiy tim
ki#m nhitng cfing ty ¢é sdn phAm hodéic dich vu mdéi, ban lanh
dao mdi, hoie nhitng thay ddi ddng chi ¥ vé hoan cdnh cia
nganh cing nghiép cla né. Va quan trong nhit 1a hdy mua
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¢t phigu khi chiang vira dot ph4 tif nhitng nén tdng biéu dé
(hay nén tang gid) vimg chii va dang leo lén nhiing dinh gid méi.

S = Supply and Demand (Quy ludt cung cGu - Chon nhitng
cd phiéu c6 nhu cau lén): Bit ky kich thude vén nao ciing
¢t thé duoe chdp nhén trong nén kinh t& mdi ngay nay, mién
la cong ty d6 thdéa man moi quy luadt CAN SLIM khac. Tim
nhing ¢6 phigu c6 khéi luong giao dich tdng manh khi né
vifa djt phd khoi nén tang gid cia no.

L. = Leader or Laggard (Ddn ddt hay d$i s6): Hiy mua
nhimg c6 phigu dan dat thi trubng va tranh nhirng c6 phiéu
doi s6. Hay mua cong ty s6 mot trong linh vue cia né. Chi s6
sitc manh gid tuong déi cia hau hét ¢d phidu din dau déu sé
dat 80, 90 diém hodc cao hon.

I =Institutional Sponsorship (Su bdo tro cua cac 6 chife):
Mua nhiing ¢ phiéu ¢é s8 té chifc bao tro tang lén va cé it
nhat la mot vai té chde ¢é6 thanh tich xuit sic trong thoi
gian gan diy bao trg. Pong thai hay tim nhimg coéng ty ma
cdc nha linh dao sd hitu nhiéu ¢ phiéu.

M = Market Direction (Chiéu huéng thi truing): Hoe cdch
xdc dinh chiéu huéng cia thi trudng chung bing cdch dién
giai chinh xde nhitng bién déng hang ngay vé gia va khoi
lugng cd phin giao dich cda cdc chi s6 binh quéin trén thi
trudng va van dong cua cdc c¢d phiéu din dit thi trudng.
Diéu nay co thé sé quyét dinh ban thing lgi 16n hay thét bai.

Hé thdng CAN SLIM cd phai la ddu tu an theo?

T6i tham chi khéng biét chdc “dAu tu 4n theo” la gi nita. Mot
s6 nha phan tich va nha bdo khong hiéu cach ddu tu cta ching
toi da dat cai tén dé cho diéu ma ching téi lam va khuyén nghi
moi ngudi cung lam. Ho ladn 16n viéc mua cdc cd phiéu cd sic
manh gid 16n nhat vdi viée “mua cdc ¢d phiéu lén gid nhiéu
nhdt”. Chidng ai ¢6 ddu 6c tinh tdo lai ddu tu nhu thé. Diéu
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ching tdi 1am 1a nhén dién cdc edng ty ¢é nhing nén tidng tét
— doanh thu 16n va lgi -tifc tAng manh dat duge tir viée tung ra
nhitng sdn phdm hoéc dich vu dc ddo — va sau dé mua ¢d phigu
ctia ho khi chiing vita troi l1én sau mdt giai doan n dinh vé gia
va trude khi chang lén gid qud cao.

Cac chuyén gia, hoc vn va céi tdi

& Phéd Wall, ngudri khén ngoan ciing ¢6 thé dé dang bi cuén
vao nhiing c4i by kh# khao chdng kém ké ngdc nghéch. That
viy, tif nhilng diéu ma t6i da chirng kién, e¢6 vé nhu trinh dé
hoe vin quyét dinh rat it viéc kieém duge nhiéu tién trén thi
trudng chimmg khodn.

Cang khén ngoan, con ngudi ta cAng nghi rdng ho biét rd
diéu minh dang lam, va cang cé nhiéu khd nang ho phai trd
mit gida dat dé bigt rAng thit ra ho biét vé thi trudng chimg
khoén it dén mifc nao. Sau nhiéu nidm, mdt sd it nhitng ngudi
thue su thanh céng trong viéc ki€m tién trén thi trung ching
khodn ma téi biét déu 1a nhitng nguti quyét dodn va khong cé
cdi toi qud lén. Thi trudng c6 mot cdch rat don gidn dé got gita
bét nhitng phan du thira cia tinh tu phu va nhiing cdi t6i qué
lén. Toan bé ¥ tudng sau cing tdé ra hoan toan khach quan va
nghe ra nhitng diéu ma thi trubng dang noéi véi ban, thay vi co
chitng minh diéu ban di néi ho#ic da lam trong ngay hém qua
hodc cdch day 6 tudn la ding. Con dubng nhanh nhit dé bi
nhan chim trén thi trutng chitng khodn 1a ¢d ching minh ban
ding con thi truting sai. Tinh khiém ton va suy nghi binh thuting
cung cip cho ban su c¢in bing co ban.

Pai khi, cang tin theo léi cia cdc chuyén gia, ban cang khién
minh gép nhiéu rdc réi. Mot chuyén gia ndi tiéng, trong mia
xudn vad moa hé nim 1982, da khang khang khing dinh ring
nhiing khodn ng cia chinh phi sé tao 4p luc 18n khu vue kinh
té cd thé, va rdng mifc ldi sudt va lam phat s& tang trd lai lén
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cdc dinh cao mdi. Piédu hoan toan nguoce lai da dién ra, lam
phédt gidm manh va ti 1& 1ai sudt duge cit gidm toi da. Lai cdnh
bdo thi truing suy thodl cia mdt chuyén gia khac duge dua ra
chi mét ngay sau khi thi trutmg xudng dén ddy suy thodi vao
mia h& nidm 1996. Trong giai doan suy thodi ndm 2000, hét
chuyén gia nay dén chuyén gia khdc nhéc di nhac lai hét tuan
nay sang tudn khde trén CNBC ring dé la thoi diém phdi mua
vao cdc ¢d phiéu céng nghé cao dé réi chimg kién nhiing ¢6
phi&u nay ti€p tue lao xudng vue. Nhiéu nha phén tich va nha
chign luge danh tiéng vin khuyén cdc nha diu tu d5 tién vio
nhitng co phidu ma ho goi 1a “co héi mua duy nhéat trong doi”
khi gi4 dang xuéng! Mua vao trén dudng trugt gid c6 thé 1a mot
tro gidi tri nguy hiém.

Kién thic theo 18 thutng va nhiing tu tudng nhét tri cao it
khi ding trén thi truémg chiing khodn. T6i khéng bao gig tham
quan tdm dén cd mit déi quin cdc chuyén gia dang l6n tiéng
néi vé nhitng quan di€ém ed nhan cda ho vé thi trudng. N6 chi
tao ra qud nhiéu sy mo hod va cé thé khién ban bi ton that rat
nang né. Mit sd nha chién luge trong ndm 2000 da khuyén moi
nguifi mua vao cédc ci phiéu dang rét gid trong thai gian ngin vi
lugng tién mit clia cdc qui ddu tu tin thdc dang ting manh,
nghia la toan bé luong tién nay dang dimg ngoai thi truong.
Tat cd nhiing gi ban cin lam d€ ching minh quan diém nay sai
la ghé mit qua trang Thi truong chung va cde phdn khiic (Gen-
eral Market & Sectors) trén toé Nhdt bdo kinh doanh cia nha
ddu tu. N6 cho thiy rd rang ring mic di luong tién mat cda cdc
quy dau tu tin théde ¢6 ting lén, nhung véin dong nay vin con
kém xa nhing dinh cao trong lich si va tham chi kém ca mic
trung binh trong lich si. Phuong phédp duy nhit mang lai hiéu
quéd 1a hay d& cdc chi sd cia thi truiing théng bdo cho ban thai
diém gia nhip va rat ra khéi thi truéng. Bimg bao gitr ching lai
thi trudng — né lén manh hon ban nhiéu.
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Mudi chin sai Iam
ma da so cac ’nh?a dau tu
thuing madc phai

Kﬂute Rockne, vi hun luyén vién béng béu duc néi tiéng &
Notre Dame, tirng néi rang, “Hiy cing c8 nhiing diém y&u cho
téi khi ching trd thanh nhitng diém manh cia bar.” Ly do
nguiri ta thuirng bi thua 16 hodc chi dat duge nhitng két qua tam
thutng trén thi trubng don gidn la do nguoi ta pham qué nhiéu
sai lam. Trong cdng viée, cudc séng va su nghiép cia ban cing
viy. Ban ddm chédn tai chd hodc di thut lii, khéng phai do
nhiing diém manh, ma la vi nhitng sai ldm hay nhitng diém yéu
mé ban chua nhén ra va sta chita. Pa 56 moi nguti chi dé 1ai
cho nguiri khdce. Nai ra céc ly do va chimg cit dé bao chira dé hon
nhiéu so vdi thue sy phén tich hanh vi cia chinh ban.

Tit ddau thap nién 1960, t61 da quen biét hodc lam viéc vdi vo
st nhitng nha dau tu mao hiém cd nhén, tif nhirng ngudi mdi
tham gia chua ¢ mot chiat kinh nghiém cho tdi nhitng tay chuyén
nghiép khén ngoan. Diéu ma t61 da khdm pha ra la viéc ban
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méi bit ddu hay da c6 nhidu nam, tham chi 1a nhidu thap kj
kinh nghiém dau tu déu khéng thanh vin dé. Thue t& la nhiéu
kinh nghiém déi khi con c¢6 hai néu né lién tuc cing c¢d hhing
théi quen xdu cia ban. Thanh céng trén thi truéng chimg khodn
chi dat duoe béng cdch trdnh né nhing sai lam kinh dién da
bién dai da s& moi ngudsi thanh cde nha dau tu it thanh cong.
Sau ddy la nhifng sai l4m ma ban phdi tranh:

1. Cé& chap gid nhiing ¢é phiéu thua 16 trong khi
ching dang ¢6 rit it gia tri va 1y 16. Pa 58 moi ngudsi ¢ thé
téng khit ching ngay tif ddu, nhung do ho 14 con nguii, nén ho
da dé cho tinh cam chi phéi. Ban khéng mudn bi 16, nén ban cit
ch& doi va hy vong, cho téi khi su thua 16 cia ban trd nén qud
lén va khién ban phai tra gia dit. Tdi nay diy vin la sai lam s8
mdt ma da s6 cdc nha diu tu déu méc phdi; ho khdng hiéu ring
tit cd moi cd phi€u déu cé tinh ddu co cao va 4n chia rii ro rat
Ién. Ban phdi cit gidm td1 da moi khodn thua 16, khoéng co
ngoai 1&. Quy luit cia t6i 1a ludn ludn téng khit moi khodn thua
16 ngay lap tide khi mét ¢d phidu nao dé rét gia 7% hode 8% so
vdi gid mua. Viéc tudn thd theo quy luidt don gidan nay sé dam
bdo ban con tén tai duge dé€n ngay hém sau dé ti€p tuc ddu tu
vao nhiing co hdi trong tuong lai.

2. Mua mét ¢6 phiéu dang rét gia, viéc lam dam bao
sé& dem lai nhifng két qua toi té. Mot ¢d phigu dang xuéng
gia cd vé 1a mdt mén hai that sy bdi 1@ né ré hon so vdi gid caa
chinh né vai thang trude. Mot ngudi quen eda tbi ting mua cd
phigu International Harvester vao thdang 3 nam 1981 tai mdc
gid 19 db-la vi né da gidm gid manh. Péy la lan dau tién anh ta
ddu tr va anh di pham mét sai lam kinh dién cta cdc “tay mao™
Anh da mua mit ¢6 phiéu tai mic gian vdi ddy gid cda né trong
nam. Vé sau, anh ta phat hién ra céng ty nay dang gip rdc réi
nghiém trong va cé kha néing bi phd san. Vo cudi nim 1999,
mét ngudri phu nif tré ma téi quen biét dd mua cé phigu Xerox
khi né rdét gid tram trong xudng mit day gid madi tai midc 34 do-
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la va c6 vé théit ré. Mot ndm sau né duge ban vdi gia chi 6 do-
la. Tai sao lai ¢6 bit mit con dao dang roi xudng kia chu?

3. Can déi giam thay vi cin déi tdng. Néu ban mua
mot ¢d phiéu tai mic gid 40 do-la roi sau d6 mua thém khi né
rét xuéng 30 dé-la dé “can dai” phi tén & midc 35 db-la méi cd
phéin, ban dang theo chan nhitng ké thit bai va ném tién vao
noi téi té. Chién luge nghiép du nay cé thé giy ra su thua 16
trim trong va kéo truong muc dau tu cia ban xuing vuc siu
ciung vdi mot vai ké that bai tham hai.

4, Mua lugng 16n c¢é phiéu gid thip thay vi lugng
nhé co phiéu gia eao. Nhiéu ngudti nghi ring sé khon ngoan
hon néu mua nhiing s6 lugng hang tram ho#c hang nghin cd
phan. Piéu nay tao cho ngudi ta cAm gidc rdng ho dang mua
duge nhiéu hon véi tién ciia minh. Tét hon ho nén mua 30 hoic
50 ¢t phan c6 gia cao cla nhitng cong ty dang thé hién thanh
tich tot. Hay suy nghi theo s6 dé-la ma ban dau tu thay vi so ¢d
phian ma ban c6é thé mua. Hiy mua mét hang tét nhat cé thé,
chi khéng phdi mit hang ré nhat. Nhiéu nha diu tu khéng
cudng lai ndi trude nhitng ¢ phiéu 2 db-la, 5 dé-la, bodc 10 déb-
la. Nhung da sd edc ¢d phiéu duge ban & miic gia 10 do-la hodc
thdp hon déu ¢é 1y do giai thich cho su ré mat cla ching. Hodc
la ching da toé ra kém coi trong qud khi hodc la ching dang
gdp ric roi ngay trong hién tai. Cé phi€u cling nhu moi thi
hang hoa khdc: Mat hang tot nhat khong bao giv c6 mic gia ré
nhit, hay néi mot cich ném na la “tién nao cia ay".

Nhu thé vin chua hét. Cdc cf phiéu gid thip thuong ton kém
hon vé cdc khodn hué hong va gia tri gia ting. Va vi ching cé
thé rdt gid 15% hay 20% nhanh hon so véi da s8 cdce cd phiéu
gid cao nén ching cing tiém &an rdi ro 1én hon. Pa sd cdc nha
dau tu chuyén nghiép va té chitc khéng dau tu vao cdc ¢d phiéu
5 dé-la hoac 10 db-la, vi vay ching khéng ¢6 su bdo tro tat.
Nhitng “c6 phiéu tién xu” (c¢é gid dudi 1 do-la) con té hon nia.
Nhu ching ta da dé cap trude day, su bao trg cla cde té chic la
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mét trong nhitng thanh phén cén thiét giip ddy gid cé phiéu
lén cao hon. Cdc ¢ phiéu gia ré ciing c¢é6 miic chénh léch cao
hon giita gid ddt va gid yéu cdu. Ban thd so sdnh mét ¢6 phiéu
5 do-la cé gia dat 1a 5 db-la, gid yéu cdu la 5,25 do-la véi mot ¢d
phiéu 50 dé-la c6 gia dat 50 do-la va gia yéu ciu la 50,25 do-la.
bédi véi ed phigdu 5 dé-la, khodng cdch biét 0,25 dé-la chiém ti 1&
gan 5% mic gia dat. Trong khi d6i vdi ¢é phigu 50 dé-la, khoang
cdch biét d6 chi chiém ti 1& 0,5%. Su khac biét ndm & con s8 10.
Két qua la, cac cd phiéu gia ré thudng phdi ting gia rit nhiéu
mdi c¢é6 thé hda vén va vugt qua duge mite chénh léch giita gia
dat va gid yéu cdu ndi trén.

5. Muén ki€m tién nhanh chéng va dé dang. Mong
muén qud nhiéu, qud nhanh — ma thiéu sy chudn bi thiét yéu,
nghién citu nhirng phuong phap hop 1§ nhit, hodc thu thap nhimg
kj nang va ky luiat nén tdng — ¢6 thé khién ban té nang. Nhiéu
kha néng ban sé& nhay vao mdt ¢6 phiéu nao dé qua voi vang va
sau dé lai quda cham trong viéc cat giam thua 16 khi ban pham
sai lam.

6. Mua dua trén nhiing 18i mach nude, tin dén, tuyén
bé tdch ¢d phin, va nhitng tin tiie, sy kién, cdu chuyén,
16i khuyén cta dich vu ¢é vian, hodic nhifng quan diém
ca nhian khdc ma ban nghe dude tit nhiing ngudi tu xung
la chuyén gia thi truéng chiing khodn trén truyén hinh.
Néi cach khdc, nhiéu ngudi qua dé dang mao hiém tién mé hoi
nudec mét cda minh theo loi ngutsi khae, thay vi bé thoi gian dé
hoc tap, nghién cttu, va biét chic viéc ho dang lam. Két qua 1a,
ho giap rii ro mét rdt nhiéu tién. Pa s8 nhiing tin dén va 1ai
mach nude ma ban nghe duge don gian khdéng phai la su that.
Ngay ca néu ching 1a su thit chang nita, trong da sé trudng
hop ¢6 phiéu lién quan s& giam gia chi khong 1én gia.

7. Chon nhitng c6 phiéu hang hai vi ¢d titc cao hodc
ti s6 Gia/Lgi tue (P/E) thap. Cé tite va ti s6 P/E khong quan
trong bang ti 1& ting trudng lgi nhuan trén mdi ¢é phan. Trong
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nhiéu truting hop, mét cong ty cang tra cd tic cao bao nhiéu thi
c6 thé né cang y&u bay nhiéu. Cé thé cong ty dé phdi vay no lii
sudt cao dé dd diy cdc qu¥ chi tra dudi hinh thitc ¢d tie. Nhimng
cong ty dang hoat dong tot thudng sé& khéng chi tra co tic.
Thay viao dé, ho sé ddu tu ngudn vén cia minh vao cdng tdc
nghién cifu va phdt trién (Research & Development — R&D)
ho#ic nhifng cdi tién hoat déng khde. Ngoai ra, nén nhé ring
ban c6 thé mit s tién bing mot ky ¢ tie chi trong vong mot
ho#c hai ngay dao dong cia gia co phiéu. Con vé ti s6 P/E, mot
ti s6 P/E thdp ¢6 thé la vi thanh tich cla cong ty dé trong qud
khit quéd kém cdi. Pa s8 ¢8 phigu déu duge ban ding vdi gia tri
that clia ching tai théi diém dé.

8. Khong bao gid bude chin qua dudge khoéi vach xuit
phit ¢6 thé la do tiéu chudn lua chon kém va khéng
biét chinh xdc minh phai tim ki€m diéu gi d mét edng ty
thanh eéng. Nhiéu ngui mua nhimg e phigu hang tu, “hoan
toan khong ¢ gi ddng chia ¥°, dang van dong khong tat, cd6 miic
tdng tri'gng loi tide, doanh thu va lgi suat trén vén cd phén
ddang dat ddu héi, va khong phai la nhiing ¢d phiéu din dat thi
trung thit sy. Nhitng nguiri khéde thi qud tip trung vao cdce ed
phigu céng nghé cao ning tinh diu co hodc ¢6 chat luong thap
va nhiéu rdi ro.

9. Mua nhing tén tudi “lio lang” ma ban di quen
thude. Chi vi ban di timg lam viéc cho General Motors khéng
nhét thiét bién né thanh mdit ¢d phiéu tét dé€ mua. Phan nhiéu
nhifng muc tiéu diu tu t6t nhat sé la nhilng cdi tén mdi la ma
ban chua tiing biét, nhung vdi mit cudc nghién ciu nho nhd,
ban cé thé phat hién ra va kiém lai tir chiing trude khi ching
tréd thanh nhimg tén tudi lén.

10, Khéng c¢é kha niing xdc dinh (va tuin theo) nhidng
théng tin va 1#i khuyén t6t. Ban b, ngudi quen, cdc nha
mdi gidi ching khodn, va cdc dich vu ¢d van déu cé thé la nguén
cung cdp nhiing l&i khuyén sai Idm. Chi ¢6 mét thiéu sé nho da
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tu minh dat duge thanh céng ddng ké di dé€ ban cdn nhée tdi.
S6 lugng nha méi gidi chitng khodn hodc cdc dich vu ¢ vén
ngoai hang ciing khéng nhiéu hon so véi nhitng nghé nhu kéc
s1, ludt su hodic cau thd béng chay. Chi ¢6 mét phan chin s8 ciu
tha béng chay da dit bat ky hop déng thi ddu chuyén nghiép
leo 1én dugc tdi hang ngdi sao. Pa s cdc cau thu tét nghiép dai
hoc thdm chi s& khong duge thi ddu chuyé&n nghiép.

11. Khéng si¥ dung biéu d6 va e ngai mua edc ¢o phiéu
dang leo 1én dinh gid mdi. Hon 98% s6 nha dau tu sé nghi
ring mot ¢d phiéu dang leo 1&8n dinh gid mdi c¢6 vé l1a qua cao,
nhung cdec quan diém va cdm gidc cd nhédn kém chinh xdc hon
nhiéu so véi ban thin thi truing. Thai diém tét nhit dé mua ¢
phi&u trong mot giai doan tang trudng cia thi trusng la khi ed
phi&u dé bat ddu dot phé 1én tir mdt nén tang gid viing chai kéo
dai it nhat la 7 hoac 8 tuén.

12. Bian nhidng c¢6 phiéu nhd, dé mua, dang sinh lgi
trong khi gi lai nhitng c¢é phiéu thua 16. Néi cach khac la
lam ngugc lai hoan toan so vdi diéu ma ban phdi lam: téng khua
nhitng c6 phiéu thua 16 va cho nhitng ¢d phiéu dang sinh lgi
thém thai gian.

13. Lo ling qua nhiéu vé thué va cdc khoan hué hong.
Ton chi cua trd choi la trude tién phai tao ra lgi nhuan rong da.
Su lo lang qud mife vé cdc khoan thué thutng dan téi nhimg
quyét dinh diu tu khéng hop 1§ vdi hy vong “tranh” duge thué.
Ban ciing c6 thé phung phi mét khodan loi tie tét khi gilr ¢6 phigu
lai qué lau, cd tim lgi nhuan dau tu dai han. Mét sé nha déiu tu tu
thuyét phue mirh ring ho khéng thé ban cd phigu ra vi sé b
danh thué&, nhung dé 1a mot phén xét dua trén cdi toi vi ky.

Nhirng khodn hué héng kém theo viée mua hay ban ¢é phiéu,
dic biét 1a théng qua mot nha méi gidi true tuyén, la ridt nho so
vidi s0 tién ma ban cd thé kiém duge néu dua ra duge nhimng
quyét dinh diung ngay tit ddu va hanh dong ngay khi can thiét.
Thue té 1a ban chi phdi trd mot khodan hué héng tuong déi thap
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va c6 thé rit ra khéi déi tugng diu tu cla minh nhanh hon
nhiéu I hai trong s8 nhiing thudn loi 16n nhét cia viéc sd hitu
¢ phigu so vdi tai sdn that. Véi luu lugng tién mat thuing true,
ban ¢6 thé tu bdo vé bdn thin mét cdch nhanh chéng védi midc
tén that thip va tin dung nhiing xu hudng mdi ¢é thé mang lai
lgi nhudn khi ching lai ma ra.

14. Tap trung thdi gian vao viéc phai mua thd gi va
sau khi dia dua ra quyét dinh mua thi lai kkéng biét khi
niao va trong nhiing hoan eanh niao thi ¢é phiéu dé sé
can phai ban. Hiu hét cde nha diu tu khéng ¢6 quy luit hodc
ké hoach nao cho viéc ban cd phiéu ra, ho mdi chi thue hién
phan nia cong viéc cin lam dé cé thé thanh céng.

15. Thiéu hiéu biét vé tam quan trong cia viéc mua
cdc cong ty chat lugng cao ¢é su bao trg clia cdc td chic
manh va tiAm quan trong cda viée hoe each sit dung hiéu
do dé cai thién kha néng lua chon va nidm bt thdi eo.

16. Qua tip trung vao dau cd quyén giao dich chiing
khoan hoidc hing héa giao sau vi nghi ring d6 la con dutng
lam giau nhanh chéng. Mot si nha dau tu con tap trung chi
yéu vao cdc quyén giao dich ngin han, gid thip von ¢6 tinh bat
on va do rii ro rdt cao. Thoi han giao dich luén luén chéng lai
nhitng nguiri sd hitu quyén giao dich ngdn han. Mot sé con viét
nhimg “quyén giao dich khéng” (b4dn nhitng quyén giao dich chiing
khoan ma ho tham chi khong sd hitu), phai chap nhian mat rdi ro
rit lén dé déi lay mdt phan thudng tifm ning nhd bé.

17. It giao dich “theo gia thi trudng” va thich dat ra
nhiing dinh miuec gidi han vé gid cho cdc lénh mua va
ban. Khi lam nhu trén, nha diu tu chi chiam chi vao timg phian
tu hodce phan tdm diém (hodc cde gid tri thap phan tuong dusng),
thay vi tap trung vao nhitng van déng lén va quan trong hon
clia 6 phidu. Véi ede lénh gidi han, ban phai chiu rii ro ¢ thé
hoan toan khéng theo kip thi truirmng va khéng thé rit ra khai
cdc cd phiéu cdn phai bdn dé cit giam thiét hai.
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18. Thiéu kha ning dinh hudng khi can dua r» quyét
dinh. Nhiéu ngudi khong biét 14 ho nén mua, ban, hay gii, va
st khéng chac chian nay cho thiy ho khéng ¢6 dudng 161 chi
dao. Pa sé moi ngudi khdong tuin theo mot k& hoach da dugc
chirng minh, mét tdp hop nhiing nguyén tic nghiém ngit hay
nhitng quy ludt mua va bédn, dé din dat ho di ding hudng.

19. Khéong ddanh gia ¢é phidu mdt cich khich quan.
Nhiéu ngudi chi lua chon nhitng ¢éng ty ma ho yéu thich. Thay
vi dua vao niém hy vong va nhitng quan di€ém cd nhén cia
riéng minh, cde nha dau tu thanh céng chi chi ¥ dén thi trudng,
vi thi truéng gan nhu lubén luén ding.

Bao nhiéu trong sé nhimng sai lJam dugc néu trén day mo ta
niém tin va théi quen diu tu cia ban trong qua khi? Nhiing
nguyén tidc va phuong phdp kém c6i duong nhién sinh ra két
qua kém cdi; nhilmg nguyén tie va phuong phap ding ddn luén
luén sinh ra két qua tot.

Sau khi doe tat ca nhitng diéu trén, ban dimng nhut chi. Hay
nhé 11 Rockne da néi: “Hay cling ¢ nhilng diém y&u cho dén
khi nao ching trd thanh nhitng di€m manh cia ban.” Can phai
co6 thai gian va mot chat nd lue d€ 6 thé lam duge diéu deé,
nhung mét khi da lam duge, né s& mang lai cho ban két qua vb
cung xing dang.
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Khi nao can ban
dé giam thiéu thiét ha

itr ddy sau khi ban déd hoe duge cach thitc va thai diém dé
mua khéng gi khdc ngoai nhiing ¢6 phiéu tét nhit, da dén lic
phdi hoc cdch thic va thoi diém can phdi ban ching. Cé 1é ban
da tirng nghe cdu ngan ngi nguge trong thé thao, “cdch tdn
cong tét nhat 14 mét hang phong thd ving chic.” DPiéu budn
cuiri vé nhifng cidu ngan ngit nguge la ching thuong ding; mot
doi bong (bat ké la bong gi) chi toan tdn cong ma khong hé biét
phong ngu hiém khi c¢6 thé gianh chién thang. Thuc t& la mit
hang phong ngy viing chic thutng sé& ¢6 thé dua mdt dji bong
vuon tdi nhilng dinh cao mdi. Trong sudt giai doan diy vinh
quang dudi thai eda Chi tich kidm Téng giam doc Branch Rickey,
d6i béng chay Brooklyn Dodgers thung ném béng rit tot. Trong
mén béng chay, su phéi hop gifa cdu thi ném béng va ciu tha
bédt béng thé hién khia canh phong ngu ciia déi béng va cé thé
quvét dinh 70% két qua cita trdan ddu. Gan nhu khéng thé nao
danh chién thing néu khoéng cé diéu dé.
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Piéu tuong tu ciing ding trén thi trudng ching khodn. Trir
khi ban c¢6 mét hé théng phong ngu viing chic dé tu bao vé
minh trudc nhitng thua 16 1én, chic chian ban s& khéong thé
danh duge thing lgi ldn trén sin dau diu tu.

Bi quyét ki€m bac triéu trén thi trudng chirtng khodn cia
Bernard Baruch

Bernard Baruch, mdt chuyén vién thi trudng ching khodn &
Phé Wall va la ¢6 van tin cidy cta nhiéu doi téng thong Hoa Ky,
titng phat biéu: “Néu moét nha diau tu du doan ding phén nita s6
trutng hop la anh ta da dat tédi mot ding cdp trung binh xuit
sdc. Ngay ca chi can dodn ding 3 hoic 4 trén 10 truing hop
cing cd thé dem lai cho anh ta ¢a mdt gia tai néu anh ta biét
cach nhanh chéng cat giam nhitng khoan thua 16 ngay khi phat
hién ra minh sai.”

Nhu ban c6 thé thdy, ngay ca nhitng nha dau tu thanh cong
nhit ciing ¢6 liec pham sai lam. Nhitng quyét dinh khéng chinh
xdc sé dan tdi su thua 16, va mot s6 thua 16 ¢ thé trd nén vo
cung toi t& néu ban thiéu ky luat va than trong. Khong can biét
ban khén ngoan tdi mifc nao, chi sé IQ hoic trinh dé hoc van
ctiia ban cao dén dédu, ngudén théng tin ecia ban chinh xde nhu
thé nao, hay su phén tich cia ban hop 1y cach miy, chic chin
ban sé khong thé ding trong moi trutng hop. Thue té la cé 18
ban chi ding trong khéng tdi phan nia sé truérmg hop! Ban can
phai hiéu va chdp nhdn rang quy luit s mot cia mot nha dau
tu ca nhan thaih cong la.. ludn luén cdt gidm va gidi han moi
khoan thua 16. DPé lam duoe diéu nay ban ean phai ¢é tinh ky
luat va long can dam.

Quan diém clia 6ng Baruch nhic t6i nhd lai mot tai khoan
ma toi tiing quan ly tir ndm 1962. Thi trudng chung lic bay giv
dang trai qua mot cudc suy thoai dén 29%, va ching téi chi
diing trong mét phan ba s6 iy thde da thue hién trong tai khodn
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nay. Tuy vay tai khoan van tang trudng vao ky tong két cudi
nam. Ly do la lgi tide binh quan cia 33% cdc quyét dinh ding
cao hon gdp déi so vdi binh quidn cha nhiing thua 16 nhé ma
chiing t6i da phai ganh chiu khi ching t6i nhdm trat muc tiéu.

Toan bd bi quyét dé thanh céng 16n trén thi trudong
chiing khodan khéng phai la diing trong mei trudng hgp
ma la phai giam thi€u tén that khi ban sai. Ban phdi nhan
ra lic nao minh c¢é thé di sai va ban ra khéng do du dé cit
gidm moi khodn thua 16 cia ban.

Vay lam cdch nao dé biét rang c6 thé ban da sai? Rat dé:
Gia c6 phiéu roi xuéng thap hon mic gia ma ban da mua! Méi
mot diém ma “dia con tri tué” ca ban roi xuéng thdp hon mic
gia dau tu sé cang cang c¢d kha nang la ban da sai 1am lan cai
gid ma ban sé& phai trd cho sai lam dé.

Phai ching nhifng ngudi thanh cng ludn gip may man hay ludn
lubn dang?

Ngudi ta thuérng nghi ring dé thanh céng, ban phdi rat may
min ho#c phai ding trong hiu hét trudng hop. Khong dau.
Nhitng nguti thanh céng ciing pham rit nhiéu sai ldm, va su
thanh céng cia ho la do cong sic lao dong dem lai chd khéng
phdi nh# may min. Ho chi nd luc nhiéu hon va thudng xuyén
hon nguoi thutng ma thoi. Khong ¢6 nhiéu sy thanh céng chéng
vanh chi sau mét dém; thanh céng cAn phai c6 thi gian.

Pé tim kiém mét soi day toée thich hop cho béng dén dién
cia minh, Thomas Edison da dot thanh than va thi nghiém
trén 6000 mau gb tre. Chi c¢6 ba trong sé ching thanh cong.
Trude dé éng da thd hang ngan vat lidu khée, tir sgi vai cho tdi
long ga. Van dong vién bong chay Babe Ruth da tdp luyén miét
mai cho ky lue ddnh “home run” c¢ia minh dén ndi dng cing gii
ludn ky luc ddnh héng nhiéu nhat trong doi. Irving Berlin viét
hon 600 bai hat, nhung chi ¢6 khéng qua 50 bai ndi tiéng. Trudce
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khi ho néi tiéng, moi hing ghi 4m & Anh quédc déu tif chdi ban
nhae Beatles. Michael Jordan ting bi loai khéi déi béng rd &
truéing trung hoc, va Albert Einstein titng bi diém “F” mén todn.

Cén phai trdi qua rat nhiéu lan thir va sai trude khi ban eé
thé sd hilu va bdo vé duge nhimg lgi tde mang lai tif cde cb
phiéu nhu Brunswick va Great Western Financial khi ching
ting gid gdp dbi trong nadm 1961, Chrysler va Syntex trong
nam 1963, Fairchild Camera va Polaroid trong nam 1965, Con-
trol Data trong nam 1967, Levitz Furniture trong giai doan 1970-
72, Prime Computer va Humana trong giai doan 1977-1981, MCI
Communications trong cdc ndm 1981-82, Price Company trong
cadc ndm 1982-83, Microsoft trong giai doan 1986-1992, Amgen
trong cidc ndm 1990-91, International Game Technology trong
cdc nam 1991-93, Cisco Systems tif ndm 1995 tdi nam 2000,
America Online va Charles Schwab trong cdc nam 1998-1999,
va Qualcomm trong ndm 1999. Nhiing c6 phiéu nay da téa sang
trén thi truong vdi midc tdng trudng tir 100% tdi hon 1000%.

Sau nhiéu nAm, toi cing chi thady mdt hoéic hai phin muti téng
s6 ¢f phigu ma minh d& mua thuc su thanh cong 1én va c6 thé dem
lai nhitng mic loi nhuan néu trén. Néi cach khac, dé cé duge mot
hodc hai ¢é phigu sinh lgi 16n, ban phai tim kiém va mua mubi co
phigu. Buong nhién diéu nay dua téi ciu héi, ban phai lam gi véi
tam cd phiéu con lai? Ngoi 6m ching va hy vong, nhu da sé moi
nguiii vin lam, hay ban ching di va tiép tuc no lue cho téi khi nao
ban tim duge nhiéu ¢d phiéu thanh cong lén hon nita?

Khi nao thi thua '8 that su?

Khi ban néi rang, “Téi khéong thé ban cd phiéu nay di vi tdi
khéng muén bi 16,” ban did cho rdng ¥ muén cia minh ¢ mét
anh hudng nhat dinh 1én tinh huéng. Nhung ¢ phiéu ching hé
biét ban la ai, va né cing bit cdn quan tdm dén niém hy vong
hay ¥ mudn cia ban. Hon nita, khong phai viéc ban ra khién
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ban bi 16, ban vén da bi 16 réi. N&u nghi riang ban chua thua 18
chitng nao ban con chua bdn cé phiéu d6 ra la ban dang tu lita
d6i minh. MAt mét trén gidy tif lén bao nhiéu thi mat mat trén
thue t& ciing lén bdy nhiéu. Ching han néu ban mua 100 ¢
phan Can't Miss Chemical vdi gida 40 dé-la mdi ¢d phén, va
hién nay né chi tri gid 28 dé-la mbi ¢ phén, thi ban dang cé
mét s& cd phiéu tri gida 2800 dé-la nhung da mua véi gia 4000
do-la. Ban da 16 1200 dé-la. Di ban chuyén ¢6 phiéu sang tién
mét hay giif né lai thi né van chi ¢é gia tri 2800 da-la ma thoi.

Ngay ¢4 néu khdng bdn ra, ban van bi 16 khi gid cd phiéu rai
xudng. Vay tot hon ban nén bdn ra va quay trd lai vdi tu thé
cam tién mat mua cd phiéu dé ¢é duge tu duy khach quan hon.
Khi dang giit trong tay mét khoan 16 16n, ban thuing khé cé
thé suy nghi ding ddn; ban thuémg néi mét cich duy ¥ ring,
“Né khéng thé xudng nita duge.” Tuy nhién, nén nhd ridng con
c6 rdat nhiéu cd phiéu khdc dé chon lua c6 thé sé dem lai cho
ban co héi cao hon nhim bu dip lai khodn 18.

Sau day 1a mit goi ¥ khac ¢6 thé gidp ban quyét dinh e nén
ban hay khéng: Hay gia vir nhu ban khéng sd hitu «6 phiéu ma
dang c6 2800 doé-la trong ngin hang. Sau dé hay tu dat ra ciu hoi,
“Gity day minh cé théit sy mudn mua ¢d phiéu nay hay khong?” Néu
cau tra lui coa ban la “khéng,” thi tai sao ban con giit né lam gi?

Ludn ludn gidi han ti 18 thua 16 t8i da 7% hoic 8% so vdi gida mua
vao, kh6ng cé ngoai Ié

Cdce nha dau tu cd nhin cdn phdi dé ra quy luit bat di bat
dich la gidi han ti l& thua 16 trén sé vén dau tu ban ddu cho méi
ch phiéu toi da la 7% hodic 8%. Vi 1y do quy md vén lén, cong
thém su da dang trong dau tu gidp “pha loang” mic di rii ro
chung, da s6 nha diu tu td chife khong c6 duge sur uyén chuyén
cin thiét dé c6 thé tuan theo mot ké hoach cét gidm thiét hai
mau chéng nhu viay. Rat khé cho cde té chie c6 thé du phin
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hodec rit ra nhanh chéng khéi cde ¢d phiéu, diéu can thue hién
dé ho e6 thé tudn theo quy ludt cdt giam thiét hai nay. Pay la
mot loi thé vé cung quan trong cho ban, nha diu tu cd nhén, dé
ed thé vuot 1én trude cdc té chide. Vay hay tdn dung no.

Khi tdc gid Gerald M. Loeb ciia NXB E.F. Hutton sip hoan
tat cudon sdch mdi nhat clia 6ng vé thi truéng ching khodn, toi
da duge han hanh thdo ludn véi 6ng vé quan diém nay. Trong
tdc phdm thi nhdt cia minh, Cuéc ddu tranh dé tén tai trong
ddu tu, Loeb chi truong cit bé moi khodn thua 15 tai mitc 10%.
Tai da kha tod md va hdi éng ring cé that 6ng ludn ludn dp dung
chinh sdch 10% cho ban than minh hay khéng. Ong dép ring,
“Téi hy vong c¢6 thé rit chan ra tir rat lau truée khi ching lén
tdi 10%.” Loeb da ki€ém dugc hang triéu di-la trén thi truong
ching khoan.

Bill Astrop, chi tich Céng ty tu van Astrop ¢ Atlanta, Geor-
gia, dé nghi mot diéu chinh nhé trong ké hoach cat gidm thiét
hai 10%. Ong nghi réng cdc nha déu tu c4 nhan nén ban phéan
nita s& ¢ phin cia ho khi mot ¢é phigu xudéng 5% so vdi gid
mua va ban nét phén nia ebn lai khi né xuéng tai 10%. Day la
mét i khuyén ding dan.

Pé bao vé tién moé hoi nude miat cia ban, téi nghi mot ti lé
thua 16 7% ho#ic 8% la gidi han cao nhét. Ti 1& binh quén cia tit
ca nhitng khodn 16 cta ban s& thiap hon, ¢ thé la 5% hoic 6%,
néu ban tudn thi nghiém ngat ky luit nay va nhanh chin. Néu
giif duge ti 1é thiét hai binh quén do tdt cd moi sai lam va thua
16 cia ban gay ra & mic 5% hodc 6%, ban sé giong nhu mot doi
béng d4 biét cézh giir cho ddi phuong khéng thé dua béng vuot
qua. Néu ban khéng dé doi phuong vuot qua dé tién vé khung
thanh thi lam thé& nao ho thing ban duge?

Bay gidr la mot bi quyét lén: Trutng hop ban sif dung bigu dé
dé xde dinh thoi diém mua vao chinh xde tai dung di€ém mua
vifa vuon lén tif mot nén tdng bi€u dé on dinh (tde mot giai
doan gid 6n dinh), c¢6 phiéu c¢ia ban s& hi€ém khi roi xuéng tdi
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8% so vdi diém mua ding. (Xem Chuong 12 dé bi&t thém chi
tiét.) Pay 12 mot chiée chia khéa then chét dé mé& canh cta
thanh cong trong tuong lai cua ban.

Ngoai ra khong cé quy ludt nao néi rdng ban phai doi cho
moi khodn thua 16 dat dén ti 1& 7% ho#c 8% rdi méi xi ly. Pai
khi, ban s& edm nhan duge rdng chi s thi trudng chung dang
chiu 4p lue phédn phéi (ban ra) hoiic rdng cd phiéu clia ban dang
van dong khong t&t va ban da khéi ddu sai 1am. Trong nhiing
trudng hop nhu vay, ban cé thé cat boé khodn thua 16 sém hon,
cé thé 1a khi mét ¢é phiéu méi chi xuéng mot hodéic hai diém. Vi
du nhu trude khi suf ran nift caa thi trudng lan ring trong thdng
10 nam 1987, di c6 mo6t thoi gian rong rai dé ban ra va cit
giam t6i da thiét hai. Pgt diéu chinh dé da thue su bat diu tir
ngay 26 thang 8. Néu ban dai dot chéng lai thi truting bang
cdch mua c¢é phiéu trong mét giai doan suy thodi, t6i dé nghi
giam ti 1& thua 16 t8i da can cét bd xudng con 3% hodc 4%.

Sau nhiéu nam kinh nghiém, ti 1& thua 156 trung binh cia ban
sé giam xudng khi ki néng lua chon ¢f phiéu va thoi diém cia
ban duge cai thién va ban hoe duge cach thue hién nhitng cude
“mua vao theo da” déi véi nhitng cd phiéu tét nhat cia ban. Can
rat nhiéu thoi gian dé hoc cdch “mua vao theo da” mt cdch an
toan khi cd phiéu dang 1én gid, nhung phuong phdp quan ly tai
chinh nay bude ban phdi chuyén tién vén tif cdc cd phiéu thanh
tich kém hon sang nhitng ¢6 phi€u manh nhét cia ban. (Xem
Chuong 10 dé biét thém chi tiét.) Ban sé& tu déng bdn ra nhiing
¢6 phiéu chua thua 16 dén 7% hodc 8% vi ban dang cin gia tdng
lugng véon tién mat dé€ mua b8 sung nhitng ¢6 phiéu tot nhat
trong mot giai doan thi truong ting trudng ro rét.

Nén nhé, 7% téi 8% la gidi han thua 16 tdi da cua ban.
Ban phdi ban ra mét cdch khéng do du — khéng ché thém vai
ngay dé xem chuyén gi ¢6 thé xdy ra hay hy vong réng cd phiéu
sé phuc héi trd lai; khéng phai chd dén cudi phién giao dich.
Trong tinh hudng dé ban khéng cidn quan tdm téi diéu gi khéc
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ngoai thue t& 1a minh da thua 16 7% hodc 8% va cdn phai bdn ra
ngay lap tue.

Mot khi von dédu tu cia ban dang tang truéng va ban thu
duge loi nhudn tdt, ban ¢6 thé chap nhan miic dao dong gid cia’
¢o phiéu rong hon mét chit. Pitng voi ban mat ¢d phiéu ra chi
vi n6 sut 7% hodc 8% tir dinh gia. Piéu quan trong la ban phai
higéu dude su khdc biét & day. Trong trudng hop trude cé thé ban
da khdi dau sai 1dm. C8 phiéu khéng vdan dong theo cach ma
ban mong dogi, ban bat ddu thua 16 vao s& tién véon md hdi nude
mait clia minh va cé thé sé con 16 nhiéu hon nita. Trong trudng
hop thit hai ban da khdi dau ding. Cé phi€u da vian hanh tot,
va ban da c6 liai. Ban dang c6 ldi nén ban cé thé cho phép c¢d
phiéu dao déng gid trong mot khéng gian rong hon dé tranh bi
“giii bo” trong cédc dgt diéu chinh binh thutng tir 10% tdi 15%.
Van dé then chét 1a xde dinh thai diém mua ¢d phiéu chinh xdc
tai diém ma ndé biat dau dét pha dé giam thiéu kha nang co
phiéu sé rdt 8%. (Xem Chuong 12 dé biét thém chi tiét vé cach
van dung biéu do dé chon lua co phiéu.)

Tat ¢4 moi ¢d phi€u déu mang tinh ddu cd va tiém &n rdi ro

Cé mot muie do rii ro ddng ké tiém dn trong moi cd phiéu,
bat chiap tén tubi, chit lugng, tinh hinh bao ddm duge tuyén bé,
thanh tich trude d6, hodec mic lgi tie tot trong hién tai. Ban
nén nhd ridng da sé cdc cd phiéu tdng tién lén dén dinh ting
trudng khi lgi tife cha ching dang dat mic tuyét viri va cdc két
qua déanh giad gia phan tich vin rit lac quan.

Moi khoan thua 16 50% déu bit dau tir nhitng khoan 16 10%
hodc 20%. Cé6 di can dam dé ban ra va vui long chdp nhén thua
16 la con dutng duy nhéit ma ban c6 thé tur bao vé minh trudc
nguy co thua 16 ning hon rat nhiéu. Quyét dinh va hanh dong
phai duge thuc hién tifc th#i va dong thoi. Dé trd thanh mt
ngudi thanh cong lén trén thi trudng chitng khoan, ban phai hoc
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cach dua ra cdc quyét dinh. Téi quen biét it nhat 14 mét chuc
ngudi ¢é hoc van rit cao ho#c rdt khon ngoan da hoan toan triing
tay chi vi ho khéng chiu bdn ra dé cit gidm thiét hai.

Ban phdi lam gi n€u mét cd phiéu vudt khéi tdm kiém sodt
ctia ban va ti 1& 16 da vuot ngudng 10% (diéu c6 thé xdy ra vdi
bat ky ai)? Pay 1a moét ddu hiéu tham chi con rd rang hon riang
co phiéu dé cAn phai duge ban ngay. Cd phiéu dé dang gap ric
roi 1dn hon binh thuting nén né mdi rét gia nhanh va manh
hon binh thuéing. Nhidu nha diu tu méi trong nam 2000 da tén
thdt rdt nang né va mot s6 ngudi da tring tay.. mit sach vén.
Néu ho chiu tudn theo quy luiat bdan ra don gidn vira dé cap trén
day thi ho da c6 thé bdo vé duge phén lén ngudn vén cia minh.

Theo kinh nghiém cia téi, nhimg ¢ phiéu vuét khoi tam
kiém soat vdi ti 1& 16 1én hon mue binh thuéng nay la nhiing lua
chon thue su té hai va dit khodt can phai duge bdn. Pa c6 diéu
gi d6 that su khong 6n xay ra vdi co phiéu nay hode vdi ca thi
trugrng, va viéc ban cd phiéu nay la cang cap bdch dé tranh mot
tham hoa vé sau. Hay tu nhic nhd minh: “Néu dé mot c¢6 phiéu
rdt gia 50%, minh sé phdi ki#m lai 100% vdi ¢6 phiéu tiép theo
chi dé g& lai s& von ban ddu! Va biét bao giy mdéi tim duge mot
¢t phigu tang gid gdp d6i?” Ban khéng thé of ngdi vén dé om
ché ¢d phiéu trong khi su thua 16 ngay mét ning né hon.

Thét 1a mot do tudng sai lam khi cho riang vi mot c6 phiéu bi
xubng gia nén sé phai cb lic né lén trd lai. Nhiéu co phiéu khong
bao gi&r ting gi4 trd lai. Nhilmg cd phiéu khdc mat hang nam trii
dé héi phuc. AT&T timg leo 1én tdi dinh gia 75 dé-la vao nam
1964 va 20 nim sau mdi quay lai duge mie gia dé. Ngoai ra, khi
chi s& S&P 500 hoiac Dow Jones rét 209% tdi 25% trong moét giai
doan suy thodi, nhiéu ¢6 phiéu s& lao xudng vuc vai ti 1& tir 60%
téi 75%. Cach duy nhit dé ngan chian nhimng thua 16 thé tham
nay la cat bo ching mét cdch khéng do du khi ching van con
nhé. Hay ludn ludn bdo vé truong muc dau tu clia minh dé ban
con ¢6 thé song sét dé dau tu thanh cong vao mit ngay nao do.
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Trong nam 2000, nhiéu nha dau tu mdi tin tuéng mot cach
sai lAm ring tdt c4 nhitng gi ban phai lam 14 mua cdc ¢ phiéu
cong nghé cao ¢ bat k¥ mic gia nao vi ching sé luén ludn di 1én
va db la cdch kiém tién dé dang. Diy 12 mot chién luge caa
nhirng ké nghiép du va né gan nhu ludn luén dan tdi that bai
nang né. Ban phai nhd ring ¢ ph'éu cia cdc cong ty ban din
ciing nhu cé phiéu céng nghé cao khéc bat én va c6 mie do rii
ro cao gip 2 — 3 lan nhiing ¢o phigu khde, vi vay viéc cit bd moi
khodn thua 16 cang tréd nén quan trong hon khi ban chon nhing
¢t phiéu cong nghé cao. Néu danh mue dau tu cia ban chi toan
la e6 phiéu cdng nghé cao, hodc néu ban dau tu vao nhitng cé
phiéu nay bang von vay, thi ban dang tu lao dau vao réc rai
nghiém trong néu khéng chiu cit bé nhitng khoan thua 16. Pimg
bao gitr ddu tu bang vén vay néu khéng muén cit gidm nhing
khoan thua 16. Bang khong ban c6 thé sé trang tay chi trong
mot thii gian ngan. Néu nhan duoge mot 1gi dé nghi cho vay vén
tif ngudri méi gidi chitng khodn ctia ban (khi ban dang d6i mat
vii quyét dinh ban mét ¢ phiéu hay d6 thém tién vao tai khoan
déu tuf d€ céin bing khodn 15 tir c6 phi&u d6), chd cé dai dot mao
hiém vdi tién md hdi nude mit cia minh. Hay ban c¢8 phiéu dé
va nghe ngéng xem thi trudng va tay moi gidi noéi gi vdi ban.

Cat bd nhitng khoan thua 18 ciing giéng nhu mua bao hiém

Chinh sach giéi han thua 16 nay ciing tuong tu nhu tra tién
mua bao hiém. Ban da thu nhé kha ning rai ro xuéng mot mie
do c6 thé chidp rhian duge. Pung la thong thuting ¢ phigu ma
ban bén ra sé tang gia trd lai. Va ding la diéu nay that buc
minh, nhung dirmng két luin rdng ban da sai lam khi ban ¢6 phiéu
dé ding vao lic né sdp lén gia. D6 1a mt tu tudng vo cung nguy
hiém ma chic chin cudi cung sé& didy ban vao rac rii lon.

Hiy suy nghi theo edch nay: Néu ban mua bao hiém chiée xe
cia ban trong nam ngodi va khing giap phdi mot tai nan nao,
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nhu thé ¢é thé cho la ban lang phi tién hay khéng? Nam nay
ban c¢6 mua bdo hiém xe nita khéng? Chéc chin la b ri!

Ban ¢6 mua bao hiém hda hoan cho nha & ho#ic doanh nghiép
cia ban khéng? Néu nha ban chua bi chdy, liéu ban ¢6 cAm thay
phién long va cho ring ban da dua ra mét quyét dinh sai lam vé
tai chinh? Khéng! Ban khéng mua bdo hiém héa hoan vi biét chic
ring nha minh sip chdy. Ban mua la dé phong hd, dé tu bao vé
minh trude kha nang thiét hai nghigdm trong trong tuong lai.

Ly l& hoan toan giéng nhy vay ciing duge 4p dung cho nhing
nha dau tu khén ngoan luén luén nhanh chéng cit bé moi khoan
thua 16. D6 la cach duy nhat dé tu bdo vé trude nguy co mot tén
thdt nang né hon rit nhiéu ma cé thé sé& khong bao gid phuc
hoi lai duge.

Néu ban chan chir va dé ti 1é thua 18 tang 1én 20%, git day
ban phai ki€m l&i 25% chi dé quay lai vdi s& vén ban ddu. Chi
ldu hon téi khi ed phidu xuéng gid 25%, ban sé phai kiém lii
33% mdi quay lai duge midec ban dau. Chan chif ldu hon nita dén
khi ti 1é 16 1&n tdi 33% va ban sé& phai kiém l&i dén 50% dé can
biing 16-14i. Ban cang dogi lau thi cdc phép tinh cang chiong lai
ban, vi vay dimng chan chi. Hiy hanh déng ngay lip tic d€ loai
bo moi quyét dinh sai lam. Hay phat trién mot ky luat chat che
dé hanh déng va tudn thi nhifng quy ludt ban ra cia ban.

Mot s0 ngudi tham chi con dé nhing ¢d phiéu thua 15 tan pha
siic khoe cia ho. Trong truéing hgp nay, tot nhat la ot ban ra va
khong phai lo lang gi nita. Toi biét mot nha mai gidi chimg khodn
dd mua ¢b phiéu Brunswick vao nim 1961 khi né dang ha gia
xudbng mife 60 db-la. C§ phigu nay thai dé da dan diu thi trudng
tif nAm 1957, va da ting gia gip hon 20 lan. Khi nd roi xuéng 50
do-la, anh ta mua thém (dé “can d6i mic gia dau tu”), va khi né
xubng dén 40 db-la, anh ta lai mua thém nira. Pén khi né roi
xubng mic 30 dé-la, anh ta da lan ra chét & san golf.

Lich sif va ban chét cia con nguti khong ngimg lap lai trén thi
trutmg ching khodn. Vao mia thu nam 2000, nhiéu nha diu tu
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dong loat pham sai ldm giéng hét nhu nhau khi mua cd phigu dan
dau thi trudmg trong giai doan ting trudng trude dé, Cisco Sys-
tems, trén dutng giam gia cua nod qua cac mic gia 70 do-la, 60 do-
la, 50 dé-la, v.v... sau khi né da lén tdi dinh gid tai mic 87 do-la.
Bay thang sau né trdi tudt xubng 13 dé-la, mit khoan thua 16 80%
cho nhimng ai da mua & mic 70 db-la. Bai hoc rat ra tir ciu chuyén
nay la: Pimg bao gitr tranh cai vdi thi trudng. Sitc khoe va diu ée
thanh than ludn ludn quan trong hon bat ky mot ¢6 phigu nao!

Nhitng khodn thua 16 nhé la khodan tién bao hiém phai chang,
va ching 12 mén bdo hiém duy nhit ma ban c¢6 thé mua trén
sén choi diu tu. Ngay cd néu c6 phiéu 1én gid sau khi ban bdn
ra, diéu chic chén sé xday ra trong nhiéu trudng hop, ban van
phai hoan thanh muc tiu séng con la gil tidt ca nhitng khoan
thua 16 ¢ nhiing con s6 nho, va nh& dé ban van con tién dé thi
tim kiém su thanh cong vdi mét ¢ phiéu khac.

Ban nhanh nhifng c8 phiéu thua 18 va ban cham nhiing cd phigu
co 13

Cé mot nha dau tu ldo thanh timg néi rédng khoén thua 16 dau
tién trén thi trudng chimg khodn la khoan thua 16 nhé nhat.
Theo quan diém ciia toi, cach dua ra nhilng quyét dinh dau tu
ludn ludn la (khéng c6 ngoai 1&) ban nhanh nhiing ¢8 phiéu thua
16 va ban cham nhimg ¢ phiéu ¢6 1ai. ﬁ;y viy ma hau hét cde nha
dau tu thudng hanh déng mi quang theo cdm tinh va bén s6m
cde ¢d phi&u c6 1di trong khi giit lai nhiing cd phi&u thua 15.

Ti 1& rdi ro ti4at su déi vdi bat ki ¢d phiéu nao ban mua theo
phuong phdp ma ching ta dé cdp ¢ day la bao nhiéu? La 8%,
bit ké ban mua cé phiéu nao, néu luén theo ding quy luit nay.
Thé& nhung da s6 cdc nha ddu tu van et diat ra nhitng cdu héi dai
loai nhu, “Ching phai ching ta nén giir lai ¢d phiéu va cho doi
thay vi ban ra va chiu 16 hay sao? Thé cbn nhitng tinh huéng
bat thuéng khi bt ngr c6 mot tin tiic khong hay khién gia co
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phiéu bi rdt thi sao? Cé phai dp dung tha tuc cat gidm thua 16
nay trong moi trudng hgp hay khéng, hay la ¢6 nhitng truong
hop ngoai 1&, chang han nhu khi mét céng ty thong bdo thing
tin tot lanh vé mét sdn phdm mdi?”

Cau tra loi la: Khéng cd ngoai lé ndo cd. Tat c¢d nhilmg chuyén
dé khéng hé lam thay d6i hoan cdnh cia ban mjt chit nao.
Ban ludn phdi tu bdo vé& ngudn vén mo héi nudec méit cia ban.
PE ti 1& thua 18 leo thang la mét trong nhilng sai lam tram
trong nhit ma gan nhu tdt ca moi nha dau tu déu pham phai.
Ban phai chdp nhéan thuc té ring chuyén pham sai ldm trong
viéc chon lua ¢ phigu va xdc dinh théi diém sé xdy ra rat
thuding xuyén, ngay cd vdi nhitng nha ddu tu chuyén nghiép
giau kinh nghiém nhat. Toi c6 thé néi thing ring néu khing
muén chdp nhédn viéc cit bé va gidi han nhitng khodn thua 15,
cé 1@ ban khoéng nén mua ¢ phigu. Ban c¢é l4i mét chiée xe
khong c¢6 phanh ra duting khong? Néu la mot phi cong l4i mai
bay chién ddu, liéu ban ¢6 xung tran khong néu khong deo du?

C6 nén “can ddi giam gid mua”?

Mot trong nhing diéu khéng chuyén nghiép nhat ma mot nha
méi gidi co thé lam la do du hodc khéng théng bdo cho khach hang
khi ¢6 phiéu dang giam gi4. D6 chinh la thisi diém khédch hang cin
sif gitp d& nhat. Viéc ldn trén trach nhiém nay trong nhimg thii
diém khé khan nhit bac 16 su thigu diing cam trude ap lue.

Cé lé hanh déng duy nhét toi té hon diéu vira néu trén ma
mét nha méi gidi chimng khodn ¢é thé thuc hién 1a khuyén (hay
xui) khdch hang cia minh “cdn d6i gidm gid mua” (nghia la
mua thém cd phiéu dang thua 16). Néu tdi nhéin duge loi khuyén
nay, téi sé déng cira truong muc ngay lap tic va di tim mét nha
mdi gidi khac khén ngoan hon.

Moi ngudri déu thich mua cé phiéu, chidng ai thich ban ching.
Chimg nao ban con giit mét cé phiéu, ban vdn cbn c6 hy vong
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né sé ting gid trd lai it ra la dd g& lai vén. Mgt khi da ban, ban
da tir bd moi co hdi va chidp nhén thue té€ lanh lung cha su that
bai tam thi.

Cdc nha dau tu ludn nudi hy vong thay vi suy nghi thuc té.
Chuyén ban muén mét ¢8 phi&u lén gia dé it ra 14 ban c6 thé gi
lai vén chdng can hé gi téi van déng va thuc té€ tan nhén clia
thi trudng. Thi truéng chi tudn tha duy nhat quy luit cung céu
ma thoi.

Mot nha kinh doanh chiing khodn vi dai timg phat biéu ring
chi ¢6 hai loai tinh cam trén thi trudng ching khodn: hy vong
va sg hii. “Van dé duy nhat 1a,” éng néi thém, “chang ta hy
vong khi ddng l& ching ta phai so hai va chiang ta sg hai khi
ddng lé ching ta phai hy vong.”

Cau chuyén bat ga tay

Nhiéu nam trudc day, téi timg duge nghe mét cdu chuyén do
Fred C. Kelly, tdc gid cia cuén Ly do ban thanh céng hay thdt
bai, ké minh hoa hoan hdo cho cdch suy nghi clia m6t nha déu
tu dién hinh khi da dén thai diém phai dua ra quyét dinh bdn
cd phigu:

Mot cdu bé gap dng ldo dang tim cdch bt li ga tay hoang.
Ong ta c6 mot cdi bidy ga tay, thiét bi thé s¢ bao gdm mét c4i
hop 16n ¢6 cita gdn ban 18 & trén dinh. Canh cilta nay duge giil
md lén bang mot thanh chéng cé ¢it doan ddy ndi dai khodang
hon 30 mét vé phia sau téi chd ngudi canh géc cai bay. Mot it
hat bdp ducge rii doc theo duting di dé nhi li ga tiy vao bay.
Sau khi da vao trong, li ga sé phat hién ra rdng & trong dé cdon
¢6 nhiéu bidp hon nita. Khi thiy sé ga chui vao bay da da, éng
lao sé giat thanh chéng ra dé canh cia sip xudng. Mot khi
cdnh cita di sidp xudng, 6ng ta s& khong thé md né trd 1én ma
khéng phai di ra chd cdai hip va diéu nay duong nhién sé lam la
ga con 4n ndp bén ngoai biy s¢ hai va chay méat. Thei diém
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gidt thanh chéng ra la khi ¢6 nhiéu ga tiy nhat chui vao bay
theo nhu mong doi cia ngudi di san.

Mot ngay kia c6 12 con ga chui vao bay clia 6ng ta. Sau dé
mdt con bude ra, con lai 11. “Udng qud, phdi chi minh giat soi
gidy khi con da 12 con & trong dé,” éng lao nghi. “Minh s& ché
thém mét phit, ¢6 thé con kia s& quay tré vao.”

Trong khi éng ldo dang ché con ga tdy thd 12 quay trd lai,
thém hai con nita budc ra khéi cdi bay. “Pdng 1& minh phai biét
hai long véi 11 con,” ngudri dit bady nghi. “Ngay khi mét con nita
quay trd lai, minh sé& gidt sgi giay.”

Thém ba con nita budc ra ngoai, va nguti dan éng vin chd
doi. Pa timg chitng kién 12 con ga tiy trong bay cia minh, éng
khéng muén vé nha véi it hon 8 con ga. Ong khong thé tit bé ¥
nghi réing mdt vai con ga ban dau sé quay trd lai. Pén khi cudi
cing chi con lai mit con ga tdy duy nhéat & trong bay, éng ta
nghi, “Minh s& dgi tdi khi nao né di ra hodc mét con khédc bude
vao, roi minh s& vé.” Con ga tdy cb dic con lai chay voi theo
dan, va 6ng ldo tré vé tay trang.

Téam 1y cia mot nha dau tu théng thudng cing khong khdc
nhiéu so vdi dng ldo bidy ga tay kia. Ho hy vong nhiéu ga tay
hon s& quay trd lai chige hop trong khi 1& ra ho phai lo s¢ riang
tat cd 1i ga con lai sé bude ra va ho sé trang tay.

Cach suy nghi cia nha ddu tu dién hinh

Néu la mit nha ddu tu dién hinh, ¢é 1& ban s& ghi lai nhimg
cude giao dich cia ban; khi ban nghi vé viéc ban mét c¢d phiéu
ra, c6 18 ban sé xem lai 58 ghi chép dé xem ban dd mua né vdi
gid bao nhidu. Néu cé lai, ban ¢ thé€ bdn, nhung néu bi lo,
théng thutng ban sé ché. Di sao thi ban diu tu vaoe thi trudng
ching khodn d4u phdi dé chiu 16. Tuy nhién, diéu ddng 1& ban
phai lam la bdn ¢ phi€u ¢6 thanh tich kém hon trudc. Phdi
nhé hét ¢b ra khéi vuim hoa cta ban.
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Vi du nhu ban c6 thé quyét dinh ban ¢6 phiéu Home Depot
cia minh vi né da dem lai lgi nhuin tét, nhung ban sé giir lai
Kmart bdi 1& r6 van chua trd lai noi mic gia ma ban da mua.
Néu day la cach suy nghi ctia ban thi ban dang bi “thanh kién
gid mua” 4m dnh gidng nhu 95% téng sé nha dau tu trén dat
nudc Hoa Ky. Gia sit ban mua mot ¢d phiéu tif hai nam trude tai
muc #ia 30 db-la, va gits diy né c6 gia 34 dé-la. Pa s6 nha dau
tu sé& ban né bdi 1& ho thay cé 181, nhung gia mua vao tir cdch
ddy hai ndm thi ¢6 lién can gi tdi gid tri cia nd hién nay? N6 cé
lién can gi tdi viéc nén gil hay nén ban c¢6 phiéu? Vian dé then
chét ma ban cdn quan tdm la thanh tich tuong déi cia c6 phigu
nay so véi nhitrng ¢d phiéu khac ma ban dang sd hitu hoéc cé
tiém nang sd hifu.

Phéan tich hoat dong cua ban

Pé gitp tranh “thanh kién gia mua”, diac biét néu ban la mat
nha dau tu dai han, téi dé nghi ban st dung mét phuong phap
khéac dé phan tich cdc két qud. Vao cudi mdi thang hoac mébi
quy, hay tinh ti 1& phan tram thay déi vé gia cha mdi c6 phiéu
tinh tir l1an cudi ban thue hién phép phan tich nay. Bay git hay
liét ké cde cd phiéu clia ban theo thit tu thanh tich tuong déi vé
gia cla ching ké tir lan tinh trude. Gia sit nhu ¢ phiéu Cater-
pillar cia ban da giam 6%, Exxon Mobil giif nguyén, con Gen-
eral Electric ting 10%. Danh sach cia ban sé& bat dau vai GE,
tiép theo la Exxon va cudi cing la Caterpillar.

bén cudi thang hodc quy sau, ban cing lam tuong tu. Sau
mot vai lan xem lai, ban sé dé dang nhén ra nhitng cé phiéu
nao dang van hanh khéng t6t. Ching sé& nidm & cudi danh sach;
nhitng ¢d phiéu tot nhat s& nidm tai hode gin vi tri dau.

Phuong phap nay khong hoan toan dé hiéu, nhung né budc
ban tap trung chi ¥ vao thanh tich tuong doi clia cdc khodn dau
tu cta ban trén thi trudng, thay vi vao cdi gid ma ban da phai
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tra dé mua nhitng c¢6 phiéu dé. N6 sé gitip ban duy tri mét tdm
nhin ro rang hon. Di nhién, phdi giir lai nhitng ghi chép vé gia
mua dé con tinh thu&, nhung ban nén sit dung phuong phdp
thuc té& hon nhiéu nay trong viéc quan 1y dai han danh muc déau
tu clia ban. Ap dung phuong phép nay nhiéu hon mét 14n trong
moi quy chi ¢6 thé mang lai lgi ich cho ban. Viéc x6a bd thanh
kién vé gid mua c6 thé mang lai nhiéu lgi ich va su tudng thudng.

Bat ci lie nao thue hién mdt Gy thac trén ching khoan nay,
ban ciing nén xdc dinh lgi tic tiém niang va nguy co thua 1.
Diéu nay la hoan toan hop ly. Ban sé khong doi nao mua mét
c6 phiu chi ¢6 20% co hoi sinh lgi trong khi nguy co thua 16 1én
t6i 80%, phai khong? Nhung lam thé nao ban biét duge day
khong phai la lic mua mét ¢ phiéu nao d6 néu ban khéng nd
lue xde dinh nhitng nhén té néi trén va hanh déng theo nhiing
quy luit ban ra duge cdn nhiec k¥? Ban di ¢6 nhilmg quy luit
ban ra duge viét ra gidy va tudn thi chat ché chua, hay la ban
van dang “bay mo™?

Téi dé nghi ban viét ra gidy mdc gida ma ban mong doi sé
ban c6 phigu néu bi thua 16 (8% tré xudng so vdi midc gid mua
vao clia ban) cing v6i miie lgi tife tiém ning ma ban mong doi
cua tdt cd nhitng ching khodn ma ban mua. Vi du, ban cé thé
cin nhic bin ra ¢d phiéu ting tién clia minh khi ti 56 P/E cia
né di tidng 130% hode nhiéu hon ké tir théi diém né bat dau
cudc leo thang manh mé tir nén tang khdi dau cia né. Bang
cdch viét ra gidy, ban sé c6 thé quan sdt mot c6 phidu nao dé da
dat tdi mdot trong nhilmg mic ké trén hay chua mot cdach dé
dang hon.

Viéc dua ra nhimng quyét dinh bdn c6 phiéu dua trén gia mua
vao va gilf lai nhitng ¢6 phiéu dang xuéng gid don gidn chi vi
ban khéng thé chdp nhan su that la dd quyét dinh mét cach
khinh suit va di bi 16 vén la mdt cung cdch kinh doanh tdi té.
Thue t&€ ban dang lam ngudge lai hoan toan so vdi nhitng gi phai
lam néu ban diéu hanh doanh nghiép cia riéng minh.
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Céu chuyén vé chiéc 4o dam do

Hoat dong trén thi truong ching khodn ciing khéng khac
gi 50 v4i diéu hanh doanh nghiép cta riéng ban. Piu tu la mot
cing viéc kinh doanh va né phai duge diéu hanh theo cung
cdch dé.

(Gid s ban dang sd hitu mét cira hang nhod chuyén buén bdn
y phuc phu nit. Ban mua vé nhiing chiéc 40 dam theo ba mau:
vang, xanh va d6. Ban mau chéng bdn hét sach toan bd sé do
dam dé va phén nita s6 40 ddm xanh, trong khi 40 didm vang
chua ban duge mot chiée nao. Lac d6 ban sé lam gi?

Liéu ban ¢6 dén gap dai Iy phédn phéi va néi rang: “Ao dam
d6 da ban hét sach. Con 4o ddm vang chua ban duge mét cdi
nao, nhung tdi van nghi d6 1a mit hang tot. Hon nita mau vang
4 mau yéu thich cia téi, nén téi s& mua thém mot it 4o dam
vang nita.”? Chéc chin la khong!

Mot nha kinh doanh khon ngoan trén thi truong ban 1é sé
nhin nhian d4u hiéu bdo trude néi trén mét cach khach quan va
néi rang: “Ro rang 1a ching ta da pham sai ldm. T6t hon ching
ta nén téng khir hét 56 40 dam vang. Ha gi4 xuéng 10%, ching
ta s& ban duge. Néu van chua ban duge ¢ mic gia dé, ching ta
phai ha gid xudng 20%. Phai rat von ra khoi sé hang héa ‘16i
mét' khong ai them mua dé, va dén thém vén vao loai do dim
dé dang ban dit nhu tém tuci.” Pay 1a 1y 1& binh thugng trong
viéc kinh doanh bdn lé. Ban ¢6 dang lam nhu vay vdi cdac khodn
dau tu cia minh khong? Tai sao khong?

Moi nguisi déu c6 lic pham sai lam khi mua hang héa. Nhimg
nhan vién mua hang cho céc clta hang bédn lé déu la nhimmg tay
chuyén nghiép, nhung ngay ca ho cing pham sai ldm. N&u nhu
ban pham sai 1dm, hdy nhén thdc diéu dé, bdn s§ hang dé di,
chuyén sang dédu tu cho thit khic. Ban khéng cian phai ding trong
moi quyét dinh diu tu dé tao ra duge mdt mie loi nhuan tot.

Béy gi¢r ban da biét bi quyét chin chinh dé gidm thiéu rii ro
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va lija chon nhimg c¢d phigu tot nhat: Hay théi hy vong i ga
tdy quay trd lai va hiay tong khi s 40 ddm vang!

Ban la nha d4u co hay nha diu tu?

Cé hai tir thuding hay giy hi€u ldm ding dé mé ta nhiing
nguiti gép méat trén thi trudng ching khodn: nha diu co va nha
dau tu.

Khi nghi vé tir “nha ddu co,” ¢6 18 ban nghi tdi mot ngudi
chdp nhdn nhitng mi ro 1dn, ddnh bac trén tuong lai thanh
cong ciua mot ¢d phigu nao d6. Trai lai, khi nghi vé “nha diu
tu,” chac ban nghi té1 mét nguri tiép cén thi trudng ching khodn
theo mét cung cdch c6 xét dodn va cd 1y tri. VA theo 161 dinh
nghia theo tdp quan nay, cé 18 ban nghi trd thanh m{t “nha
ddu tu” la khén ngoan hon.

Nhung Baruch dinh nghia mét “nha diu co” nhu sau: “Tir
nha dau co [speculator] eé ngudn gée tigng Latin la tir ‘speculari’,
nghia 14 quan sdt va theo ddi. Do d6, mét nha diu co 14 mit
ngudi ludn quan sdt va hanh dong trude khi [tuong lai] xay
dén.” D6 chinh xde 14 diéu ma ban phai lam: ban phai quan sait
thi truéng va cdc cd phiéu dé phén tich xem hién nay ching
dang lam gi, réi hanh déng dua trén théng tin dé. Jesse
Livermore, mit huyén thoai khdc trén thi truéng ching khodn,
dinh nghia “nha diu tu” nhu sau: “Cde nha diu tu la nhitng con
bac lén. Ho dit tién vao mdt cia, roi kién quyét theo cira dé
dén cing, va néu thua, ho s& mét tdt ca.” Mot khi dd doc dén
ddy, chic han ban biét dé khang phai la con dudng diu tu ding
dian. Khong c6 thi goi l1a “dau tu dai han” mét khi mét ¢6 phiéu
dang roi vao vong xody rét gid va ban di mat 8% s von ma
ban ddu tu cho né.

Nhitng dinh nghia nay c¢é hoi khéc so véi nhilng gi ban doc
dugc trong Tir didn Webster, nhung chiing chinh xdc hon nhidu.
Nén nhé rang Baruch va Livermore da nhiéu lan ki€m &1 hang
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triédu db-la trén thi trudng chimg khodan. Con cdc nha soan tif
dién thi téi khong biét chie.

Mgt trong nhilng muc tiéu cua t61 la giap ban dat ra cau hoi
va thay doi nhiéu quan niém déu tu, niém tin, va nhilng phuong
phdp sai ldm ma ban timg nghe ndi hodc 4p dung trong qud
khu. Mot trong s6 ching la quan niém vé ¥ nghia ctia viéc dau
tu. That khéng thé tin ndi c¢6 bao nhiéu théng tin sai lac &
ngoai kia vé thi trudng ching khodn, cach né van hanh, va
cdch thanh cdng vdi né. Hay hoc cach phén tich mot cach khach
quan tdt cd moi thuc t&€ c6 lién quan tdi mdt cd phiéu va cach
ing xu cua thi trusng. Hay théi nghe theo ban be, déi tde, va
hing ha sa s6 nhitng quan diém c4 nhan cia cdc chuyén gia
phét trén truyén hinh méi ngay.

“T6i khdng lo. Ti 1a mot nha ddu tv dai han, va tdi van dugc
chia cd tirc.”

Ciing that mao hiém va c6 thé néi la ngoe nghéch khi ban tu
nha ring, “Tdi khong lo vé viée ¢ phiéu clia minh dang xuéng gia
bdi 18 ching la nhimg cd phigu tét, va toi van dang duoge chia cd
tite.” C6 phiéu t6t ma mua khong ding thoi diém van co thé lao
dau xudng vue ching khac gi nhimg c6 phiéu tdi, va c6 thé ching
ciing ching phai la cd phigu tét ngay tir ddu. Ching qua dé chi la
quan diém cta c4 nhan ban cho rang ching la nhimg c phiéu tot.

Hon nita, néu mét cd phifu bi mat 35% gia tri, ching l&
khong 16 bich khi néi réing ban vin én vi vdn dang nhédn duge
mét khoan chia cd tic 4%? Lo 35% trir di 161 4% bing 16 31%.

bé trd thanh nha dau tu thanh céng, ban phai déi mat vai
thuc t&, ngilng hanh dong va hy vong mét ciach duy ly. Ching ai
muén bi thua 16 cd, nhung dé gia tang co hdi thanh cong trén
thi truong chirng khodn, ban phdi lam nhiéu diéu ma ban khéng
mudn lam. Hiay phét trién nhimng quy luit chinh x4c va nhimng
ky luat ban ra dit khoat, roi ban sé thu duge lgi ich to 1dn.
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Biing bao git danh méat sy ty tin

Cobn mét nguyvén nhin quan trong cudi cing gay thit bai ma
ban cin phdi biét trude khi ching ¢6 co hdi 1am hai ban: Pimng
bao gitr ddnh mat su can ddm dé dua ra nhirng quyét dinh trong
tuong lai.

Néu khong ban ra dé cit giam thiét hai khi bét ddu gap ric réi,
ban s& dé dang ddanh mat sy tu tin khi can phai dua ra nhimg
quyét dinh mua va ban trong tuong lai. Hay tdi té hon, ¢6 thé ban
mit ding khi dén noi voi vang “co voi” va thao than khai thi
truting, khéng bao gitr nhan thic duge minh di sai ldm & chd nao,
khéng bao git sira chita duge nhimg hanh déng sai laim cia minh,
va chdi bd tat cad moi co hdi trong tuong lai ma thi trudng ching
khodn dem lai — mdt trong nhilng co hi1 tuyét v nhat & nude My,

Phd Wall van phoi bay ban chat coa con nguti hang ngay.
Viéc mua va ban cd phiéu mdt cdch ding din va tao ra loi tic
ludn ludn 1a cong viéc phifc tap. Ban chat con nguii van khong
thay déi, 90% moi nguiri ¢ thi truing chimg khodn — bat ké la
chuyén nghiép hay nghiép du — don gidn la khoéng chiu bé nhiéu
cong sie dé nghién ciu. Ho khéng thue su nghién edu dé rit ra
bai hoe ring minh dang lam dang hay sai. Ho khéng nghién elu
di chi tiét vé nhimg gi khién cho mét ¢ phigu thanh cong di lén
va di xuéng. May mén ching déng vai trd gi & day, va didu do
hoan toan khéng phai la mit bi 4n. N6 cing chac chian khong
phai la “van ddng ngdu nhién” nhu niém tin cia mit s hoc giad
chi biét chii mii vao sdch vd, khéng ¢é kinh nghiém thue tién.

