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MARY BUFFETT & DAVID CLARK

DAO cia WARREN BUFFETT

THE TAO OF BUFFETT

TRAN THI NGAN TUYEN dich

LOI THONG THAI CUA WARREN BUFFETT

Nhiing trich dan va dién giai dua ban dén véi tai san bac ti va cach quan
tr1 kinh doanh khai sang

Danh tang

Nguoi ban than va ddng nghiép nghién ctru vé Buffett Bob - Eisenberg

GIOI THIEU

Tu nam 1981 dén 1993, trong subt 12 nam, toi chinh thic 13 con dau
cia Warren Buffett, nha dau tu thanh cong nhat thé gidi va dong thoi cling
1a nha hao tim 16n nhét thé' gisi.

Khong lau sau khi thanh hon véi Peter, con trai cua Warren, va rat 1au
truéc khi phan thé gidi bén ngoai Wall Street biét dén Warren, toi da duoc
dén tham gia dinh tai Omaha. Tai day, t6i da dugc gdp mot nhom sinh vién
tam huyét v6i nhitng 10i théng thai ciia bac thay vé dau tu, va tu nhan minh
1a nhimg nha nghién ctru Buffett (Buffettology). David Clark la mot nguoi
trong nhom nay con luu gitr nhiing quyén s6 ghi chép nhing loi khuyén rat
chi tiét va tha vi clia Warren vé dau tu. Ve sau, nhirng quyén sO nay chinh la
nén tang giup chung t6i viét nhiéu quyén sach véi chit dé dau tu rat duoc
tng ho nhu Buffettology, The Buffettology workbook, va quyén The New
Buffettology, d3 duoc xuat ban bang muoi tht tiéng, trong d6 c6 ca tiéng
Hoa va tiéng Nga.

Trong nhitng quyén so nay cua David, t61 thich nhat mot quyén ghi lai
nhirng cau cach ngdn séu sac cua Warren, vi chung khién ban phai suy nghi
va chiém nghiém. Sau nay t6i phat hién ra rang, d6i voi nhimg tin d6
nghién ctru Buffett, nhitng cdu cich ngdén nay chang khac gi nhing loi
glang dao cua mot bac truong lao, nghia la cang suy ngam thi lai cang
nghiém ra duoc nhiéu diéu sau sac.

Theo thoi gian thi chinh toi ciing bat dau ghi chép nhiing ciu cach ngon
ma Warren hay noi trong gia dinh hoic tai cac budi hdi hop véi cac ngdi sao
trong kinh doanh. Nhirng luc nhu thé, Warren d6i khi dung 1én dé ling nghe



va tra 10i cac cau hoi nhu mot thy gido, dén dap cho nhiing sinh vién kién
nhin bang sy thong thai cia minh.

Cang lang nghe Warren, t6i cang hoc hoi dugc nhiéu diéu, khong chi 1a
trong dau tu, ma bao quat trong kinh doanh va cudc séng noéi chung. Nhiing
cdu cach ngdn ciia ong cir day dut maii trong dau ban. Toi nhén ra minh
thuong hay trich dan 10i cua ong, hodc bat 1én nhimg suy nghi vé chung nhu
mot cach dé ngidn minh khoi mic sai lam, khong bi cudn vao con cudng
phong nao nhiét cua thi truong dang 1én. Chiing con 1a chiéc kim chi nam
gitip t0i biét phai tap trung chi y vao nhiing cong ty nao va chon thoi diém
thich hop nhat dé dau tur.

David va toi cho rang s& rat tha vi néu cho ra mét tap hop nhing thuyét
giang ciia Warren Buffett, bang nhitng cu ma theo chung t6i 1a that sy khai
sang vé déu tu, quan tri kinh doanh, vé cach chon nghé nghiép, va xay dung
mot cudc séng thanh cong. ‘Nhimng cau nay that sy la nguoi ban duong dan
16i chung t6i trong cudc séng, trong cong viéc, trong dau tu khon ngoan.
Chung t61 cling dua vao day cach giai thich cua nhitng nguoi da day cong
nghién ctru Buffett dé 1am bdi canh va mdcanh ctra giup cic ban kham pha
thém nhiing an ¥ siu xa bén dudi ngon tur.

To1 hy vong quyén sach nay s& lam giau thém thé gi6i cta ban, bién
cudc séng thanh mot chdn thu vi v6i nhiéu loi ich danh cho dau tu, 1am
viéc, va sinh séng.

Mary Buffett

Thang 7/2006



LAM GIAU VA SONG GIAU
LOI SO 01

“Quy luat 1: Khong bao gio lam mat tién.
Quy luat 2: Khong bao gio quén quy luat 1.”
*

Bi quyét vi dai nhat dé 1am giau la dung tién dé sinh ra tién, v6i s6 von
ban dau cang 16n cang tot. Thir lay mot vi du minh hoa: $100.000 véi 1ai
gop 15% trong vong 20 nam s€ dat t61 mirc $1.636.653 vao nam thir 20, tic
1a s6 tién 101 cua ban 13 $1.536.653. Nhung gia st ban bi mat $90.000 trong
sO tién dau tu ban dau trude khi bat tay vao kinh doanh va chi con $10.000
dé dau tu. Két qua dau tu cua ban lac d6 chi dat $163.665 vao nam thir 20,
tuong duong phan loi nhuan 1a $153.665 ma th6i. Mot con s6 that nho nhoi
néu so vdi con sb & trén, sb tién ban dau bi mat cang 16n, thi kha nang sinh
loi cua ban cang bi anh huong trong tuong lai. Warren khong bao gio quén
quy luat nay. Chinh vi viy ong van tiép tuc lai chiéc xe Beetle cli mém ngay
ca sau khi ong da tré thanh tri¢u phu.

LOISO 2

“T6i dau tu lan dau tién lac 11 tudi.Vay 1a téi dd bo phi nhiéu nim trong
cuoc do1 minh.”

%k

Trong cudc song néu tim dugc niém dam mé cua doi minh tir thué nho
thi that may man nhat 13 trong linh vuc dau tu khi nd mang dén co hoi cong
don s6 tién von dé khoi nghiép. Nguoi ta khong danh bac khi nguoi ta tré,
khi ngudi ta con nhiéu thoi gian dé hudng loi tir nhitng quyét dinh khon
ngoan.

Céc ¢ phiéu Warren mua ltc 11 tudi 13 thudc mot cong ty dau khi tén 1a
City Services. Ong mua cb phiéu cua ho voi gia $38, nhung phai nhin
chung rét gia chi con $27. Ong hodi hop cho doi, va khi ching tang gia tro
lai, d3 ban ching véi gia $40. Khong lau sau, gia c¢d phiéu ndy tiang vot 1én



dén $200, va ong da hoc dugc bai hoc dau tién trong dau tu - phai biét kién
nhan. Nhitng ngudi biét chd dgi s€ nhan duoc di€u tot dep - vaoi diéu kién
ban phai chon dugc ding nhitng ¢6 phi€u can gitr.