Cén phai tén mot chit cong sic dé trd nén thue su sang sudt
trong viéc lua chon ¢ phiéu, va nhiéu cong sitc hon nita dé biét
khi nao ecan phdai bdn va ban nhu thé nao. Ban cd phiéu mot
cdch ding dén 1a céng viéc khé khén va it duge moi ngutri hiéu
biét nhat. Dé thue hién ding viéc d6, ban cin ¢6 ké hoach cit
giam thiét hai va ky luat dé thuc hién ké& hoach nay mét ca-h
nhanh chéng khong do du.
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Hiy quén di cdi t6i va niém kiéu hdanh ctia minh, hay
théi céd tranh cii véi thi trudng, va ditng dé€ sg¢i day tinh
cam moc lén hodc phai long biat ki mét ¢6 phiéu nao
dang lam ban thua 16. Nén nhd, khéng cé c6 phiéu tét,
tdt cd chuing déu to6i.. trit khi chiing 1én gia.
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CHUONG

Thoi diém ban ra dé thu loi

gﬁ}r la mdt trong nhimg chuong mang tdm quan trong song
cbn trong cudn sdch nay, dé cip mot chd dé co ban ma rit it
nha diu tu xi 1y tét, vi vay ban hdy nghién cdu noé that ciAn
than. Cd phi&u phé théng cing gidng nhu bt ki mét loai hang
héa nao khdc. Ban, nha kinh doanh, phdi bdn c¢d phiéu cla
minh néu nhan thdy cé lai, va cach tét nhdt dé ban mdt cd
phiéu la khi né dang trén da tdng trudng vé gid, trong khi né
van con dang lén gid va trong c6 vé manh mé dai vdi moi ngui
khéae. Bing cdch nay, ban sé& khong sa vao nhitng dot diéu chinh
thuong tdm 20% - 40% c6 thé gidng xudng nhing ¢d phiéu din
ddt thi truding va giam bdt dp lue 1én danh muc dau tu cda ban.
Ban sé khong bao git ban dugc & dinh gia chinh xdc, do vay
dirng tu giay vd minh néu ¢f phifu cia ban tiép tuc 1én cao han
nita sau khi ban ra. Néu khoéng ban sdm, ban sé co thé bi
tré. Muc tiéu etia ban la thu duge nhiing khoan l¢i nhuin
ding ké va khéng bi hidp din, lac quan hodc tham lam
khi mdt ¢6 phiéu ti€p tuc lén cao hon. Hiy ghi nhd cdu
ngan ngd co: “Bo [tugng trung cho thi trudng tang trudng
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- bull market] lam ra tién, gdu [tugng trung cho thi
truding suy thodi - bear market] cling lam ra tién, chi cé
It heo [tham #n] 1a bi mé thit.”

Muec dich c¢o ban ctia moi truong muc ddu tu déu phai la mot
lgi tite rong. PE gi lai nhitng khodn loi tire dang quy, ban phai
bdn ¢6 phiéu ra dé thu hoach ching. Van dé then chét la phai
bigt dau la thai diém thich hgp dé lam viée d6. Bernard Baruch,
nha tai chinh da xidy dung ca m§t san nghiép trén thi trudong
chitng khodn, tirng néi, “T'6i luén ludn ban mot c¢d phi€u khi né
van con dang lén gid — va d6 la mit trong nhing 1y do giup t61
gitt duge tai sdn clia minh. Nhidu ldn tdi di ¢6 thé kidm loi
nhiéu hon néu giif lai mét cé phiéu, nhung téi ciing c6 thé roi
vao vong xody khi gid cda cd phiéu dé sup da.”

Khi duge héi liéu c6 mot ki thuat nao dé€ ki€m tién qua kinh
doanh ching khodn hay khong, Nathan Rothschild, nha quan
tri ngdn hang qudc té rdt thanh cdng, tra loi, “Di nhién la c6.
Tai khéng bao giy mua vao ¢ ddy gid, va toéi ludn ludbn ban ra
rit sém.”

“Chi c¢6 ké ngdc méi giit c6 phiéu dé ché gid 1én dén dinh”
14 1&i phat biéu cia Joe Kennedy, ngu@i tirng la mét nha dau
co & Phd Wall va la cha cta cuu Téng théng John F. Kennedy.
Mue tidu cia ching ta la rit ra khéi mét c6 phi€u trude khi né
¢6 co hoi dirng lai va roi xuéng. Gerald M. Loeb ciing tirng noi,
“Mot khi gia da 1én t6i hode vugt mude du kién, luong ¢d phan
ndm gitt phai duge gidm xudng nhanh chéng theo chiéu gia
ting lén.”

Ban phéi rit chdn ra khi moi thit vdn cbn ¢6 vé tot. Bi quyét
la phai nhdy ra khéi chiéc thang may tai mét tdng nao dé trén
dudrng né di lén chi ding cing vdi né lao trd xudng.

Ban phai phat trign mot k& hoach “Lyi tiic va Thua 16”

Pé thanh céng 16n trén thi truéing chitng khodn, ban cin dé
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ra nhitng quy ludt va mét k& hoach “loi tie va thua 16", Tbi da
phét trién nhidu quy luit mua va ban trong s8 nhing quy luit
duge trinh bay trong cuén sdch nay tif dau thip nién 1960 khi
con la mét nha méi gidi ching khodn tré tudi. Nhitng quy luat
nay da giap téi cé duge mot vi tri & San giao dich ching khodn
New York va bat tay vao xiy dung cing ty cia riéng minh khéng
ldu sau dé. Tuy vay khi mdi bat dau, tdi chi tap trung vao viée
phét trién mot bd quy tdc mua nham gidp téi xdc dinh nhimg cé
phigu tét nhdt, nhung nhu ban sé thdy, téi mdi chi hoan tat
phéan nda bie tranh ghép ma théi.

Nhitng quy tic mua diu tién cia téi duge phat trién vao
thang 1 nam 1960, khi t6i phan tich ba quy dau tu tin thdc ¢é
thanh tich t&t nhit trong hai niam trude dé. Trong do ndi bat la
Quy Dreyfus, da thu duge ti 1é lgi tifc cao gdp dbi so vdi nhiéu
dai tha cda né.

Toi da tim ban sao cia mol ban bao cdo hang quy va cédo
bach cia Dreyfus tir ndm 1957 tdi ndm 1959. Sau dé t6i tinh
mifc gid trung binh cia meoi ¢d phiéu mdi ma ho da mua. Tiép
theo t61 mua mot tap biéu do chitng khoan va danh dau mau dé
trén diém gid trung binh ma Dreyfus di mua nhiing ¢f phiéu
mdi trong moi quy.

Sau khi khéo sat hon mot trim ed phiéu ma Dreyfus di mua,
t6i khdam phd ra moét diéu chin déng: Moi ¢ phigu déu duge
mua § mifc gid cao nhit trong nhilmg nam trude dé. Néi cach
khae, néu mot cd phiéu dao dong tir 40 di-la dén 50 dé-la trong
nhiéu thang, Dreyfus s&@ mua né ngay khi né dot phd l&n mdt
dinh gid mdi va dugce giao dich trong mic 50 dd-la — 51 dé-la.
Céc cd phigu cing phai hinh thanh nhing khuén mau gii trén
biéu dé trude khi chinh phue dinh gia mdéi. Két qua nay di cung
cap cho toi hai manh méi quan trong: mua tai cdc dinh gid mdi
la diéu rat quan trong, va nhitng khuén mau viing chic trén
biéu dé bdo hiéu tiém niang lgi tidc lon.
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Jack Dreyfus 12 mat chuyén gia bigu dé

Jack Dreyfus 1a mot chuyén gia vé biéu do va 1a nha doc s6 ligu
ngoai hang. Ong dd mua tdt ca cd phiéu ciia minh dua trén vén
dimg cua thi trubng va chi khi nae gia cua ching dot pha lén mot
dinh gid méi. Ong ciing danh bai moi ddi tha khace da bd qua nhitng
thue t& trong the gigi thue la van dong cia thi trubng mé chi dua
dam vao nhilng quan diém c4 nhén cha cdc nha phan tich.

B6 phan nghién ciu clia Jack trong nhitng ngay diu thanh
cong vang doi dé6 gédm cé ba chang trai tré ngusi Thé Nhi Ky
miét mai vdi nhimg bigéu dd ldn qud khé vé bién dong gid cd va
khai lugng giao dich elia hang trdm loai ¢ phigu duge nidm yét.

Khéng bao lau sau, hai qu¥ nhd khédc do Fidelity & Boston
diéu hanh bat dau lam tuong tu. Ho ciing da thu duge nhitng két
qud tuyét viri. Gadn nhyu moi ¢d phiéu ma cdc quy Dreyfus va
Fidelity mua vao déu cé su ting trudng manh mé trong cdc béo
cdo loi tire hang quy cia ho.

Vi vay nhimg quy luit mua dau tién cha toi trong nam 1960 la:
1. Tap trung vio cac ¢d phidu dugc nidm y&t vdi gia trén 20 db-la

moi ¢ phén cb it nhit 1a mét t6 chie bao tro.

2. Lgi tide trén mdi ¢d phan cia chng ty dang xét phdi ting
trong vong 5 nam trd lai ddy, va lgi tide quy gan nhit phai
tang it nhat 20%.

3. Cd phiéu phdi sdp hodc dang dot pha lén mdt dinh gid mdi
sau khi ndi l1én tir mét giai doan diéu chinh va 8n dinh gi4
hop ly. (Xem Chuong 12.) Diéu nay phai di kém vdi su gia
tang khoi luong giao dich it nhat 50% so vdi khoi lugng giao
dich trung binh hang ngay clia cd phiéu do.

Cé phiéu dau tién duge mua tudn theo tdp quy ludt nay la
Universal Match vao thang 2 nam 1960. Né tang gid gdp doi
trong vong 16 tuin, nhung téi khéng kiém duge nhiéu lgi nhudn
vi khéng c6 nhiéu tién dé ddu tu. Lic dé tdi chi 12 mot nha mai
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gidi chimg khodn mdi vao nghé va chua 6 nhiéu khdeh hang.
Ngoai ra toi cling da hodng s¢ va bdn né qud sdm. Cudi nim dé,
tudn thi chat ché k& hoach da dugc vach ré cda minh, toi chon
Procter & Gamble, Reynolds Tobacco, va MGM. Nhiing ¢ phiéu
nay cing thé hién nhitng dot tdng gida hoanh trang, nhung toi
van khéng kifm ducge nhiéu do su gidi han ela ngudn vén.

Bung vao thoi diém dé, toi duge nhén vao hoc trong Chuong
trinh Phét trién va Qudn 1y ldn thi nhat cia trutng Thuong
Mai Harvard. Trong khodang thoi gian ranh rdi it 61 tai Harvard,
toi dd doc mét 88 sdch vé thuong mai va ddu tu trong thu vién,
Cuén hay nhét la Cdeh giao dich chiing khodn cia Jesse
Livermore. Tif cufn sdch nay, toi da hoc duge rdng muc dich
cia ban & thi trutrng ching khodn khéng phai ludn luén ding,
ma 14 kiém théat nhiéu tién mdi khi ban ding.

Jesse Livermore va phuong phap xay kim tu thap

Sau khi doc cudin sach cia Livermore, toi da van dung phuong
phap xy kim tu thdp, hay “cin ddi ting”, cia dng khi mot cd
phidu ting giad sau khi mua vaoc. “Can doi tAng” 14 k¥ thuit mua
thém ¢f phan cia mdt cd phiéu ma ban di mua trudc dé khi né
dang tang gia. Ky thuit nay thuong duge dam bao khi mét co
phigu duge mua lan dau tai diém mua ding va gia clia né da
tang 2% - 3% so vdi mifc gia ban dau. Vé co ban, tai theo dudi co
phiéu dang thanh céng vdi nhing lan mua thém nhung luén
ludn it hon, cho phép to1 tap trung sie mua cua minh khi té1 ed
ve ding. Néu toi sai va cd phiéu rdt gia mot khoang nhat dinh
s0 vdi gid mua vao, toi sé ban ra dé cit giam thiét hai. Phuong
phdp nay hoan toan trai nguge véi cich diu tu thong thuing
ctia moi nguiri. Pa s6 ho déu “can doi giam”, nghia 14 mua thém
¢t phan khi mdt ¢6 phiéu gidm gid nham ha thap mdc gid mua
vao binh quédn trén méi ¢d phan. Nhung tai sao lai dé thém tién
méd héi nudec mét cia ban vao nhitng ¢é phiéu dang that bai?
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Rit ra bai hoc bing cach phén tich nhiing sai Idm cha chinh tdi

Trong nifa dau nam 1961, cdc quy luat va ké hoach cha toi tod
ra rdt thanh cong. Mot s6 ed phidu thanh cdng nhat ma toi da
mua trong nadm dé la Great Western Financial, Brunswick,
KerrMcGee, Crown Cork & Seal, AMF, va Certain-teed, nhung
dén mia hé, moi thi khéng cdn subn sé nira.

Téi dd mua chinh xde¢ nhitng ¢ phiéu c4n mua tai ding thai
diém va da xay kim tu thdp v&i nhiéu lan mua bé sung nén da
tao ra duge nhitng vi tri dau tu va loi tie rat tot. Tuy nhién, khi
cdc b phiéu cudl eung lén tdi dinh tang trudng, téi da chan chir
qué lau va chitng kién lgi tic cda minh bi x6a s6. Ngi quén trén
chién thiang la ban sé thua. Vi ddng dé that kho nuét tréi. Toi
dd biét cdch chon ding ¢6 phiéu tir hon mét nim tréi nhung
vin chi e6 thé hoa vén.

Téi phat dién 1én va danh tron sdu thang cudi nidm 1961 dé
phéin tich k¥ ludng moi cude giao dich ma minh da thue hién
trong nam trude. Cong viéc nay giong hét nhu cac bac si kham
nghiém tif thi va Cuc hang khong din dung diéu tra trén céc
manh v cia xdc mdy bay. Téi ding mot cdy viét dé danh dau
trén cdc biéu d6 chinh xdc nhitng diém ma minh da quyét dinh
moéi giao dich mua ho#ic ban. Sau dé tdi so sanh ching véi cac
chi s6 binh quén cda thi trudng chung.

Cudi cing van dé cla tdi di trd nén rd rang: Toi biét cach
lua chon nhitng ¢6 phiéu tét nhét, din ddu thi truéng, nhung
toi khéng c6 ké hcach khi nao phai bdn ching ra dé thu loi.
Céc c6 phiéu cla tdi cif vot lén rdi lai lao xuéng nhu tro choi
bap bénh, va khoan loi tife trén gidy caa tdi bi xéa sach.

Mot vi du tiéu biéu 1a cdch ma téi da x 1y cd phi&u Certain-
teed, mgt cong ty vat liéu xdy dung chuyén san xuft vdan tudng
nha &, cdch xif Iy v cung té hai. Téi mua cd phiéu dé & miic gia
thap trén dudi 20 dbé-la, nhung chi khodng mét tudn sau, tbi
dam ra s¢ hdi va ban né khi né mdi lén duge hai hay ba diém.
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Certain-teed vé sau da ting gid gap 3 ldn. Té6i dia mua ding
thoi diém, nhung khéng nhéin thide duge minh dang sé hitu thi
gi va di bd 16 mot co hoi phi thutmg dé dau tu.

Cujc phan tich cia tdi vé Certain-teed va nhitng sai 1dm ca
nhén khde ro rang la chiéc chia khéa quan trong thiét yéu gidp
tdi trd vé ding con duding dédn tdi nhitng thanh céng trong tuong
lai. Ban da bao git bé cong phén tich moi sai lam ciia ban dé
rit ra bai hoc tit d6? Hau hét moi ngui khong lam nhu vay.
That la sai lam bi thdm néu ban khéng chiu cdn thin xem xét
lai ban than va nhitng quyét dinh ma ban da thue hién nhung
khéng dem lai thanh econg. Pay chinh la diém khéc biét giira
nhimg ngudi thanh céng va nhing ké that bai, di la trén thi
trudng chitng khodn hay trong cuéc song. Néu da bi thua 16
nang né trong giai doan suy thodi nam 2000 cda thi trugng,
dirng nhut chi va bé cudc. Hay dua sai ldm chia ban 1én biéu da,
nghién cifu ching that cin ké, va bd sung thém quy tdc dé didu
chinh sai l4m va nhitng hanh déng da khién ban thua 16. Ban
sé& sén sang dau tu tron ven trong giai doan thi trugng tang
trudng ké ti€p. Ban khéng bao gig la mot ké that bai tra khi
ban bé cude, ddu hang hosic bit dau dé 16i cho ngudi khac.

K& hoach “Igi tirc va thua 16” dugc diéu chinh

Tit k&t qua phén tich, téi phat hién ra ring cdc cd phiéu, sau
khi dot pha khéi nén gia (xem Chuong 12), ¢6 khuynh huéng
tang trudng tir 20% t6i 25%. Sau dé6 ching sé gidm gia xudng,
x4y dung nhifng nén tang gid mdi, va trong mot so trung hop,
ti&p tuc leo thang. Véi kién thic méi nay trong dau, toi da dé ra
mét quy tée riing toi phdi mua ¢ phigu chinh xdc tai diém mua
va mot k¥ luat 1a khong xdy kim tu thdp, hay mua bo sung co
phén sau khi gid ting lén 5% tinh tit diém mua. Sau dé toi s&
ban moi ¢f phiéu khi ching 1én gia 20%.

Tuy nhién, trong trudng hgp cha Certain-teed, c¢o phiéu nay
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l1én gia 20% chi trong vong 2 tudn. Pay la fai ¢d phigu thanh
chng siéu hang ma tdi van hy vong minh sé tim ra va dau tu
trong chu ky thi truting ké tiép. Vi vay, toi da dé ra mdt ngoai lé
quan trong déi vdi “quy luat ban ra & mie gid +20%": Néu méot c6
phiéu tang truéng qua manh va tang gid 20% trong vong it hon
8 tudn, thi cé phiéu dé sé duge giif lai trong it nhit 1a 8 tudn. Sau
d6 can phai phan tich xem liéu c6 nén giif lai dé thu lgi tir mot
thai gian dau tu dai han trong 6 thang hay khong. (Sau thang la
thi han dau tu cé loi nhat lic bay gitr.) Néu cd phifu rat gia
xubng thap hon 8% so v&i gid mua, toi sé ban ra va chap nhén 16.

Nhu vay, day la ké& hoach “loi tife va thua 16” cha tdi sau khi
didu chinh: Thu vé khodn lgi tifc 20% khi c6 thé (ngoai tri
nhitng trudng hop ting truéng manh mé nhat trong tat ca moi
cd phidu) va cit gidm thiét hai & ti 1& t6i da la thap hon 8% so
vl gla mua vao.

Ké hoach nay mang lai nhiéu lgi ich lén lao. Ban cé thé
dodn sai hai l4&n méi ding mét l4n nhung vdn khong lam vao
ric réi vé tai chinh. Khi ban ding va mudn theo dudi mot cd
phidu bing mot ldn mua vao it hon tai mic gid cao hon vai
diém, théng thuéng ban sé budc phdi bdn mét trong nhiing co
phidu doi s hodc ¢6 thanh tich yéu kém nhdt cia minh. Tién
von thu duge tir nhitng ¢ phiéu ¢6 thanh tich kém lai budc phai
duge rét vao nhitng déi tugng dau tu tét nhat cua ban. Bén canh
d6 ban ciing huy déng hiéu qua hon nhiéu déong vén cia minh.
Ban ¢6 thé tao ra hai hoéc ba lan lgi nhudn 20% trong mét nam
tdng trudng tot, vi khoéng cidn phai ngdi chd doi nhitng giai
doan diéu chinh dai va v6 bé khi mot c6 phifu phai xdy dung
mot nén tdng gia mdi.

Mét khoan lgi tide 20% trong vong 3 hodic 6 thdng ré rang
la hiéu qua hon mét khoan lgi tite 20% nhung phdi méat 12
thang mdi ¢6 duge. Hai lan loi titc 20% trong mdt nadm tuong
duong vdi ti 1é lgi tite tong hgp 44% trong ndm d6; va néu, mijt
khi da ¢é kinh nghiém, ban si dung ti 1é vén vay tdi da (tan
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dung mai luc tit mét tai khodn vay), ti 1& loi tidc téng hop cla
ban s& dat gan 100%.

Toi da kham pha ra hé thong thi trudng chung nhu thé nao

Mot quan sat cuc ki hitu ich khdac ma téi da c¢6 duce tir két
qua phén tich moi sai 1am thua 16 cia minh la hau hét cdc co
phi&u din diu cta tbi bat dau rdét gid khi thi trung chung bit
ddu mét cude suy thodi 10% hodc nhiéu hon. Két luin nay da
dan t&i viéc phat trién hé théng dién giai cac chi sd binh quéan
cia thi truéng chung hang ngay dé xdc minh xu hudng that va
nhitng thay déi ¢t yéu vé chiéu hudng cha thi trudng chung.

Ba thang sau, vao ngay 1 thang 4 nam 1962, viéc tuidn thu
nhitng quy ludt ban ra cia minh da buéc téi phai ban moi co
phiéu, Téi nim trong tay 100% vén tién mat ma khong hé biét
rdng thi trudng dang hudng tédi mdt cude suy thodi tram trong
trong mua hé nam dé.

Tai thai diém dé, téi vira doe xong cudn Nhing ky niém ciia
mét nha kinh doanh chitng khodn cia Edwin LeFevre. Téi giat
minh khi nhdn thay su dong dang giita cudc khing hodng thi
truong chimg khodn nim 1907, ma tédc gid LeFevre da dé cap
rit chi tiét, vdi nhitng gi ¢6 vé nhu dang dién ra trong thdang 4
nam 1962. Vi téi da chuyén hét vén sang tién mat, va cudc
phén tich chi s6 Dow Jones hang ngay cia toi cho thay thi
truong dang yéu tai théi diém dé6, nén tdi bat dau ban khong
nhitng ¢ phiéu nhu Certain-teed va Alside (mét ¢6 phiéu déng
vai tro tuong tu nhu Certain-teed). Vi viéc nay ma téi da gap
ric rdi véi tru sd chinh ciia Hayden, Stone & Pha Wall. Céng ty
vira khuyén nghi mua Certain-teed, con téi thi réu rao vdi moi
ngudi rdng ndé la moét mat hang ban khong. Pén cudi niam,
Korvette duge ban khong ¢ mic gida hon 40 do-la. Lgi tife thu
dugce tir hai méat hang bdn khong nay ciing kha ding ké.

bén thiang 10 nam 1962, trong sudt cude khing hodng vé
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viAn dé tén lira trién khai tai Cuba, mot lan nira tdi lai chuyén
toan bd vin sang tién mit. Mot hodc hai ngay sau khi ngudi
Nga lui bude trude cude phong toa cia hail quian theo l1énh cua
Téng théng Kennedy, Chi s& cong nghiép Dow Jones bit dau
nd lue héi phuc theo da bdao hiéu mot dot tdng trudng manh ma
theo hé théng mdi clia toi, va tdéi da mua cd phidu dau tién
trong giai doan ting trudng mdi, Chrysler tai muc gia 58 do-la.

Trong sudt nam 1963, téi chi don gian theo sdt nhimmg quy tic
ciia minh dén ting chi tiét nho. Ching té ra thanh cong tdi mic
tai khodan diu tu “t6i” nhat ma tdi quan 1y trong nidm d6 ciing dat
muc lai 115%. Pé la mot tai khodn tién mat. Nhimmg tai khodn
khéc st dung vén vay tang truéng dén vai trdm phén tram. Co
nhiéu cd phigu gidm gi4, nhung théng thuing chi giam nhe 5% —
6%. Trai lai, nhimg khodn lei tde la rat 16n bdi 18 ching toi da
tap trung xay dung nhitng vi tri dau tu tot bang cach xay kim tu
thdp mét cach thian trong, ky luidt moi khi ching tdi dang.

Khdi ddu vdi chi 4000 hay 5000 do-la tigt kiém duge tir tién
luong cia minh, cong thém mot it tién vay muogn va st dung
vin vay toan phdn, téi dd dat duge ba thiang loi lén: Korvette
trén mait trdn ban khéng vao cubi nam 1962, Chrysler trén
mat tran mua, va Syntex, dugec mua vdi gid 100 do-la mdi cd
phéan tir tién 1¥i cha Chrysler trong thang 6 nam 1963. Sau 8
tuan, Syntex ting gia 40%, va tdi quyét dinh giir ¢6 phiéu hing
manh nay lai trong 6 thang. Pén mia thu niam 1963, loi nhuin
ctia nd da lén tdi 200.000 dé-la, va toi quyét dinh mua mot chd
& San giao dich chiing khodn New York. Vi vay ditng dé bat cu
ai néi vdi ban rang diéu dé khéng thé thuc hién duge!

Nhiéu dém dai nghién ciu da giip téi dé ra nhiing quy téc,
ky luit va mot ké hoach chinh xdc cudi cing did dem lai thanh
cong. May méan khéng hé déng vai tro gi & day; chi ¢ s kién
tri va cong sic lao dong. Ban khong thé mong vira xem truyén
hinh vifa uéng bia hiing dém, hodc tiéc ting bu khid véi ban bé
ma van tim ra duge nhitng ddp dn cho mét thi phie tap nhu thi
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trudng ching khodn hay nén kinh t& Hoa Ky. O Hoa Ky nguvi
ta 6 thé lam duge moi thit, néu ngudi ta chiu c¢é ging. Néu ban
ngid long, dimg bao gi¢ ddu hang. Hay quay trd lai va nd luc hon
nita. Bao gi&r cling viy, chinh thai gian nghién ciu ma ban sip
xép trong khoang tir chin gié toi tdi ndm gio sdng, tir thd Hai
téi thir Sdu, cudi eling sé tao ra su khédc biét gida thanh cong va
vuon té nhing muc tiéu caa minh vdi viée bo 1@ nhitng co hoi
that su tuyét vii (va dem lai nhiéu lgi nhuan!).

Hai diéu cdn nhé vé ban cf phiéu

Trude khi ching ta khao sat tirng quy luit quan trong cua
viée bdn ¢f phigu, ban hay ghi nhé hai diéu then chét sau day:

Thit nhét, viéec mua ding gidi quyé&t phén lén rdc réi cho viée
ban. Néu ban mua chinh xdc tai thi#i di€ém mot ¢ phiéu dot pha
khoi mot nén tiang vilng chéc trén biéu do gid hang ngay hay
hang tudn ngay tir ddu, va ban khong theo dudi hay xdy kim tu
thap cho c¢d phiéu dé khi né da lén qud 5% so vdi diém mua
ding, ban sé& ¢6 thé ngdi thanh thoi qua hau hét cdc dot diéu
chinh gid binh thuéng. Nhitng ¢t phiéu thanh céng rat hiém
khi rét gia téi 8% so véi diém mua dang. Thuc té& 1a hiau hét
nhitng ¢6 phiéu thanh céng lén sé khéng xuing dudi diém mua
cua ching. Do d6 viée mua cang gan diém mua cang tot 1a hét
sifc cdn ban va ¢é thé cho phép ban gidm thiéu nhing cd phiéu
that bai nhanh chéng rét gid xudng duéi 8%. Co phiéu co lé sé
chi rdt 4% hodc 5% trude khi ban biét ¢é chuyén khong én dang
Xdy ra.

Thit nhi, hay cha ¥ trude hinh khéi lén thé hién sé luong
bdn ra ma ban thiy trén bang dién t ngay sau khi ban mua
mét ¢ phiéu trong giai doan ting trudng. Hién tuong bdn ra dé
cé thé chi 1a theo cdm tinh, thiéu théng tin, mang tinh tam
thiri, hodce khoéng ldn dén mide nhu vé bé ngoai cia né (so vdi
khoi lugng giao dich trong qud khu). Nhimng ¢é phiéu tét nhat
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c6 thé cé khéi lugng ban ra lén trong vai ngay hodc mét tudn.
Hay theo doi sat bigu do ching khodn dé cé cdi nhin bao quat
nhim tranh hodng sg hodc bi gii bd nkiing thif ¢6 thé don gidn
chi 14 hién tugng tri kéo gid binh thudng.

Nhitng ddu higu ky thuat bao hiéu ban ra

Béing cdch nghién cdu nhitng ¢d phiéu thanh céng nhit trén
thi trudng, cing nhu ban than thi truong, da 1én tdi dinh tang
trudng nhu thé& nao, téi dd dae két duge danh sdch cde nhén to
dién ra khi mét co phiéu leo 1én dén dinh ting trudng va bit
déu roi xuéng. Ban s& thdy ring c¢é rat it quy luat ban ra lién
qran dén nhiing thay ddi vé nén tdng cia mot cd phidu. Nhiéu
nha ddu tu 1én rat ra khoéi mét ¢6 phiéu trude khi rde réi xuit
hién trong cdc ban tuyén bé lgi tite. N&u nhitng ngudn von khén
ngoan dang ban ra, ban ciing nén lam theo. Cdc nha diu tu ca
nhén khéng c¢6 nhiéu co hodi khi cdc td chitc dd bat diu ban ra
nhitng khdi luogng ¢ phan 16n. Khi mua vao, ban tap trung chi
yéu vao nhitng van dé nén tang, ching han nhu lgi tie, doanh
thu, lgi sudt trén vén ¢ phan, va cdc sdn phidm mdi, nhung
nhiéu cd phiéu lén tdi dinh téng trudng khi lgi tic dang ting
100%, va cdc két qua phén tich du bdo né sé ti€p tuc ting trudng
va leo 1én nhimg dinh gid cao hon. Do viy, ban phai thutng
xuyén ban ra dua trén nhitng van déng bit thuting cia thi trutng
(nhitng bién dong vé gid va khoi lugng giao dich).

Con cé nhidu dé: hiéu khéde dé tim kiém khi nd luc xac dinh
théri diém mot cd phidu leo 1én tdi dinh ting truéng va bit dau
di xuéng. Nhitng déu hiéu nay bao gdm su dao déng gid quanh
cdc dinh cue, khéi lugng giao dich nguge, va4 nhiing vin dong
y&u khac. Nhitng diéu vita néu sé& trd nén rdé rang hon déi vdi
ban khi ban tiép tuc nghién ciu k¥ ludng théng tin nay, ciing
nhu 4p dung né vao viée dé ra quyét dinh hang ngay. Nhiing
nguyén tic nay chiu trdch nhiém hiu hét cdc thanh cong cia
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toi trén thi trudng, nhung ¢6 thé lic dau ban thay ching hoi
phiie tap. Téi dé nghi ban doc lai nhitng quy luat ban ra mét
lan nita sau khi dd di qua Chuong 12 véi chi dé doc biéu dé.

Cac dinh cuc

Nhiéu ¢6 phiéu hang ddu vot lén dinh tdng trudng theo kiéu
biing né. Ching thuc hién nhitng cujc chay nudec rit vé dich
(khi mét c6 phigu dit ngdt ting gid trong khoang méot hode hai
tuan vdi téc dé nhanh hon rdt nhiéu sau khi ting trudng déu
dan trong nhiéu thdang). Ngoai ra, ching thuing két thac vdi
nhitng “khodng tréng kiét sic” (khi gid cla mot ¢d phiéu tai
thiri diém thi truéng mé elra ¢6 mot khodng cdch so vdi gid khi
két thic phién giao dich trude dé) cung véi khdi lugng giao dich
lém. Nhitng chi bdo néi trén va nhimmg ddu hiéu khae lién quan
td1 dinh cuc cia thi trudng trong giai doan tang trudng duogc
trinh bay chi tiét sau day:

1. Mie leo thang manh nhéit trong mét ngay. Néu gid cia
mbt ¢ phigu di ting trong nhiéu thdng (ed phiéu nay leo
thang ddng ké tir diém mua ciia né ndm trén mot nén tang
gid &n dinh) va k&t thac phién giao dich véi mic gia ting
manh chua timg thdy trong moi ngay trude dé ké tir lac bat
dau giai doan leo thang vé gi4, hay coi chimg! Diéu nay thutng
x4y ra tai théi diém rat gin dinh gid, hoéc dinh tang trudng.

2. Khéi lugng giao dich 1én nhit trong mét ngay. Pinh
gia toi hau c6 thé xdy ra trong ngay c6 khéi lugng giao dich
lém nhéat ké tir thai diém bat ddu cudc leo thang.

3. Khoang trong kiét site. Néu mot ¢d phiéu da tang gid rat
cao khdi nén tang gid ban dau cha né trong nhiéu thdng qua
va sau d6 dot ngdt bic 16 khodng cdch vé gid tai thi diém
md cita thi truding so vdi thai diém déng cita phién giao dich
trude dé, thi cudc leo thang da gin lén dén dinh. Vi du, mit
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khodang tréng hai diém cé thé xdy ra n&u mot cd phiéu dat
mife gida 50 dé-la tai thai diém thi truong déng cla va vao
edng hom sau, khi thi truéng md cda, gid cua né di nhay lén
52 d6-la va duy tri trén 52 dbé-la trong sudt ngay giao dich
hom dé. D6 goi 14 mdt khoang tréng kiét siec.

4, Vin dong tich ede tai dinh cye. Hiay ban ra néu su tang
trudng cia mot ¢d phi&u trd nén qua tich cue khién gid cia
né ting vot vdi toe do cao trong vong 2 hoéc 3 tuan trén mot
biéu dé hang tuan (8 dén 10 ngay trén mot biéu dé hang
ngay). Pay goi la dinh cuc. Bién do dao ding cia gia cé
phi&u tir mite gid san tdi mic gid tran trong tuan duge md
rong hon bat ky tuin nao trude dé ké tir thai diém khdi dau
cube leo thang tir nhiéu thang truge. Trong mot vai truong
hap, khi lén tdi gdn dinh cuc, c6 phiéu ¢6 thé lap lai bién dé
dao déng 16n eda tuan trude do6, vdi gid di tif mie san lén tdi
mifc trdn trong tuidn va két thie & mite cao hon mét chit,
vdi khéi lugng giao dich van rdt 16n. T6i goi hién tugng nay
la “duting ray xe lida” vi trén biéu d6 hang tuan ban sé thay
hai dutng thang ditng song song véi nhau. Pay la dau hiéu
cho thay hoat dong phan phdi van tiép dién véi khdi lugng
l6n ma khéng c6 tién trién thém vé gid trong tudn.

5. Nhitng ddu hiéu ctia hoat dong phan phdi. Sau mit
thoi gian dai tang gia, khoi lugng giao dich lén trong ngay
méa khéng cé su tién trién xa hon vé gid la ddu hiéu cla
hoat dong phan phéi. Hiy ban c¢6 phiéu cha ban trude khi
nhitng ngudi mua ca tin tran ngap trong con li ¢d phiéu ban ra.

6. Tdch c¢é phan. Hay ban ra néu mét ¢é phiéu ting gia 25%
tdi 50% chi trong vong 1 hodc 2 tudn sau mét lan tdch cé
phan. Cé phiéu thuéng ¢é6 khuynh hudng 1én téi dinh tang
trudng quanh nhifng lan tach c6 phan qua dé. Néu gia cua
mot ¢d phigu dia ting nhiéu tir nén tang gia cia nd va céng
ty tuyén bd mot dogt tdch ¢d phdn, trong nhiéu truting hop
ban nén bdn cd phiéu dé.
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7. Sé ngay sut gia lién ti€p gia ting. Tuong quan giita s6
ngay sut gia lién tiép va sd ngay ting gid lién tiép cé the
thay déi va gia tidng sau khi da s& ¢6 phiéu bat diu roi xuéng
tit dinh téng trudng. Cé thé ban sé thay 4 hodc 5 ngay giam
gid, ti€p theo 1a 2 hodc 3 ngay ting gid trong khi trude dé
tuong quan nay la 4 ngay tang gia réi tdi 2 hodc 3 ngay
gidm gid.

8. Vugt qua dudng bién trén. Trong moét vai trudng hop,
ban nén ban ra néu mot cd phi€u cham va vuot qua dudng
bién trén sau mot dot ting gia 16n. (Trong biéu db cd phiéu,
duéng bién la cac dudng gian nhu song song duge vé bang
cdch ndi cdc diém ddy cia khuén méu gid bing mdot dudng
thdng va ndi cdc dinh gid qua nhiéu thang bing mét duting
thang khéc.) Cac nghién cifu cho thdy nén ban ra nhing cd
phiéu vugt l1én trén dudng bién trén.

9. Pudng biéu dién binh quin bién déng gida 200 ngay.
Mot s8 ¢8 phi#u cé thé nén ban khi ching vugt 70% - 100%
hoéc cao hon nita so vdi dutng biéu dién binh quén bién
dong gid trong 200 ngay cha chung.

10.Ban trén dudng roi xudng tif dinh ting trudng. Néu
ban dd khéng ban sém khi ¢ phigu con dang lén gid, hay
bdan trén dudng nod roi xudng tir dinh ting trudng. Sau dot
suy giam dau tién, mot so co phiéu c6 thé tang gia trd lai
mét 1an.

Khadi lugng giao djch thap va nhiing van ding yéu khic

1. Pinh gia mdi véi khéi lugng giao dich thap. Mot so
¢6 phiéu sé leo 1én nhitng dinh gid mdi véi khéi luong giao dich
thdap. Trong khi gi4 tang lén, khéi lugng giao dich lai gidm dén,
diéu nay bdo hiéu ring cac nha diu tu 16n di khéng con hdo
hic vdi ¢d phiéu nay.
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2., Thi trudng déng cia tai/gin mdc gid san trong
ngay. Cdc dinh ting trudng con cé thé xuit hién trén biéu do
hang ngay cia ¢d phiéu dudi hinh dang nhing “mii tén” trd
xudng. Nghia la, trong nhiéu ngay lién, c¢d phiéu sé& két thae
phién giao dich & miec gid gan vdi midce gid san trong bién do
dao diing gid trong ngay, hoan toan xéa s6 mol ting trudng
trong ngay.

3. Nén gia thi ba hodc thid tu. Hay ban ra khi c¢d phiéu
cia ban leo lén dinh gid mdi néu né dot pha tir nén gida thi ba
hode thit tu. Lan dot phd thd ba hiém khi ¢6 sie quyén ri déi
vdi thi truong. Né di qud rd rang, va gian nhu tit ca moi nguini
déu nhin thiy. Cdc khuén miu nén trong nhitng giai doan cudi
nay thuéng khong chuin xdc, c6 ddng vé rong va long léo.

4. DAu hiéu ciia mjt dgt phuc hoi kém. Khi ban thdy
dot ban ra 6 at ddu tién gin dinh tang truéng, dot phuc hdi ké
tiép sé cé khéi lugng giao dich it hon, thé hién mét dot phuc
héi kém, hodic chi tru lai duge trong mét thoi gian ngin. Hay
ban trong ngay thi 2 hoac thi 3 cia dgt hoi phuc kém; dé cé
thé 1a co héi tdt cudi cing d€ ban ra trude khi cdc dudng biéu
dién xu thé va cac khu vue hd trg sup dé.

5. Suy giam tif dinh gia. Sau khi mt ¢d phiéu rét khodng
8% tir dinh gia cha né, trong mot s6 trubng hop viéc phén tich
giai doan leo thang truge d6, dinh gia, va toc dé suy gidm c6 thé
gitp xdc dir h giai doan tang trudng da chdm dit hay day chi la
dot diéu chinh 8% t&i 12% binh thutng. D6i khi ¢6 thé ban muén
béan néu cudc suy giam tif dinh gia dat toi ti 18 12% hodc 15%.

6. Sic manh tuong déi kém. Sic manh gid tuong déi
yéu kém c6 thé 1a 1y do dé ban ra. Hay cdn nhac viéc ban ra khi
Chi s8 sifc manh gid tuong déi trén IBD cia mit cd phiéu roi
xudng dudi 70.

7. Ké lang thang ¢6 dde. Cin nhic bdn ra néu sifc manh
tuong doi vé gid cla mot c¢d phi€u khong duge cde thanh vién
quan trong khdc trong cing nhém céng nghiép xdac nhéan.
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Céc khu vic hd trg sup dé

Su sup dé cia cdc khu vue hé trg dién ra khi ¢6 phiéu két
thic tuan tai mite gia thip hon so vdi cde duting xu thé chinh da
duge thiét 1ap tif trude ciing nhu nhitng hinh thic khée cia khu
vue ho tro.

1. Dudng hudng lén dai han bi pha vd. Nén bdn ra
néu mot ¢d phiéu két thic tudn giao dich thdp hon so vdi dutng
huéng lén dai han hodc pha vd mdt khu vue hd tro gia cha chét
vdi khoi lugng giao dich dp ddo. Mot dudng hudng lén phai nol
lién it nhdt 3 mifc gid san trong ngay hodc trong tuan va phdi
kéo dai qua vai thang. Nhitng dutng xu thé qud ngin vé thai
gian bi coi la khéng hop lé.

2. Miec rét gia nhiéu nhit trong mét ngay. Néu co
phigu da tang gid mot thii gian va dot ngdt c6 mide rot gid
trong mot ngay ndng nhat tir khi cudc bién déng gida bat dau,
hdy cin nhic viéc bdn ra néu duge cdc ddu hidu khde xdc nhéan.

3. R4t gia vdi khéi lugng giao dich 1n. Trong mot sé
truéing hop, ban nén ban ra néu mét ¢d phidu rét gid vai khéi
lugng giao dich ldn chua tirng c¢é trong vai nam trudce dé.

4, Pudng biéu dién binh quin bién dong gia 200 ngay
di xuéng. Sau méot thiri gian dai di 1én, néu duding binh quén
bién déng gid 200 ngay cia mét cd phiéu chuyén hudng di xuéng,
hidy céin nhic viée ban ¢d phigu dé ra. Ngoai ra, hdy bdn & cdc
dinh gid mdi néu cd phiéu c6 nén tdng gid yéu vdi da phan mic
gid nim trong nia thdp cia nén gid hodc thdp hon dutrng bidu
dién binh quin bién dong gid 200 ngay cua ndé.

5. Trudng ky nim dudi mie binh quin bién déong
gia trong 10 tuian. Hiy xem xét viéc ban ra néu mot cd phiéu
da trdi qua giai doan tdng trudng kéo dai, nay két thic tuian
giao dich thdp hon mic binh quéin bién déng gid trong 10 tuin
va kéo dai tinh trang dudi miic trung binh dé qua nhiéu tuén,
khéng héi phue néi.
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Nhiing chi bao ban ra guan trong khac

1. N&u ban cat bé moi khodn thua 15 & ti 1& 7% hoac 8%,
hay thu vé mot it loi nhuan khi ¢6 mét ¢d6 phifu ting trudng
25% hodc 30%. Tong két 3 lan loi tie nhu vy sé cho ban loi tic
niam 100% hodéic cao hon. Tuy nhién, dimg ban dé thu loi 25%
ho#e 30% bat e ¢ phiéu din dat thi trudng nao duge cdc to
chire hé trg va da tang 20% chi trong mot, hai, hodc ba tuan
tinh tir difm mua ding trén mot nén gid vilng vang. Nhiing cé
phiéu dé ¢6 thé la nhirng thanh céng 1dn nhit eda ban va nén
duge giit lai vi né ¢6 tidm niang dem lai khodn lgi tite khéng 14.

2, Céac nha diu tu 16n phai bén ra khi ¢é ngudi mua quan
tam chi ¥ tdi cd phiéu cia ho. Do viy, hdy xem xét ban ra néu
mot ¢b phidu dang ting gid manh va lai ¢6 thém nhimng tin tic
tot hodc su quang ba rdm roé (ching han nhu mot bai bdo khen
ngoi trén to Business Week).

3. Khi moi nguii déu bi hdp ddn va cé thé thdy ro ridng
mét ¢ phiéu s& 1én gid, hady ban né ra, vi thoi diém dé da la
qué tré! Jack Dreyfus tirng néi, “Hay bdn ra khi ¢6 qud nhiéu su
lac quan. Khi moi nguti soi suc lén vdi sy lac quan va chay
vong quanh khuyén moi nguisi khdc mua vao, diéu dé ¢6 nghia
la ho da hét von dé dau tu. Pén khi dé, ho chi con e¢6 thé néi
sudng. Ho khong thé ddy thi truirng 1én nira duge. Vi cAn phai
c6 mai luc mdéi lam duge diéu d6.” Hay mua vao khi ban so gin
chét con moi ngudi thi khéng dam chic. Cha cho tdi khi ban
sung sudng gan chét dé bdn ra.

4, Trong da 86 trudng hgp, hdy ban ra khi ti 1é ting trudng
lgi tite hang quy giam ddng ké trong hai quy lién tuc.

5. Hay cdn than khi ban ra vi nhitng tin titc x4u hodc vi
nhifng tin dén; vi ¢6 thé ching chi ¢6 Anh hudng nhat thai. Céc
tin don dai khi duge tung ra nham hi doa va xua dudi nhimg
nha dau tu cd nhin, nhing con ¢4 nho, tranh xa khdi miéng
méi cda li c4 map.
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6. Ludn ludbn phai nghién citu nhitng sai lam cia ban khi
ban ra trong qud khi. Hay tu phén tich, mé xé biang cach dat
cdc di€ém mua va bdn trong qua khi cia ban 1én cdc biéu dao.
Hiy nghién ciiu cdn thidn nhitng sai lam cta minh va viét ra
nhitng quy tdc b sung dé tranh lap lai nhitng sai lam gay thua
16 ning né trude day.

Khi nao cdn kién nhin va giif lai mdt c8 phiéu

Mot thit e6 quan hé rdat mat thiét vdi quyét dinh khi nao can
ban ra la khi nao cin giif lai. Sau day la mot vai goi v dé ban c6
thé thuc hién viéc dé.

Hay mua nhitng ¢6 phiéu tidng tién ma ban cé thé du dodn
muc tiéu gid tiém néng dua trén mie lgi tie ude tinh cia mot
hodc hai ndm t6i va khd néng gia tang ti s6 P/E tinh tu thai
diém cé phigu mdi dot pha khoi nén giad 1an dau tién. Muc dich
cua ban 12 mua cd phiéu tot nhat véi mic loi tie tot nhat tai
ding thoi diém va kién nhin chd doi dén khi quyét dinh caa
ban dugc chiing minh ré rang la ding hay sai. Trong mdt vai
trudng hop cé thé ban sé phai ché# dén 13 tuan sau lan mua tha
nhit trude khi két ludn ring mét ¢é phiéu khong “nhic nhich”
12 mét lua chon sai ldm. Di nhién nguyén tic nay chi duge dp
dung néu cd phiéu dé khéng rét xuéng tdi gidgi han phong ngu,
cat gidm thiét hai cia ban trude. Trong nhiing giai doan thi
truting van dong nhanh, nhu trong nam 1999, cac ¢o phiéu cong
nghé cao khong bién dong sau vai tuan trong khi thi truéng
dang di lén c6 thé bi ban sdm hon, va nguén von dé sé duge
chuyén sang cac ¢d phiéu khac vira dot pha khéi mot nén gia
vitng vang vdi nhitng théng s6 co ban tét nhat.

Mot khi da huy déng tién mo hoi nude mét cha ban vao diu
tu, viéde chi v dén thi truong chung va theo doi chuyén mue
phéan tich céc chi sé thi trudng mang tén “Bifc tranh toan canh”
trén IBD trd nén quan trong hon bao gig hét. Néu ban mua vao
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khi cdc chi s6 binh quéin cila thi trudng dang chiu dnh hudng
ctia hoat déng phan phdi, da lén dén dinh va bat ddu déi chiéu
di xudng, ban s& gip khé khin trong viéc giif cde ¢d phiéu ma
minh da mua. (Pa sé cude dot phd s& that bai va hau hét moi ¢
phi€u déu di xuéng, vi vdy hay theo déi sat chiéu hudng cia thi
truong. Pirng chong lai mot thi truong dang suy tho4di.)

Sau khi mua vao mét ¢6 phi€u, hay vé dudng biéu dién mutc
gid bdn ra phéong ngu bing mau dé trén bidu d6 hang ngay
hodc hang tudn thé hién chinh xdc mic gid ma ban sé& bdn dé
ciat gidm thiét hai (thdp hon tdi da 8% so véi gid mua vao).
Trong % tdi 2 ndm dau clia mét giai doan thi trudng ting trudng,
c6 thé ban s& mudn cho cdc ¢d phiéu tron ven khoang khéng
nay dé dao dong theo hudng di xuéng va doi dén khi nao gia
xufng tdi dudng gidi han bdn ra thi mdi ban. Trong mit sd
truttng hdp, duting gidi han ban ra cé thé di 1én nhung phai gii
né thdp hon mife diéu chinh lan thit nhdt sau l4n mua vao déu
tién clia ban. N&u ban nang muc gidi han bdn ra dé cit giam
thiét hai l1&én cao hon, dilng ddy né 1én qua gidn mic gia hién
tai. Diéu nay sé giap ban tranh bi “giii b6” trong nhitng giai
doan suy yéu binh thuéng. Ban tuyét déi khéng nén tiép tuc
ddy mic gidi han céit gidm thiét hai lén theo khi ¢6 phiéu tang
gid bdi‘lé ban sé budc phdi bdn ra trong mét dot diéu chinh tu
nhién, khéng thé tranh khéi. Mét khi ¢8 phiéu cia ban da 1én
gid 15% ho%c nhiéu hon so véi gid mua vao, ban c6 thé bit dédu
tap trung vao viée gid cd dang nidm & d4u hoidc sé 4p dung
nhiing quy tic nao dé ban ra va bdo vé lgi tic.

Ban khéng bao gio duge phép dé bat el ¢é phiéu nao da ting
gid gin 20% roi trd xuéng pham vi thua 16. Néu mua mét cd
phi&u tai mite gid 50 dé-la va né leo lén dén 60 do-la (+20%)
hodc cao hon, va ban da bd 16 co hdi thu hoach lgi tie khi ¢6
thé, thi khéng ¢6 1y do chinh ddng nao dé né rdt tré xuéng dén
tan 50 do-la hodc thdp hon nita va tré thanh mét khoan 15. Cé
thé ban cam thdy xdu hé, phi Iy va thiéu sdng sudt khi mua vao
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& muc 50 dé-la, chiing kién ¢6 phi€u ciia minh leo 1én 60 do-la,
roi bAn né véi gid chi 50 dé-la hay 51 dé-la, nhung ban da
pham sai lam vi khong thu hoach lgi tide cia minh. Hay tranh
pham tiép sai lam th hai la dé né bién thanh mdt khoan 16.
Nén nhé, mdt trong nhilng muc tiéu quan trong cua ban la gia
cho tdt cd moi khoan thua 1& cia minh cang nhé cang tot.
Ngoai ra, nhitng dot ting gia 16n cin c6 thoi gian dé hoan tat.
DBirng vdi thu hoach trong 8 tuan dau tién chia cude bién dong trir
khi ¢d phiéu cia ban gip ric réi nghiém trong hodc dang trai
qua cudc leo thang 1én “dinh ting truéng” trong 2 hodc 3 tuin
sau mdt ky tdch cd phan. Nhitng ¢6 phigu dat ti 18 ting trudng
20% trong vong khéng diy 8 tuin nén dugc giir lai it nhét 1a 8
tudn trir khi ching cé chat lugng qua kém, kudng 6 su bdo trg
cha cde td chite hoiic nhém manh. Trong nhiéu truing hop, nhiing
c6 phiéu tang trudng dot bién 20% hoic nhiéu hon chi trong tir 1
téi 4 tudn la nhitng ¢8 phiéu hing manh nhét — e6 kha néng tang
gia gdp doi, gdp ba hoic hon nita. Néu ban s& hitu mét trong
nhimmg cé phiéu dan dat thi truadng chan chinh theo hé théng
CAN SLIM nhu vdy, hiy thit giit né qua vai ba lan gia bi kéo
xudng bing hoidc thdp hon chiit it so véi duiimg biéu dién binh
quén bién dong gid trong 10 tuan cha né. Mot khi da cé duge lgi
nhuén théa ddng, hay thir giit né qua dgt didu chinh ngin han
10% - 20% diu tién. Nén nh¢, muc tidu cia ban khong chi la
phan dodn ding ma la ki#m thét nhiéu tién khi ban dang.
Theo 141 cia Livermore: “Suy nghi cia ban khéng bao gid tao
ra duge nhitng khodn lgi tidc 16n. Chinh long kién nhan mdi cé
thé.” Cac nha dau tu cé thé phdan dodan ding va di kién nhan dé
theo dudi dén cung la rat hieém. Can phai cé thoi gian dé mot co
phiéu tao ra duge lgi tic 16n. Hal nAm d4u cia mot giai doan thi
truong tidng trudng mdi thutrng cung cdp cho ban thai ki tot
nhit va an toan nhat nhung ban cin phai ¢é su can ddm, long
kién nhidn va mot vi theé thuan loi. Néu that sy hiéu ré vé mot
cdng ty va cdc san phdm cla né, ban sé ¢6 thém tu tin cdn thiét
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dé gidn bé véi né qua nhitng dgt diéu chinh binh thutng khéng
thé tranh khéi. Viée tim ki€m loi nhudn & mot ed phi€u dbi héi
thoi gian va long kién nhén.

Ban vira doc xong mét trong nhitng chuong gia tri nhat trong
cudn sdch nay. Néu doc di doc lai vai lan va d4p dung mot ké
hoach “lgi titc va thua 16" ¢é6 ky ludt cho nhimg khodn dau tu
clia minh, ¢é thé né sé dem lai loi ich cho ban gip hang ngan
l4n s6 tién ban da phai trd cho cudn sdch nay. Thdm chi ban
nén tu nhidc minh doc lai chuong nay méi nim mét lan. Ban
khong thé tré thanh mdt tugng dai thanh cong trén thi trudng
chiing khodn trir khi ban tré thanh nguti bdn gidi va ngubi
mua gidi. Nhitrng doc gia tuin theo nhitng quy luit ban ra da
duge lich sit chirng minh nay trong sudt nam 2000 da bdo vé
duge phén 16n lgi tifc ma ho da tao ra trong cdc nam 1998 va
1999. Mot s6 ngudsi da thu duge 1gi nhudn tir 500% téi 1000% va
cao hon niia.
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CHU'ONG

11

~ Ban c6 nén dau tu da dang,
dau tu dai han, mua bang von vay,
ban khong, v.v...?

'Khi tham gia vao thi truding ching khodn, ban phai d&i méit
vdi nhidu quy&t dinh bén canh viée chon ¢d phigu dé mua. Ban
phai quyét dinh s& van dung vin diu tu etia minh nhu thé nao,
sé& mua bao nhiéu ¢6 phiéu, s& chon lua kiéu hanh déng nao va
kigu diu tu nao tét hon dilng nén dung t4i. Chuong nay va
chuong ké& ti€p sé gidgi thidu nhiéu kha niang chon lva va nhitng
ngéd ré hip din dang phoi bay trudc mat ban. Mét s8 dem lai
rdt nhiéu lgi tic va xing ddng dé€ ban quan tAm, trong khi
nhiéu lua chon khéc qua mao hiém, qua phiec tap, hoic giy réi
tri khong cdn thiét va dem lai it su tudng thuéng. Tuy vay, viéc
hiéu biét cang nhiéu cang tét vé cong viéc ddu tu chi cé thé cé
lgi cho ban ma thoi.
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Ban nén s& hitu bao nhiéu cd phigu?

Pa bao nhiéu ldn ban nhén duee li khuyén ring, “Pimng dén
hé&t tring vao mit cdi gid"™? Mdi nghe qua, ddy c6 vé 1a loi khuyén
chi 1¥, nhung kinh nghiém eda téi cho biét rit it ngudi c6 thé
lam tét nhiéu hon mét hodc hai viéc. Viée gi ciing biét nhung
khéng viée gi gioi higm khi giap ban dat duge thanh cong ddng
ké trong bit ki linh vuc ndo, ké ca diu tu.

Liéu ban ¢6 ddm dén khdam ring ¢ chd mot vi nha si ¢é lam
thém nghé co khi hodc déng ban ti, va kiém luén ca viéc viét
nhac, sifa 6-td, sifa dng nude, va ké todn trong cdc ky nghi
cudi tudn khong?

Diéu nay cing dang déi vdi cdng ty ciing nhu déi véi con
ngudri. Vi du tét nhit vé su da dang trong thé gidi cong ty la cde
tdp doan. Pa sd tdp doan déu cé thanh tich hoat déng khéng
duge tét 1am. Ching qud 16n, quéd thi€u hiéu qua, va dm dom
qué nhiéu céng viée dé c¢6 thé tdp trung hoat déng mot cich
hiéu qua va phdt trién thudn lgi.

Ban ciin nhé khi tap doan dau khi Mobil nhdy vao linh wuic ban
lé lic tip doan nay mua Montgomery Ward, day chuyén céc cia
hang bén 1& dang gip khé khan chid? Du 4n d6 da ching bao gids
thanh cong. Ta con c6 thé ké ra du 4n tham gia linh vite dich vu tai
chinh cia Sears Roebuck vdi viée mua Dean Witter va Coldwell
Banker; cutc thon tinh gd khéng 16 trong linh vue dich vu méy
tinh la EDS cia General Motors; va hang tram nb luc da dang héa
hoat dong cla cde cong ty khée; tit ca déu khong thanh cong.

Cang hoat doéng trong nhidu linh vuc thi ban cang it hiéu
bi&t vé bat k¥ mdt linh vic nao trong sé chiing. Nhiéu nha ddu
tu thuting ddu tu qua da dang. Nhing két qua tdt nhat dat duogc
théng qua su tédp trung, bing cdch don sd tring cla ban vao
mot vai chiée gid ma ban biét rd va theo déi thit cdn than.
Cang sd hitu nhiéu c¢d phi&u, ban cang phdn dng chim hon va
bdn ra dé€ chuyén vén thanh tién mait khi mét giai doan suy
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thodi nghiém trong bit diu trén thi trudng. Ban ph4di bédn ra,
trd hét ng vay va thu vé it nhat la mot s6 von tién mat khi
nhitng dinh ting truéng quan trong cta thi truing xay ra. Bang
khong, ban sé phung phi da phan s& lgi tic cia minh.

Muec tiéu cia nha dau tu thanh céng phai la sd hitu mit hodc
hai e6 phiéu thanh céng 16n thay vi hang chue ¢ phiéu dem lai
rit it 1gi tife. Sé tot hon nhiéu néu ban cé mot sé khodn thua 16
nhé va mot vai khoan lai rdt 16n. Pau tu da dang théng thutng
ching qua la 11 bao chita cho sy thiéu hiéu biét.

Da s6 moi ngudi vdi s& von dau tu khoang tir 20.000 dé-la taéi
100.000 dé-la nén cdn nhic viée tu gidi han bdn thin vdi 4
hoiic 5 ef phiéu duge lua chon rdt k¥. Mot khi da sd hitu 5 ¢o
phi&éu va gip mét hoan canh hdp din mudn mua thém mot cd
phiéu khde, ban phdi tu dé ra ky luit budc minh phai bdn 8
phigu kém nhit ma minh hién dang sd hitu. Néu chi coé tir 5000
dé-la tai 20.000 do-la dé dau tu, ba cé phigu co 1& la con sé tdi
da hop ly. Mt tai khodn ddu tu 3000 dé-la c6 thé bao gom hai
mit hang. Hay gitt moi tht trong tdm kiém sodt. Cang sd hiiu
nhiéu ¢é phiéu, ban cang khé theo doi ching. Ngay cd nhiing
nha diu tu ¢6 86 vén 1én tdi hon mot triéu doé-la cing khong can
phai sd hitu qua 6 hodc 7 chitng khoan duge lua chon ki ludng.

Cach dan trai cac 1an mua theo thdi gian

Ban cé thé dan trdi ede lAn mua vao cia minh theo mit
khodng thoi gian. Khi dau tu vao Amgen trong cdc nam 1990 va
1991, tdi dd mua vao nhiéu ngay khdc nhau. Viéc mua ¢f phigu
tuong doi dan trai va cde lan mua b6 sung chi thue hién khi da
e6 loi tite ddng ké danh cho nhing lan mua trude dé. Néu gia
thi trutng dang cao hon 20 diém so vdi gia mua vao trung binh
cia toi va mdt diém mua méi xuat hién tirt nén gid vitng chde,
toi 58 mua thém.

Tuy nhién, cdc ban mdi lam quen vdi dau tu phéi hét sifc cdn
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thdn khi thi phuong phédp tiép cén tdp trung cao dd va ¢6 miic
dd rii ro cao nay. Ban phéi thue hién that chinh x4c, va phai
lap tite ban b6t dé cit gidm thiét hai néu moi thit khéng dién ra
nhu mong doi.

Trong mét chu ky thi trudng tang trudng, cdch van hanh
von dau tu ciia ban theo hudng déau tu tdp trung la “ddu tu theo
da” va thue hién mét hodic hai 14n mua bé sung it hon cho cdc ¢
phiéu ngay khi ching lén gia 2% téi 3% so vdi miic gid mua vio
ldn ddu hodc lan trude. Tuy nhién, dimg tu cho phép minh tiép
tuc theo dudi mét cé phi€u mot khi né da leo 1én qué cao khoi
mét diém mua ding. Phuong phdp nay ciing s& gitp ban gidm
bat nbdi that vong khi sd hitu mét ¢ phiéu 1én gid rat cao nhung
khong mang lai nhiéu lgi tie cho ngudn von ddu tu cda ban vi
ban sd hitu qud it c& phan cia né so véi nhitng cd phiéu khéc, it
thanh céng hon. Pong thai, hdy bdn ra va xéa sd ngay nhing
co phiéu bat dau boc 16 kha niang thua 16 trude khi ching bién
thanh nhitng khodn 16 1én.

St dung nhitng tha tuc thu mua sau didy sé gigap ban tap
trung ngudn vén nhiéu hon vao mot vai déi tugng dau tu ching
khodn tdt nhat cia ban. Khéng c6 hé théng naoc la hoan hdo,
nhung hé théng nay mang tinh thuec té nhiéu hon so véi mét
danh muc dédu tu dan trai lung tung va cé co hoi tét hon dé thu
duge nhitng két qua quan trong. Pa dang héa danh mue diu tu
la viéc lam hoan toan hgp 1y, chi c6 diéu dimg di qua da. Hay
luén ludn dit ra gidi han cho s& ¢d phigu ma ban sé sé hiu va
bam chit ldy nhitng quy tic ciia minh.

Ban cé nén ddu tu dai han?

Néu da quyét dinh dau tu tap trung, liéu ban nén diu tu dai
han hay giao dich thudng xuyén hon? Cédu tra 1l la thoi gian
gitr ¢ phiéu (dai hay ngdn) khong phdi la van dé chinh. Diéu
then chét la mua dugc ding cf phiéu — c¢6 phiéu tét nhit — vao
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Can chil y nhiing cd phi€u co ti 18 thay ddi khdi lugng giao dich
l6n nhat

Pa g8 bdo chi va nhitng phuong tién théng tin khdc déu diém
danh 15 ¢f phiéu nang déng nhat. Danh sdch cia ho thuing
bao gdm nhilng chitng khodn nhy General Electric va AT&T,
vin duge giao dich hang triéu cf phan méi ngay. Nhdt bdo kinh
doanh cia nha ddu tuw dA phdt minh ra mdt danh sdch hang
ngay dac biét, “Dong chay ciia ngudn vén,” dé néu bit nhitng cd
phigu c¢6 ti 1& thay d6i ldn nhit vé khoi lugng giao dich trong
ngay cla ching so vdi khoi lugng giao dich trung binh trong 50
ngay trude d6. Cde ¢f phigu lén gid khi thi trudng déng cia vao
cubi phién giao dich duge tach riéng khéi nhimg 8 phiéu xuéng
gia, cho phép ban nhédn biét chinh xde¢ ngubn vin dang chay
vao va ra khoi nhitng ¢f phigu néo trong moi ngay.

“Dong chdy cda ngudn von” quan trong hon hau hét cde danh
gdch cf phiéu néng dong vi hé théng mdy tinh gidm sdt cla
ching tbéi chon lya trén cd phiéu cia nhiing td chiic ¢d trung
binh va nhé, mdi mé va niing dong hon c6 su gia ting rd rét vé
kh&i lugng giao dich. Nhitng c¢é phidu nay sé khéng bao giir dat
duge tong khoi luong giao dich da 16n dé lot vio nhiing danh
sach ¢ phifu nidng dong. Ban c6 thé dé dang bd 1§ nhilng cd
phigu mdi ndi quan trong néu chi dua vio nhilng danh sdch
thong thudng néi trén.

Nhing ¢ phiéu hién dién trong danh sdch “Dong chiy cia
nguon von” dong thi dat tir 80 diém trd 1én trong ca hai chi sd
Loi tite trén cd phan ldn Sdec manh gig tuong doi duge in dédm.
Ban hay hé&t sdc chi ¥ dén nhitng cdi tén nay; vdi nhimg diém
50 ddnh gid cao, cong thém sy gia ting vé gid va khdi lugng
giao dich, ¢6 18 ching xing dang duge nghién cdu sdu hon. Nhimg
dich vu cung cip théng tin khéc con liét ké cde c¢d phifu b ti lé
tang gia cao nhdt. Nhitng danh sdch nay gin nhu vé gia tri bai
l& ching sé tdp trung vao nhiing ¢6 phi&u, ching han nhu téng
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khéi mét nén gid vilng chic) va bdn ra trong khodng 5 ngay
sau. Déi khi di€ém mua vao trén khuén méiu gida nhu khuén méu
“tach ¢6 quai” (xem Chuong 12) duge nhédn dién trén cdc biéu do
trong ngay méi 5 phat ¢é thé cho thidy mét ¢d phigu dang dot
phd tir mét khuén méiu trong ngay. Néu duge thue hién véi ky
ndng théit khéo léo, phuong phap nay c¢é thé mang lai thanh
ebng cho mot sé ngudi, nhung né doi hoi rat nhiéu thoi gian,
cong sic nghién ciu, va kinh nghiém.

Ban cd nén sif dung vdn vay?

Trong mot ho#c hai nidm déu, khi ban van cbn dang hoc cich
dau tu, s& an toan hon nhiéu cho ban néu sit dung ngubn vén tién
mat. Théng thudng da s6 nha déu t mai phai mét it nhat 2 hodc
3 ndm dé thu thap diy di nhimg kinh nghiém vé thi trutmg, dua
ra rit nhiéu quyét dinh sai 1adm, phi thoi gian ¢f ging “phat minh
lai banh xe,” va thit nghiém nhimg niém tin v6 can of trude khi ho
6 thé tao ra va giif duge nhitng khodan lgi titc dang ké. V§i vai nam
kinh nghiém, mét ké hoach hop 1¥ va mét loat nhitng quy tic mua
va ban chit ché, ban c6 thé xét tdi viec mua biing von vay (sif dung
tién vay tir cong ty médi gidi ching khoan ciia ban dé mua thém ¢
phiéu). Thong thubmg, viéc mua bing vén vay sé duge giao cho cde
nha méi gidgi ching khodn tré tudi, vin con dang lam viée, thue
hién. Mic 4% mao hiém cia ho tuong déi it hon do ho van con
nhidu thoi gian dé chudn bi cho thai diém vé huu.

Thai gian tot nhat dé sit dung véin vay 1a trong hai nam dau
cha mét giai doan thi truémg tAng trudng madi. Mit khi nhén ra
giai doan suy thodi, ban ph&i nit ra khaéi thi trubng ngay lap tic
va chuyén toan bd von sang tién méit. Ban phai hiéu rang khi thi
truting suy thodi va cf phi&u ciia ban bét ddu rét gia, néu sif dung
von vay toan phéan (s6 von vay bang vdi sd von cia ban), ban sé
16 von nhanh gap déi so vdi khi ddu tu bing tién cla riéng minh.
Piéu nay bude ban phdi nhanh chéng cit gidm moi khodn thua 16
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va hoan tra vén vay khi nhimmg dot suy thoai nghiém trong bit
diu. Néu tham gia diu tu vao nhilng cong ty huy déng von nho
ho#c nhimg c6 phiéu céng nghé cao bing von vay toan phin, mot
dot diéu chinh 50% cé thé khién ban tring tay. Diéu nay da xay
ra cho mét sé nha diu tu mdi trong nam 2000 va ddu nam 2001.

Khéng bidt bude lic nao ciing phai vay vin toan phan. Poi
khi ban ¢é nguon vin tién méat 1on va khoéng ¢6 ng dong. Cé lic
ban d4u tu hoan toan bing tién cia minh. Lic khéac ban sé si
dung mdt phdn nhé mai luc clia von vay; va trong mot sd it
trudng hop, khi dang c¢6 da ting trudng manh mé trong mét
giai doan thi trudng tang trudng, ban c6 thé sit dung vén vay
toan phan. Tat cd nhitng diéu néu trén déu tiy thude vio hoan
cdnh thi trudng hién tai va vao mie dé kinh nghiém cua ban.
T6i ludn ludn tin dung vén vay va tin ridng né thuan loi that su
cho nhitng nha dau tu c¢6 kinh nghiém biét cdch han ché muc
tiéu mua vao cia minh véi nhitng cé phiéu chat luong dang ddn
dét thi truong va c6 di ky luat ciing nhu 1y tri dé cat giam moi
khoan thua 16 khéng c6 mét ngoai lé nao.

Mitc 1ai suit vay von cia ban, tuy thude vao quy dinh caa phap
luat va thudng xuyén thay doi, c¢é6 thé duge khau tru thué. Tuy
nhién, tai mot s6 thoi diem nhét dinh mde 1ai sudt vén vay co
thé tré nén qua cao va lam han ché kha nang thanh cong lén.

Difng bao gid chap thudn mot d& nghj “can d8i gidm gia mua”
béng von vay

Néu mdt co phidu trong tai khodn vén vay cia ban rét gia dén
mifc khién nha méi gidi chiing khoan héi ban muén dau tu thém
tién vao cd phiéu dé hay ban né di, dimg bao gid chon dé thém
tién vao, hiy nghi dén viéc bdan né. Chin trén mudi trutng hop
ban nén rat ra la tot nhat. Thi trubng dang thong bao cho ban
biét rang ban da di lam dutng, ban dang bi thiét hai, va moi thu
khoéng sudn sé. Vi vay hdy ban ra va cit gidm mife do rii ro cla
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ban. Mot 1an nita, tai sao lai dé thém tién mé héi nudc mat vao
cho khéng c6 1gi?

Pé mua bang vén vay ban sé can ky két mot ban thda thuin véi
nha méi gidi chimmg khoan va giao cho ho (cong ty moi gidgi chimg
khodn cha ban) giir gidy ching nhén ¢d phan cia ban. Mién la ban
cong tac vdi mot cong ty da duge xdc minh & San giao dich ching
khodn New York thi viéc nay sé khoéng tao ra rii ro nao cho ban.
Trong thuc t&, viéc giao cho cing ty moi gidi chimg khoan giir ¢d
phin con giap ban d& mét théi gian va nhimg cong viéc giay to
litn quan dén gidy ching nhéan ¢ phan, ¢b tic, nhilng 1an tach cb
phéan, v.v.. va dang tré nén pho bién hon bao gig hét. Trong thue
té da s cdc nha dau tu khéng con yéu cau nha méi gidi ching
khodn ban giao gidy chimg nhan that nita. Diéu nay giap ban d&
ton thoi gian va loai bé nhimmg ric réi vé viée phai dem chimg
khodn theo dén chd nha mbi gidgi moi 1an ban muén thue hién mot
cude giao dich, va noé giap loai bd nhimg réc roi va cham tré & cho
cdc nhin vién chuyén giao, nhimg ngudi ¢6 nhiém vu thu thap,
dang ky, va chuyén giao gidy ching nhin. Nhimg ban bdo cdo tai
khodn dau tu chi tiét ma da s& cdc nha mdi gidi cung cidp hang
thang la da cho hau hét cde nha diu tu vi ching c6 thé phue vu véi
vai trd cdc bdo cdo hoan chinh dé tinh thug.

Ban cd nén ban khdng?

Téi da tién hanh nghién elu vé ban khing va viét mot cudn
sdch nhé héi nim 1976, nhung tir dé dén nay chua dé nay vin
khong thay déi gi nhiéu. B6 van la dé tai ma chi c¢6 rat it nha
dau tu hiéu ré va s6 ngudi van dung thanh céong thi con it hon
nifa, vi viy hay can nhiac thit k¥ xem né c¢6 pha hop vdi ban
hay khéng. Nhimng nha dau tu nang dong va day dan kinh nghiém
¢6 thé cdn nhic van dung mot cdch han ch& phuong tién nay.
Tuy nhién, ban khéng phitc tap hon nhiéu so vdi viée mua cd
phiéu don gidn, va da sé nhimng ngudri ban khéng déu bi thua 15.
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Bdn khong la gi? Ban hay nghi vé cach tiép cdn nay nhu
mdt su ddo nguoe tién trinh mua va ban. Trong bdn khéng, ban
bédn ¢d phiéu (thay vi mua né) — méc da ban khong sd hitu né va
do vdy phdi mugn tif nha méi gidi — vdi hy vong riang né sé
giam gid (thay vi lén gid). N&u ¢d phiéu rét gia dung nhu mong
doi, ban ¢é thé “bu didp sb6 ching khodn thiéu hut” bang cach
mua né trén thi trutsng chung tai mdc gida thap hon va bé tdi
khodn chénh léch. Ban sé chi ban khéng néu nghi ring thi
trudng siap suy thodi trAm trong hodc mét ¢d phidu nhat dinh
nao dé da sdn sang lao xudng vuc. Ban bdn cd phiéu trude, va
hy vong sé mua “tra” lai né sau & mot muc gid thip hon.

Nghe c¢6 vé dé dang, ding khong? Sai rdi. Viée ban khéng
riat it khi dién ra 6n théa. Théong thuéing ¢d phiéu ma ban bdn
khéng, va trong ché né rét gia tham hai, s& vian dong theo cdach
ma ban khéng mong dgi va bit diu ting gia. Va khi né bit déu
leo 1&n ciing 1a lic ban bat dau thua 15,

Théng thuéng phuong tién bdn khong duge van dung hiéu
qua nhéat trong thoi ki dau cia mét giai doan suy thodi mdi
trén thi truong chung. Diéu nay ¢6 nghia la ban phdi ban khéng
dua trén cdch ng xif cda cde chi s§ binh quén cia thi trudng.
Bén lugt diéu nay doi hoi kha nang (1) dién giai duge cdc chi s§
Dow, S&P 500, hodc Nasdag hang ngay, nhu da trinh bay trong
Chuong 7, va (2) chon cdc c¢d phiéu dang leo thang khing khiép
va trén thuc té di di qua dinh tang trudng tir hang thang trude.
N6i cach khéae, viée xdc dinh thoi diém clia ban phai that hoan
hédo. Cé6 thé ban da chon ding cé phiéu, nhung néu tién hanh
qua sdm, ban van cé thé bi 16.

Trong ban khéng, ban ciing phai giam thiéu mie d6 mii ro
béng cdch cdt gidm thiét hai tai ti 1& 8%. Biing khong sé ching
c6 gidi han trén nao ca, va c¢é Troi mdi biét ¢ phiéu cia ban sé
tdng gia dén dau.

Quy ludt dau tién cia toi kl'u tham gia ban khéng: Dimg bao
gi ban khong trong mét giai doan thi trudng ting trudng. Tai
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sao lai doi dau vdi xu thé chung? Tuy nhién, trude sau gi ciing
e6 lic ban khéng thém dém xia dén nhimg 161 khuyén trong
cudn sdch nay, cif tu minh thir di, roi ban sé rit ra ciing mot bai
hoec nhung theo cdch “dau thuong” hon nhiéu — gidng nhu khi
ban thit nghiém dé di dén k&t ludn ring nhitng tAm bién “son
con udt” thuimg néi 1én ding su thit. Hay danh riéng ban khéng
cho cdc giai doan thi trutng suy thodi. Ti 1é thanh cdéng cia ban
sé dugc nidng lén déi chut.

Quy luat thi hai la: Pimng bao gif ban khéng mot ¢é phiéu eb
st lugng ¢d phan du trir nhé. Cdc té chide diéu phdi thi trubng
va cac tay chuyén nghiép c6 thé tao ra sitc hat manh déi vdi cé
phi&u huy déng vin nhé cia ban dé ddy gid lén mét cach rit dé
dang. Hién tuong nay goi la “vdt chanh sém” (nghia 14 ban
thay minh bi 16 va budc phai mua tra cé phiéu), va ban sé& ching
cam thay thich tha gi 14m khi bi “véit” dau. P& dugc an toan
hon, ban phdi chon nhitng ¢ phiéu ¢6 khoi lugng giao dich
hang ngay tir 5 tdi 10 triéu ¢6 phdn hodc nhiédu hon.

Hai khuén miu bidu dé gid t6t nhat danh cho bdn khéng
duge thé hién trong hai biéu db sau day:

1. Binh ting trudng hinh “ddu va vai”. “Vai phai” cda khubn
méu gid trén bidu dé phd: thdp hon chat it so véi “vai trai”.
Thosi diém ding dé ban khéng 1a khi dgt kéo gia 1én thu ba
ho#c thit tu thudc phan vai phdi sdp di qua. (Chi y bén dgt kéo
gia lén tror.e phdn “vai phai” cia bidu dé “diu va vai” ciia cong
ty Lucent Technologies.) Mgt trong nhilng dgt kéo gia 1én nay
sé hoi vugt trén dinh gia cia dot phuc hdi cdch dé vai tudn.
Piéu nay gitp ngin chin nhing cujc ban khéng qua sém. Nhiing
¢t phifu trude day timg din dit thi truting da bi rét gia qua
manh cé thé c6 vai dgt kéo gid lén tir 20% tdi 40% tinh tit day
gia trong phén vai phdi. DPgt hdi phuc gdn nhéat cia cf phiéu
phai cit qua duting bién déng binh quin. Trong mét s§, nhung
khong phai tit cd, trudng hgp cé phiéu s& bjc 1§ su suy gidm
tdc dé tang trudng lgi tic hang quy hodc lgi tie thue su di xudng.
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Dudng siic manh tuong déi clia cd phiéu ciing phai huéng xudng
ris rét trong it nhat 1a 20 téi 34 tuan. Thét vay, qua nghién ey,
ching tdi da phat hién ra rdng gan nhu tat cd moi khudén méau
ban khéng hop 1§ déu dién ra tir 5 dén 7 thang sau khi mot ¢6
phiéu lén dan dat thi trudng trude dé vuot qua dinh ting trudng
mét cach rd rang. Cé rat it ngudi hiéu duge diéu nay va da sé
nhilng ngu&i ban khong déu bi thua 16 khi chon nhiing thai
diém qua sém, khong chinh xde, hodce di qua rd rang.

2. Khudn mau “tach c6 quai” ¢ giai doan thid ba hoéc thit tu
hode nhimg khudén méu khéde thé hién su that bai hoan toan sau
nhitng nd luc dot pha. Cé phiéu phai gia tang khdi luong giao
dich va bat dau di xudng dudi khu vue “quai”. (Xem Chuong 12 dé
bigt vé cdch doc bidu dé va nhiing nd lue dét pha that bai.)

Né6i chung, bin khong phdi duge thue hién trén mét “nhdanh
hudng lén” tir cdc phién giao dich trude. (*“Nhanh hudng 1én” la
phién giao dich bat ky ¢6 gid cao hon phién giao dich trude dé
it nhat la mét xu.) Do dé, cdc lénh ban khéng thuiing duge cong
bé tai mic gia thi truéng, hodc muc gia toéi da, vdi modt gidi han
khodng 0,25 dé-la thdp hon mitc gid trudc. Mot cé phiéu yéu cb
thé duge giao dich ha xuéng mot diém hoidc nhiéu hon ma khéng
cAn phdi ¢6 nhanh hudng lén.

Lira chon thay thé 1a mua cde quyen giao dich “dat” ma khéng
can ¢6 nhdanh huéng lén dé nhan duge ed phiéu sau khi thue thi
lénh. Ban ciing ¢6 thé theo ddi nhitng chi s6 nhu QQQs (Nasdaq
100), SMHs (cong nghé ban dan), hoac BBHs (céng nghé sinh
hoc). Nhitng chi s6 nay ciing khong doi héi phdi ¢6 mét nhanh
hudéng lén.

Bédn khéng duge thuc hién trong mot tai khodn vay, vi vay
phdi tham khdo nha méi giéi chitng khodn clia minh dé biét
ban ¢6 thé muogn ¢d phiéu ma ban mudn ban khéng hay khéng.
Ngoai ra, néu cd phiéu dé c¢6 modt dot chia ¢d tite trong khi ban
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muon dé ban, ban s& phdi trd khodn chia ¢d tic dé cho ngudi
mua (tife 12 ngudi chi théit su) cia cf phi€u ma ban da ban. Bai
hoe rit ra: Pitng bdan khong nhitng ¢ phiéu chia ¢é tic nhiéu,

Ban khéng 1a mét phuong tién riat nguy hiém déi véi ca nhilng
tay chuyén nghiép, va chi nhilng ngudi ¢ nhiéu niing lue va
can ddm mdi nén thi. M6t cdnh bdo cudi cung: DPitng bao gid
bdn khing mét co phi€u dang lén gid chi vi gid coa né ¢6 vé qua
cao. Ban cé thé bi “quét sach” ddy.

Tém lai, da dang héa dau tu la tét, nhung ditng qua
da. Hay tap trung vao mét danh sach nhé hon bao géom
nhiing cd phiéu dude chon hua edn thin, va hay dé thi
trudng gitp xdc dinh méi e¢d phiéu nén dudc gii lai trong
bao lau. Si dung vén vay vin 6n néu ban ¢6 kinh nghiém,
nhung né sé& khién mie df rii ro gia ting ddng ké. Cudi
cung, dirng ban khéng trir khi ban biét chinh xac minh
dang lam gi. Va dilng quén ding cdc biéu dé dé€ xdac dinh
thai diém.
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Cach doc biéu do nhu mét chuyén gia va
cai thién kha nang
chon Iuia ¢6 phiéu va thoi diém
cua ban

l-7t‘+::+ng thé gidgi y khoa, X quang va chup cit 1ép la nhitng “hinh
anh” ma cdc bac si phai nghién cifu dé chan dodn diéu gi dang
dién ra trong cd thé con ngussi. Séng dién tim va séng siéu am
duge ghi lai trén gidy hodc trén cdc man hinh giéng nhu man
anh truyén hinh dé minh hoa diéu gi dang xdy ra cho trdi tim
cua con nguol.

Tuong tu, cdc ban do dugce lap ra dé giap ngudi ta biét chinh
xdac minh dang & dau va lam cdch nao dé dén duge noi ma ho
mudn dén. Dit liéu dia chan duge theo dbi trén cac biéu do dé
gitip nha dia chat nghién ciu nhitng cau tric hoie khudén mau
nao c¢é vé nhu chita dau mo.

Trong gan nhu moi linh wue, ching ta déu ¢é cde cong cu sin
sang giup ude dodn mit cach chinh xac hoan canh hién tai va
cung cip cho ngudi sit dung nhitng thuc té chinh xdc. Trong dau
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tu ciing vay. Céc chi bao kinh t& duge lap thanh biéu dé nham
gitp ching ta hiéu rd ching hon. Gid va khéi lugng giao dich cia
mot ¢d phiéu trong lich st duoge ghi lai trén cdac biéu dé nham
giip xdc dinh c¢6 phiéu dé dang cutng trang, lanh manh, va dang
tang trudng hay né dang yéu va (ing xf khéng binh thutng.
Liéu ban c6 cho phép mét bac s mé 16ng nguc cia ban ra dé
gidi phdu tim hay khéng néu nhu dng hodc ba ta chua tilng st
dung qua nhitng dung cu can thiét? Di nhién la khéng. Nhu vay
that la vé trach nhiém. Ay thé ma nhiéu nha diu tu dang lam
chinh xdc diéu dé khi ho mua va ban ¢6 phiéu ma khéng hé
tham khdo trudc cdc biéu dé cé phiéu. Ciing gidng nhu vi bac si
v trach nhiém khéng s dung may chup X quang, may chup
cat 1dp, va may do dién tim trén bénh nhan cia ho, cic nha dau
tu da té ra hoan toan ngu xudn néu ho khéng hoc cach doc hiéu
cdc khudn méau gia va khéi lugng giao dich trén biéu db cé phiéu.
Néu khéng con gi khac, chinh cdc biéu db sé cho ban biét khi
nao mot ¢d phidu van dong khong ding va phdi duge ban ra.

Kién thiic cin ban vé doc bidu do

Biéu d6 ghi lai mic gia that cia hang ngan cb phiéu, Gia co
phigu thay déi la két qua clia quy ludt cung cdu hang ngay trén
thi trudng ddu gid 16n nhéat trén thé gidgi. Cac nha dau tu tu
trang bi cho minh kha néng gidi ma chinh xdc cdc bién dong
trén biéu do s& c6 lgi thé to 16n so vdi nhitng ngudi khéng chiu
nghién cttu hoic thiéu hiéu biét. Liéu ban ¢6 lai mot chiée may
bay khéng c¢é dung cu ho trg nao hodc thue hién mat chuyén di
dai xuyén qua nudc My rong lén ma khéng ¢é6 ban d6? Biéu do
chinh la ban dé din dudng trong cong cudc dau tu dé ban luén
luén biét minh dang ¢ ddu vA minh dang huéng vé dau. That
viy, cdc nha kinh té hoc 16i lac Milton va Rose Friedman da
danh 28 trang diu tién trong cudn sdch tuyét vori cua ho, Quyén
tu do chon lua, dé néi vé siic manh cia cdce hién tugng thuc té
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trén thi trudng va kha nang djc ddo cia gid ca trong viéc cung
cdp nhitng thong tin chinh xdc va quan trong cho cdc nha déu
tu quyét dodn.

Cde khudn mau (hodc “nén tang”) trén biéu doé don gidn la
nhifmg khu vue gid duce diéu chinh va 6n dinh sau mét giai
doan tang trudng trudc dé. Ky ning ma ban cin hoc qua viéc
phén tich ching 14 kha ning du dodn cdc bién déng vé gid va
khéi luong giao dich hién nay la binh thuéng hay bdt thutng.
Chiing bdo hiéu mdt khuén miu manh hay yéu? Nhilng dot tang
gia 16n déu din ra tir nhing khudén méu gid manh mé, cé thé
nhén dién (sé& duge trinh bay & phia sau trong chuong nay). Sai
14m ludn c6é thé truy ra ngudn goc tif cdc nén tdng khong chinh
xdc hodc qua ro rang.

Moi ndm, nhitng ngudi chiu bé thoi gian hoe cdch dién gidi
ding cdc biéu dé déu kiém duge cd mét gia tai. Cdae nha chuyén
moén khéng sit dung ching dang tu tha vé su thigu hiéu biét cha
ho vé& nhing co ché tinh todn va xdc dinh thai diém hét sic gia
tri. D€ lam ndi bat hon nita diém nay: Toi da ting ching kién
nhiéu nha dédu tu chuyén nghiép cao cdp cudi cing dd mAit viée
do thanh tich yé&u kém. Théng thuéng, thanh tich kém cia ho
la két qud truc ti€p cha viéc thidu hiéu biét tudng tdn vé vin
déng cda thi trusng va cdach doc bidu dé. Viéc cdc trudng dai
hoe day nhimg khéa hoe vé tai chinh ho#c ddu tu nhung lai xem
viée doc biéu dé 1a khéng lién quan hoéic khéng quan trong
chimg minh su hoan toan thi€u hiéu bi&t va thiéu kién thie cha
ho vé edch hoat déng thue té cia thi trutmg chimng khodn va
cdch lam viée elia nhitng chuyén gia giéi nhit.

Vi tu edch mot nha dau tu ca nhén, ban cing cian phai nghién
ctfu va tdn dung cdc bidu do cd phigu. Cdc dac diém co ban tét
cia mot ¢6 phiéu, chédng han nhu lgi tie va doanh s8 ting manh,
la chua da dé ban mua né. Thuc t& khong c6 dic gid nao cla
Nhit bdo kinh doanh etia nha ddu tu s& mua mét cd phiéu don
thuan dua trén cdc chi s6 SmartSelect (Lua chon khén ngoan)
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ddc quyén ctia IBD hodc nhiing ¢6 phiéu huy déng von-trung
binh hodc nhé duge td mau vang (cé théng s6 co ban tdt nhat)
trong bang ké c¢d phi€u ctia IBD. Ho sé ludn luén phai kiém tra
lai biéu db cia ¢ phiéu dé dé x4c dinh xem liéu da dén ding
thai diém dé mua né, hay tuy né 14 mét cd phidu tét, din diu
thi truding nhung da tang trudng qué cao khéi khu vuc nén tang
vitng chéc va cin phai bé qua.

Vi s6 lugng nha dau tu trén thi trudng da gia ting dang ké
trong nhitng ndm gin diy nén cdc biéu do vé gid va khai lugng
giao dich don gidn cha ¢6 phiéu dang duge cung cip rong rai
hon trude rat nhiéu. (Cac doc gia dang ky Nhdt bdo kinh doanh
ctia nha ddu tu sé duge truy xudt mién phi 10.000 biéu dé hang
tuan va hang ngay trén trang Web investors.com.) Cédce dich vu
cung cip biéu dé dudi dang sach va truc tuyén sé giip ban theo
déi hang trim hay tham chi 12 hang nghin cé phiéu theo mét
phuong cach duge td chife tot, giap tiét kiém thai gian. Mot sé
con cao cap hon, cung cap ca dif liéu cg ban lan ki thuit bén
canh cdc bién dong vé gia va khdi luong giao dich. Chi can
dang ky vdi mdt dich vu biéu do tét la ban sé cé trong tay
nhitng théng tin gi4 tri khong dé tim duge ¢ nhitng noi khéc.

Lich si ludn I4p lai: Hay hoc cach ap dung nhifng tién 18 trong
lich st

Nhu da néi trong cdc chuong trude, hé théng chon lua céc cb
phigu thing lgi eda ching tdi duge dua trén cach van hanh thue
té& cta thi trudng, chit khéng dua trén cac quan diém va 1y thuyét
cd nhén cha toéi hay bat ky ai khde. Ching téi da phéan tich
nhitng ¢ phiéu thanh cdng nhit trong qua khi va kham phé ra
tat ca ching déu c¢é bay dic diém chung, duge dai dién bing tir
viér tit CAN SLIM. Ching tdi ciing phat hién ring c6 mot so
khudn miu va cdu tric én dinh vé gia din tdi thanh cong lap di
lap lai trong lich sit. Trén thi trutyng chitng khodn, lich st luén
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luén lap lai. P6 la do ban chat con ngudi it khi thay déi. Khuén
méu gid cia c¢d phigu thanh céng nhat trong qud khit c6 thé
phue vu nhu nhitng hinh méu cho su lua chon trong tuong lai.
Cé mét s6 khuén miAu gid ma ban s& mudn tim kiém khi phén
tich mét ¢f phigu dé mua. Téi ciing sé& diém qua mdt s6 ddu hiéu
cAn cdnh gidc vi ching cdnh bdo mdt khuén méiu gid c6 thé la
khéng chinh xdc hofic thiéu viing chic.

Khudn miu gid phd bign nhat: “Tach co quai”

Mot trong nhitng khuén méu gia quan trong nhéit tréng giéng
nhu mét cdi tdch c¢6 chiée quai khi quan sdt cdi tdach tit bén
hong. Cdc khuén mau dang céi tach cé thé kéo dai tir 7 tudn tdi
65 tudn, nhung da phidn kéo dai tif 3 tdi 6 thang. Ti 1é diéu
chinh théng thuong tir dinh gid tuyét doi (& dinh tdch) xuéng
dén ddy gia (dudi day tdach) cia hau hét cdc khuén méu gia dao
dong trong khodng 12% - 15% lén tdi 33%. Mot khudn mau gia
manh thudc bat k¥ loai nao luén ludn thé hién khuynh huéng
di lén rd rang va dirt khoat vé gia trude khi bat dau hinh thanh
khuén mau dé. Ban nén tim mét ti 1é tang it nhat la 30% trong
dot tang giad trude dé, cing vdi cdi thién chi 86 sife manh tuong
ddi va mot su gia ting rat dang chd v cia khoi lugng giao dich
tai mot s6 thii diém trong dot tdng gid trude.

Trong da s8, nhung khong phai 1a tdt cd trudng hop, phan
ddy cia cdi tdch s& c¢é dang cong tao thanh hinh dang chi “U”
thay vi chit “V” qud hep. Pac diém nay cho phép ¢d phiéu cé du
thisi gian di qua mot giai doan diéu chinh tu nhién can thiét vdi
2 hodic 3 didu hiéu y&u quanh khu vue thdp cda cdi tach. Khu vue
chit “U” 14 rat quan trong vi né hu doa khién nhiing ¢6 déng yéu
con lai riit ra va hudng su chi ¥ ciia nhitng nha dau co khéc ra
khéi c6 phi€u. Mot nén tdng s& viing chic hon nhiéu khi né bao
gdém nhitng ¢§ déng manh it c6 khuynh hudng bdn c¢é phiéu ra
trong dot tang truéng ké ti€p nhd dé da duge thiét lap. Biéu do
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kém theo sau day lay tir dich vu Daily Graphs Online cho thay
bién déng gia va khdi lugng giao dich hang ngay clia cong ty
Harley Davidson.

Péi vdi cde ¢d phiéu ting tién, viéc hinh thanh khuén mau
hinh cai tach trong nhimg giai doan thi trubng suy thoai trung
binh ¢6 muec didu chinh tir 1,5 t6i 2,5 14n so véi cde chi s8 binh
guén thi trudng la thudng gip nhit. Lua chon tot nhit cia ban
thuting 1a nhitng c¢& phigu ¢6 khuén mau nén tédng it bi mat gia
nhédt qua mot giai doan suy thodi trung binh. Dii ban dang & vao
giai doan tdng trudng hay suy thoai, nhitng ¢d phi&u sut gidm
trén 2,5 lan so vdi cdce chi sd binh quan cha thi truong thuong cé
nén tang qua rong hodc qud 1éng 1éo va can phai luu tdm theo dai
k¥ cang. Hang chuc ¢8 phi€u céng nghé cao timg din dit thi
truimg, chang han nhu JDS Uniphase, déu tao thanh nhimg khuén
méu hinh tdach qud ring, long léo, va siu trong cdc quy hai va ba
cua nam 2000. GAn nhu tit cd ching déu la nhimg khudén mau
khéng chinh xac, kém chic chin ma cdc cd phidu déu sé tranh
khi ching nd lue dot pha lén dinh gia cao hon.

Mit s6 rat it nhilng co phiéu dan dat thi truong kém on dinh
¢t thé lao xudng dén 40% hodc 50% trong mét giai doan thi
truimg ting trudng. Nhitng khudén méu biéu dé diéu chinh nhiéu
hon mide nay trong mét giai doan ting trudng cé kha nang that
bai cao néu ching né luc leo 1én mét dinh gid mdi va ndi lai vin
djng tang trudng cua nod. Ly do? Rét gia hon 50% tinh tur dinh
gida xudng day gia nghia la ¢d phiéu sé phdi tang trudng 100%
tir day gid dé c6 thé trd vé vai dinh gid ci. Nghién ciu lich si
dd ching minh nhitng ¢6 phiéu nao leo lén duge cdc dinh gid
md&i sau nhitng bién déng 1dn nhu vay cing thuong that bai & ti
& 5% téi 15% phia trén cdc mide gia dot pha. Cdc cd phiéu cat
canh thing tir ddy tdch lén cdac dinh gia mdi ciing thuéng cé
mifc dd rail ro cao hon.

Sea Containers la mdt ngoai 1é sinh dong. Né sut gid tai
50% trong mgt dgt suy thodi trung binh trong giai doan tang
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trudng nam 1975. Sau dé né hinh thanh mét cdu tric gid hinh
“tdch c6 quai” hoan hdo va ting trudng 554% trong 101 tudn
sau d6. C8 phi€u nay, véi ti 1& ting trudng lgi tie 54% va két
qua loi tic quy gin nhat ting 192%, la mét trong nhirng trubng
hop c¢6 phiéu “tdch c6 quai” ma tdi da trinh bay véi trung tdm
Nghién cifu va quan 1y ding din & Boston trong cudc hop tham
vin hang thang vao dau thang 6 nam 1975. Khi duoc thdy nhimg
con 58 4n tuong nay, mot trong cdc nha qudn 1y vin ddu tu & dé
da lap tic bi hdp dan.

Nhu ban ¢é thé thdy qua vi du trén, mot 56 khudn mau bi diéu
chinh 50% ho&c 60% hodc thiam chi cao hon nifa trong dot suy thodi
trung binh trong giai doan thi trutng tang trudng hoic trong giai
doan thi trutmg suy thodi 16n van cé thé thanh cong. (Xem biéu db
clia Sea Containers va cbng ty Limited.) Trong nhitng trubng hop
nay, ti 1& suy thoai la téng hop su khic nghiét cia thi trudng chung
vii quy md 1én eha cude chay dua vé gia trude do cha ¢d phidu.

T4t ca cdec khuén méu “tdch cé6 quai” duge minh hoa trong
cudn sdch nay déu 4p dung céc biéu tugng sau: A = khu vue bén
trai tdch; B = day tach; C = bén phai tach; D = quai.

Nhiing dc diém cog ban clia cac khu vuc quai tach

Su hinh thanh khu vuc quai tdch théng thudng eidn nhiéu
hon mét hodc hai tuan va cé mot dgt “dim” gid hodc “gia bd”
(khi gid rét xuéng thap hon mdt ddy gid trong khu vuc quai
tdch duge tao ra vai tuan trude d6) & gan cudi bién dong gid
hudng xudng cia nd. Khéi lugng giao dich sé& thu nhé mét cdach
ro rét gan ddy gid mdi trong giai doan kéo gid xudng thudc
quai tach.

Cing ¢6 mdt vai ngoai 1é: Nhitng khudén méu hinh tach khéng
6 quai thudng cé ti 1é that bai cao hon, méc dii nhiéu ¢8 phi&u da
dét pha thanh e¢éng ma khong hinh thanh phan quai. Ngoai ra,
mdt s8 tén tudi thudc linh vuc cong nghé cao vén bat 6n trong
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nam 1999 da hinh thanh phan quai chi trong mot ho#c hai tuan
truge khi ching bat dau nhimg cudc leo thang manh mé vé gid.

Khi phdn quai duge hinh thanh, ching phdi ndm & nia
trén cta cdu tric nén tdng chung, tinh tir dinh gia tuyét déi
cia toan bd nén tdng xuéng dén ddy gid tuyét ddi cha cdi
tdach. Phan quai déng thoi ciing phdi ndm cao hon dudng bién
dong gid binh qudn 200 ngay. Nhitng chiéc quai duge hinh
thanh ¢ nira dudi cia nén tidng chung ho#c hoan toan nim
dudi “duting 200 ngay” cua mot ¢d phiéu sé yéu va nhiéu kha
ning that bai. Nhu cdu tinh dén thoi diém dé khéng di manh
dé cho phép ¢é phiéu phuc héi qua phan nia duéng suy thodi
trude do caa né.

Ngoai ra, nhitng quai tdch nhat quan huéng lén (huéng lén
theo cac miec gia san trong tuan hodc chi ndm ngang thay vi
huéng xudng) c6 kha ning thit bai cao hon riat nhiéu khi ching
dét pha 1én cdc dinh gid mdi. Xu hudng di 1én theo cdc mic gia
san trong tuan trong phan quai khong cho phép ¢é phiéu trai
qua cudc “giii b6” hodc van dong kéo gid xuéing can thiét sau khi
da tang gid tu ddy tdach lén t6i nia trén cia khudn méau gi4.
Pic diém mang tinh rii ro cao nay thudng xdy ra & cdc nén
tdng bao gdm ba ho#c bén giai doan, & nén tadng cia cdc cd
phiéu doi s6, hoidc & cde co phiéu dan dat thi trudng qud niang
déng da dugc theo dudi qua nhiéu va do d6 tré nén qué rd rang.
Ban phdi can than v6i nhitng céi quai tach hudng lén.

Ti 1é rét gid trong moét khu vuc quai tdch pht hop phai vao
khodng 10% tdi 15% tinh tir dinh gid cla né trir khi c¢é phiégu
tao nén mot cai tdch rat 16n, nhu trong truing hop bat binh
thutng caa Sea Containers trong nam 1975. Nhilng dgt giam
gia cua khu vuc quai tach vugt qua ti 1&é nay trong nhitng chu ky
thi trudng ting trudng thuong la qua xa va qua that thuong va
trong da sd truong hop la khéng chinh xdc va nhiéu rai ro. Tuy
nhién, néu ban dang & trong khu vuc “giii bé” cudi cing tai ddy
cia mdt thi trudng suy thodi, su yéu dudi bat thudng cha thi
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214 Lam giau qua chiing khoan

trudng chung s& khién cac quai tdch nhanh chéng lao xubéng tir
20% tdi 30%, nhung khudén méu gid van c6 thé bén viing.

Nhitng khudn mau vitng chéc co cac khu viic gia chat ché

Ciing phai ¢6 mot 86 khu vue chit ché trong edec khudn mau
gid cia nhitng c6 phiéu dang trong qué trinh tich lay. Trén céc
biéu d6 hang tuan, khu vue chit ché duge dinh nghia la nhitng
khu vuc cé bién dd dao dong gia trong tuan nhd, va nhiéu tudn
lién ¢6 mue gid khi két thic tudn giao dich khéng thay ddi hodc
gan mot cdch ddng chi ¥ so vdi mife gid két thic tudn trude dé.
Néu moi tuidn trong khuén miu nén tdng ciia mét c6 phiéu déu
c6 bién do dao dong gid trong tudn ldn, ¢ phiéu dé sé bi thi
truorng gidm sat chéit ché va thong thutrng sé khong thanh cong
mit khi dét phd. Tuy nhién, nhitng ngudi doc biéu dé nghiép du
s& khong nhén ra duge su khéc biét nay va c¢d phiéu sé lén gia
khodang 5% tdi 15% - di dé 16i kéo nhitng nha giao dich kém
sdng sudt — trude khi sup d6 tham hai va that bai.

Hay tim nhiing “di€ém ch6t” va theo ddi “ti 18 khéi lugng giao
dich thay ddi”

Khi mot ¢6 phiéu hinh thanh khuén méau biéu dé “tach co
quai” ding ddn va sau d6 luét qua mot diém mua hudng lén,
diém ma Jesse Livermore goi la “diém chot” hodc “duting khédng
luc t61 thiéu,” khéi lugng giao dich trong ngay phdi gia ting it
nhét 142 50% trén mie trung binh. Nhiing truérng hop cé phiéu
dan dat thi trudng mdi thé hién ti 1& gia tang khéi lugng giao
dich trong ngay lén dén 500% - 1000% khéng phai la hiém
trong nhitng nd luc dot phé 1én. Trong hdu nhu moi truong hop,
chinh sy mua vao cia cdc nha chuyén nghiép da gy ra hién
tuong tdng manh vé khdi lugng giao dich déi vdi cdc ¢d phiéu c6
gid cao, chdt lugng tét tai cdc diém chot cua ching. 95% moi
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ngudi thudng e ngai mua vao tai nhitng diém dé vi né c6 vé dé
sg, mao hiém va tham chi 1a ngu xudn khi mua c6 phiéu d cdc
mifc gid cao nhét. Mue dich eda ching ta khéng ph4i 12 mua vao
& mic gia ré nhat hoac gin vdéi day gida ma la bat ddu mua vao
diing th#fi diém, khi co héi thanh edng 16n 1a cao nhédt. Piéu nay
c6 nghia ban phéi hoc cdach ché mét ¢6 phiéu tdng gid dén ding
diém mua trude khi thuec hién bit ky mét giao dich nao. Néu
ban bén cong viéc va khong thé theo ddi thi trudng thudng
xuyén duge, nhitng thiét bi hoac dich vu théng bdo tin tic qua
dién thoai di djong hodc qua cdc trang Web s& giap ban ludn
nidm duge nhitng di€ém dét ph4d giau tiém ning nhat.

Cédc nha diu tu cd nhan thanh céng phai ch# dgi dé mua tai
ding nhitng diém chét nay. Pay chinh la diém bién déng thuc
suf khdi dong va tat cd nhimg vian déng hdp dan bat dau. Néu c¢d
mua vao trude diém nay, c6 thé ban sé& bi “hd”. Trong nhiéu
trugng hap ¢d phiéu sé khong bao gis dé€n duge diém dot pha
ctia nd va khién ban bi méac ket vdi mét ¢ phiéu tri tré va tham
chi con ¢6 thé xudng gid. Ban s& muén mét cé phiéu chitng
minh sifc manh eta né cho ban trude khi ban dau tu cho né.
Nguoec lai, néu mua khi ¢d phiéu da di qua mic tir 5% - 10% cao
hon diém mua ding, ban da mua qua tré va thong thuong sé bi
thua 156 trong dot diéu chinh gid k& tiép. Quy tdc cdt gidm thiét
hai tai mifc 8% caa ban s& bujc ban phdi bdn ra bdi 1& ¢ phiéu
da lén gia va khéng con di khéng gian cho né dao déng dé cé
thé vugt qua mét dot diéu chinh nhé binh thutng.

Piém mua chinh xdc cta c6 phiéu trén mét khuén méu biéu db
ding khéng nhét thiét phai nidm tai mot dinh gi4 cii cia cd phiéu
dé6. Pa 86 sé dién ra thiap hon 5% téi 10% so vdi dinh gia cii. Pinh
gia trong khu vue quai tach ciing la vi tri cia hdu hét cdce diém
mua diung. Pay la mot diém hét sic quan trong cdn ghi nhd. Néu
ch¥ tdi mot dinh gid mdi that su thi ban thutng sé mua qua tré,
Béi khi ban ¢6 thé di truée mot bude bang cach vé mot dung xu
huéng di qua cac dinh gia trong khudén méu gid cia ed phiéu (bao
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gom ca khu vuc quai) va bat ddu mua vao khi dutng xu huéng nay
bi bé gay. Tuy nhién, phai doe ding biéu dé va phéan tich ding ¢
phi&u mdéi c6 thé 4p dung phuong phap nay.

Tim ki&ém nhifng khdi lwgng giao dich “khd can” gén cac day gia
trong khudn mau

Gan nhu moi nén tang ding déu cho thiy mét sy “khé can”
khéi lugng giao dich trong mét hodc hai tuidn gan ddy gia tuyét
ddi ctia khuén méu va trong khu vuc thip clia quai tdch. Diéu
nay c6 nghia la tdt c4 moi nguén phan phdi déu da can kiét va
sé khoéng cé6 thém cé phiéu duge ban ra thi truong. Nhitng co
phi&u lanh manh trong giai doan tich liy gan nhu luén ludn béc
16 triéu chitng nay. Viéc két hop giifta su chiat ché vé gid (miic
gia khi két thic cdc ngay hodc tudn giao dich lién tiép rat gan
nhau) va su “khé can” eta khéi lugng giao dich théng thudng la
ddu hiéu riat kha quan.

Nhifng d4u hiu khdi lugng giao dich lon rat cé gia tri

Mot dau hidu gia tri khdc danh cho nhifng ngudi doc biéu dé
¢6 trinh dé 1a hién tugng bung nd khéi lugng giao dich hang ngay
hosc hang tudn. Microsoft 14 mét trong nhitng vi du mét c6 phiéu
ngoai hang boc 16 khéi lugng giao dich tich liy (mua vao) lén
ngay trudc khi gia cla né leo thang vun vut (xem biéu dd).

Hang tudn lién gia ting lién ti€p vdi khéi lugng giao dich
lén, theo sau hang tuan lién ¢6 lugng giao dich khd can cuc db,
ciing 1a mét ddu hiéu rat hda hen. Néu si dung mét dich vu
biéu dé ngay két hgp vdi cac biéu do tuan, ban sé& c¢6 thé nhén
thay hoat dong giao dich dot bién bat thutng déi khi chi dién
ra trong mdt ngay duy nhat.

Khoi lugng giao dich 14 mét cha thé quan trong ridt ddng
duge nghién cifu cdn than. Piéu dé ¢6 thé giap ban nhan ra mét
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¢é phiéu dang 6 chiéu huéng giao dich tich liy (mua vao 6 at)
hay phidn phdi (bdn ra 6 at). Mét khi da thanh thao ki ning
nay, ban sé khong phdi dva vao nhilng quan diém cd nhén cua
nha phén tich va chuyén gia nita. Khéi lugng giao dich lén tai
nhitng thdi diém then chot 1a khong thé thiéu.

Khéi luong giao dich la thude do chinh x4ac nhat vé tinh trang
cung — cau va tinh hinh bdo trg cta céc té chiic — hai thanh phan
then chét trong viéc phan tich ¢é phiéu thanh cong. Hay hoc cdch
st dung biéu dé dé x4c dinh thai diém mua vao chinh xde. Pon
gian la ban sé phai tra gia dit néu mua ¢6 phiéu sai thoi diém, hay
té hon nita 1a mua nhiing ¢o phiéu dang khong duge tich luy hoac
¢6 nhitng khudn méu gia khéng viing chic, khéng chinh x4c.

Lan sau khi ban xem xét viéc mua méot ¢d phiéu, hay kiém
tra khoi lugng giao dich hang tuan cia né. Ban sé thay mot dau
hiéu hita hen khi s§ tuin ma cé phiéu ting gid véi khéi lugng
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giao dich trén mic trung binh nhiéu hon so vdi s6 tuan 1ha cb
phiéu xuéng gid véi khéi lugng giao dich trén mic trung binh
khi vAn con ndm trong nén tang biéu do.

Gia tri cha nhifng dgt diéu chinh cha thj trudng

Cédc khuén méau gia gan nhu luén ludn (80% s6 trutng hop)
dugc kéo dai qua cac dot diéu chinh cia thi trudng, vi vy ditng
bao giés nhut chi va bé qua co héi tiem néng trén thi truong
chitng khoan khi trai qua cdc dot ban ra hodc giai doan suy
tho4i trung binh. Giai doan suy thodi ¢6 thé chi kéo dai tir 3 tdi
6 thdang, hodic trong nhirng truéimg hop hiém gap hon, lén dén 2
nam. Néu cin trong theo sat nhitng quy ludt bdn ra da néu
trong cufin sdch nay, ban sé bdn ra va bao vé dugc cdc khodn
lgi tire, gidm thiéu moi khoan thua 16, gia ting nguén von tién
maét quan trong, va déng ciia cac tai khodn von vay.

Ngay ca khi da ban hét co phiéu va chuyén toan bd von sang
tién mat, ban s& khéng bao gid muén bé méic tinh hinh thi
truing bdi 18 cdc giai doan suy thodi tao ra nhitng nén tdng mdi
trén nhitng c6 phiéu méi cé thé sé dat mie ting trudng 1000%
trong chu ky tiép theo. Ban s& khong kho dai bé qua nhitng co
héi tuyét vai nL4t trong cudc ddi dang duge hinh thanh va ¢
ngay phia trudec.

Khi thi truéng budc vao giai doan suy thodi ciing la thai
diém ban phai tién hanh nhitng cudc phan tich “hdu ky" vé
nhitng quyét dinh ma minh da dua ra trude dé6. Hay ddanh dau
thiat chinh xde trén biéu do ngay hode biéu do tuan diém ma
ban da mua vao va ban ra tit cd c¢6 phifu trong nam vira qua.
Nghién cifu cdc quyét dinh ctia minh va viét ra mdot sé quy tic
mdi dé tranh lap lai nhilg sai l4m ma ban da pham phai trong
chu ky irude. Sau dé6 hay nghién citu cdn thian nhing cé phiéu
thanh céng 16n ma ban da bd qua hoic da xir ly khong tot. Hay
phét trién mét s6 quy ludt d€ didm bdo rdng ban mua nhiing co
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phiéu din dau that su trong giai doan tang trudng ké tiép. Chic
chan chiang s& xut hién, va diy la thoi gian ban phai theo doi
khi ching bit dau hinh thanh cdc nén tdng. Van dé dit ra la
khi ching bat ddu bung nd, liéu ban ¢6 sdn trong tay mot ké
hoach sin sang dé diu tu vao chung hay khéng.

Nhitng khuén méu gia khac can tim:

Céch xac dinh m@it khuén mau gia “dia cd quai”

“Pia c6 quai” la mot khuén méu gid tuong tu nhu “tach cé
quai”, ngoai trif viéc phan “dia” thuong trai rong qua mét thoi
gian dai hon, khién khuén mau tré nén “néng” hon. Néu ban
thdy nhiing cdi tén “tdch c6é quai” hodc “dia ¢6 quai” nghe c6 vé
ky cuc, hay xét dén viéc bao nhidu nam trdi nay ban van quen
goi hai chom sao “Géu 16n” va “GAu nhd”.

Biéu d6 sau day cua céng ty General Electric trinh bay mot
vi du cua cdu tric dia cé quai.
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Nhén dién mit khudn mau gid “ddy chir W"

Khuén méu gid “ddy chit W” ¢6 phan day gia trong gidng nhu
chir “W.” Khuén méu nay thuing khéng xuit hién nhiéu bang
khuén mau “tach c6 quai.” Théng thudng diéu quan trong cin luu
¥ la day thi hai cia “chit W” sé xuéng ngang bing vdi ddy gia tha
nhét hodc, trong da sd truting hop, sdu hon mot hodc hai diém,
do dé tao ra mot cude “gid bé” cde nha diu tu yéu.

Khuén méau “day chit W” ciing ¢6 thé c6 quai, méc da chi tiét
d6 khong thudc vé bdn chat cia khudén mau. D6 sdu va chiéu
rong cia né tuong tu nhu khuén mau tach 6 quai. Theo 1y thuyét,
khuén méu dday chit W ¢6 thé khéng manh bing khuén mau
tach 6 quai ding ddn, do ¢d phi&u phadi roi xudng ddy gid hai
lan dé hinh thanh khu vue chit W. Piém mua ding trong khuén
mau nay duge dat tai dinh cia nhanh bén phai cia chit W, noi
¢ phiéu di lén sau lan rét gid thd hai. Diém mua ding phéi c6
gid biéing vdi dinh gid & giita chit W. Néu khuén méau day chit W
c6 quai, thi dinh giad clia phan quai sé la diem mua ding. Nhimng
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TEXAS OIL & GAS CORP
19.628.000 O PHAN TANG TRUONG EPS HANG NAM +36%
EPS OUY GAN MHET +20%, EPS OUY GAN WM +T%
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CISCO SYSTEMS INC

12553000 CO PHAN TAMG TRUONG EFS HANG WAM +762% B s
EPS OUY GAN KHAT +150%, EPS QUY Gk NHI s189% @ 3 o4
p
m:itm'ﬂl =
Y i
iPa i ' ]

[Thdi w1 iy . I b

m-mM Irekg

KHEH LURG GO DICH TRORG '!uiu 1002)

gEjEL wepuew
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biéu dé sau day cia Dome Petroleum, Texas Oil & Gas, Price
Co., va Cisco Systems la nhitng vi du tuyét vii cia khuén méau
“ddy chit W” hinh thanh vao cdc nam 1977, 1978, 1982, va 1990.
Nhitng difm mua tuong (ng la 42 dé-la, 32 dé-la, 20 dé-la, va
32 db-la.

Pai vai khudn méiu “ddy chit W” (xem cdc biéu db), cdce biéu
tuong sau sé duge 4p dung: A = diém bat diu khudén mau; B =
ddy gia thia nhat; C = dinh gid gitta chit W, noi duge chon lam
diém mua; D = ddy gia thi hai. Néu khudén miu nay ¢6 quai, thi
¢é thém E = dinh gia cta phin quai (chon lam diém mua) va F
= ddy gid cua phan quai.

Dinh nghia cau tric gid “nén phang”

“Nén phing” 12 mét cdu tric gid hita hen khéac. Pay thudng
la nén tdng 2 giai doan hinh thanh sau khi mét ed phiéu tang
gid 20% ho#c nhidu hon tit mét khuén méu “tdch e6 quai”, “dia
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c6 quai”, hoac “ddy chit W.” C4u tric nén phang tao nén mdit
dudng ndm ngang kéo dai vdi bién dé dao déng giad bi siét rét
chit trong it nhat 14 5 hoic 6 tudn, va né khong diéu chinh qua
10% tdi 15%. Standard Oil & Ohio trong thdng 5 nam 1979,
Smith-Kline trong thang 3 nam 1978, Dollar General trong nim
1982, va Surgical Care Affiliates trong nim 1989 la nhing vi
du minh hoa tét cho khuén méu nén phing (xem hai biéu db
sau diy). Pep Boys trong thang 3 nam 1981 da hinh thanh mdt
nén phiang dai hon. Néu da bb 16 cudc dét pha ddu tién cua mot
c6 phiéu nao doé tir khuén méu “tdch ¢6 quai”, ban vAn nén dé
mit tdi noé. C6 thé dén mét lic niao dé6 né sé hinh thanh mét
nén phang va tao cho ban co héi méi dé mua.

Khudn mau “ngon dai cao, chat ché” it gap

Khuén méu “ngon doéi cao, chit ch&” rat hiém gap va chi
xuit hién & khéng qud mot hodc hai ¢6 phi€u trong médi giai
doan tang trudng. N6 khéi ddu bing mét cudc tdng gid khodng
tir 100% t6i 120% trong mot khodang thii gian rdt ngin (4- 8
tudn), sau d6 diéu chinh theo huéng nim ngang, théng thudng
trong 3, 4, hodc 5 tudn, khéng qua 10% téi 20%. Pay la mot
trong nhitng khuén miu manh nhit, nhung ciing rdt rai ro va
khé dién dich ding. Nhiéu c¢é phiéu c6 thé vot lén dén 200%
hoéic cao hon nifa tir khuén méu nay. (Xem cdc biéu dé cia E.L.
Bruce, thang 6 ndm 1958; Certain-teed, thang 1 nim 1961;
Syntex, thang 7 nadm 1963, Rollins, thdng 7 nam 1964; Emulex,
thang 10 ndm 1999; va4 Qualcomm, thang 12 nim 1999.)

Khudn miu ciia E.L. Bruce hinh thanh trong ql;jr 2 ndm 1958,
tai mic gid khodng 50 dé-la, cung cAp mot khuén mau tién lé
hoan hao cho cuiic ting trudng clia Certain-teed trong nam 1961.
Pén lugt Certain-teed lai tré thanh hinh miu ma téi da ap
dung dé mua cé phiéu thing loi lén ddu tién cGa minh, Syntex,
vao thang 7 nam 1963.
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Khuén mau gia “ngon déi cao, chat ché.”
Tang gia 482% trong 12 thang.
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SYNTEX CORP
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Khuén mau gia “ngon déi cao, chit ché.”
Tang gia 482% trong 6 thang.

ROLLINS INC
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EPS OUY GAW NHAT 507, EPS oUT GAN MHI +50%
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Khudén mau gia “ngon déi cao, chat ché.”
Tang gia 89% trong 2 thang.
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Khuén mau gia “ngon déi cao, chit ché.”
Tang gia 96% trong 1 thang.
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M{t nén ting dat trén m{t nén tang khéc I3 gi?

Trong nhitng thoi ki cudi etia giai doan thi trudng suy thodi,
nhitng diéu kién c6 vé tiéu cuc lai ¢6 thé gidi thiéu mot nha dan
dat thi trudng nang déng mdi cho giai doan téng trudng ké
tiép. T6i goi hién tuong bat thuing nay la mét “nén tang dat
trén nén tdng khdc.”

Diéu xdy ra la mit c6 phigu manh dijt pha khéi nén tang cia
né va leo 1én nhung khéng thé dat tdi ti 1é tang trudng 20% -
30% nhu binh thuéng béi 1& thi trudng chung dang bit dau mét
dot rét gid méi. Do vay, gia clia c6 phiéu nay bi kéo xudng va no
hinh thanh mét khu vue gid 6n dinh thit hai ngay trén dinh cia
nén tang trude dé trong khi cdc chi s binh quén echa thi truting
van tiép tuc xudng dén cdc didm ddy mdi.

Khi giai doan suy thodi cia thi trutmg chung cham ditt, diéu nay
sé ludbn ludn xay ra, cd phigu néi trén thudng c6 khuynh huéng trd
thanh mot trong nhimg ¢ phiéu dau tién leo lén dinh gia mai dé
chuin bi cho mét dot tang truéng vii bao. Né ciing tuong tu nhu dong
sudl bi chudng ngai vat 1én ngin can. Mot khi chuéng ngai vat
(trong truting hop nay la thi trnutmg suy thoéi) duge théo go, dong
sudi tif do thute hign didu ma né da mudn lam tir 1au. Pay 12 mat vi
du nita ching t6 ching ta thit ngu ngic néu ching ta that vong va
budn phién vé thi truémg hosic ddnh mat su tu tin cia minh. Vong
dua 16n ke ti€p c6 thé chi con mdt vai thang nifa s& dién ra.

Hai trong s nhitng khuy&n nghi mua vao thanh céng nhéat
cua cong ty ching téi trong nadm 1978 (M/A-Com va Boeing) da
thé hién nhifng khuén mau “nén tang dat trén nén tang” nay.
C6 phiéu thd nhit da tang trudng 180%, cd phiéu thir hai 950%.
Ascend Communications va Oracle (xem céde bi€u do sau diy) la
nhitng vi du khdc cia khuén miu nay. Sau khi dot pha lén ti
ddy cua thi trutmg suy thodi vao thdng 12 nim 1994, Ascend
Communications da leo thang gan 1500% trong 17 thdng. Oracles
lai lap lai khuén méiu “nén tang trén nén tidng” cia no trong
thdang 10 nam 1999 va ting trudng gan 300%.
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Cac nén ddc Ién

Nén ddc lén, ciing gidng nhu nén phang, xuit hién trong
khodng giita dudng ting trudng sau khi c6 phiéu dot pha khéi
nén tang tdach cé quai hoic ddy chit W. Né cé ba dot kéo gid
xudng tir 10% tai 20% vdi ddy gia ctia dot sau luén ludbn cao hon
ddy gid ctia dot trude, va dé chinh 1a 1y do téi goi né 1a mét nén
déc lén. Moéi ky kéo gid xudng thuéng xdy ra do tinh trang suy
thodi clia thi trudng chung tai thoi diém dé. (Xem diém duge
ddnh s8 1, 2, va 3 trén cdc bi€u dé cia Redman Industries va
America Online.)

Cd phiéu Boeing da hinh thanh mét nén doc 1én kéo dai 13
tudn trong quy 2 nam 1954 va sau dé da ting gid gip ddi. Redman
Industries, cong ty san xudt nha & di dong, ¢c6 mdt nén déc 1én
11 tuln trong quy ddu ndm 1968 va leo thang 500% chi trong
37 tuan. America Online ciing tao nén kiéu nén tdng tuong tu
trong quy 1 ndm 1999 va néi lai cude tdng trudng téng cong
500% tir khi né dot pha khéi nén tang tach ¢6 quai kéo dai 14
tudn vao thang 10 nim 1998. Nhu vay, ban thdy d6, rd rang la
lich sit vaAn tu lap lai. Ban cang hiéu biét va cé thé nhan dién
nhiéu nén tdng trong qua khu thi cang cé thé kiém duge nhiéu
tién hon trén thi truéng ching khodan hém nay. (Xem cdc biéu
d6 vi du sau day.)

Céu tric gid rfng va long léo 13 “tin higu gid"”

Céc biéu do tréng cé vé rong va 1éng léo thudng sé that bai,
nhung sau dé cé thé duogce siét chit lai.

New England Nuclear va Houston Oil & Minerals 1a hai truong
hgp cde cf phi€u da tu siét chit lai sau nhitng bién dong vé gia
rong, léng léo, va that thudng. Téi nhic tdi hai vi du nay vi toi
da bé 18 ca hai khi dén thoi cia ching. Ludn la mot hanh dong
khoén ngoan khi xem xét lai nhitng ¢d phiéu thanh céng 16n ma
ban da bd 15 dé tim ra 1y do tai sao ban khéng nhén dién dugc
ching khi ching da “chin mudi” va sin sang leo thang.
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Khudn méu nén déc 1én. Tang gid 91% trong 1 thang.
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Khuén mau gia réng va léng léo. Rt gia 90% trong 11 thang.
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Khuoén mau gia réng va léng léo. RGt gia 83% trong 3 thang.
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COMVERSE TECHNOLOGY
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Khuén mau gia réng va léng léo. Rét gid 87% trong 9 thang.

New England Nuclear da hinh thanh mét khuén méu réng,
long léo va khéng vimg chic trong gidng nhu mét khuén mau
day chit W & cac diém tir A t61 E (xem biéu do sau day). N6 rét
gid khodng 40% ké tir diém khdi dau A cho tdi D. Nhu thé la
qud ndng, va mat qua nhiéu thoi gian — khodng 6 thang — mdi
xudng dén day. Ban hay chi y ddu hiéu bd sung duge cung cép
bdi chiéu huéng di xudng cia dudng biéu dién sdec manh tuong
déi ctia né xuyén sudt khudén méu thidu vitng chic nay. Mua vao
tai diém E 14 sai. Ngoai ra phan can ciing qua ngin va khing
hudng xuéng dé c¢6 thé tao ra mot cudc “git bo.” N6 vénh l1én
tinh theo mifc gid san clia cdc tudn.

New England Nuclear lai hinh thanh nén tédng thi hai tir
diém E qua F va tdi G. Tuy nhién, néu mua vao tai G, ban lai
pham sai l1am mét lan nita. Co hdi chua chin mudi bdi 1& nén
tang dugc tao nén vidn con rong va long léo. Giai doan tir E téi
F chimg kién mjt cude t-ugt déc dai véi duting sifc manh tuong
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d6i suy gidm tram trong. Cudc leo thang trd lai tir ddy F tdi
diém dot phé “gid” tai G dién ra qué nhanh va bit thuong, dién
ra chi trong vong 3 thdng. 3 thdng cai thién sic manh tuong
déi so v@i 17 thang tudt dée 1a khong da dé bién chiéu huéng
tiéu cue trude dé6 thanh mét chiéu hudng tich cue.

Sau dé c6 phiéu rdt gia tit G téi H dubng nhu dé hinh thanh
phéan quai ctia khudn méu “tdch cé quai” bat ddu tir difm F. Néu
ban mua tai diém I trong nd luc dot ph4, c¢d phigu sé lai that
bai mot 14n nita. Ly do: Phén cdn qud rong; né tudt déc tdi 20%.
Tuy nhién, sau lin that bai d6, ¢6 phi&u cudi cung ciing tu siét
chit cdu tric gia cha né tir I qua J dén K, va 15 tudn sau, bt
dau tir diém K, né dot phd lén tir mot nén tdng chit ché, viing
chéc va sau d6 da ting gid gdp ba lan. Ban hay luu ¥ hudng di
lén manh mé va chic chén eia dudng sitc manh tuong déi tinh
tir diém K tré vé diém F.

Chéc chdn sé c¢6 nhitng thai di€m ding va nhirng thi diém
sai dé mua mot ¢ phiéu, nhung dé hiéu dugc cdch phan biét
doi héi mot chit edng side nghién citu. Lic ddu ban sé thay
khéng dé, nhung né ¢6 thé mang lai cho ban nhitng phin thudng
to lén.

Mot s6 khudn méiu khdng vitng chic, qud rong va léng l1éo da
“lira” duge moi ngudi mua vao trong giai doan suy thodi cda thi
trudng bat ddu tir thang 3 nadm 2000: Veritas Software ngay 20
thdng 10 nam 2000; Anaren Microwave ngay 28 thang 12 nam
2000; va ComverseTechnology ngay 24 thang 1 nam 2001 (xem
cac biéu do sau day).

Cong ty Houston Qil & Minerals da dé cdp & trén la mot vi
du tham chi con “ly k¥” hon cta trugng hop c¢6 phdn “quai”
diéu chinh tif diém F téi G tré thanh mot khuén méu rong va
16ng 1éo réi sau dé siét chat lai thanh mot cdu tric gid hia
hen (xem biéu dé kém theo). Giai doan tir A qua B tdi C rat
rong, léng léo va bat én (ti 1é diéu chinh qu4d 16n), doan tir B
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tdi C 1a giai doan tang trudng thang tudt, khéng gap phai mot
dot kéo gid xudéng nao. Cde diém C va D la nhing né lue that
bai hong dét phd khéi mét khuén mau gia thi€u vitng chéc, va
tuong tu la diem H, ndé lue d6t phd khéi nén tang “tach co
quai” qua rong va léng léo. Sau dé, hinh thanh mdt nén ting
chit ché kéo dai 9 tuan tir di€ém H qua I tdi J. (Luu v khéi
lugng giao dich can kiét dén cuc dé tai nhitng ddy gid thudce
thdng 12 ndm 1975 — xem biéu d5.)

Mgt nha méi gidi ching khoan lanh lgi & Hartford, Con-
necticut, da théng béo véi tdi vé cdu tric nay. Tuy nhién, toi da
qua phu thudc vao cdc khudén mau gida kém cdi eda hai nim
trude va mie lgi tie thap hon mong doi nén da cham chén khi
¢6 phi€u bat ngtr thay ddi cach (tng x(f cia né chi trong 9 tuin.
Vi lai ¢6 1& tdi d4 phdn nao nhit nhét do e ngai trude dot leo
thang manh mé clia ¢é phigu Houston Qil trong giai doan téng
trudng ddu nam 1973. Piéu nay chimng t6 quan diém c4 nhéin
thutng hay sai, con thi trudng hau nhu khong thé sai.

Nhiing vi du néu trén cing chi ra mdt nguyén ly rdt quan
trong. Can phai ¢6 thi gian ching ta mdéi ¢6 thé thay doi nhiing
quan diém di hinh thanh trong mét thai gian dai cia minh.
Trong trudng hop cu thé néi trén, ti 1& tang trudng loi tic lén
tdi 357% trong quy hién tai sau ba quy thua 16 cing khéng thé
thay déi quan diém bi quan sai ldm cia téi vé cd phiéu nay.
Piém mua ding da tréi qua trong thdng 1 nam 1976.

Peoplesoft vao thang 8 nam 1994 di lap lai cdc khuén mau
cia New England Nuclear va Houston Oil. Peoplesoft da thit
bai trong nd luc dot pha tit mét khuén miu réng, 16ng léo, huéng
lén vao thang 9 nam 1993. Sau dé né lai thdt bai lan thit hai
trong né luc dot phd vao thang 3 nam 1994, khi khu vue quai
cia nd duge hinh thanh trong nita dudi ciia khuén mau tdch cé
quai. Cudi cing, khi khudén méu biéu d6 va thi truéing ding, né
da cAt canh bdt dau tif thang 8 nim 1994.
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Phat hién nhitng khudn m3u giad khdng chinh xdc va nhitng ciu
triic vifng chéc

That khéng may la chua timg ¢6 mét cude nghién efu céin ban
hay toan dién nao duge thuc hién vé viéc phén tich cde khudn
méu gi4 trong 70 nim qua. Vao nim 1930, Richard Schabacker,
bién tdp vién chuyé&n muc tai chinh cua t& Forbes, da viét cudn
séch, Thi truomg ching khodn 1y thuyét va thuc tién. Trong d6
dng trinh bay nhiéu khuén méu, chang han nhu hinh tam giéc,
udn khiie, va hinh dudi nheo. Nhiing nd luc xdy dung mé hinh va
diéu tra vé cdu tric gid cla ching tbi trong nhiéu nam qua da cho
thay nhimg khuén méiu nay thiéu dé tin cdy va nhiéu rdi ro. Cé
thé ching ding trong giai doan cudi cia “cudc bing nd thip nién
20,” khi da s6 c¢6 phiéu con van hanh mét cach dién ré. Diéu
tuong tu di xdy ra trong nam 1999 va quy diu cia nam 2000 khi
nhiéu khuén méu léng 1éo khéng viing chic c6 vé lai ding. Nhimng
giai doan nay giéng nhu con st cd hoa vit kim huong Ha Lan
vao thé ky 17 khi cdc nha diu co hung han di ddy gié clia nhiéu
loai ¢t uat kim huong 1én dén téin trai xanh.

Nhitng cudc nghién ciu cia ching téi cho thidy rang, ngoai
trif cAc khuén méu “ngon déi cao, chat ché” von rat hiém gap va
khé dién gidi, va cdc khuén méiu nén phing kéo dai trong 5
hodc 6 tudn, nhitng khuén méu gia ddng tin cdy nhat déu phai
¢t tdi thiéu 8 tudn cing cd gid. Pa s6 cdc khuén méu hinh uén
khiic, tam gidc va dudi nheo déu chi don gidn la nhitng nén
tdng yéu thiéu thoi gian va nhitng dgt diéu chinh gid dé trd
thanh nén tdng virng chic. Nhitng nén tang chi kéo dai trong
1, 2, 3, hodc 4 tudn déu c6 tinh rii ro rit cao. Trong moi trudng
hop thuc té&, ban nén bd qua ching.

Vao nam 1948, John McGee va Robert D. Edwards da viét
cudn Phén tich ky thudt cdc xu hudng ching khodn. Cubn sdch
nay ciing dé cap dén nhiéu khuén méu thigu vitng chic gidng
nhu cuén sach trude dé cia Schabacker.
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ALEXANDER & ALEX SVCS
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Khuén méu dinh gia “ddu va vai.” Rét gia 53% trong 13 thang.
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Nam 1962, William Jiler viét mét cuén sach rat dé doe, Cdc
bidu dé c6 thé giup dé ban nhu thé nao trén thi truiong chiing
khodn, giai thich nhiéu nguyén ly ding din dang sau viéc phin
tich k¥ thuét. Tuy nhién, cd cudn sdch nay ciing tiép tuc gidi
thiéu va dé cap vé cdc khudn mau “tin hiéu gid” tit thoi trude
cufc Pai suy thoai.

“Ba day” va “ddy dang ddu va vai” ciing 12 nhitng khuén méu
duge dé cap réng rii trong nhiéu cudn sdch néi vé chi dé phan
tich ky thuat. Ching t6i dda phat hién ra ching ciing la nhiing
khudén méu yéu. Khuén méu “ddy dang diu va vai” ¢6 thé ding
trong mot vai trudng hop cu thé, nhung né khéng ¢6 khuynh
huéng di 1én manh mé tir trude, vén la nén tdng cin ban clha
nhitng ¢6 phidu manh dén dit thi trudng.

Tuy nhién, khi xét dén viéc nhan dién dinh tdng trudng cia
mot cd phiéu, thi cdc khudn miu ddu va vai tré thanh mét
trong nhilmg khuén méu rit ddng tin cdy. Hay cdn than: Chi
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Khudén mau “tin hiéu sai” véi phan quai hudng lén.
RGt gia 99% trong 20 thang ké& tif cudi phén quai.

can thigu hi€u biét mét chat vé biéu dé, ban cé thé sé dién gidi
sai ddu 12 mot dinh ting trudng diu va vai ding. Nhiéu tay
chuyén nghiép ciing khong dién gidi ding duge khuén maiu nay.
Phan vai phai (thit hai) phai thdp hon mét chit so v4i vai trdi
(xem biéu d6 cua c6 phiéu Alexander & Alex).

“Ba day” 1a mét khudén méau y&u hon, 1ong léo hon, va kém hép
dan hon so véi “hai day” (“day chit W”). Ly do la c¢é phiéu phai
diéu chinh va roi manh xudng day gia tuyét doi cia né t6i ba lan
thay vi hai, nhu trutmg hop day chir W, hodc mét lan, nhu truéing
hop tach cé quai. Nhu da dé cép trude day, mot céi tach c6 phéin
quai huéng 1én thong thutng ciing 12 mdt khuén miu kém chic
chian, khéng dang tin, nhu ban cé thé thay trong biéu dd vi du
cia Global Crossing Ltd. Mot ngutri doc biéu dé c6 trinh db sé
tranh mua vao ho#c ban ra cd phi€u Global Crossing, cong ty vé
sau da bi pha san.
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Cach sir dung ding gid tri siic manh gia tudng ddi

Nhiéu nha phén tich ching khodn theo truéing phdi chinh
thong nghi rdng phin tich k¥ thuat ¢6 nghia 14 mua ¢ phiéu c6
sifc manh gid tuong déi 1én nhat. Mot sd6 nguin khdce lai nghi
ring viéc nghién efu k¥ thuit chi duge 4p dung dé mua nhiing cd
phiéu ¢é déng lugng 1dn. Ca hai cdch nghi dé déu khong ding.

Mua nhimg ¢d phiéu thé hién sic manh gia tuong doi cao
nhét trén mdt danh sdch cdc ¢d phigu c6 thanh tich tit nhat la
khong di. Ban phdi mua nhiing ¢d phiéu cé thanh tich tét hon
so véi thi trusng chung ngay khi ching bét dau néi 1én tir nhiing
giai doan xiy dung nén tdng viing chic. Thoi diém bédn ra la
khi ¢8 phiéu ting gid qua nhanh, di vot lén qud cao khéi nén
tdng cia nod, va dang thé hién sic manh gia tuong doi cuc ky
cao. D& nhin ra duge sy khéc biét, ban phai sit dung cdc bigu do
tudn hoidc bigu dé ngay.

AT HOME CORPORATION
326,380,000 ©F PN TANG TRUONG EFS HANS NAM KHONG BIET
EPS oUt GAN NHAT KHOMG BIET, EPS OUY GlN H] <120%
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Thé nao 12 mdt khu vuc “phan phdi sém”?

Mot khai niém eue ky quan trong cin phai hoe khi phén tich
edc bign dong vé gid la nguyén |y phin phéi sém. Hién tuong
nay xay ra khi c6 nhimng khu vuc khédng cu lai chiéu hudng bién
ddng cta c6 phigu khi né di 1&n sau mot giai doan rét gia. Nhimg
khu wvue khédng cu nay dai dién cho nhitng giao dich mua vao qua
sdm cd phidu nay va ed thé han ché hodc lam thit bai van dong
di 1&n cia ¢b phi&u vi cdc nha dau tu da mua vao qua sém giir diy
mudn ban ra khi gid cd phidu quay lai miic khéi diém cia ho.
(Xem biéu dé At Home.) Piy la co héi cho ho “chdm ditt néi dau
thua 16" va bdn ra d€ duge hda von. Vi du, néu mét ¢d phiéu tang
gid tir 25 dé-la lén 40 db-la, sau d6 rat trd xudng 30 d6-la, da sé
nhimng ngudi di mua né tai mic gid gan bang hodc bang 40 dé-la
sé bi 16 trif khi ho mau chéng ban ra dé cat giam thiét hai (dieu
ma hdu hét moi ngudi khong lam). Do dé, néu vé sau ¢ phiéu
nay leo 1én lai d&n gin hodc bang miic 40 dé-la, tat ca nhimg nha
dau tu bi thua 158 lae trude gio day 6 thé ban ra dé duge hoa von.

Nhitng c¢é déng nay la nhitng ngui da tuf hida véi minh ring:
“Néu chi can lay lai duoge vén, minh sé bdn ra ngay.” Ban chit
ctia con ngudi khé thay déi vo eiing. Do viy sé la chuyén hét sic
binh thuéng néu mdt sé trong nhitng ¢ dong nay ban cé phiéu
ra khi ho thdy co hoi g lai von sau khi né da roi xuéng mot
khodng ddng ké.

Nguoi doc bigu d6 gioi phdi biét cach nhan ra khu vue nao la
khu vuc phdn phdi sém vdi khoi lugng 16n. Ho sé khang bao gid
pham sai lam chét nguti la mua vao mot ¢6 phiéu c6 khéi lugng
phéan phéi sém ldn trong thai gian gan diy. Diy 1a mét sai lam
nghiém trong méa nhieéu nha phan tich chi chad ¥ dé€n nhing
thong s6 co ban doi khi s& mac phai.

Tuy nhién, néu mot c¢d phiéu c6 thé mé duge duiing thodt qua
khéi khu vue phén phéi sdm nay thi ban van cé thé mua né mot
cdch an toan, mic di gida ¢é hoi cao. Du sao thi né cing da
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chiing minh nhu cau di 16n tir phia cde nha dau tu nén méi vuot
qua dugce khu vue khdang cu. Nhitng khu vue phan phéi kéo dai
hon hai ndm sé tao ra it khang luc hon. Va tat nhién, mét cd
phi&u vira dét phéd lén dinh gia méi 1an diu tién sé& khéng phai
vudt qua nhitng khu vife phan phéi sém, lam ting thém sitc hip
dan cia né.

Cq hdi tuyét vai nhat 13 nhiing ¢d phigu méi, chua co tiéng tam

Nha dau tu khén ngoan phéi cé cach theo déi tdt ¢4 nhiing
¢d phi€u mdi duge niém yét trong khodng tir 1 tdi 8 nam trd lai
ddy. Pidu nay riat quan trong bdi 18 mét sé cong ty mdi mé va
tré trung nay sé trd thanh nhitng ké thong tri thi trudng cé
thanh tich &n tuong nhat trong mot hodc hai ndm tdi. Chuyén
muc Nasdaq trén bdo sé giip ban cdp nhit théng tin.

Mot s c6 phiéu mdi chi ting gid nhe réi sau dé rat lui vé
mjt ddy gid mdi trong giai doan suy thodi cia thi truong. Diéu
nay tao ra mdt thanh tich kha thiéu 4n tugng. Khi giai doan
tang trudng ké ti€p bat ddu, mot vai trong sé nhitng thanh vién
mdi da sém bi lang quén nay sé lang l& hinh thanh cdc khudn
mau nén tdng, va bat thinh linh cit cdnh dé réi tang gap dai
hay gdp ba gi4 tri.

Hau hét cdc nha diu tu déu bé 16 nhitng bién déng gia tuyét
vdi nay do ching chi dién ra véi nhilng tén tudi mdi ma hau hét
moi ngudi déu chua biét dén. Mt dich vu biéu dé cé thé giap
ban theo déi nhitng e¢éng ty mdéi mé, chua c6 tiéng tdm nay,
nhung phdi dim bdo 14 dich vu biéu dé clia ban theo ddi mét s&
luong 1én cée ¢d phiéu (chir khéng phdi chi mdt hoac hai nghin).

Nhitng cé phiéu tré tudi, thanh cong, thudc linh vuc céng
nghé cao thudng c¢6 khuynh huéng tin hudng téc do tang trudng
loi tite nhanh nhéat trong khodng th#i gian tif nam tha 5 téi
ndm thd 10 k& tir khi ching di vao hoat déng, vi vay hay dé
mit theo dai ching trong nhitng giai doan ting trudng ddu tién.
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Né6i tém lai, hiy cai thién kha ning chon lua ¢é phiéu
cia ban bing ciach hoe doc va sit dung biéu dé, chiing
cung ciAp mdt mo vang thong tin. Mac du sé phai mat
thdi gian va céng sie nghién citu tif phia ban dé trd nén
thanh thao, nhung viéc dién giai cdc biéu d6 dé hon la
ban nghi.
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» MOT CANH BAD QUAN TRONG VE NHUNG GIAI DOAN SUY THOAIN

T6i sé cung cdp cho ban mdt 151 hudng ddn khdn ngoan cudi ciing vé
van dé nay. N&u ban mdi 1Am quen vdi thi truiing chiing khodn hodc nhitng
chién luge da dwgc lich sif kifm nghiém va chiing minh trinh bay trong
culn séch nay, hodc quan trong hon, néu ban mdi doc cudn sach nay ldn
d4u tién gdn thii digm bt ddu hodc gida mat chu ki thi truding suy thodi,
han ditng mong dgi hiéu qua tir nhitng khuén miu mua vao ma ban cho I3
ding. Da sf ching sé hoan toan thdt bai. Tuyét nhién ban sé& khong thé
mua dugec nhiing cd phidu ddt phé trong mdt giai doan suy thoai.

Cac khubn mau gid sé xudt hién qué sdu, ring, va long léo so vdi
nhitng khubn mau trudc dé (trong giai doan tang trudng trude). Ching sé
I2 nhifng nén tang 3 hodc 4 giai doan; ¢co phdn quai hudng 1&n hodc long
léo va rdii rac; ¢ phdn quai ndm & nita dudi cia nén ting; hodc xuat hién
vdi hinh dang chil “V” nhon va hep vot thing tir day ciia nén tang lén tdi
nhifng dinh gia mdi, ma khéng hinh thanh phdn quai. Mdt s6 khudn miu
co thé xudl hidn & cdc cd phigu ddi s6 voi dudng siic manh tudng d8i va
cac khubn mau gia hudng xuding cing vdi khdi lvgng giao dich ting giam
b4l thudng hoZc mic gid trong moi tudn déu trdi qua ring (bién A6 dao
ddng giad 16n).

Diéu dé dién ra khong phdi do nén ting, diém 4ot pha, hodc phudng
phap khong con ddng nifa; ma don gidn 13 do thai difm va cac cd phigu
déu sai. Khubn mau gia va khdi lvgng giao dich déu gia tao, khing chinh
xac va khong viing chic. Thj truding chung dang theo chiéu hudng tiéu cyt.
Day 12 thoi di€m cdn phai ban ra. Hay kién nhdn, ti€p tuc nghién ciu, va
chudn bj sin sang 100%. Sau nay, vao thisi difm ban it mong dgi nhat, khi
tdt cd moi tin tic déu tdi té, mia déng lanh gid cudi ciing ciing sé di qua
va mit giai doan tang trudng mdi tuyét viri s& d6t ngdt xudt hién. Nhifng
ky thudt thic tién va nhiing ky ludt 43 dugc minh ching trinh bay trong
cudn sach nay sé gitip ich cho ban trong rdt, rat nhi€u chu ky Kinh 1€ trong
lwong lai.
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PARTC  THE USE OF DOUBLE ENTRY AND ACCOUNTING SYSTEMS

FAST FOR'WARD

6.3 Purchase day book and purchases returns day book
The purchase day book and purchases returns day book in Chapter 4 can be posted in a similar way.

6.3.1 Purchases
$ $
DEBIT Purchases 444 40
Electricity 116.80
CREDIT Trade accounts payable 561.20
6.3.2 Purchase returns
$ $
DEBIT Trade accounts payable 46.60
CREDIT Purchases returns 46.60
7 The |mprest systam
I the fast chept Y
RN e

i .|, ]
"'I-|_ 1 R L L
= i By Pl

A business starts with a cash float on 1.3.20X7 of $250. This will be a payment from cash at bank to petty
cash, ie:

DEBIT Petty cash $250
CREDIT  Cashat bank $250

Five payments were made out of petty cash during March 20X7. The petty cash book might look as
follows.

Payments
Recej Date Narrative Total Postage Travel
’GPE $ $ $
250.00 1.3.%7 Cash
23.X7 Stamps 12.00 12.00
8.3.X7 Stamps 10.00 10.00
19.3.%X7 Travel 16.00 16.00
23.3.%7 Travel 5.00 5.00
— 28.3.%X7 Stamps 11.50 11.50
250.00 54.50 33.50 21.00

At the end of each month (or at any other suitable interval) the total payments in the petty cash book are
posted to ledger accounts. For March 20X7, $33.50 would be debited to postage account and $21.00 10
travel account. The total payments of $54.50 are credited to the petty cash account. This completes the

double entry.

The cash float needs to be topped up by a payment of $54.50 from the main cash book, ie:

$ $
DEBIT Petty cash 54.50
CREDIT Cash 54.50

w )

LEawsm Mama,
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phiéu thang loi 16n nhat ké tir nam 1952. Hay nghién ciu chuong
nay that ky ludng; ban s& thdy nhing khuén mau duge trinh
bay & day lap di lap lai hét 1an nay tdi lan khac theo thoi gian.
Néu hoc duge cach sdm nhédn ra ching, ban sé cé thé thu vé
nhitng khodn lai 16n trong tuong lai.

D6i theo su ting trubng clia mdt tai khodn ddu tv nho

Nam 1961, vdi 10 dé-la déng gop tir moi ngudi ban hoc chaa
tdi trong Chuong trinh Phat trién va Quan ly (PMD) cta trudng
PH Harvard, ching toi thanh ldp Quy PMD diu tién vdi tdng
s6 von 1a 850 dé-la. Chiing tai thuc hién viée dé chid yéu dé dua
vui. Mdi thanh vién trong 16p hoc khéi dau véi mot “cé phan”
10 dé-la trong quy.

Marshall Wolf, ngu#ri sau nay lam viéc cho Ngan hang Quéc
gia Newark & Essex, va sau nifa 1a phé chi tich diéu hanh tai
Ngéin hang Qudc gia Trung Pai Tdy Duong, nhan nhiém wvu
“xuong xA4" 1a thd quy kiém thu ky, luu trit hé sg, théng tin cho
c4c ban trong nhém, cing nhu khai va déng thué méi nam. Téi
nhan ¢éng viée nhe nhang la qudn ly sé tién it 6i dé.

D6 13 mot tai khoan diu tu tha vi d& nghién cifu béi 16 n6 ching
to ring ban c6 thé khdi diu vdi sé vén rat nhé va van danh duge
thanh céng néu theo sat nhimg phuong phéap hop 1y va diu tu
nhiéu thai gian. Tinh dén ngay 16 thang 09 nam 1986 (khodng 25
nam sau), sau khi trir tat cd nhiing khoan thu& ma chang téi da
phai déng tir truée, tai khoan nay tri gia 51.653,34 do-la. N6i cach
khée, lgi tie thu duge 13 hon 50.000 do-la va moi ¢ phan tri gia
518 do-la. D6 1a mot khoan lgi tife sau thué gap 50 1an von.

Bién ban ghi lai nhitlng l4n mua bdn trong bang kém theo
sau day minh hoa cue ky chi tiét viéc thue thi nhitng phuong
phédp diu tu co bdn ma ching ta da trao déi tit trudc toi gio.

Ban hiy luu ¥ riang trong khi e¢6 20 giao dich thanh cong
trong nam 1964, ciing c6 20 giao dich that bai (thua 16). Tuy
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nhién, loi tic trung binh dat khodang 20% trong khi mite thua 16
binh quéan chi c¢6 7%. Néu téi khéng cit giam thiét hai vdi Stan-
dard Kollsman, Brunswick, va mét vai ¢ phiéu khéc, thi nhing
dot rét gid trdm trong vé sau cha ching chic chén da gay thua
16 ning né hon rdt nhiéu. Tai khodn dau tu tién mat (khong si
dung vén vay) nhd nay chi tap trung vao mit hodc hai ¢d phiéu
tai mdi thii diém. Nhitng ldn mua bé sung thudng duge thuc
hién khi chitng khodn l1én gi4.

Tai khodn khéng sinh lgi trong nam 1962, mét nam thi té cla
thi truong, nhung da lai 139% vao thang 6 nam 1963, trude khi
mua cd phigu Syntex lan dau tidn. P&n cudi nAm 1963, ti 12 ting
trudng vot lén 474% trén s8 von diu tu ban dau la 850 do-la.

Nam 1964 tréi qua mdt cdch Am dam. Nhitng khodn lgi tic
dang gid dugc tao ra trong cdc nidm 1965, 1966 va 1967, mic du
khéng ndm nao duge nhy ndm 1963, von la mit ndm rit dic
biét. Té1 s& khong lam ban phdt ngdan v6i 20 trang day dic
nhiing giao dich mua ban ¢6 phiéu. Chi xin néi rdng trong 10
nidm tiép theo, tai khodn van tiép tuc tdpg trudng, bat chép
nhitng thua 16 trong cdec nim 1969 va 1974.

Mot giai doan tdng trudng thi vi khdc bat dau vao nam 1978
vGi viée mua cd phi€u Dome Petroleum. T4t cd moi quyét dinh
khéi ddu tir Dome duge trinh bay trong bang thit hai sau day.

Dome cung cAp mdt bai hoc cuc ki quy gia vé viéc hdu hét
cdc cd phiéu déu phai duge bdn ra, khéng sdm thi mudn. Puge
mua vao tai mdce gid 77 dé-la, nhu ban cé thé thdy, va ban ra
tai mirc gan 98 db-la, cudi cing né rit xuéng dudi 2 dé-la! Lich
sit da l4p lai trong cdc nam 2000 va 2001 khi nhiéu c¢d phiéu
thanh cdng lén trude dé trong linh vuc Internet nhu CMGI rdt
tir 165 dé-la xuéng chi eon 1 do-la. Ban ciing chi ¥ ring tai
khodn da bdn sach e¢d phiéu Pic'n'Save vao ngay 06 thdng 07
nam 1952, tai mic gia 15 db-la, nhung sau dé ching téi da mua
lai né tai cAc murc gid 18 va 19 dé-la, va thu duge loi nhuin lén
ti viéc lam d6, méc du da phdi mua vao vdi gid cao.
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Cac giao dich clda Quy PMD, 1961-1964
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Céc giao dich cia Quy PMD, 1978-1986

Gidi vb dich ddu tw toan Hoa Ky

Mét vi du khée vé viée dp dung ding din cde nguyén tdc
CAN SLIM ngay tir ddu 1a cAu chuyén vé mét trong nhiing cing
tdc vién cia chang téi, Lee Freestone. Lee tham du Gidi vd dich
ddu tu toan Hoa K¥ vao nam 1991, khi anh mdi 24 tudi. S
dung k¥ thuat CAN SLIM, anh vé nhi nam dé véi két qua lai
279%. Nam 1992, anh dat két qua 1di 120% va mét lan nira vé
nhi. Gidi vé6 dich ddu tu toan Hoa Ky khéng phai la mét cide
thi trén gidy. Céc thi sinh duge sif dung tién thit va thue hién
nhitng giao dich that trén thi trudng. Sau d6 Lee ti€p tuc ddu tu
rat thanh céng v6i nhitng két qua thdm chi con kha quan haon
trong giai doan cudi thiap nién 1990.
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Nhitng vi ¢s: vé cdc cd phi€u thanh cong vang ddi nhat d€ hudng
dan ban

Sau déy la biéu dé cliia mdt nhém cd phidu thanh céng lén
nhat trén thi truong chiing khodn. Pé 14 md hinh cia nhing
cubc ddu tu thanh céng nhat Hoa Ky tif nidm 1952 téi ndm
2001 Hay nghién ctru that cdn thin va tham khdo lai thuong
xuyén. Ching la nhitng hinh mau clia thd ma ban phai tim
kiém trong tuong lai. Puéing gon séng ¢6 chit RS & cudi la dutng
biéu dién sife manh gid tuong déi (Relative price Strength).

Hay nghién cifu cac khuén méau gia. Lich sir sé tu lap lai. Tat
ca moi md hinh déu boc 16 mot khudén méu gid cia cd phiéu
ngay trude thoi diém ma ban sé mudn mua vao (diém mua dang).

Vi du nhu ¢ phi€u Texas Instrument, dot ph4 1én tit nén
tang tach cé quai 36 tudn cia né tai mite gid 30 dé-la vao thang
3 nim 1958. Néu ban mua vao khi né duge ban véi gia 30 dé-la,
ben sé tin hudng cudc leo thang 760% cia Texas Instrument
trong 26 thang sau do.