LOISO 3

“Ping ngan ngai doi gia that cao khi ban, hay chao gia that thap khi

mua

*

Warren hiéu rang nguoi ta thudng hay so mat mit khi dua ra gia ban
qua cao hay chao gia mua qua thap. Khong ai mudn minh bi danh gia la
tham lam hay ré tién. N6i mot cach don gian, trong thé gidi kinh doanh, con
s6 ban thu dugc khi ban hay con s6 ban phai tra khi mua chinh la thudc do
cho thay ban dang 1am ra tién hay lam mat tién va mtc do giau c6 cia ban
sau ndy. Sau khi bat dau thuong luong, ban co thé ha gia ban hay ting gia
mua, nhung rd rang mudn lam nguoc lai 1a diéu khong tudng.

Warren d tir bo rat nhiéu thuong vu khi né khéng thoa dugc nhing tiéu
chuan vé gia ma ong dit ra. Mot vi du co thé duoc xem 1a néi tiéng nhat 1a
khi 6ng tham gia cung Capital Cities mua lai kénh truyén thong ABC.
Warren doi mot lugng c6 phan 16n cho sd tién chi ra nhung Capital Cities
khong dong ¥ nén 6ng boé qua vu 1lam an ndy. Ngay hom sau Capital Cities
phai chiu nhuong bo va dong ¥ ky két theo doi hoi cua Warren. Ctr yéu cau,
biét dau ban s& nhan dugc nhu mong mudn, con néu khong doi hoi thi

LOI SO 4

“Ban khong thé lam an ngon lanh véi mot ngudi xau tinh.”

%k

Nguoi xau 1a ngudi x4u, va nguoi Xau sé khong bao gio mang dén cho
ban mot thu’ong vu ngon lanh. Thé giéi nay c6 du s nguoi t6t va thanh that
dé ban giao dich kinh doanh nén that 1a ngu ngdc néu phai dinh dang dén
nhirng nguodi Itra ddo. Néu ban phai tu dat cho ban than cau héi “Li€u minh
co tin tuong nguoi nay khong?” thi ngay lap tirc ban nén ro1 bo ban thuong
luong va tim dén nhimg nguoi that tinh hon dé 1am in. Ban khong muén
minh phéi lo lang khong biét chiéc du c6 bung ra khi ban sap nhay khoi



may bay, va tuong ty nhu vy ban khong mudn ‘nghi ngo sy liém chinh cua
ngudi ban sap bat tay giao dich kinh doanh. Néu ban khong thé tin cay ho
lic nay, ban sé khong thé tin cay ho sau nay, vay thi tai sao ban phai tin cay
ho cha?

Warren da hoc duoc bai hoc ndy khi tham gia hoi dong quan tri tai
Salomon Brothers. Nhitng nha dau tu tai Salomon bat chap 16i khuyén cua
Warren van tiép tuc giao dich voi 6ng trim nganh truyén thong 1a Robert
Maxwell, mot nguoi co biét danh la Bouncing Czech (tay ngudi Sec Bap
bung) vi tinh hinh tai chinh hét stc bap bénh. Sau cai chét dot ngot cua
Maxwell, Salomon nhén ra minh dang bi ngép trong mét vu bé bbi 16n va
phai tim moi cach de thu hoi lai von.

Quy lut nay rat don gian: Nhitng nguoi liém khiét s& thuc hién nghia
vu; nhitng ngudi thiéu liém khiét s& khong thuc hién nghia vu. Tét nhat 13
khong nén 1an 16n hai nhém nguoi nay.

LOISO 5

“Tai san cac ca nhan vi dai trén dat nudc nay khong duoc hinh thanh
dua trén mdt danh muc nam muoi cong ty. Tai san cua ho dugc xay dung
nhd mot ngudi biét xac dinh dau 13 mot cong ty tuyét voi."

%k

Néu 1am mot cudc khao st trong s6 nhimng gia dinh siéu gidu co tai My,
ban s& nhan thay rang hau nhu tai san tit ca cac gia dinh, khong c6 ngoai 1¢,
deu dugc xay dung trén mot cong ty ngoai hang. Gia dinh Hearst lam ra
tién trong nganh xuat ban, gia dinh Walton dya trén nganh ban I¢, gia dinh
Wrigley 1a keo cao su, gia dinh Mars 12 nganh san xuat keo, gia dinh Gates
1a phan mém, va gia dinh Coors hay Busch 12 nganh bia. Danh sach nay con
dai nita, va hau nhu hiém c6 ngoai 1& rang mdi khi ho di chéch khoi nganh
kinh doanh tuy€t voi da gitp ho tr6 nén giau co6 khung khiép, ho s& phai
chiu mat mat s tién 16n - giéng nhu khi Coca-Cola tham gia vao kinh
doanh dién anh.

Chia khoa thanh cong ctia Warren 1a 6ng biét xac dinh chinh xac dau la
nhimg dic diém tai chinh cia mot cong ty tuyét voi - d6 1a mot cong ty co
lgi thé kinh doanh bén ving da chiém dugc mot vi tri viing chic trong tam
tri nguoi tiéu dung. Khi nhac dén keo cao su 1a ban nhd dén Wrigley, khi
nhic dén mot ctra hang gia ré 1a ban nghi dén Wal-Mart, va khi ban nhé dén



mot ly bia lanh la ban nghi dén Coors hay Budweiser. Vi thé dac biét nay
giap ho tao dung dugc quyen luc vé kinh té. Warren hiéu duogc rang doi khi
ban chat ngan han cua thi trudng ¢ phiéu danh gia thap nhing cong ty
tuy€t voi nay, va nhimg lic do 6ng s€ vugt 1en trén hdn loan va mua t6i da
sO ¢cO ph1eu c6 thé. Cong ty Berkshire Hathaway cuia Warren 1a tap hop cia
mot s6 cong ty tuyét voi nhat trén nudc My, va déu 1a nhiing cong ty mang
lai 191 nhuan siéu hang da dugc Warren mua khi Wall Street quay lung lai
v6i ho.

LOI SO 6

“Hop dong da ky thi khong thé x6a bo, vi vay phai suy nghi that can
than trudc khi dat bat ky.”

%k

Warren hoc duoc rﬁng mot khi ban da ky hop déng, thuong vu xem nhu
da chét. Ban khong thé quay nguoc lai va suy nghi xem day 1a mot thuong
vu t6t hay x4u. Vi vay hiy nh¢ suy nghi cin ké trude khi dat bat ky. Cau
nay noéi dé hon lam, boi vi thuong khi gidy to dit trude mat, ban quén mat
phai dé 1y tri phan tich ma chi cham cht ky cho xong. Trude khi ky hop
dong, hiy nghi dén tat ca nhitng kha ning xau nhat co thé xay ra - vi chung
thuong hay xay ra lam. Con dudng phia trude co bang phang hay khong 13
nho kha nang nhin thay trude nhitng ric réi phién toai. Hiy suy nghi that ky
va that lau trude khi ban dat but ky, nhu vay ban s€ khong mat cong suy
nghi that k¥ va that 1au vé nhiing ric réi ma ban di rudc vao than cing véi
chir ky cua minh.

Warren c6 lan da quén dua vao mot diéu khoén chéng canh tranh truc
tiép khi ky hop déng mua siéu thi Nebraska Furniture Mart (NFM) dit tai
Omaha ciia ba Rose Blumkin (ba B) di 89 tu6i. Vai nim sau d6 ba B khong
hai 10ng vé cach quan 1y tai ctra hang nén da nghi viéc va md mot cira hang
moi ngay d6i dién - ldy mat biét bao nhiéu khach hang tir NFM. Sau vai
nam vat va vi tinh hinh canh tranh ngay cang gay git, Warren di chiu thua
va déng ¥ mua cira hang méi véi mot mire gia ngat nguong 14 5 tridu do la.
Lan thtr hai nay 6ng da budc ba phai ky mot thoa thuan khong canh tranh
truc tiép. Clng may la 6ng nho dén diéu nay vi ba B con sbéng va tiép tuc
lam viéc dén nam 103 tudi!



LOISO 7

“Tranh ric roi d& hon 1a thoat khéi rac r6i.”

%k

Tranh xa cam dd vi pham phép luat dé kiém tién mot cach don gian that
dé dang hon rat nhiéu so voi viéc giai quyét hau qua khi bi bat qua tang. Dé
tranh rac réi ban chi viéc lam ding mot luc. Pé thoat khoi rac réi, ban can
phai chi rat nhiéu tlen va huy dong tai nang cua nhiéu luat sw, ma tham chi
ngay ca sau khi da tén kém, ban van co thé phai chiu tu to1.

Bai hoc nay ndi 1én khi Warren gan nhu mat toan bd 700 triéu dola dau
tu vao cong ty Salomon Brothers trén Wall Street. Ngan hang Du trit Lién
bang gan nhu da dong cira hoan toan cong ty nay do nhitng hoat dong mua
ban trai phiéu trai phap luat ctia ho - do mot nhan vién giao dich mudn kiém
tién nhanh chong. Chi phi phai bo ra dé thoat ra khot rac roi nay 13 bao
nhiéu? La chiéc ghé cta vai nhan vién giao dich cap cao trong cong ty,
chiéc ghé cua chu tich hoi dong quan tri, chiéc ghé cta tong giam déc, va
hang triéu dola tién chi phi, 1¢ phi hau toa, va cong viéc kinh doanh thua lo
Déang |y ra moi chuyén da dé dang, va mang lai nhiéu lgi nhuan hon, néu
ngay tir dau dimg dinh dang dén ric réi.

LOISO 8

“Ban nén dau tu nhu mdt cudc hén nhan Cong giao dau tu vi mot doi. ”

%k

Warren biét réng néu ban nhin nhin quyét dinh du tu nhu mot viéc ban
khong thé nao thay ddi va 1am lai, ban chic chin sé& rit cn nhic va nghién
ctru k¥ trude khi quyét dinh. Ban chic chin s& khong di dén hon nhan néu
khong diéu nghién (theo dudi, tan tinh) va trao d6i voi nha tu van (nhiing
anh chang ban quen trong quan bar) va suy nghi that lau, that can k¢ ...dung
khong? Tuong tu nhu vay, ban khong nén nhay vao dau tu ma chua biét
nhiéu vé cong ty hay chua hiéu rd vé no. Chinh cai thoi gian ca doi méi 1a
yéu t6 1am ra tién. Thir nghiém xem: Nam 1973, Warren dau tu 11 triéu dola
vao cong ty Washington Post, dén tan bay gid ong van con rang budc hon
nhan véi vu dau tu nay, va trong vong 33 nim gin bo, sd ¢ phiéu cua ong
da tang lén tri gia 1,5 ti dola. Su tin twong kién dinh co thé mang lai phan



thuong xtmg dang, v6i diéu kién 13 ban phai chon dung ngudi dé dat niém
tin.

LOISO9

“Wall Street 1 noi duy nhat co nhu’ng nguoi lai Rolls-Royce dén xin y
kién ctia nhitng nguoi di xe dién ngam.’

%k

Warren ludn nghi rang that ky la khi nhitng doanh nhan cuc ky thanh
dat va thong minh, nhitng ngudi da c6 bé day kiém nhiing khoan tién 16m,
lai di nghe theo 101 khuyén dau tu tir nhimg ngudi moi gidi qua nghéo dén
murc khong thé lam theo 16i khuyén ciia chinh ho. Va néu 1oi khuyén ciia ho
rat hay rat ding, sao ho van chua giau? Co 1& vi ho lam giau khong phai
bang nhing 101 khuyén nay ma bang cach in hoa hong cia ban? Ching ta
nén can trong v6i nhitng ngudi phai st dung tién cta ban dé lam giau cho
ban, nhat 13 khi ho cang ban dugc nhiéu tht cho ban thi ho cang kiém duoc
nhiéu tién cho ban than. Pa phan thi suy nghi cta ho 13 1am thé nao dé sir
dung tién cta ban lam gidu cho ho. Va gia sir ho ¢6 1am thua 13 tién cua
ban? Thi ho chi viéc bé ban ma di tim mot nguoi1 khac dé ban nhiing 101
khuyén do.

Warren hiéu rat rd vé su trung thanh gia déi ciia Wall Street nén 6ng
tham chi con tir chéi nhin vao nhiing vién canh kinh doanh ma cac nha phan
tich dua ra bo1 vi, trong bat ctr nganh kinh doanh nao, cac con s6 dy doan
bao gio ciing dugc t6 hong qua dang.

LOI SO 10

“Hanh phuc khong mang lai tién bac.”

Warren khong bao gio | 14n 16n gitta hanh phuc va giau c6. Chung ta dang
noi dén mot anh chang van con di choi véi nhiing nguoi anh ta quen hoi
trung hoc, van song trong cung mot khu nha tir nho dén 16n. Tién bac khong
lam thay d6i con ngudi. Khi cac sinh vién dai hoc hoi éng vé dinh nghia
thanh cong, ong cho biét thanh cong 14 nhan dugc sy yéu thuong tir nhiing
nguoi ban mong mudn duoc yéu thuong. Ban c6 thé 1a ngudi giau nhat thé



gidi, nhung néu thiéu tinh yéu thuong cta gia dinh va bé ban, ban van chi la
nguoi ngheo nhat.

LOI SO 11

“Xéy dung danh tiéng mat 20 nim nhung pha hiy chi can nam phut.
Néu ban nhé dén diéu nay,

ban s€ hanh dong khac di.”

*

Chi can mot hanh dong ngu ngde va nhimg du luan x4u 1a du dé pha
hay ngay lap tic danh tiéng ma ban d3 danh ca doi dé xay dip. Tt nhat ban
khong nén 1am néu ban biét diéu d6 1a sai, bai néu bi bat qua tang, cai gia
phai tra c¢6 khi qua dat so véi kha niang cua ban. Pay 1a nhimg 161 ma
Buffett d4 ri tai cho cac con tir khi ching con mang ti nam néi.

Khi vu an ké toan bi phanh phui va ngudi khong 16 trong nganh bao
hiém AIG bi sup dd, Buffett noi véi cac giam dbc ctia minh: “Cudc diéu tra
hién tai trong nganh bao hiém lai cang nhan manh dén ndi dung thong di€p
ma toi thuong xuyén nhic nhd quy vi trong 14 thu ngd duoc gi mdi nim
hai 1an: Berkshire c6 thé chép nhan mat tién, thdm chi 13 mat nhiéu tién;
nhung chung ta khong thé chap nhan mat danh tiéng, du chi 1a mot manh
nho cua danh tiéng ...vé lau dai chung ta s€ tao dyng dugc danh tiéng xing
dang voi cong strc cua minh. Chi can tap trung vao khoang gitra san 1a duoc
roi, dat da du rong de quy vi kiém tién, khong can thiét phai choi ¢ khu vuc
ranh gi61 map mo.’