Néu nghi ring minh chi dang nhin thiy mdt déng biéu dé,
hdy nghi lai. Thit ma ban dang thdy la hinh dnh cia cdc khuén
mau tich liy gid cia nhitng ¢6 phiéu thanh céng nhit — ngay
trude khi cude tdng trudng vi dai cia ching bat ddu. Céc biéu
dd gidi thiéu 5 loai co cdu gia: khudn méu tach cé quai, khuén
méu tach khéng quai, khuén méu day chit W, khuén méu nén
phéang, va khuén méu nén ting trén nén tang.
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Khudn mau tach cd quai

TEXAS INSTRUMENTS L

3.503.000 CO PHAN  TANG TRUONG EPS HANG HAM +32% |
EPS gey gin ohdt +7%. EPE guy gfn nhi +55% dn ne
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r—— e L B

SIMMQNDS PRECISION PROD

1,088,000 CO PHAN TANG TRUONG EPS HANG MAM 454%
EPS quy gdn nhdt +67%, EPS quy gin bl +25%
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TELEX CORP —
2.070.000 C PHAN  TANG TRUONG EFS HANG WAM +32%
EPS quy gdm nhit «400%. EPS quy gdm Akl +120% o Q GlA
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Bie 44 g0
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Tang gia 268% trong 6 thang

LEVITZ FURNITURE CORP

2.551.000 CO PHAN  TANG TRUOMG EFS HANG NAM 335 .
EPS quy gdn nhil +63%. EPS quy gdn nhi +59% Bem mna G

Bl dy i
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: | il s THg o 1 mlM 141
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Tang gia 679% trong 20 thang




298 Lam giau qua ching khoan

HOUSTON OIL & MINERALS

573.000 ¢ PHAN  TANG TRUONG EPS HANG NAM -29% VR
EPS quy géin nhdl +0%, EPS quy gdn ahl -7% GlA
o oy °
Bide 08 gid Llii*: NIH” ¥
i..n..:.:..-. MIRANY | Y-l
: ' .
H._IH““,} jrv\h\ﬂ Mf,/\,w gn
-\ _,.—/ J\\'__H‘—xy | “a':fi".‘:-wﬂ
mmeuF:rmmm TG 4 kg 1 Thiws b o
Jdud I

,..e]_flii_ilj]H_I H“ Jli1|1il|”_[|1l”_ ]I“|||1
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WASTE MANAGEMENT INC
9.797.000 cO PHAN  TANG TRUONG EPS HANG NAM +24% _
EPS quj gdn nhit +30%, EPS quj gdn ahi +26% ) -a::
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Tang gia 1100% trong 56 thang
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STORAGE TECHNOLOGY CORP

4.630.000 ﬂﬂ PHAN TANG TRUONG EPS HANG NAM +46%
EPS quj |I_n nhl'lt +32%, EPS guy gdn r.h_l +29% . \
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Tang gia 429% trong 13 thang

WANG LABS INC CL B

11.195.000 O PHAN TANG TRUGNG EPS HANG NAM +19%
EPS quy gfin nhl +80%, EPS quj gdn nhi +46%

LT ) m Bian dick ean kigi

wiao dich [0 - phén quai
: THARG 17978

Téng gia 1543% trong 34 thang
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COMPU EH‘IHSI['IN CORP

Blfm mua
2.404.000 O PHAN TANG TRUONG EPS HANG NAM +0%
EPS quyj uln nhit +110%, EFE qui' gdn nhi um GIA
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FORD
120.575.000 ¢ PHAN  TANG TRUONG EPS HANG NAM KHONG BIET Pim mus
EPS quy gdn nhit +240%, EPS quy gdn nhi +75%
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Tang gia 879% trong 60 thang

LIZ CLAIBORNE INC
3.480.000 CO PHAN  TANG TRUGING EPS HANG NAM +107% Bémam
EPS quf gdn nhit +33%, EPS quy gén nhl +33% GIA
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KING WORLD PRODUCTIONS

4.997.000 0 PHAN  TANG TRUGNG EPS HANG NAM +51%
EPS quj gfin nhil +89%, EPS quj gdn nhi +201%
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15.983.000 CO PHAN TANG TRUONG EPS HANG NAM +326% bi€m mua
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COMPAQ COMPUTER CORP
26,544,000 CO PHAN  TANG TRUGNG EPS HANG NAM +07% _
EPS quyj gén nhat +48%, FFE qoy $n nhi +l§2% - Difm mea E::;
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MICROSOFT CORP

113.800.000 cO PHAN  TANG TAUGNG EPS HANG NAM +54% Bsim maa
EPS quy gén nhat +65%, EPS quy gdn nhi +63% GIA
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GARTNER GROUP INC -
0.807.000 CO PHAN TANG TRUGNG EPS HANG NAM KHONG BIET
EPS quy gdn nhdl +B3%, \EPS quy u!nlnlﬂ +_15'.-‘%

“Bin 84 gid

- : dah B8Ny

ipp e b:fn

[nidm et * :
1in ddu)

© 3 tedn sk chd :
: e vl kbl kelyn a0 dich thig
- THAED 1 RAM 1984 RAL L L | :

Téng gia 667% trong 23 thang

ALLIANCE SEMICONDUCTOR

12.164.000 CO PHAN  TANG TRUBNG EPS HANG NAM KHONG BIET _
EPS quy gén nhat +47%, EPS quj gén nhl +46% | . GIA
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MACROMEDIA INC

10.729.000 CO PHAN  TANG TRUGNG EPS HANG NAM KHONG BIET "7\ ™
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ACCUSTAFF INC

5.194.000 cO PHAN  TANG TRUGNG EPS HANG NAM KHONG BIET
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DELL COMPUTER CORP
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HOME DCE

480.328.000 HAN

Blérdf gid
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EPS qu§ gdn nhdt +33%, EFE quiﬁﬁn nhi +24%
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EMC CPHF MASS

246.139.000 C

EPS quy gdn n!'ﬁl't +26%, EPS qlrgr gdn nhl +92%
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YAHOO! CORP

26.577.000 CO PHAN  TAMG TRUGNG EPS HANG MAM KHONG BIET
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AMAZON COM INC
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C M G INFORMATION SVCS
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EPS quj gén nhit khing biét, EPS quj g-in nhi khdng mn‘ﬂ | ﬁ" GIA

Ttz

Bikn du- pid

l'in lin trang tuia . 2
' : "

RS 18

7

8

18

bfl thic twin - Budng RS leo 013
Wi mic gid trfe  gioh can mii 43
figeg e irang gizl dogs

TG 1 N 19T 81 lén tc 8. ;05 4

"
WT'“ HANG, TUH [008) . P — K0l
; : | : e
1 i I . [ 1]
1 : 4o
[ ] ; " " : i ]

Tang gia 8958% trong 24 thang

199.837.000 ¢ PHAN  TANG TRUONG EPS HANG NAM 10%
EPS ﬂl'i' nlﬂ nhdt +Eﬂ% EPS quj gdn nhl 88% - 1} E:
| [ r

Elll L |tI
dan ﬂm] e tudn

1 mﬁliibtull] BE) Mg dude - .
; urﬁtﬁimmﬂi’lwﬂhﬂl

AIHANG T i THANG 10

a
H
i

Téang gia 800% trong 24 thang



270 Lam giau qua chimg khoan

SCHWAB EHAHLES CORP

266.931.000 CO PHAN  TANG TRUONG EPS HANG NAM +23% sun i
EPS quy gdn nhdt +25%, EPS qui- gdn nhi +22%
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AMERICA uuLmE INC

219.720.000 CO PHAN TANG TRUGNG EPS HANG NAM KHONG BIET
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COMVERSE TECHNOLOGY
43.673.000 CO PHAN  TANG TRUONG EPS HANG NAM +43% _
EPS auj gén nkdt +48%, EPS quj gén nhi 0% Bidm mua )4
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VERISIGN INC

20.738.000 CO PHAN TANG TRUONG EPS HANG NAM KHONG BIET
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UNIPHASE CORP

34.913.000 ¢ PHAN  TANG TRUGNG EPS HANG MAM +44%
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QUALCOMM INC

59.602.000 CO PHAN  TANG TRUGNG EPS HANG NAM +78%
EPS quy gdn nhdt +29%, EPS quy gin nhi -34% d GIA
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VERITAS SOFTWARE CORP

47.511.000 CO PHAN  TANG TRUDNG EPS HANG NAM +46%
EPS quy gén nhat 44!5% EPS quy uin mhl +62%
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BUSINESS OBJECTS SA ADR
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THIS CANT BE YOGURT INC
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SUN MICROSYSTEMS INC
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AMERICAN POWR CONVERSION
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NETWORK APPLIANCE INC
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Céch tim ra nhiing ¢ phieu thanh cong
bdng cach st dung Nhdt bao kinh doanh
ctia nha dau tu

Vi sao ching tdi 1ap ra Nhat bdo kinh doanh cia nha dau t?

Trong nhiéu thip nién, cdc nha quan 1y tai chinh chuyén
nghiép la nhitng ngudri duy nhat c6 theé ti€p can di liéu chuyén
sdu thiét yéu dé tim ra nhitng ¢6 phifu thanh céng. Két qua la
ho duge ddc quyén nhitng thong tin ddu tu quan trong nhat. Do
la 1y do téi thanh lap Nhdt bdo kinh doanh cia nha dau tu
(Investor’s Business Daily - IBD) vao thang 4 niam 1984: dé dua
théng tin thi€t y&u nay dén vdi moi nha dau tu.

Ni tiéng vé ndng lue dau tu eda minh tir thiap nién 1960,
cong ty William O'Neil + Co. da xdy dung co sd du liéu cd hé
théng dau tién vé thi truimg ching khodn hang ngay ¢ Hoa Ky
nhim theo di va so sdnh thanh tich cde ¢d phidu vdi nhau. Né
trinh bay chi tiét nhimg diu hidu sém dang chd ¥ chua dugc
phat hién vé nhiing thanh phén cdu thanh mét ¢6 phiéu thanh
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cdhng 1én trén thi trudng, cu thé 1a cdc dic diém cda nd trude
khi thuc hién nhitng cudc leo thang vé gid. Hau hét thong tin
nay hién nay da dugc trinh bay trén Nhdt bdo kinh doanh cia
nha ddu tu, cung edp cho moi ngudi — ca gidi chuyén nghiép 1an
nha ddu tu c4 nhin — co héi hudng lgi tir nhitng phén tich chi
tiét von trude day chi c6 cde nha diu tu t6 chic mdi tiép cin
duge. Vi muc tiéu cia ching toi 1a dién gidi tinh hinh kinh té&
mau dich quéc gia bing cdch vin dung co s& dit ligu da duoge
nghién ciu toan dién cia minh, nén Nhdt bdo kinh doanh ciia
nha ddu tu trude tién la phuong tién cung cdp théng tin, thi
dén méi la mot t bao.

Né&u ban nghiém tiic muén trd thanh mét nha diu tu thanh
cong hon, diéu d6 hoan toan nam trong kha ning cia ban. Néu
c6 thé cam két nghién citu k¥ ludng nhitng chién luge da duge
chiing minh trinh bay trong cudn sdch nay, giit vitng ky luit va
tip trung nghién effu hang ngay, thi ban da di duge nua chiang
dudng. Nhitng céng cu nghién cttu dée quyén cia IBD 1a v& con
lai ctia phuong trinh. D6i v6i nhiéu ngudi trong sd cdc ban, diéu
nay c¢6 nghia la ban phdi tu minh lam quen vé6i dir lidu, véi cdc
phuong phap, va khai niém hoan toan khdc vai nhilng gi ma
ban dd quen thudc va vin dang st dung. Vi du, theo két qua
cude nghién cfu cla chiing t6i vé nhitng ¢d phiéu thanh cong
nhat trong lich sd, néu dua vao ti s6 P/E, ban sé bd 18 gan nhu
tdt cd nhitng cé phigu thanh cong lén tinh tit ndm 1952. Thong
tin trén to IBD dua trén cdc dic diém duge tim thidy & nhiing
edng ty thanh cong nhat moi thoi dai trude khi gid cd phiéu cia
chiing ¢é6 nhitng bién dong 16n theo huéng di 18n. Viée theo sédt
nhimg m6 hinh hop 1§ nay da giap t6i va nhiéu nha dau tu khac
thanh céng tit thap nién 1960 dén nay.

Nhdt bdo kinh doanh cida nha ddu tu khéi dau tit thang 4
ndm 1984 chi vdi 15.000 doc gia dang ky. Trong nhilng nam
trude khi ching téi xudt ban, t& The Wall Street Journal da
phét trién rat nhanh dé dat t6i dinh cao 2,1 tridu 4n ban ndi
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dia véao thoi diém ra méit cia ching toi trong nim 1984, Ké ti
thoi diem dé, Nhdt bdo kinh doanh cia nha ddau tuw da chiém
linh ddn thi phén cda t6 The Journal gin nhu trong mdi nam,
va dat t&i 302.400 &n bdn, theo bdo cdo cia Cuc phat hanh
ngay 31 thang 3 nim 2001. Tai nhitng khu vuc then chdt, dong
didn cu nhy nam California, Florida va Long Island, NY, thi
phéan ciaa IBD trén tdng s8 doc gid diang ky va trén cdc quiy
bao chigm tir 20% dén 30%. Mie dia nhiéu dée gia cia ching toi
la eun doc gia cliia Wall Street Journal song ti 1& thi phan triung
ldp 1a tuong d&i thdp, bdi 18 nhiéu cude nghién eiu da cho biét
chi ¢6 18% 86 doc gia ddng k¥ ciua IBD ¢6 doc ca té The Journal.

Nhat hao kinh doanh clia nhd d3u tv khac biét & chd nao?

Vay thi dau la diém phdn biét IBD véi cdae ngudn théng tin
khéde? Ching ta hay thd nhin gin hon:

e IBD givip ban dé dang tim ra nhing c¢6 phiéu thanh
cong. Vii hon 10.000 ¢é phiéu duge giao dich réng rii hién
nay dé chon lua, IBD cung cdp nhiing danh sach chét luong
cao va nhitng chi s¢ danh gid co ban va kj thudt giap ban
thu hep pham vi chon iuva vdi nhitng co hol tot nhat.

¢ IBD md& ra mit con dudng nhanh chéng, dé dang hon
dé tim hiéu vé thi trudng chung. Yéu td then chét cia
hoat déng giao dich trong ngay dugc liét ké trén cdc biéu dd
chi 88 thi truémg va duge gidi thich kém theo 1 binh ludn
dé cung cdp cho ban mot cdi nhin ding ddn vé tinh hinh sie
khoe cha thi trutng chung va giap cdi thién kha nang xdc
dinh thoi diém cta nhing quyét dinh mua va ban.

e IBD cung cap kién thic gido duc va hé trg céong viéc
diu tu. Toan bé ndi dung cha IBD déu tidp trung viao két qua
ughién cltu co s di ligu gia tri va xdy dung md hinh toan
dién... dua trén thuc t&, khéng phdi nhitng quan diém c4 nhén.
Cé vé 86 tal nguyén duge phdc hoa trong chuong nay cé thé
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giap ban nghién citu va hiéu rd cdch vdn ding cda thi truiing
ching khodn trong thuc tién, dua trén tién 1& lich s sudt
nhiéu nam.

Mot phudng phdp mdi dé tim ra nhifng c8 phigu thanh cng

0 Nhét bdo kinh doanh cida nha déu tu, ching toi da phat
trién mot phuong phdp hoan toan khéc biét dé tim ra nhitng cd
phidu thanh cing. P6 1a do sau hon 4 thip ky nghién ciu, ching
téi biét riing cde ¢f phiéu hiang ddu déu thé hién nhing diu
hiéu ri rang vé site khde tét trude khi trd thanh nhimg ké chién
thdng trén thi trutng. Piéu dé giy nham 1in cho nhiéu ngudi
viin vin quan niém moén hoi 14 nhitng ¢ phiéu giad ré, vd danh
ma ho hy vong s& cdt canh va lam kinh ngac tat cd moi ngudi.
Nhu ching ta da néi tir trude, gid cia nhitng ¢ phi&u gig ré “ré”
chi vi mjt 1¥ do duy nhat: ching dang thé hién phong dé kém
¢di khing cho phép ¢f phifu ting trudng. D& mit cd phidu cé
thé ting gid, cin ting trudng vé lgi tire, doanh thu lén, va nhidu
nhén t8 khdc chiing minh né dang néi lén thanh mét ké dén
dit thi trusng. Néu phat hién ra né tir sém, ban sé c6 thé ddu
tuf vao nhitng bi€n déng 16n cia cd phidu nay.

Nén nhd rang nhiing ¢d phiéu thanh cing nhit qua moi thei
dai nhu Cisco Systems vA Home Depot khdi ddu nhitng bién
dong gid khong 16 cta ching sau khi da trdi qua giai doan danh
vi tri uin ddu. Mdt trong nhitng dit liéu quan trong nhit ma
ban s& ciAn dé bdt ddu cude tim kifm cla minh ¢é thé duge tim
thdy trong cde bidng ké ¢d phiéu trén IBD.

Cac chi s8 dénh gia doc ddo cha IBD la mot cach dé dang, don.
gidn dé phat hién ra nhitng cd phifu thing loi dé trude khi ching
that su cdt canh, do vay viée theo ddi nhitng chi s8 nay hang
ngay 14 rat quan trong. Céc bang ké cd phigu cda IBD hoan toan
khéc so vdi bat e thit gi ma ban c6 thé thiy d nhing noi khac.
Chi s& tdng hop SmartSelect dic quyén cia ching tdi thé hién
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thanh tich eda mdi ¢d phiéu va thir hang so sdnh cia né vai tit
c& nhitng ¢d phi€u khdc trong co sd dit lidu cta ching tbi. Cac
thanh phén trong chi sé nay, duge danh s8 tir 1 d&8n 9 trong bang
kém theo sau diy, sé duge gidi thich chi tiét & bén dudi.

r
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Nhat bao kinh doanh cla nha diu tu
ngay 1 thang 11 nam 2001
Vi du mau Chi sé téng hgp SmartSelect cla IBD

Chi s6 tdng hgp SmariSelect ciia IBD

Chi mot dong thong tin trong Chi sd tong hgp SmartSelect cla
IBD gia tri va ¥ nghia hon nhidu so véi bat ki thit g8 ma ban ¢6 thé
tim thay trong céc bang gid tidu chuin. Cac chi s6 nay, da duge
chitng minh la nhimg thude do chinh x4e nhat vé gid ¢ phiéu
trong tuong lai, s& gidp ban thu hep pham vi tim ki€m tir hon
10.000 ¢6 phidu xudng chi con nhing d&i tugng dau tu tot nhit.
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Ban s@é thidy né gidng nhu mot ban bdo cdo tai chinh ¢b dong
tdp trung vao tinh trang manh hay véu ciin ban eia mot cd
phidu., Né cing la ddnh gid ude luong toan dién vé su lanh
manh (hay stc khée) néi chung elia méi cong ty. Va quan trong
hon cd, cing vdi cac biéu d6 hang ngay hodc hang tuan, nhiing
chi 58 nay sé giap ban tim ra nhiing ¢6 phiéu thanh ¢6ng. Ching
ta hdy phéan tich ting thanh phan cia né.

Chi s6"danh gia lgi tifc trén cd phan thé hién mifc ldng tridng tuong do7 vé
lgi tic cua mit cdng ty

Téang trudng manh vé loi tie la diéu kién tién quyét dé mot
cé phiéu c6 thé thanh céng va c6 4nh hudng l6n nhat vé thanh
tich gid cla né trong tuong lai. Thanh phan déu tién va cue k¥
quan trong cia Chi s6 SmartSelect 14 Chi 86 danh gid lgi tie
trén ¢ phin (Earnings Per Share — EPS Rating), dugc danh s6
1 trong bang vi du & trén.

Chi s6 danh gi4 lgi tic trén ¢d phan tinh todn mie d6 taing
trudng va on dinh vé mét lgi tic cla mdi cong ty trong 3 nam
qua, va chi trong vao mot vai quy gin nhat. Két qua duge so
sanh véi tit cd nhiing c¢d phigu phd théng khéde trong cdc bang
gid va duoe chim theo thang diém tir 1 t&i 99, v6i 99 1a 6t nhat.

Vi di: Mot gia tri EPS Rating béng 90 nghia la nhimg két qua
tang trudng lgi tic cot yéu xét cd vé ngin han lan dai han
ciia ndng ty dang xét nim trong 10% cé phiéu ditng ddu trong
khodng 10.000 ¢6 phiéu duge tinh todn.

Con s8 nay cho ban biét thanh tich tuong déi vé lgi tie cia
cde cong ty duge niém y&t cong khai va trién vong cia ¢6 phidu
cua ching. P6 1a mét thude do khach quan ma ban c6 thé si
dung dé so sanh két qua da duge kidm todan clha cong ty nay so
vdi bat k¥ cong ty nao khac; vi du nhu mic ting trudng loi tidc
cia IBM so val Hewlett Packard, Lockheed, Loews Companies,
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Wal-Mart, hodc Merrill Lynch. Cédc muc loi tite du kign khéng
ducge dua vao tinh todn béi 18 chiing la quan diém c4 nhén, vin
ety thé sai ldm va thudng hay thay ddi nhu ban da biét.

Vi sifc manh va ti 18 ting trudng loi tae 1a nhimg thude do co
ban nhit phan 4nh mie do thanh ebng cla mit cong ty nén Chi a8
danh gia loi tife trén o8 phan la vo gid trong viée phéan biét nhimg
cong ty din diau that su vdi nhiing eéng ty duge quéan 1y toi, kém
ebi, va tdm thubng trong thé gidi canh tranh gay git ngay nay.

Chi s6 EPS Rating ciing mang nhiéu ¥ nghia hon so vdi danh
sdch Fortune 500 duge phd bién rit rong rdi von ddanh pia céce
cong ty theo quy mé. Chi mit minh quy mé 16n hiém khi bao
dam duge mie df cach tAn, ting trudng, hofic lgi tic cia mot
cong ty. Pa 86 cdc cong ty 1dn ¢é tudi tir 50 téi 100 nadm c6 thé
e hinh dnh ndi ti€ng, nhung thutng bi mit thi phan vao tay
nhifng céng ty nhé, edch tdn hon dang sdn xuft ra nhilmg sdn
phim mdéi va tét hon.

Chi si sifc manh gid twong 067 néu bat nhifng cb phiéu dang ndi 1én dan

diu vé gia ca
Vi ching ta da biét rdng nhitng co phi&u tét nhit ¢6 thanh

tich gid tuong doi cao ngay ca tir trude nhimg dot ting gid vi

béo clia ching, nén ban phdi tim nhimg ¢é phi€u dang din dau

vé mifc gid. Chi s6 sitc manh gid tuong déi (Relative Price

Strength — RS Rating) s& cho ban biét nhitng ¢8 phiéu nao dang

cé thanh tich gid tit nhét trong 12 thang gin nhat. Két qua

nay sau dé dugc dem so sdnh véi tdt cd nhitng cong ty niém yét
cong khai khée va duge chdm diém tir 1 dén 99, vadi 99 la tot
nhéat. Xem it duge danh 86 2 trong bang vi du.

Vi du: Mot chi sé& RS Rating bang 85 nghia la miie bién déng
gid ctia cdng ty dang xét vuot qua 85% tit ca cde ed phiéu
phé théong khdc trong mét ndm vira qua. Nhiing ¢ phiéu
thanh cong vi dai nhit ké tirt nim 1952 thé hién gid tri RS
Rating trung binh la 87 khi ching dét phd khéi nén tang gia
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ddu tién. Noéi cach khde, nhitng ¢d phiéu thanh cong nhit
déu da c6 mic gid vugt trén gAn 90%, hay chin phian mudi,
moi c¢d phiéu khac trén thi truting trude khi ching thue hién
cude leo thang ngoan muc nhét cdia minh.

Ngay ca trong nhitng giai doan thi truting suy thodi, mot gia
tri Sitc manh gid tuong déi roi xudng dudi 70 cs thé bao trude
cho ban khd néing xdy ra mét tinh huéng ric réi. Khi ban so
sanh nhiing gia tri dua trén thuc t& nay véi nhitng phuong phép
¢6 16, thidu khoa hoe, chi y&u dua trén nhitng quan diém ca
nhan sai lam, nhitng 1y thuyét sach vé, nhitng cdu chuyén hu
cdu, théi phong va nhitng manh 16i truyén miéng, rd rang khong
phéi ban cii viée cdc chi 86 doc ddo cia IBD c¢6 thé cung cdp cho
ban mét v khi bén nhon trén thi trudng.

Ban cén ca hai gia trj ddnh gid EPS va RS déu cao

Mai lién hé giita Chi s& lgi tite trén ¢ phin va Chi s§ suc
manh gid tuong ddi la rdt quan trong. Pén diy ban da c6 thé
xdc dinh nhitng ¢6 phigu ddn dau thi trutng vé lgi tie va sic
manh gig tuong d6i. Pai da s8 nhitng ¢d phiéu ngoai hang sé
dat diém 80 hodc cao hon & ecd hai chi s6 EPS va RS trude
nhitng cudc dét pha ldn eda ching. Vi mét chi s& la thuée do
nén tdng cin bdn cdn chi s8 kia thé hién sy ddnh gid cha thi
trudng, nén viéde qua quyét chon lua cd hai con 88 déu manh sé
gitip e31 thién manh mé qua trinh chon lua c¢8 phiéu cia ban,
trong nhitng giai doan tang trudng ciaa thi truéng,

Di nhién, khéng ¢6 gi ddm bdo rédng mét cong ty ¢6 thanh
tich £6i té trong qua khit ho#c hién tai khong thé dot ngot tang
trudng manh trong tuong lai. Do la 1y do ban phai luén ludn s
dung mét chién luge cdt gidm thiét hai, chdng han nhu nhitng
quy luat ban ra da trao déi trong cae Chuong 9 va 10. Mat viéde
lam khén ngoan va cin thiét khac 12 ki€m tra cdc biu dé hang
ngay ho#dc hang tuan cia cd phiéu dé thay né dang hinh thanh
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mit nén tdng vimg chic hay di leo thang qua cao khdi khu vuc
6n dinh gid gdn nhat cha né. (Xem lai cdc khudn mau biéu do
phd bién cdn tim trong Chuong 12.)

Nhu dd trao déi trude ddy, md hinh clda nhimg cing ty cd
thanh tich t&t nhét trong nia theé ky gian diy déu cho thay miie
tang trudng lgi tic trong 3 nidm trd lai va ti 1é tdng trudng loi
tife trén e phin trong hai quy gin nhét la hai dic di€m co ban
phé bién nhit.

Véi ngudn théing tin quan trong nhu vay trong tay, cidu hdi
tu nhién cin phai duge dit ra la, tai sao lai ddu tu tién mé hoi
nude mat ciia ban vao mot ¢f phiéu tAm thudng chi dat gid tri
EPS Rating = 30 hodc gia tri RS Rating = 40 trong khi rd rang
cbn c6 hang ngan cdng ty khdc cé cde chi s cao hon, trong dé
bao gom hang trim cing ty 6 nhilng con s siéu viét?

Khong phai la nhitng cféng ty bi danh gia kém sé khing bao
gitt ¢6 dudge thanh tich tét. Chi la ¢é6 mot ti 1é 1én trong sd chiing
g& trd thanh nhing ndi that vong. Ngay cd khi mot céng ty bi
ddnh gia thdp thuc hién duge nhimg cudc ting trudng dang ké,
ban sé& thdy ring nhing cf phiéu duge ddnh gid t6t hon trong
cing nganh cong nghiép cé6 thé cdbn lam tdt hon nhiéu.

Theo mot nghia nao dé, viée két hap 4p dung cdc Chi s6 EPS
va RS cling tuong tu nhu chi sé danh gid cia A. C. Nielsen ddl
vdi chuong trinh truyén hinh. Ai edbn mudn tiép tuc tai trg cho
mit chuong trinh truyén hinh dang bi danh gida kém?

Bay gid, hdy tudng tuong ban la éng biu cia ddi béng chay
New York Yankees. Pay la giai doan nghi gita hai maa giai va
ban sé& phai chon cdu tha cho ddi hinh trong moa thi ddu tdi.
Liéu ban ¢6 mua, tuyén dung, hotic ky hop dong vdi mot edu tha
chi dat thanh tich.200 diém? Hay ban sé chon so cdu thd dat
thanh tich.300 di€m t&i da c6 thé?

Nhiing tay dap.300 diém sé khién ban phdi bd ra nhigu tién
hon; ti s6 P/E ciia ho cao hon va ho duge “ban” gan vai dinh gia
cao nhat cda ho. Su thit 1a ban van ¢6 thé mua cde tay dap.200
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diém voi gia ré hon, nhung liéu ban sé thiang duge bao nhiéu
trdn néu chin cau tha trong ddi hinh chinh cia ban chi e6 thanh
tich trung binh.200 diém? Khi da thanh lip “nén tang” & luot
ddanh béng thi chin va ti 86 dang rit sdt sao, ban s& mudn thdy
ai bude vao vi tri danh bong: mit tay dap.200 diém hay mot tay
dap.300 diém? C6é bao nhiéu phin tram kha néng mot tay dip
vdi thanh tich.200 diém da dinh hinh sé danh duge danh hiéu
cau thi ddnh béng xuit sac nhat?

Chon lua va quan 1¥ mot danh mue dau tu ed phiéu eiing khong
khac gi cohng viéc cha vi huidn luyén vién béng chay. Pé danh
duge thing loi thubng xuyén va danh chife quan quin trong giai
thi d&u clia minh, ban can mit déi hinh gom toan nhimng cau thi
gibi nhéit cd thé tim thiy — nhiing cdu thi da ching minh dugce
thanh tich xudt sic cha minh. Sé khong thé thanh céng trong
ddu tu néu ban of nhét dinh mua nhitng ¢d phiéu cé thanh tich
kkém va cd “gid re” v hy vong sé “phat hién” ra mot nha vo dich.
Hy vong s& khong bao gi¢r trd thanh hién thuc trén thi trudng
chimmg khodn trir khi ban khdi dau vdi mét ¢6 phiéu chit lugng da
bat dau xiy dung duge déng lue eda né. Chinh “dong lue” nay (lgi
tife va sifc manh gid) 1a didu kién tién quy8t quyét dinh su ting
trudng trong tuong lai. Dimg dé tu tudng ham gia ré 4m anh.
Hay thay theé nhitng hy vong v& quan diém ca nhén cia ban bang
nhitng dif kién thue t&€ 6 thé do lung.

Mot diéu tha vi nita 1a nhitng chi sd danh gid dua trén thuc
tién, div ¥ nghia nay con gitp thie tinh cdc thanh vién va tao
ap hue lén ban lanh dao cua cdc cong ty dang ¢d thanh tich kém
¢dl. Mot thanh tich kém cdi kéo dai theo cde chi 86 ena IBD sé
la mot 1oi kéu goi thie tinh nghiém tae déi vai bat ki ddi ngi

lanh dao cao cap nao.

Nhilng ¢ phigu thanh cdng nhat ndm trong cde nhém ¢dng nghiép din déu
Gia tri Chi s8 EPS va RS cao méi chi 12 mét phén trong bo
ghép hinh chon lra ¢6 phiéu. Cdc cube nghién citu di cho thiy
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dai da 88 nhiing ¢d phiéu din diu cing la thanh vién cda cdc
nhém cong nghiép dang din dat thi truing. Chi s6 danh gia
Site manh tuong déi eda nhom céng nghiép, c¢it danh s6 3 trong
bang vi du, sé cho ban biét nhém céng nghiép cia c6 phigu dé
dang din déit hay dang theo dudi trén thi truing. Ngay ca khi
¢t phiéu ciia ban dang thé hién thanh tich t&+. hay than trong
néu toan bd nhom cbng nghiép cia nd dang tut hau trén thi
truing. D6 ¢6 thé 14 mot dau hiéu cdnh bdo.

Chi s& ddanh gid Stic manh tuong déi cia nhom cing nghiép
(Industry Group Relative Strength Rating) so sanh thanh tich
gid trong 6 thang gin ddy cliia nhém cong nghiép cha ¢6 phiéu
dang xét vdi tat cd cAc nhém céng nghiép khdc. IBD chim diém
ching theo thang diém tir A+ t&i E. Cdc mic diém danh gid cao
la A+, A hoide A- (chi€ém 24% nhiing nhém céng nghiép hang
dau), hoéie B+, B, B-; nhilng ¢& phiéu y&u nhit nhin diém D
hoéec E. Nhimmg ¢ phigu dan dit thi trubng that su thudnmg eo
Chi g6 stfc manh tuong d6i cia nhém céng nghiép trong pham
vi diém A hodc B.

Vi du: Mét gid tri Ste manh tuong doi cda nhém eong nghiép la
A dat cd phiéu trong s6 16% cde cong ty hang diu xét vé sic
manh nhém cong nghiép ciua ching.

M6t vi du cu thé, khi America Online dot phd tir mot nén
tang 14 tuin vao thdng 10 nam 1998, va sau dé ting trudng
557% chi trong vong 6 thdang, Chi 88 sic manh tuong déi cla
nhom cing nghidp cia ndé lic d6 duge ddnh gid 1a A.

Doanh s, lgi nhugn, va lgi sudt trén vin cd phin cao 13 mpt diu higu ldn

Viéc cat gidm chi phi c6 thé ddy loi tic cia mét cong ty di
lén trong vong 1 hodc 2 quy, nhung nhimg dot ting trudng loi
tidc manh mé, kéo dai doi hoi doanh s6 phai ting trudng lanh
manh. Mgt didu quan trong khdc 14 phdi mua nhimg céng ty
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dat thanh tich ting trudng & da sd linh vue kinh doanh eta ho.
Ho tao ra dugc loi tde bao nhigu tif mdi dd-la doanh s67 Ho si
dung ngudn von tdt dén mitc nao? Chi s Doanh 86 + Loi nhudn
+ Lgi suét trén vén cd phAn (The Sales + Profit Margins +
Return On Equity — SMR Rating) két hip nhitng nhén t6 quan
trong noi trén va la cach nhanh nhit dé nhéin dién nhiing céng
ty hiing manh thét sy vdi sy ting trudng doanh sé va hoat dong
cH 1di. Pay la nhitng nhén t6 duge cac nha phén tich tin tudng
rong rii. Chi s6 SMR duge chdm theo thang diédm tir A téi B, vdi
diém A va B la t6t nhdt. Ban s& muén tranh nhimg c6 phiéu cé
Chi s SMR 1a D hay E. Xem cbt s8 4 trén biéu db.

Vi du: Mot gid tri SMR Rating diém A dit ef phiéu vao s 20%
cdc chng ty hang ddu vé doanh =8, loi tie, va loi sudt trén
vin ef phéin.

Trong suét dot phue hdi ngin theo sau giai doan suy thoai
ciia thi truting Nasdaq dién ra tir thdang 3 tdi thang 5 nam 2000,
SDL Ine. dd vugt 1én nhuy mit ké dan dét thi trudng. Nha san
xuét linh kién danh cho mang cdp quang nay di dét pha lén
nhitng dinh gid mdi ngay khi thi trudng xde nhin mit xu hudng
di Ié&n mdi, tinh huéng 1¥ tudng nhat dé mua mot ¢d phigu. SDL
Inc. da tang gid 112% chi trong 8 tudn. Trong nhiéu chi sd
manh mé eda néd cé gid tri SMR Rating dat diém A.

Tich liy/Phan phdi - Tdc djng ciia giao dich chuyén nghiép 1én cd phiéu

Cdc nha dau tu chuyén nghiép (t6 chie) ndm giit Anh hudng
rit ldn lén gia cda mit ¢d phidu. Do viy, didu cidn thiét la ban
phdi mua nhimg ¢6 phigu chit luong t6t ma cde qui diu tu tin
thac dang mua vao va ban ra nhitng gi ma ho dang ban vdi khoi
lugng 1dn. C8 chong lai nhitng ddng chay khdng 16 nay chi lam
hai ban ma théi. M6t cach nhanh chéng dé theo déi tinh trang
giao dich chuyén nghiép 14 st dung Chi s6 Tich liy/Phin phoi



Déu tw nhy mét tay chuyén nghiep 03

(cHt danh s& 5 trong bang vi du), dugc tinh todn dua trén mifc
gia va khéi lugng giao dich thay d6i hang ngay, né cho biét ¢é
phiéu cia ban dang chiu xu hudng tich liiy (duge cde to chie
mua vao) hodc phén phéi (bi edc t6 chie ban ra). Cong thic da
duge kiém nghiém triét dé, phic tap va déc quyén nay td ra rat
chinh xdc va khéng dua trén nhimng tinh todn khéi lugng giao
dich lén/xuéng don gidn. Cac c¢d phidu duge chdm theo thang
diem tir A tdi E, méi ky tu dai dién cho nhifng gia tri sau:

A = cdc t0 chue tich ldy (mua vao) manh mé

B = cdc té chiie tich liy (mua vao) & mde di vite phai

C = kh#i lugng ¢é phigu duge cde t6 chic mua vao va ban ra
la cin bang (hay trung hoa)

D = bi cdc té chie phéan phéi (ban ra) nhe

E = bi cdc td chic phan phdi (bdn ra) manh mé

Khi mdt ¢ phiéu nhin duge diém A hode B tit Nhdt bdo kinh
doanh ctia nha ddu tu, diéu d6 cé6 nghia ring cd phiéu dang
duge mua vao. Tuy nhién, diéu nay khong ddm bdo la gia ciané
sé& ting lén. Hoat dong thu mua dang dién ra, nhung ciing co
thé la cdc quy dang mua vao médt chitng khoén chua rd rang va
c6 thé ho dang pham sai ldm. Trong hiau hét trudng hop, cin
phdi tranh cdc ¢d phiéu bi ddanh gid D va E. Cac ¢6 phiéu nhan
diém C ¢6 khéi lugng giao dich trung hda va c6 thé dn.

Ban khéng cdn phdi &n hdn vi minh da bé 18 mot vian dong
giao dich cha cdc td chifc néu nhan thiy nhitng khéi lugng 1én
giao dich mua vao hoéc ban ra. Nhidu té chiic phai mét hang
tudn, tham chi 14 hang thdng dé hoan tdt viée ddu tu vao mét
¢o phigu hay rit ra khéi né, va diéu nay sé cho ban thai gian dé
ed thé diu tu vao van dong dé. Tuy nhién, ditng quén kiém tra
mot hiéu dé ¢d phiéu hang ngay hodc hang tudn dé biét cd
phigu dang & giai doan dau cia dgt bién déng, hay da lén gi4
qud cao khién viéc mua vio trd nén qud rai ro hode qud tré.
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Chi s6'téng hop: M@t cdi nhin khai quat
Chi s6 nam & co6t dau tién trong cdc bang c¢d phiéu trén

IBD la Chi sé téng hop SmartSelect, két hgp tdt ¢4 nidm chi

s6 SmartSelect thanh mdt chi sd t6m tdt d€ thdm tra nhanh

thanh tich chung cla cde ¢ phiéu. Ban hay nhin vao cét
duge dédnh s6 6. Céng thuc ctiia Chi sd tong hop SmartSelect
rat don gidan:

e Do tdm anh hudng ciia mic loi tite va thanh tich gid trong
qua khit tAng gia ctia mot cd phiéu, nén ca hai chi s§ Lai tdc
trén ¢ phiéu va Sitc manh gid tuong d6i duge nhén gap doi
hé sd. Ba chi s6 SmartSelect con lai duge tinh theo hé sd
binh thutng bao gom: Stic manh tuong déi cia nhém cbéng
nghiép, SMR, va Chi sd Tich liiy/Phin phdi (Accumulation/
Distribution — ACC/DIS Rating).

e Tilé phin tram so v6i dinh gid trong 52-tuin ciing dudce s
dung trong Chi s8 téng hap SmartSelect.

o Két qua sau dé so sanh véi toan bd co sd dir lidu, va duoe
chim diém tir 1 tdi 99, v6i1 99 1a t6t nhat — giap tong két 5 s6
lidu ude vinh ma ching ta vita trao déi.

Dol vai mdt 6 ¢b phiéu, Chi s6 tong hop SmartSelect ¢6 thé
cao hon 5 Chi s8 SmartSelect ddc ldp. D6 1a vi cong thie duge
tinh todn bao gém c4 ti 1& phdn trim cla midc gid hién tai so
v@i mifc gid cao nhdt trong 52 tuin cha ¢d phiéu.

Kh’ khdo sdt cdc bang ké c6 phiéu, chi s§ don gidn nay sé
giip ban tiét kiém rdt nhiéu thoi gian. Hiay dao qua cdc cét
va tim nhitng gia tri Chi sd tong hop SmartSelect tir 80 tré
lén dé nhin dién nhiing co héi tét. Bude tiép theo 1a xem lai
cd 5 chi s6 SmartSelect déc lap: EPS, RS, Sic manh tuong
dé1 cia nhém céng nghiép, SMR, va Tich liy/Phan phdi. Chi
cAr xem ludt qua cdc bang ké c6 phiéu, gior ddy ban da tién
rit gdn tdi viéc ddm bdo rdng minh dang lua chon nhiing ¢6
phiéu tdt nhat.
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Ti 1g thay ddi khoi lugng giao dich gitip theo déi dong chay cda vin

Mot thude do quan trong nida ma IBD da tao ra la Ti 1é thay
déi khai lugng giao dich (xem edt danh s& 7 trong bédng vi du). Da
st bao chi hodc cde dich vu cung edp thing tin trén truyén hinh
va trén Web chi cung cdp khéi lugng giao dich clia mt ¢ phiéu
trong ngay, va né khéng néu 1én duge ciu chuvén day da, y nghia.
Dua trén thing tin v& khéi luong giao dich méa ho cung cip, lam
thé& nao ban biét duge liéu khéi hiong giao dich ecia cde ¢d phiéu
trong danh mue diu tu ciia ban va nhitng ¢d phidu ma ban dang
quan tdm la binh thubng, cao bat thudng, hay thap bat thuing?
P& bigt duge didu nay, ban phai nhé trong diu hofic ghi lai trén
gidy khoi lugng giao dich hang ngay binh quin cia méi ¢d phiéu
mé ban cdn theo ddi. Thay vi mat céng nhu viy, cé thé dua vao
IBD dé theo doi théng s& nay gitp ban. IBD la nguti ddu tién
cung cép cho cdc nha ddu tu mot Ti 1&é thay doi khéi lugng giao
dich nhim theo dai khoi lugng giao dich trong ngay binh quén
clia moi ¢6 phidu trong 50 ngay giao dich gin nhat.

Céc cd phiéu duge giao dich theo nhiéu mic khéi lugng khéc
nhau, va bdt ki thay déi 16n nao vé khéi luong giao dich ciing
c6 thé cung cAp cho ban mét ddu hidu quan trong. Mt cd phiéu
c6 thé giao dich vdi khdi lugng binh quan 10.000 ¢d phan méi
ngay, trong khi mot ¢d phiéu khéce giao dich 100.000 ¢d phan
moi ngay, va mot ¢d phigu khdc nita giao dich 1 triéu cd phan
moi ngay. Van dé quan trong khong phai la ¢6 bao nhiéu ¢
phin duge giao dich, ma 1a khai luong dé co bdt thudng hay
khéng. Vi du, néu mdit ¢d phidu binh quén giao dich 10.000 cd
phin mdi ngay béng nhién duge giao dich vdi khéi lugng 1én tai
70.000 e phan, ddng théi gid cia né nhdy lén mot difm, thi cd
phigu di tang gid vdl khoi lugng giao dich gia tang dén 600%,
thong thudng la mot ddu hiédu lac quan. Cot Ti 1é thay déi khéi
lugng giao dich s& thé hién gid tri +600% dé mau chéng thong
b4o cho ban méi quan tdm cla cdc nha chuyén nghiép dai vai cd
phiéu nay. (Trong truéng hgp nay, ¢d phidu duge giao dich vdi ti
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l& 600% cao hon khéi lugng binh thutmg, va néu gid cia né dot
ngit gia ting ddng k€ thi day 12 mét tin hiéu quan trong.) Ti 1é
thay déi khéi luong giao dich hoat déng gifng nhu mét mdy
tinh bé tdi ludn ludén gidp ban theo déi cdn théin sy thay doi cia
tinh hinh cung va cdu cla tit cd moi cd phiéu.

Ti 1& thay d8i khéi lugng giao dich la mét trong nhimg 1y do
chinh khién rit nhiéu chuyén gia & San giao dich ching khodn
New York, nha quédn iy ddu tu chuyén nghiép, nha moi gidi
chitng khoan hang ddu, va nha diu tu cA nhan khén ngoan st
dung cdc bang ké e¢d phiéu cia IBD. Khéng ¢6 cdach nao tét hon
dé theo déi dong chiy cia v6n dau tu vao va ra khoi cde cong ty.

Nhifng cdch khic dé tim ra nha din dat thi trvdng tiém ndng trong bang ké

¢d phiéu ciia IBD

e Cdc cd phiéu vira dot pha 1én dinh gid mdi thuiing ¢é6 khuynh
huéng lén cao hon nita, nén mot théng tin khdc ma nha quan
1% tai chinh nén tim kiém 1 cdc 8 phigu tang tir mit diédm trd
lén ho#ic vira leo 1&én mét dinh gid mdéi duge in dam trong céc
bang ké cf phiéu ctia IBD. C8 phiu sut tit mdt diém trd 1én
hodic vira xudng ta1 mat day gia mdi duge in ¢6 gach dudi. Ban
c6 thé dé dang xem ludt qua cdc bang ké va chi tép trung cha
¥ vao nhilng giao dich then chét trong ngay.

e Cdc cb phiéu vu tién duge in trong mdt khu vue riéng biét,
ciing v&i nhiing ¢d phifu giad thdp, ¢6 gia dudi 10 dé-1la mdi cd
phan dé€ tiét kiém thoi gian cho ban. Cdc ¢d phigu gid thdp
bi tach riéng bdi 1& viéc lap md hinh lich sif 50 nadm qua trén
may vi tinh da cho thdy 97% nhimg ¢f phigu thanh céng
nhit cia Nasdaq déu dot phd khéi khudn méau gid vitng chic
d4u tién eia ching tai mdc gig tir 15 dé-la trd lén, cdn cde cod
phigu cha NYSE la tir 20 d6-la trd lén. Viy thi tai sao lai
lang phi thifri gian vang bac cia ban md mam qua hang tram
¢b phidu giag thap “d6i s6”, it co hoi thanh céng, va nhiéu kha
néing thdt bai? Néu ban nhdt dinh muén xem qua nhimg c6
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phiéu gia thdp, chit lugng thdp thi it nhat ching cing dugc
tap trung lai mét noi d€ dé ra soét hon.

IBD dua vao co sd dif lidu hiing manh cia minh dé trinh bay
vdi ban nhitng co hdi dau tu cé trién vong tot nhat. Vi vay
ban s& c6 thé dé dang nhan dién chang, ching duge t6 mau
vang. Dua trén mit cdng thic doc quyén, nhilng ¢ phiéu
nay thoa méan cdc dac diém ctia c6 phiéu tidng tién da duge
phét hién tif nhitng hinh miu eda ching téi 12 cde ¢d phigu
thanh e¢déng nhat trong 50 nam trd lai day.

Mot edng cu hitu ich khédce trong bang ké cd phiéu 14 Chi sé
bdo trg clia cdc t& chite (Institutional Sponsorship — Spon
Rating), theo thang difm tir A t6i E, v6i A 1a gia tri tot nhat
(xem ¢dt danh s 8). Théng s6 déc quyén nay thé hién thanh
tich binh quan trong ba nam gan nhdt ctia tat cd cdc quy dau
tu tin thdc ¢6 sd hitu mot ¢6 phi€u nao dé, cdng véi khuynh
hudng ting hay gidm cda téng s6 c8 déng t8 chiic trong céc
quy mdi nhdt. Chi 56 nay dugc cung cdp médi tudn mdt lan
trong ¢t xoay vong cia cdc bang ké.

Cot tan cung bén phai, duge ddnh s6 9, cho biét mit céng ty
e6 thu héi (tu mua lai) ¢6 phi€u eda né trong nim vira qua
hay khéng (chit “r”) (théng thutng diy 1a mdt ddu hidu tich
cuc). Ban ciing s tim thdy cde ky hiéu vé nhiing 14n chia ci
tiec hodc thue hién quyén trude dé (x); loi tide du kién trong 4
tudn tiép theo (k); bdo cdo lgi tife trong sé IBD hién tai (-);
va c6 phiéu cé cdc quyén giao dich hay khéng (o).

Ti s6 gia/lgi tite (P/E) vaA mie chia ¢d tie duge trinh bay trong
cdt xoay vong., Ching thue su thay déi khéng nhiéu, v cube
nghién cifu eta chiing tdi vé cdc ¢d phiéu thanh céng da ching
minh mdt cdch hing hén ring ti s6 P/E va mc chia cd tdc déng
vai trd rdt nhd bé trong viée tao ra mot ¢d phidu thanh cong. Vi
vy, bdt chap viée chiing duge chip nhan réng rai trong nhiéu
nam qua, nhiing s6 liéu nay it quan trong hon so vdi nhiing
nhéan t& then chét khdc ma ching ta da trao déi truge day.
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Can chil y nhiing cd phi€u co ti 18 thay ddi khdi lugng giao dich
l6n nhat

Pa g8 bdo chi va nhitng phuong tién théng tin khdc déu diém
danh 15 ¢f phiéu nang déng nhat. Danh sdch cia ho thuing
bao gdm nhilng chitng khodn nhy General Electric va AT&T,
vin duge giao dich hang triéu cf phan méi ngay. Nhdt bdo kinh
doanh cia nha ddu tuw dA phdt minh ra mdt danh sdch hang
ngay dac biét, “Dong chay ciia ngudn vén,” dé néu bit nhitng cd
phigu c¢6 ti 1& thay d6i ldn nhit vé khoi lugng giao dich trong
ngay cla ching so vdi khoi lugng giao dich trung binh trong 50
ngay trude d6. Cde ¢f phigu lén gid khi thi trudng déng cia vao
cubi phién giao dich duge tach riéng khéi nhimg 8 phiéu xuéng
gia, cho phép ban nhédn biét chinh xde¢ ngubn vin dang chay
vao va ra khoi nhitng ¢f phigu néo trong moi ngay.

“Dong chdy cda ngudn von” quan trong hon hau hét cde danh
gdch cf phiéu néng dong vi hé théng mdy tinh gidm sdt cla
ching tbéi chon lya trén cd phiéu cia nhiing td chiic ¢d trung
binh va nhé, mdi mé va niing dong hon c6 su gia ting rd rét vé
kh&i lugng giao dich. Nhitng c¢é phidu nay sé khéng bao giir dat
duge tong khoi luong giao dich da 16n dé lot vio nhiing danh
sach ¢ phifu nidng dong. Ban c6 thé dé dang bd 1§ nhilng cd
phigu mdi ndi quan trong néu chi dua vio nhilng danh sdch
thong thudng néi trén.

Nhing ¢ phiéu hién dién trong danh sdch “Dong chiy cia
nguon von” dong thi dat tir 80 diém trd 1én trong ca hai chi sd
Loi tite trén cd phan ldn Sdec manh gig tuong doi duge in dédm.
Ban hay hé&t sdc chi ¥ dén nhitng cdi tén nay; vdi nhimg diém
50 ddnh gid cao, cong thém sy gia ting vé gid va khdi lugng
giao dich, ¢6 18 ching xing dang duge nghién cdu sdu hon. Nhimg
dich vu cung cip théng tin khéc con liét ké cde c¢d phifu b ti lé
tang gia cao nhdt. Nhitng danh sdch nay gin nhu vé gia tri bai
l& ching sé tdp trung vao nhiing ¢6 phi&u, ching han nhu téng
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Déng chay cua ngudn vén

Nhimmg ¢ phiéu tir 18 dé-la trd 1én, ed gia thay ddi it nhat la %
diém va khdi lugng giao dich t6i thidu 14 60.000 ¢d phén (néu ti 1&
Biégn dong khéi luong giao dich 1a +300% trd lén thi khdi lugng
giao dich téi thidu 14 75.000 cd phin). Péi vdi nhitng cd phidu ting
gid, tong chi 88 EPS+RS phai dat 110 trd lén va du tinh lgi tde
nim tdi ting téi thidu 17%. Cde cd phiéu khing e du tinh ldi tie
nam td cing duge chdp nhin. Nhiing ¢d phiéu dat trén 80 diém
cho ¢a hai chi s6 EPS va RS duge in dam.
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thém 0,38 dé-la tir mic gia 2 do-la — mot ti 1& tang gid rdt cao
— nhung giy day ban da biét ring hiém khi ¢6 thé tim duge
nhitng c8 phi&u gidu trién vong & khu vuc cudi bang x€p hang.
Thay v vAy ban hiy tdp trung vao danh sdach day § nghia 25
ching khodn ddng cha ¥ ¢6 gia tir 16 dé-la trd 1&n 4oi vdi Nasdag
va 20 db-la trd 1én d6i véi NYSE. Nhu da dé cap trude day,
nhitng cf phiéu gid ré déu ¢6 ¥ do riéng eha ching.

Ludn ludn ki€m tra cac cf phiu leo 1én dinh gid mdi hang ngay

Mét bude quan trong dé€ tim ra c¢6 phi€u thanh céng la tim
kiém nhiing cong ty dat tdi nhiing dinh gid mdi. Cdc tiéu
biéu d6 trong chuyén muc “Tin tic chitng khodn” chi tdp trung
vao 20 cong ty ¢6 thanh tich tot nhit trong ngay cia NYSE
va 20 cbng ty c¢b thanh tich t6t nhdt trong ngay cia Nasdag.
Bé 1a nhiing ¢f phidu chit lugng cao ¢6 mot trong cde dic
diém sau:

¢ Leo lén dinh gid mdi (tén sé& duge in ddm).

e (GAn dat té1 dinh gid mdéi (tén cdng ty in binh thuing).

e C6 mite gia ting khdi lugng giao dich 1dn nhat ddi vdi cdc b
phigu trén 15 dé-la, va ting gid 101 thidu 50 xu mbi ¢ phén
(gach dudi).

Céc tiéu bidu dd hang tudn co ban nay sé cho ban biét téng
a0 ¢d phan du trit (c6 thé mua), Chi so EPS, gidi trinh vé cong
ty, ky hidu cd phiéu, ti 1& ting trudng loi tire thudng nién, Chi
s& Tich liiy/Phén phdi, ti 16 ¢f phifu thude sé& hitu clia ban lanh
dao cong ty, ti 1& no cla cong ty, Chi 56 Stc manh tuong déi cia
nhém céng nghiép, dubng sic manh tuong dai va Chi s8 RS,
khéi lugng giao dich binh quin hang ngay, ti s6 gid/lgi tic, loi
tie quy hién tai, dinh va day gia trong 2 nim vifta qua, lgi suét
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trén von c6 phan (ROE), Chi sé Bao tro, ti 18 bién dong loi tic
va doanh sd trong cdc quy gidn nhét, va co phiéu c¢6 cdc quyén

giao dich hay khéng.

TIN TUC CHUNG KHOAN NYSE

Nha bén Ié ti&n gdn hon
dén viéc hoan tat nén tang
gid

Harley-Davidson da hinh
thanh mot nén tang 10-tudn.
Ngay 21 thang 9 cf phigu
nay da roi xubng mic thip

nam ru@i qua, nhung da hdi
phuc ngay trong ngay hom
do. Hign nay né chi con kém
dinh gid 12%.

Chi s8 Siic manh gi4 tuong
ddi clia ¢6 phigu da dugc cai
thién trong 9 tudn qua, tir 59
ién 73.

Nha sdn xudt xe mo-td
hdng ddu dang tung ra thi
truding cac loai y phuc va
phuc trang mang tén cla
chng ty. Ho con cung cip
dich vy tai chinh cho cic nha
phan phdi va ngudi tigu ding.

“D6 thi trinh bay” cla céc cd phleu trén 12 dé-la dat 6i dinh gid méi
(tén in dam) hoac gan dat dinh gia mdi (in chil thuéng) hoac hon
15% tir mo6t khu vue 8n dinh (hodc nén tang) da bi bd qua. “Cach
doc biéu dﬁ” trén NYSE va NASDAQ
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Nhéat bao kinh doanh cia nha dau tu ngay 18 thang 10 nam 2001
Mau chuyén muc “Tin tdc ching khoan” trén IBD
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Pay la mot phuong cach tuyét vii dé tim nhiing ¢d phigu din
dit mdi ndi nhu thé ching xudt hién trén man hinh radar, Mic di
gan nhu moi ¢8 phidu din dat thi trutmg déu s& xuat hién trén cde
biéu d6 nay, ban phai nhé rang khéng phai téit cd céc cong ty duge
néu trong chuyén muc “Tin tic ching khodn” déu s& thanh cong.

Mat nha dau tu khéng duge doc chuyén muc “Tin tide chitng
khodn” théng thudng sé bd qua nhitng eéng ty hidp dan dédng
chii . Py ¢6 thé 12 nhitng mét hang it tén tudi trén thi trudng
Nasdaq, nhung nhitng tén tudi chua néi tiéng nay rat c6 thé sé
bung né va trd thanh nhing ¢ phiéu thanh céng nhit trong
niam tdi. Xin néu mot vi du:

Thang 6 nam 1986, téi chon ngiu nhién mot sd cia toy Nhdat
bdo kinh doanh ciia nha ddu ty phdt hanh trong thdng 6 nam
1985 va kiém tra tat ca tiéu bidu d6 & phan “Tin tdc ching
khodn Nasdaq”. Trong vong 12 thang sau ngay bdo phét hanh,
90% s& cb phiéu duge néu da ting gid binh quan 75% trong khi
thi trutrng chung chi ting 25% trong cing théi ky.

Hay nghe ngdng thi trubng chung d€ ddu tu thanh cong

Muén thanh céng thue su trén thi truémg chidng khodn, chic
chdn cdn phai biét cach dién gidi chiéu hudng hang ngay clia
céc chi s8 binh quén cia thi trudng chung. Piéu nay cé thé thuc
hién dé hon ban nghi.

Pé lam ding viéc nay, khéng chi xem xét chi s6 binh quin,
ching han nhu Dow Jones, 14 cin ¢é mdt cdi nhin hoan chinh.
bé la Iy do Nhdt bdao kinh doanh ctia nha ddu tu trinh bay ca
ba chi 58 1én cuing nhau: Chi 56 S&P 500, Chi 56 tong hop Nasdag,
va Chi 56 cong nghiép Dow Jones.

Cé mot 1y do quan trong gidi thich viéc gan két ba chi sé nay
lai véi nhau. Tai hau nhu t4t cd moi dinh tadng trudng va day
suy thodi cda thi truéng, nhiing bat déng nhé trong cédc chi s8
s& ¢ thé phat hién dé dang hon. Nhiéu nha ddu tu bd 16 nhing
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ddu hiéu nay néu ho khéng theo ddi cac chi s8 theo cach cua

chiing téi.

Ban hdy hoc cdch nhén dién nhitng bién ddng néi trén cia thi
trudng va hay thuc hanh hang ngay. Nghién ciu tha trugng chung
méi tudn mét 1dn 14 khéng dh. Ban c6 nghi ring cdc nghé si
piano vi dai dat tdi dinh vinh quang v&i chi mét lan luyén tép
moi tudn? T4t ca moi thong tin thi trudmg ma ban can déu c6 mit
trong chuyén trang “Thi trutng chung va cdc phan khuce” duge
cdp nhit hang ngay trén IBD. Muc binh luan “Bide tranh toan
canh” trong chuyén trang “Thi trudng chung” cung cip cho ban
mdt phuong phap rd rang, ting bude mat, dé phan tich van dong
hang ngay cta ba chi 88 chinh. Néu hinh thanh duge théi quen
theo ddi chuyén muc nay méi ngay, ban s& thay ki ning xdc
dinh th#i diém cia minh duge cdi thién ro rét.

Diéu thuc su phén biét “Bic tranh toan cdnh” véi cdc bai binh
ludn thi trudng caa cde bdo khae 14 ban sé& khong bi bao vay bdi
nhitng diéu ma cdc nha phéan tich § Pho Wall nghi la thi trudng
s& thue hién; nhimg quan diédm c4 nhan d6 thudng mang lai két
qué thanh tich rat kém, dac biét 1a trong cdc nam 2000 va 2001,
trong viéc nam bat nhitng c¢6t mdc chuyén hudng lén cia cdc chi
s0 binh quan. Thay vao d6, chuyén muc binh ludn nay xem xét
lai nhimg phé4t biéu cda bdn thén thi trudng qua vin dong cla
chinh né. Ban sé biét duge nhiéu hon vé site khée cia thi trudng
bing cdch nghién citu va nhén dién chinh xdc cach van hanh cla
né ngay luc nday. Sau day la mot vai vi du:

e Nam 1999, chuyén muc thi trugsng “Bic tranh toan canh” ghi
nhén nhimg déu hiéu sém cia dot phuc héi 16n thdang 10
nam 1999, trong dé chi s6 Nasdaq da tdng gin gap déi trong
chua day 5 thang. Cdc nha dau tu doc duge didu nay c6 thé
da kiém duge mat khodn ldi 1én nhat trong lich sit.

e Thing 3 nim 2000, rdt sém trudc khi da sd cdc nha phén
tich ¢ Phd Wall thita nhén giai doan ting truéng da két
thic, da ¢6 mdt sd dang ké cac cdt bao “Biic tranh toan canh”
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Nhat bao kinh doanh clia nha dau tu
Ngay 9 thang 10 nam 2001
Mau chuyén muc “Thij trudng chung va cac phan khuc” trén IBD
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néu ra nhitng ddu hiéu cia hién tugng phéan phdai va suy sup
cua thi trutng. Nhitng nguti khong bigt théong tin nay da
phai ganh chiu thiét hai ning né trong khi nhitng ai nhan
ra via tudn theo nhiing ddu hiéu canh bdo quan trong néi
trén da bdn ed phifu ra va bao vé duge ngudn von cia minh.

e “Bic tranh toan canh” cing da ghi nhin sy xdc minh mét
dot tdng trudng mdi nhimg han ché vaco cudi thiang 5, diu
thdng 6 ndm 2000. Mdt 6 dot phuc héi nhu viy dién ra rat
nhanh, vi vAy ban phdi chudn bi sdn sang dé ddu tu vao cho
ding thii diém.

¢ Chuyvén muec nay cing di ching minh ré rang vé khuynh
hudng phén phéi cha thi truong trén Chi sé téng hgp Nasdag
trong 2 tudn dau cdia thdng 9 nam 2000, Piy la dinh tang
trudng quan trong ma cac nha phén tich va chién luge & Pha
Wall da hoan toan bé qua trong nhitng binh luin trén truyén
hinh va cdc bai viét trén bdo cla ho. Néu ban 14 mét nha
ddu tu khoéng rong rdi vé thoi gian, dimg bao gig bd qua
chuyén muc “Bic tranh toan canh” caa IBD.

Bimg guén doc lai Chueng 7, chugng chi cho ban cdch xac
dinh cdc dinh ting trudng cda thi truong va thoi diém thi truimg
thodt ra khéi mét dot diéu chinh trung binh hoedc tram trong.
Vi dai da sd cdc cd phigu sé nuong theo chidu hudng van déng
cta thi trudng nén hay hét sic cha ¥ vao bai hoc nay dé rit ra
cach xdc dinh nhiing 6t méc chuyén hudng cia thi trudng. Mot
khi bt ddu xem xét vin déng cha thi trudng hang ngay, ban sé
nhédn ra nhiing dédu hiéu then chdt moi khi nhitng chiéu hudng
mdi xudt hién.

Nhifng chi bao thi truéng mang tinh tdm Iy ciing co thé quan trong

Nhitng chi bdo thi truting vé mét tdm 1¥ chic chan chi mang
tdm quan trong thit yéu, nhung, trong mét sé trudng hop, chiang
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ciing ¢d thé trd nén hitu ich trong viée du lidu hodc xdc minh
chidu huéng cla thi truding. Mot s& vi du tét la:

e Tilé cdce dich vu ef vAn dau tu mang tu tudng bi quan va lac
quan (Ho cang lac quan thi thi trudng cang it tich cye, va
ngudge lai.)

e Ti =6 khai luong quyén giao dich “dat/goi” (Cde quyén giao
dich “d4t” gia tdng manh mé duge coi 14 mdt ddu hidu tich
cuc. Piéu nay dd xdy ra tai ddy suy thodi cia thi truimg
niam 2001.)

Tét ca nhilng théng tin trén déu duge dé cip trén trang “Thi
trudmg chung” cua IBD.

Ban nén nhé rang khi hiu hét moi ngudi cudi cang déu di
thudn theo cing mét huéng (theo cde chi bdo vé tim 1§ cho
thdvy), thi chiéu hudng van déng nguge lai cia thi trutmng nhidu
kha néng sip dién ra.

Cac dd thi phan khic thi trudng chu chdt gidp ban tap trung vao
nhéom dan dat

Sau khi xem xét van ding cia thi trudng chung, da dén lac
ban phéi tdp trung vao nhitng phin khie nao dang dén dit thi
trudng. Muti dé thi phén khae chinh nhé hon duge cung cép
hang ngay trén trang “Céac nhém cong nghiép” cda IBD. Chiing
phin chia nén kinh t& va thi trudng ching khodan thanh cdce
linh vuc bao qudt chiang han nhu edng nghé cao, ¢ phifu ting
tién tré tudi, cdng ty tiéu thy, ching khodn thuic nganh cham
s6c siic khoe, va ¢6 cd cdc mit hang mdi (nhimg ¢f phigu mdi
dude nigm yét trén thi trugng),

Ti 1& thay déi trong mdi chi s8 duge trich lai méi ngay trong
timg 6 phan khic thi trubng nhim gitp ban phén biét nhimg phén
khic din diu véi nhitng ké theo dudi. Chi 86 téng hop cia San giao
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dich chitng khoan New York (NYSE) va Chi s6 cong nghiép Dow
Jones 1a 2 trong s6 24 chi s8 duge thé hién hang ngay.

Vao ddu nim 1994, sir dung dir liéu trong & phén khie thi
trudng nay, ban ¢ thé dé dang thiay phan khic céng nghé cao
la thanh phédn din dit thi trudng, tiép theo 1a cdc ¢ phiéu
tang tién tré tudi, con phdn khic san phdm tién ich thé hién
thanh tich y&u kém nghiém trong. Nguoe lai, vao thang 3 nim
2000, cdc diu hidu suy yéu trong phén khae céng nghé cao da
xudt hién. Ditng bao gir bo qua viéc xem xét thanh tich cia cdc
phéan khiic thi trudng néu ban mudn trd thanh mot nha dau tu
thanh cong hon.

Dau 13 hudng t3p trung cia thi trvdng?

Thi truirng c6 lic wu dai cho cde ¢é phiéu huy déng vén nho va
sau d6 lai chuyén sang cae ¢b phigu huy djng vin lén. Lam each
niao dé bigt “sd thich” hién tai ciia n6? Ban chi cdn xem biéu db
so sanh giita qu¥ ting tién diu tu vao cdc ¢d phiéu huy déng vén
lén véi quy ting tign déu tu vao cde cd phidu huy dong vén nhd
trén IBD. Khi quy von 1dn chiém thé thugng phong, chon lua hop
Iy cha ban la tdp trung von vao mua cdc cd phiéu huy déng vén
lén. Hanh dong nguge lai thich hop vdi nhitng thoi diém cde cb
phigu huy déng vén nhé dang duge va chudng.

Tiép theo bigu dd “Cac quy vin lén >< Cac quy vén nho” la
bigu do “Cdc qu¥ gia tri >< Cédc qui ting tién”. Déi lae thi truémg
chuyén tir “sd thich gid tri” sang “sd thich tang tién". Cd phiéu
gid tri thutng c6 ti s6 gid/loi tite thiap hon so vdi cb phiéu tiang
tién. Khi giai doan ting trudng da kéo dai, mot s6 nha diau tu
chuyén nghiép c6 thé bit ddu chuyén sang nhiing ¢t phigu duge
cho 1a an toan hon, ¢é sic dé khdng cao hon. Mot cude chuyén
hudng tir “s& thich ting tién” sang “sd thich gia tri”, dién ra
trong thdng 3 nam 2000 khi chi sé Nasdaq lén tdi dinh ting
trudng, da giip xdc nhdn diéu ma cde chi 58 binh quin chung
da cho biét vé viéc thi trudng bit diu di xuéng.
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Cach xac dink nhitng nhom céng
nghiép “néng” mhét

Trude didy ching ta da
timng dé céip rang nhimg cd
phi€u thing lgi 1dn nh4t
théng thudng la cf phiéu
din dit trong cdc nhém
cbng nghiép dién ddu. Viy
ban lam cdch nao dé€ tim ra
nhiing nhém céng nghiép
hién dang ¢6 nang luc cao
nhdt? Hay xem muc “Panh
gia 197 nhém cbng nghiép”
cia IBD, mét thang danh
gid nhém cing nghiép hang
ngay, dé tim ra nhimg nhém
dang din dit thi trudng.

Cac nganh cbng nghiép
duge chia thanh 197 nhém
cdng nghiép dua trén bién
déng gid cua ching trong 6
thang. Pdy 18 mdt cdch
phdn chia chi ti€t hon
nhding gi ma ching ta
thudng thay, nhung ban chi
cAn nhin vao mdt nhém
chdng han nhu trong phéan
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lén dang dugc giao dich ¢ ddu. Vi du, vao ndm 1999, nhém May
tinh-Mang cuc b ting trudng binh quin 195%, trong khi nhém
Phin mém-Y t& chi ting trudng 27%. C4c nhém chi tiét nay sé
gilf ban di dang hudng dé€ dén vdi nhitng ¢f phiéu din dit thi
truong that su.

PEé giip ban md rong tdm nhin, cdc ddnh gid nhém coag
nghiép tir tudn trude va sdu thdng trude cing duge thé hién
trén biéu d6. Piéu nay gidp ban nhén ra nhiilng nhém nao dang
di lén nhanh chéng (dang duge tich lay) hode di xuéing mau le
(dang bi phan phéi).
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Nhét bao kinh doanh cia nha ddu tu
Ngay 9 thang 10 nam 2001
Bang danh gid cdc nhém céng nghiép cda IBD
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Nhimg thay déi hang ngay va hang nim duge suu tdp cho mbi
nhém céng nghigp va duve trinh bay, cing vdi s6 ¢d phiéu trong
mdi nhém. Nhimg nhém c6 thanh tich tét nhat trong ngay duge
in ddm, nhimg nhém c6 thanh tich kém nhat duge gach dudi.

“Dinh va day gid trong 52 tudn”

Theo lich s, cdc ¢ phiéu thanh céng thuing thudc vé 40
nhém edng nghiép dan dau va‘hodc tit 5 phan khie bao quét eda
thi trubng va dat tdi dinh gida mdi trong danh sdch “Dinh va day
gid trong 52 tudn” doc ddo cia IBD. Diéu quan trong sdng con
céin phai hiéu la nhiing c8 phi&u leo lén dinh gid mdi lan dau tién
14 rdt ddng nghién ciu. Piéu nay dic bigt ding d6i vl cde cd
phiéu duge giao dich & san Nasdaq bdi 1& c6 rat it ngudn cung cip
danh sdch cédc chitng khodn Nasdag leo 1én dinh gid méi. IBD
nhom cde ¢d phiéu vira ddt pha 1én ede dinh gid mdi theo phin
khiic thi trutmg vA bao gém k¥ hiéu, gi4, va Chi sd EPS cda cd
phigu. Pay thue su la danh sdch mua sdm ddng duge nghién edu.
Nhitng cf phiéu xuit hién trén danh sach “Pdy gid mdi” la nhiing
¢h phifu ma ban & mudn tam tranh.

Trén diu danh sdch “Pinh gid m6i” déc nhit vé nhij cia IBD
14 phén khiie thi trudng ¢6 nhiéu cb phigu leo lén dinh gid méi
nhéit. Céch trinh bay nay giip ban bigt dong von diu tu dang
chay vao ddu. Cude nghién citu lich sit ciia ching tdi cho thay khi
ban dang gip mot thi trubng ting trudng tich cue vdi nhidu co
phigu dang leo lén nhing dinh gid mdi, ban nén tim 5 hodc 6
phén khie dan ddu. Ching s& chi cho ban nhiing ¢f phiéu dén
dat manh nhit. Trong mot giai doan tang trudng, danh mue ddu
tu cia ban nén cd mit cac dai dién caa nhiing phén khic nay.

Cac dd thi hang hoa ira sau then chot danh cho cdc nha kinh doanh va
danh gig vién canh nén kinh 1&

24 loai hang hda giao sau quan trong duge gidi thiéu dudi
hinh thite d& thi trong cdc 56 bdo ti tha Hai tdi tha Nam, va
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Nhéat bao kinh doanh cla nha diu tu
Ngay 19 thang 10 nam 2001
Mau danh sach Binh gid mdi trén IBD
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mit danh séch md rong 1én 36 mit hang vao ngay that Sau, T4t
cd cdc biéu d6 déu theo doi gid cd tif 3 thang ruii trd lai va duge
tich hop cdc dubng xu hudng gid bién thién. Céc bidu d6 nay
khéng chi hitu dung d&i vd1 cdc nha kinh doanh hang héa tra
sau ma con dem lai lgi ich cho cdc nhéan vién vin phong trong
cdc doanh nghiép hode cdc sinh vién nganh kinh t&. Ching han
nhu gid ddu thé cé thé dnh hudng dén ti 1& lam phét ciing nhu
sttc khoé clia cdc c6 phi&u hang khong; gia go xé giip du dodn
stc khoé elia nganh cdng nghiép xiy dung. D& ddu tu tét, mot
diéu hét site quan trong 14 ban phai quen thudc vdi moi tha
hang héa tir tién té dén ngd cdc va phdi hifu mit hang nao
dang din ddu va mit hang nao d6i 8. Cdce bang gid hién tai va
tugng lai ciing duge cung cip cho nhiédu loai hang héa khéc nhau.

Kiém Ira hang ngay bdo cdo Igi tic cia cdc cong ty “ting” va “gidm”

Khi cdc cong ty cong bd cdc két qua loi tie hang quy cda ho,
IBD tdch biét cdc bdo cdo thanh hai nhém: ede bdo cdo thé hién
suf ting trudng va cdc bdo cdo thé hién sy thua 16. Ti 1é thay déi
ctia ¢d lgi tife 1dn doanh 58 déu duge trinh bay. Tén, k¥ hidu cd
phiéu ctia edng ty, gid dong cla, cde chi s6 EPS va RS ciing duce
cung cip. Ngoai ra con ¢d cde danh sach “Tang manh nhit” va
“Giam manh nhAit” ridng biét.

Cic bang ké quy dau 1y tin thac thé hién thanh tich trong qué khi
Nhiéu nha diu tu mua cde qui¥ diu tu tin thde. Cde bang ke
qu¥ ddu tuf tin thdc dic ddo cia Nhdt bdo kinh doanh cia nha
ddu tif ¢6 thé giip ban dua ra nhitng ddnh gisd chinh xdc hon
bdi mdi thi Sdu ching déu cho bigt tdng lai sufdt nim ciia mbi
quy va ti 1& thay déi trong 52 tuin qua cing vdi danh gia kit
qud tong két trong 3 nadm va lgi tide sau thué trong 5 nam. IBD
la to bdo dau tién trinh bay dir liéu vé thanh tich hoat déng
trong cdc bdng ké qu¥ diu tu tin théc cia minh. Bén canh dé
nhiéu dé thi khac nhau duge trinh bay mdi ngay vé cdc quy cb
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Ban tin Igi tuc

Ky higu * ham nghia lgi tic quy hign tai ting tir 30% trd 1&n va
doanh s6 ciing véi Igi tic déu ting manh hon quy trube. Thodc 1 nghia
& ti 1§ thay dii cao hon hodc thap hon so véi quy trudc. Gid oo phidu,
duing siic manh tuong ddi, Chi s6 Nhdm & EPS tudng dng vii dil litu
chia ngay trudc do.

Tang manh nhat

Dﬂal_'lh Lgi

Ti lé s nhuén

Ki thay Lgitdec  quy sau

Cdng 1ty | hiéu | ddi |quy trube | trude | thué
CHOLESTECH CORP CIEC + 550% ¢ 0.13vs 002+ 3%t « 1330t
CAPSTEAD MORTGAGE CORP CM0 « 383% 146wvs00+ 0% + 00%
ITRON INC MRl + A%t 05vs 006+ %1 + 64%1
GENESIS MICROCHIP INC GNSS + 720%:t 032 vs 010+ 140% + + 184% 14
RLATENCORCORP KAC + A%t 046 vs 015+ 31t + 17.0%4
TRANSALTA CORP TAC + 186% O0X0wvs007+ T3% + 6%
WOLOHAN LUMEER CO WLHN + 1Td%t 003vs023- W%t + 28%¢
TARD PHARMACEUTICAL INDS ~ TARD + 162% 4+ 0.4 vs 013+ 52% ¢t + 17.7%¢
DIAL CORP DL + 160% 026vs0W0+ 12% + 56%
BANCORPSUTH NG~ BIS « 1% 02%6vs0Ns 0% + 00
WELLS FINANCIAL CORP WEFC + 1%% 085ws03%+ 0% + 00%
THO N THO! + 13% O0Mvs006+ 28% 4 + 47%¢
KINDER MORGAN INC KMl o+ 126% 05Z2vs073- 6% + 75.4%
PEOPLESOFT INC PSFT + 113% 017ws0DB8+ 15% + 99%
| SMITH INTERNATIONAL Sl » 105% O0BAvsOdl+ 71% + 46%

Nhét bao kinh doanh cla nha dau tu
Mgay 2 thang 10 nam 2001
Mau tém tat Ban tin Igi tdc cda IBD

thanh tich tot nhit va nhimg giao dich mua/bdn ¢é phigu niém

yat cbng cong gin
nhét cia ho ¢6 thé

nhit cha ho. Mot s8 c6 phiéu mua vao tét
la nhilng ¥ tudng ggi ¥ cho ban nghién ciu

thém. Nhitng nha quén 1y quy d4u tu tin thdc khong chi 1a mét
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trong nhitng nha diu tu 16n nhit, ma théng thudng ho con duge
trang bi théng tin rdt didv dd vé nhitng ¢d phiéu ma ho mua. Ho
¢t nhimmg doi ngld cdc nha phéan tich chuyén dao bdi cae bao cdo
tai chinh efia mdi céng ty, va ¢d thé ban mudn diu tu dua trén
nhitng nd luc nghién ciu cia ho. Ngoai ra, cde qui dau tu tin
théc tao thém sdc manh rit lén cho bat ky giao dich mua hodc
ban cé phiéu nio. Ban cang sém xde dinh duge nhitng hanh
dong ciia ho 1a hap 1y thi ban cang ¢é trién vong tét hon.

10% cdc quy ting trudng manh nhdt méi ngay duge in dim
trong cdc bang ké qu¥ clia IBD. Hay xem muc “Cdc quy ddu tu
tin thde,” dang tdi nhitng cujc phdng van cdc nha qudn ly tai
chinh hang diu, nhim tim hiéu ho dang mua nhiing cd phiéu
nao va quan diém cia ho vé thi truong. Hang thdang, chuyén
muc dic hiét “Cac quy & Hoat déng tai chinh cd nhin” cing liét
ké nhitng “Giao dich thu mua efia edc quy dau tu tin thae duge
danh gid cao nhat” vdi 130 ¢d phi&u ¢6 thanh tich t6t nhat ma
cdc qu¥ co thanh tich hang dau dang thu mua.

Cac cd phiéy duge phét hanh thém cd phan

Céc cd phigu sdp phat hanh thém ¢d phén dugc liét ké nham
trinh bay cho ban lugng vén huy dong mdi, gid ban ra du kién,
loai chiing khodn duge phat hanh, thong tin md td vé mbi cdong
ty, va t6 chie chiu trach nhiém phdt hanh.

B4 thi cac mifc 13i sugt

Cdc mife 1di sudt dAnh hudng dén tit cd moi ngudi. Ti lé 1ai
suidt chia cde quy lién bang, mic ldi sudt cia Cuc du tri lién
bang, 14i sudt trdi phiéu nha nudc 3 thang, 1ai sudt gde, 131 suit
trai phi€u nha nude 30 nim va trdi phi€y mién thué, 1di sudt
Moody's AA va liai sudt CD 90 ngay déu duge trinh bay hang
ngay dudi hinh thie dd thi. Nhitng mie 14i sufit quan trong nay
s& giip ban hoach dinh ké& hoach tai chinh doanh nghiép, tai
chinh c4 nhin va ddu tu tét hon.
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Nhat bao kinh doanh clia nha dau tu
Ngay 19 thang 10 nam 2001
Méau bang ké quy dau tu tin thac trén IBD
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Cic bdng ké trdi phidu kha chuyén dic lap ciing nhifng dif liéu then chot

Céc trai phigu khéd chuyén (c6 thé chuyén ddi thanh ¢6 phiéu
pho théng) duge trinh bay trong bang riéng ciia ching eiing vdi
nhimg di liéu then chét nhu cédce chi s6 S&P, 141 ddo han, khéi
lugng giao dich, ti 88 chuyén ddi, va mitc phi hodc chiét khéu
duoe tinh sdn d& tiét kiém thoi gian cho ban.

“Biéu dd so két tudn”

Viao moi thit Sdu, ban sé thdy biéu do cilia cdc cong ty cb gid
nam trong pham vi thdp hon 15% so v&i dinh gid cia ching va
c6 cac Chi s6 EPS lan RS tir 85 trd 1én. D6 1a mdt danh sdch
ddy trién vong duge nhidu nha diu tu 1on theo dudi.

“Gdc cia nha diu tu”

Viée hoe héi khing ngitng 14 nén tidng thanh edng d8i véi cd
ede nha ddu tu méi tham gia thi trudng lan nhing ngudi da day
dan kinh nghiém. “Géc ctia nha dau tu” la mdt chuyén muc
hang ngay cung cdp kién thic va nhitng bai hoc gitp xiy dung
nhitng k¥ néang diu tu vitng chdc. Chuyén muc nay duge dit
ngay trén trang nhit.