Wall Street day ray nhitng ngudi khong 16 guc ngd vi dé sy tham lam
che khuét con mit tinh tudng va da khong nghe theo 16i khuyén nay.

LOISO 12

~ “Thi truong cung nhu Bire Chua tro1, chi giup nhiing nguoi nao biét cb
gang vuon Ién. Nhung khong giong Duc Chia troi, thi truong khong tha
thir cho nhitng ké khong biét minh dang lam gi.”
%k
Thi truong chimg khoan la noi dé ban 1am giau néu ban biét o minh
dang lam gi. Nhung néu ban khong biét minh dang lam gi, n6 s€ chang tiéc



gi ma khong 1ay hét tién cho ban nghéo di. Sy ngu xuén, khi két hop véi
tham lam, 1a nguy€n liéu cua nhiing tham hoa tai chinh. Nam 1969, khi thi
truong dang den hoi dinh cao, Warren cho rang ¢ phiéu da bi nang gia qua
cao nén quyét dinh rat lui hoan toan ra khoi thi truong chimg khoan. Pén
nam 1973 - 74, thi trudong da dao chiéu va cb phleu dugc ban do ban thao
v6i gia ré mat. Warren bat dau thu gom vao mot cach hao hting, ma theo 15i
ong 13, giéng nhu “mot anh chang bi cAm van tinh duc nay bat ngd roi ngay
vao gilta hau cung day nhiing phu nit dep.” Rat nhiéu nguoi dep nay sau do
da giup ong tro thanh ti pha.

Con dbi v6i nhitng nha dau tr van tiép tuc ning dong trén thi truong sau
khi Warren d3 rat lui vao niam 1969, nhiéu ngudi trong s6 ho tham chi
khong con gitt dugc cai 4o trén nguoi khi thi trudng sup d6 nam 1973 - 74,
va viéc gay dung lai tir du gan nhu 13 4o tudng vi ban can c6 tién dé mua
co phiéu. Mubn thanh cong tot nhat ban phai biét rd viéc minh dang lam.

LOISO 13

“T6i khong cb gang nhay qua mirc xa cao trén 2 mét. Toi nhin quanh va
kiém nhirng muc xa ching vai ba tic dé budc qua.”

%k

Warren khong bao gio nham dén nhiing vi sao. Ong khong co ging
thang ddm & modi tran ra quan. Ong ludn cho doi co hoi chin mudi voi
nhirng diéu bén virng: nhirng coéng ty khong can thay doi san pham, nhiing
nganh kinh doanh s€ con t6n tai hai muoi nam sau, va duoc chao ban voi
murc gia hop 1y ngay ca néu Ong mua toan bo cong ty. May man cho 6ng la
thi truong chimg khoan c6 tim nhin kha han hep va thuong bé qua co cau
hoat dong cuia doanh nghi¢p trong dai han, va vi vay thi truong chiung
khoan thuong khong dinh gia chinh xac mét cong ty vi dai. ong chi tuan thu
nguyen tac don gian nay va danh tit ca nhitng 10i boi toan véi cac chién
lwgce dau tu phire tap lai cho ngudi khac & Wall Street.

Khi thi truong chimg khoan sup d6 nim 1973 - 74, ban c6 thé mua
Ogilvy & Mather, mot trong nhitng cong ty quang cao manh nhat trén thé
gidi, véi gia 4 dola mot c¢o phiéu khi loi nhuan mdi co phiéu 1a 0,76 dola,
twong duong véi ti 1& P/E (gia/loi nhun) 1a 5. Warren dd mua hang tan c6
phiéu ciia cong ty nay va ban lai sau d6 vai nam véi ti 1¢ sinh loi hiang nim
cao hon 20%. Mot s6 thuong vu dau tu nhiéu khi don gian thé day.



LOI SO 14

“So1 day xich théi quen nhe dén mirc rit kho co thé cam nhén nhung
cling ning dén muc rat kho g& bo.”

*

Pay 1a cAu Warren trich din tir nha triét hoc ngudi Anh Bertrand
Russell. Loi trich din d& khéo 1éo miéu ta ban chat 4m tham cua nhing thoi
quen kinh doanh xdu va khong bi phat hién cho dén khi d3 qué tré. Vi du
nhu viéc cat giam chi phi khi cong viéc kinh doanh gip kho khan, dang Iy
ra ban da phai 1am tir rat 1au truéc khi budce chan téi ngudng nguy hiém.
CoOng ty nao bi ngap tran trong nhitng chi phi thwra ngay ca trong luc lam an
phat dat thi s€ bi nhan chim khi moi1 viéc khong dugc nhu mong mudn. Xu
huéng tu lira déi minh ciing cho ban biét kha nhiéu vé nhiing nha quan ly
da dé cho cong ty tran ngap nhiing chi phi thira. Tot nhat ban nén bo cong
kiém tra nhitng thoi quen ctia minh xem hau qua s& nhu thé nao trudc khi
ban chinh thirc budc chan dén con duong do. Néu ban khong thich dinh
huéng twong lai tir nhiing théi quen nay, ban nén thay doi trudc khi con tau
chim dan trong bién kh6 khan.

Pay 1a mot bai hoc da xay ra cho Warren khi ap dung chién lugc dau tu
kiéu Benjamin Graham, mua c6 phiéu gia hoi duoc ban thap hon gia tri s6
sach bat ké ban chat co ciu kinh té trong tuong lai clia cong ty. Warren da
ap dung cach nay rat thanh cong trong nhiing nim 1950 va 1960. Nhung
ong da theo dudi phuong cach nay qua lau, sau khi n6 da mat tac dung - soi
day tréi budc cua thoi quen rat nhe. Vao cudi thap nién 1970, 6ng thirc tinh
va nhan ra rang con sbt gia ré kiéu Graham dé khong con nira, dong thoi
ong thay d6i chién lugc sang mua c6 phiéu cia nhitng cong ty vi dai véi
murc gia hop ly va glu’ lai trong thoi gian dai - tao thoi gian cho doanh
nghiép phat trién vé gia tri. 6ng da kiém duogc tién triéu bang chién luge ci,
nhung chién lwge moi d3 mang vé cho ong bac ti.

LOISO 15

“Hon nhan vi tién co thé la mot y twdng to1 trong bat ctr truong hop nao,
nhung dac bi¢t dién r6 néu von di ban da giau c6.”
*



Nguoi thong thai biét rang néu ban két hon vi tién, ban s& phai tra gia
dén tung d6ng xu mon. Vi vdy néu ban di giau, c6 1y gi ban lai mudn lam
viéc quan quat nira! Tét hon ban nén két hon vi tinh va sau d6 tap trung
kiém tién. Méi tinh ctia Warren vé6i Susie di diing theo cong thirc ndy — ho
tim thay tinh yéu bén nhau va sau d6 dong long doc sirc tao nén mot nha
cua cai. Thém vao do, nhing doi vo chong cung chung stc kiém tién
thuong séng chung lau hon. Va néu tham chi ho chia tay nhau, it nhat ho
cling o6 ca nii tién dé tranh gianh. (Warren khong c6 y kién khuyén nhu gi
vé van dé li di.)

LOI SO 16

“Khoéng nhat thiét phai 1am nhiing viéc vi dai méi git hai thanh qua vi
dai.”