Theo thoi gian, ban sé thidy rdng hiu hét nhitng thdc méc vé
dAu tu clia ban s8& duge trd 19i trong chuyén muc nay. Mét pham
vi chii dé rdt rong duge dé cdp nhidm xiy dung kién thitc cla
ban, ciing vdi nhitng loi khuyén thich ddng duge cung cdp tai
nhifng ¢ét méc chuyén hudng ela thi trutimg. Ngoai ra, “Nha
dau tu khén ngoan,” mét chuyén trang xudt hién hai lan moi
tudn, duge danh cho cdc nha dau tu thude moi trinh dé dé nghién
ciu va hoc tép.

“Nude My mdi”: Gidu tinh c4ch tan va tiém ning dan diu

Mot noi khde dé tim kifm nhimg ¥ tudng mdi vé ching khodn
va cdc cd phiéu ¢ tiém ning din dat thi trubng 1A chuyén
trang “Nude My mdi,” tidp trung vao cdac cong ty sang tao v
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nhitng san phdm va dich vu mdi hofic nhitng céng ty dang lam
thay ddi phong cdch séng va lam viée cta ching ta. Nhimg ké
dédn d4du chan chinh thuing la nhitng céng ty sd hitu nhitng sdn
phdm hodc dich vu giau tinh cach tidn nhit.

Méi ngay ban déu cd thé nghién clu vé cdc cdng ty dang
phét trién nhanh chéng va dang sdng tao ra ho#c dang tranh
dua trén nhing thi trudng mdéi. Chuyén muc nay sé cung cip
cho ban nhitng ¥ tudng ban dau dé tiép tuc ngh1én cfu sau hon.

Infernet va cong nghé cao: Mgt cai nhin xuyén suit

“Internet & Céng nghé cao,” mét chi dé bao quit chiém tir 2
dén 3 trang, tép trung vao khu wifc nay bdi 1& ¢6 qua nhiéu céng ty
tuyét voi trong qua khi hoat déng & d6: Microsoft, Dell, Intel,
Cisco, va AOL mdi chi 14 mét vai dai dién tigéu bi€u. Ban ¢6 thé tim
hiéu vé nhitng ¥ tuéng cdch mang mdi clia nhimg cong ty céng
nghé cao hang diu cing nhu nhitng sdn phdm va cdng nghé méi
quan trong s& ra dii tir khoi cong nghiép nay trong tuong lai. IBD
14 noi ma nhigu nha lanh dao cdce cbng ty cong nghé cao sé “thuting
tri” lau dai theo nhitg thay déi chéng mat dién ra khi ho ndi lén.

Phan tich kinh 1€ qudc gia
Nhitng quyét dinh chinh sdach & thi d6 Washington cé thé
thue su anh hudng dén cdng tdc dau tu cia ban, va IBD cam két
_viét nhifng bai xa ludn c6 thé tac dong dén chinh sdch cong
dong. Sau mét bai xd ludn dang trén mét s6 Nhdt bdo kinh
doanh ciia nha ddau tu phat hanh trong thdang 9 nam 1985 phac
hea 1y do cAn phai tiép tuc cat gidm ti 1& 1ai suit, ching toi da
nhin duge mét bic thu ngén, di thing vao van dé, tir dng Don
Regan, Trudng ban cb vin cha cuu Téng théng Reagan. Bue thu
viét, “.xin dam bdo vdn dé nay sé duge dit ra véi tit cd nhing
co quan chiec ning va sé duge gidi quyét.” Trong thdng sau,
Paul Volker, ngudi vé sau trd thanh Chua tich Cuc du trir Lién
bang, trong m§t bai phat biéu ¢ Canada, di luu ¥ ring ngudn
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cung tién té chi 1A mdt trong nhiéu nguyén nhédn giy ra lam
phat, v& dén thdng 2 nam sau Cue dy trit lién bang bat diu lén
cét gidm lai sudt ddu tién md ddu cho nhiéu lan cit gidm tiép
theo trong subt 6 thang sau da.

Nhét bdo kinh doanh ecda nha dau tu dd dang tdi hon 60
bai xa ludn vé nhiing thi€u sét va sai 1Am trong ¥ dinh t4i
thiét va tiép quan hé théng v t& Hoa Ky cia Chinh phi vao
ndm 1993. Loat bai x& luin nay di duge sdp xép lai thanh
mit cudn sdch (giod ddy da dinh ban) titng duge hang tram
doanh nhén, chinh tri gia, va cde nha linh dao gidi truyén
théng dat mua. Mat dic gid hang ngay cia ching toi, cuu
Nghi si Jack Kemp, cho rang Nhdt bdo kinh doanh cia nhd
ddu tu da chuyén tdi duge nhitng théng tin gid tri nhit vé van
dé qudec gia nghiém trong néi trén.

Bai quing cdo “Thai co di diém!” duge dang trén Nhdt bdo
kinh doanh ctia nha ddu tu ngay trong ngay dau tién thi trudng
thodt khéi ddy suy thodi vao thang 9 nam 2001. N6 liét ké nhiéu
hanh déng tich cue ma cde Nghi 81 va cd nude cin thue hién
trong lic ndi sg hai dang lan rong. Bai bédo ciing da duge dang
trén tis The New York Times. (Xem bai bdo & ddu cudn sdch nay.)

Cach tan dung nhitng cdng cu manh mé cha IBD trén trang Web
Investors.com

Investors.com la phién ban true tuyén phét hanh song song
vdi 4n ban trén gidy cha Nhdt bdo kinh doanh ciia nha dau fu.
Céng cu nghién cdu true tuyén nay sé ning ban l&n mét trinh
dd cao hon bing cdch giap ddnh gid nhitng ¥ tudng va lua chon
ddu tu cla ban déng thoi dé ra nhiéu lua chon mdéi.

Chung ta di trae ddi vé nhing cdch ma Nhdt bdo kinh doanh
ctia nha ddu ti khdi dau ti€n trinh nghién edu bing mat ddnh
gia chinh xdc vé thi trutng, cdc nhém cong nghiép, va edc cf
phigu. Sau diay la mdt s6 phuong phap bo sung dé dao sdu hon
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cudc nghién ciu cia ban vdi cdc coing cu va biéu do duoc thiét
k& dac biét cia IBD.

Néu ban doc cudn sdch nay nham mai bén nhilng kv nang
diu tu cia minh, thi viée luét qua nhitng cong cu néi trén theo
phuong phap duge néu sau day sé gitp ban phat trién mét hé
thong thudng nhat don gian dé theo déi thi trudng, cdc nhém
cong nghiép hang diu, va cudi cung la nhitng c6 phiéu hang
ddu. Phuong phdp nay sé& giip ban tim ra nhiing ¢d phigu tot
nhét, biét duoe thai diém dung phai mua vao va ban ra, va cdi
thién rd rét két qua ddu tu cta ban.

Van dé then chét la ban phai dau tu d61 chat thai gian dé
lam quen vdi trang Web investors.com va hoc cach diéu khién
nhitng c¢ong eu manh mé cha IBD. Cdc chuong néi vé hé théng
CAN SLIM trong cudn sdch nay sé giap ban hiéu rd cach thie
phén tich cda nhimg cdng cu néi trén, von duge ldp trinh dé tim
ki#m nhitng cbng ty c6é cdc diec difm thanh tich dién hinh cia
nhirng ¢ phifu thanh cong mdi xudt hién trén thi truong.

Nhitng cong cu gilip thdm dinh ¥ tuding clia ban

Pau tién, ching ta hiay xem thir ban lam cdch nao dé thim
dinh vé mdt ¢d phi€u nao dé6 ma ban dang sd hitu holic dang
mudn mua. Cé nhiéu ciu héi edn phdi duge tra 11 trude:

e Pay c6 phdi la c¢d phiéu dung dé sd hitru? Hay con nhitng cé
phigu khdc t6t hon trong cing nhém véi né?

e & phigu thude mdt nhém cdng nghiép dan dau hay déi 867

Néu ban dang sd hitu mot cd phiu, c6 phai ban da giit nd qua lau?

e N&u cd phiéu vé co ban c6 vé manh va bdan muén dédu tu vao
no, liéu thoi didm hién nay c¢6 qud sdm hodc qua tré?

Pay mdi chi 1a mot vai cdu hdi cdn duge tra 1oi trude khi ban
thue hién mdét hanh dong. Bd cong cu Power Tools chia IBD sé
gitp ban sip x€p ding ddn bd ghép hinh lua chon ¢ phiéu.
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Tham dinh ¢d phiéu (Stock Checkup) cia 18D

Coéng cu Tham dinh c6 phiéu (Stock Checkup) caa IBD giap
ddnh gid va so sanh gn 10.000 ¢d phiéu giao dich céng khai va
gdn mdt Cdp bdc danh gid chung (Overall Rank) cho méi c8
phiéu nhim dit cdc ¥ tudng cda ban vao ding vi tri cia ching
trong toan cdnh. Vé co bdn né 1a mdt bdo cdo nghién ciu vai
méot hé thing chim diém theo mau tu. Cé nhiéu thanh phan
cau thanh ban bdo edo nay. Ching bao gom:
e Dinh gida chung (Overall Rating)
® Chéan dodn cd phigu (Stock’s Diagnosis)
e Thit hang cta c¢6 phiéu trong nhém céng nghiép clia né
e 5 ¢ong ty hang ddu trong nhém.
® Cic chi s SmartSelect

Danh gid chung — Cham diém cd phiéu cia ban. N6 “dd” hay “tnrgt"?

Piém s6 déanh gid chung (Overall Rating) cia céng cu Thiam
dinh ¢é phi&u (Stock Checkup) 14 mit cdch nhanh chéng d& biét
ban ¢6 nén ti€p tuc tién tdi voi cd phiéu dé hay khéng. N6
ging nhu mét cit den giao théng cho ban biét minh nén tién
tdi, gidm tde do, hay dimmg hin cude nghién cdu, va né 88 huéng
ban dén vdi nhitng céng ty tot nhét.

Dua vao cdc ddc diém then chét ctia nhimg ¢f phigu thanh
cong, Pifm s6 danh gid chung (tir A t6i E, vdi A la diédm tét
nhit va E 1a diém tbi nhat) két hop ca 5 nhéan t8 then chdt xuat
hién trong phidn Chédn dodn ¢6 phidu. N6 cung cdp cho ban mét
tém tdt vé chit lugng co ban ldn ki thuit cia cong ty. Mot
diém A cho biét céng ty dang xét c6 ¢d phidu thudc nhom 20%
nhitng e¢d phi&u tot nhat trong tit ca cdc cd phidu.

Chén dodn cd phiéu — Xdc dinh siic khoé c& phiéu cia ban

Céng cu Chdn dodn cd phiéu (Stock’s Diagnosis) bao gém 5
trong s6 nhitng nhin & trong y&u nhat e6 dnh hudng tdi mét cd
phiéu. N6 cho ban biét su so sinh gifa cé phiéu cia ban vdi
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phin con lai eda thi trudng trong nhitng khu vue trong v&u nay.
N6 ciing cdnh bdo ban vé vdn dong hién tai cia toan thé nhém
cong nghiép, vé cd hai mit co ban ldn ki thuit. Trong lich s,
nhitng ¢d phigu t8t nh&t thuong duoe tim thiy & nhiing nhém
cing nghiép din ddu. Ban phai ludn ludén kiém tra sic khoé cia
nhém eong nghiép. Thong thuong, ban nén tim ¢6 phigu trong
40 nhém cong nghidp din dau (tide 20% hang diu).

Thif hang ciia ¢d phiéu frong nhém cdng nghiép — Mua nhifng cd phiéu 1t
nhét trong nhitng nhém dan diu

Néu ra soit qua trang Thim dinh cd phigu, ban c6 thé thiy
thanh tich hign nay ciia ¢d phigu dang xét duge so sanh véi cac cd
phiéu eon lai trong cing nhém cdng nghiép vdi né. Piéu nay sé
gitp ban xdc dinh ring minh dang dua ra nhimg lya chon ding
dan hay khéng. Ching ta rit dé bi dao ding bdi cdce tin tic hodc
nhimg l#i khuyén trén truyén hinh, nhung cdng cu nay sé cung cip
cho ban mbt lai thé 16n bang cach bam sat tinh hinh thue té.

Nam cd phiéu hang diu trong nhém - Hay hudng theo nhiing ké din diu
chan chinh

Khong can biét ban dd mua hay dang dinh mua tha gi, mue
nay ludn luén cho ban biét nhém dédn dau thue su la ai. Pay 1a
nhitng ¢ phigu dang thé hién phong d6 cian thiét dé c6 thé
duge nghién ctfu sdu han.

ok s Dieninnsis

| [Eundamental Rating B9
Aitractivensss Haling (@
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Cac chi sd danh gid SmartSelect ciia 18D
Séu hon vé phia cufii trang 12 ede Chi 56 ddnh gid SmartSelect
ctiia IBD cung cdp cho ban mdt cdi nhin sdu rong hon nia.

Cac biéu dd chia IBD - Gidp ban xac dinh thdi diém ding dé mua
hodc ban

Ban s& khéng bao gig mudn mua bat ki mdw ed phigu duge
ddanh gid cao hodic t6 mau vang nao trén cdc bang ké ¢ phiéu
cia IBD ma khong kiém tra lai qua mot biéu dd, va diéu dé doi
héi ban phai xem lai thuérng xuyén cdac biéu dé ngay hodc tun
clia moi ¢6 phi€u ma ban sd hitu. Pay 14 mét bude cue ki quan
trong sé giip ban xdc dinh nhimg xu hudng vira mdi hinh thanh
va theo ddi vdn dong clia mdt cd phigu dé biét chinh xdc thii
diem phdi mua hoic bdn. Cac biéu do cia IBD duge thigt ké
nhim giip nhitng ngudi doc biéu db, dit con non ndét hay day
dan kinh nghiém nam bat bidc tranh thuc t& mot cach dé dang
v nhanh chéng hon. Cdc biéu do hang ngay va hang tuian dé
duge cung cAp mién phi cho cde doc gia dang ky cia tir IBD.

béi vai nhitng ai cdAm thiy so viée doc bigu do, hay nghi va
ching nhu mét “bide tranh dang gid ngan 1ol néi.” N6 sé cung
cip cho ban mot 86 diéu thiét y&u vé tinh trang tién bd (hodic
tri tré) clia mot cong ty bat ki, Téi mot lie nao do, ban sé thiy
viéc kiém tra bi€u dé cla minh dién ra mét cach hoan toan tu
dong. Cac bifu dd hang ngay ciing cdé thé giip ban xdc dinh
nhitng ¢8 phi€u cé tiém nang thanh cing trong tuong lai. Hé
théng biéu dé hang ngay cia IBD gim cé;

Nhitng ngay ting gia mau xanh; nhitng ngay gidm gid mau dé
Céap nhét lién tuc dir lidu vé gia va khol luong giao dich
Céc chi s6 danh gia EPS va RS

Buing biédu dién Sic manh gid tuong doi

(Gid trung binh bién diéng trong 50 va 200 ngay



335 Lam giau qua chung khoan

Ban hiay xem lai Chuong 12 mot 1an nita dé hoc cdch nhan
dién cdc khuén mau trén biéu d6. Ban ciing ¢6 thé muén tham
khao Trung tdm Nghién citu IBD (IBD Learning Center) trén
trang Web investors.com dé tim hiéu vé ciach phan tich biéu dé.
Ngoai ra nén nhé ring dai da s& céc ¢6 phiéu phé théng cé
khuynh huéng chuyén dong cung chiéu véi thi trudng, vi vay
nhé tham khdo cdc chi sd caa thi trudng chung duge néu trén
Nhat bdo kinh doanh cia nha ddu tu (Dow, Nasdaq, va S&P
500) céong v6i chuyén muc “Bic tranh toan canh” chuyén dién
gidi tinh hinh thi trudng hang ngay dé ddm bdo la ban xdc
dinh ding thoi diém cha thi trudng néi chung.
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Mau Biéu d6 hang ngay (Daily Chart) cla IBD
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Bigu dd hang tudn — d&u higu canh bao vé giao dich clia cac 18 chiic

Biéu dd tuin (Weekly Chart) ciia IBD sé& gitp ban udc luong
mai luc clia cde td chife. Vi cde qui ddu tu tin thdc thuing mat
nhiéu ngay, néu khéng phai la nhigu tuan (va déi khi con lau
hon), dé xdy dung (ho#ic gidi phéng) cde tai khodan diu tu cia
minh, nén bit ef mét khéi luong giao dich 16n nio trén biéu dé
ciing c6 thé thong bédo vdi ban vé kha ning ho dang diu tu vio,
ho#c nit ra khéi mdt cd phiéu.

Bi€u dd tudn cing chifa dung théng tin gidng nhu trén bifu
d6 ngay, va mét théng tin bé sung la S8 lugng 6 phan du tri
(¢é thé mua duge). Nhitng biéu d6 nay trinh bay pham vi bién
dong gida va khéi lugng giao dich trong gian 2 nam.

Pé nam bt duge nhitng co hdi 16n nhat, viéc st dung cd biéu
dd ngay ldn biéu dé tudn la hé&t sdc quan trong vi ching cung
cip nhitng géc nhin khdc nhau vé mjt c6 phiéu. Ban sé c6 duge
nhitng chi bdo vé thiri digm chinh xde hon tir cde biéu dé ngay
va mot bie tranh toan cdnh tir bidu dd tuin.

Nhifng céng cu truc tuy&n giap phat sinh y tuéng

Sau diy la nhitng céng cu bd sung c¢6 thé cung cap cho ban
nhitng ¥ tudng dau tu mdi.

“Dong chay ciia ngudn vén Idn” (“Where the Big Money's Flowing Now")
~ Tim hiéu céc 16 chic I6n cd thé dang mua va ban nhilng ¢ phiéy nao

Péy la phién ban true tuyén cla tinh nang trén phién ban in
dn cua td IBD, va né duge dit ngay trén trang chu cida
investors.com. Nhu ching ta da timg dé ecip trude ddy, néu chi
theo déi cdc danh sdch c¢d phifu ning déng truyén théng, ban
sé: khong nhin thdy dudge toan bé bide tranh. Ban cin ph4i biét
vé nhiing giao dich cla cdce td chie dang dién ra va bat dau béce
16 su hida hen. Nhitng ¢8 phiéu duge giao dich s& xudt hién trén
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man hinh radar nay, vén dude cdp nhit lién tue xuyén sudt
phién giao dich. Ban c¢6 thé xdc dinh mot cdch nhanh chéng
nhitng cd phigu ma cdc té chic ¢6 thé dang d6 vén vao — hoic
rit vén ra. Nén nhé riang nhiing nha diu tu té chie khi tién
hanh chiém mot vi tri dau tu & mot cd phidu nao dé thudng mua
viio mot sd lugng ¢5 phin khing 16 va e6 thé sé tao ra mit dot
tang gia 1dn.

Gan nhu moi ¢d phiéu thanh céng déu béc 16 déng thai nay
tai théri diém md ddu cude leo thang vé gia cia né. Ban s& khong
muén bé 18 man hinh theo déi nay néu ban dang tim ki€m
nhitng c6 phiéu din dit mdi ndi. Di nhién, ban nén nhd ring
khong phdi tdt ca nhiing c¢d phi€u xudt hién trong danh sédch
nay déu sé thanh cong. Ban cdn phai kiém tra sdu hon dé ddm
bdao la biéu d6 cda cd phiéu tréng cé vé hop 1¥ va cdce chi 56 cho
thdy tiém ning din dit thi trudng cda né. Day 14 mét cdch rit
tot dé xac dinh su dot pha clia mdt cdé phiéu dang dién ra ngay
bay git hay it lau sau.

“Danh séch trong ngay” (“Screen of the Day”) — Sap xép dé tim ra nhiing
cd phiu dan dau va nhiing y tudng mai

Méi ngay con ¢6 mit danh sdch khde sip xép toan bd co sé dir
lidu ¢ phidu nham tim ra nhitng ¢ phiéu ngoai hang dua trén
tiéu chi quan trong la thanh tich trong ngay. Pay la mot cach
nhanh chéng tim ra nhitng c¢6 phiéu dang din d4u va nhitng ¥
tudng mdi 6 thé l1a tét hon trong cdc linh vue khéde. Danh sdch
nay thay déi méi ngay va bao gom nhiing khu vue nhu Cac ¢b
phi&u ¢6 sifc manh gia tuong ddi 16n nhat, “Siéu sac” SmartSelect,
va Cédc cb phiéu c6 mifc tang trudng loi tic cao nhat.

“Ti I thay di khisi lugng giao dich” (“Volume Percent Change”) trong ngay

~ mpt cdch khac d€ xac dinh nhifng ¢d phiéu cd tiém ndng thanh cdng
Cé phiéu edn su hd tro tir mai lue cia ede t8 chibe dé ddy gia

ciia né lén cao hon. Ti 1& thay d6i khéi lugng giao dich trong
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ngay sé cho ban biét mét ¢d phiéu dang duge giao dich vdi khai
lugng cao hon hay thap hon khéi lugng giao dich binh quén cla
né trong 50 ngay trude dé. Ban ¢6 thé tim mue “Ti 1é& thay dai
khdi lugng giao dich” trong ngay duéi phan Quotes (Trich din).

Khing ngitng hoc hoi — Chia khéa dé ddu tu thanh cong

Trung tam nghién cify IBD (IBD Learning Center)

Déi v6i da sé cdc nha dau tu, khéng ngay nao tréi qua ma
khéng cé nhitng ciu héi méi duge dat ra. Mot khéa hoe vé diu
tu chiimg khodan hoan chinh nham giip ban cdi thién kién thie
va k¥ néang ¢6 thé duge tim thdy trén investors.com. N6 phdc
hoa moi khia canh clia céng viéc mua va ban cé phigu ciing nhu
doc biéu dé va nhiéu chi dé quan trong khic.
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Hai Bill 0'Neil

Moi cdu hoi eda ban déu phai duoce tra loi, va dé la diéu rat
quan trong, vi viy IBD da thiét ké nén mdt khu vue trén trang
Web dé trao déi vé nhimng thic mic eda ban vé cac chi dé nhu
cde nguyén tac diu tu, doc bigu do, va cach sif dung nhitng cong
cu quan trong trén IBD trong cong viéc nghién ciu cua ban. T
trang chi, ban chi can nhip chudt vao nat “Hoi Bill O'Neil” (“Ask
Bill O’'Neil”) dé doc mot thu vién lén nhifng cdu hdi va nhimg léi

"
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giai dap. Pay la mot kho tang kién thic khing 16 ¢6 thé mang lai
gid tri cue ky to 16n cho ban. Néu ban van con thidc mie, hiy
chuyén dén trang www.askibd.com dé truy cédp vao co sé dir liéu
16n luu trit nhitng cdu héi thutng gap cha chang toi.

Cac cdng cu va biéu dd trong hé théng Bigu dd ngay truc tuyén
(Daily Graphs Online) trén www.dailygraphs.com

Nhit bdao kinh doanh cida nha ddu tu con cung cip mét dich
vu biéu d6 da dang chi sdn dung déi véi nhitng doc gid dang ky.
Biéu d6 ngay (Daily Graphs ciia phién bén in trén gidy) va Biéu
dé ngay trye tuyén (Daily Graphs Online) 1a nhiing céng cu
nghién ciru va tham khdo gidp ban déao sdu cude tim kiém nhiing
cd phiéu vi dai. Nhiing dich vu néi trén sdn diung tai dia chi
www.dailygraphs.com, va ching ciing cung cdp nhitng théng
tin bd sung dé ddy cudc tim kiém cia ban di xa hon nifa.

Sau diay la nhiing gi ban s& tim thiy truc tuyén:

e Biéu dd ngay chi ti&t ciia moi ¢f phiéu duge giao dich tai NYSE,
AMEX, va Nasdaq duge cip nhéat xuyén subt ngay giao dich.
Trén céc biéu dd nay con trinh bay dir liéu trong 5 nam va 4
quy gin nhit vé EPS, bién d lgi nhuén, lgi sudt trén von cd
phén, mife ting trudng doanh thu, lgi tidc thudng nién du kién,
st luong cd phan du trit va trdi ndi, mic d &n dinh lgi tite, ti
1& cd phan duge sd hitu bdi cdc qu¥, ngin hang, va ban lanh
dao cong ty, cung v&i nhidu thong tin khéc!

e Cong cu Béo cdo dic biét (Special Reports) trich xudt dir ligu
trong co sd dif liéu theo nhitng tidu chi cu thé s& din ban tdi
véi nhitng ¢8 phiéu c6 thanh tich t6t nhat.

T4t cd cdc cong cu va bidu dé néu trén s gidp dd ban trong
viée lua chon cd phi€u va xde dinh théi di€m trén thi trudng.
Piy la mét cong cu ma ban cé thé theo ddi hang ngay, theo sau
nhifng nghién ciu co ban trén IBD va trén investors.com. Pay
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chi 14 mét vai trong s6 nhiing man hinh bdo cdo giip thu hep

ngay tic khdc pham vi tim kiém cia ban.

e 100 ¢ phi€u didu bang theo diém danh gia EPS. Do ldi
tie hién tai va thudng nién déng mét vai trd rit 1én vao
thanh céng cla mot ¢d phiéu, ban nén xem bdo edo nay hang
ngay dé tim ra nhimg co héi mdi xuit hién.

e 100 c6 phidu diu bang theo diém danh gia RS. Danh
sdch nay sé giip ban tip trung vao nhing ¢ phiéu ¢é thanh
tich gia manh nhét.

e Cidc c6 phi&u dat hodc gian dat téi dinh gid mdi. Ban chi nén
tdp trung vao nhitng ¢d phiéu dang hodc sdp leo lén nhiing
dinh gid médi. Nén nhé ring nhimg ¢d phiéu leuv 1én dinh gid
mdi trong mot giai doan thi trudng ting trudng thudng tiép
tuc 1én cao hon nita. Hay tim nhitng ¢6 phiéu dang hinh thanh
nhifng nén tang vimg chic chua lén gida qud cao. Tinh ning
nay tip trung vao nhitng ¢t phiéu dat hodc gian dat dinh gi4
trong 52 tuan cla ching déng thoi cé cdc diém s6 EPS va RS
tirf 80 trd 1&én. Cong cu nay c6 thé giip ban tém duge cdc cb
phiéu khi ching dot phd 1&n cdc dinh gia mdi.

Nhiing bao cdo nay eb thé duge sap xép theo thi tu ting dan
hodc gidm dan. Ban ciing ¢6 thé thu nhd t6i da (minimize) kich
thude cia bdo cdo va st dung phim khodng trang (space bar)
trén ban phim may tinh dé duyét qua biéu dé cia cdc co phiéu,
Piéu nay sé cung cidp cho ban mdt géc nhin ré rang va chinh
xdc hon vé cdc théng s co ban ciing nhu nhitng dic diém ky
thuat clia cong ty va gitp ban xdc dinh cf phi€u c6 ddng duge
nghién cifu sdu hon hay khéng. Trudc khi mua mét cé phiéy,
ban hiy tu diat ra cho minh nhiing cdu héi sau:

1. Khuén méu biéu d6 ¢ vitng chic?

2. Loi tide va doanh s8 hang quy ¢ ting manh?

3. Loi tife ¢4 nam va loi tic du kién ¢6 thé hién su ting trudng?
4. Cdc chi s6 SmartSelect c6 di cao?
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Céc biéu do eia dich vu Daily Graphs Online ciing s& cung
cép cho ban nhitng thong tin sau chi vdi mét e nhap chudt:
e Nam cd phi€u c6 Chi sé sitc manh gid tuong déi cao nhéat
trong nhdém céng nghiép.

Nhifng sdn phdm mdi cia cing ty.

Ti 1& ciia mifc gia hién tai so vdi dinh gia (52 tudn).

e S& cd phan trdi néi trén thi truéng trong téng s6 ¢d phan cé
thé mua.

Cac khung di lidu tiy bi€n trén Investors.com

Nhdt bdo kinh doanh ciia nha ddu tu ciing sé cung cip cdc
khung dit liéu thy bién dé ban truy xudt co sd dit lidu manh
mé ciia ching tdi. Cde doe gid dang ky dich vu Khung dif lidu
tiy bién (Custom Screens) ctia IBD cé thé chon lpec qua gan
10.000 céng ty. Diém khdc biét giita cong cu khung dif 1iéu ctaa
IBD so véi cach dich vu khéde ciing loai 1a co sd dit lié ¢d phigu
do s6 va cdc théng s8 trich xudt dir lidu dde quyén. Co sd dit
litu IBD ¢é thé duge trich xudt theo cde chi 56 ddnh gid
SmartSelect, Chi sd nhém céng nghiép IBD, loi tite, doanh s&
va nhiéu tiéu chi khdc.

Tém lai, tdt cd nhitng cdéng cu da duge thii gian thi thdch
nay k&t hop lai vdi nhau sé cung ¢dp cho ban mét phuong tién
nghién cifiu manh mé ma ban c6 thé st dung & bit e noi diu,
qua Internet ho#c cdc 4n ban khéc. Pitng quén rdng thi truting
¢6 thé chuyén hudng rit nhanh. Véi kha néing truy xuit di lidu
hang ngay vé cac c6 phiéu, cdc nhém céng nghiép, va thi truing
chung, ban sé sfn sang diu tu ding ite va béo vé vén dau tu
cia minh khi cdn. Bén canh d6, dilng quén dé méit theo dai
nhitng tinh ning mdi va hdp din s& lién tuc duge bd sung cho
céc dich vu nay.
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Cach lua chon ding phan khtc thi trudng,
cac nhom cong nghiep
va cac tieu nhom

ﬂai da sd cdc ¢f phigu din ddu thong thuimg déu thude vé cdc
nganh céong nghiép ddn ddu. Nghién ciu di cho thay 37% bién
ding vé gia cia mit cd phifu phu thudc true tiép vao thanh tich
cia nhém cong nghiép cia né. 12% khac la do sdc khoé caa
toan bé phén khie thi trutmng. Nhu viy, gin phin nira dong luc
bién déng gia ciua ¢ phi€u dén tir sitc manh clia nhém cong
nghiép tuogng dng cia nd. Vi mdi giai doan ting trudng cha thi
trutmg duge dan dat bdi nhilng nhém céng nghiép khde nhau,
ban c¢6 thé thiay viéc xem xét nhém cong nghiép cia mét cd
phiéu trude khi mua né quan trong dén midc nao.

Pé trao ddi vé vn dé nay, ching ta s& st dung ba khadi
niém: phén khie thi trudng, nhém eéng nghiép, va tiéu nhém.
Mot phdn khiic thi trugng (thi truong ¢ day la tha truong chimg
khodn) la mét khu vue bao quét nhiéu edng ty va nganh cing
nghiép. Cdc phin khic nay bao gdm, vi du nhu, cdc nganh cong
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nghiép cd ban (hay cdc “cé phiéu tuidn hoan”), hang héa va dich
vu tiéu dung, van tai, tai chinh, va cdng nghé cao. Mot nhom
céng nghiép 12 mot nhém nhd hon, bao gém cée cong ty dac
trung hon; théong thutng ban sé ¢é6 nhiéu nhém cdng nghiép
trong mét phan khic thi truéng. Mot tidu nhém la mot nhém
dic trung hon nita, phén chia mét nhém coéng nghiép thanh
nhiéu tiéu khu vure rat rd rang, cu thé. Vi du, néu chiing ta nhin
vao mot cong ty nhu Viacom, né ¢6 thé duge mé td nhu sau:

Phén khic: Thu gian va gidi tri
Nhém cong nghiép: Truyén thong
Tiéu nhém: Phat thanh/truyén hinh

Dé cho ré rang va dé ap dung, tén cia nhém cong nghiép va
tiéu nhém duoce két hop lam mét va don gidn duge goi 1a “nhém
cing nghiép.” Vi du nhu nhém cong nghiép cua Viacom sé la
“Truyén théng — Ph4at thanh/truyén hinh.”

Tai sao phai theo doi tdi 197 nhdém cong nghiép?

Vi sao IBD chia cdc chimg khodn thanh 197 nhém cong nghiép
thay vi, chiang han nhu, 52 cia Standard & Poor (S&P)? Ly do
thue su riat don gidn. Moi ¢6 phiéu trong mdt phin khic thi
trung khéng vin déong gidong nhau. Trong mot phan khic thi
trudng nao dé, ngay ca néu ban than né thé hién thanh tich
vuogt troi so véi cde phan khice khée, ¢é thé ¢é6 nhirng tiéu khu
van hanh cuc tét trong khi nhiing tiéu khu khée chi theo dudi
thi truong. Diéu quan trong la cdn phai xdce dinh duge tiéu khu
nao dang van hanh tét, vi kién thie nay cé thé tao nén su khéc
biét giita két qua siéu hang vdi két qua tAm thuing.

Trong cudc nghién ciu trude day vé thi truding, ching toi da
phat hién ra ring nhiéu dich vu diu tu duge cung cdp hién nay
khoéng phan chia thi truéng thanh nhiing nhém céng nghiép
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hop ly. Piéu nay da gay kho khan cho viéc xdc dinh tiéu khu cu
thé chita nhiing cé phiéu din dét thue su trong mot nhém cong
nghiép. Vi vy ching t6i da tao ra cdc nhom céng nghiép cua
riéng minh, chia nhé thi truding thanh 197 tiéu khu vue khéc
nhau va cung cip cho cde nha ddu tu mdt cdi nhin chi tiét hon
vé cdu tao ela mot nganh céng nghiép.

Cach xac dinh nhom cdng nghiép nao dang dan dat thi truding

EKhi phén tich cdc nganh céng nghiép, ching toéi phat hién
ra mit s& nhém qud nhd nén nhimg diu hiéu cia ching c6 thé
khéng ¢6 nhiéu ¥ nghia. Néu chi ¢6 hai céng ty nhd, vai khoi
lugng giao dich it, c6 1& khong di dé goi ching la mdt nhéom
cong nghiép. Trdi lai, ¢6 nhitng nganh céng nghiép tip trung
qua nhiéu cong ty, chang han nhu céng nghiép héa chat hoic
tiét kiém-cho vay. Ngudn cung cdp qud 16n nay khéng tao thém
ducre stie hit cho ching, trir khi ¢é mot sé thay déi rat bat thutng
dién ra trong cdc hoan cdnh cliia nén céing nghiép.

197 nhém céng nghiép dé cap & trén co6 thé duge tim thay trong
moi s8 ra vao moi ngay cta Nhdt bdo kinh doanh ctia nha ddu i,
g dé chiing toi xép hang cdc nhém cong nghiép theo thanh tich
gia trong 6 thang chia chiing dé ban c6 thé dé dang xac dinh nhimg
nhém nao dang dan dau thi trutmg. Nhimg nha dau tu hoat dong
theo triét Iy “gia thdp” thich chon dai tugng trong cac nhom bi xép
hang thiap nhit, nhung phén tich da chitng minh rang binh quan
cac co phiéu thudc 50 hay 100 nhém céng nghiép hang diu thé
hién thanh tich tét hon so vdi 100 nhém x&p cudi. P& gia tang co
hai tim ra mot cé phidu tuyét voi trong mdt nhéom cbhng nghiép
tuyét “iéu, ban hay tap trung vao 40 nhém dan dau.

C4 ti bdo 14n céc dich vu biéu db clia chung t6i déu cung cip
mdt ngudn théng tin bd sung, déc quyén dé gidp ban xdc dinh
¢ phidu minh dang mudén mua cé thudc vé mét nhém céng nghiép
din dau hay khéng. Chi s6 sitic manh tuong déi clia nhém céng
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ddu tu dan trdi hon vao nhiéu quy thudc cdc nhém khéc nhau.
Néu diéu nay duge thire hién ding, ho sé nd luc sd hitu cdc quy
mang nhitng phong cdch diéu hanh khac nhau. Vi du, ngudn vén
clia ho s& duge phén chia gilfa qu¥ ting tién gid tri. quy tang tién
nang dong, quy ting tién huy dong von vita va 1én, quy ting tién
huy diéng vén nhé, v.v.. Nhiéu t8 chite quy dau tu, bao gém Fidel-
ity, Franklin Templetion, MFS Funds, Nicholas-Applegate, Strong
Funds, AIM, Scudder, American Century, Oppenheimer, Dreyfus,
Vanguard Group, IDS Mutual, va nhiéu qui khéc, cung cap nhiing
“ho qu¥” véi nhidu mue tiéu khéac nhau. Trong da sé truong hop,
ban ¢é quyén chuyén sang bat ki quy nao khéc trong cing ho vdi
mot mifc phi khong dang ké. Nhitng ho quy nay cé thé cung cap
cho ban thém tinh linh ddng khi cdn thuc hién nhitng thay déi
khén ngoan nhidu nam sau.

Nhiing k& hoach tai ddu tw hang thidng c6 phai danh cho ban?

Nhitng chuong trinh tu déng gid lai khodn lgi nhudn duoc
chia chs ban dé tdi dau tu thudmg la t6t néu ban chon ky gii sé
tien d6 vao mot quy diu tu da dang vao ¢d phiéu ting ti€n noi
dia. Tuy nhién, tét nhit ban ciing nén mua mot s& ¢ phén 1én
hon dé khéi ddu va d€ mau thdy tdc dung clia 1ai kép hon.

Diing dé thi trudng 1am lung lay quyét tdm dai han cla ban

Céc giai doan thi truting suy thodi cé thé kéo dai tir 6 thang
dén, trong mot sd it trutmg hop, 2 nam hoic lau hon. Néu muén
trd thanh moét nha diu tu thanh céng vdi cdc qui diu tu tin
thdc, ban cdn c¢é long can dam va tim nhin xa dé tru vilng qua
nhirng giai doan t6i té cia thi truéng. Ban phdi ¢6 tAim nhin xa
tréng rong dé xay dung cho minh mét chuong trinh ting trudng
dai han that t&t. va phai bam chat 14y né. Mai 14n nén kinh t&
di vao mot giai doan suy thoai, va cd bdo chi lan truyén hinh
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mot cude tdng trudng manh cia nganh xdy dung, thi nhitng ¢
phigu nao sé duge dua vao phéin khac xay dung? Néu thu thép
mét danh sdch nhifng c6 phi€u nay, ban sé thdy ring ¢6 hang
tram cong ty thude phin khie xiy dung tai thoi digm dé. Vay
lam thé& nao ban e¢6 thé thu hep pham vi lua chon xudng dé tip
trung vao nhitng ¢d phiéu ¢6 thanh tich t6t nhat? Caiu tra loi la:
Hiy theo dai ching qua ede nhém coing nghiép va cdc tiéu nhém.

Cé tdi 10 nhém cong nghiép trong phin khic xiy dung dé cdc
nha ddu tu cin nhéc trong sudt giai doan ting trudng nim 1971.
Diéu d6 c6 nghia la ¢6 10 con duting khac nhau danh cho ban dé
du phin vao cudc bung nd cia nganh x4y dung. Nhiéu t5 chie
mua ¢d phiéu cta rdt nhiéu cong ty khéc nhau, tir nha sin xuit
gb xé Georgia Pacific téi cdng ty sdn xuit van tuting hang diu
U.S. Gypsum va gd khong 16 trong linh vuc vat liéu xay dung
Armstrong Corp. Ban ciing cé thé dau tu vao Masco trong nhém
san pham éng nudc, mit cong ty xiy dung nha ¢ nhu Kaufman &
Broad, cdc nha phén phoi 1é va si vit lidu xiy dung nhu Stan-
dard Brands Paint va Scotty’s Home Builders, hoic cdc cong ty
bdo hiém tai sdn thé chdp nhu MGIC. Ngoai ra con cé nhiing
nha sdn xudt nha & di dong va cdc loai nha gid ré khac, cic nha
cung cip hé thong diéu hoa khong khi, va cdc nha san xuit va
phan phéi sdn phdm gia dung, ndi thit va tham.

Ban biét nhimg ¢ phiéu xay dung truyén théng dé da chiém
vi tri nao trong sudt nam 1971 khoéng? Ching nidm & nda cudi
cia tdt cd cAc nhém cdng nghiép trong sudt ndm, trong khi
nhiing tiéu nhém mdi, c6 lién quan tdi xay dung thube cdc nhém
cing nghiép c6 thanh tich tot hon da tang gid hon gip ba lan!
Vao ngay 14 thang 8 nam 1970, nhém nha ¢ di dong vuot 1én
gia nbap vao tép 100 nhém din dau va gid vitng vi tri dé tdi
ngay 12 thdng 2 ndm 1971. Nhém nay quay lai tép din ddu vao
ngay 14 thang 5 nam 1971, va mdt 14n nita roi xuéng nhém sau
vao ngay 28 thang 7 nam 1972. Trong chu ky thi trudéng trudc
d6, nhém nha & di dong gia nhéip t6p 100 nhém dan dau vao
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thdang 12 nidm 1967 va roi xudng nifa sau vao nam 1969. Nhiing
cubc leo thang vé gid cta cdc ¢d phigu thudc nhém nha & di
ddéng trong cdc giai doan tich cuc noi trén la vé cing 4n tugng.

T nam 1978 tdi ndm 1981, nganh coing nghiép may tinh la
mét trong nhimng phén khic thi trudng dan dau. Theo truyén
thong, cdc nha quan 1y tai chinh thudng nghi rdng nganh céng
nghiép nay chi bao gom IBM, Burroughs, Sperry Rand, va nhiimng
tén tudi dai loai, nhung day déu la nhiing cong ty sdn xudt cdc
may tinh mainframe lén, va chiing dd khéng dat thanh tich tot
trong giai doan tang trudng ndoi trén. Tai sao? Bai 18 méc do
phdn khic mdy tinh rat “néng” vao thai diém d6, song mot sd
nhém céng nghiép bén trong né, ching han nhu dong mdy main-
frame, khéng duge nhu vay. Trong khi d6, nhiéu tiéu khu khdc
ciia phén khic may tinh thé hién phong d5 that khé tin. Trong
thiri ki dé, ban ¢6 thé chon nhimng ¢d phiéu tir cdc nhém nhu
may tinh nhé (Prime Computer), mdy vi tinh (Commodore In-
ternational), sdn phidm dd hoa (Computervision), sdn pham xi
I vin ban (Wang Labs), thiét bi ngoai vi (Verbatim), phan
mém (Cullinane Database), hodc chia sé th#si gian (Electronic
Data Systems). Nhitng ¢6 phiéu dai thing nay da ting gid tir 5
téi 10 lan.

Trong hai nim 1998 — 1999, mit ldn nida phin khic mdy
tinh lai din ddu vdi tir 50 tdi 75 ¢d phidu ¢6 lién quan dén mdy
tinh chém ché trong danh sach Pinh gida méi caa Nhdt bdo kinh
doanh cia nha ddu tw hidu nhy mdi ngay. Tuy nhién, chi ¢
Siebel Systems, Oracle, va Veritas thudc nhém phin mém co
guan, cing véi Brocade va Emulex (cdc ¢d phigu thude linh wue
mang cuc bd) 1a nhitng diu tau tao ra vi thé din dau dé. Nhém
may tinh-Internet bung né v&i Cisco, Juniper, va BEA Systems;
com EMC va Network Appliance thuje nhém bd nhd may tinh
ciing tdng trudng manh mé trong khi nhimg céng ty din ddu
trude dé thudec nhém may tinh cd nhin tudt xudng chét bang
trong ndm 1999. Va sau nhimng cudc leo thang ngoan muc cla
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minh, da s& cde cf phidu din dat thi truémg vita néu trén day
da hét da ting trudng trong nam 2000,

Ké tir thi diém d6, nhidu tiéu nhém mdi da ra dii, va sé con
nhiéu nifa trong tuong lai khi cdc cong nghé mdi dang duge
chuyén tif ude mo sang dp dung trong thue t&. Ching ta dang
sting trong thai dai may tinh, truyén thing va khéng gian. Nhimmg
phdt minh va cong nghé mdi s& san sinh ra hang ngan san
phiam va dich vu mdi va uu viét. Chiang ta dang duge hudng loi
tif mit dong chay vé tdn cia cdc phin nhanh tai tinh tir nganh
cong nghiép may mainfame ban ddu, va trong qud khi chang
da timg xudt hién gua nhanh khién ching téi phai cap nhit
thuting xuyén rit nhiéu khu vie khde nhau trong eo sd dii ligu
ciia minh dé ¢ thé theo kip th#i dai.

Mot cai nhin thoang qua vé cac nganh cong nghiép trong qua khi
va nhifng gi sap tdi trong twang lai

Cé lie cde ed phifu may tinh va sdn pham dién td thé hién
phong dd tuyét vii. Trong nhiing giai doan khac, cdc cd phidu
bédn 1é hodc quie phong s& noi lén. Mat nganh edng nghiép da
din diu trong mét giai doan ting trudng thuing sé khong tro
lai duge vi tri dé trong chu ky tiép theo, mic di vin c6 mot vai
ngoai lé trong qud khi. Cdc nhéom ndi lén tré trong mot giai
doan ting trudng déi khi c6 thé tru vitng qua giai doan suy
thodi va néi lai da tang trudng cia ching, trd thanh nhimng
nhén td din didt khi mét giai dean ting trudng mdi bat diu,

Sau day la cdc nhém cong nghiép dan diu trong mai giai doan
tang trufing cta thi triimg ching khoan tif nam 1953 téi nam 2000:

1953-1954 Vi try, nhom, xiv dung, gidy, gang thép
1958 Dung cu choi ki, dién t&, xuit bin

1959 Mdy ban hang tu ding

1960 Thue phidm, tiét kiém-cho vay, thude 14
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1963 Hang khong

1965 Vii tru, truyén hinh mau, bdn din

1967 Mady tinh, dai xi nghiép t8 hgp, khdch san

1968 Nha ¢ di dong

1970 X4y dung, than, dich vu ddu khi, nhi hang, bdn 1é

1971 Nha & di déng

1973 Vang, bac

1974 Than

1975 Trung bay san pham, diau hoa

1976 Bénh vién, xif 1¥ 6 nhiém, nha an dudng, ddu hoa

1978 Dién ti, ddu hod, may tinh nhé

1979 Dau hoa, dich vu dau khi, mdy tinh nhao

1980 M4y tinh nhd

1982 May méc, xe hoi, xAy dung, siéu thi gia ré, dién ti
quéan dung, nha ¢ di déong, ban lé hang may méc,
dé choi

1984-1987 Duge phdm, thuc phdm, banh keo, siéu thi, truyén
hinh cdp, phdn mém may tinh

1988-1990 Giay dép, dubting, truyén hinh cdp, phin mém may
tinh, nit trang, vién thong, chiam séc y t& ngoai tra

1990-1994 Sén phdm y t&, cong nghé sinh hoc, HMO (8 chiic
duy tri sife khoé), thiét bi ngoai vi mdy tinh/mang
cuc bd, nha hang, trd choi dién tid, ngin hang,
thiam do dau md va khi dét, bdn din, vién théng,
duge phdm, truyén hinh cap

1995-1998 Thiét bi ngoai vi mdy tinh/mang cue bd, phidn mém
may tinh, Internet, ngin hang/tai chinh, may tinh
c4 nhin/may tram, khai thdae dau mé/khi dét, ban
1& g14 ré/da dang.

1999-2000 Internet, cdng nghé sinh hoc/di truyén trong y khoa,
thi&t bi b nhd may tinh, trang thiét bi vién théng,
san xuldt ban din, mang mdy tinh, linh kién cap
quang, phin mém may tinh c¢ quan.
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Cé 1& ban di hinh dung ra, cdc nganh céng nghiép cua tuong
lai s& tao ra nhitng co hoi tuyét véi cho tdt cd moi ngudi. Mic
dit ddi khi vdn duge uu 4i, song cdec nganh cong nghiép ecia qua
khit s& it dem lai nhitng co hdi ldn.

Sau diay la nhitng nganh céng nghiép lén da di qua dinh
tang trudng trong nim 2000:

Gang thép
Péng
Nhém
Vang
Bac
Vit lidu xay dung
Déu hoa
Vai soi
Thing chita, container van chuyén
. Héa chét
. Thié&t bi gia dung
. Gidy
. Puong sit va trang thiét bi dubng sit
. Pé dung tién ich
. Thude la
. Hang khéng
. Trung tAm mua sidm kiéu ci
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Céac nganh cong nghiép cho hién tai va tuong lai ¢6 thé bao gom:
M4y tinh, edce dich vu lién quan va phan mém m4dy tinh.
Internet va thuong mai dién tir
Cong nghé laser
Disn ti
Vién thong
Nhirng khai niém mdi trong ban lé
Y té&, dude phdm, va cong nghé sinh hoc/di truyén
Céde dich vu dac biét

®» e oW N



354 Lam giau qua chimg khoan

Céc nhém cong nghiép trong tuong lai cé thé bao gdm mang
v tuyén, mang luu trit khu vue, mang “ngudi-néi-ngudi,” an
ninh mang, mdy tinh bd tdai, méy tinh deo tay (hofic méic trén
ngudi), va trong tuong lai xa hon 1a cdc vi mach dua trén cong
nghé nano va cong nghé DNA.

T4m quan trong ciia viéc theo ddi nhiu c¢d phi€u Nasdag

Nhimg nhém céng nghiép néi lén vdi tu cdch din dit thi
trutmg trong mot giai doan ting trudng méi c¢é thé duge tim ra
béng cach theo ddi sy cudng trang bat thuting ¢ mot hodc hai ¢d
phiéu Nasdaq va doi chiéu sy cudng trdng nay vdi sic manh
tuong dng treng mot danh sdch ¢6 phiéu eting nhém.

Su cutng trang nhat thoi cia chi mét c¢d phiéu niédm vyét
khong du dé thu hat su cha ¥ doi vdi cad mét khu vue, nhung su
xdc nhin cia mdt hodc hai ¢6 phiéu Nasdaq ¢6 ho hang véi né
¢6 thé mau chéng huéng ban dén kha ning hédi phuc cia mot
nganh céng nghiép. Ban c6 thé thiy diéu nay khi xem céc biéu
dd kem theo clia ¢o phiéu cbng ty xdy dung nha & Centex giao
dich tai OTC, tir thang 3 dén thiang 8 nam 1970, va ¢ phiéu
cong ty xdy dung nha & Kaufman & Broad giao dich tai NYSE,
ti thang 4 tdi thang 8 cing nam:

1. Sitc manh tuong déi cia Centex tif nAm trude vén da manh
va leo 1én dinh cao mdi 3 thdng truée khi gia c¢d phiéu thue
hién diéu tuong tu.

Lai tic tAng manh (+50%) trong quy 3 nam 1970,

. Cé phiéu dang dude giao dich tai mic gia gin véi muic cao

nhét trong lich s tai ddy cia mét thi trugng suy thoai.
4. Nén tdng vilng vang clia Centex tring vdi nén tdng cla
Kaufman & Broad. '

w0 1o
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So sanh gida Centex Corp va Kaufman & Broad Home, luu y sy
cuding tréng déng thdi cla 2 c¢d phiéu khac nhau thudc cing mét
nganh céng nghiép.
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Su y&u kém clia mét e8 phiu co thé tiét 19 tinh trang khing séng
stia clla nhom cong nghiép

Viéc gom nhém va theo déi ¢d phigu theo nhém cong nghiép
con c6 thé gidp ban rat ra khéi nhitng khodn dau tu kém nhanh
hon. Néu sau mét thoi gian thanh cong, mot hodce hai cd phigu
quan trong trong mot nhém cong nghiép tudt doc nghiém trong,
suf yéu kém nay sém mudn gi cing “lay lan” sang cdc ¢ phi&u
con lal trong khu vue. Vi du, thang 2 nam 1973, sy yvéu kém cida
mdt s6 i phidu then chdt trong nhém xdy dung goi ¥ ring
ngay cd nhiing c¢d phigu vilng manh nhu Kaufman & Broad va
MGIC ciing 6 thé bi t6n thuong, bat chdp thue t& 14 ching vin
dang ting trudng rit tot. Lac bdy gid, cac cong ty nghién ciu
théng si ca ban déu nhit tri dong ¥ vé MGIC. Ho tin chic ring
cong ty bdao hiédm tai san thé& chip nay sé duy tri duge mite ting
trudng loi tide 50% trong hai ndm tdi, va ring cong ty sé tiép
tuc di trén con duting chién thing cia né ma khong bi anh
hudng bdi chu k¥ xdy dung. Cdc nha phén tich da sai; MGIC
sau do da sup d0 cung vdi cde cd phiéu khédc trong mét nhém
cong nghiép yéu at.

Ciing trong thang d6, cd phiéu ITT duge giao dich & miic gid
tir 50 dé-la — 60 dé-la trong khi moi ¢é phigu khdc cing nhém
vdi nd da tudt doec mot thai gian dai. Hai diém et y&u bi bén
cong ty nghién ciu hang dau da khuyén nghi mua ITT trong
nidm 1973 bd qua 14 nhém céng nghiép cia né dang yéu va Sdc
manh tuong doi cia ITT dang c¢6 hudng di xudng mic di ban
thian ¢ phiéu vin chua di xudng.

Dinh téng truding clia cac cd phigu ddu hoa va dich vu ddu khi
trong cac nam 1980-1981

“Hiéu tmg lay lan” trong nhém cong nghiép vira trinh bay &
trén lai duge chimg kién trong cdc niam 1980-1981, khi, sau mat
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giai doan tang trudng dai clia cac cd phiéu diu hod va dich vu dau
khi, tiéu chuian canh bdo sém da bude céng ty dich vu dau tu cla
ching téi dua nhitng ¢d phié€u nhu Standard Oil & Indiana,
Schlumberger; Gulf Oil, va Mobil vio danh sach “ban,” hoiic “tranh”.

Vai thdang sau, ching téi nhidn thiy minh da tit bé gan nhu
toan b phin khie thi trudng dau hoa, va da thay Schlumberger,
cong ty dich vu dau khi ¢6 thanh tich tuyét vai nhat, di qua dinh
tdng trudng cia né. Ngudi ta bude phai két luan riang su yéu kém
nay sé lay lan trén toan bé nhém eéng nghiép dich vu dau khi.
Do viy, ching téi tiép tuc dua cac chiftng khoan nhu Hughes Tool,
Western Co. of North America, Rowan Companies, Varco Inter-
national, va N L Industries vao danh sdch ban bat ch’p cdc cd
phiéu dé dang leo 1&én cdc dinh gia méi va loi tde hang quy cia
chiing dang leo thang, trong mét sd trudng hop 1én dén 100%
hodc cao hon. Nhimg déng thai néu trén cta ching téi da vap
phai st phdn d&i clia nhidu chuyén gia & Pho Wall va cde to chiic
lén, nhung chiing tdi da nghién ciu va lap hd so nhiing trutng
hop nhém céong nghiép 1én tdi dinh ting trudng trong qua khi.
Hanh déng cta ching téi dua trén thue té lich sif va nhilmg nguyén
tac hop Iy da td ra dang ddn qua nhiédu thip nién, chit khéng dua
trén nhilng quan diém cia cdc nha phéin tich hay nguén thong
tin ¢6 thé 1a mét chiéu tir cdc cong ty.

Quyét dinh khuyén khach hang ban cdc ¢o phiéu dau hoa va
dich vu dau khi tir thang 11 nam 1980 t4i thdng 6 nam 1981 la
mét trong nhiing 1&i khuyén gia tri nhat cia céng ty ching toi tai
thai diém dé. Chiang toi tham chi con néi vai khan gia du mét
cujc hoi thao & Houston vao thang 10 nam 1980 rdng toan bd
phéan khic dau khi da 1én t6i dinh ting trudng. 75% sé khan gia
& d6 et 3G hitu ¢6 phan dau khi. Cé 18 ho da khong tin mot 15i nao
chia ching tbi. Pén thoi diém doé, va tham chi 1a vai thang sau,
ching t61 van khong thidy mét cong ty nao khéde & San giao dich
chimg khodn New York ¢6 eung quan diém pha dinh nhu ching
tdi vé phan khic ning lugng va cdc nganh phue vu lién quan.
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Thue té& la su viéc dién ra theo chiéu hudng hoan toan nguoe lai.
Nh& nhitng quyét dinh nhu thé, William O'Neil + Co. dé trg thanh
cdng ty cung cip dich vu nghién cifu va ¢d vin s6 mdt cia nhiéu
nha dau tu td chide 16n nhit nude (My).

Treng vong vai thang sau tdt cd nhimg ¢d phiéu dau khi néi
trén bit ddu suy thodi trdm trong. Cdc nha quan 1y tai chinh
chuyén nghiép chdm chin chi nhin thic duoe vAn dé sau khi
gid ddu bat ddu roi va cd phiéu cia cdc cong ty diu hoa 16n bi
ban ra 6 at, dén lic nay thi viée cdt gidm khai théc chi con la
vian dé th&i gian.

Vao thang 7 ndm 1982, trén mot s6 cua tap chi Institutional
Investor (Nha ddu tu t6 chite), 10 nha phén tich thi truting ning
luong cia 8 cong ty mdi gidgi chitng khodn 16n va ndi ti€ng nhit
lai dua ra mot quan diém khde. Ho khuyén moi ngudi mua nhimmg
chimg khodn néi trén vi ching c¢6 vé ré va vi ching vira trai qua
dot diéu chinh gia dau tién. Pdy lai 1a mot vi du khde cho thay
quan diém ca nhéan, cho du duge dua ra tif nhitng vi tri cao nhat,
van thutng xuyén thit bai trong viéc tao ra va bao vé lgi nhuian
ctia nha diu tu trén thi trudng chimg khoan.

Théang 8 nam 2000, mit cude nghién ciu cho thidy nhiéu nha
phéin tich khuyén mua cdc cd phiéu cdng nghé cao, va sdu thang
sau, trong mdt trong nhitng giai doan suy thodi t6i té nhét caa
thi truiing trong nhiéu nam, hiau nhu ti 1& cdc nha phin tich
khuyén mua cédc cd phiéu cong nghé cao vin khéng hé gidm. Rd
rang cdc nha phén tich da sai ldm vdi nhitng quan diém c4 nhén
cha ho, chi e6 1% trong s6 ho khuyén bdn co phigu cong nghé cao.
Quan diém c4 nhén, ngay ca clha cac chuyén gia, van thutng sai
lam; con thi trudng rat it khi sai 1am, vi vy hay hoe cdch doc
nhiing gi ma thi trutrng dang néi vdi ban, va hiay thoi nghe theo
nhitng quan diém c4 nhin. Nhitng nha phén tich khéng hiéu
duge didu nay chéc chin sé gay ra nhitng ton thit nang né cho
khach hang cia ho. Ching ta tinh todn dua trén nhing thuc t&
ciia thi trutmg chit khéng phai trén quan diém cd nhén.
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Cac dinh tang truling clia nganh san xuét dung cu chai ki nam 1961

Bat ddu tif nam 1958 va kéo dai dén nam 1961, ¢ phiéu cla
cong ty Brunswick di c6 nhiing bude tang trudng vi dai. C8 phiéu
AMF, ciing la mot nha sdn xudt gdy ddnh ki, hoa nhip vai
Brunswick. Sau khi Brunswick rét tir dinh gia cua minh vao thang
3 nam 1961, nd tadng trd lai mide gia 65 do-la tir 50 db-la, nhung
lan dau tién AMF da khong phuc héi ciing vdi né. Pay 1a mot dau
hiéu caAnh bao riang toan bdé nhém da bat dau di vao mot cude suy
thoai dai han, ring né luc “phan céng” cia Brunswick sé khong
thé ton tai lau, va rang cd phiéu d6 cin duge ban ra.

Quy tdc thuc tién eda ching téi 1a tranh mua bat ky ¢f phigu
nao trif khi sifc manh va sdc hip dian cia né duge ching nhén
bdi it nhat 1a mot c¢d phiéu quan trong khéde trong cung nhém.
Cé thé ban van “thoat nan” mac du khong cé sy ching nhan
noi trén trong mot so it trutmg hop khi céng ty ban mua mit
minh thue hién duge méot diéu gi dé that su dée ddo, nhung
nhitng trutng hop nay chi 1a mét thiéu 86 rdt hi€m hoi. T cudi
thdp nién 1980 tdi cudi thiap nién 1990, Walt Disney da thuc
hién dudge ki tich nay va trd thanh mdét cong ty giai tri ddc ddo
thay vi chi 1a mdt hang phim binh thuéng trong mét nhém
cong nghiép dién anh khong khdi sic.

Con hai khai niém gid tri khae duge hinh thanh khi ching
toi xay dung nhitng mé hinh lich si cda thi truéng ching khodn.
Ching téi dat tén cho khédi niém thd nhat la “hiéu (ng theo
da,” va khdi niém thd hai 1a “l¥ thuyét c¢d phiéu ho hang.”

“Hiéu ung theo da”

Péi khi, mét su phét trién manh mé dién ra trong mot nganh
cong nghiép va vé sau nhilng nganh céng nghiép khéc 6 lién
quan cing duge hudng loi ich “theo da.” Vi du, vao cudi thap nién
1960, nganh cong nghiép hang khing da trai qua mjt cudc phue
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hung vdi su giéi thidu cde mdy bay phan lue, khién céc cd phiéu
hang khing tang trudng manh. Su gia ting du lich bing dutmng
hang khoéng trong vai nim sau dé gay qud ta' cho nganh cong
nghiép khach san, va nganh nay da vui suéng md rong kha nang
phue vu ciia minh dé dap tng con s& du khach ngay cang tang.
Bat dau tir nam 1967, cdc ¢ phiéu khéach san da md cude chay
dua téc do vé gia. Loews va Hilton 1a nhilng ¢6 phiéu dic biét
thanh céng. Hiéu dng theo da trong trudmng hop nay la lugng du
khach gia ting da tao ra su khan hiém phong khach san.

Khi gia ddu thé ting manh vao cudi thap nién 1970, cdc
cong ty dau khi bat dau khai thdae nhu dién tha hang héa bat
chot trd nén dat dé nay. K&t qua 1a gia ddu cao khdng chi thic
ddy su tang trudng cha cdc co phidu ddu khi trong nam 1979,
ma cd cd phiéu cia cdc cdng ty dich vu ddu khi chuyén cung cip
cho nganh ecéng nghiép nay nhiing trang thiét bi va dich vu
tham do. Thanh cong vang doi cia cdc cong ty sdn xudt mdy
tinh ¢& vira va nhé trong giai doan tang trudng 1978-1981 da
tao ra nhu cdu “theo da” vé cdc dich vu may tinh, phidn mém va
thiét bi ngoai vi trong cudc hdi sinh eda thi trudng cudi nim
1982. Khi mang Internet biung né vao giita thap nién 1990,
ngudi ta phédt hién ra mét nhu cidu chua duge thod méin vé téc
dé truy cap nhanh hon va bang thong rong hon. Khéng ldu sau
ciac c¢d phiéu thiét bi mang bat dau tang trudng, trong dé céc
cong ty chuyén sdn xuit cdp quang tdn hudng nhimng ti 1é ting
trudng manh mé nhat vé gia co phiéu.

“Ly thuyét ¢ phi€u ho hang”

Néu mét nhém cdng nghiép dang c6 thanh tich dac biét tét,
c6 thé mot cong ty cung (ng, mat “cd phigu ho hang,” ciing sé
duge huong lgi.

Khi nhu cidu cia nganh hang khéng ting cao vao khodng
giita thap nién 1960, Boeing da ban dugc rdt nhiéu may bay
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phan lue. Moi phan luc co mdi cia Boeing déu duge trang bi cde
nha vé sinh x 1¥ bing héa chdt do mit cong ty ¢ tén goi
Monogram Industries sdn xuft. Va vdi loi tife ting 200%, cd
phigu Monogram da lén gia 1000%.

Nam 1983, Fleetwood Enterprises, miot nha san xudt xe giai
tri hang diu, 14 mét ¢d phiéu thanh cong 16n trén thi trudng
chitng khodan. Mgt cé phiéu ho hang nho cia né, Textone, cing
ty chuyén cung cdp nhing tdm pha lam bang nhua PVC va
nhitng cdnh cira cabin réng rudt cho cdc cing ty sdn xuit xe hoi
gidi tri va nha ¢ di dong, ciing di dat ti 1& ting trudng rit cao.

Néu ban thiy ¢6 mit cong ty dang lam an rdt phat dat, hay
nghién cifu né that kv luéng. Co thé trong qua trinh nghién ciu
ban sé phat hién ra mot céng ty cung ing cing xing ddng duge
dau tu.

Sy thay ddi hoan canh co ban clia mat nganh céng nghiép

Hau hét ede bién déng eda nhém cdng nghiép xay ra la do
nhitng su thay doi 16n trong hoan ednh cia nganh cong nghiép.
Nam 1953, edc cd phidu nhém va xdy dung di trdi qua méot giai
doan tang trudng cuc manh do nhu cdu t4i thiét sau chién tranh.
Nguon cung cip van lat tudng thiéu hut trim trong dén ndi
mit 56 nha xdy dung da dé nghi ting xe Cadillac méi toanh cho
cde nha cung cdp véan ldt tudng bing thach cao chi dé ddi ldy
mit toa (xe lira) hang cia ho.

Nam 1965, su leo thang cilia cudic chién tranh Viét Nam véi
phi ton lén t4i 20 ti doé-la hode nhiéu hon da tao ra nhu cau ldn
véé cac trang thiét bi dién t sit dung trong cde ting dung quén
su va quic phong trong sudt cude chién. Céc cong ty nhu Fairchild
Camera da tan hudng su ting trudng hon 200% vé gia cb phiéu.

Trong thap nién 1990, cdc céng ty mii gidi ching khodn gid
ré tiép tuc lan chiém thi phin cha cdc cong ty cung cdp dich vu
hoan chinh khi ddu tu ngay cang tré thanh mét xu thé thoi
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thugng. Charles Schwab, mat trong nhiing cong ty mbi gidgi chimg
khodn gia ré thanh cong nhét, da dat thanh tich khéng kém gi
ef phigu din dat thi truong trong giai doan ray la Microsoft.

Theo ddi cac xu hudng mdi khi chiing dang phat trién

Trong cudic nghién cifu co s8¢ dif liéu eda minh, ching téi cing
chi ¥ tai khu wvue dia 1y noi cdc cong ty dat dai ban doanh. Trong
diém ddnh gia vé cac chng ty tir nam 1971 dén nay, ching toi da
eing thém diém cho nhimmg ecéng ty dit tru sd chinh & Dallas,
Texas, va nhimg khu vue phat trién then chét hode trung tim
cong nghé cao, ching han nhu Thung ling Silicon cta California.

Cdc nha diu tu khén ngoan ciing sé& luu v dén xu hudng nhin
khdu hoc. Tt nhitng dit liéu nhu dan s& thudc nhiéu do tudi
khac nhau, ngudi ta c6 thé du dodn tiém ning phét trién cla
mdt 86 nganh cong nghiép nhat dinh. Sy gia ting s6 lugng phu
nit lam viéc & céing s& va sy bing né cha cac dich vu nha tré
gilip ching ta giai thich 1¥ do nhitng ¢é phi&u nhu The Limited,
Dress Barn, va nhiéu nha ban 1é trang phue phu nif ting gia
trong giai doan gilta 1982-1986.

Ngoai ra ban ciing nén tim hiéu vé ban chit cia cde nganh
cdng nghiép then chét. Vi du, cdc ¢d phidu céng nghé cao bit én
gip 2,5 lan cdc cd phiéu sdn phiam tiéu ding, vi viay néu khéng
mua ding thoi diém, ban cé thé sé bi 16 ning. Hoéc néu ban tap
trung da s& von diu tu ciia minh vao ¢hing, tit ca cdc cd phiéu
cong nghé cao c6 thé s& ddng loat rét gid tai mot thai diém nao
d6. Vi vay hday nhé ring ban sé phdi duong ddu véi ti 18 rai ro gia
ting néu qua tap trung vao phén khic cong nghé cao diy bit én.

Cac nhom phong ngu cAm dén bao hiéu cda thi trudng

Mét diéu quan trong khace d8i véi ede nha diu tu 14 cin phai
biét nhitng nhém céng nghiép ndo mang ban chit “phong ngu”.
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Néu sau mot hodc hai nam ting trudng ma ban nhan thay su
gia tdng khdi lugng mua vao nhitng nhém nhu vang, bac, thude
la, thue phdm, tap phdm, va cdc sdn phim tién ich dién ti va
dién thoai, thi ¢6 thé thi truémg sap 13n t4: dinh ting trudng,
Su 2o uit kéo dai cia lgi nhuin binh quin ciing ¢6 thé bédo hiéu
mufe 1di sudt cao va mit giai doan suy thoai dang ¢ phia truge.

Nhém vang gia nhip nia trén cia bang xép hang 197 nhém
coing nghiép vao ngay 22 thang 2 nam 1973, Bat cd ai “ddnh
hoi” duge thong tin nay déu da duge cung cdp ldi canh bao ro
rang ddu tién vé mot trong nhitng giai doan suy thodi téi té
nhét cia thi trutng ké tif nam 1929,

Hon 60% c& phiéu thanh cong I6n c6 du phan trong cac bién
ddng clha nhom cdng nghiép

Trong sd cdc ci phidu da danh théng lgi 1dn nhat tir nim
1953 tdi ndm 1993, gan hai phin ba la thanh phan cia cudc
ting trudng chung cia nhém céng nghiép. Vi vay ban hay nhd
tiAm quan trong ciia viée duy tri va mai bén cdng viée nghién
citu ciing nhu luu ¥ dén nhitng bién djng mdi cia nhém céng
nghiép khéng thé bi coi thuing.
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Nghé thuat doc bang G san giao dich:
Phén tich va phan Uing truGc moi tin tlc

Wi{ac doc bdng & san giao dich ching khodn ciing giong nhu
duge xem true ti€p gidi ddu béng bau duc Super Bowl tif dutring
bién 45m thay vi doc tin tifc trén bdo vao ngay hém sau. Ban
duge ching kién toan cdnh van dong caa thi trudng, ban cam
thdy su cing thing trong bau khéng khi, va ban trdi qua moi
cdm xdc clung vdéi su phan khich khi né dién ra.

Doc bang la gi?

Poc bang la hanh déng cia cac nha dau tu bé thoi gian theo
dbi cdc giao dich clia tilng ¢ phiéu cu thé duge théng tin trén
cdac bang dién t0 ¢ san giao dich chitng khodn va theo dai cédc
tin tic “néng hoi” trén dudng day tin tdc. Vi su ra doi cla céc
kénh tin tic kinh doanh, nhiéu nha dau tu gig diy chi quan sat
van dong eaa thi trudng qua truyén hinh & nha. Nhing ngudi
khéac thutmng theo ddi thong qua mét thiét bi ddu cudi hodc qua
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Mau vi du bang dién tl

Internet, nhung vin con mot sd it “ngudri mé bang dién ti” luén
ludn cham chi nhin vao bang dién ti ¢ van phong cua nha méi
gidi ching khodn tai dia phuong. Hinh bang dién tif kem theo
sau diay cho thdy mét khéi 700 ¢d phan eta IBM dude giao dich
tai muc gia 98,02 db-la cung vai cac giao dich cia General Elec-
tric, Merrill Lynch, va Hewlett-Packard.

Da s6 cdc nha méi gidi ching khoan déu c6 liéc méit qua
bang dién td, nhung chi c¢é mét s6 it tip trung vao né hodc that
su ¢6 thién huéng trong viéc doc bang. Pa s6 cdc nha dau tu td
chifc va mét s6 nha qudn 1y tai chinh chuyén nghiép ¢6 nghién
ciiu bang dién ti. Jack Dreyfus 1a mdt trong sé nhitng ngudi ¢é
théi quen doc bang nhu vy va éng cho diat bang trong moi vian
phong, ngay céd trong bo phdn ké& toan cia céng ty éng. Ong
khong muén bd 18 bat k¥ mot giao dich quan trong nao chi vi ¢
viée phai roi khéi ban gidy. Jesse Livermore va Gerald Loeb
caa cong ty E. F. Hutton luén luén theo déi bang dién ta. Di
nhién, cdc chuyén vién & San giao dich ching khodan New York
ciing ¢6 cdc bang dién ti chay doc theo Phong Chinh, Phong
Xanh, va ga-ra, vi ho phdi theo ddi nhiéu khu vuc giac dich
khae nhau.

Theo thai gian, mét nha phén tich bang dién ti giéi sé hinh
thanh linh cadm vé thi trudng va né c¢6 thé mach bao ban ring cic
cb phiéu dang van hanh binh thuong hay khéng. Tuy chi cé rit it
nguti doc bang thuc sy thanh céng, nhung ban khéng bao gio
biét duge chuyén dé bdi tdt ca cd nhitng quan diém ca nhan va
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nhiing 161 khoe khoang ciia ho vé nhitng ¢é phiu yéu thich cia
minh. “Motors sap 1én,” ho sé néi mot cach hach dich khi thay
mét dong giao dich ¢d phiéu cia General Mctors. Nhung nén
nhd, s6 lugng ngutri doc bang gidi ciing khéng nhiéu hon s8 céu
thii béng bau duc di ding cdp dé€ choi trong gidi Super Bowl.

Doc bang |a viéc 1am theo cam tinh

Viéc theo ddi bang dién tif ¢6 thé trd nén cdm tinh mot cach
nguy hiém. Déi khi mét ¢ phiéu cf ting gid mai khién tat cd
moi ngudi — trong dé e¢6 ban — bi thuyét phue riang né dang “bay
thang lén troi xanh.” P6 chinh 1a lic can tdi ky ludt nhat vi cd
phiéu c¢6 thé sdp 1én tdi dinh ting trudng. Khi gia tri cia méot
¢b phi€u da trd nén qud ré rang va nd trd nén hip dan doi vdi
tdt cd moi ngudi, ban e6 thé tin chdc ring tat cd moi ngudi cb
thé mua né déu di lam diéu d6. Nén nhd, quan diém cha da s
hiém khi diing trén thi truong ching khoén.

Nhifng ngutii thanh ¢éng trén thi trudng ching khodn cin
phai nhin xa trong ring, c¢é6 ky luit, va tu chd hon moi ngudi
khdc. Nhitng ai chi ngoi 1y true tdm bang dién ti dang mao
hiém dua ra nhimg quyét dinh theo cam tinh.

Phan biét cac ¢d phiéu dan ddu va ddi sd thong qua bang dién tir

Nhitng ngudi doc bang ¢ trinh db sé gip thuin loi hon trong
viéc phan biét nhitng ¢8 phi#u dan diu va dbi sd trén thi truéng.
Vi du, sau khi tudt déc trong nhiéu tuan, thi trubng cuéi cing
ciing sé chuyén hudng va di 1én trd lai. Tai thoi diém nay, nhing
ngudi doc bang rat gidi sé cé thé xdc dinh duge nhitng dau tau
dan dat thi trudng chin chinh trong giai doan ting trudng ké
tiép. Ho sé theo déi nhitng ¢ phiéu nio ting gia ddu tién. Ho
cing sé theo dbi sd luong va khéi lugng giao dich dé biét co
phiéu nao dang dudc tich trit manh nhét. Tit nhitng thay déi vé
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gid ho c6 thé biét duge nhitng cd phiéu nao tang truéng dé dang
nhdt. Vi nhiéu ching khodn c¢6 khuynh hudng bién dong theo
nhém ecdng nghiép, mot ngusi doc bang khon ngoan sé thuing
xuyén tim ki€m su xdc nhan sic manh cia it nhat la mot b
phiéu quan trong khac thude cing nhém. Vi du, néu Hewlett-
Packard cho thiy su cuting trang bat thuing, ban sé mong doi
Compag, Dell, hodc IBM ciing thé hién bién déng manh vé gia
va khéi lugng giao dich.

Nhitng ¢é phiéu phan itng cham nhat trong mot dot phue hdi
hodc chi ¢6 khéi lugng giao dich thidp la nhitng ¢6 phi&u ddi sé.

Trong nhitng dot diéu chinh ngin han trong mjt giai doan
ting trudng, nhimg ngudi doc bang cé thé theo déi nhiing cd
phiéu, vi bat ky 1y do gi, c6 thé tru vitlng va vugt qua duge xu
huéng ban ra dang anh hudng tdi cdc mit hang khéc.

Céc nha phan tich bang dién tlf ciing s& tim ki€ém nhing
cube biing nd bat ngs vé khéai lugng giao dich & nhitng ¢d phiéu
truGe dé van tuong déi yén ang. No6i cdch khdc, ho luén luén
tim kiém nhitng bién déng bat thuimg. Nhilng ngutii doc bang
giéi nh&t luu tdm dén khéi lugng giao dich nhiéu hon gid c6
phi&u. Vai giao dich 20.000 ¢6 phan cla cung mjt co phiéu la
ddu hiéu quan trong hon riat nhiéu so véi nhiéu giao dich 200,
300 c& phan hén tap.

Do khdng phai 1a giao dich cia di Sue

Mét giao dich 20.000 ¢6 phén cia mét cd phiéu 50 db-la vita
tang gia 0,30 db-la so vdi phién giao dich trude 14 mot giao dich
tri gi4 1 triéu dé-la (20.000 x 50). Piéu ddng néi ¢ déay la cé
ngudi sdn sang trd thém 30 xu dé mua duge ¢d phiéu. Do kich
thude eta cude giao dich, ban cing cé thé tin chic day khong
phai 1a giao dich ca di Sue & cing x6m; nhiéu khé nang dé la
giao dich clia mot t6 chite 16n, duge trang bi thong tin day da.

Trudce khi ban tuyén bd rdng minh da kham ph4 ra mét cach
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kiém tién dé dang chi bing cach chii miii vao cac bang dién ti,
téi phai nhédn manh véi ban mét lan nita réang nhimg didu qua ro
rang khé e thé diang trén thi trudng ching Fhoan. Nhiing tay
chuyén nghiép giau kinh nghiém biét ring cdc nha dau tu bi tdc
ddng bdi nhitng giao dich lén vdi mie gia ting 1én, vi vay ding
vl lao vao thd c6 thé 1a mét cai bay duoe nguy trang khéo léo.

Van dé thue su clia phuong phdp phan tich bang dién ti 1a
bang dién ti phdn dnh tdt cd moi giao dich bat ké tit xdu. Khéng
phéi tdt cA4 moi hanh déng ma ban thiy trén bang dién tit déu
hop Iy va déu la nhilng giao dich ding dan, di nguti thue hién
nhitng giao dich dé ¢6 thé la nhimg tay chuyvén nghiép. Cdc nha
dau tur chuyén nghiép mua nhimg khéi ¢6 phidu 16n thuong hay
mua phai mt s lugng 16n nhimg c6 phiéu tAm thudng hodc kém
coi. Ho eling ¢6 thé mua nhiing ¢4 phiéu tét nhung khong ding
th##i diem. Do vay viée doe bang trd thanh vin dé nhat ngoce ra tir
dong da voi. Tac dong 161 kéo thi trudng clia nhimg giao dich
dugce ldp trinh trude ciing gép phan bop méo gid ca cha cd phidu.

Nhiing khdi giao dich Idn bao higu giao dich clia cac 18 chiic

Trong didu kién thi trudng bi théng tri bdi cdce td chiic 1dn
nhu ngay nay, ¢é rdt nhiéu khéi giao dich 1én duge thue hién
moi ngay. Nhitng khéi giao dich tir 10.000 tdi 500.000 c¢d phan
hoac nhidu hon duge ti€n hanh béi cdc “trung gian giao dich
khii 16n” (tde cdc cong ty mébi gidi ching khodn nd lue tim cd
hai bén bdn va mua cho nhimng khéi giao dich 1én). Morgan
Stanley, Dean Witter, Goldman Sachs, va nhimg cong ty c6 von
manh khae chuyén xit 1y nhiing giao dich loai nay. Cadc cong ty
mdi gidi theo khoi 16n ¢6 thé chdp nhéan ti 1é rdi ro cao hon va
e6 thé chiu 16 khi thue hién nhiing giao dichk khéi 1én nhiam
cudn hit cac giao dich uy théc khéc ciia cdc t4p doan lon hon.

P61 khi nhimmg cong ty thudc loai nay dai dién cho cd hai
riua trong cude giao dich, déng vai trdo nha méi gidi clia ca
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ngudi ban lin ngudyi mua. Trong nhitng trugng hop cu thé nay,
cé thé ban muén cdn nhidc xem chuyén vién giao dich ching
khodn e6 mua mdét phan ¢é phiéu trong tai khodn giao dich cia
cng ty cia anh hodc ¢d ta hay khéng. Néu cé, théng thubng
diéu d6 duge xem la mét ddu hiéu tich cue thé hién niém tin caa
anh hoic ¢d ta vao cd phiéu dé.

Cdc nha trung gian giao dich khéi ldn khi tu minh mua méjt
co phigu dang c6 chiéu hudng di xudng tir phién giao dich ngay
hém trude sé c¢d gang bdn nd ra caing sém cang tot trong mot
vai ngay giao dich ti€p theo. Nhitng khi giao dich khong thay
déi gid, hodc chi 1én hodc xudng 1/8 diém (hay gia tri thip
phin tuong dng cua nd) so vdi phién giao dich trude sé giy
nham lan cho céng ching va la miéng moi cdu nguy hiém déi
vdi nhitng nha dau tu non kinh nghiém. Nhimg tay diéu phéi
thi trutng hoéc cdc cdng ty moi gidi 1dn dbi khi loi dung nhitng
khai giao dich nay dé “lua” edc nha ddu tu khac vao c¢d phiéu
cia ho dé dén khi tao duge su quan tAm cho thi trudng, ho sé cé
thé bdan ra. Nhiing giao dich loai nay tao thém su phie tap cho
viée phan tich nhimg khéi giao dich lén.

Hoc céac ky higu cd phiéu trén bang dién tif

Mét nguoi doc bang gidi phai hoc thude cac ky hiéu cia hau
hét cde ¢d phidu din diu trén thi trutmg. Tat ca moi co phiéu déu
c6 mot ky hiéu riéng, ching han nhu GM cta General Motors, T
la American Telephone & Telegraph, va XOM cho ExxonMobil.

Céc ky hiédu nay rat dé hoc thude, nhung vdi s6 luong qué
nhiéu ¢6 phiéu mdi duge niém yét moi ndm, ban sé phai kha
vit va méi ¢6 thé nhd duge tat cd nhing cai tén mdi. Nhiéu ¢
phiéu trong s6 mdi duge niém yét, diac biét la nhitng ¢ phiéu
duge giao dich tai san Nasdaq, ¢6 thé sé trd thanh nhimg déu
tau dan dat thi trudng trong nhing giai doan ting trudng trong
tuong lai.
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Phén tich khdi lugng giao dich ting gia va giam gia

Mét cong cu hitu ich trong viéc danh gia chat lugng chung
cia mot cd phiu la phan tich khéi lugng giao dich tdng gia va
gidm gid cia né. Tong khoi luong giao dich trong mdt thoi gian
dién ra vdi gia tdng lén ¥ diém hoic cao hon so véi phién giao
dich trude c6 thé duge so sanh véi téng khoi lugng giao dich ¢
gid gidm % diém tré lén. Ngay nay cé phiéu duge giao dich vdi
gid tinh theo hé s thiap phén, khién phép ddnh gid trd nén
khé hiéu hon, nhung khdi niém nén tang thi vin vay.

Dich vu biéu d6 Daily Graphs cung cip mét danh sdch 50 ed
phiéu ding ddu trén thi trudng chung trong tudn vira qua vé xu
huéng ting gia trén bang giao dich. Mét danh sach doc lap caa
50 ¢t phigu c6 xu hudng gidm gid ciing dugc cung edp. Nhirng
danh sach nay ¢6 thé hitu ich trong viéc xdc dinh xu hudng tich
lily hay phan phoi (tt'c mua vao hay ban ra) cia mot c6 phiéu —
nhung ban phai cin thin — khéng phai moi ¢d phi€u dang duoe
mét t8 chie “tich liy” déu 14 mét quvét dinh diu tu ding. Ngay
cd cdc nha dédu tu té chde cing thudng dua ra nhiéu chon lua
kém col.

Véi nhitng nghién ciu diy dd, mot nha dau tu “tu lam mot
minh” nang dong sé bidt didu nhén ra dau 1a thai diém nhitng t6
chitec 16n dang mua vao. Piéu nay ¢6 thé duge thue hién bang
cdch phan tich va lam quen vdi cde danh mue diu tu hang quy
cua mot s6 to chilc nang déng va tich cue.

Khi mot cd phigu duge giao dich tai mic gia mua cia né,
théng thutng nha dau tu ¢4 nhén e6 thé ché téi khi mot hode
hai khéi giao dich l6n ddu tién xudt hién trén bang dién tu.
Nha dau tu cd nhan, néu c6 ki ning, sé cd loi thé khi chi cho
tdi lic dong lue thie day ¢d phiéu trd nén qua manh diy né lén
khéi khudn méu gid. Nha déu tu t6 chiic théng thudng sé thay
nhu cau khdi ddu sdm hon, do su bét loi vé kich thuée cia ho.

Cédc nha ddu tu cin than trong, khéng nén cho ring méit
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khéi giao dich lén véi gia gidam so vdi phién giao dich trude
nhét thiét phai la moét ddu hiéu den tdi. Mot khi khéi giao dich
lén da dugc thi trutmg tidu thu, cd phiéu théng thutng sé phuc
hoi trd lai. Cdc nha chuyén nghiép mua vao nhiing khéi ¢ phan
lén trong nhitng dgt gidm gid manh théng thudng s& c¢d ging
bdn ra trong nhitng dot tdng gid vé sau.

Co phi€u con trén nén tang hay da vuon 1&n qué cao?

Cé mot cach dé dang dé gilt duge tai tién trong khi chd muc
vao bang dién ti. Khi ban thay cé nhiing vin dong trén bang
dién tf cuén hit ban, hay ludn luén tham khdo lai biéu dé dé
xem ¢d phidu dé dang x4y dung nén tdng hay né da vuon lén
qué cao khéi difm mua ding. Néu né di 1én qué cao, hiay mac
ké né; da qud tré roi. Pudi theo cd phiéu, cing giong nhu dudi
theo t§i pham, la viéc lam khéng higu quéd (phdi ngin chan tir
trude khi ching “bd chay”).

Néu ¢6 phidu dang ndm trén mét nén ting, hiay dp dung
cong thitc CAN SLIM. Loi tic quy hién tai ciia né cé ting nhiédu
khéng? Thanh tich lgi tide 3 nam trd lai day co6 tét khong? Ban
da kiém tra tat cd moi tiéu chi CAN SLIM khéac chua?

Hon phan nita s8 ¢6 phigu tréong ¢6 vé hita hen trén bang
dién tit s& khong vugt qua duge bai kiém tra CAN SLIM va sé 1§
ro chédn tudng 12 nhitng khodn diu tu tdm thudng, kém hiéu
qud. Tuy nhién, s6m mudn gi thi mét vin dong thuyé&t phuc
trén badng dién t ciing sé& din dit ban dén vdi mét co hdi bing
vang thod man moi tiéu chudn cia ban danh cho mdt ngdi sao
ddy trién vong.

Hay ra soét sd bi€u dd va danh sach di€ém mua mdi tudn

Mot cdch khdce d€ tdn dung bang dién td mdt cdch cé lgi la
dau tién hay ra sodt sd bidu dd mdi tudn va lap ra mét danh
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sach cdc c¢d phigu thod mén nhiing diéu kién chon lita cg ban va
k¥ thuat cia ban. Sau d6é hay ghi lai difém mua ma ban muén
cdn nhic viéde mua cf phidu. Pong thi cing ghi lai ca khéi
luong giao dich trung binh hang ngay cho médi ¢é phiéu trong
danh sdch trién vong cia ban dé dé kiém tra xem cé su gia ting
dang chi ¥ nao vé khéi luong giao dich hay khéng.

Hiy gitt “danh sdch mua sim” nay bén ngudi trong vai ba
tudn tiép theo khi ban theo déi bang dién ti. Pén mot lic nao
dé, mot hodc hai ¢d phiéu trong danh sach cla ban s& bat dau
nhiy vot 1én va tién téi diém mua cia ban. Pay 1a thoi diém
cdn chudn bi sdn sang dé mua — khi ¢ phiéu duge giao dich tai
diém mua ciia ban va ban du doan khéi lugng giao dich sé cao
hon khéi lugng trung binh it nhat la 50%. Nhu cdu mua ¢6 phiéu
tai diém mua cang cao cang tit.

Luu § médt cudc chuyén ddi chat lugng tai dinh tang trubng

Sau mot giai doan phue hdi ngin hode gian téi dinh tang
truéng, nhilng ngui doc bang thutng c¢é thé nhéin thiy mot
cudc chuyén ddi chdt lugng trén bang dién tir. Nhiing ¢d phiéu
tot nhéat khéng con din dit thi trudng nita, nhitng c¢d phiéu doi
s6 gid ré va chat luong thap tién lén din dau. Cude “sodn ngdi”
nay la mot ddu hiéu cdnh bdo moi viée dang dién tién khéng
tit ddi vdi thi trudng, va mot cude dieu chinh tram trong cé thé
da & ngay trudc mat.

C4n than khi nhitng cf phigu phong ngy xuat hién

Sau mot giai doan tAng trudng dai cia thi trutng, nhing
ngudri doc bang sé thdy nhiing ¢d phiéu “phong ngu” (chiang han
nhu luong thue va nhu y&€u phdm) xuit hién nhiéu trén bang
Piéu nay bdo hiéu cdc ngudn vén chuyén nghiép (cde té chiie)
da to ra e ngail va ban ciing nén than trong.
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Nhiing diém tinh t& khac trong viéc doc bang

Con ¢6 nhitng triéu chiing nhé va nhitng théi quen cua thi
truting ma céc nha quan sat bang dién ti sé nhan ra. Vi du nhu
mot s& ¢ phiéu bat diu giao dich tré. S& khac s& ngiing giao
dich trong suft ngay. P6i khi, ¢d phidu c6 thé tidng trudng vdi
toc do qua nhanh, 4m chi mét thoi han ngian hon binh thuing.
Nhitng déi méat thdn trong ciing s& chd y mét ¢é phiéu dang
“chay tai chd” trén thi truomg. P6 1a khi mét khéi luong giao
dich rat 16n duge thuc hién nhung gia chi ting trudng rat it.

Khi nhip d6 cha thi trudng xudéng rat thip, bang dién td
duge goi la “yén Ang” hoac “ru ngi.” Mot s6 nha giao dich thung
néi, “Bing bdn ra trong mot thi trudng ru ngd.” Lai ¢6 nhing
lic hoat déng c6 thi truong qua soi déong dén nbdi, dé tiét kiém
thoi gian, ngudi ta phai bé bdt cac sé khong trén bang. Trude
kia, 4m thanh eua nhimg béng co khi hodc bang giay co 16 chay
qua chay lai ¢6 thé bdo hiéu cho nhiing ngu&i doc bang vé su
ting hay giam nhip do vdn hanh thi truong chung. Gig day
chiing ta ¢6 nhitng bang dién tif hién dai chay khong phat ra
mot tiEng dong.

Dit vAy mot 86 chu ky thi truong van c6 thé, déi vdi con mét
va 16 tai clia nhitng ngudi doc bang ¢é trinh d, phdan dnh mot
xu hudng tich ldy “chdm nhung chic”. Vi du nhu trong nhiing
ky nghi 1é dai, nhitng ngudi ¢ lai lam viéc ¢é thé 4m thim mua
c6 phiéu trong khi phdn déng nhitng tim hén kém ning déng
hon s& di nghi va bo 16 nhitng chuyén xay ra ¢ nha.

Nhitng nguti doc bang tréng mong nhip do van hanh chiam
lai trong gid &n trua d New York (tir 12 t61 13 gio trua theo gid
mién Péng). Ho ciing biét rang thi trudng thuting béc 16 mau
géic thit cia né trong git giao dich cudi ciing trong ngay, hodc
la tién 1én va déng clta trong tinh trang cudng trang, hoic la
dot ngdt y&u di va khong giit ndi nhitng thanh twu da dat duge
tir trude trong ngay.
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Bifng mua duva trén nhifng Idi mach nudc va nhitng tin don

Téi khong bao gié mua c¢d phiéu dua trén nhitng 1&i mach
nude, nhitng tin dén, hodc nhitng théng tin néi bo. Di nhién, va
diéu nay nghe ¢é vé thit bat hop ly, 1a nhiing 161 mach nude,
tin don va théng tin ndi b 1a thd ma da s6 mei ngudi dang tim
ki€m. Tuy nhién, tdi cdn phdi nhdc lai véi ban mét lin nita
rang diéu ma da s6 moi ngudi tin tudng va lam theo khéng
ding trén thi trudng chimg khodn. Hay cdn thin néu ban khéng
mudn rdi vao nhitng cdi by dién hinh cta thi trugng!

Mot s dich vu ¢ v&n va cdc bai viét trén mot s6 bdo thuong
mai toan cung cip cho ban nhiing chuyén tdm phao, tin vit, va
nhirng 1&6i mach nude, cing vdi nhilng quan diém c4 nhén va
théng tin ndi bd (ai kiém chimg cho nhitng thing tin dé?). Nhimg
dich vu va bai bdo nhu viy, theo tdi, rdt khong chuyén nghiép
va qud ngiy tho. Ching ta ¢6 nhiing phuong phap hop 1¥ va an
toan hon nhiéu dé thu thip théng tin.

Bernard Baruch tifng nhidn manh tim quan trong clia viéc
phidn biét sy that trong moét tinh huéng vdi nhitng 1&6i méach
nude, “chuyén tAm phao ndi bd,” va nhitng ¥ nghi mang tinh hy
vong. Mot trong nhiing quy tac cia éng la than trong véi nhitng
ngutri tho eit tée, cht thAm m§ vién, phue vu ban, va bat e ai
khdc mang dén cho ban nhiimg “mén qua” mién phi nhu viy.

Nguy cc tiém &n ciia viéc doc bang trong mét thi truéng van hanh
qua nhanh

Theo nguyén tic, tdt cd moi giao dich ¢ phiéu déu s& xuit
hién nhdp nhdy trén bang dién ti trong vai phit sau khi giao
dich that su dién ra trén san giao dich. Tuy nhién, d6i khi do
khéi lugng giao dich qua lén nén ngay ca nhitng bang dién tu
téc dé cao ciing khéng thé theo kip vdn dong cha thi trudng, vé
bang dién tir s& bi tut lai phia sau. Viée mua hay ban ¢d phiéu
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trong nhitng thi diém nay cé thé nguy hiém vi mét bang dién
tir “tré” khién ban khé biét duge mifc gia théat trén san giao
dich khi nhép lénh.

CAn than sy l&ch lac trén bang dién tif vao thdi diém cudi nim

Mot su léch lac nhéit dinh ¢6 thé xdy ra véi cde cd phidu ¢
ban quyén giao dich khi gin dén ngay hét han giao dich. Ngoai
ra ciing ¢6 mot su léch lac dang ké vao dip cudl nadm trong
thdng 12 va déi khi kéo dai qua thang 1 va ddu thang 2.

Cudi nam la mot thoi diém nhiéu rai ro dé mua cd phiéu doi
vii bat et ai, vi nhitng giao dich 16n duge thue hién chi nham
muc tiéu gidm bdt thué. Nhiéu c¢d phiéu cidp thdp sé dot ngot td
vé cuding trdng, trong khi nhitng “ddu tau” trude dé thi nim yén
bat dong hodc bat ddu diéu chinh. Pén mét lic nao dé, sut “danh
trdao” vi tri nay sé chdm dit va nhitng ké dan dat thuc su sé lai
ndi lén.

Vin dong bdn ra trén thi truéng chung déi khi ciing sé dién
ra sau khi nim mdéi bat dau, cang gép phan giy thém nhiéu
khé khin cho nha diu tu. Nhitng van déng gid nay c6 thé dién
ra duéi hinh thite mét ngay “tdng” manh dugce ti€p ndi bdi mot
ngay “gidm” manh, réi lai tdi mdt ngay “t&ing” manh. Nhiéu khi
toi bd thi truong di nghi sudt thang Giéng. Hiéu ing thdng
Giéng, trong dé nhitng cé phiéu huy dong vén nhd va vira lén
gid trong thing 1, ¢6 thé 12 mdt chi bdo sai 1dm. Trong trudng
hgp tot nhat né ciing chi “ding” trong mét giai doan ngin.
Nhung diéu quan trong la ban ¢in tufin thi chit ché nhitng quy
tdc cia minh va dimg lam dudng lac 161 di theo nhitng chi bdo
dang ngd, c6 dé tin ciay thdp, lan tran trong giai doan nay.

Dién giai va phan @ng trudc nhiing tin tifc quan trong

Khi nhitng tin tidc trong hoic ngoai nudc duge truyén dén
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Phé Wall, cde “mat tham” bang dién tir ¢6 tai doi khi it phai lo
ldng vé viée tin tite dé 1a tot hay xdu so vdi khi phéan tich téc
dong cia né lén thi trudng. Vi du, néu tin tide 6 vé xdu nhung
thi trudng vin tru viing, ban ¢6 thé cam thay lac quan hon.
Bdng dién tit dang bdo vdi ban ridng thi trutmg hién nay c6 1é
manh hon so véi suy nghi clia nhiéu nguiri. Nguge lai, néu nhiing
tin tide rat tich cue duge truyén dén thi trudng ma cdc ¢d phiéu
chi hudng (tng mét cdach yéu 6t, nha phan tich bang cé thé dua
ra két luan riang cot 16i thi trudng yvéu hon so vdi nhilng gi ma
ngudi ta van tin.

béi khi thi truong phédn dng qud manh hodc thiam chi phan
kich lai nhitng tin tic tot lanh hodc that vong. Vao ngay thi tu,
9 thang 11 nam 1983, ngudi ta di cho ding mét bai bdo chiém
tron mot trang trén té The Wall Street Journal du doan vé mét
dgt lam phat khong thé kiém sodt va nhiing tri tré theo kiéu
cudc khing hodng 1929. Bai bdo xuit hién vao thai diém giira
mot dot diéu chinh trung binh cta thi trudng, nhung nhiing
canh bdo clia né qua vién vong khién thi trudng lap tic bat day
va phuc héi trong nhiéu ngay sau dé.

Ngoai ra cing c6 su khac biét gilta mdt thi trudng lai budce
khi phai ddi dién véi mot tin tie méi tuy ddng so nhung dé hiéu
va dé giai thich, véi mét thi truong suy sup ddng ké trong khi
khing cd mot tin tdc mdi ré rang nao.

Nhitng nha diéu tra bang giau kinh nghiédm ghi nhé rit nhiéu
chuyén trong qud khi. Ho ghi chép va luu trit lai nhitng tin tidc
quan trong trong qua khd va cdch phdn dng caa thi truong.
Danh sdch nay bao gdm nhitng tin tifc vé vu tai bién tim mach
ciia Téng thong Eisenhower, cufic khiing hodng tén lia & Cuba,
vu 4m sat Téng thong Kennedy, chién tranh bing né, 1énh cdm
van ddu hoa cla khoi A Rap, va nhitng déng thdi cta chinh phi
phii hop véi mong dgi eia nhin din nhu vin dé luong bing va
kiém sodt gid ca.
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Tin ¢ii va tin madi

Sau khi duge nhie di nhic lai nhiéu 1an, tin tde cd xiu lan tot
déu sé trd thanh tin ¢i. Tin et thudmg giy tdc dong nguoe trén
thi trung ching khodan so vdi khi né mdi xuit hién lan dau.

Di nhién, diéu nay hoan toan trdi ngudgc vdi sy thanh cong
ciia nhifng tuyén truyén va thong tin léch lac ¢ nhiing quéc gia
chuyén ché. O nhitng noi d6, mét théng tin déi tra hodc bi bép
méo cang duge nhiic di nhic lai nhiéu lan vdi ddn ching thi né
cang duge chap nhén la su that. 0 day, mot khi tin tie da lan
truyén réng rai va moi nguti déu da biét hodc da ludng trude
duge, nd s& bi “gidm nhe” do nhiing ¢4 nhéin ¢é kinh nghiém
trén thi trudng, lam han ché& tam dnh hudng clia né.

Péi val nhifng ngudl mdi lam quen vdi thi truting, cac tin tic
cé thé c¢6 vé nghich 1¥ v nhdm lin. Chang han nhu mét cong
ty ¢6 thé dua ra mdt ban bdo cdo lgi tie hang quy kém cdi,
nhung ¢é phiéu cia né lai lén gia khi tin tie duge truyén ra.
Khi hién tugng nay dién ra, thong thuémng dé 1a do tin tic da
duge biét hodc du dodn trude, va mdt vai nha dau tu chuyén
nghiép ¢é thé quyét dinh thu mua, hodc thu hoi ¢d phiéu bén
khéng khi tdt cd nhimg tin tic xdu da chdm dirt. “Mua vao khi
c6 tin x8u” 14 moét chifn thuit khd xdo tra duge mot s6 t6 chidc
sif dung lam dinh huéng. Nhiing td chie khde thi tin ring ho
nén dau tu thém dé hd trg cho 86 vin 16n ma ho da dé vao cong
ty trong nhirng théi diém kho khan.

Phén tich tin tic trén phudng tién truyén thdng

Céach bién tap va trinh bay nhitng tin tic tim cf qudc gia c6
tdac dong rat 16n dén nén kinh t& va niém tin cha cong dong. Né
con ¢ thé anh hudng dén quan diém cla cdng ching vé chinh
quyén cda ching ta, téng théng clia ching ta, va thi truting
chimg khoan cua chiang ta.
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Cé nhiéu cudn sach rat tuyét voi da duge viét vé cha dé phan
tich tin tic qudc gia. Humphrey Neil, tdc gid cia cudn sdch
kinh dién ra doi tit nam 1981, Cdch doc bdng va nhiing chién
thudt trén thi truong ching khodn, con la tac gia cubn Nghé
thudt quan diém trdi nguge. Cudn sach phén tich ky ludng nhiing
cdu chuyén tin tic giong hét nhu nhau da duge diang tai hoan
toan khac nhau trén nhitng t& bdao khde nhau nhu thé nao, va
diéu dé c6 thé gdy 1dm 1an cho cdc ¢8 déng ra sao. Neil da phat
trién 1y thuyét trai nguge dua trén thuc t& la nhitng 1y 18 truyén
thing hodc quan diém déng nhit duge chuyén tdi trén mang
ludi truyén théng qudc gia thuimg xuyén trd nén kém thuyét
phuc hoéc sai lam.

Chuyén gia truyén théng Bruce Herschensohn thi viét cudn
Thuong DE trén cot Anten nam 1976, qua dé md tad cdch mot s6
mang truyén hinh bép méo tin tifc dé gy dnh huéng lén quan
diém cong ching. Mot cuén sdch khéc vé cha dé nay la Trdn
chién sdp téi cia gidi truyén théng, do William Rusher viét
nam 1988,

Nghién ciu céng phu nhit vé chd dé nay la tdc phdm Tinh
hoa truyén théng, cia cdc tdc gia Stanley Rothman va Robert
Lichter viét nam 1986. Rothman va Lichter da phéng van 240
nha bdo va nha bién tdp hang ddu & ba t& bdo 16n (The New
York Times, The Wall Street Journal, va The Washington Post),
ba tap chi tin tdc (Time, Newsweek, va U.S. News & World
Report), va phong tin tic ciia bén mang truyén hinh (ABC, CBS,
NBC, va PBS). Khi dudc yéu cadu danh gid vé xu huéng chinh tri
cda cdc dong nghiép, bdy trén tdm ngudi trong sé ho cho biét
cac dong nghiép cha ho chi yéu thién vé tu tudng tu do canh ta
va chéng tu tudng bdo thd cdnh hitu. 85% nha bdo hang diu cé
quan diém chinh tri tuv do va da bé phiéu cho Pang Dan Cha
trong cédc cudc bau cif gin day. Mot cude nghién ciu khac cho
thay chi ¢6 6% s6 nha bdo trén toan qudc bé phiéu cho Pang
Cong Hoa.
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Nha bdo timg doat gidi Emmy, Bernard Goldberg, 14 nguii
da phuc vu gin 30 néim cho kénh truyén hinh CBS News. Cuén
sdch Thién kién cha 6ng mé ta ré rang cdc mang truyén hinh
da cung cdp tin tirc mot chiéu vdi rat it su cong bang cho cing
ching nhu thé nao.

D& thanh ¢dng, du véi tu cdch cde nha dau tu cd nhin hay
mot qubc gia, chiing ta cdn phdi hoc cdch phén biét su that vdi
nhitng quan diém chinh tri c4 nhin va nhiing dinh kién manh
mé cla dai da s6 cdc phuong tién truyén théng quéc gia.

N6i tém lai, doc bang la mdt hoat dong ma tot nhat nén dé
danh cho nhiing tay chuyén nghiép va cdc nha dau tu to chiic,
nhitng ngudi sdn long danh hét thi gian dé linh héi tron ven
nhiing sif phite tap va ric rdi cla né. Ping tu lira déi minh khi
nghi rdng dé la mot con dudng tit dé dang dé€ kiém duge loi
nhuén 16n. Hay tudn theo nhiing quy tac cia minh, va ding dé
tinh cAm tdc dong dén cdc quyét dinh ctia ban.
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CHUONG

Ban 6 nén mua quyen giao dich chiing
khoan, ¢0 phiéu Nasdag, co phiéu mdi

'
o)

phat hanh, tréi phiéu kha chuyeén, co phieu
nudc ngoa...”?

ec’: 18 ban dang tu héi tai sao téi lai dé cép tdt cd nhitng vin
dé nay chi trong mdt chuong. Hau hét chiing déu la nhitng hoat
dong phitc tap, va do d6 c6 vé nhu cdn nhiéu “didt” hon dé giai
thich. Tuy nhién, trong da sd trudng hgp, téi khong tham gia
vao nhitng thé loai dau tu nay. Theo kinh nghiém cta tbi thi
méic di déi khi ehing eling dang gia, nhung trong da sb truong
hop ching thuéng té ra rdt mao hiém, thiéu an toan, va/hodc
khong b v6i thii gian va cong stc ma ban phai bd ra. D vay,
mét 86 ban doc s& vin cam thdy td md vé ching. Trude khi ddu
tu, ban phdi biét minh dang tham gia vao viéc gi. Ping bao gid
nhay xudng ao trudc khi ban biét né sdu bao nhiéu.
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Quyén giao dich chimg khoén 12 gi va ban ¢6 nén dau tu vao ching?

Quyén giao dich chirng khodn la mét phuong tién dau tu theo
dé ban mua cdc quyén (tic cdc hgp dong) mua (“goi”) hodc ban
(“dat”) mét ed phiéu, chi 86 ching khodn, hodc cic mat hang
khédc tai mdt mite gid cu thé trong mét thoi han cu thé, goi la
“han giao dich.” Quyén giao dich ¢é phigu mang tinh diu co rat
cao va tiém &n rdi ro 16n hon rit nhiéu so vdi eé phigu thang
thutrng. Do d6, hau hét cdc nha dau tu khéng nén mua hoac ban
quyén giao dich ¢é phiéu. Cde nha diu tu thanh cong trude tién
phai hoc cach gidm thiéu mic do rii ro trong dau tu cia minh
chit khéng phai lam tidng né 1én. Sau khi mdt nguti da ching
minh duge rdng anh hodc ¢6 ta ¢6 thé kiém 1oi badng cd phiéu
pho théng va c6 di kién thite ddu tu ciing nhu kinh nghiém thue
t&, dén khi d6 viéc mua ban cdc quyén giao dich mdt cach han
ché& c¢6 thé duge cdn nhic mot cach than trong.

Quyén giao dich ¢ phiéu gidng nhu mot van bai “duge &n ca,
nga vé khéng.” Néu ban mua mét quyén “goi” (tife quyén mua)
c6 phiéu General Motors trong ba thdng, ban sé& tra mét khodn
phi dé duge phép mua 100 ¢6 phidn General Motors tai mit miic
gid nhat dinh trong vong ba thang tdi. Khi mua quyén goi, ban
mong dgi gid cia c6 phiéu tang lén, vi vay néu mdt cé phiéu
hién dang giao dich ¢ gid 95 db6-la, ban ¢6 thé mua mét quyén
goi tai mic gid 100 dé-la. Néu cd phiéu ting lén 130 dé-la trong
ba thang (va ban chua ban quyén giao dich cia minh), ban c¢é
thé thuc hién quyén va bd tiai 30 do-la chénh léch trir di khoan
phi da phai trd. Nguge lai, néu ba thang da tréi qua ma c¢d
phiéu GM khéng vdn hanh nhu mong dgi, ban s& khéng thuc
hién quyén, né s& hét han va ban mat khodn phi. Chic ban da
dodn ra, quyén “dit” (tifc quyén ban) duge tién hanh theo kidu
cAch tuong tu, ngoai trif viéc ban “dat cugc” vao “clta” gia cb
phidu s& giam thay vi tang.
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Han ché& rilii ro khi mua ban quyén giao dich

N&u ban dang cin nhic mua ban quyén giao dich ching khoén,
ban can phdi gidi han ti 1é téng vén dau tu vao dé. Mét gidi han
hop 1y 1a 10% tdi 15%. Ban ciing cidn dp dung mét quy tdc vé du
dinh cdt gidm thiét hai & ti 1& nao. Ti 1é thiét hai cAn cédt bd
thudng sé cao hon 8% do edc quyén giao dich bat dn hon nhiéu
so v6i c6 phifu. Néu quyén giao dich dao déng nhanh gip ba
lan cé phi&u, thi c6 thé 20% tdi 25% la ti 1é thiét hai t6i da c6
thé chiu dung. V& phia lgi nhuédn, ¢6 thé ban nén cdn nhic mét
quy luat ring ban da thu gan hét loi nhudn khi gia cia quyén
giao dich tang lén 50% tdi 75%.

Mot s6 khia canh cia quyén giao dich dua ra nhiing thach
thite. Mua quyén giao dich trong khi gid cia né c6 thé bi tdc
déng manh vi nhitng thay d6i clia quy ludt cung ciu do luong
giao dich qua “méng” hoidc do “lodng” qud thip cé thé sé giy
riac roi. Mot khd nang giy réc rdi khdc la edc quyén giao dich
cé thé bi diy gia 1én cao mot cach gia tao va nhit thoi do bién
dong ngin han cia gia ¢6 phiéu hoidc cia thi trudng chung.

Chi mua c¢d phiéu tot nhat

Khi tdi mua quyén giao dich, diéu rdt hidm khi xay ra, tbi thich
mua quyén giao dich cia nhiing ¢d phiu an tugng va ¢6 thanh tich
tot nhat, mac di khodn phi ma ban phai tra sé cao hon. Mot lan
nita, ban muén quyén giao dich nhimg ¢ phiéu tét nhit chi khéng
phai ré nhat. Bi quyét kiém tién qua quyén giao dich ciing khong
c6 gi khée so vdi qua cd phiéu. Ban phai phén tich va lua chon
ding co phigu va ding thoi diém. Do vay, ban phai ap dung cong
thite CAN SLIM va chon ¢8 phi&u tot nhat tai thoi diém tét nhat.
Néu ban lam nhu thé va néu ban ding, gia cia quyén giao dich sé
ting lén theo gia cha ¢ phiéu, ngoai trir viée quyén giao dich sé
ting gi4 nhanh hon nhiéu theo nguyén tac don bay.
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Véi viée chi mua quyén giao dich nhitng ¢ phigu tét nh4t,
ban ciing gidm thiéu duge “dd chénh gid” do d6 “lodng” thip.
(D6 chénh gid 1a khodng cdach biét giita mifc gid ma ban muén
mua vdl midc gida ma ban phai tra trong thuc té khi thue hién
lénh. C& phiéu cang “lodng” thi dd chénh gid cang thap.) Vdi
nhitng ¢6 phiéu ¢é db lodng thip (tic nhitng ¢6 phigu huy déng
von nhé), dé chénh gid ¢ thé cang nhiéu, va hoan toan co thé
lam ban thua 16. Trong mdt s6 trutng hop, néu chi mua mot vai
hop déng, ban ¢6 thé ching kién ti 1é chénh gid 1én dén 20%.
Mua quyén giao dich clia nhitng ¢6 phiéu gia thdp, dé loang
thdp cing tuong tu nhu tro choi carnival, trong dé ban phai
danh nga tdt cd moi chai sita cing mét lde. D6 1a mét tro choi
bip bom. Viée bdn quyén giao dich eiing s& rii ro khéng kém ddi
vl mét cd phidu “méng” (huy déng vén nha).

Trong mét giai doan thi truong suy thodi, ban ¢6 thé can
nhic viéec mua cdc quyén giao dich “dat” eda timg cé phiéu
riéng biét hode cla mot chi s6 chimg khodn lén nhu S&P,
cing vdi viée ban khiéng ¢d phdn cia cdc ¢d phiéu phd thong.
Ban khéng can phdi ¢6 hudng gid di lén dé€ giao dich ching
khodn khi chon quyén giao dich dit. Bai khi quy luit gid hudng
lén danh cho cdc ¢6 phiéu ban khéng duge liét ké & san giao
dich hofic céng ty méi gidi cua ban khing thé cho muon cé
phiéu khién viéc bdn khong trd nén khé khan hon so véi mua
quyén giao dich dat.

N6i chung viée mua quyén giao dich dat trong mét giai doan
thi trudng ting trudéng la khong khén ngoan. Tai sao ban lai
muén lam con cd duy nhat ¢d boi nguoe dong kia chi?

Néu ban nghi mot ed phiéu dang lén gia va da ding lac dé
mua, hiy mua né, hodc mua mét quyén giao dich dai han va dua
lénh cta.ban vao thi trudng chung. Néu dd dén lic phai bén,
hday béan & thi trutng chung. Thi truiing danh riéng cho céc
quyén giao dich thutng méng hon va khéng loang bing ban
than cd phidu that.
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Nhiéu nha kinh doanh quyén giao dich nghiép du thudng
ddt ra midc gia gidi han trong lénh cia ho. Mdt khi da hinh
thanh théi quen dit ra cdc mdec gia gidi han, ho sé mai mai
thay ddi cdc mic gidi han dé khi gid ngay cang riri xa khéi cdce
gi¢i han. That khé ma duy tri sy phdn xét tinh tdo khi ma
ban e phai lo ling vé viéc thay déi cde mie gidi han timg 1/
8, ¥, va %% diém (hodc cdc gid tri thdp phén tuong Ung cia
ching). Khi cudi cing ban chon duge mét ¢d phigu thing loi
l6n trong nédm, cd phiéu sé tang gid gap ba lan, ban sé& ddnh
mét co hoi béi 1é ban da dat lénh véi mie gidi han thidp hon
gid thit eda thi trudmg Y4 diém.

Ban khéng bao gié kiém duge nhiing khodn lgi nhuédn lén
trén thi trutng ching khodn chi vdi 1/8 hay % diém. Ban con ¢
thé bi 16 ning khi ching khoan cta ban gip phdi rdc réi va ban
that bai trong viéc bdn e¢d phigu va mit chan ra vi da dit miie
gia gidi han cho lénh bdn cida minh. Muc tiéu coa ban 1a ding
vdi nhitng bién dong lén chit khéng phdi véi nhitng bién dong
nho nhoi nay.

Quyén giao dich ngén han mang tinh riii ro cao hon

Néu e6 mua quyeén giao dich chimg khodn, tét hon ban nén
chon v&i nhitng thai han dai, chiang han nhu 6 thdng. Diéu nay
sé giam thiéu nguy co quyén giao dich eia ban hét han trude
khi ¢é phiéu ma ban chon ¢6 co hgi thé hién minh. Bay giv dé
toi noi vai ban diéu nay, ban nghi hau hét cdc nha diu tu thutng
lam gi? Tét nhién 1a ho mua cde quyén giao dich ngén han — ti
30 téi 90 ngay — vi nhitng quyén giao dich dé ré hon va 6 bién
dong gia nhanh hon theo ca hai chiéu lén va xudng!

Van dé véi cdc quyén giao dich ngéin han la ban ¢6 thé chon
diing cd phiéu, nhung thi truong chung cé thé dang roi vao mét
dot suy thodi trung binh, va tdt cd moi cd phiéu cé thé déu
xubng gid vao cudi thisi han qud ngéin ngii, the 1a ban mat hét
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quyén giao dich e¢ia minh vi thi truong chung. Pay ciing 1a 1y do
ban s& muén kéo dai khodng cdch gita cdc ngidy mua va han
giao dich qua nhiéu thang.

Giif cho viéc mua ban quyén giao dich don gian

Mot didu ban can luén luén ghi nhé la ban phai gii cho hoat
dong dau tu cia minh don gidn hét mic cé thé. Ding dé€ ai dé
“du dd” ban tham gia dau tu nhing thi nhu “hgp déng mua mot
béan hai,” “hgp déng hai chiéu ciing gi4,” va “hgp dong hai chiéu.”

“Hop déng mua médt ban hai” la mét hinh thic quyén giao
dich truyén théng két hop mét lénh “goi” véi hai lénh “dat” cha
cung mdt loai ching khodn, tai cing m{t mic gid va cé clung
thai han giao dich (tinh theo ngay). Mitc phi thiap hon so vdi
mua djc lap ting quyén giao dich.

“Hop déng hai chiéu cing gid” c¢6 hai loai ngan va dai han.
Hop dong hai chiéu cung gia dai han bao gom mét 1énh goi va
mot lénh dat dai han cda cing mat ching khodn, tai eling mic
gia va c¢d cung thdng hét han giao dich. Mot “hgp dong hai
chidu eling gid” ngan han bao gom mot lénh goi va mét lénh
dat ngan han cia cung chitng khodn, tai cing mic gida va cé
cung thdang hét han giao dich.

“Hgp déng hai chiéu,” 1a hgp déng mua va ban cdc quyén
giao dich ¢é cung thai han.

Chon ding di chi mét ¢d phi€u hodc quyén giao dich dang
tang trudng 1a didu rdt khé. Néu ban eam thiy hoang mang va
bat ddu “danh cd hai cfa” (du 1a ngéin han hay dai han), ban tin
hay khéng thi tuy, nhung ban c¢6 thé thua & ca hai cfa. Cu thé
la, néu mdt ¢ phiéu 1én gi4, ban ¢6 thé ban sém quyén “dat” dé
giam thiéu thiét hai, dé roi sau d6 ching kién c¢6 phiéu déi
huéng di xuéng, con ban thi thua 15 trén lénh “goi.” Piéu nguge
lai ciing c6 thé xay ra. Pay la mét trd choi tdm 1y rdt nguy hiém
ma c6 1& ban nén trdanh.
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Ban c¢6 nén viét quy&n giao dich chitng khoan?

Viét quyén giao dich ching khodn la mét cdu chuyén hoan
toan khdc véi mua quyén giao dich. Ban than t6i khéng bi hap
din nhiéu bdi chién thudt viét quyén giao dich ¢ phiéu.

Ngudri viét mot quyén “goi” sé nhédn duge mot khoan phi hodc
thit lao nhé ddi lai viée trao cho ngudi khédc (tie ngudi mua)
quyén “goi” v& mua c6 phifu clia ngudi viét tai mot mic gia
nhédt dinh, trong mét thai han nhat dinh. Trong nhiing giai
doan tang trudng, toi thich déng vai ngu&i mua cde quyén “goi”
hon la ngudi viét (tie ngudi ban). Con trong nhitng giai doan
suy thodi, toi chi ngdi ngoai hodc ban khing.

Ngudti viét quyén goi chi bé tii mdt khodan phi nhd va, déi
lai, thudrng bi khéa chit trong suét thoi han thue hién quyén
dé. L c6 phiéu gdp rdc roi va rét gid manh thi sao? Khoan phi
nhé chiac chian khéng dd dé bu 16. Di nhién la ¢6 nhifng thi
doan ma ngudi viét c¢6 thé d4p dung, ching han nhu mua méot
quyén “dat” cia cing c6 phigu dé dé phong vé, nhung khi dé
vAn dé trd nén qud rdc réi va ngudi viét cé thé roi vao tinh
trang “ct cua” khong nga ngi.

Thé néu ¢6 phiéu tang gia gap doi thi sac? Ngubi viét sé bi
mét s6 co phiéu va doi lai mét khodn phi tuong déi nhé la ddanh
mét tat ca co hdi thu loi 16n. Tai sao lai mao hiém tham gia thi
trudng ching khodn chi dé thu vé nhimg khodn lgi titc nhé nhoi
trong khi khéng cé co hoi thu hoach 16n? DPay khéng phai la ly
do ban s& nghe duge tir 86 déong moi ngudri, nhung mot 1an nita
nhilng diéu ma dai da s néi hodc lam & thi truong chimg khoan
thutng khéng ddng quan tdm.

Viét cdc quyén “goi khing,” theo téi la viée lam con ngu
ngdc hon. Nguvi viét “quyén goi khéng” sé nhidn duge mét
khodn phi nhé dé viét quyén mua mét ¢ phiéu ma anh ta
khéng sd hitu, vi viy sé ching c¢6 gi bdo vé cho anh ta mét khi
cd phiéu dé “trd chirng.”
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Cé thé nhitng nha ddu tu 16n dang gip réc réi trong viée
lam cho nguén vén ddu tur cia minh sinh lgi trong thai gian
gidn day mudn tim cdch b8 sung chit it gid tri bang cdch viét
nhilng quyén giao dich ngin han vdi nhimg ¢é phi€u ma ho
dang sd hitu va cdm thdy gid da lén qud cao. Tuy nhién, téi
luén luén nghi ngd nhitng phuong phdp kiém tién cé vé qud
dé. Cé rat it “bita trua mién phi” trén thi truong chitng khodn,
ban biét day!

Nhifng co hdi tuyét voi vdi cd phigéu Nasdag

Co phiéu Nasdag khéng dugc giao dich tai mét san giao dich
niém yét ma duge giao dich qua hé théng mdy tinh. Thi trutng
nay trong nhitng nim gian diy da néi bat lén vdi rdt nhiéu cdc
ECN (Electronic Communication Networks — mang giao tiép
dién tif) nhu Instinet, SelectNet, Redibook, Archipelago, giap
ngudi ban va ngudi mua ti€p xiec védi nhau trong moi mang, va
qua dé cdc lénh giao dich ¢6 thé duge dinh tuy&n va thue thi.
Nasdaq la mot sdn choi dac biét, théng thuéing danh cho nhimng
cong ty mdi, it danh £iéng. Nhung hién nay ngay ca nhiing cong
ty néi ti€éng & NYSE ciing hoat déng manh trén thi trudng
Nasdaq. Ngoai ra, nhitng cai t6 trong sudt thidp nién 1990 da
x6a bé nhitng nhuge diém tirng de doa Nasdaq.

Thong thutng ¢6 hang tram cd phiéu ting tién mdi hap dan
trén thi trusng Nasdaq. P6 ciing 14 mAi nha cia mét sé trong
nhitng céng ty 1én nhit Hoa K. Chéc chin ban nén cdn nhic
viée mua nhitng c6 phidu Nasdaq chat lugng cao duge cac td
chitc bdo trg va théa min cdc quy tdc CAN SLIM.

DPoi khi cae chitng khodn giao dich qua may tinh c6 thé cé db
loang thdp hon trong nhitng giai doan thi truong rat xiu. Trong
nhiing giai doan thi trudng quéd xdu, mdt s nha mbi gidi qua
mang khoéng thiét lap thi trutrng nita hoédc tra loi dién thoai rat
cham chap khi ban c¢én lién lac. Nhitng luat xit Iy lénh giao
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dich mdi, mang Internet, va cdc mang ECN canh tranh da giap
gidi quyét rot rdo van dé nay.

P& c6 dugc dd linh hoat va an toan tdi da, diéu mang ¥ nghia
séng con 1a duy tri kha néng tidu thu trong mei kh-an diu tu cha
ban, bt chdp ching duge giao dich tai NYSE hay trén hé thing
Nasdaq. Mét c6 phiéu phé théng c6 bao trg td chie véi khdi luong
giao dich 16n hon mifc binh quin hang ngay 1a thanh liy phong
ngu hiéu qua nhat eia ban trude mot thi trutmg bat kham.

Ban c6 nén mua nhifng cd phiéu niém yét 1an ddu (IP0)?

IPO - Initial Public Offering, 14 mét céng ty lan dau tién
niém yét c¢d phiéu céng khai. Théng thudng t61 khéng khuyén
khich cdc nha diu tu mua ¢é phiéu IPO. Cé mot s6 1y do giai
thich cho diéu nay.

Trong s6 rat nhiéu ¢é phiéu IPO duge niém yét hang nam,
chi ¢6 mét vai c6 phigu thue su chéit lugng. Nhimg c6 phiéu chét
lugng cao dé sé ¢6 nhu cdu rat 16n tao ra bdi cde t8 chde (nhitng
ngudi ddu tién diu tu vao ching) nén cho dii ¢6 thé mua duge
chéng nifta thi ciing chi ¢6 thé nhan duge mot phan chia rat
nhé. Thuc t& 14 néu ban, vdi tu cach la mdt nha dau tu ca nhén,
c6 thé cd duge tdt cd sé ¢d phdn ma ban mudn, thi c6 18 nhing
¢d phiéu IPO nay khéng ddng sd hitu.

Mang Internet va mét s6 nha méi gidgi ching khoan gia ré
da gitp cdc nha diu tu cd nhan dé tiép cdn cdc c6 phiéu IPO
hon, tuy vAy mot 88 nha méi gidi dat ra gidi han thoi gian téi
thiéu ban phai giit ¢d phi€u (khéng duge ban) sau khi cong ty
niém yét. Pay la mot diéu kién nguy hiém vi sé& khong thé rit
chian ra khi ban muén. Cé6 thé ban ctn nhé trong con cubng
loan cia cdc IPO trong nim 1999 va ddu niam 2000, mot s6 co
phiéu méi da bay vot lén nhu tén lda trong mét hodc hai ngay
ddu giao dich d& réi sup dé va khéng thé phue hoi.

Nhiéu IPO duge ¢ tinh ban ra & mde thiap hon gi4 tri that va do



Pau tw nhu mot tay chuyén nghiép 339

dé tang vot trong ngay giao dich diu tién, nhung khong it cé phiéu
trong sd ching sau dé da 1én gia qua cao va roi trd xudéng. Vi cac
[PO khong co lich sit giao dich nén ban khong thé biét chic la
chiing da ting gid qua cao hay chua. Trong da s6 truong hop, khu
vue diu tu mang tinh suy do4n nay nén chita lai cho cdc nha dau
tuf ¢6 kinh nghiém, nhitng ngudi c6 diéu kién tiép xic véi cac thong
tin nghién cifu sau can thidt va co thé chia sé ti 1& rii ro cha cac
mat hang mdi v6i nhiéu khoan dau tv da dang khac cla ho.

Khéng cdn phai néi thém ring ban khong thé mua mot cd
phiéu médi khi no con tho du. Thoi diém an toan nhat dé mua mot
IPO la khi né dot pha lén sau dot diéu chinh va xdy dung nén
tidng dau tién. Sau khi mat hang mdi da duge giac dich trén thi
trutmg tir 2 — 3 thang trd lén, ban da cé trong tay dir lidu quy gid
vé gid ca va khoi lugng giao dich cia né dé danh gia hoan canh
hién tai. Luén ludn sé c¢d nhiing cdng ty ngoai hang véi nhimg
san pham mdéi wu viét, lgi tite hién tai ting manh dé cian nhéc lua
chon tir danh sdch dai nhitng mat hang méi duge niém yét tir 3
thang téi 3 ndm trude. (Chuyén trang “Nudc My mdi” trén Nhdt
bdo kinh doanh ciia nha ddu tu sé giap ban khao sat hau nhu tat
ca ching. Ban ¢6 thé mua nhiing bai nghién ciu vé céc cong ty
trong qud khi vl mot mude phi nho trén investors.com.)

Céc nha diu tu ¢6 kinh nghiém va hiéu biét nhitng k# thuat
lua chon va xdc dinh thoi diém chinh xac dit khoat nén can
nhic mua nhitng mat hang mdi khi ching thanh lap cac khudn
méu ding dan. Ching ¢6 thé 1a mot ngudn cung cidp nhiing ¥
tudng méi dbi dao néu dudge xif Iy ding cdch. Hau hét nhimng cd
phi&u thdng lgi 16n nhit trong nhimg nidm gin day déu mdi duge
niém yét trong khodng 8 nam trd lai. Du vay, cdc mat hang mdéi
¢ thé kém én dinh hon va dbdi khi phai trdi qua nhing dot diéu
chinh néng né trong nhiing giai doan thi truéng khé khan. Diéu
nay thung xdy ra sau mét thoi gian phat trién cudng lean cia
thi trurng IPO khi tit cd moi mat hang mdi déu cb vé la “hang
néng.” Vi du, nhitng cudc biung nd cdc mat hang mdi vao dau thap
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nién 1960 va ddu nam 1983, ciing nhu nhitng giai doan cudi 1999
— déu 2000, gin nhu ludn ludn kéo theo mot giai doan suy thodi.

Nén Quée Hai, tai thii diém nhitng dbng nay duge viét vao
nam 2002, mdt lan nira ha thip mdc thué dau tu tal chinh dé tao
ra su thic didy manh mé viéc hinh thanh hang nghin céng ty
mdi, phat trién nhanh. Cude nghién ciu ecia chiing tHi di chimg
minh 80% s& cd phigu dat thanh tich t&t trong thiap nién 1980 va
1990 1a nhiing ¢f phi€u méi duge niém yé&t cong khai vai nam
trude d6. Nude My hién nay cén ndi lai dong chdy céc cong ty
méi nham khoi ngudén cho nhiing phdt minh va cdc nganh cong
nghiép mdi... va tit d6 sé& tao ra mot nén kinh t& manh hon, nhiéu
viéc lam hon, nhiéu ngudi déng thug hon. Washington khéng bao
gitr “16” khi cat gidm thué ddu tu tai chinh. D6 la viéc lam cén
thiét dé nhém lai va thdi bung 18n ngon l¥a cia thi trudng IPO
va nén kinh t& Hoa Ky sau cudc suy thoai trAm trong trong linh
vife cdng nghé cao trong cdc ndm 2000 va 2001.

Trai phi€u khad chuyén 12 gi va ban co nén ddu tv vao ching?

Mot trai phigu kha chuyén cho phép ban trao dai (hay chuyén)
trdi phifu ciia minh thanh mét thé loai ddu tu khéc, dién hinh
la ¢6. phigu phd théng, tai moét mide gid di duge xde dinh tir
trude. Trdai phigu kha chuyén mang lai thu nhip eao hon mit
chiit cho ef déng so vdi ¢d phiéu phd thong, cung vdi trién vong
vé moit s0 loi tide thutmg di kém theo e¢d phiéu.

Trén ly thuyét thi mét trai phiéu kha chuyén sé tang gid vai
téec do ngang biang ¢d phiéu phd théng nhung sé gidm gid chim
hon va it hon trong nhitng dot suy thodi. Tuy nhién, cing nhu
déi vadi moi 1y thuyét khée, thue té& c6 thé dién ra khéng gitng
nhu viy. Ngoai ra con ¢é cfu hoi vé do lodng cdn phdi xem xét,
do nhiéu trai phiéu kha chuyén ¢6 thé bi khé kiét trong nhing
giai doan thi truong cuc ki khé khan.

Péi khi cdc nha dau tu bi cudn hit vao mat hang trung gian
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nay vi ho cé thé vay von rat nhidu va ting cudng sic manh cia
ho (tdng thém mai lue). Diéu nay chi lam gia ting ti 1& rai ro
clia ban. Viéc ting cudng sitc manh qué nhidu c6 thé sé nguy
hiém. Chinh vi 1§ do nay nén téi khéng khuyén khich da s&
nha dédu tu mua trdi phiéu kha chuyén.

Ban c6 nén d4u tv vao nhiing chifng khodn mién thué?

Nh4 ddu tu binh thuting khéng nén si dung phuong tién diu
tu ké trén (IRA, ké& hoach 401(k), va KEOGH ¢4 thé chdp nhén),
trong d6 phd bi&€n nhét 1a trdi phigu d6 thi. Viée gquan tdm qud
nhiéu tdi mic thué cé thé gay nhdm ladn va phd béng mé lén
qud trinh ddnh gid dau tu binh thudng. Ly 1& théng thuong
cling s& méch bdo ban ring n&u ddu tu vao cdc ching khodn
mién thu&, kha ning IRS c6 thé quyét dinh kiém todan khai béo
thué clia ban s& ting lén rdt nhiédu.

Nhitng nguiri tim kigm qud nhiéu loi thé vé méit thué suit
thutmg xuyén két thic vdi viée ddu tu vao nhiing du 4n déang
ngts hodc mao hiém. Phai ludn cin nhic quyét dinh diu tu trude
roi sau d6é mdi téi vin dé thué. Diéu nay dac biét dang trong
thién nién ky mdi, mit mdi trudng c6 thué sudt thap hon. Mot
trong nhitng thuén lgi vé thu& trong sudt thap nién 1980 va
1990 12 sy cit gidm 1i suat lgi tite tu ban.

Piy 14 Hoa Ky, noi bit eif ai thue su lam viée nghiém tic déu
cé thé thanh céng trong ddu tu. Hiy hoc cdach tao ra mét lai
nhudn rong, va khi ban lam duge diéu d6, hiy té ra hanh phiic
thay vi than van vé viéc phdi déng thu& vi c¢6 1di. Hay ban
muén giii 14y ¢6 phiéu cho d&n khi nao bi 16 dé khai phai déng
thué? Ban cidn nhin thie ngay tir ddu rang Cha Sam sé ludn
luén 14 edng su elia ban, va chi sé nhédn phén chia elia minh tir
luong va tit lgi tide ddu tu cda ban.

Téi chua bao gié mua mét ching khodn mién thu&. Diéu nay
cho phép tbdi tu do tdp trung vao tim kifm nhiing co héi diu tu
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tét nhat cé thé. Khi nhitng khodn diu tu nay sinh lgi, toi ciing
déng thué nhu moi nguti khde.

Ban c¢6 nén d4u tu vao ¢ phiéu thu nhap?

Cd phiéu thu nhap 1a nhitng ¢ phiéu chia ¢d tiec ¢ midc cao
va thutng xuyén, cung cdp mdt khodn thu nhép chiu thué cho
ed dong. Nhilng ¢d phiéu nay thuing gép mit trong cdac nganh
cdng nghiép “phong ngu,” ching han nhu sdn phdm tién ich
ho#c ngan hang. Pa sd moi ngudsi khéng nén mua ¢ phiéu pho
théng chi vi ¢d tie hodc thu nhip cia ching.

Nguiri ta nghi rdng cdc cé phiéu thu nhdp mang tinh én dinh
cao va chi cdn ngdl yén ma giit ching vi ban luén ludn nhén
duge nhitng khodn chia ¢ tie. Hay thir héi chuyén bét of nha
ddu tu nao timg 16 ning véi Ngin hang Continental Illinois
nadm 1984 khi cé phiéu clia né roi tir 25 do-la xuéng 2 dé-la,
ho#ic vdi cdc cong ty san xudt dung cu dién bi vuéng vao nhiing
ric roi caa ké hoach niang luong hat nhdn. Nha ddu tu bi thiét
hai khi ¢d phiéu sdn phdm dién dim nhao xuéng trong nim
1994, va diéu tuong tu ciing da xdy ra khi nganh sdn phdm tién
ich sup d6 & California trong nam 2001. Theo 1y thuyét, cdc cd
phidu thu nhédp s& an toan hon, nhung ban dimg lim tudng
riing ching khéng thé bi gidm gid manh. Trong hai nim 1999-
2000, AT&T da rdt gia tir 60 do-la xudng dudi 20 do-la.

Néu ban mua ¢d phi¢u thu nhap, dimg ¢8 mua ¢ phiéu ¢6 mic
chia ¢6 tite cao nhét. Cach ti€p can d6 nhiéu kha niang dua ban tai
v&i nhitg ¢6 phiéu mii ro 16n va chat lugng thap. Cé tim mot midc
chia cd titc 2% hodc 3% mbdi quy c6 thé khigén ban bi thua 16 lén.
Mbt cong ty cing ¢6 quyén, va c6 thé ngitng chia ¢d titc néu loi
nhuén trén ¢ phan khong di bi dip cho khodn chia ¢d tie d6, va
ban s méat khodn thu nhap ma ban mong dgi sé nhan duge.

Néu ean c¢d ngudbn thu nhép, 161 khuyén cha téi la tip trung
vao nhiing cd phiéu tét nhit va don gidn la rat dan 6% hoidc 7%
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von dau tu mbéi ndm d€ chi tidu. Ban ¢é thé bdn ra mit it cd
phiéu va rit khodng 1,5% mdi quy. Rat von vdi ti 1é cao hon
khéng duge khuyén khich, vi sé& c6 lae diéu doé ¢ thé lam suy
kiét nguén vén co ban cua ban.

Chitng nhdn quy&n mua cd phan |2 gi va ddu tv vao chiing an
toan khdng?

Chitng nhédn quyén mua cé phan la mot phuong tién diu tu
cho phép ban mua mét 88 luong ¢6 phi&u xde dinh tai mét muie
gid xdc dinh, déi khi trong mot théi han cu thé, nhung thing
thuting ching khong c6 gidi han vé thoi gian. Nhiéu gidy ching
nhén c6 gid rdt ré va diéu nay khién ching c6 vé rat hap dan.

Tuy nhién, da s6 nha ddu tu nén tranh xa nhing gidy ching
nhéin gid ré. Pay la mdt linh vuc phic tap va déac biét nia vai
kh4i niém nghe c6 vé “ngon lanh” nhung c6 rat it nha dau tu
that su hiéu ré. Cdu héi that su duoe dit ra la van dé lua chon
ding c6 phigu dé mua. Hay hon ca la quén cdc chitng nhéan
quyén mua cb phiéu di.

Ban c6 nén ddu tu vao cac (ing cir sap nhap?

Cée ding el sap nhap thuiing van hanh rat bat thuong, vi vay
téi khong khuyén khich ddu tu vao ching. Mét s6 (ng cif sdp
nhép ting gid manh mé trudce tin don vé mot vu thu mua dé roi
dot ngot rot gia thé tham khi thuong vu dur kién bi dd va hodc
trudc nhitng tinh hudng khéng tién liéu trude mdi phat sinh.
N6i cdch khéde, né ¢6 thé 14 mot hinh thite kinh doanh rat rii
ro, bat on va trong da s6 truong hop nén dé danh lai cho cdc
chuyén gia giau kinh nghiém chuyén vé linh vuc nay. Théng
thudng tét hon ban nén mua nhitng céng ty tot, dua trén céng
thitc ddnh gia CAN SLIM, thay vi cd dodn mdt cong ty sé duge
ban hodc sdp nhap vdi mot cong ty khac hay khong.
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Ban ¢6 nén mua cd phi€u nudc ngoai?

Mét s8 it ¢d phidu nude ngoai ¢ trién vong tit néu duge mua
ding thoi diém va ding chd, nhung tdi khéng khuy3n moi ngudi
lang phi thai gian diu tu vao ching. Loi tie trién vong clia mot
c6 phiéu nudc ngoai phdi cao gidp 2 hodc 3 1an so v4i mdt cong
ty ndi bat cia Hoa Ky méi da bu dap ti 1é rdi ro gia tdng. Vi du
nhu cdc nha dau tu chitng khodn nudc ngoai can phai hiéu va
theo s4at tinh hinh thi trudng chung cia quéc gia cu thé ma ho
quan tdm. Nhitng thay déi bit ngt vé ti 1& 1ai suat, chinh sach
tién té hodc chinh sdch cia chinh quyén c6 thé khién khodn
déu tu ctia ban tréd nén kém hap din hon.

Cdc nha diu tu c4 nhén that su khong can thiét phai tim
kiém céc cd phiéu nude ngoai khi ¢é tdi hon 10.000 chiing khodn
dé lua chon & Hoa Ky. Nam 1982, mdt sé ngan hang 1dn cha
ching ta da hoc duge bai hoe cay ding vé rii ro gia ting khi ho
vay nhitng khoan l6n dé dau tu ra nudc ngoai. Cé phidu nudc
ngoai nén danh cho nhitng nha chuyén mén caa linh vue dé va ¢
thé trai mong ti 1& rii ro cho nhiéu ¢6 phiéu khdc. Chiang ta c6
mot vai quy dau tu tin théc tét ndi bat trong linh vuc chuyén
mon nay, vi viy néu ban nhat dinh phai dau tu vao ¢ phiéu nuége
ngoai, hiy mua mét lugng nho ¢ phan cia mot quy dau tu tin
thac duge diéu hanh bdi cdc nha chuyén mén nhu da néi & trén.

Hay tranh nhitng “c6 phi&u tién xu” va chiing khoan gia thap

Cac thi truodng Canada va Denver liét ké nhiéu c6 phiéu ma
ban ¢6 thé mua véi gia chi mdt vai xu mdi cé phan. Tdi thanh
that khuyén ban tranh dat cuge vao nhilng mén hang ré mat
nhu vy vi moi thit déu duge ban ding véi gid tri cia né. Tién
nio cua 4y.

Céc chitng khoan c6 vé ré nay khong xing dang dé ddu tu va
c6 chat lugng rat thap. Midc do rii ro cia ching cao hon rat
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nhidu so v&i nhitng mén diu tu chit lugng cao va cd gia cao.
Kh&a ning c6 nhilng vin ding ddng ngt hoic quang cdo khong
trung thue ciing cao hon déi véi “cd phiéu tién xu.” Téi khong
thich mua bt eif mdt ¢ phiéu nao cé gid thiap hon 15 do-la va
ban ciing nén nhu vay. Nhitng cudc nghién ciu cia ching toi vé
cdc ¢d phigu siéu thanh cong da cho thay hdu h&t ching déu dot
ph4 lén tir nhitng nén tang biéu do nam trong khodng tir 30 tdi
50 do-la méi cd phan.

Hang héa giao sau 12 gi va ban c6 nén ddu tv vao chiing?

Khai niém “hang héa giao sau” diing dé chi viéc mua hoéc ban
mét s& lugng cu thé cia mét loai hang héa, mot mit hang tai
chinh, hosic mot chi s& chitng khodn tai mot mic gid xdc dinh vao
mdt ngay xac dinh trong tuong lai. Pa s hang héa giao sau roi
vao cac linh vue hat giéng, kim loai quy, kim loai cdng nghiép,
luang thue, thit, dau hoa, gd, va cdc loai sai (goi chung la hang
héa), cac mét hang tai chinh, va nhiing chi sé chitng khoan. Nhém
tai chinh bao gom cong trai va cac loai trai phiéu ciia chinh phd,
cong thém cdc loai ngoai té. Mot trong nhiing chi s& ching khodn
dude giao dich tich cuc nhét 1a chi s S&P 100, duge biét dén
rong riai hon qua ky hiéu trén bang giao dich cta né la QEX.

Nhitng nha budn 16n, ching han nhu Hershey, st dung thi
truong hang héa giao sau dé “danh bao vay.” Vi du, Hershey c6
thé khéa chit mitc gid hién tai bing cdch dit mua trong thing
5 mdt 16 hang hat ca cao s& dugc giao trong thang 12, trong khi
ho thu x&p mot thod thuin trén thi truong tién mit.

C6 1& tot nhit cdc nha dau tu cd nhéin khéng nén tham du
vao thi trudng hang héa giao sau. Cdc mit hang giao sau vd
cung bdt 6n va mang tinh du doan cao hon rat nhiéu so véi cd
phi&u phd théng. Pay khéng phdi la sidn choi cho nhitng nha
ddu tu nhd hodc it kinh nghiém trir khi ban muén ddnh bac
hodc muén hét tién nhanh chéng.



396 Lam giau qua ching khoan

Tuy nhién, khi mét nha dau tu da ¢6 4 hodc 5 nidm kinh
nghiém va da chimg minh mot cach chic chin ning luc kiém
tién tif cd phiéu phé théng, nhitng “trdi tim diing cdm” ¢6 thé
cdn nhic diu tu vao thi trusmg hang héa giao sa-.

Véi hang héa giao sau, kha niang doc va hiéu biéu db cang
quan trong hon. Khudn mau gia trén biéu do cia loai hang héa
giao sau ciing tuong tu vdi cd phidu phd thong. Theo dbi biéu db
cia loai hang héa giao sau ciing ¢d thé giip nha dau tu ¢6 phiéu
danh gia dugc nhiing thay déi vé hoan cdnh co bdn clia nén
kinh té& quéc gia.

Ban chi ¢6 thé kinh doanh mét s6 lugng tuong doi nhd cdc mit
hang giao sau. Nho dé ma céac nha dau co khon ngean c6 thé tap
trung vao qua trinh phén tich cta ho. Nhitng quy luit va hé théng
thuit ngit trong giao dich hang hoa giao sau rat khac biét va mic
dd rii ro cao hon rat nhiéu lan, vi vay cdc nha dau tu tuyét déi can
gigi han ti 1&8 vén cha minh trong quy déu tu c6 thé kinh doanh
hang héa giao sau. C6 mit s6 su kién phai lo ling trong kinh
doanh hang héa giao sau, ching han nhu nhimng ngay “gidi han
xudng” khi nha kinh doanh tham chi khéng duge phép ban ra dé
cat giam thiét hai. Viéc quén 1¥ rii ro (nghia la diéu chinh kich
thude vén dau tu va cit gidm thiét hai mau chéng) la quan trong
hon bao gig hét trong kinh doanh hang hbéa giao sau. Ban ciing
khéng bao gitr nén mao hiém qué 5% téng vin ciia minh trong bat
k¥ mit tai khoan kinh doanh hang héa giao sau nao. Tuy it nhung

" van c6 kha nang ban sé bi mac ket v6i mot tai khodn giao sau trai
qua mat loat nhitng ngay “gidi han xudng,” hoac “giéi han 1én.”
Hang héa giao sau ¢6 thé trd nén rit nguy hiém va c6 thé gay thiét
hai néng né; khién ban hoan toan tring tay.

Ban ¢ nén mua vang, bac, hodc kim cudng?

Nhu ban ¢6 thé phéng dodn, théng thutng téi khéng khuyén
khich dau tu vao kim loai quy hodc da quy.
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Nhiéu déi tuong diu tu thude loai nay cd lich st dang ngo,
chiing lén xuéng qud manh véi rat it su bao vé cho cdc nha diu
tu nhé. Chéng c6 Uy ban Chiing khodn va Giao dich nao bao vé
ban trudc nhitng tuyén bd cudng didu va thiam chi 1a gian déi
cia mdt s6 nha budn kim loai quy. Nhiédu cuén sdch da nhén
manh du dodn vang sé& vot lén dén vai nghin dé-la va dat nude
ta s& suy kiét. Kim cuong thi duge tuyén truyén trude cong ching
vdi ludn diéu gAn nhu lita d&i, ddm bdo rang gia cta ching sé
luén ludn ting vi trude kia ching van chi ting 1én. Moi ngudi
duge r6t vao tai ludn didu sai 1dm 1a gia kim cuong hoan toan
duge nha DeBeers kiém soat va thiét lap.

Nhiing kiéu diu tu nay c6 thé mang tinh diu co rit cao, va sau
mbt thai gian dién loan véi nhimg mic gia théi phéng, nhiéu
nha diu tu s& bi bé mic véi nhimg mén ddu tu ma ho da mua véi
cal gia qua cao. Bén canh d6, ddu 4n loi nhuén cta nhitng ké méi
gid1 trong nhimg giao dich loai nay déi khi qua ning. Hon nita,
nhitng khodn dAu tu nay khéng tra lai hoic cé tifc.

Vang, bac, va kim cuong déu di lén dén dinh tang trudng
dai han trong nam 1980 va ké tir d6 dén gitr vAn chua phuc hoi.
Cé nhimg lic cdc mat hang nay tang trudng trd lai dén mot
miufc dé nao dé. Tuy nhién, dua vao nhifng con dién loan dau co
da titng x4y ra, chiing ¢6 cdch nao biét duge sé con phdi tén bao
nhiéu thoi gian nita dé hoan toan quét sach sy thira mira trong
qud khi.

Nhin chung, vang s& ¢6 nhitng dot ting gid ngin, tréi qua
nhanh do nhitng néi s¢g hai va e ngai trude nhitng van dé tiém
an & mot sé qudc gia nude ngoai nhit dinh. Viéc kinh doanh
loai hang héa nay cé thé 1a mot tro choi rdt cam tinh va khéng
6n dinh, vi vAy t6i dé nghi ban nén than trong.

Cé thé tai mét sé thoi diém nhitng khodn diu tu nhé vao cée
mit hang néi trén sé trd nén ding lac va hop ly. Tuy nhién, ngay
ca trong trutmg hop nay, cdc nha dau tu van phdi ddi dién vai
kha ning tiéu thu yéu kém cia thi truong. Kha nang tiéu thu tré
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thanh vin dé séng con khi ban quyé&t dinh ban va gap khoé khén
trong viée tim kiém mot ngudi mua & mife giA ma ban dua ra.

Ngay nay, nhiéu mén ¢au tu thudc loai nay khong thich
ddng va an toan nhu vé Lé ngoai cha ching. Bac it duge si
dung hon khi nhitng céng ty nhiép dnh di chuyén sang st
dung dia tir d&€ luu trit va phim ciing khéng con s dung kim
loai quy nay nita. K&t qua 1a bac c6 18 s& bét hdp din vdi tu
cdach la mét phuong tién déau tu trong tuong lai. Quy luit cung
cau cing la mét nhén t6 quan trong. Khi gid kim cuong sup db
trong nam 1980, nhiéu nha d4u tu da ngac nhién khi ph4t
hién ra rdng quy ludt cung cidu cé thé tidc déng lén nhing
khodn ddu tu clia ho manh dén mic nao. Nhitng nguén cung
cip kim cuong méi duge bé sung trén thi trudng thé gidi va da
khién gid roi xuéng. Mot s6 nha ddu tu da thua 16 rdt nhiédu
tién khi ddu tu vao nhitng mat hang dé.

Ban ¢6 nén ddu tv vao bat dong san?

Cé, nhung phai ding noi va dang lac.

Téi hoan toan tin rdng moi ngudi déu phdi lao déng véi muc
tidu la sd hitu mét ngdi nha, xiy dung mét tai khodn tiét kiém,
va dau tu vao c¢d phiéu phd théng hode mét qui dau tu tin thde
dau tu vao cd phiéu ting tién. S hitu mot ngdi nha tung 1a muc
tiéu cha da s6 moil nguti. Khd ning vay nhitng khoan vay dai
han véi 1ai suat thap da tao ra don bay gitp nguti My bién
nhiing khodn diu tu l6n vao bit déng sdn trd thanh diéu hoan
toan kha thi.

Bat dong san la mdt phuong tién dau tu ndi tiéng bdi 18 né
dé hiéu va c¢6 thé mang lai loi nhuédn rat 16n. Hon hai phédn ba
s6 gia dinh ngudi My hién nay sd hitu nha riéng. Thoi diém va
mife ho tro ¢6 vé hop 1. Tuy nhién, khéng phai moi truémg hop
déu tét dep. Nguoi ta ¢6 thé va vin dang thua 16 vdi bat dong
san do nhimg hoan canh khéng tét nhu sau:
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1. Ho chon lya kém ngay tif ddu khi mua nha trong mot khu
vuc dang gidm gi4 tri hodc khong tang gia, hoic tiung ¢6 lic
gidm gia.

2. Ho mua tai miic gid qud cao sau nhiéu nam thi trutng lén
con st va ngay trude mot cude didu chinh 16n ctia nén kinh
t& hoac trong khu vue dia 1§ ma ho s& hitu bat déng san.
Piéu nay c6 thé xay ra néu cé su dinh ddn 16n vé cong nghiép,
ching han nhu mét nha sdn xudt may bay hodc nha mé> edn
thép déng vai trd rudng cot cia nén kinh té& dia phuong bi
déng cira.

3. Ho da khong lugng ding sitc minh khi chdp nhan nhiing
khodn thanh todn cho bit déng sdn quéd lén, hodic ngudn thu
nhap cia ho giam di do bi méat viéc hay do tién thué nha
ting lén, néu ho dang & nha thué.

4. Ho la nan nhén clGa hda hoan, li lut, bao, dong dat, hay
nhiing thién tai khéec.

Tién vén va k¥ nang cia ban thong thutng duge phat trién
tét nhat khi tdp trung vao viéc mua va bdn mét cach ding dian
nhitng c¢6 phi&u ting tién chit luong cao thay vi phan tan nd
lue trén vo s8 nhitng lua chon dau tu khde mao hiém hon hodc
it hita hen hon. Péi véi moi khoan diu tu, hiy tién hanh nhing
nghién ctu can thié€t trude khi ban dua ra quyét dinh. Nén nhdg,
khong c6 khodn ddu tu nao ma khéng ¢6 mite do rii ro. Ping dé
ai lira phinh ban la ¢6 nhirng thit nhu thé.
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Cach ban c6 thé kiém‘dchc moét triéu do-la
vai cac quy dau tu'tin thac

Quy ddu tu tin thac 12 gi?

Quy dau tu tin thdc 1a mot tai khodn dau tu ¢d phiéu da dang
duge mot cong ty dau tu chuyén nghiép quan ly, thong thutng
12 v6i mét khodn phi quin 1§ nhé. Nha diu tu sé mua ¢é phan
cua ban thdn quy diu tu va hudng loi ho#c chiu 16 theo lgi
nhuin hodc thua 16 eGa cédc ¢6 phidu da duge mua.

Thit quan trong nhit ma ban nhén duge khi mua ¢é phén cia
mot quy dau tu tin thac 12 moét ban quan tri chuyén nghiép sé
gitp ban dua ra cdc quyét dinh trén thi trudng ching khodn. Ban
phéai déi xi vdi qui diu tu tin thdc khde v6i cAch ma ban xi 1y
nhilng cd phiéu don 1é. Mot c6 phigu cé thé bi rét gia va khong
bao giyr tang trd lai nira. D6 1a 1y do ban luén luén phai cit gidm
thiét hai. Nguoge lai, mét quy ddu tu da dang vao cdc c¢d phidu
tang tién ndi dia duge chon lua k¥ ludng va duge didu hanh bdi
mdbt cong ty qudn 1y danh ti€ng s& luén ludn hdi phue sau nhitng
dgt diéu chinh ning né thuing x4y ra trong nhiing giai doan thi
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trutmg suy thodi. Ly do ching phue héi duge 1a do nhitng qui nay
ddu tu rit da dang trén moét pham vi riat rong va thuong du phin
vao moi giai doan ting trudng cia nén kinh té& Hoa Ky.

Cach dé nhat dé trd thanh tridu phi

Céc qui ddu tu tin thac 1a phuong tién dau tu tuyét viri néu
ban hoe duge cdch sif dung chiing ding edch. Tuy nhién, nhiéu
nha dau tu khéng biét cdch tian dung ching vi loi ich ecia
chinh ho.

Piéu dau tién cin phdi hiéu la nhitng khoén lgi tic ldn trong
ciac quy dau tu tin thac chi duge tao ra sau nhiéu chu ky thi
truting (tidc 13 nhitng giai doan thi trutng ting trudng va suy
thodi). Piéu nay c6 nghia la mot thai gian 10, 15, 20 nam hodc
dai hon nita. Dé tru vilng qua khodng thoi gian dai dé6 doi héi
phai kién nhén va tin tuéng. N6 ciing giéng nhu bat dong san,
Néu ban mua mdt ngdi nha va sau dé t6 ra néng ndy, ban né di
chi sau 3 hodc 4 nam, cé thé ban chiang 151 duge xu nao hét. Can
phdi ¢6 thai gian thi tai sdn eha ban mdi 6 thé gia tang gid tri.

Sau diy 1a cdch ma téi tin rdang ban, véi tu cdch la mot nha
déu tu vao qui khén ngoan, nén lap ké& hoach va dau tu. Ban
héay chon mét quy ddu tu da dang vao c6 phiéu ting tién ndi dia
c6 thanh tich nim trong ¥ din diu cda tit ca cdc quy trong 3
hodc 5 ndm trd lai didy. Cé 18 né sé c6 ti 1é tang trudng binh
quin hang nam vao khoang 20%. Quy nay cing phai té ra vuot
troi trude nhidu quy diu tu vao cd phiéu tang tién néi dia khac
trong 12 thdng gian nhit. Ban s& mudn tham khio mét ngudn
ddng tin cay vé théng tin nay. Nhiéu tap chi dau tu thutng
nghién ciu thanh tich ela cde quy mdi quy. Nha méi gidi ching
khodan hoéc thu vién dia phuong cia ban s& c6 nhimmg dich vu
ddnh gid thanh tich cda cde quy dau tu dic biét, ching han nhu
Wiesenberger Thomson Financial hodc Lipper Inc., nhé dé ban
c6 thé ¢6 duge mét cdi nhin khdch quan vé quy ddu tu ma ban
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dang quan tdm. Nhdt bdo kinh doanh ciia nha ddu tu cing danh
gid cdc quy ddu tu tin thac dua trén thanh tich 36 thang cia
ching (theo thang diém tir A+ t6i E) cung véi nhitng théng sé&
chdt lugng khdc dua trén nhitng thoi hiéu khdc. Ban hay tap
trung nghién cffu nhirng quy dau tu tin thde duge chdm diém A
hodc A+ trén IBD. Quy ma ban chon khéng nhit thiét phai
ndm trong tép 3 hodc 4 qui ddn didu mdi nim mdi c6 thé dem
lai cho ban loi nhudn to 1én sau 10 hodc 15 nam.