%k

Mot nha dau tu khong nhét thiét phai ¢d ging lam giau chi trong mot
hai ngay dé tr& nén gidu co sau nay. Warren nham dén ti 1 sinh loi hang
nam la 20% chtr khong phai 1a 200%. Pau tu $100.000 trong vong 20 nim
v0i ti 1€ sinh loi hang nam 1a 20% thi ban s& c6 trong tay $3,8 triéu; gitr lai
trong vong 30 nam thi ban s& c6 $23,4 triéu. Ban chién thang trong cudc
dua dai han, chir khong nho vao qua bom to. Trong mot thé gidi ma ai ciing
mudn c6 ti 18 sinh loi 100%, ngudi ta pham rat nhiéu sai 1am khi nhin vao
co cau kinh té trong dai han, vi vy viéc mua c6 phiéu cta nhitng cong ty co
ti 1& sinh loi & mtrc 20% trd nén dé dang.

LOI SO 17

“Ban nén nhin nhan c6 phiéu nhu mot phén cua cong viéc kinh doanh.”

%k

Poi khi nguoi ta ddu tw, nhung nguoi ta quén mat 1a minh dang mua
mot phan loi tirc tir cong ty. Warren nhin nhan viéc s& hiru ¢d phiéu ciing
gidng nhu dang so hitu mot phan nho cia cong ty. Cach nhin nay gitp éng
nhan dinh liéu minh c6 tra gia qua cao dé sé hitu cong ty hay khong. Ong
nhan gia cd phiéu v4i tong s6 co phan ban ra, va tu hoi liéu cai gia nay co
phai 14 gia hoi hay gia qua dat néu gia st 6ng mua lai toan bo cong ty. Néu



cai gia tong cong la qué cao so vo1 mdt cong ty, thi gia cua mot co phleu
thoi cling 14 quéa dat. Loi suy nghi nay giup ban khong bi cudn vao con 16¢
phong doan thuong bung phat trong mot thi truong dang 1€n, vi nhitng cong
ty hao nhoang va cac ¢o phleu dang gip thoi & Wall Street thuong hiém khi
ban ¢6 phiéu vai gid hop 1y néu tinh theo cai gia dé mua toan bo cong ty.

LOISO 18

“Quan diém cia toi vé y kién tap thé 1a ctr nhin vao guong.”

%k

Warren khong thudc dang ngudi tim kiém su dong thuan tir ngudi khac
cho nhiing ¥ kién ctia minh, vi rat nhiéu lan y kién cua 6ng ludn di ngugc
lai suy nghi cua s6 dong. Dé 1am an 16n trong thé giéi dau tu ban can phai
hoc cach suy nghi doc 1ap; va dé suy nghi doc lap ban phai cam thay thoai
mai khi diing riéng mgt minh.

Warren noi tiéng 1a ding riéng mot minh ngay tir nhitng ngay dau méi
tham gia su nghiép dau tu. Ong chon séng & Omaha thay vi New York vi
nhu vay s€ tranh dugc ap luc tir Wall Street. Ong mua Berkshire Hathaway
khi khong ai mubn dinh dang dén nd; 6ng mua American Express khi khong
ai mudn dinh dang dén né; ong mua Washington Post khi khong ai muén
dinh dang dén no; 6ng mua General Foods khi khong ai mudn dinh dang
dén no; 6ng mua RIR Tobacco khi khong ai muon dinh dang dén no; ong
mua GEICO khi khéng ai muén dinh dang dén no; éng mua trai phiéu cua
Washington Public Power Supply System khi khong ai muon mua ching;
va 6ng mua nhing trai phleu sinh lo1 cao khi khong ai mudn mua chung.
Mot sO vu dau tu ndy 6ng van con nam giir, mot s6 khac ong di ban sau
nhiéu nim nam gifr, nhung trong moi co hoi 6ng déu kiém duoc khoan 1oi
rat 16n. Néu nghe theo 16i khuyén tinh tudong ciia bat cr ai tai Wall Street,
ong chic han di 15 chuyén do cho nhitng vu dau tu vi dai nay.

LOISO 19

“Néu toi khong thé kiém tién tir thi trudng tri gia 5.000 ti dola ctia My,
coO 1€ s€ hoi vién vong khi t61 nghi rang chi can di dén mdt dat nudc khac
cach vai ngan dam 1a t61 da co thé khoe tai khoe ctua.”



*

Piéu thi vi vé ciu ndi nay 1a muoi ndm sau 46 Warren da mo rong sang
mot dat nudc khac dé chi tién. Nam 2003, 6ng mua sb co phleu cua
PetroChina tri gia khoang 500 triéu dola; day la mot cong ty dau khi co
90% co phan do chinh phu Trung Quoc nam gilr, va nhu vay c6 nghia la
“Chi c6 hai dta chiing toi chia nhau kiém soat cong ty”, nhu cach néi dua
ctia Warren. PetroChina 14 cong ty dau khi c6 loi nhuan 16n th tu trén thé
gioi. Ho san Xuat san luong dau tho twong duong v4i Exxon, va Warren da
mua c6 phiéu véi gia chi bang 1/3 so voi cac cong ty dau khi phuong Tay.
Néu ban ¢co thac mac thi gi tri ¢ phiéu nay di ting 400% ké tir d6 dén nay.
Va néu nhu thé nay chua goi 1a khoe tai khoe cua, thi t6i that khong biét
phai dinh nghia né nhu thé nao nira.

LOI SO 20

“Ban nén dau tu vao cong ty nao ma ngay ca mot thang ngu cling co thé

diéu hanh, vi thé nao rdi cling c6 ngay mot thang ngu 1én nam quyén diéu
hanh.”

*

Trén thi truong c6 nhimg cong ty co co cau kinh té hd trg viing manh,
nhung d6ng thoi ciing c6 cong ty co ciu kinh té rat yéu kém. Ban chi muén
dau tu vao nhimg cong ty co co cau kinh té vitng manh vi ho s& khong dé
dang bi khuat phuc. Nhimg cong ty Warren chon dau tw, nhu Coca-Cola,
Budweiser, Wal-Mart, Wrigley’s, Hershey, va H&R Block, hau nhu déu 1a
nhing cong ty khong bi tac dong boi mot thang ngu. Ban biét chiac minh s&
kiém ra tién véi nhing cong ty nay, ngay ca khi ho chon mot thang ngu 1én
lam tong giam dbc. Nhung néu ban chot lo lang vé tinh hudng gia st mot
thang ngu diéu hanh cong ty thi c6 thé d6 chua phai 1a mot cong ty vi dai,
va ban c6 thé khéng nén nhiing tay vao do.

LOI SO 21

“Trong moi thuong vu dau tu, ban can c¢6 du can ddm va ni€ém tin dé bo

ra it nhat 1a 10% tai san cua minh vao c6 phiéu d6”
%k



Su tin chic dugc dya trén nhimng gi ban biét s& xay ra trong tuong lai;
niém tin chi dwa trén nhing gi ban hy vong s¢€ xay ra. Pé kiém tién tir tro
choi dau tu, ban can phai tin chic, nghia 14 ban can biét rd viéc minh dang
lam. Mot cach chic chian dé dat dén muc tin tuong nhu Warren 13 hiy dau
tu véi mot khoan 16n tién ctiia minh. Piéu nay budc ban phai tip trung va
ludn phai “lam bai tdp” cAn nhac that can than trudc khi quyét dinh dau tu.
Nhung néu chién lugc dau tu cta ban chi dua trén niém tin, thi ban chua
phai 1a ngudi ngoan dao biét cau nguyén.