Ban ciing nén tdi ddu tu cac khodn ¢d tde va phédn phéi loi
nhudn (nhitng khodn lgi nhudn duge chia cho ban khi quy déu
tu bdn ra cac loai c¢d phiéu ho#c trai phiéu) dé thu lgi tir lai kép
sau nhiéu nam.

Phép mau cla I3i kép

Céch tao nén mdt san nghiép vdi cde quy diu tu tin thac la
qua lai kép. Lai kép xdy ra khi lgi nhudn cda ban ty than né lai
sinh ra thém loi nhuin (tdc 1a mo1 khoan lgi tie duge chia céng
vidi moi khodn chia 6 tic déu duge tdi dau tu), sé cho ban thay
nhitng tdng s ky diéu. Thoi gian dau tu cang dai thi 14i kép sé
cang trd nén manh mé.

Pé thu duge lgi nhuan 16n nhat tir 1ai kép, cdn phai chon lua
quy¥ dau tu mot cdch cdn thén, véa cin phéi gin bé vai né qua
mdt thoi gian dai. Vi du, néu ban mua 10.000 dé-la c6 phiéu cia
mét quy ddu tu da dang vao cd phidu ting tién néi dia c6 ti 1é
tang trudng binh quin 15% moi ndm qua méjt théi gian 35 nam,
sau day 12 nhiing con s& xap xi vdi két qua c6 thé xdy ra, nhi cé
phép mau cia 1ai kép:

Nim ndm dau 10.000 dé-la  trd thanh 20.000 db-la
Mim nam k& tifp  20.000 do-la  trd thanh 40.000 do-la
Nim nam ké tigp  40.000 do-la  trd thanh 80.000 dé-la
Nim nam ké tigp  80.000 do-la  trd thanh 160.000 do-la
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Nim nam ké tiép  160.000 db-la  trd thanh 320.000 dé-la
Nim nam ké ti€p  320.000 db-la  trd thanh 640.000 do-la

Nam ndm ké ti€p  640.000 dé-la  trd thanh 1,28 triéu do-la

(Gid s ban cdn dau tu bé sung 2.000 dé-la mbi nim va eiing
dé né sinh 14i kép. Trong trutng hop dé téng tai sdn cia ban sé
trd thanh hon 3 triéu dé-la! Bay gi¢r hday thi nghi xem ban sé cd
thém bao nhiéu néu mua thém mot it ¢d phan trong méi giai
doan thi trutmg suy thodi khi ¢8 phigu cia qui dau tu roi xuéng
khoang 30% tir dinh gia cda nd?

Ching cé gi ddm bdo 100% trén thé& gidi nay, va di nhién,
ban ludn ludn con phdi déng thué&. Tuy nhién, vi du trén gidap
ban hinh dung diéu gi dd dién ra vdi nhilng quy tang tién co6
chét luong tét trong 50 ndm qua, va diéu gi c6 thé dén vdi ban
néu ban lap ké& hoach va diu tu ding cdch vao cde quy dau tu
tin thac.

Péu 1a thdi digm 161 nhat dé€ mua cd phigu clia mdt quy ddu tu?

Bat cif lic nao ciing 1a thoi diém t6t nhat. Ban sé chang bao
gi¢s biét duge khi nao la théi diém hoan hido, va viée chan chir
thutng sé chi din téi két qua 1a ban phai trd gid cao hon ma
thoi. Ban nén tip trung vao viée biat diau va xiy dung ngudn
von sé sinh lai kép sau nhiéu nim.

Ban nén mua bao nhiéu quy?

Theo thoi gian, ¢6 thé ban phét hién ra minh muén phét trién
mot chuong trinh dai han bé sung. Néu diing nhu vay, dimg ngin
ngai. Trong 10 hay 15 nidm, ¢6 thé ban da cé duge mdt sd lugng
cd phidn nang ky trong 2 hodc 3 quy dédu tu, nhung dimg ua da.
Chéng c6 1§ do gi phdi diu tu dan trdi cho nhiéu quy dau tu tin
thac. Nhilng ¢4 nhén cé téng vén ddu tu nhiéu triéu dé-la cé thé
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déu dong thanh néi vé su toi té cliia néd, hay cdn nhic mua thém
qu¥ dau tu ctia ban khi né xuéng 30% hoiic thap hon so v6i dinh
gid cia né. Thidm chi ban cé thé vay mugn mét it tién dé mua
thém néu cam théay giai doan suy thodi did két thae. Truong hop
ban kién nhén, gia ctia c¢d phiéu s& ting lén ngoan muc trong 2
hodc 3 ndm sau dé.

Nhitng quy ting tién diu tu vao cdc c¢d phiéu nang dong sé
tang trudng manh hon thi trudng chung trong nhimg giai doan
tang trudng, nhung chiing cling sé gidm gi4 nhiéu hon trong nhiing
giai doan suy thodi. Pimg hoang hot. Thay vao d6, ban hay thu
nhin vé tuong lai vai nam t6i. H&t con bi cuc sé t6i hoi thai lai.

Cé thé ban nghi rang mua cdc quy dau tu tin thdc trong
nhitng giai doan nhu cudc Pai suy thodi 1a mot ¥ tudng toi vi né
phdi mait dén 30 nim mdi c¢6 thé hoa von. Tuy nhién, trén mot
nén tang di duge didu chinh vé miit lam phét, néu cdc nha dau
tu mua vao ding dinh tiang trudng nim 1929, ho sé chi médt 14
nam dé 14y lai vén, nh& cé thanh tich cliia S&P 500 va DJIA.
Néu cac nha ddu tu nay mua tai dinh ting trudng cia thi truting
vao nidm 1973, ho sé& hoa vin chi trong 11 nidm. Thém nifa, néu
ho c¢6 “can d56i gidm” trong sudt nhitng giai doan tbi té nay
(nghia la ho mua thém cé phan khi gid gidm xuéng, nhim ha
thap chi phi binh quén chi tra cho méi ¢6 phan), ede nha dau tu
tham chi s& hoa vén chi trong phan nia thoi gian dé. Ngay ca
trong hai giai doan téi t& nhat vita néu trong lich sif thi truéng
chimng khodn, cdc quy ting tién van phuc hoi va phuc hoi trong
mot thoi gian it hon ban mong dgi. N6i cach khdce, néu ban
sdng vao giai doan tdi té nhat caa thé ky 20, trong cujc Pai suy
thodi, va ban mua ding ngay tai dinh ting trudng cta thi trutng,
roi sau dé “cdn doi giam” trén da di xuéng, thi nhiéu nhat ban
ciing chi mit 7 nam dé ldy lai vén. Pay 14 mdt bang ching
thuyét phue cho thiy “cian déi gidm” khi ddu tu vao cdc quy déu
tu tin thdc, va gilt ching trong thoi gian dai la phuong phép
dau tu khén ngoan.
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Mot s6 ban doc ¢6 thé thdy mau thudn vi ching téi titng
khuyé&n moi ngutii khéing bao gi nén “cdn d6i giam” déi vdi cdc
cd phidu. Nét khdc biét & diy 1a mot cd phidu eé thé rai xudng
dén mitc gia bang 0, trong khi mdt quy diu tu duge quan 1§
chuyén nghiép, dau tu da dang vao cdc ¢d phiéu ndi dia sé tim
duge duting quay trd lai khi thi truong khée manh hon, va théng
thudng ching di theo cdc thang do chat lugng ctia thi trutng
nhu S&P 500 va Chi s6 céng nghiép Dow Jones.

Ddu tu vao cde qui ddu tu la viée lam suft dii. Ngudi ta noi
kim cuong ton tai mai mai. Cde quy ddu tu clia ban ciing vay. Vi
thé hiy mua cho ding va kién nhén!

Ban nén mua quy md rdng hay khéng md réng?

Quy “md rong” sé lién tuc phat hanh thém c6 phin mdéi khi
cd nguiri mudn mua ching, va ching 14 loai auy phé bién nhit.
C6 phén sé duge thu héi bang gia tri lgi tite rong khi ¢ déng
mubn ban ra.

Quy “khéng md réng” phdat hanh mét sé luong ¢d phan ¢d
dinh. Théng thuting ¢6 phédn sé khong duge tién hanh thu héi
true ti€p véi ed doéng. Viée thu hoi ed phén tién hanh théng qua
giao dich trén thi truéng thit cip. Pa 56 cdac quy khéng mad rong
dugc liét ké dé giao dich tai cde san giao dich. Co hai dau tu lau
dai tot hon nim & qui md réong. Quy khéng md rong 1a muc tiéu
ciia nhilng y thich bat chot va nhing khoan chiét khau thap
hon gid tri dit trén thi trutng dau gid.

Ban nén mua quy rang budc hay khéng rang budc?

Qu# ma ban chon cé thé 134 mét qui “rang bude,” nghia la
¢t thu phi giao dich, hodc mét qui “khéng rang budc.” Néu
mua quf ¢6 thu phi giao dich, ti 1& chiét khdu sé duge tinh dua
trén s6 von ma ban dau tu. Mét s§ quy rang bude theo chiéu
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nguge lai (nghia la tinh phi khi ban hiy bé giao dich, duge
thiét k& nham ngan chén bét viée hiy bo giao dich) va co thé
ban cling mudén cdn nhdc diéu nay khi ddnh gid mot quy dé
chon mua. Di la truéng hop nao thi mufc phi ciing thap hon
nhiéu so véi muc thué gid tri gia tAng ma ban ph&i tra khi
mua bdo hiém, mdt chiée xe méi, mot bd trang phuc hoédc nhitng
do ?:ng c4 nhén ciia ban. Ban ciing c6 thé ky mét ban ghi nhé
¥ dinh mua mét luong nhat dinh clia qu¥, va diéu nay cé thé
gitp giam bdt mufc phi giao dich khi bat e khi nao ban mua
¢ phiéu trong 13 thdng sau.

Chi ¢6 rdt it nguvi titng thanh céng vdi viéc kinh doanh cdc
quy tang tién khong rang budc dua trén viéc xdc dinh thai diém
st dung cdc dudng bién dong binh quén va tdn dung nhiing dich
vu chuyén biét d& chuyén qu¥. Pa sé nha diu tu khéng nén thi
kinh doanh cdc quy khéng rang bude hdi 1é ridt dé pham sai ldm
vé viéc xdc dinh thai di€ém mua va ban. Mét 1an nita, hay déu tu
dai han vao mot quy dau tu.

Ban c¢d nén mua quy thu nhdp?

Néu cdn thu nhép, ban sé thiy c¢6 lgi hon néu khdéng mua
mdt quy thu nhap. Thay vao dé, hay chon lua quy dau tu tét
nhéat ¢6 thé va ldp ra mot ké hoach rat vén dan khodng 1,5%
mdi quy, hodc 6% tdi 7% mdi ndm. Phin rit vé duge tinh ca
trén co titc ma ban duoge chia ldn tif nguén vén. Néu chon lua
ding, quy cta ban sé sinh lgi nhiéu hon s6 6% hodc 7% méi
nam trén téng von diu tu.

Ban co nén mua cac quy theo nganh hodc chi sé cong nghiép?
Hay tranh xa nhitng quy chi tdp trung dau tu vao mot nganh

ho#c khu vue céng nghiép. Vin dé cia ching la cdc nganh cong
nghiép ¢6 lie duge uu 4i, ¢d lie khéng. Do d6, néu mua mot quy
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dau tu theo nganh, c6 thé ban sé& bi thua 16 nang né khi phén
khiie thi trutmg dé khing con duge uu i hodc thi trudng di vao
giai doan suy thodi, trir khi ban quyét dinh bdn né ra néu va
khi nao ban thu duge mét khodn lgi nhuén thick dang. Pa sé
nha dau tu khong ban ra va c6 thé k&t thic vdi thua 16, va doé la
Iy do téi khuyén ban khéng nén mua ede qui dau tu theo nganh,
Néu mudn kidm mat triéu dé-la tif quy diu tu, thi cde khodn
muc diu tif cia quy clia ban phai dude da dang héa trong thai
gian dai. Quy dau tu theo nganh nhin chung khong phai la dai
tuong dau tu dai han.

C6 thé mua mét quy dau tu theo chi s eéng nghiép néu ban
muébn, vi thanh tich dau tu cia nhitng qu¥ nay giéng hét nhu
mét chi s6 edbng nghiép tuong dng, chdng han nhu S&P 500.
Cdc quy chi sd cong nghiép vé lau vé dai to ra vuot troi hon
nhiéu quy diu tu ducge quan 1y tét.

Ban c6 nén mua quy trai phiéu ho3c quy cdn bang?

T6i ciing khong nghi ring da s8 moi ngudsi nén ddu tu vao
quy trai phiéu hodc cin bing. Quy cé phiéu phd théng to ra
vugt troi hon so vél qui trdi phidu, va viéc két hop cd hai chi
lam két qud cia ban bi kém di.

Ban c6 nén mua cac quy toan ciu hoic qudc 187

Nhimg quy nay c6 thé da dang hon, nhung hiy gigi han ti lé
trén ting von dau tu cia ban danh cho linh vue ¢6 do mii ro cao
nay trong khodng 5% dén 10%. Sau mt giai doan thé hién thanh
tich tét, cdc qu¥ qubc t& c6 thé trai qua hang nam troi & nhimg vi
tri chét bdng, va vige dau tuf vao chinh quyén ciia cac nudc khéc
lam tang miec dd rii ro. Trong lich sif, cdc thi trubng Au Chau va
Nhat Ban khong bi kip thanh tich ecfia thi truing Hoa Ky.
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Van dé quy md vdn cla cac quy Ion

Quy md von la mot van dé khéng nhd déi véi nhiéu quy dau
tuir. N&u mét quy ¢é ngudn von lén dén hang ti dé-la, né sé giap
khé khian hon trong viée mua va bdn cdc khéi ¢d phan ldn cha
mot ¢d phigu nao dé. Do d6, né sé kém linh déng trong viée rit
ra khéi thi truéng hoéc tranh danh c6 phi&u ctia nhiing cing ty
nhé, chdt lugng cao. Vi Iy do nay, toi s& tranh hau hét cde quy
dau tu 16n nhit. Néu ban di mua mot quy ldn timg hoat déng
tét qua nhiéu ndm, va hién nay van dang da. thanh tich kha
quan bt chap viéc né di banh trudng vé quy mé, ¢ 1& ban nén
dé yén. Nén nhé, nhitng khoan 1gi tife 16n ludn ludn chi ¢6 thé
thu duge sau mot thoi gian dai.

Chi phi quan Iy va ti & quay vong vén

Mot s6 nha dau tu bé nhiéu théi gian udc tinh mic chi phi
quan ly va ti 1& quay vong von ddu tu, nhung trong da sé truong
hgp, nhiing su xoi méi nay la khéng cin thiét.

Theo kinh nghiém cia tdi, mét sd quy tdng tién cé thanh tich
tot nhét o ti 1é quay vong von rat cao. (Ti 1é quay vong von la ti
st gid tri tién mua va ban cdc loai ¢d phiéu trong mét nim so vdi
gi4 tri tdng vén cia quy dang xét.) Ti 1& quay vong von binh quén
cao nhat cia Quy Fidelity Magellan dat 350% trong ba nim téng
truéng manh nhit clia né. Qui Phat trién Tu ban CGM, dudi ban
tay diéu hanh cia Ken Heebner, la quy dat thanh tich tot nhat
tif ndm 1989 t4i ndm 1994, Trong hai ndm 1990 va 1991, ti lé
quay vong von tuong ing clia nd 1én tdi 272% va 226%.

Ban khong thé thanh céng va chiém linh vi tri hang diu
trén thi truong néu khing thuec hién giao dich nao. Nhitng nha
quan l¥ qu¥y gidi sé ban mit cd phigu ra khi ho nghi rdng né da
lén gia qua cao, cam thay lo ling vé thi trudng chung hodc mot
nhém céng nghiép cu thé, hodc tim duge mot ¢d phigu khéc,
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hap didn hon dé mua. P6 1a ¢bng viéc ma ban thué ho lam.
Ngoai ra, mic phi giao dich ma cdc quy phai tra rat thip — chi
vai xu trén mdi ¢6 phian duge mua hodc ban. Vi viy ban ditng
qua bdn tdm dén ti 1&é quay vong vin. Chinh mic ting trudng
chung clia quy méi la vdn dé then chaét.

Nam sai 1dm phd bién nhat ma cac nha dau tv quy thuding méc phai

1. Khiéng kién tri theo dudi it nhit tir 10 t4i 15 nam.

2. Lo lang vé chi phi quan 1y, ti 1& quay vong vin, hodc mic
chia ¢8 tifc cla quy.

3. Bi tdc dong béi nhiing tin tidce trén thi trudng trong khi ddng
ra ban phai diu tu lau dai.

4, Ban cd phiéu ra trong céc giai doan thi truing suy thodi.

5. Thigu kién nhan va méit long tin qud sém.

Nhiing sai 14m phd bién khac

Nha dau tu vao cde quy dau tu thutng ¢6 khuynh hudng mua
qui c6 thanh tich tdt nhat sau mdt nam dai thang cia né. Pidu ho
khéng nhén thie duge 1a dp lue lich sif ¢6 thé budc nd thé hign két
gua kém hon rit nhiéu trong mot hodc hai nim tiép theo. Néu nén
kinh t& di vao giai doan suy thoai, két qua ¢ thé con nghéo nan
hon. Nhimg hoan canh nhu vay théng thudng da khién cho ngubi
thidu niém tin va ngudi mudn lam giadu nhanh hodng sg.

Mét s nha ddu tu chuyén sang mot qui khac (thung 1a sai
theri diém) khi ¢é6 ngudi thuyét phuc ho rdng né an toan hon
nhiéu va e¢6 thanh tich “néng” hon trong théi gian gdn day.
Viée chuyén sang quy khdc la binh thutmg va ding din néu
ban mua phai mét qui thue su kém ¢éi hodic mua nhim thé loai
quy, nhung viée chuyén ddi lung tung qua thudng xuyén sé hdy
diét moi loi nhuan eia ban voén chi ¢6 thé dat duge qua thai
gian dai nhd lai kép.
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Cai thien kha nang quan ly
nhiing truong muc dau tu huu bong
hodc 10 chiic

.7Erng nhiéu nim quan 1¥ cde truong muc dau tu t6 chie, ede quy
huu bong, va quy diu tu tin théc, cing nhu hoat déng véi tu cach
nha phén tich nghién citu quan 1y va titng lam viée vdi nhidu nha
quan 1y truong muc déu tu hang dau, téi da c6 dodi chit quan sat
trong linh vue quan Iy tai chinh chuyén nghiép nay.

Nha dau tu c4d nhén can phéai biét cang nhiéu cang tot vé
nha qudan 1y tai chinh. Di sao thi ho cing dai dién cho chir “I”
trong cong thie CAN SLIM ecia ching ta va chiu trdch nhiém
giy ra khoang 80% nhimng bién déng gia quan trong. Ho ciing
gdy anh hudng lén gid cé phiéu manh hon rdt nhiéu so vdi céc
chuyén gia, nha méi gidi chitng khodn, hoae dich vu ¢§ van.

Téi dd hoe hdi qua hang nghin sai lam cia minh trong qua
khi, va dé la cdch ma tdt ca ching ta phai hoc héi dé trd nén
khén ngoan hon trong ddu tu. Cé thé nhitng kinh nghiém thue
tién cla t6i vé tit cd moi khia canh clia Pha Wall qua nhiéu chu
k¥ thi trudng sé cung cdp cho ban mdt sé hiéu biét then chét.
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Nha d4u tu td chirc: Mat cai nhin téng quan

Qui dau tu ma ban mua hodc quy trg cdp ma ban tham gia
duoe diéu hanh bdi mét nha qudn 1y tai chinh té chite. Di nhién
ban quan tdm dén viéc nhitng nha quan 1y dé c6 dang lam tot
cong viée hay khéng, nhung bén canh dé, hiéu biét cach ho
thuc hién cong viée cia minh ciing 12 mot kién thic ddng gia.

Thi truting ngay nay chiu su théng tri ciia nhitng tay chuyén
nghiép nhu thé, va gan nhu tdt cd moi t6 chic déu mua véi
100% tién mat chi khong st dung von vay. Két qua 1a ban c6
duge mot nén tdng vilng chic hon ddi vdi da sé ching khodn so
véi khi nhitng truong muc sit dung vén vay théng tri thi truong
chitng khoan ctia chiang ta. Vi du, ndm 1929, céng ching déu dé
x6 vao thi trudng, dau cd vdi 10% tién mat va 90% von vay. Day
12 mdt trong nhitng 1y do gidi thich viéc ¢6 qud nhiéu ngudi bi
ton that khi thi truting sup dé. Tuy nhién, ti 1& vén vay trong
tong vén déu tu cia cédc c6 phiéu NYSE ciing da 1én tdi mot mic
rit cao vao cudi thang 3 nam 2000.

Céc nha diu tu chuyén nghiép thuéng khéng dé dang hoang
8¢ sau nhitng cude suy thodi kéo dai nhu cong ching. Thuc t€ la
cac td chic thudng ting thém sic mua hé trg khi gid cia cd
phiu sut gidm. Nhifng ric réi nghiém trong ma thi trudng chiing
khodan da gip phai tit ndm 1969 tdi 1975 khong can hé gi tdi
cdc nha dau tu td chiic hodc quan ching. P6 la két qua cha
nhitng sai 1Am vé mit kinh té& va nhitng quyét sach tbi cla cdc
chinh tri gia ¢ tha dé6 Washington. Thi trudng ching khodn
giong nhu mot tdm guong khéng 16 phdn chiéu nhitng hoan
canh cén ban, nhitng quyét sach chinh tri, va trang thai tam ly
cua quic gia.

Su canh tranh gay gat giltta cdc nha quan 1y tai chinh va
nhitng théng tin qu4d cin ké vé thanh tich ciia ho c6é thé khién
cac nha quan 1y dau tu chuyén nghiép giéi nhat hién nay co vé
tai ning hon mot chat so vdi cach diay 30 nam.
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Tap bi€u d6 d4u tién nay d3 phét trién thanh WONDA

Mot trong nhitng sdn phim dau tién duge ching toi phdt
trién danh cho cdc nha ddu tu té chire 1a tip biéu dé O'Neil
Database (Co sd dir liéu O’'Neil), trinh bay nhiing biéu d6 cue k¥
chi tiét cia hang nghin céng ty duge giao dich cing khai trén
thi trudmg. P6 1a nhitng tdp bigu dé dau tién thude loai nay va
md ra mit hudng di cdch tdn cho th& gidi nghién effu dau tu td
chie. Chiing t6i da phat hanh nhitng tip biéu dé nay hang
tudn, cdp nhéat theo gid déng cia thi trudng modi ngay thd Siu.
Nhiing tap biéu db toan dién nay duge giao téi tay cde nha quéan
Iy tai chinh t6 chife trong k¥ nghi cudi tuan dé ho kip nghién
citu trude khi thi trutmg md clda vao ngay thit Hai. Tién bd mau
chéng nay (vé mit thoi gian) dat duge khéng chi nhiér hé thong
cd sd dif lidu hop 1¥ ma chiang téi da xdy dung va duy tri hang
ngay, ma con nhis thiét bi vé db thi trén vi phim tée db cao clua
ching téi. Khi ching téi bat ddu phdt hanh vao nam 1964, bd
mdy diéu khién bdng vi tinh dit tién nay con mdi mé dén nbi
khéng mot ai biét cdch ding né dé v& ra mot biéu dé. Sau khi
chudng ngai néi trén duge san bang, ching téi da cé thé tién
hanh efing viée cip nhét biéu dd phic tap qua mot tién trinh tu
dong hoéa, vai tée do mbi gidy mot biéu db.

Ngay nay, tién bé vuot bic eda cong nghé di gidp ching téi
tao ra nhitng biéu dé cd phi€u phifc tap nhat mot cach dé
dang, va nhitng tdp bi€u dé O'Neil Database da trd thanh
cong cu chu chot cia nhiéu to chite quy ddu tu hang dau trén
khap hanh tinh. Lic ban dau, méi biéu dé chi trinh bay théng
tin vé gid va khoi luong giao dich cing vdi mat vai dit lidu co
ban va k¥ thudt. Ngay nay, mdi biéu do biéu dién 98 muc di
lidu co bdn va 27 muc di liéu k¥ thuit, va ching duge cung
cdp cho hon 10.000 ¢f phi&u trong 197 nhém cong nghiép doc
quyén. Piéu nay ¢é nghia 12 mét nha phén tich hodc qudn ly
truong muc ddu tu cé thé so sdnh bat ki cong ty nao vdi bat
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ky mét céng ty nao khde, trong cang nhém cdng nghiép hoic
trong toan bd co sd di liéu.

Hién nay ching t6i vAn dang cung cAp nhitng tdp biéu dé
(¥Neil Database day hon 600 trang cho cdc khdch hang cha
chiing téi nhu mot phin trong céng tdc c¢d van diu tu td chite
cua minh. Vdi su ra doi cia mang Internet va cong nghé may
tinh hét sic ky diéu, nhitng tip biéu db in trén gidy theo cong
nghé cii nay da duge thay thé bdi dich vu tién phong mdi nhit
va mang tinh cach mang nhit cia ching t6i, WONDA. WONDA
la chir viét tat cia William O'Neil Direct Access (hé théng truy
xuit truc tiép William O’'Neil) va cung cdp cho moi khach hang
mot giao dién truc tiép dé truy xuit Co sd dir liéu O’Neil. Co sd
dit litu O’'Neil chita hon 3000 mue dit liéu ki thuit va co ban
ctiia hon 10.000 ¢6 phigu Hoa Ky, va WONDA cho phép ngudi si
dung trich xuét va hién thi co sd dit liéu nay bang bat et mot to
hop nao cia nhitng muc dit lidu néi trén.

Ban dau ching toi phat trién WONDA nhu mot hé théng noi
bd ding dé quan 1y ngudn tai chinh cta ching t6i. Trong thap
nién 1990, sau nhiéu nam ap dung, cai tién va nang cip dua trén
thuc tién, né da trd thanh dich vu mdi nhat ctia cong ty William
O’'Neil + Co. chi cung cdp han ché& cho cong déng dau tu t3 chiie.
Do WONDA da duge thai nghén va sang tao béi doi ngt quan 1y
triuong muc ddu tu, phan tich nghién citu, va lap trinh vién méy
tinh efia ching téi nén dich vu nay da duge thiét ké theo quan
diém cha nha qudn 1y tai chinh té chitc ngay tir ddu. Cic nha
quan ly tai chinh t6 chite thudng xuyén phai dua ra nhitng quyét
dinh rat mau le dudi 4p lue cia thi truting, va WONDA cung cip
mot pham vi tinh ning rat rong cho phép ho truy xudt tic thoi
va theo ddi nhitng dit lifu mang tAm quan trong séng con cung
v&i nhitng théng tin lién quan khi thi trutng van dong. Mot so
khach hang cia ching tbi da sit dung WONDA néi rdng ho c6 thé
“lan theo ddu vét déng tién” vdi hé théng nay. Nhimg khach
hang nay bao gom tif nhitng nha quan 1y tai chinh rat bao tha



Dau tu nhu mét tay chuyén nghiep 419

cho t&1 nhitng nha quéan 1y quy ning dong. Rd rang 1a khong mit
hé thdng may tinh nao c6 thé in ra duge tién, nhung nhitng phan
hdi tich cue tir mdt s khach hang thanh edng nhat cia chang téi
da chi ra tinh hitu dung va hiéu qua cia WONDA.

Dién giai biéu d6 ctia Dome Petroleum

Mot trong nhiing bi quy&t ma vdi tu cach 1a mot nha dau tu ca
nhén thanh cdng, khong bao gitr duge quén rang ban muén mua
mét cd phiéu trude khi tiém ning clia né trd nén qua rd rang dsi
vdi moi ngudi. Khi vo s6 bao cdo khéc nhau xuit hién, c6 1&é da dén
lie phai can nhic chuyén ban ra. Néu gia tri clia ¢d phigu qua rd
rang doi véi gin nhu tat cd moi ngui thi cé 1& da la qua tré.

Biéu do sau day cia Dome Petroleum dude danh ddu cdn
than dé néu bat mot vai cach dién giai va sit dung phuong phap
hién thi thong tin co ban va ky thuit cia ching téi. Ching toi
da khuyén nghi Dome vdi cdce té chitc vao thidng 11 nidm 1977
tai mifc gid 48 do-la. Cac nha quan 1y qui khong thich y tudng
nay, nén ching t6i dd tu minh mua ¢6 phiéu dé. Dome da trd
thanh mét trong nhitng ¢é phiéu thing loi 1én n.hat cda ching
téi thoi bay gig. N6 va nhitng truong hop ma ching ta sé nghién
cifu sau diy 1a nhitng vi du thue t& minh hoa cho cach thite ma
ching téi da thuc hién.

Cau chuyén Pic’n’Save

Thang 7 nam 1977, chiang t6i lai khuyén nghi mot cong ty
khae ma khong té chite nao chiu dung dén: Pic'n’Save. Pa s8 moi
ngudi cdm thay céong ty nay qua nhé vi né chi duge giao dich 500
¢o6 phan moi ngay, thé 14 vai thang sau ching tdi bat dau mua né.
Ching téi ¢6 nking md hinh lich s cia Kmart trong nam 1962,
khi né chi duge giao dich 1000 ¢d6 phan moi ngay, va cia Jack
Eckerd Drug vao thang 4 nam 1967, khi né cong duge giao dich
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Chii thich:

1. Lgi ti'c hang ndm téng lién tyc 6 ndm lién.

2. MNgufn cung 8,9 triéu c6 phdn tr6i ndi. Binh guin mbi ¢f dbng = 53.000 d6-la.

3.  Chi syt gidm % g0 vdi dinh gid ci sau 10 thdng thi trudng suy thodi.

4. Dy dodn EPS kha quan.

5. EPS tang.

6.  EPS tang trudng 47% mbi nam.

T. EPS ting 16 guy lién tigp.

8.  Difm déanh gid bifu d8 tang tir 61 18n 83 chi frong mét tudn.

9. Nhom manh trong 200 nhdm cdng nghiép.

10.  Thij trudng suy thodi tir difm A tdi diém B, nhung cd phifu tai di€m B vin cao hon day
gid & diém A.

11.  Nidm 1973 dugc bdn tai mic 52 dé-la va 167 1,09 dd-la. Nay ban thip hon 11 d6-ia va
Idi 7,65 dd-la.

12. Tdng tir 1,0 1&n 1,9 chi trong mGt tudn.

13.  Difm mua 42 di-la.

14. D6t phd khdi dudng xu hudng.

15. Dong cifa tai dinh gid trong tudn.

16.  Chinh phll Hoa Ky khfng cd hanh déng ndo nhdm han ché viéc st dyng khi dot hoic
dainh thug nhdp khdu gdy Kim him nhu cdu.

17.  MNhu cdu xdng diu thé gidi ting, va khdi OPEC fdng gia.

18. Day chir W, nén tang 17 tufn.

19.  BDudng sic manh tugng d8i tang trong 11 thang.

20. Tif thang 3 ndm 1974 tdi thang 11 nam 1977 12 mét cdu tric tach cd quai khing 16.

21.  Doanh sb tdng manh.

22.  Khdi lwgng ban ra Idn.

23.  Khoi lugng mua vio Idn do xu hudng di 1&n trude dd.

24.  Khéi lugng mua vao.

25. EPS tang gdp 5 ldn.

26. 4 t0 chic bdo trg mdi va 4 t6 chi'c mua bd sung.

27.  Quy hién tai, +141%.

28. Ng, 24,6%.

29.  Giao dich can kiét.

30.  Lén cufi cing khi cdc gi€ng ddu & Canada cd bi€n dfng gid manh, Qui ddu tu tin

thac Boston d&@ mua Dome Petroleum, Canadian Superior va Pacific Petroleum (nén
quay tré vé vdi nhifng c6 phifu ma ho bidt rd).
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500 c6 phdn mdi ngay, nén chang toi biét rang, dua trén nhimg
tién 1& lich s, Pic'n'Save c6 thé trd thanh mdt thing lgi l16n.

Tién & lich sit da ding vé phia ching tdi. Ca hai nha bén 1é
noi trén déu tré thanh nhiing ¢d phiéu thanh edng vang doi sau
khi ching duge phat hién, va két qua la khéi lugng giao dich
hiang ngay ting vot. Diéu tuong tu da xdy ra vdi Pic'n'Save. Céng
ty nhd bé, v danh dat tru sé & Carson, California nay da thé
hién phong df 4n tugng dang chd ¥ trong sudt 7 hodc 8 nam.
Thue té 1a loi tie trude thué, loi suit trén von co phan, ti 1é ting
trudng loi tite hang ném, va ti 88 no trén lgi nhuin cha Pie'n’Save
viao thai diém dé vugt troi hon cd nhitng mét hang yéu thich duge
gidi dau tu td chifc chdp nhén réng rai — ching han nhu Wal-
Mart — nhiing mét hang ma ching téi eiing khuyén nghi.

T6i luén ludn tin tudng vao viée tim kiém mot ¢é phiéu ngoai
hang va mua né tai moi diém trén dudng né di !én (cidn déi
tang). Ching téi gAn nhu da lam thé véi Pic'n'Save. Ching téi
mua né tai mdi modt hodce hai difm trén dudng di 1én trong sudt
méy nam lién. Téi rat thich cing ty nay vi né dd mé ra mot con
dutng dé nhitng gia dinh ngh#o ¢6 thé mua duge hdu hét nhimng
thit thiét yéu cho cude séing ctia ho véi nhitng mifc gia ré dén
khé tin. Téng cong, ching téi da mua Pic'n’Save vao 285 ngay
khdc nhau va giif né trong 7 nim rudi. Pén khi cufii cing duoe
bdn ra, ¢d phiéu lie dé duge giao dich véi khéi lugng vai tram
ngan ¢ phian mdi ngay va nhitng lan mua diu tién cda ching

t6i da dem lai lgi nhuan hon gdp 10 lan.

Charles Tandy clia Radio Shack

Chuang t6i phat hién ra cong ty Tandy vao nadm 1967, nhung
chi thuy&t phuc duge 2 t6 chitfc mua c6 phiéu cta cong ty nay.
Nhitng 1y do duge dua ra dé khéng mua bao gbm cong ty khéng
chia ¢ titc va Charles Tandy chi la mot tay quang cdo. (Qualcomm
la mot cd phiéu khdc duge coi 1a bi ddnh béng qué nhidu tir ndm
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1996 dén nam 1998. Chiing tdi chon né truc tiép ngay trén biéu
do tudn vao cudi ndm 1998. Né di trd thanh ¢ phiéu dan dat
thi truéng trong nam 1999, ting gid 20 lan.)

Khi tdi gip Tandy trong van phéng cia anh & Fort Worth,
Texas, cAm tudng cha tdl hoan toan trai nguge. Anh 14 mot nha
tai chinh ngén ngoan déng thai la mot nha kinh doanh xudt sic.
Anh ¢é nhiing sdng kign mang ddy tinh cach tén, nhitng ban cdo
bach tai chinh duge chia theo tirng bd phan, va rit chi tiét, nhiing
béo cdo duge vi tinh héa hang ngay vé doanh s& va moi mit hang
trong moi clfa haing theo nhan hiéu, gia, va thé loai. Nhitng phuong
phap ki€m sodt tai chinh va kiém ké duge tu dong hoéa eda anh
gin nhu khéng thé tin ndi vao thai diém dé.

Sau khi ¢ phigu tang gid gdp 3 lan, cdc nha phén tich & Phé
Wall bdt ddu nhéin ra su hién dién ciia né. Tham chi con cé mét
vai bdo cdo nghién citu cho Tandy 1a mot déi tugng déu tu dang
“c6 gid th&p hon gi4 tri that”. Thét k¥ la khi xét d&n quang
dutng ma mét sd cd phi€u da phdi di 1én trude khi ching bit
ddau ed vé “ré” ddi vdi moi ngudi, ban 6 thiy thé khong?

Van d& quy md trong quan Iy truong muc diu tu

Nhiéu t8 chife nghi rdng vdn dé chinh cia ho la quy md. Vi
ho quédn 1¥ ngudn vin lén dén hang ti dé-la nén khéng bao gid
c6 nhitng cd phigu huy déng vén di 1dn dé ho e thé mua hodc
bdn mét cach dé dang.

Chiing ta hay nhin thing vao vin dé: quy mé chdc chén la
mét chudng ngai. R rang la dé quan ly 10 triéu dé-la hon la
100 triéu; dé quan 1y 100 tridu dé-la hon 1 ti; va 1 ti chi ia
chuyén nho so vdi viéc quan 1y 10 ti, 20 ti, hay 30 ti do-la. B4t
loi vé& quy mé chi cé nghia la td chite dang xét sé gap kho khan
trong viée thu 'nua hodc bdn ra mot khéi lugng ¢d phan khéng
16 ctia mot chng ty vira hodc nhé.

Tuy nhién téi tin rdng cdc t8 chie tu gidi han minh chi diu
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tu vao nhitng céng ty huy déng vén 1én la dang mdéc sai lam.
Bdi 18 khéng phai liic nao ciing c¢6 da s6 coing ty tot dé dau tu tai
bat e thiti difm nao. Tai sao lai mua mét e¢é phiéu ¢6 thanh
tich kém chi vi ban ¢6 thé dé dang mua duge mét khai lugng 16n
c6 phan? Tai sao lai mua mdt ¢ phi€u huy déng vin lan khi lgi
tire eda cong ty dé chi ting trudng 10% dén 12% moi nam? Néu
cdc td chide tu gidi han minh vdi cde ¢6 phigu huy déng vin ldn,
ho c¢6 thé sé bé 16 nhitng co hdi ting trudng manh mé that su
trén thi trudng chitng khoan.

Nhitng nim dudi thai Téng théng Reagan tif nidm 1981 tdi
1987, dd c¢6 hon 3000 céng ty mdi, nang dong duge sdp nhip
hodc niém yé&t c6 phiéu lan dau tién. Piéu nay c6 duge diu tién,
va chi y&u la nhé nhiéu lan cit gidm thué ddu tu trong nhimg
niam ddu thiap nién 1980. Nhiéu céing ty trong sd nhiing cong ty
e nhé va vira mang tinh cdch tdn nay sé tré thanh nhing ké
dan dat thi trudng trong tuong lai va déng vai tro chinh trong
cube biing nd phéin khae thi trudng céong nghé cao chua timg b
tién 1& va tao ra rat nhidu viée lam mdi trong cdc thip nién
1980 va 1990. Mac dit hau hét nhitng céi tén nay déu la nhimng
cing ty nhé va v danh tai thoi diém d6, song gis ddy ban sé
nhin ra ching la nhitng tén tudi 16n nhit va thanh céng nhat
trong giai doan dé. Sau day chi la mft danh sdch trich ngang
trong s6 hang nghin céng ty cich mang da phuc hoi su phdt
trién etia nén kinh t& My cho dén tdn dinh ting trudng cda thi
trudng thang 3 nam 2000.

Adobe Systems Clear Channel Communications
Altera Compag Computer

America Online Comverse Technology
American Power Conversion Costco

Amgen Dell Computer

Charles Schwah Digital Switch

Cisco Systems EMC
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Emulex Oracle

Franklin Resources PeopleSoft

Home Depot PMC-Sierra
International Game Technology Qualcomm

Linear Technology sun Microsystems
Maxim Integrated Products Unitedhealth Group
Micron Technology US Healthcare
Microsoft Veritas Computer
Novell Vitesse Semiconductor
Novellus Systems Xilinx

Nhu da dé cap trude day, chinh phii nén xem xét nghiém tic
viée mot 1an nifa cat gidm thué suit dau tu va cd thé 1a thu ngin
thii han xuéng 6 thang nham tao ra dong lue thae day chu ki sang
lap cac cong ty mdi. Thi trudng hién nay ¢ do lodng cao hon so vai
thi truting trong qua khid, vai khoi luong giao dich binh quén cha
nhidu 8 phidu huy dong vén cd vita 1a 500.000 tdi 5.000.000 cb
phin méi ngay. Bén canh dé, nhimg khéi ¢d phidu lon duge giao
dich giiia ede t6 chife vdi nhau ciing gép phin lam ting d6 lodng.
Nha quan 1y t8 chic phai didu khién hang ti dé-la tdt nhit nén
trai rong déi tugng tiém ning cia minh trén 4000 céng ty méi
hodc nhiéu hon. Piéu nay t6t hon nhiéu so véi viéc han ché pham
vi hoat dong cia minh trong vai tram cdng ty 16n, noi tiéng. Ching
toi da timg chimg kién bd phian nghién ciiu cia mit trong nhimg
ngin hang lén nhit nuéc chi theo ddi 6 600 cong ty.

Mét to chife 16n thuirng sé dat thanh tich tét hon khi sé hitu
¢ phén cia 500 céng ty di kich c& thay vi chi 100 céng ty 16n,
gia nua, bién djng cham chap. Tuy nhién, nhiing quy dau tu tdp
trung vao cac cong ty von nhé, chit lugng cao cAn phai thén
trong. Néu ho chi phai quan 1y mét vai tram triéu dé-la, dinh
hudng dé 6 th dem lai phan thudng rat to 16n. Néu cung nhiing
quy dé, qua mét thai gian thanh eéng, da ting s6 von 1én nhiéu
ti do-la, ho khong thé ti€p tuc tap trung vao nhiing cdi tén nho,
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bién déng nhanh, mang tinh suy doan cao duge nita. Ly do la
nhiing c¢é phigu nay, sau khi thé hién thanh tich tét, sé dimg
lai va roi xubéng, va mdt vai trong s6 ching khéng bao git quay
trd lai hodc sé giit vi tri theo dudi trong nhidu nam. Cédc quy
nhu Janus va Putnam da vudng phdi rdc réi nay trong giai doan
cudl thap nién 1990 va diu nam 2000.

Céc quy trg cdp ciing c6 thé vap phai nhitng vidn dé vé quy
md cha rieng minh khi rét vén cho nhiéu nha quan ly khac
nhau ¢6 nhitng phong cach dau tu khédc nhau.

Quy md khdng phai 12 van dé chinh

Tuy nhién, quy mé 16n khéng phai la ric réi sé mot ddi véi
cdc nha ddu tu t6 chitc. Théng thudng chinh cdc triét ly va
phuong phédp cia ho 1a thi da cdn dutng ho dau tu toan bd von
vao nhiing déi tuong giau trién vong nhéat trén thi trudng.

Nhiéu té chitc mua ¢6 phiéu dua trén quan diém cd nhén cla
cdc nha phan tich clia ho vé gid tri gid dinh cia mdt cong ty.
Mot s8 t6 chire khac mua chi yéu dua trén nhiing ciu chuyén
tudng tugng. Mot sé khac nita thi tin theo nhitng du dodn tir
trén xudng clia cdc nha kinh té& vé cdc phén khic thi trutng qua
rong. Chiing téi tin rang lam viéc theo hudng tiép can tir dudi
l&én (tdp trung dinh vi nhitng c¢d phiéu mang cdc diac diém thanh
cdng) sé cho ching ta két qua té6t nhat.

Trong nhiéu nim qua, mét s6 té chitec vin theo dudi nhirng
tén tudi chuan muec va it thay déi danh sdach thu mua cia ho.
Né&u mét danh sach ¢é khodng 100 céi tén duge chdp nhan rong
rii, thi méi nim cdn phai b8 sung cho né 4 hoic 5 ¢8 phiéu mdi.
Nhiéu quyé&t dinh duge dua ra phai théng qua céc iy ban diu tu.
Tuy nhién, nhitng quyé&t sach thi truéing do cdc Gy ban nay dé ra
thutrng 1a kém céi. Téi té hon nita, mdt sé iy ban con bao gém
cdc thanh vién khong phai la nha quan 1y tai chinh kinh nghiém.
Pay jqua thuc la m6t chinh sdch ddu tu ddng nghi ngv.
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Ngay cé trong thisi dai ngay nay, tinh linh hoat trong diu tu doi
khi vAn bi mit di do nhitng quy téc ¢f 16. Chang han nhuy mét st
t8 chife bao thi khéng thé mua nhitng ¢d phigu nao khong chia cd
titc. Péy la quy tac tif théi “an long & 16” vi nhitng cdng ty tuyét vin
nhét chi tdm khong chia cf tite; ho tdi diu tu nhitng khoén lgi tifc
ctia minh vao cong ty dé tiép tue duy tri da tang trudng trén mifc
trung binh. Nhitg han ché& khac bit budc hon phén nita téng vén
dau tu phai duge rét vao cac trai phigu, Hau hét cac truong muc
trai phi€u déu chi dem lai nhimg két qud kém cdi xét theo thii
gian dai. Ngoai ra, trong qud khi, mét s8 truong mue dau tu viao
trai phiéu con sif dung phuong phap két todn déi trd, khong danh
gia danh muc ddu tu cha ho theo gia thi trudmg tai thai diém do.

Trong nhitng tinh huéng hi€m hoi nay, cdc bdo cdo két qua
diu tu duge dua ra qua thua thét va thanh tich that khong rd
rang. Ngudi ta chd trong qud nhidu dé&n lgi nhudn duge chia
nhung lai thér o d6i vdi viée gid thi trudng cha nhilng tai san
trong truong muc dau tu dang lén hay xuéng.

Vin dé chinh 14 hidu hét nhitng quyét dinh diu tu cd hd
nhung dudge chip nhéin réng rii trong gidi to chite nay déu dua
trén nén tdng luit phdp dd cdm ré rdt sdu. N6i cach khéc,
ching da dugc “thé ché& héa.” Nhiéu t6 chirc bude phai tudn tha
nhitng khdi niém luit phdp khi dua ra cdc quyét dinh diu tu,

Trude diy, cde td chite ¢6 kha it nha quén 1y qui dé lua chon,
nhung ngay nay da c6é rdt nhiéu doi quan 1y tai chinh chuyén
nghiép xudt séc sit dung nhiéu hé théng khac nhau. Tuy nhién,
nhiéu ngudi trong sé ho khoéng thé mua mét ¢ phiéu khéng nim
trong danh séch duoe tdn thanh tir trude cia minh trr khi di kem
theo nd 1a mdt ban bdo cdo dai, sinh déng tir mét trong s6 cde nha
phén tich cia ho. Vi cac t6 chitc da c6 sdn mot s6 lugng dang ké cac
cong ty ma ho bube nha phén tich cha minh phai tiép tue theo dai
va cip nhét, né- c6 thé nha phéan tich s& phdi mat nhiéu thoi gian
hon dé thu théap tdt cA nhing tén tudi mdi hdp din dé dua lén
danh sdch phé chufdn va chuén bi bdo cdo vé nhiing céng ty nay.
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Thanh tich siéu hang dén tif nhilng ¥ tudng mdi mé chir khong
phai tir nhitng tén tudi et k¥, gia nua, da bi lam dung qud nhiéu
hoae nhimg “siéu sao” ctaa chu ki thi trudmg trude. Vi du, nhilng ¢6
phiéu cing nghé cao din dit thi trudng trong hai nam 1998, 1999
cb 1é s& duge thay th& bdi nhiéu c6 phiéu tidu ding méi va nhimg
¢b phigu din ddu phén khie thi trubmg phong ngu trong thé ki 21.

Niém hanh phiic cua nhifng ké “cu ca chd can”

Nhiéu td chifc mua ¢d phi&u trén dutmg né di xudng, nhung
“ediu cd chd can” khéng phai bao gi# cing la cach tét nhdt dé b
duge thanh tich siéu hang. Né ¢6 thé dua cdc nha dau tu vao
tinh ednh mua phai nhiing ¢6 phi€u dang rét gia hodc dang sut
gidm tie do tAng trudng.

Nhimmg td chie quan 1y tai chinh khéc sit dung cdc mé hinh
ddanh gia chi cho phép dau tu vao ¢d phiéu dang ndm & miic
thdap trong lich sif ti s6 P/E cia ching. Cdch tiép cdn nay da
dem lai thanh céng cho mdt vai nha diu tu chuyén nghiép bdo
thad ¢o6 tal nang dic biét, nhung theo théi gian, né it khi tao ra
nhitng k&t qua that sy xuit sic. Nhiéu ngin hang lén & ving
Trung Tay dp dung cdch ti€p cin nay lién tiép thu vé nhimng
két qud rit tdm thudng. Cé qua nhiéu nha phén tich dya vao ti
50 P/E. Ho mudn ban ra nhiing ¢6 phiéu cé ti s6 P/E dang ting
lén va c6 vé cao va mua vao nhiing ¢é phiéu ¢é ti s6 P/E thap.
Nhimg mé hinh ctia cdc ¢6 phiéu thanh cong nhat trén thi truting
trong hon 50 nédm qua cia ching téi da cho thay ti s6 P/E thap
hoéc “chidp nhin duge” khing phai la nguyén nhén gy ra nhirng
dot ting gid manh. Nhitng tin dé cia céc ti s6 P/E thdp nhiéu
khd ning sé bd 1& gidn nhu tit cd nhimng ¢d phigu di danh thing
lgi 1én trén thi truéng trong nia thé ky vira qua.

Tai Tt quen thudc véi hang trdm té chie va gan nhu mei
triét 1y ddu tv ma ngudi ta cé thé tudng tugng ra. Hau hét
nhiing nguti tap trung vao ly thuyét “gia thdp hon gia tri that”
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trong chon lua ¢6 phi&u luén luén tut hiu so vdi nhitng nha
quan 1y gidi ngay nay. P6i khi nhimg ¢6 phi&u “c6 gia thap hon
gid tri that” nay tiép tuc gidm gid hodc nim yén trong nhém
d6i s8 eda thi trudng trong mot thii gian dai.

So sanh cac két qua tang trubng va gia trj

Qua 12 chu k¥ thi trudng trude day, kinh nghiém cia téi cho
thdy nhitng nha qudn 1y tai chinh giéi nhéit tao ra mie ldi hang
ndm binh quéin la 25%, va trong mét s6 it truong hop lén tdi
30%. Nhém nhé nay bao gom cde nha quan 1y ¢6 phi€u ting
tién hodc nhirng nha qudn 1y dat duge nhitng thanh céng vang
ddi nhat trong dau tu vdi cd phiéu tang tién.

Nhimng nha quéan 1y giéi nhat theo hudng “gia thap hon gia
tri that” trong cung thai ky chi dat thanh tich tang trudng binh
quin 15% tdi 20%. Mot sd it vugt qua ti 1&é 20%, nhung ho chi la
mét thi€u sé rdt nhd. Hau hét cdc nha dau tu cd nhan chua tu
chuén bi di dé dat ti 1& tang trudng 25% mdi nim hoic cao hon,
bdt ké phuogng phdp ma ho si dung.

Céc quy gid tri sé hoat dong tot hon trong nhimng giai doan
thi trudng di xudng hodc thi truéng yéu bdi 18 cde cé phiéu cia
ho thung khong 1én gid nhiéu trong giai doan thi trudng tang
trudng trude dé, va vi vy nhin chung ching sé bi diéu chinh it
hon. Do viy, hdu hét nhitng ngudi e6 ging bénh vue cho phuong
phap diu tu gid tri s& chon mét dinh ting trudng cia thi trudng
lam khdi diém cho mét giai doan 10 nidm hodc dai hon dé so
sanh vdi phuong phdp diu tu tang tién. Pidu nay dan tdi mot
suf 80 sdnh khong cong bing theo dé phuong phdp déu tu gia tri
c6 thé “duge chitng minh” la thanh céng hon phuong phép déu
tu vao cde ¢d phiéu ting tién. Thuc t& 1a néu xem xét khach
quan hon, ban sé thdy phuong phap dau tu vao cd phiéu ting
tign thudng té ra vugt troi so véi phuong phép ddu tu vao gia tri
trong hau hét moi thoi ky.
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Value Line tir bo hé thong “gia thap hon gia tri that”

Tit thap nién 1930 dén dau thip nién 1960, dich vu Value
Line ddnh gid c6 phi€u clia ho theo hé théng “gid thdp (hodc
cao) hon gié tri that.” Cdc két qua clda céng ty rat tim thudng
cho t#i khi ho quyét dinh tir bé hé théng nay trong thép nién
1960 va bat dau danh gid c6 phiéu dua trén miic tdng trudng loi
tilc va nhitng vdn déng lién quan trén thi truong. Ké tir do,
thanh tich ciia Value Line da duge cai thién dang ké.

Gia giam dua trén chi sd S&P

Nhiéu nha dau tu té chic tdp trung chinh y&u vao céc cd
phi&u trong danh muc S&P 500 va c¢d ging gia gidm ngudn vén
diu tu vao nhitng phén khic thi truding nhit dinh. Phuong phép
nay dam bdo riang thanh tich cia ho s& khong bao gig vugt troi
qud nhiéu hodc thua sit qua nhiéu so vdi chi s S&P 500. Tuy
nhién, mot nha qudn 1y ¢6 phiéu ting tién cd vira hodc nhé xuit
sac co trién vong vugt qua chi s6 S&P 500 binh quén tir 1,25 tdi
1,5 diém trong thoi gian vai nam. Mot qui dau tu sé rat kho
vugt qua chi sé S&P 500 khodng cdach xa bdi 18 S&P thuc su la
mot danh mue diu tu linh hoat lién tue bé sung nhitng cong ty
mdi va tot hon déng thoi gat bo nhitng cong ty yéu kém.

Nhitng nhuge diém chia hé théng cac nha phén tich cdng nghiép

Mét phuong phap duge st dung rong rai, ton kém, va thiéu
hiéu qua khéac la thué mét s luong 16n cdc nha phan tich ri
chia cho ho theo ddi cac nganh cong nghiép. Pa s6 nhitng ngudi
ap dung phuong phdp nay la cdc ngdn hang ddu tu nhim phat
trién va duy tri mdi quan hé véi khach hang. Nhu vay, it nhét,
cdc nha phén tich ciing da phén chia su trung thanh cia minh.

Mét bd phan nghién ciu chitng khodn dién hinh ¢é mét nha
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phén tich nganh céng nghiép 6 t6, mdét nha phén tich nganh
dién tif, m6t nha phan tich nganh dau khi, mdt nha phén tich
nganh bdn lé, mdt nha phén tich nganh duge, v.v.. va v.v.. Tuy
nhién, co cAu nay té ra kém hiéu qua va c¢6 khuynh hudng cho
thanh tich tdm thutng trong thoi gian dai. Thir héi mdt nha
phan tich duge giao hai hofdc ba nhém céng nghiép khong duge
ua chudng tai thoi diém hién tai s& lam gi? Khuyén nghi nhiing
cO phiéu it toi té nhéit trong tit ci cdc c6 phifu kém céi ma anh
hodc ¢b ta dang phai theo ddi hay sao?

Tréi lai, nha phén tich duge giao theo déi nhém céing nghiép
xuét sic nhit trong nam ciing chi c6 thé dé nghi hai hoic ba ¢6
phiéu thang loi, bo 18 rat nhiéu d6i tuong thanh cong khac. Khi
cdc ¢ phiéu ddv khi bung né trong giai doan 1979 — 1980, tat
cd ching déu ting gid gip d6i hodc gidp ba. Nhiing cd phiéu
xuidt sdc nhat vot 1én gdp nam lan hoic nhiéu hon.

Ly thuyét dirng ding sau viéc chia nhd céng tdc nghién cifu
12 mot ngudri chi e6 thé 1a chuyén gia elia mot nganh céng nghiép
cu thé. Thue té& 1a cdc cong ty & Pha Wall tham chi con thué mét
nha héa hoe tirt mét edng ty héa chit vé lam nha phén tich cong
nghiép héa chat cho ho va mdt chuyén gia xe hai ¢ Detroit vé
lam nha phan tich céng nghiép 6 t6. Nhimng nguti nay cé thé
biét tAn chin to ké téc vé chuyén nganh cha ho, nhung trong da
s0 trudng hop, ho rat it hiéu biét vé thi truéng chung va nhing
nhén té giy ra bién dong ting hodc gidm gia cd phidu. Cé lé
diéu nay giai thich 1¥ do gan nhu tit cd cdc nha phén tich xuit
hién trén kénh CNBC sau thang 9 nam 2000 déu khuyén nghi
mua céc cd phidu cdng nghé cao trong khi ching dang sip roi
vao vong xody rdt gid 80% téi 90%. Chic chin nhirng ai nghe
theo nhiing 1#i khuyén mién phi trén truyén hinh nay déu da
thua 16 rdt nang.

Cdc cong ty :ling thich qudng cdo ring ho ¢6 nhiéu nha phén
tich, b phidn phén tich 1én nhit, hodc nhiéu nha phén tich
“sidu sao.” T6i thich 5 nha phéan tich téng quat gidi hon la 50,
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60, hay 70 ngutri bi gidgi han trong chuyén moén cia ho. Lam thé
nao ban tim duge hon 50 nha phan tich déu xudt sic trong viée
kiém l#i hodc dua ra nhiing ¥ tudng tao ra lgi nhudn cao trén
thi trutng chiing khoan?

Nhitng thiéu sét cia cdc nha phéan tich Phé Wall boc 16 ro
rét nhdt trude cdc nha dau tu té chite va cd thé trong subt giai
doan thi truéing suy thodi nam 2000. Trong khi thi truong lién
tuc ban ra trong giai doan sé tré thanh giai doan suy thodi toi
té nhat ké ti nam 1929 xét theo ti 1& sut gidm clia chi st Nasdaq,
va nhiéu cd phigu din dit trude doé trong cdc linh vie coing nghé
cao va Internet dang lung lay nghiém trong, cdc nha phén tich
& Pho Wall tiép tue dua ra nhitng khuyén nghi “mua” hodéic “mua
tong luc” vai nhitng ¢ phiéu dé. Thue té 1a vao thang 10 nam
2000 mdt cong ty 1dn ¢ Pho Wall da cho dang mue quang cédo
tron trang goi moéi truong thi truong tai thoi diém d6 la “mét
trong mudi thai diém tot nhat dé mua ching khoan” trong lich
stf. Nhu gi¢r day ching ta déu da biét, thi trudng sau do tiép tuc
lao xudng vue trong nam 2001, bién thoi ky dé thanh mét trong
nhitng thai diém tdi té nhit dé mua ching khodn trong lich si!
Mai dén khi nhiéu ¢ phiéu ¢dng nghé cao va Internet roi tu do
hon 90% tir dinh gid cda ching thi cdc nha phén tich nay mdi
déi giong. Lic dé thi dia tré qud nhiéu ngay va di mat qua
nhiéu do-la

Vao ngay 31 thang 12 nam 2000, mdt bai bdo trén té New
York Times (Thoi bao New York) viét vé chii dé nhitng khuyén
nghi cta cdc nha phén tich da trich din két qua cua cong ty
Nghién etu dau tu Zacks, “Trong 8.000 11 khuyén nghi dude céc
nha phén tich dua ra vé cac cdng ty trong Danh muc chimg khoan
Standard & Poor’s 500, tinh dén nay chi e6 29 1 khuyén ban
ra.” Ciing trong bai bao d6, Arthur Levitt, Cha tich SEC (Uy ban
ching khoén va giao dich) phat biéu, “Cudec canh tranh trong
linh vue ddu tu cia ngadn hang qua khoc liét khién rat it nha
phén tich dua ra loi khuyén ban ra ¢6 phiéu clia cdc ngin hang
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khédch hang cta ho.” T¢ Times dan 1&i mdt nha qudn ly quy diu
tu, “Céng tac nghién citu ngay nay ¢ Phd Wall thue su khién téi
bi stc. Thay vi cung cAp cho cdc nha dau tu nhitng théng tin phan
tich dé ngin ho buée ra khéi vach dd trén miéng vue, cdc nha
phén tich lai khuy&n khich ho buée t6i bang cdch phat minh ra
nhitng tiéu chudn mdi dé danh gia ¢6 phidu khong dua trén nén
tang thuc tién va khong c6 nhitng chuian muc tot.” To Vanity Fair
(Héi cho phit hoa) ciing ding mot bai bdo thi vi trong thang 8
nam 2001 viét vé cong dong cac nha phan tich. R rang la chua
titng c6 thoi diém nao trong lich sif cum tif “bit mat dd cam” lai
ding hon d8i véi cde nha dau tu, ca td chie lan cd thé.

Pao luidt bd sung nam 2000 etia Luit dau tu do SEC dé ra,
quy dinh viée cong khai mét cach minh bach va cong bing thong
tin quan trong clia cdc cong ty cho ca nha dau tu t6 chic lan ca
thé, da han ché kha ning cdc nha phéan tich nghién ecitu cia
nhiing cong ty moi gidi 1én nhin duge théng tin ndi bd cia mit
cong ty trude khi théng tin dé duge cong bd ring rai. Piéu nay
lam gidm thiéu moi lgi ich ¢é thé khi nghe theo cdc nha phin
tich @ Phé Wall. Ching ta chi nén lam viée véi su that va nhing
mo hinh lich sif thay vi quan diém c4a nhan vé “gia tri that” cha
mot ¢ phiéu nao dé. Nhiéu nha phan tich nghién citu lam viéc
trong cdc ndm 2000 va 2001 chua c6 td1 10 nidm kinh nghiém
trén thi trudng va diéu d6 ¢6 nghia la ho chua tirng duge chiing
kién nhimng giai doan suy thodi toi té cia thi trudng ching khoéan
vao cac nam 1987, 1974-1975, va 1962.

Vé mot khia canh khéde, nhiéu té chic quin 1y tai chinh lén
lam viéc vdi qua nhiéu céng ty nghién cifu. Khong thé c¢6 nhiéu
nguon nghién cifu tét dén nhu vay, va lam viéc v4i 30 hay 40
céng ty chidc chin s& pha lodng gid tri clia mot vai edng ty tot
trong s6 d6. Su hoang mang, ngd vue, va so hai do xung dot gita
cac 191 khuyén vao nhitng thdi diém quan trong chéc chian sé
khién ban phdi trd gia dit.
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Cudic nghién ciu gay siing sot clia tap chi Financial World vé cac
nha phén tich hang dau

Mat bai bao dang trén tap chi Financial World (Thé gidi tii
chinh) ngay 1 thang 11 nam 1980, cdn phét hién ring cdc nha
phéan tich duge tap chi Institutional Investor (Nha ddu tu té
chite) binh chon la giéi nhat Phé Wall thuc ra duge danh gia
qué cao va duge tra nhitng mifc luong trén troi, va ré rang la ho
kém chinh xdc hon hén so véi cdc chi s6 binh quian S&P.

Nhin chung, 2/3 s6 ¢6 phiéu ma cdc nha phén tich “sidu sao”
nay dé nghi khéng theo kip thi trudng néi chung hoéc chi s8
binh quin etia nganh eéng nghiép clia ho néi riéng. Ho eling rit
it khi dua ra khuy&n nghi ban ¢d phiéu, gidi han hiu hét nhimg
l#i khuyén eta ho véi mua va gii.

Nghién citu cia td Financial World da xdc nhian két qua cia
cude nghién cifu ma ching téi thue hién tit dau thap nién 1970.
Ching t6i phat hién ra chi ¢c6 mot thiéu sd rat it khuyén nghi
dén tit Phé Wall dem lai thanh céng. Ching tdi ciing két ludn
rang trong sudt giai doan ma nhiéu ngutsi da thé hién quan diém
béan ra, chi e6 1,10 s& béo cdo cha cdc nha phén tich dé nghi ban.

Mét trong nhitng réde réi ndm & chd ¢6 rdat nhiéu cude nghién
ctfu ctia Pha Wall duge thuc hién sai déi tuong. Moi nha phan
tich céng nghiép déu phdi cho ra mét s lugng sdn phdm (béo
cdo vé cac cong ty) nhu nhau, nhung chi ¢6 mdt vai nhém céng
nghiép dan dit chu ky thi trudng chung.

Siic manh cha co s& dif liéu va tinh hiéu qua

Méi ngay trong moi ngay, hau hét cdc nha quan ly tai chinh
t6 chitc déu nhédn duge mot chong bdo cdo nghién cifu cao dén
30cm. Lé 1t qua tit cd nhitng hé so dé dé tim mot cd phidu tot
thutmg la viée lam rédt lang phi thai gian. N&u may méin, ho sé
cé thé chi ra 1 trong 20 cé phiéu thuc su diing dé mua.
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Trdi lai, nhitng nguéii truy xuidt hé thing WONDA c6 thé
mau chéng theo ddi hon 10.000 cong ty trong co sd dif lidu caa
ching téi. N&u nganh céng nghiép quic phong néi bat lén nhu
mot trong nhitng nganh eéng nghiép din ddu, ho ¢6 thé triéu ra
84 cing ty khdec nhau déu la nhitng doanh nghiép then chét
trong linh vue nay. Nhirng céng ty dién hinh ¢6 thé khdo sat la
Boeing, Raytheon, United Technologies, va 2/3 nhitng tén tudi
l6n, noi ti€ng khdc. Vi hon 3000 théng s6 k¥ thudt va co ban
c6 thé so sanh duge giita 84 cing ty, cing vdi kha néng hién thi
mau chéng nhiing théng s6 d6 dudi hinh thie d6 hoa dong nhat,
mét nha quan 1y tai chinh té chic sé chi mat khodng 20 phuit
dé x4c dinh 5 hodc 10 cong ty trong cd nhém sd hitu nhitng dac
diém xuét sic xing ddng duge nghién cdu chi tiét hon.

N6i cdch khde, ching téi cung cdp nhitng phuong phap dé
cac nha phén tich clia mat t6 chic tidn dung théi gian cia ho
mot cdch hiéu qua hon. Di vdy, hién nay van chi 6 rét it bo
phan nghién citu duge td chic dé tdn dung nhirng tha tuc tién
b va ky luit nay.

Phuong phdap nay thanh céong dén mdc nao u? Nam 1977,
ching tbi gigi thidu mdt dich vu td chitc mang tén New Stock
Market Ideas (NSMI - Nhitng ¥ tudng mai trén thi truong ching
khodn) va Past Leaders to Avoid (Nhiing ké dén ddt thi trudng
trong qud khit nén tranh). Dich vu nay duge phat hanh méi
tudn, va thanh tich ecda né trong 10 nam gin diy duge trinh
bay trong biéu dd kém theo sau.

Nhimng c¢f phigéu duge chiing t6i lua chon la mua trong 23
nidm qua c¢6 thanh tich vuot troi so vdi ede ed phiéu trdanh véi ti
58 hon 135/1, va nhiing ¢d phiéu mua cing thanh céng hon chi
56 binh quin S&P 500 v&i két qua cao hon gdp hon 30 lan.
Trong 13 nam két thie bing nidm 2000, cdc cd phidu liét ké
trong danh sdcn trdnh khéng ting trudng mot chiat nao. Cac to
chifc ¢ thé cdi thién thanh tich eta minh chi bing edch trdanh
xa tat cd nhitng ¢d phiéu c6 mit trong danh sach trdnh caa
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ching téi. La mét dich vu danh cho cdc khach hang té chie,
ching tdi cbn cung clp cdc bdo cdo thanh tich hang quy duoc
tinh todn rdt chinh xdec cho moi khuyén nghi mua va trdanh
trong dich vu New Stock Market Ideas.

Cé trong tay mdt khdi lugng khéng 16 nhitng dir liéu quan
trong vé moi céng ty va nhitng md hinh da duoe lich sif chiing
minh trong hon 50 ndm, ching t6i ¢6 kha nang phat hién ra
mét ¢d phidu dang bat ddu ting trudng hoic gip rdc roi 16n —
ma khoéng edn viéng thaim cong ty dé. Sé that ngady tho néu ban
nghi rdng cdc cong ty sé& ludn luén théng bao cho ban biét khi
ching bat dau gip khé khan. Bang cdch sit dung dir liéu va céc
nghién ciiu clia riéng minh, ching tdi ciing gép phan ngin chian
viéc nuong tua vao nhitng 18i mdch nude, tin dén, va quan diém
ca nhan. Chiung toi khéng cdn, khong mudn va khéng tin tudng
vao nhitng théng tin nhu vay. Ching téi ciing khdng can tdi
nhitng khdch hang ngidn hang diu tu hodc tham gia cdc hoat
dong diéu phéi thi truéng, va vi ching téi khéng cdon qudn ly
tién ciia ngudsi khdce nita, nén nhitng khu vuc tiém 4n dinh kién
ciing khdng con ton tai.

Nhifng trang quédng cdo day lac quan nam 1982 va 1978

Ching téi thudng khéng cé bdo dong moi dot diéu chinh
ngén hoic trung han. P&i vdi cdc nha ddu tu to chite, diéu nay
c6 1& hoi ngdc nghéch va thién cdn. Muc tiéu chinh cta ching
toi 12 nhan ra va hanh dong ngay tif nhitng thai diém déu cia
moi giai doan thi trudng téng trudng hofc suy thoai. Cong viéc
nay bao gbm tim ki&ém nhitng phéin khie thi truong, nhitng nhém
cong nghiép nén mua va nhitrng nhém nén tranh.

PAu ndm 1982, chiing tdi dd cho ding mdt trang quang cdo
trén tor The Wall Street Journal tuyén bd cude suy thodi do lam
phat da két thic va cdc ¢d phiéu quan trong da xudng dén day
suy thodi. Thdng 5 ndm d6, ching t6i gii hai biéu dé 1dn cho
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Cha thich:

1.  Déy I3 thai diém cac nhi ddu W td chic 1dn cd nhdn déu phai va nén ndm bit co hoi tir
cdc chuong trinh khuy&n khich manh mé cla Téng thdng Reagan va ti€n hanh ddu tu.

William O'Neil & Co. tin rdng cic chi s§ binh qudn clia thi trudng gits day d3 xulng odn i ddy
suy thodi. Ching t6i ¢cling tin riing nhiing cff phigu t6t nhit da xulng d&n ddy gid clia ching
va 58 Idn lugt tim duge dubing quay trd lai nhilng dinh cao mdi trong vong 6 thing t6i.

Nhing quan diém bi quan vA ngd wyc 13 difu rat binh thubng tai diém day clia mot dot trugt gia
hodc tai cao trao cla mit giai doan thi trubing suy thodi. Tuy nhin, ching t&i khdng ding
tinh vdi két luin bi quan gin diy cla Henry Kaufman rdng lam phédt s& lai leo 16n nhiing
mdc ky lyc ci khi nén kinh t& hdi phyc. Ching tdi tin rdng lam phdt d3 hoan to&n bi bé gay
vl s& 1i€p tyc gidm trong ndm tdi. CO nhifu ¥ do gidi thich cho quan dim lac quan clia
chong t8i v8 ti 18 lam phdt,

2. Xu hudng tdng dai han ciia gid ddu hda, dia Oc va hang hda d3 bj bé gay

Pdu tign, pid diu, cing véi gid cf phifu clia cdc cdng ty ddu khi, 43 18n dén dinh ting truding
cach day mit ndm. OPEC s& phai xem xét gidm gid; bing khing co thé hg s& phi tifp e
cit gidm sdn lugng va thu nhip. Gid ddu ting manh trong nhilng ndm gin diy da ogdy ra
mdt cubc chuyén ddi sau rong sang cdc loai nhién liu khdc, hidw qua sif dyng ndng lugng
duge cdi thign, 1am gidm nhu cdu chung va thu hep thi trudng ddu hda thé gidi. Quy ludt
cung cdu off xua vin ding.

Gid cla vang, bac, kim cugng va cdc hang hda nuong theo lam phat khdc da 18n tdi dinh ting
trubing dai han va d3 gidm dang kE tU cdc dinh gid cla ching. VA ching t6i khtng dng ¥
véi mat nha kinh t& ndi tigng cling nhu mit Ha nghj 5T chl trugng Hoa Ky phdi chuyén sang
df tril vang. Khdi nigm 151 thii ndy da khdng ngin duge nhing chinh sdch 1ai chinh sai 1im
ciia chinh phil k& tir ndm 1965, v3 gid ddy no khdng di ndng lyc d& thay the,

Gid bat ddng sin, sau mbt thii gian ting chéng mit, di bdt d4u gidm xudng. O bang Nam
California, ngi xu hudng tang trulng clia nginh xay dyng thudng di trudc nhilng khu wc
khéc, nha & va cin hd déu qud dit db nén cd gid 1An 17 18 131 sult déu cdn gidm xudng haon
nida trudc khi doanh 8 cb thé di 1én. Ly do rdt don gidn, phin ddng moi ngudi khdng thé
dao dau ra hon 2.000 db-la d& trd gop hang thing.

Nhiing quy&t sdch qudn Iy t8i vA 17 12 13i suflt cao clia cdc cdng ty sén xudlt xe hdi 16n A3 khign
hp mdt thi phin vinh vifn. Hy vong t6t nhit cla ho 12 tap trung cit gidm moi chi phi va
gidm gid thanh ciing nhy xda bd moi ring budc va cf ging danh lai mdt phdn thi phin da
mét cia minh. NEu hg khang bit tay hgp t4c cing nhau, cdng nghigp 8 8 cb the 8 13 mbt
nganh cbng nghidp lpn bai cba nudc My trong tuong lai,

Gid vé mdy bay d3 bi ddy 16n qud cao vA dang dugc gidm xufing d€ thu hat nhiu hanh
khach han,

Cac chl s6 gid tigu ding va sdn xudt d3 gidm xudng vA nguin cung tidn t& d3 gidm tir gdn mot
nadm ruBi nay. Difu nay s& khifn 17 18 lam phat gidm xudng trong tuong lai gdn,

3. Mhing Iy do cdn cdt gidm ti 16 13i suft nhifu hdn nia
Ti I8 i sudt hign nay clia Cuc du trl Lign bang cao hon ddng kE so voi 1T 12 lam phat, va 11 18 igi
tic cla trdi phigu dai han cling vy.
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T I8 130 sudt dugc ha thip trong nhilng giai doan suy thodi trudc diy sau dé lai ting 1&n d&n
nhiing mife k§ lue cao hon. N&u khuynh huting ndy cf tifp tuc, ching ta cé thé s& cé nhiing
mic ddy va dinh mdi cao hon trude cha ti 12 13i sult trong mdi chu ky kinh t§ mdi. Cyc dy
tr Lign bang nén xem xét ha thip t1 18 13i sulft trong 6 thing 16 xulag mat digém thip hon
mdt chilt so véi mic ddy 10% cla chu ky trubc d& phd v& khuynh hudng leo thang ndy.

GA I8 Cyc dy tril Lign bang khdng nén nd lic chding lam phat mdt minh. Viéc sit chat chinh
sdch tifn t8 dd khdng gidi quyét duge van dé lam phat trong dgt suy thodi ndm 1974, cling
nhu cdc ndm 1977-78. Mac dir ngudn cung tidn t8 13 y&u td chinh quy#t dinh ti 18 lam phat,
song nhidu ngubi tin ring né khdng phdi nguyén nhdn duy nhit. Culc suy thodi lam phdt
xAy ra |4 do gid diu hda vi ndng sdn leo thang. Chinh sdch tifn 18 khong thé nio tao ra
dugic théi tiét tdt, vy mia bdi thu, holic ngudn cung cdp diu hda dbi dao,

Chinh phll cling of th8 mudn xem xét chng bd vé ngudn cung tidn 1@ hang thang, thay vi hang tuin
nhu hign nay, bdi I8 nhiing phdng dodn, nhiing phan dng thdi qud, va sy nhdn manh qud mic
cha chng luin gly nhifu cho vigc didn gidi chinh xac nhitng khuynh hudng chinh. Cyuc dy tri
Lién bang cf thé mudn cin nhic khd ning quin Iy 18t hon nhing ngufn cung tién 18 mai.

Vi dy, cdc quy Thj trubng tién t8 khéng bi bdt bubc phadi cé ngudn dy trid cdn thist. Didu gi sé xay
ra néu cdc quiy ndy can tién mat? Ti 18 141 suldt cao cla quy Thi trubing tién té <8 lam kigt
qué quif & nhilng khu wyic sinh Igi nhigu hon va budc cdc nha trung gian khdc phai ting (3i
sudt dé canh tranh,

Qufic hdi con o6 mdt trach nhiém quan trpng 13 cit gidm bi chi va kifm sodt higu qud hoat dong
clia chinh phi. Qudic hdi ciing cb thé bii bd chinh sdch miln thul dbi voi khi ty nhign v
cAn nhic dinh thud thu nhdp bit thubng dé gdp phin gidm bt khodn bdi chi 100 11 dd-1a,

Do nhifng chinh sdch thug méi khuy&n khich ngudi din gdi tiét kiem nén sE cd sy gia ting ngudn
viin tigt kigm 08 cdc cOng ty co thé vay trong giai doan phyc hdi cha nén kinh &,

Céng nghiép & 1 va nhiing nganh cong nghigp phuc vu nd s& khing thé phyc hdi ndu 17 12 &
sudt khdng duge gidm x8ng thip hon niia. 10% lao ddng that nghigp xét v mat kinh 18 12
khéng thé chip nhin va co thé 13 m&i hiém hoa cho quic gia cling cd the tan phd bd may
chinh tri.

Ti 18 15i sufit qua cao dang lam t8n thuong nén kinh t& thé gidi.

4. Visao ban nén mua c phigu phd thing ngay lic nay

C6 phifu 12 dja Sat duy nhat con lai trong nén kinh t& vin dang duy tri mic gid rdt thip. Vang,
bat ddng san, kim cuong, hang hia déu da tAng gid rat nhifu va ket qud 12 ching cd vé qud
d4t dd va it trifn vong mang lai ki nhudin. S8 lugng of ddng & Hoa Ky, sau nhifu ndm syt
pidm, s& gia ting manh mE, Nguy&n nhan gly ra sy gia ting nay s& 1a dbng thdi cit gidm
manh mic thud thu nhdp tu bdn {20% so vai gdn 50% trong nhilng ndm gdn diy) va tai
khodn huwu tri clia cdc nhd ddu tu mdi wii khd ning linh hoat va thué sult thip.

Cac cf phiu hign nay duge ban vii gid cao gdp 6-7 1dn Igi tic hang nam. Ti s& gid/gi tic chua
bao giél xuling thdp nhu vy k8 ti cdc mic ddy cla chi 8 Dow Jones vdi P/E = 6 nim 1974,
P/E = 7 nm 1949 vi P/E = 5 ndm 1932. Vi nhu ban da bift gid o phifu va 1 s6 P/E d3
tang 1&n rdt nhiéu ti nhiing diém Ay ndi trén trong lich si. Ching t4i tin ring giai doan syt
giam ti s0 gidAgi te bat diu t ndm 1962 A3 k&t thic v tudng lai & cho thdy xu hudng tai
dinh gid tich cvc cho cic o phiu.
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Néu ban v& cdc dubng ndi nhitng dinh ting trudng va ddy suy thodi cha Chi s8 chng nghidp Dow
Jones tii d4u thip nign 1930 d&n nay, ban s& thdy chi <8 Dow mdt iin nda dang an toa trén
nhanh ndi cdc ddy suy thodi,

Thu# sudt thap hon cho tat ¢d cdc mit hang titu ding, k&t hop voi 1 18 lam phat gidm xulng, s8
giam nhe dp lyc 18n thu nhdp cla nguli tidu ding 14n d4u tign trong nhidu nim qua. K&t qud
58 13 sy phyc sinh cha cdc o phigu hing tigu ding c6 chdt lugng cao.