LOI SO 22

“Tién bac, & mdt mic dé nao d6, co thé dua ban dén vai nhirng moi
truong tha vi hon. Nhung né van khong thé thay d6i duoc viéc ban co bao
nhi€u nguoi yéu thuong hay ban c6 manh khoe khong.”

%k

Su that 1a mot khoan tién qua 16n co thé gay ra bat hanh 1én cho cudc
doi ban. Con cai cua ban sé khong chiu lam viéc vi ching nghi minh sé
dugc thira ké mot gia tai khéng 16, va nhu vay chung s€ khong c6 dugc su
quy trong ban than khi lam viéc, c6 nghia 14 sau ndy ching s& cam thiy
chua chat va chi biét ngdi d6 cau mong cho ban chét sém. Néu ban giau co
mot cach khong tudng, ban co thé thdy xung quanh minh chi toan nhirng ké
ninh not luén miéng tudn ra nhirng 161 gian déi dé vudt ve cai toi vi dai cla
ban, bién ban thanh mot thang ngu trong mat ngudi khac. Va thay vi dung
tién cta minh dé trai nghiém nhirng viéc tao bao trong cudc song, ban cudi
cung chi chdm chiam lam sao kiém soat tai san cua minh khoi bon gia nhan,
luat su, ké toan, hay nhitng nguoi duoc got la quan ly tién bac, nhitng nguoi
dang ¢ hét stic minh giup ban chuyén tién tir tai cta ban sang tai ctia ho.

Warren tin rang nhitng ngudi con duoc thira huéng cia cai qua lon tir
gia dinh thudng c6 khuynh hudng khong lam gi ca, ong ciing tin rang xa hoi
s& khong duoc huong loi tir mot giai cap thuong luu tao dung cta cai nho
thira hudng, ong tin rﬁng mét dit nude chi thinh vuong khi xa hoi duogc tao
dung tir nhitng ngudi co tai thuc su, va nguoi ta nhan duoc thu lao tir .cong
strc lao dong cua chinh minh. Vi vay 6ng da dong gop 32 ti dola kiém dugc
tir dau tu vao cac quy tir thién, véi hy vong no s& quay nguoc lai gitip cho
chinh cai xa hoi di tao ra n6. Hay dé suy nghi ndy lan téa va tim dén véi
trai tim cua nhiing nguoi dang lam ra cua cai trong xa hoi.



KINH DOANH
LOI SO 23

“Cai gi khong thé tiép dién mai mai thi s& c6 lac két thic.”

%k

Gia cb phiéu dang 1én nhanh chéng rdi s& dung lai khi thuc té kinh
doanh cua cong ty cudi cung ciing hién rd. Thoat nhin cir tuong néd co thé
tiép dién mai mai, nhung néu cong ty khong dat két qua nhu ky vong da day
gia 1én cao, thi co phiéu cta cong ty s& xem nhu da dat dinh va bat dau rét
nhanh nhu tha mot vién gach.

Hau hét nhitng cong ty dang dn nén lam ra hién nay s& dén mot lic nao
d6 khung lai. Moi thir déu thay ddi, van dé chi 1a thoi gian. Nhiing chiéc roi
ngua da co thoi duoc xem 13 nganh kinh doanh vi dai tai My, ddu may
video da timg 1a thoi thuong, ban va stra chita may danh chir 14 mot phan
can thiét va phirc tap trong phuong trinh kinh doanh. Ngay nay tat ca nhiing
thr ndy chi con 1a qua khr khong c6 chat hy vong kinh té nao. Moi thir déu
két thic, va vi viy ban khong chi phai lun theo déi tinh hinh ma con phai
biét lao di trudc mot bude.

D3 vai lan Warren dau tu vao nhitng cong ty hét thoi hodc sut giam
nghiém trong dudi quyén quan 1y ctia ong. Mot vi du ndi bat 1a Blue Chip
Stamps, d4 hoan toan bién mat, va World Book Encyclopedia, hién nay
dang mat dan, ca hai déu thua cudc trude moi trudong kinh doanh thay doi.
Ngay ca mot thién tai ciing c6 thé sai lam vé con duong phia trude.

LOI SO 24
“Khi mét nha quan ly ndi tleng Ve su khon ngoan nam quyén quan ly
mot cong ty noi tleng Ve co cdu kinh té suy yéu, chi c6 tiéng tim cua cong

ty 1a khong suy suyén"
%k

C6 nhitng cong ty vi dai - nhitng coéng ty c6 co cau kinh té vi dai - ¢6
kha nang tai chinh can thiét dé xoay chuyén ban than khi ho roi vao khung



hoang. Va cling c6 nhitng cong ty tam thudng - nhitng cong ty cd co cdu
kinh té suy yéu - khong thé lam gi dé ctru thoat ngay ca khi ho c6 mot doi
ngi quan ly cyc ky thong thai. Mot cong ty vi dai thuong co day du tién
mit, hiém khi méc ng hodc mic no rat it, va ding & mot vi thé co thé tu
minh thoat ra khoi rac roi hay thoét ra khoi chu ky suy giam cua nén kinh
te. Nhimg cong ty tam ‘thuong ludn phai vat va tim tién mat, ng nhu chia
chom va néu roi vao rac roi, ho thuong phai giat bén nay dap bén kia, din
dén rac roi ngay cang tram trong. Mot cong ty tam thuong cho du duoc diéu
hanh khon khéo dén the nao, thi co cu kinh té 16ng 1o ctia né van sé cot
chit n6 vai két qua yéu kém.

LOI SO 25

“Ké toan 1a ngdn ngit ctia kinh doanh.”

%k

C6 nhiéu cach dé miéu ta cong viéc kinh doanh cua mét cong ty, nhung
noi gi thi nodi, cudi ciing ciing quay veé v0i ngdn ngir cua ké toan. 'Khi con
gai mot nguoi dong nghiép hoi Warren vé nhimg khoa hoc thiét yéu tai dai
hoc, 6ng da tra 101, “Ké toan - né 1a ngdn ngir cua kinh doanh.” Pé hleu
dugc ban bao cdo tai chinh cua mot cong ty ban can _phai hiéu céac con sd.
Va dé lam duoc diéu nay ban phai hoc ké toan. Néu ban khéng thé doc
dugc ban cao bach, ban khong thé tinh toan, va dong nghia vdi viéc ban
khong thé phan biét ké thing nguoi bai.

LOI SO 26

“Céc vy xoay chuyén hiém, khi nhuc nhich.”

%k

Thé giéi nay day rdy nhiing cong ty co co cau kinh té yéu kém ban c6
phiéu véi gia thoat nhin la hoi. Warren chi tim nhtrng cong ty t6t duoc ban
voi gia hop ly, hay néu tot hon, mot cong ty Vi dai dugc ban voi gia hoi
(mac du thuong rat kho tim). Nhimng cong ty yéu kém s& mai la cong ty yeu
kém bat ké cai gia ban bo ra 1a bao nhiéu. Gia cb phiéu c6 thé thay doi,
nhung ban chat bén trong cua cong ty van khong thay doi. Néu né 1a mot
cong ty tot, nd s& gilt vimg vi thé mot cong ty tot, con néu 1a mot cong ty



yéu, thi mii né van 1a mot cong ty yéu kém. Cong ty yéu kem khong thé
dugc xoay chuyen thanh cong ty vi dai. Chi co trong truyén cb tich thi con
ech xau xi mo1 bién thanh hoang tir, nén mic di nhiéu tong giam déc tin
rang ho c¢6 quyén ning than ky, 95% nhimg con éch ho hon van chi 1a éch
— va con sO 5% con lai thi ngay tir dau da khong phai 1a éch. Warren tin
rang cong stc quan ly va sé vbn dau tu t6t hon nén duge danh dé mua mot
cong ty c6 co céu kinh té tot va duoc ban véi gia hop 1y, thay vi d6 vao cho
mot cong ty yéu kem dang trong doi mot nu hon than ky, ngay ca khi no
dugc ban véi gia rat hoi. Sau khi hon phai vai con éch trong sy nghiép cua
minh, 6ng két luan ring ching chang hap dan ti ndo.

LOI SO 27

“Néu mot cong ty 1am an tot thi gia co phiéu ciing sé ting theo.”

%k

Mot hién tugng trén thi truong ma Warren tin tudng 1a néu cong ty lam
an tot trong mot thoi gian dai thi gia cd phiéu cung s¢€ tang theo dé phan anh
dung gia tri gia tang cua cong ty. Nguoc lai, néu cong ty khong lam an t6t
trong mot thoi gian dai thi gia co phiéu s& giam dé thé hién dung hon gia tri
cua cong ty. Gia tri trong dai han cua cong ty chinh la thude do diéu chinh
tinh hinh thi truong, 1€n hoac xubng. Vi vy, co phiéu cta cac cong ty mang
Internet tang bat thuong trong giai doan thi truong bung nd déu tut giam
ning né khi ho khong the kiém ra tién trong dai han. Trong khi do, nhimg
cong ty vi dai c¢6 gia co phiéu giam khi thi truong chimg khoan sup d6 déu
ngay lap tirc phuc héi khi thi truong nhan thdy ning luc sinh loi cua ho
khong hé suy suyen.

Néu ban mua ¢ phleu co gia thap, ban phai chac chin rang co cau kinh
te dai han cua cong ty van 6n dinh. Néu dung nhu vay, va cong ty lam an t6t
vé lau dai, thi c6 phiéu ctia ban ciing ting theo. Muén cho gia co phiéu gia
tang thi cong ty phai lam an thuan loi, va muon lam an tot, néu ngay tir dau
d3 1a mot cong ty vi dai thi s& nhe nhang hon rat nhiéu. Nhitng cong ty nhu
Washington Post, Coca-Cola, Disney, American Express, General Foods,
Wells Fargo, Interpublic Group, va GEICO deu 1a nhimg cong ty co co cau
kinh té thuan loi vao thoi diém Warren mua c6 phiéu cua ho, nhung gia co
phiéu lic d6 khong thuan loi vi mot van dé chua giai quyét duoc hay vi
nganh dang trong giai doan suy thodi, hay thi truong dang hoi sut giam.



Trong tat ca cac trudng hop nay thi co cdu kinh té dai han cua ho cubi cing
da bugc thi truong phai danh gia lai va gia c¢6 phi€u tang dang ke.

LOI SO 28

“Quan ly su nghiép ban than cung glong nhu dau tu - mtc do kho khin
khong dugc tinh dén. Vi vy ban c0 thé tiét kiém dugc tién bac va cong st
bang cach chon ding chuyén tau can 1én.”

*

Nguoi ta khong chi can phai hoc hoi nén dau tu vao nhitng céng ty nio
ma con phai biét nén lam cho coéng ty ndo. Néu ta di 1am cho mét cong ty co
co cau kinh té yéu kém thi ta khong thé trong mong minh dat thanh qua cao,
boi cong ty cua ta khong lam an tét. Luong bong sé& thap hon muc trung
binh thi truong, tang luong 1a rét hiém va xa Vo1, va nguy co mat viéc cling
rat cao vi nha quan Iy luén phai chiu ap luc cat giam chi phi.

Nhung néu ban di 1am cho mét cong ty €0 co cau kinh té dai han thuan
loi, thi cong ty ndy lac ndo cing c6 dong tién luan chuyén manh. Piéu nay
c6 nghia 1a luong bong cao hon, co hoi ting luong thang chuc nhleu hon
khi ban lam t6t cong viéc. Ngoai ra ban cling co nhiéu co hoi tién bo khi
cap quan 1y tim céach chi tiéu s tién 1ai do.

Ban nén 1am viéc cho mot cong ty co ti 1& sinh loi cao va 1am ra nhiéu
tién. Va ban ciing nén tranh xa nhiing cong ty 6 loi nhuén bién thap va lién
tuc thua 156. Truong hop dau 13 mot chd ngdi trén toa hang nhat dén véi
duong Thuan loi; con trudng hop kia 1a mot chd ngdi trén toa chd hang vira
cham chap, vura dan x6c dén mot dia diém héo 1anh & vung Siberia.

LOI SO 29

“Phan tng ctia bd may quan 1y yéu kém trude cong viée kinh doanh yéu
kém la mot hé théng ké toan yéu kém.”

%k

Néu mot cong ty co co cdu kinh té yéu kém, va bd may quan 1y khong
liém chinh, no s€ tao diéu kién cho hé thong ké toan yéu kém, thé hién qua
viéc tao ra cac con sb doanh thu 4o. bay 1a mot viéc lam don gian, cyc ky
don gian - chi viéc dua chi phi vao phan dau tu cua d6i tac, sau d6 yéu cau



d6i tac tra tién 14i tir phan von dau tu ndy, va ghi vao phan doanh thu. Giam
chi phi va ting doanh thu chi 14 viéc nang but 1én hay xudng. Gia ting
doanh thu s€ khién co dong va Wall Street vd tay hoan nghénh nhiét liét,
giip ban day gia co phiéu 1én cao, déng nghia v&i viée ban s& dugc nhin
tién thuong hang triéu dola, lai con duwoc mai an trua véi chu tich hoi dong
quan tri. Thir nhé lai vu Enron, ngoai ra con nhiéu nita .

LOI SO 30

“Su chénh léch giita mot cong ty can ngudn von 16n dé ting truong va
mot cong ty ting trudong khong can von 14 rat 16m.”

%k

Pay 1a bi mat rat 16n trong chién lugc mua va gl co phleu cua Warren.
Néu ban mua va gilr o phiéu ctia mot cong ty can ngudn von 16n dé ting
truong, cd phiéu ctia ban s& khong bao gid ting gia tri. Ly do 1a cong ty
ludn trong tinh trang thiéu von dé gitr cho n6 khong bi nhan chim boi cac
d6i thu. Néu ban | phai chi hang ti dong dé tai thlet ké danh muc san pham
ciia minh sau moéi nim nim, nghia la ban da mat co hoi st dung hang ti
dong vao viéc mé rong san xuat hay mua lai cong ty khac hay mua lai c6
phan.