Chi s8 of phifu ting tign cao cip cla cdng ty William O'Neil & Co. dang the hign thanh tich tt
hon cdc chi 56 binh quin cla thj trung chung; va chi 58 Dow Jones da khdng thigt 13p dugc
nhiing ddy suy thodi mdi,

Ching ta khéng chl thdy nhi€u nha mbi gidi ching khodn td ra rdt bi quan, ma phdn IGn cdc dich
vy cf vin cong chng déu vE ra todn nhiing gam mau t8i tAm u 4m. Difu nay thubng xdy ra
& cdc ddy suy thodi cia thi truling.

T1 18 bdn khdng da gia ting rdt manh trong thang 1 = mbt ddu hidu tdm Iy nda trong vin ddng
cla thj trudng tai ddy suy thodi. Nhong ngudi trdng dgi thi trubing tudt dic sdu hon nifa do
khdi lugng ban kh&ng Idn nhidu khd ning s& thit vong vi hi#n tugng ndy chi xdy ra trong
qud khi khi thi truing chd y&u do cOng ching quyét dinh. Cdc nhd d4u tu t6 chic, nhilng ké
théing tri thi trubing clia ching ta ngdy nay, khdng di hoding so trudc cdc ddy suy thodi cha
thi trung. Ho thudng khing bdn ra hodic trén thyc t& cdn mua vao trén duling gidm gid.

5. Mhiing khu vyc nao trén thj frudng hién nay cd vé dang dugc uvu &i?

Ching ta dang s6ng gilla thdi dai cich mang mdy tinh v truyén thdng. Nhiing cong ty din ddu
gidu tinh cdch t4n trong finh vyc ndy @ ti€p tyc thé hign phong d9 tat.

Nhu d5 d& cip & trén, ching t4i tin ring 5& ¢ mdt cude phyc sinh vii nhilng cf phigu hang tidu
ding chon loc. Theo thii gian, nhigu cf phifu dign ti quic phang s& hudng Ioi W cde kE
hoach x4y dung quic phong cla ching ta. Cdc cing ty sdn xult thi#t bi thanh todn va it
tién ty ddng 58 dugc hudng Igi ti vide tAng tc md rdng cdc chi nhdnh va ty ddng hoa trong
linh vyc ngdn hdng. Nhiing cing ty duge phdm va trang thigt bj y khoa cd 11 18 tang trubing
Igi tiic trén off phin wugt trdi cing s& dugc wu 4i. Cdc nha bdn & chuyén mon hia va cic
cling ty gidi tri vdi nhilng sdn phdm mdi trong nhifu Mnh we nhy trd choi dign tl o6 vé sé
thanh cing. Khi nén kinh 1€ din ddn dugc phuc hdi, cde finh wic khdc s& ndi 18n vai mie
tAng trudng Igi e cao.

6. Visao nén d4u v vao cdc t3p doan Hoa Ky ngay lic nay?

Cac t3p dodn Idn cha Hoa Ky, trong qud khd, thubing ddu tu r&t chdm chap va khdng dim dan
nhdn nhing mao hifm mdi. Theo truyén théng, cac cbng ty 16n chi ting truding vao cudi chu
ki thi truding. RS rang dinh ting trubing 12 thii difm t8i nhat a8 ddu tu, vi ti 12 130 sull va
miic d6 canh tranh déu & nguBng cao nhat. Thai difm khdn ngoan nhat va it 18 kém nhit
dé ddu tu 12 tai ddy suy thodi clia mdt chu ki thj trubing khi gid xudng d&n midc thdp nhat
v# mai ifc clia ban dat t6i mifc cao nhil. Andrew Carnegie, mdt huyén thogi trén thi trubing
chiing khodn trudc day, d3 tirng ndi, “ngulsi d&n ddu tign 58 3n duge 56, nhing ngudi dén
sau sé phai d6 vb."

N2n dfic tai ddu tu d8 tan dyng nhing chinh sdch thué khuyén khich cuc ky hip din hién nay.
Cdc chugng trinh thic ddy nén kinh t& r&t rdng rdi va vb cling hidu qud, Noguyén nhin duy
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nhit gay ra cudc suy thodi hidn nay 1a chinh sdch sigt chit tidn t& cla Cyc dy trl Lign bang.

Gac cng ty Idn cdn phai thay d8i a8 t8n tai. Moi sy phat trifn d8u duge xdy ding nén tir sy thay

ddi. Ho cdn dua ra nhilng san phdm mdi, va mt si cong ty trong 8 ho cdn ban lEnh dao
mdi. Nhing g3 khdng I8 nhu Mobil, US Steel vA DuPont dang off thdn Sinh nhiing cdng ty kon
khdc chi d8 tao ra, trong da s8 truing hop, mdt o3 khing 18 mdi vii quy mb d8 sb hon, kém
sdng tao va kém hidu qud hon. C6 rat it tp dodn bift cich difu hanh ding didn nhifu hon
mdt hodc hai doanh nghidp va nhiing mic gid cao danh cho of phifu cla nhiing truding hgp
thifu s8 ndy khd cb thd phan énh khich quan w8 tinh trang tAp trung hang 1 db-la mdt céch
kém cdi trong dat nudc dang rit cdn ngudn win tu ban nay.

Chinh phit gdn day da tuydn b6 thanh 13p mot hii ddng nghidn clu vé hidu qud sin xut vdi

1.

thanh phin chil yéu 14 dai digén cla cdc cdng ty in. Thianh phin cla nhdm niy 18 ra phai
bao gdm nhifu cdnh chim ddu d&n cla cdc cdng ty of vila vd nhd mang tinh cach mang.
B6 mdi 12 nhing congty the hidn hitu qui sdn xult t8t nhit trong nude. Cac cdng ty In 1A
nhitng ké cd hiku qua san xudt kém nhdt va kém sang tao nhat. MOt hdi ddng glm todn céc
chng ty Kin ding ddu gidng nhu mdt ki dbng cdc huln luyén vign bong bdu duc thadl bai
hop nhau lai df day cho moi nguii cdch trd thanh hudn luyén vign s 1,

Ban biét bao nhidu k& bi quan d3 thyc sy thanh clng?

NGi tdm lai, ching thi thdy mdt trang thai tam Iy b thé so sdnh i giai r.'rmn 1947-1949. B 12

thi ky cdc chign 7 clia ching ta trdl v8 nha sau D& nhi The chin. ¥ nghi phd bign lic dé
cha riing tinh hinh kinh t§ 58 xdu di vi khiing ¢4 dl vidc 1am cho nhilng ngudi linh dugc gidi
ngl. Ndi sg hidi cla nhifu ngubi culi cing di duge ching minh i vb cin cif khi nhu cdu bj
ddn nén trong sudt cudc chién da tao nén bé phdng cho mit giai dogn tang trudng mdi cla
nén kinh t&. Tuong by nhu vy, hdm nay ching t5i tin riing ndi s hii dang lan tda 12 khiing
cd cin cd. N&n kinh t& clia ching ta s& duge thic ddy bdi nhiing chinh sdch khuyEn khich
manh m& nhit trong nhifu thap ki qua va bi nhu cdu clia nhin logi. Ching ta hdn clng
khdng quén cau chuyln vé Gng gid Sewell Avery ludn ludn chdn gidu tifn cla minh va hodn
toan b 3 moi od hii trén thi truling. Mba xuln &m 4p 43 dén rdt gdn vd nd khign ching
ta phdi suy nghi. Ban bigt bao nhidu k& bi quan da thuc sy thanh cong? Vi vdy, ding dé
bing d&m u &m danh a2 ban.

MEU 13 mit nhd ddu tu t§ chde hode tip dodn, cd thE ban muln bigt ring bin phdt hdnh mdi

nhdt trong thdng 1 cdc danh sdch Mhdng ¥ tudng mdi trén thi trdng & Nhilng ddu tau
trong qud kht nén trinh cla ching t0i ligt k& 170 cf phi€u nén mua v chi cd 38 cf phiu
nén tranh. Lo khuyén cla ching thi trong thidng 1 danh cho tat cd moi khdeh hang 13 mua
mdt s8 cf phigu ting tign cu the ngay trong giai doan difu chinh,

NEu 13 mdt nhd ddu tu cd nhdn, co thé ban mudn d& mat qua dich vu mdi nhdt cla ching tdi

mang t&n Nhing gid tr] dai han. Ching i gidi thigu dich vy ddu tv ndy, 48 cip han 4.000
chitng khodn, vao thai diém ddy thj truding trong thing 10. Dich vy nay, clng vii dich w
bifu dd Daily Graphs, d&én nay di cd hon 22.000 ddc gid dang ky tron ndm, va xudl hitn
mdi tudn mdt 14n trén m§t myc quang cdo trpn trang clia td Barron's,
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cac khach hang t6 chic clia ching tdi: mot cia cdc cd phiéu
thudec nhém qude phong-dién ti, con biéu do kia la eta 20 cd
phi%; hang tiéu ding ma ching tbi nghi c6 thé hip dan trong
giai doan ting trudng sip téi. Ching tbi cing da tdi New York
va Chicago dé gip nhiéu t6 chie 16n. Trong nhitng cude gip
nay, chiing téi néi rd quan diém lac quan ciia minh va cung cap
mot danh sdch nhitng tén tudi nén thu mua.

Quan diém ciia ching t6i hoan toan déi nghich véi nhitng gi
ma cdc cong ty nghién citu 1dn nhat thoi bay gig, ciing nhu con
bao tin tic tiéu cuc dang hang ngay can quét trén cdac phuong
tién thong tin dai ching. Hau hét cac cong ty dau tu déu to ra
bi quan. Ho doan thi trutmg sip trdi qua mdot dot suy thodi
manh nita. Ho ciing cho rang ti 1& 1di sudt va lam phat sé ting
trd lai cao hon, hiu qué cda viée cdc nha diu tu cd nhan rat ra
khéi thi trutng do tinh trang ng nin cda chinh pha.

N&i s¢ hai va hoang mang do nhitng phan xét dang ngt nay gay
ra da dnh huéng manh dé&n cdc nha diu tu té chic khién ho ngin
ngai. Két qua la ho da khong dau tu toan bd vén vao hai nhém
cong nghiép dan diu cia giai doan tang trudng mdi ma lic nay da
duge xdc dinh. Ro rang la cac nha quén 1y chuyén nghiép da bi doi
bom béi qua nhidéu du dodn bi quan tif cdc “chuyén gia” Pha Wall
khién ho cdm thay khé e6 thé tin tudng vao nhimg phat hién tich
cue cia ching téi. Vé phan minh, chiing t6i dau tu toan bj s& von
cong thém vén vay toan phin vao mua hé nim 1982 va tan hudng
thanh tich tot nhat ca minh tinh t6i thoi diém doé. Tir nAm 1978
téi nam 1991, truong muc dau tu cha ching toi di tang trudng gip
20 lan. Tir ddu nam 1998 téi niam 2000, truong muc cha cdong ty
ching téi da tang truéng 1500%. Nhinmg két qud nay nhdc nhd
ching toi vé lgi thé cia viée khong dit tru sd ¢ Pha Wall von day
rdy tin don va nhilng hanh déng theo cdm tinh.

Ban, vdi tu cdch 14 mdt nha dau tu cd nhan khén ngoan, ¢
mot loi the vd cung to 16n la khéng phai nghe 50 quan diém ca
nhan khéc nhau moi ngay. Qua vi du trén ban c6 thé thiy ring
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nhiing quan diém cla s6 déng quan ching hiém khi ding trén
thi trutng chimg khoan va cdc c6 phiéu déu c6 vé dang ngt va
khé tin trude khi ching ting trudng manh mé. Néi chung thi
trudmg ludn giay that vong cho sé déng moi ngudi.

Trang quang cdo diu tién cia ching téi ding trén to The
Wall Street Journal 1a vao thdng 3 nam 1978. N6 du bdo mdt
gial doan tang trudng mdi trong khu vuc cdc cd phiéu cd vira va
nhé. Ching toi da viét bai bdo tir nhidu tudn trude va da cho
dén khi ecAm thiy dung thoi diém thi mdi cho dédng né. Thei
diém ding dén khi thi trubng xuéng dén nhitng ddy suy tho4i
méi, khién cdc nha diu tu hét sic bat ngy. Ly do duy nhét
khién ching toi cho dang trang quang cdo dé 1a dé tuyén bd
trén gidy muc quan diém cia minh vé tinh hinh lic bay gid, dé
sau nay cdc nha ddu tu t6 chie khéng phdi thic mic.

Chinh tai nhitng buéce ngoét cuc ki kho khan nay coa thi truting,
mét cong ty nghién citu ddu tu td chie ¢6 thé trd nén gia tri nhat.
Tai nhitng thisi diém d6, nhiéu ngudri hodc dang té liét vi sg hai,
ho#e bi cudn tréi trude nhimg théng tin co ban qua thira miia.

Céng ty nghién ciu eda ching tdi ¢6 hon 600 truong muc diu
tur t6 chic hang diu & Hoa Ky va trén toan thé gigi. Nhimg to
chitc nay vin nhén binh ludn bi mét vé thi truéng cta ching toi
theo dinh ky khi chiing t6i cdm thiy mét sy chuyén huéng lén
eta thi trudng cé thé dang dién ra. Ching t6i 14 mét trong sé
rit it edng ty khuyén cdc chi truong mue déu tuf clia minh bén
cac co phiéu cong nghé cao va chuyén vn sang tién mat trong
cac thang 3, 4, va 9 nam 2000,

Sau day la mdt bite thu binh ludn thi truting duge viét trude
khi 4n ban ldn tha hai eda cudn sach nay phat hanh. N6 tién
doan mét dot suy thodi trung binh trong ndm 1994, vGi da sd
cdc ¢f phidu ting tién da lén dén dinh ting trudng. Coé lic
nhitng binh luin nay ding va ddi khi ching khéng ding. Biie
thu nay cho cdc nha diu tu té chde 10 tuidn ting gia dé ban ra
trude khi thi truong bat diu tudt dée vao cudi thang 1. GAn nhu
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tdt ca cdc td chifec nhén duge bide thu nay déu khéng tin chic.
Ho tranh cii vdi két ludn cia ching téi hoéc chi don gidn cdm
thay khong thé ban ra va giit tién mait trong khi thi trudng
dang manh va dang ting trudng. Két qua la, dén thdang 4 ndm
1994, da s6 cdc td chic déu con it tien méat hon so vdi con 86 ma
ho titng ¢6 vao thang 11 nam 1993. (Mot su phan ki vé quan
diém tuong tu ciing da dién ra khi ching t6i khuyén nghi mua
cdc cong ty xdy dung nha & Ryland vao thdng 4 nam 2001 tai
miic gid 46 dd-la va NVR véo thdng 11 cing ndm tai mide gid
180 da-la. HAu hét cdac nha phén tich déu bé qua nhitng 1an cit
giam ldi sudt lién ti€p va khuyén nén ban cdc céng ty xdy dung.)

Kinh gii: Quy khdch hang to chie
Ngudi gdi: William O'Neil

Phén tich thi trudng ngay 19 thang 11 nim 1993

Trong bén tuidn vira qua, ching téi da tiép tuc dua mat s6 16n
nhitng c¢é phiéu tang tién din dAu trong nim nay vao danh
sdch ban/can tranh cia dich vu New Stock Market Ideas and
Big Cap. Chiing téi tin rdng mot giai doan suy thodi da bat ddu
véi nhitng c¢6 phi€u nay. Trong s& dé bao gdm nhiing cong ty
nhu Best Buy, Promus, Int’l Game Technology, Cabletron, Coun-
trywide Credit, Dial Page, Glenayre, Newbridge, Nextel,
Qualcomm, Tellabs, v.v.. Nhitng ¢6 phiéu nay khéng gidng vdi
Philip Morris, Novell, Nike, va Waste Management, nhiing c4i
tén da duge dua vao danh muc cin tranh tif ddu naAm nay. Nhiing
thay déi gian day dd 4nh hudng dén mét pham vi rong 16n trong
cac phéan khic thi trudng cdng nghé cao va tro choi dién tid, hai
nhém dan dat su tdng trudng trong ndm. Néu két hop diéu nay
vli su yéu kém ddng chi ¥ cha cdc ¢d phi€u ngdn hang, bao
hiém, va sdn phdm tién ich, ta c¢6 thé thiy quy md clia vén
déng phén phéi la rat dang ké.

Sau diy la mét vai hién tugng thue t& khée c6 lién quan: thi
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truong chung (S&P va DJIA) vao cdc ngay thia Ba, thd Tu va
thit Nam, 2-4 thdang 11, bi pha lodng mét cdch bat thuong véi
khéi lugng ban ra rat 16n. Tuong tu, chi 86 hang ngay trai qua
dgt trugt gid 2-ngay sdu nhat trong ving 2 nim qua va khéng
thé phuc héi trd lai. Chi sé qu¥ dau tu cia IBD ciing chitng kién
dgt suy sup 2-ngay néng nhéit gidng nhu chi s6 Nasdaq. Ching
téi tin rang Nasdag va chi s& binh quian AMEX d4 lén dén dinh
dau co tir bén tuin trude va ké tir 46 dén nay dang trong tién
trinh chuyén huéng. Vao ngay thd Tu, 17 thang 11, dugng siic
manh gid tuong doi cha Chi s6 tong hgp Nasdaq diang trén Nhdt
bdo kinh doanh cia nha ddu tu roi xuéng ddy thidp hon ddy hé
trg cia 4 tuan trude vai 360 triéu cd phan duge giao dich.

Nhiing ¢6 phiéu theo dubi dang vugt lén trong vai tudn gin
ddy va thi trutng trai phi€u bit ddu gidm. Théng vita qua chiém
kv lue phat hanh ¢6 phiéu méi trong moi thai dai, va ca Zacks
lan Value Line déu gidi thiéu nhimng dich vu dau tu mdi vdi cong
ching. C4 hai chi s6 DJIA lian S&P 500 déu cho thdy nhiing
khuén méu chit ché khong ¢é kha ning biung nd theo dia. Vang
lai duge quan tdm nhu moét chd tri 4n, mic di nhing théng sé
e ban cia né khing manh. Cuéi cing, thi truong dang chiu
khuat phuc va ti s6 P/E tir ldu da leo lén mifc qua cao. Vé quang
canh thé gidgi, Chau Au va Nhat Ban vian khéng c6 duge nhiing
nén kinh t& manh.

Chung tdi khéng tin rang diy chi la mot dot diéu chinh ngan
han va khéng tin rdng nhimg ¢é phiéu nhu Intel ding gid don
gidn vi gid ban cua né chi gap 9 lan loi tie. Chang toi du doan
toe do tang trudng lgi tie eha cong ty nay sé giam dan trong vai
quy ké tiép. Ngoai ra, chang toi thiy mot s6 cd phigu din dat
thi trusng dang chuyén hudng va du dodn 3 thiang tdi va phéan
lén nadm 1994 sé la mit nam khé khan,

Ching t6i thay nhiéu ké& hoach té ra bidt hop ly, dac biét la
trong linh vue y t&. Ching tdi ude tinh rdng trong 10 nim téi ké
tir thosi diém nay, Chinh ph sé can téi hon 1 nghin ti dé-la tién
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thué dé ddu tu cho chudng trinh khéng 16. Viéc kiém soat vat gia
ciing v4i chinh sach quan 1y cia chinh phi ¢6 thé din tdi nhimg
khé khan khéde. Chinh phii tuyén bd ho da quyét dinh tha ndi vat
gia, moi ngutri sé duge Iua chon béc si cho riéng minh, hé thong
s& van hanh tdt hon, va ching ta sé tiét kiém duge nhiéu tién
hon. Pé nghi cia ching tdi 1a gidm bdt nhitng doi tugng dau tu
khéng én dinh va giam dé tdp trung vao nhitng ¢f phiéu hodc
nhém nang dong. Tuy nhién, ching tdi khong trong doi mot giai
doan suy thodi trdm trong vé ban chat (khi so sanh vdi nhitng
giai doan suy thodi trong lich si). Cé 18 15% c6 thé 1a mot du
doan hgp 1y bdi 18 nude My dang & trong mot giai doan cdch tin
néng dong vdi hang tram cong ty va céng nghé mdi xuit hién sé
giip gidm nhe tdc dong ctia bat ki dot diéu chinh nao. Ching ta
ciing dang c6 ti 1& 1ai sudt thidp, moi trutng lam phat thip va nén
kinh t& di cho thidy mdt mic do tang trudng ding ké.

C4c nha ddu tu td chiic ciing 12 con ngudi

N&u ban nghi rédng su s hii va nhiing cdm xic khéac khong
thé lan téa trong gidi dau tu chuyén nghiép sau mdt dot suy
thodi kéo dai, hay nghi lai. T6i con nhd mét cudc giap g val 3
hay 4 nha quan 1y tai chinh hang diau ciia mot ngian hang quan
trong tai thoi diém ddy suy thodi cha thi trudng nam 1974. Ho
eiing hoang hét, ban than, va hoang mang nhu bat cif nguvi nao
khéc. (Ho hoang héat 1a phai vi ¢d phiu trén thi trudng tai thai
diédm do6 da rét gid 75%.) Cang trong thoi gian dé, t6i nhd minh
da dén tham mdt nha quan 1y hang dau khde. Trong anh nay
ciing gan nhu kiét sie, va dua theo mau sdc ky la trén guong
méat anh thi ré rang anh da bi “lay bénh” tir thi truomg. Con
mdt aha quan 1y hang diu khéc & Boston thi tréng nhu thé vita
bi xe lita cdn! Di nhién, tat cd nhitng chuyén dé van chua tham
vao diu so vdi ndm 1929, khi mdt s& ngudi dd nhay ra khéi cdc
tha cao dc trude tin thi trutng sup dé hoan toan.
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T6i ciing con nhd mot budi hai thao vé thi truéing cong nghé
cao vao ndm 1983 & San Francisco vdi su gép mit cia 2000 nha
phén tich va quén 1y d4u tu ¢é trinh d6 rat cao. Moi nguvi ngdi
dé, sbi ndi va tu tin, va dé chinh 1a th&i diém ddanh ddu dinh
ting trudng clda cdce ¢6 phiéu cong nghé cao.

Téi lai nhé mét budi thuyét trinh cia ching téi td chic tai
mét ngdn hang & mdt thanh phd 1én khéc. Tit ca cde nha phén
tich cia ho duge dua vao phong hdi nghi va ngdi quanh mat
chiéc ban rat 4n tugng, nhung khéng mot nha phén tich hoac
nha quan 1y dau tu nao cia ho dat ra mdot cdu hodi nao trong
sudt va sau budi thuyét trinh. D6 1a trudng hop ki la nhat ma
toi titng trai qua. Khéng cdn phai néi, thanh tich cia t8 chie dé
lién tuc ndm trong nhém % d6i sf khi so sdnh vdi nhitng déi
thi canh tranh ning déng va mao hiém hon. Piéu quan trong
la can phdi giao ti€p va edl md trude nhilng v tudng mdi.

Nhiéu nim trude ddy, mot ngdn hang cd vira, khdach hang
ctia ching t6i nhéit dinh yéu cdu ching toi dua ra cho ho nhiing
khuyén nghi trong pham vi mét danh sdch c¢6 phiéu ma ho da
lua chon tir trude. Sau khi ¢d van cho ho trong vong ba thang
va thdng nao ciing phdi nhidc di nhic lai ridng trong danh
sdch cia ho ching cé thit gi théa man dude cde tidu chuin cia
chiing téi, ching téi da vui mimg chia tay véi ngédn hang do.
Vai thdng sau chung t6i duge tin nhitng nhédn véit cha chét cla
bé phédn dau tu ky vong & dé da bi sa thdi do thanh tich kém
coi cua ho. .

Ching t6i tiing cung cdp cdc khuyén nghi cho médt t6 chic
khéac & ving Trung Tay, nhung ho ¢6 mit niém tin sit d4 1a bat
ky khodn diu tu trién vong nao ciing phai duge kiém tra xem c6
vugt qua md hinh “ddnh gia thap” hay khéng. Nhitng dbi tugng
diu tu tot nhét rat hiém khi xudt hién trén bat ki mét moé hinh
“danh gia thap” nao, va c6 1& td chifc nay sé ching bao git tao
ra duge nhitng két qua hang dau trir khi ho chiu vitt bé cdi md
hinh dé. Piéu nay chang dé thuc hién chit nao d8i v6i nhing td
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chitc 16n. Né gidng nhu yéu cidu mot ngudi theo dao Tin Lanh
cai dao theo Thién Chia gido hodc nguge lai.

Mot sd té chite quan 1y tai chinh 16n chi dat thanh tich trung
binh thutmmg ¢6 khuynh huéng sa thdi ngudri ditng dau bd phéan
ddu tu va tim mét ngudi thay thé c6 phuong phdp diu tu giéng
hét nhu ngudi tién nhiém. DI nhién, diéu nay khéng thé giai
quyét vin dé ndm § sy yéu kém cia triét ly va phuong phap dav
tu. Ngdn hang Ching khodn Thai Binh Duong & Los Angeles la
mot ngoai 1é cla quy ludt nay. Thang 7 ndm 1981, ho thay thé
lanh dao bd phan dau tu. Nguti thay thé la mdt nhian vat cé
huéng tiép cdn hoan toan khdc, mot triét 1y dau tu uu viét, va
mot thanh tich ¢4 nhén sang choi. Két qua dén ngay tie théi
va vo cing 4n tugng. Sang ndm 1982, Quy G cia Chitng khodn
Théai Binh Duong duge xép hang nhét trén toan qudc.

Tiét kim mot xu va mit toi chit lugng

Mot s6 t6 chiec qud dat nang viéc tiét kiém phi quan 1y, dac
biét 1a khi ho ¢6 nhitng quy dau tu l6n. Théong thuéng nhan
vién thong ké sé la ngudi thuyét phuc ho vé sd tién ma quy cia
ho s& tiét kiém duoge khi cat giam phi quan 1y xudng con 0,125%.

Néu cdc td chiic c6 hang ti do-la cdn quan 1§, hanh déng hop
¥ phai la ting mie phi va ché& dd dai ngd dé ¢ thé thué duge
nhiing nha quédn ly tai chinh gidi nhit. Mot nha quan 1y gidi sé
doi thém tir 0,25 tdi 0,5%; ndng midc phi lén 1,25 ta1 1,5%; nghia
la cao gdp 10-20 lan. Piéu ma ban khong bao gitr mudn la nhimg
11 khuyén gid ré trén thi truong ching khoan. Néu phai phéau
thuat tim, ban c6 tim bac si nao tinh tién cong ré nhat kkhéng?

Céch lua chon va danh gid chinh xac cdc nha quan Iy tai chinh

Sau diy la mdt vai mach nude danh cho cdc tip doan va to
chitc muén giao cdc quy chia minh cho nhiéu nha quan 1y tai chinh.
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Nhin chung, ban cidn cho cdc nha quan 1y dau tu tron mot
chu k¥ thi trutrng trude khi xem xét thanh tich cia ho dé quyét
dinh vé viéc thay déi. Hay cho ho thai han tir dink cia mot giai
doan tdng truéng tdi dinh cla giai doan ting trudng ké& tiép,
hodc tir ddy cia mot giai doan suy thodi téi ddy cia giai doan
suy thodi tiép theo. Thi han nay thuéng kéo dai 3 hodc 4 nadm
va sé cho phép tit ca cdc nha quan 1y thi thd tai ndng trong ca
hai giai doan thi trudng ting trudng lan suy thodi. Dén cudi
thsi han nay, ban nén thay thé khoang 20% s6 nha quan 1y cé
thanh tich thap nhat, sau d6 mdi mét hodc hai nim ban lai tiép
tuc thay thé 5% ho#c 10% s8 nha quén 1y ¢é thanh tich kém
nhat trong thai han 3 hodc 4 nam géin nhit. Piéu nay sé gidap
ban tranh duge nhitng quyét dinh qua vdi va dua trén thanh
tich ddang that vong trong mét vai quy ngin ngdi hofic mot
nam. Theo thai gian, tién trinh nay sé tao ra mdt nhém tuyét
hdo bao gobm nhiing nha qudn 1y da duge thir thach. Vi day la
mét co ché hop 1y, dai han, tu diéu chinh, ban nén giit nguyén
nd nhu vidy. Va khi d6 ban sé khoéng con can phai thué qua
nhiéu nha c¢d van vé van dé thay déi nhan su.

Khi chon lua e£2 nha quédn 1§, ban cdn xem xét thanh tich
clia ho trong 3 hodc 5 ndm qua cung vdi thanh tich trong mdt
th&i han gian hon. Nhitng khia canh da dang cin dugc xem xét
bao gém phuong phdp, phong cdch, va dia di€m hoat ddng cia
cdc nha quan ly. Cudc tim kiém nén duge md rong va khéng
can thiét phdi gidi han theo 151 khuyén eia mot cong ty cd
viAn nao dé.

Céc quy tap thé hodc tro cdp cin quan Iy ngudn von ciing
nén cidn thin dé dirng can thiép vao nhitng khia canh quan
trong — chiang han nhu quyét dinh xem khi nao nén tap trung
ddu tu vao cd phiéu hay trdi phiéu, hoidc c¢6 nén tap trung vao
nhiing ¢d phiéu “bi ddanh gid thap” hay khong.

Khich hang con c6 thé can thiép (hay gay trd ngai) bang céch
chi dinh nha méi giéi hodc nhat quyét chi chiu chon nha méi gidi
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nao c6 mic phi ré nhat. Pidu nay, mic di la mét nd lue hop 1y dé
tiét kiém tién, thutng dua t6i két qua 14 nha quan ly budc phai
lam viée v&i mot nha mdi gidi kém chat luong hon hodc khong cd
ngudn thoéng tin nghién ciu gia tri. Nhitng bat loi nay thuting
khién cdc quy mat di s6 tién tuong duong vai 1/8, 1/4, 1/2 diém
(hay nhitng gia tri thap phan tuong duong) hoic nhiéu hon nira.
Mot théi quen khédc ¢6 1& nén tir bd 1a chuyén mét phin cée gy
thdc cho mat bén thif ba, dé rdi sau dé ho lai bdt xén ehia cong ty.
Khoan phi ton vé 1y nay nén duge sit dung dé chi tra cho nhitng
nghién ciu, thita hanh, va nhimmg ¥ tudng tét nhat cé thé tim
thay trén thi trudng. Ban chang bao gid mua dude “nhitng bd 6c
xuét sac nhét” cho quy chia minh vdi mot mic gid re.

Co nén theo cac quy chi s thi trudng?

Cuéi ciing, xin néi déi 11 vé ede danh mue dau tu theo chi 56
thi truémg. P6i vdi nhiéu ngudi, ¢6 mot thira nhdn ngam riang
muc tiéu clia mot quy tro cdp la ting trudng giong v khuén mot
chi s binh quin nao dé eia thi truding chung. Ly thuyét nay cé
thé 1a mot két ludn lidu linh.

Néu ching ta lai trai qua mét 1an sup d6 thi trudng nhu nam
1929, khi cde chi s8 eda thi trudng mat dén 90% gia tri, chic
chan khéng mét nha quan 1y khon ngoan nao c6 thé tin ring
muc tidu clia quy do anh hodc ¢d ta diéu hanh la mat 90% tai
san. Sé khéng moét ai cam thay vui vé vi quy nay dat duge “muc
tiéu” cia né la “dinh chat” vdéi thanh tich tham hai cta chi s&
thi trudng.

To61 da ching kién mdt phién ban nhdé cia cu chuyén nay
x4y ra trong nidm 1974, khi duge mai dén dé dinh gid mét quy
da né4t ding 50% tai sdn vi ndé duge quan 1y bdi mot té chie
chuyén dau tu vao cac quy chi sd thi truong. Moi ngudi vb cling
thdt vong nhung ho qud xdu hd nén khéng ddm cong bd cong
khai két luan eta minh.
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Tai sao ngudi ta mong doi s6 déng nha quéan 1y tai chinh lam
duge diéu gi dé, trong nghé nghiép cia minh, tét hon so véi s6
déng cdc nhac cong, cdu thi, bdc si, gido vién, nha si, hay thg
méc thue hién duge trong chuyén mén cia ho? Piém mau chét
clia van dé la thanh phan chiém da sé trong bat ki mét linh
vifc nao thutng cé6 chit lugng thap hon mic trung binh méat
chit. Cdu trd 11 trong linh vuc quan 1y tai chinh ciing gidng
nhu trong moi nghé nghiép khde: dé ¢6 duge két qua trén trung
binh, ban phai tim kigm thiéu s8 cdc nha quan ly ¢6 thé lién
tuc danh bai cédc chi s cia thi trudng.

Mot s6 ngudsi sé néi ring diéu nay khéng thé thue hién duoe,
nhung ¥ kién dé6 khong ding. Néu néi rang vdi tdt ca moi théng
tin dd nAdm trong tay ma ban khong thé chon lua nhimng c8
phiéu ¢6 thanh tich tét hon mic binh quédn cda thi trugng thi
that la nham nhi.

Hé théng danh gis cia Value Line tif ndm 1965 1a bing chiing
thuyé&t phuc cho thiy cdc ¢ phigu c6 thé duge chon lya dé vugt
troi dang ké so vdi thi trutng. Céc cd phiéu cé diém danh gié
cao nhét theo chi s6 Datagraph cia chiing téi hoan toan dp ddo
s0 v41 muc binh quin coa thi trudng.

Trong mot chuyén dén nghién cifu tai trudng Pai hoe Chicago,
gido su Marc Reinganum ciia Pai hoe Iowa, va git diy dang gidang
day tai Pai hoc Southern Methodist da tién hanh mét cudc nghién
ciiu doc lap duge dat tén la “Phuong phap lua chon chitng khodn
uu viét.” Trong cudc nghién cifu cia minh, dng da dat ra chin tiéu
chi e¢6 thé so sanh vdi nhiing tiéu chi duge trinh bay trong cuén
sach nay va trong hai nam 1984-85 da dat két qua cao hon 36,7%
so vdi chi s6 S&P 500.

Va khong chi ¢6 minh éng. Ching t61 da nhan dugec hang
tram l&i ching nhan eGa cde nha dau tu da tu minh dat thanh
tich cao hon so vdi cde chi s6 binh quan cta thi trudng.

Nhirng ngudi cho ridng thi trudng chitng khodn 1a mdt noi
van dong theo co ch& ngdu nhién la nhitng ngui hoan toan
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thiéu hiéu biét. C6 khong chi mdt hé théng va dich vu 6 thé va
van dang vugt tréi so vdi thi trudng. Khong may la ciing ¢6 qud
nhiéu quan di€m ca nhén, qua nhiéu cdch hiéu sai, v& qua nhiéu
cam xic tidu cuc tham gia vao cudce choi. Béi khi nhitng phuong
phdap danh gid td ra qud tdi va nong can. Dai khi ¢é qud nhiéu
dai lugng phie tap. Mot sé su kién thay déi qua nhanh dé c6
thé theo kip, va cubi cing 14 cé qua nhiéu bao cdo cd ban 1an ki
thuit khuyén nghi nhitng ¢ phi€u tam thudng dang trén da di
xudng. D6 la 1y do ¢6 qué it 161 dé nghi bdn ra va ching duge
dua ra qua tré sau khi giai doan suy thodi bit dau.

Trong tuong lai, chi s6 cia mdt phan trong tong thé dau tu
chitng khodn x& hoi c6 thé sé& trd nén tét hon néu ching ta cé
nhitng diéu luat giit cho chinh pht khong téc dong téi cdc quyét
dinh dau tu. Mitc tang trudng chung cia tong thé dau tu ching
khoan xa hoi hién nay tham chi con khdng theo noi ti 1& lam phat.

Ban c¢6 thé thiay ring ngay cd nhiing tay chuyén nghiép ciing
can phai danh gid va diéu chinh cdc phuong phédp cia minh néu
chiing khéng thanh céng. Tat cd ching ta déu mdic sai 14m,
nhung vin dé 1a phai hoe héi nhimg phuong phap thanh céng
mot khi ban di ching kién nhitng phuong phap that bai. Lich
st s& cung cdp cho ban nhiing vi du chéc chin din ddt ban trén
con duiing diu tu. Chi ¢6 cdch hoe hdi va nghién eifu cdn thin
— va khong chip nhén nhitng dinh kién truyén théong — ching
ta mdi c6 thé vén tdm man bi mét cia nhitng khdm pha day gié
tri d6. Hay tdn dung ching va tao ra lgi nhuin. Ban ¢6 thé lam
duge ma.
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CHUONG

Nhiing nguyén tac chil dao
¢an ghi nho

1. Pimg mua ¢ phiéu gid ré. Cd phigu Nasdaq chi yéu duge
bdn véi gia tir 15 dé-la tdi 300 dé-la méi ¢d phan, con cd
phiéu NYSE c6 gia trong khodng 20-300 dé-la. Hay tranh
nhitng hang héa “phé thai.”

2. Hay mua cd phigu tang tién cé mibe lgi tife trén c¢d phan (EPS)
tang déu trong 3 nam gan nhat, mbéi nam it nhat 1a 25%, va
loi tie du kién trong nam tdi tiép tue ting 25% hodc cao hon.
Da s8 c¢d phiéu ting tién cling phai c¢b ti 1& quay vong vén
hang nam cao hon it nhit la 20% so véi EPS.

3. Dam bdo loi tie trén cd phéin ting manh trong 2 hodc 3 quy
gan nhat. Hay tim kigm nhirng ti 1é tang trudng it nhat la
25%—30%. Trong nhilng giai doan thi trudng ting trudng,
hay tim nhiing ti 1é tang trudng EPS tir 40%-500%. (Cang
cao cang tot.)

4. Tim nhimg cong ty co ti 18 ting trudng doanh sd cao dan
trong 3 quy gin nhit hodc doanh s8 trong quy gian nhit
ting it nhat 25%.
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Mua c6 phiéu cé 1gi suét trén van cd phan (ROE) tir 17% trd
lén. Nhitng céng ty tot nhit sé ¢é lgi sudt tit 25% tdi 50%.
Pam bdo sé du lgi tie sau thué eda quy gin nhit ting 1én
va gin dat mifc 88 du sau thué cao nhat trong lich sit cia cd
phigu dé.

Pa sd c¢6 phiéu phdi nim trong 5 ho#c 6 phin khic cong
nghiép dian dau trén danh sdach “Pinh gid mdi” duge ding
hiang ngay trén IBD hosc thudc tép 20% ding ddu trong
“Bang xép hang 197 nhém céng nghiép caa IBD.”

Pitng mua c¢6 phiéu dua trén cb titc hoéc ti s6 P/E. Hiy mua
vi dé 1a edng ty s6 mdt trong linh vue eda ndé vé miit ting
trudng loi tide va doanh s8, ROE, s8 du loi tide, va tinh uu
viét eha san pham.

Mua c6 phi&u ¢é diém s8 Pdnh gid sitc manh gia tuong doi
(RS) tir 85 trd 1én trong cde chi sé danh gid SmartSelect cha
Nhdt bdo kinh doanh cia nha ddu fu.

Quy md von khong thanh vin dé, nhung da sé ¢d phiéu cia
ban phai duge giao dich vdi khdi lugng binh quin hang
ngay tif vai tradm nghin ¢6 phéin trd l1én.

Hoc cach doc biéu do va nhdn ra nhitng nén tang thich
hap va diém mua ding. Sif dung ca biéu dé ngay lan biéu
dé tudn dé ning cao khéd nidng chon lua cé phiéu va xdc
dinh th#i gian eia ban. Mua ¢6 phiéu khi ching vira dét
phéd khoi cdc nén tdng dung va virng chdc vdi khéi lugng
giao dich trong ngay tdng it nhat 50% so vdi muc binh
quin hang ngay.

Hay thén trong cin déi tang, chi ditng cdn doi gidm, va cit
bé moi cé phiéu thua 16 khi né xuéng thdp hon gid mua cia
ban 7% hodc 8%, tuyét déi khéng ¢é ngoai lé.

Y iét ra gidy nhitng quy luit ban ra ciia ban dé& xac dinh khi
nao cin ban ra dé thu hoach 1gi tie tif ¢d phiéu.

Pam bac ¢ phiéu clia ban duge it nhét 1a mét hodc hai quy
déu tu c6 thanh tich t6t mua vao ké tir bdo cdo hang quy
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15.

16.

17.

18.
19.

20.

21.

mdi nhat. Ban cling s& mudn ¢6 phiéu clia minh ¢é s6 lugng
td chic bdo trg tang déu trong vai quy gin day.

Cong ty phai c6 mdt sdn phdm hodc dich vu méi tuyét vii
bédn rat chay. N6 ciing phai ¢6 mot thi phdn rong rai dé ban
san phdm va c6 co hji ti€p tuc niang cao doanh sd trong
tuong lai.

Thi truirng chung phdi dang trong chiéu hudng di lén va c6
thé dang uu 4i ¢ phi€u huy dong vén nhd hodc 16n déu
duge. (Néu ban khéng biét cdch dién gidi chiéu hudng caa
thi truéng chung, hay doc chuyén muc “Bie tranh toan cadnh”
trén IBD méi ngay.)

Bing dinh vao quyén giao dich ching khoan (option), ¢é
phidu giao dich trén thi trudng nudc ngoai, trai phiéu, cd
phiéu uu tién, hodc hang hoéa giao sau. Linh vifc nao cing
tham gia, da dang héa diu tu qud mie, hodic phian phéi vén
bat hop 1y déu la nhitng chuyén khéng nén lam. Ban nén
tranh hén cde quyén giao dich ching khodn ho#c gidi han
ching & ti 18 5%—10% tong von diu tu.

Ban lanh dao cong ty phdi sd hitu ¢é phiéu cia cong ty dé.
Tim kiém nhitng céng ty tuoi tré va sdng tao (nhitng mit
hang mdi duge niém yét trong khoiang 7 hodc 8 ndm trd lai
ddy) thay vi nhilng céng ty néing né va tri tré.

Hay quén di niém kiéu hanh va cdi toi clia ban; thi truong
chitng khodn khéng biét va khéng cin biét ban nghi gi. Bit
ké ban nghi rdng ban khon ngoan téi mic nao, thi trutng
luén luén khén ngoan hon. Mét chi s6 IQ va trinh dé hoe
van cao khéng ddm bdo ban sé thanh céng trén thi trudng
ching khodan. Cdi toi cia ban c6 thé sé khi€n ban phai tra
gia rat dat. Piing chdng lai thi trudng, va ding bao gio co
ching minh ring ban ding con thi trudng sai.

Poe ede chuyén muce “Investor’s Corner” (“Géc cia nha déu
tu”) va “The Big Picture” (“Bidc tranh toan canh”) ding hang
ngay trén IBD. Hoe cach nhén biét nhitng dinh ting trudng
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va ddy suy thodi clia thi trugng. Hay tim hiéu that nhiéu vé
cAc cong ty ma ban dang sd hitu hodc du dinh mua; va rat
ra cdu chuyén cua ching.

22. Tim nhifng céng ty vita tuyén bé ho dang thu héi 5%—10%
(ho#ic nhiéu hon) ¢6 phi&€u phé théng ctia minh. Tim hiéu
xem cong ty c6 ban lanh dao méi hay khéng va néu c6 thi
ban lanh dao dé tir dau téi.

23. Pirng ¢6 mua cf phiéu tai day gid hodc trén duiing rdt gia, va
ditng bao gitr “can déi gidm.” (Néu lic dau ban mua tai mic
gid 40 db-la, dirng mua thém néu gia xuéng 35 hodc 30 do-la.)

Nhitng Iy do chii yéu khién ngudi ta bd 1@ nhitng c6 phiéu dai
thanh céng

1. MaAt niém tin, s hai, va thi€u hiéu biét. Hau hét céc ¢d phiéu
dai thanh edng déu la nhimng céng ty méi (IPO trong khoang 7
hoac 8 nam trd lai). Ai ciing biét Sears va General Motors,
nhung phin déong moi nguti khong biét va cam thiy khong
quen thufc vél hang tram cai tén mdi gép mat trén thi truting
mdi nam. Nhitng tén tudi méi nay chinh la nhimng gubng may
tao ra dong luc phat trién, sang tao ra nhiing san phim va
dich vu méi mang tinh cach mang ciing nhu da s8 cong nghé
mdi. (Mot dich vu biéu dé 1a cach dé dang va don gian dé it ra
ban ciing theo dbi duge xu huéng gia ca, khéi lugng giao dich,
doanh thu, va lgi tic ca tdt ca cdc cong ty tré trung nay.)

2. Pinh kién vé ti s6 P/E. Trai nguge vdi dinh kién truyén
théng, nhitng c¢6 phiéu tét nhat it khi dudge ban & ti 1&é P/E
thap. Ciing giéng nhu nhitng ciu thi giéi nhat ludn doi mic
luong cao nhét, nhitng eéng ty tét luén duge ban & nhitng ti
s6 P/E tot (cao). Sit dung ti s6 P/E lam tiéu chudn lya chon
s& ngan ban mua phan lén nhitng ti s6 tot nhat.

3. Khéng hiéu ring nhiing ¢é phiéu ddn dit thue su khéi ddu
nhitng bién dong gia to 16n cha ching tir mic gia gin, hodc
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tai cdc dinh gid méi, chi khéng phai gan cdc ddy gia mdi
hosc nhitng vi tri cdch xa dinh gid. Cdc nha dau tu thuong
thich mua ¢ phiéu tréng cé vé ré vi né cé6 gia thiap hon
chinh né vai thang trude, va thé€ 14 ho mua cf phiéu trén
duting di xudng. Ho nghi 14 minh dd mua duge mén hai.
Thét ra ho nén mua cd phigu dang trén dutng di l1én, vira
leo 1én dinh gid mdi sau khi dot phd khdéi mot nén tdng hay
mét khu vire 6n dinh gi4.

4., Ban ra qud sGm, vi ho bi “gid bé” hodc qua ham thu lgi sédm,
dé€ rdi sau dé vt vad mua lai ¢d phiéu do tiée ré. Ho ciing
thudng bdan ra qud tré, dé mét thua 16 nhé trd thanh mét
khodn 16 khdng 16 vi khong cit bé khi né lén tdi 8%.

L&i nhdn nhi cudi cing

Ban hoan toan 6 thé trd thanh triéu pha mot khi chiu hoc
tigt kiédm va dau tu ding cdch. Lisi khuyén eta toi trude lic chia
tay: Hay dang cam, tich cue, va ditng bao git bo cuje. Nhiing co
hoi tuyét viri vAn xudt hién déu dian hang nam. Hiy chudn bi,
hoc tap, nghién ctu, va tim kiém ching. Thi ma ban sé tim thay
la nhitng hat giéng c¢6 thé sé trd thanh nhitng cay dai thu trong
tuong lai; va vdi long kién tri va nd luc cia ban, khong cé diéu gi
la khong thé dat tdi. Ban c6 thé lam duoge, va quyét tam di tdi
thanh cong cia ban la y&u td then chdt nhat quyét dinh viée dé.

Ching t6i, nhilng nguéi lam viée tai Investor’s Business
Daily (Nhdt bdo kinh doanh cia nha ddu tu), investors.com,
va Daily Graphs Online, ¢6 mat dé giip ban trong moi budc di
trén con dudng diu tu, va ching téi rit mong duge nghe ké vé
cdu chuyén thanh cong cua ban. Hay gai email, hodc viét thu
cho ching t6i, ké cho chiing téi nghe ban dang vin dung hé
thong CAN SLIM nhu thé& nao. Va tat nhién, ching téi luén
sdn sang tra léi moi cAu héi ma ban c¢6 thé vAp phdi trén con
durng dén vdi thanh céng.
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Nhiing cau chuyén thanh cong

Ngay lao dong, nadm 2001

Than gui 6ng William O’Neil va ban bién tap Nhdt bdo kinh
doanh cia nha ddu tu.

La mat nguti say mé Nhdt bdo kinh doanh cia nha ddu tu
va moi 4n phdm cda 6ng, téi khong thé tim dugc 13i ndo dé md
td nhitng céng trinh cia 6ng da thay doi cude doi toi nhu thé
nao.

LAn diu tién t6i lam quen vdi cuén sdch Lam giau qua
ching khodn la vao mia thu naAm 1997, sau khi doc bai gidi
thiéu trén Amazon.com. Tai thoi di€ém dé t6i dang séng va
giang day & Guatemala, va dang muén tham gia dau tu vao thi
truong chiing khodan. Vi vay, t61 da dat mua Lam gidau qua
chitng khodn va mot vai cudn sdch khdc, nhung chinh cudn
sdch cia 6ng, dua trén nhitng nghién citu lich s, da hiap din
t6i manh liét nhat. Téi nhdn thie ring 6ng da ching kién tat
ca nhitng giai doan t6t dep ciing nhu nhiing thoi diém khé
khan nhat cia thi truong qua hon 40 nidm giao dich ching
khodn, trong khi da sé nhitng cuén sdch khdc déu chi nghién
effu tir thip nién 1990 trd di. Bén canh 46, éng su dung ca
phén tich co ban lan k¥ thudt thay vi chi tdp trung vao mét
trong hai phuong phdp. Nhitng cudn sdch khdc ma tbdi da doc
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hode Gng hé phuong phdp nay, hodc theo dudi phuong phép
kia. T6i cang thém tin chic hé théng giao dich cia 6ng la
danh cho tdi khi doc nhitng gi 6ng viét vé David Ryan va Lee
Freestone, nhitng ngudi da doat gidi trong cude thi Vo dich
ddu tu toan Hoa Ky véi phuong phap CAN SLIM.

Phan bé sung hoan hao cho cuén Lam giau qua chitng khodn
la to Nhdt bdo kinh doanh cia nha dau tw. Téi da cit phiéu
ding k¥ & cudi cudn sdch cla dng dé duge cung cdp hai tudn
mién phi t& IBD, va khi t6i nhdn duge t& bdo lan déu tién, téi
thdy toan bd hé thong cé vé rat hop ly. Viéc tim cédc ¢ phiéu
CAN SLIM c6 thé tién hanh dé dang hon rdt nhiéu khi c¢é IBD,
va t& bdo ¢6 qud nhiéu chuyén muc hay khdc nhu “Leaders &
Success” (“Nhitng cé phiéu ddn ddu & thanh céng”), “The New
America” (“Nudec My maéi”), “Stock in the News” (“Tin titc chiing
khoan™), va chuyén muc yéu thich nhat cia tdi, “Investor’s Cor-
ner” (“Goc ciia nha diu tu”); tdt cd da gidp nang cao kién thic
dau tu cia t6i. Toi lap tire dang ky dat mua té bdo, mac dir 180
dd-la 1a mat khoan tién 16n déi vdi toi vao thai diém dé. Sau do,
mic du t& biao dén Guatemala tré ba ngay so vdi ngay phat
hanh, téi vAn c6 thé sit dung nhitng thong tin hét sdc gia tri
cua né dé nghién eiu.

Téi doc moi trang muc trén t& bdo va quyét dinh st dung né
cho céng viéc giang day ciia minh. Nam dé tdi dang day tiéng
Anh tai Guatemala, t6i con day mdt lép ning khifu bao gdém
cac hoc sinh xudt sic ciia khoi ldp 5. Toi gidi thidu IBD vdi cac
hoc tro va ching lap tic ngén ngau né. Nhitng hoc sinh nay, va
nhiéu hoc sinh khéc cla téi vé sau, v cling thich tha trude cdc
bang ¢6 phiéu vi méi ¢é phiéu ciing duge chAm diém theo thang
diém 1-99 hodc A-E hodc F nhu cde em. Cac em ludn luén chay
dén cho toi va noi nhitng diéu dai loai nhu, “Thidy xem ¢ phiéu
nay nay! Né duge chdm diém 99, 99, va AAA.” Tham chi tdi con
day cdc hoc trd cia minh cach tim nhitng khudén miu tach cé
quai, va ching eting rit thich tha trude thach thie ds.
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Té6i trd vé Denver vao mua he nadm 1998 va tiép tuc s dung
IBD cho cd muc dich ¢4 nhén ldn cdng viée gidng day. Tai day
téi ciing thanh céong khi nhédn duge nhitng phdn (ng tich cuc
cia cdac em hoc sinh nhu & Guatemala. Pén nim ngoai, trong
nam hoe 2000-2001, téi con ding 1dp & ciu lac bé kinh doanh
sinh hoat ngoai gi& cha cdc hoc sinh tir 16p 6 tdi 16p 8. St dung
IBD, téi da giip cdc hoc tro cua minh tham du cuge thi hang
nidm vé thi trudng ching khodn do t& Denver Post (Buu dién
Denver) t6 chitc. Mot nhém hoc trd cha toi, bao gom hai nam
sinh ngudi Ethiopia va mdt nam sinh dé&n tir Philippines, tat ca
déu chi madi dén My duge mdt ndm, di doat giai nhi trong toan
bang! Néi that, rdc réi duy nhat ma toéi gap phdi khi s dung
IBD trong 16p hoc 14 khi cdc hoc sinh tranh cai vé viéc ai sé
duge nhén chuyén trang “Your Weekend Review” (“So két cudi
tudn”) trén cdc sd ra ngay thi Sau.

Tif nhitng thanh céng trong viéce s dung IBD trong ldp hoe,
tdi da nay ra rdt nhiéu y tudng khéac dé si dung IBD trong cong
tac gido duc. N&u 6ng c6 bao giy nghi dén mét chuong trinh dao
tao xa hon, toi sé& rat vinh du chia sé nhitng ¥ tudng 46 vdi éng.
Trén t IBD c6 nhiéu thi rat tuyét vai cho méi truing hoe dutng!

Vé cong viéc ddu tuf cia c4 nhén minh, t6i van doc IBD hang
ngay va da diang ky dich vu Daily Graphs Online. Gig day toi
da tu tin hon va c¢6 cdAm nhan manh mé ring khi giai doan suy
thodi hién nay chuyén minh thanh mét giai doan tdng trudng,
td1 s& c6 thé tim ra va mua, tai diém mua ding, nhitng Qualcomm,
JDSU, hodc Qlogic ké tiép. (Piém mua dang la vén dé ma t6i da
mét ba nim tréi mdi hoan toan thdu ddoe!) Lic dau, téi la mot
tay md dién hinh khéng ¢6 mét thi ky luit ndo. Téi da vi pham
céc quy tdc CAN SLIM, mua lung tung & bat cit ddu vao bat ci
liic nao bat chap hinh ddng cia biéu dé. T6i cling dd mua cédc ¢d
phigu Internet chi vi ching la ¢é phiéu Internet. Va téi da thu
nhiéu phuong phap khédc hong tim kiém lgi nhuan va thanh
chng ngay tic khic. K&t qud 1a, sau hai nam dau tu theo kiéu
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“dige khong so sing”, tdi di ddy tai khodn cia minh xudng méjt
di€m rat thdap, kéo theo né la cdi toi cla toi.

Cudi cung, téi da tu dua minh vao ky ludt va lap ra mét danh
sach nhirng tiéu chi CAN SLIM. Téi xin thé 14 minh da khéng
vi pham bat kj mét quy ludt nao trong hé thing. Két qua la
muc dd thanh cong cia téi da duge cai thién. VA méac da tinh
hinh thi trudng trong mot ndm rudi qua 1a rat khé khin, nhung
toi cling da thuc hién duge mt vai giao dich thanh cdng nhu
vdi Techne, Skechers, International Gaming, va Direct Focus.
Taéi da doc di doe lai Chuong 10 [“Thei diém béan ra dé thu lgi”)
trong cubn Lam giau qua chiing khodn khodng 20 lin dé& git
duoc su tdp trung cho giai doan tang trudng mdéi. Tai sé thanh
cong vang doi nhu ong trong cac nam 1962-63.

Thén 4i,

David Claussen

J. Barkasy: Trong 4 nam gan diy, téi dat lgi nhuin 200%, va
diéu do ciing da gidp toi cé6 duge mot viee lam voi dai ngd rat
tot. Loi nhudn cia tdi trong 2 nadm gin nhat bing ba ndm luong
cua toi! Chi trong vong bén nadm rudi, truong mue diu tu cha toi
da tang tir 2.000 dé-la 1én 600.000 do-la (trude thué) nho vai
ldn tham du cac budi héi thdo va hudn luyén cta Bill va doc
cubn Lam gidau qua chitng khodn.

P. Vartanian, nha ddu tu: IBD va nhitng cudn sdch cha 6ng
(O’Neil da thay déi cude doi téi. Tai khong hé 6 kién thie nén
tdng vé tai chinh, khéng cé bing cif nhan quan tri kinh doanh,
va c6 rat it thoi gian. Ay viy ma téi vin qua mat thi trudng
trong 2 nidm qua! IBD da cho t61 mét co hdi lam viéc tai nha..
Téi dd nghi viée vao thang 8 vira qua va gid diy dang cdn nhéc
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diu tur cho su nghiép cia minh. Téi luén luén bit ddu mot ngay
mdéi bing chuyén muec “Gée eda nha diu tu” va sau dé la “Buc
tranh toan cdnh”. Khéi cin phdi néi, téi la mdt tin dd cha ty
béo.. IBD that tuyét voi, va néu khéng ¢6 né eing vdi nhitng
cudn sach cia dng O'Neil, t6i1 da nghéo hon hién nay rit nhiéu
va chic chin ciing khong thé hanh phic nhu bay gié.

Mike Goodle, nha ddu tu: Nhdt bdo kinh doanh ciia nha ddu
tu da tao nén su khdc biét 1dn lao vé ddi tugng cd phigu ma toi
lua chon hién nay. N6 mang dén cho cdc nha déu tu nhiing
théng tin ddu tu khéng thé tim thiy & bat ki noi nao khée. Cé
rdat nhiéu co héi, cé nhitng céng ty mdi dang dinh hinh ma chua
ai tilng nghe néi tdi, va noi diu tién ban sé tim thdy chang la
Nhit bdo kinh doanh ciia nha ddu tu.

Ladd King, nha ddu tu: Trang “Nude My mdi” 1a mét co hji
dé tim hiéu vé& nhiing céng ty mdi, va toi da cit gii lai dé c6 thé
tham chiéu nhanh hon. Nhdt bdo kinh doanh cia nha ddu tu la
mét trong nhitng phuong phap tot nhat dé biét chuvén gi dang
x4y ra trén thi trudng ma chi tén 10, 15 hay 20 phat. Toi khong
hé dung tdi to The Wall Street Journal 1an nao trong sudt tuan,
trong khi dé, t6i da doc ¢ 5 t& IBD. Khi mdi doe té IBD lan dau
tién, toi dd c6 thé theo dai to bdo mot cdch rat thodi mdi chi
trong mot vai ngay. Toi mau chéng doc duge cdce biéu do gidp
téi lua chon ¢d phidu.

Yihong Cai, kv su phdn mém: Tbi rdt yéu quy va kinh trong
dng O'Neil khéng chi vi ban thén éng da gat hai thanh cong to
16n trong ddu tu, ma con vi 6ng mudn gidp dd hang tram nghin
ngudi binh dan nhu tdi. Ong that phi thusng va khén ngoan.
Né&u khéng c6 ong O’'Neil, chdc toi vin thua 16 dai dai trén thi
trutrng ching khodn. Cdm on 6ng rdt nhiéu, 6ng O'Neil.
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Rai Chowdhary: Téi da sit dung IBD tir nam 1995 va da cat
giit nhiéu bai bdo va moi td bdo ra ngay thi Sdu. Bé suwu tép cia
toi c6 thé la bd suu tadp 16n nhit trong sb cdc doc gia.

Téi 1a mét nha ddu tu méi, nhung téi da e 1ai trén moi ¢d
phiéu da mua theo théng tin trén IBD va theo loi khuyén vé
dau tu etia Bill O'Neil dua ra trong 24 bai hoc co ban dé dau tu
thanh céing va Lam giau qua ching khodn. Pay cé thé chua
phai la cdu chuyén Horatio Alger, nhung chic chin hé thong
nay cd hidu qua déi vai toi! Xin cAm on!

Ed Sanders, nha ddu tu: Con trai téi da kiém da tién dé thue
hién mdt chuyén chu du vbng quanh thé gigi tir ddu tu. Rat
nhiéu kién thite cia né thu thip duoe tir IBD. Téi c6 thé mé ta
to bdo nay nhu mét céng cu phuc vu cho céng tdc gido duc ma
cdc ban dang tién hanh nhim ching té ddu tu c6 thé dem lai
nhitng gi cho ching ta. Cdc nha dau tu mdi edn hiéu réng chinh
nhitng kién thic dé s& dua ho tién xa hon.. chi khéng phai
nhimg l&i chi v& vé ¢6 phigu.. IBD cung cip cho ho nhitng kién
thire do.

Michael Galligan, nha ddu tu: T6i muén nhin co hdi nay
cAm on tdt cd nhitng ngudi da gidp téi ¢6 thé ddu tu khéng chi
trén nhiéu thi trudng khac nhau, ma con déu tu vi tuong lai cia
gia dinh minh. Téi da phéat hién ra nhitng théng tin cta cdc ban
that hdp dan, dé hiéu, va mang lai nhiéu lgi nhudn, khi duoge si
dung ding cdch. Ban bé va gia dinh t6i, nhitng nguoi cling da
chon doc va diang ky IBD, cing dat dugce nhitng két qua tuong
tu. Phuong phdp déu tu cia cdc ban that tuyét diéu, tit phuong
phap ludn cho tdi thue hanh. Bt e khi nao c6 thé van dung
mét cdch ding ddn va sdng sudt nhitng théng tin ma cdc ban
cung cAp (vé nhém cong nghiép, EPS/RS, khudén miu biéu da,
v.v..) la t6i déu kinh doanh thanh céng. Tdi cang hiéu ro nhiing
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théng tin ma cdc ban cung cip, tdi cang thanh céng hon. Gig
day tdi di hoc duge vé nhitng cong cu gitdp xdc dinh khi mét
khoan ddu tu khéng duge tét nhu du kién va quan trong hon la
thiti diém ban ra, Chi riéng bai hoc dé da la vo gia.

Johanne Schroeder, nha ddu tu: Mot 15i cAm on chén thanh
danh cho nhiing cudn sdch va té bdo cda cde ban. Cudi cling toi
ciing c6 thé dua ra nhitng quyét dinh khén ngoan, va téi da bat
dau hiéu dbi chit vé cdch vadn hanh cha thi trudng, ciu hai
“huéng din ddu tu” co bin nhat. Téi khong thé — va khéng cdn
thiét — néi véi cde ban digu dé6 da tao ra sy khde biét nhu thé
nao! Xin dimg culi vi téi col cdc ban la mét trong nhitng an
nhin di dem lai tuong lai tuoi sang cho t6i. Xin gui 151 cAm on
sfu sdc. Chic moi diéu tot lanh.

Randy Albertson, CPA: Téi cam thdy an tugng trude khoéi lugng
théng tin ma cdc ban phan phdi méi ngay (trén IBD). Gan day
toi dd gidi thiéu 4n phim cha cdc ban cho cdc khdch hang chon
loc cha tdi, mot hanh déong da duge suy nghi chin chin.

David Kutz: T6i muén cdm on cdc ban vé nhitng phén tich
thi trutng tuyét diéu trong muc “Bic tranh toan canh" trén
trang “Thi trutng chung & cdc phin khic”. Chuyén muc nay
cie k¥ hitu ich trong viéc tim hifu cach dng xi cia thi trung
chung va la phdn hay nhét trong nhitng thay déi gan diy caa
ede ban. Hy vong cdc ban sé ti€p tuc lam tét cong viée tuyét voi
cia minh.

Téi ciing muén bay td méi quan tAm ctia minh déi vdi chuyén
muc “Gée ciia nha déu tu”, Pdy la mit trong nhimmg chuyén muc
dau tién toi doc trén ti bdo, va toi danh gia cao gia tr1 gido duc
cia nd. Xin cAm on vi mdt t& bdo phi thuong.
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Rick Baca: Xin chiic mimg vi cdc ban da lam rat tét cong
viée! Theo quan diém cida tdi, cdc ban da din trude tat cd nhiing
déi tha canh tranh. T8i ngd réng nhirng déi thad ci cia cédc ban
thim chi con khéng thé xudt hién trén kinh chiéu hau eda cde
ban nita kia. Cdc ban ¢6 mot déc gia trung thanh sudt doi d day.

Michael D. McLennan: Toi da dang ky IBD. Con gdi tbi dang
hoc 1é¢p 5 doc chuyén muc “Cédc 6 phiéu ddn diu va thanh céng”
moi ngay khi toi lai xe chd chau tdi trudng. Chau da hoe duge
rat nhiéu thit. CAm on, xin cdm on!

Nicholas Pishvanov, Trung ta khéng qudn Hoa Ky: Céc ban
da vuogt 1én chinh minh! Xin chie ming vé dn ban ndng cap va
cac bai xa luin cia cdc ban. Trude kia cac trang tai chinh cla
cdc ban da vugt trol so vdi tat cd moi déi tha canh tranh. Gid
diy ho da bi bd lai phia sau nhidu nim 4dnh sdng.

Marilyn Ellis: Toi thay Bill O'Neil trén kénh CNBC vao cudi
thiap nién 1980 va da theo ddi nhimng loi khuyén cia é6ng vé thi
truomg, va éng da hoan toan chinh xac! Con nguti nay da giap
tdi md mit! Nhe hoe theo phuong phap CAN SLIM echa éng
O’'Neil, chong t6i va tdi da c6 thé vé huu sém va xay dung ngoi
nha ma ching t6i ma ude, va chudn bi cho nhitng ndm thing di
du lich Chau Au.. mét cube sdng ma ching téi chua bao gity dam
ma tdi trude khi IBD xudt hién trong cude doi ching téi. Giv
dday ching téi rat hanh phic khi da tré nén quen thude vdi
nhimmg ti 1& lgi tae 100% trong cac giai doan thi trutng tang
trudng va an toan ding ngoai trong nhiing giai doan thi truong
suy thodi. Xin cdm on!

Midge E.: Téi cam thiy nhu éng dang nim ldy tay toi va noi,
“Trong didy nay.. day la cach lam giau danh cho ¢6!” Khéng mot
sach bdo nao khde theo kip trinh dé cha cdc ban. Xin cdm on.
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Tim Cotie, bde si: Téi thue su cAm thay 4n tuong vé chuyén
muc “Nhiftng tdm gudng thanh eéng.” N6 that su truyén cho téi
cam hitng! N6i that vong duy nhat cia t6i 1a quy bao chi xudt
bdn nim ngay trong tuin, vi viy ngay Chi Nhit va thi Hai téi
phai nhin.

T6i thidy nhitng cdu chuyén vé nhitng con ngui thanh céng
va nhitng béng chiing chiing minh long can dam cia ¢4 nhin va
tAm nhin sdu rong rat hitu ich va la 4nh sang soi duing cho t&1
Xin chd bao gio nghi tdi viée dimg chuyén muc dé.

Jared R. Larson, Sr., chuyén vién hudn luyén ddu fi ciia mét
céng ty dich vy tai chinh: Toi phai thuc hién nhitng budi hoi
thao “Pau tu thé nao” trén toan qudc cho cdc thanh vién tham
dy chuong trinh 401(k). Té bdo cia cdc ban 1a déc nhat v nhi
trong nganh céng nghiép bdo chi va la t& bao DUY NHAT ma
téi doc. Nhiéu nha diu tu hoi tdi c6 doe td WSJ hay khong, toi
tra 1&i ho rang tét thoi néu ho mudn biét diéu gi da xdy ra trén
thi trudng ngay hém qua. Toi néi v6i ho rdng néu ho that su
muén hoc edch thanh céng va trd thanh nhitg nha dau tu gidi
hon, t& IBD la con dudng DUY NHAT.

Peter Siracusa: Ngay nao dira con 15 tudi cua tdi va cac ban
né cang doec chuyén muc “Nhimng tdm guong thanh cong”. Hay
tiép tuc gilt viitng phong do nhé.

Bennet Simonton: Td bdo cia cdc ban la mot tién bd ldn so
véi The Wall Street Journal, t& bao téi da doc trong nhiéu nam.
WSJ khéng cung cdp nhitng gi ma mdt nha diu tu can. Cdc bai
bdo clia cdc ban viét vé cdc cdng ty vd cing hitu ich.

Joey Wilson: Cam on rédt nhiéu vi cdc ban da khién cufe
sing cha tbi thay déi vugt qua nhimmg gi toi tilng tudng tugng. O
tudi 52, tdi da ¢6 di tién dé séng dén cudi doi. Khi thé gidi cong
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viéc nhdn chim téi do tai nan nghé nghiép, téi da tim duge
“chi€c xudng ciu sinh.” N¢i cdm on thoi la khéng da, nhung dé
la tat cd nhiing gi t6i c¢6 thé lam duge. Xin cdm on da tra lai
cude song cho toi.

Don Carbonari: Nhis ¢6 Nhdit bdo kinh doanh ciia nha ddau
ti, toi da co thé tong khd moi tinh cam ra khdéi nhitng quyét
dinh ddu tu cia minh. Mic du da 12 m6t nha dau tu v61 tham
nién 15 nidm va la mét nha mbi gidi ching khodn tit ndm 1988
tdi ndm 1991, trude diy toi chua bao gitr st dung t& bdo cua cde
ban. Va, bat hanh thay, chua bao git dat duge nhitng thanh
cong phi thutmg nhu trong 3 nim gan day.

Nh& nhitng két qua ma tdi da dat duoge, giv day toi dang dude
tin nhiém giao cho trong trdach quan 1y tai chinh cho moi nguii.
Trong triong mue c4 nhén cliia minh, téi da gia ting gan gap ba
g6 von chi trong hai nam ngin ngii, khi thu 141 177% tir thang
9 nam 1994 t4i thang 9 ndm 1996. Trong cung théi gian dé, chi
56 S&P 500 chi tang chua tdi 60%. Td bdo cha cde ban la cong
cu gitip téi xdce dinh nhitng cong ty c6 tiém néng ting trudng
cao, ngay ca khi thi trutng yéu. T bdo da déng gop mot phéan
v ciung to lén va quan trong vao thanh céng clia téi.

Charles Slany, Jr., nha chién litoe tai chinh: Chi la db1 dong
dé cho cdc ban biét cdc ban dang thuc hién mét cdng viéc tuyét
viti nhu thé nao. Nhimg 161 khuyén ddu tu cla cdc ban that
thin kj, nhung nhiéu ngudi tdn thudng nd luc cia cdc ban cé
thé khéng cé thai gian dé néi vdi cde ban diéu dé. Xin cdm on
va chie cde ban tiép tuc lam tot cong viéc.

M. Lorenzen, nha qudn ly truong muc ddu tu: To bdo va
nhitng sdn phdm khéc ciia cdc ban la ciit 16i cia nhitng phin
tich va l&i khuyén ma téi dé ra cho khach hang.
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David Brown: Ngoai kia chic chian khong c6 mot t& nhéat bao
tai chinh n4o hay hon té bdo cia cdc ban. N6 gidp mai bén
nang lue dua ra quyét dinh dua trén v6 sd thing tin thue t&€ va
gia tri ma né cung cap.

John J. Barston, Jr.: CHAN LY: Kinh doanh chiing khoda
ma khoéng c¢6 nhitng di lidu RS, EPS, va khéi lugng giao dich
dée quyén cha IBD gidng nhu 14i mdy bay ma khéng cé cin l4i.

Fred Benedetto, thdm phdn: Tdi da doc IBD tit khi né méi ra
di. Khéi ddu voi 5.000 do-la, 3 nam scu tdi da c6 50.000 do-la.
Nho dau? Nhef c6 IBD. Néu ban mudn ding trén dinh cao cda thi
truting ching khoén, ¢bng cu duy nhat cia ban la Nhdt bdo kinh
doanh ctia nha déiu tu.. Toi ¢d ean phai noi thém gi nita khong?

Eloise Rivers, diéu phdi vién qudn tri: Toi la mdt doc gid lau
nam ciua Nhdt bdo kinh doanh ciia nha ddu tw. IBD giip tbi
chinh phue vii dai tai chinh. N6 chia diay théng tin hitu ich va
cung cAp mHt nén tdng gido duc vé tai chinh ma bar khéng thé
hoc duge & truting. Ban hoc edch tu bude di trén déi chén caa
minh va.. rit mau chéng ban sé& hoc duge diéu gi giap ban thanh
cong va diéu gi khéng. “Géc cia nha diu tu” 1a mét chuyén muc
rit hitu ich theo khia canh nay.

Nhé ddu tu sém (vao ding cé phiéu), téi da c6 thé sdéng & noi
ma tdi lua chon va du lich dén nhitng mién d4it xa x6i1 trén khép
hanh tinh khi nao t6i muén. Téi dat IBD ngang hang véi nhitng
c6 phi€u sinh lgi nhiéu nhit cia minh. N6 1a mét phan rét
quan trong trong tai san tai chinh cia téi.

Marie Fritz, gido vién: Toi si dung chuyén muc “Mudi bi
quyét dé thanh céng” trén IBD trong mit chuong trinh nédng
cao trinh dd ngit vén cia hoc sinh. Téi tin rédng “Mudi bi quyét
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dé thanh cong” gidgi thiéu mot co hoi tét dé cde em lAm quen véi
nhitng doan van <hin chu vira vui vita cung ¢dp nhiéu kién thiic,
Téi ¢6 ké hoach sif dung céHng cu nay trong cdc chudng trinh ciia
minh danh cho gin 6.000 hoc sinh trung hoc co s¢ nhim gidap
cdc em thong thao nghé thuiat ngdn ngit.

Masayc Taylor, nhdn vién méi giéi bdn hang dd nghi huu:
Trong nam 2000, t4i da thu duge 1ai rong 201.205 db-la tit kinh
doanh chitng khodn. Va day mdi chi 1a ndm dédu tién toi tham
gia ddu tu. Tadi bit ddu vao ngay 16 thing 11 ndm 1999, sau khi
du mot budi hoi thao cia IBD & California. IBD da day téi tranh
xa viéc kinh doanh trong nhimng giai doan suy tho4i.

J. Hart, nhé ddu tu ea nhdn: Sit dung théng tin cua céc ban,
tdi da c6 thé vé huu sém hon rdt nhiéu so vdi mong doi. Ti 1é lgi
tite 14 172% trong rdam 1999 va 40% trong nam 2000.

J. Kakvand, mét ngudi vé huu sém: Tdi méi chi doc IBD
trong 4 ndm nay ké tit khi bé cdng viéc k¥ su vio thang 4 nam
1999 va tap trung vao ddu tu, tudn thi chit ché phuong phdp
CAN SLIM. Thanh céng cha tdi c¢6 duge la nhé éng O'Neil va
phuong phdp CAN SLIM cha dng.

John M.: Xin cdm on va cfu Chia phii h§ cho céc ban! Cac
ban da giap toi ting s6 lgi nhuén tir 697 do-la 1én hon 1 tridu
da-la — t61 néi that ddy — tif khi t61 bat dau doc to bdo cia cac
ban vao ndm 1995. Va t& bdo cia cdc ban cang ngay cang hay
hon. Ngay nao tbi cling mua hai t& — mot dé€ doc va gach dudi va
mot dé doc lai va tom tdt. Piéu duy nhat téi phdi phan nan vé
4n phiAm cia cdc ban la st khé khin khi phai bd né di.

Tiéx st L. Richmond, muc s:£: Toi bat dau nghién ciiu thi trudng
chiing khoén tir thang 3 nam 1999. Sau sdu thang !am viéc vdi
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mét nha mbi gisi ching khodn va khang thu duge két qua gi, toi
da dén thu vién, tim thdy to Nhdt bdo kinh doanh cia nha ddu
tu, va quyét dinh hoe edch tu minh dau tu. Toi khdi ddu vao cudi
thdang 9 véi 50 ngan. Khi toi ban tit cd moi thit vao thiang 3 sau
khi doc cudn sdch méi nhit cha éng, toi thu duge 174 ngan. Pa sd
lgi tie cha tdi dén tit nhitng cdu tric tach cé quai va tir viéc doc
cudn sach cha édng, Lam giau qua chitng khodn. Téi 1a mét muc
su va td61 mudn dung tién nay dé md thém nha the ¢ Illinois. Muc
tiéu cla tdi 1a md 13 nha thd trong vai nim ti. C4m on éng rat
nhiéu vi da chia sé chién thuét cia minh véi moi ngudi.

Ed Sanders, nha ddu tu: T6i doc cudn sidch Lam gidu qua
chitng khodn cta dng O’Neil hai l4n, va tai khodn cha toi da leo
lén dinh cao méi! Cuén sach clia 6ng da gidp toi lap ghép tat ca
moi théng tin trén IBD va cdc biéu dd Daily Graphs lai véi
nhau. Téi phdi néi rdng éng O'Neil, IBD, va Daily Graphs la
nhitng nhén té duy nhét tao ra thanh tich dau tu cta téi. IBD
cung cip cho téi nhiéu théng tin hon cd mic ma tdi can dé dua
ra quyét dinh dau tu vao nhiing céng ty nao. Va né md ra cho
nha dau tu cd nhan, ngudi khéng cé thoi gian dé tién hanh
nhitng nghién ctu quy md nhu clia cdc cong ty ¢ Phé Wall, mjt
con dudng tit din tdi cung dich dén. |

F. Rutherford va F. Jones: CAN SLIM va Nhdt bdo kinh
doanh ciia nha ddu tu cung cdp cho nha dau tu ¢4 nhén tat ca
nhitng théng tin cdn thiét dé dua ra nhitng quyét dinh ding
ddn theo mot dudng 16i rat than thién. Trong 10 ndm lién,
ching tdi da xdc lap lgi nhuin céng don hang nim la 57%, va
CAN SLIM cung v61 IBD déng mot vai tro vo cung to 16n trong
thanh cong dé6. Kinh nghiém cia O’'Neil that sy ding dan.

V. Strautmanis: Céach day bon niam, 12 mdt ngudi cha cia 5
dita con, toi da bude chan vao nghé méi giéi ching khoédn v&i midic
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luong 1000 dé-la mdi thang. Nam ngodi, lan diu tién trong di
thu nhép caa tdi da 1&n tdi sdu con s8! Nam nay, tHi da bat ddu
lip mdt qui riéng va tdt cd 1a nhi ¢6 Bill O'Neil. Xin c4m on.

F'. Rogers: Ti dang k¥ mua IBD va da khéng phdi hd1 han
chiit nao. Néu khong c6 IBD, téi da ching bao git biét tdi cong
ty ma hién nay la ef phiéu thanh céng nhéit cia t6i. S8 vén diu
tu ban diu cha toi giv day da tang trudng 1100%! Toi da giau
chua? Chua, nhung khodn diu tu dé cung véi nhitng kién thic
va cdc bdo cdo ma té bdo cha éng cung cdp di giap tdi thanh
cong. Téi mudn cAm on Bill O’'Neil d3 sdng tao ra to nhat bdo
dau tu xudt sdc nhit & bat e noi ddu trén dit nude nay.
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