Nhung néu mot cong ty co the ting truong ma khéng can dugc bom
thém von, nd co thé st dung so tién du ra nay dé lam dugc nhiéu viéc, gia
tang ti 1& loi nhun trén mdi cd phiéu, tir d6, dua gia cb phleu cua cong ty
gia ting. P6 chinh 13 1y do vi sao Warren thich mua c6 phiéu cia nhiing
cong ty nhu Wrigley’s va Coca-Cola thay vi GM hay Intel. Nhitng cOng ty
nhu Wrigley’s va Coca-Cola khong bao gi¢ phai chi hang ti d6la dé thiét ké
lai san pham cuia minh hay trang bi m&i cho nha may san xuat vi vay ho c6
nhiéu tién dé 1am nhiig viéc vui thtt hon nhu mua lai co phan cua chinh
minh. Ngugc lai,GM hay Intel phai lién tuc chi hang ti dong de thlet ké moi
va trang bi lai day chuyén san xuét. Chi can ho ngimg chi s tién nay vao
cac thiét ké moi hay day chuyén san Xuét moi, ho s€ bi qua mat ngay lap tire
bai cac dbi thu. Néu mot cong ty can nhiéu vén dé tang truong, nd s€ khong
bao gio 1am ban giau co; con néu mot cong ty ting truong khong can thém
von, no s& khong bao gid dé ban nghéo kho.



LOI SO 31

“Khi cong ty gip khé khan thi cr giai quyét xong van dé nay sé& c6 ngay
van dé khac nay sinh - chang bao gid chudt khong chay theo dan trong
bép.”

%k

Mot cong ty c6 co cau kinh té yéu kém 13 mot chiée thuyén ling 1o vo
dinh, khong dem lai hiéu qua dau tu dai han. Ban chat canh tranh khoc liét
trong moi truong kinh doanh khlen cho no6 phai vat va goi ghém trong phan
lg1 nhuan qua mong dong thoi van phai lién tyc nang ccap nha may dé giir
dugc thé canh tranh. Neu no con phai lién tyc thay d6i san pham dé canh
tranh thi lai phai chi tién cho nghién ciru va phat trién san pham méi. Vi dy,
néu mot cong ty san xudt 6 to quyét dinh thay d01 dong san pham, no s&
phai do hang ti dola dé thay do6i day chuyén san xuat. Chi can mot udc tinh
sai 1a toan bd hé thong van hanh s& tan v&. Tat ca nhitng thir ndy udng di
phan von dang 18 ra c6 thé dugc dung dé ting doanh thu, vi du nhu mé rong
san Xuét mua thém cac cong ty con, hay mua lai cd phan. Lién tuc giai
quyét Van dé loi nhuén thap, doanh thu thap, d6i nghich véi chi phi, cong
thém van dé lao dong ré & nudc ngoai, nghe c6 vé nhu ban dang mic ket
trong mdt md hinh kinh doanh khong bao lau nira s€ khong con phu hop.
Néu mudn dau tu dai han thi ddy 13 nhitng loai hinh kinh doanh ban nén
tranh. Warren tranh ching nhu tranh bénh dich, ngay ca khi gia c6 phiéu
cua chiang ré nhu cho.

LOI SO 32

"Muén ting doanh sé thl chi can nhdy sang thi truong thap cap, nhung
mudn nhay sang thi truong cao cap trd lai thi khong don gian.”

%k

Mot s6 san phém nhét dinh da chiém linh dugc tim tri cua ban - ching
1a nhitg thuong hiéu ban nghi dén ngay khi ban c6 nhu cu vé nganh hang
do. Kleenex, Tampax, Windex, Snickers, Wrigley’s, Disney, va Coke la
nhitng thuong hiéu da chiém duoc tim tri ctia nguoi tiéu ding. Pong thoi
chung ciing 1a tiéu chuan xac dinh dugc ky vong cta ngudi tiéu dung danh
cho san pham ctia minh. Va béi vi nhitng san pham nay bao gio ciing thoa



man ky vong khach hang, nha san xuét ra chung c6 quyén doi mot mirc gia
cao hon. Cac nha san xuat chi hang triéu déla dé dua san pham cta minh
vao khu vuc riéng biét nay.

Tuy nhién, néu c6 mot nha san xuit ndo nhan danh loi nhudn, giam chat
lugng san pham cta minh, ho c6 thé d6i mit véi mot nguy co cao 1a danh
mat vi thé trong tim tri nguoi tieu dung. Chung ta da chimg kién nhiing
truong hop nay xay ra trong thuc té - mot san pham chét lugng ma chung ta
da quen str dung, bong nhién nha san xuat ha thap chat luong, thé 1a chung
ta thoi sir dung va chuyen sang mot san pham khac. Sau khi tinh huéng nay
xay ra, rat kho dé nha san xuat quay lai vi tri ban dau, bdi vi mét trai
nghiém x4u di danh mat chd cia ho trong tim tri nguoi tiéu dung.

LOI SO 33

“Khi mot tong giam ddc duge cac nha tu vin khuyén khich ky hop dong
lam an, anh ta s& dap ung theo kiéu mot cau thiéu nién dugc cha minh
khuyén nén sinh hoat tinh duc binh thudng. N6 chang giup gi duoc cho anh
ta. )

Blaise Pascal, nha toan hoc va triét hoc ngudi Phap, da ting noi: “Bat
hanh cuta con nguoi déu xuat phat tir viec ho khong thé ngdi yén trong
phong mot minh.” Tong gidm dbc khong thé chi ngoi yén do, ho can phai
ky hop dong lam an, mot viée tuong d6i don gian nho Wall Street, tir d6 tao
nén 4o tudng rang ho dang lam viéc xung dang voi muc luong chat ngat
cua minh. Ngoa1 ra, mua thém mot mo van dé bao gio ciing d& dang hon 1a
cb gang giai quyét md van deé cil.

Giai phap ctia Warren dbi pho véi tinh trang mai mé ting truong thong
qua sap nhap 1a chi mua nhitng coéng ty c6 loi thé canh tranh bén viing.
Nhitng cong ty nay cd co cau kinh té vi dai thé hién qua ti 1& doanh loi dau
tu cao va doanh thu virng vang lién tyc. Nhitng cong ty khac dugc 6ng dinh
danh la cong ty hang hoa, thé hién qua ti 1¢ lo1 nhuan thap va doanh thu troi
sut. Da s6 cac cong ty trén thé gidi déu roi vao loai hang hoa, vi vy Warren
chi viéc ng01 nghi ngoi - nhung khi ong phat hién ra mot cong ty co loi thé
canh tranh bén viing, 6ng s€ nhay ngay vao chi trong vong 10 phut. Warren
biét r6 nhitng gi 6ng mudn ngay ca trudc khi 6ng mudn.



LOI SO 34

“Ban khong nhét thiét phai gom lai tién bang ding con dudng ban da
1am mét tién."

*

Nhitng nha dau tu mdi tham gia thi trudng thuong nghi rang cach choi
duy nhat 13 phai bam vao s ¢b phiéu ma ho vira méi thua 16, gidéng nhu khi
choi mii mét trd trong song bac, véi hy vong thoi van thay doi. Nhung
trong chung khoan, khong phai nhu tro choi trong song bac, rui ro chénh
Iéch rat nhiéu gifta cac loai ching khoan khac nhau, tuy thudc vao hai yéu
t - chat lugng kinh doanh cua cong ty va cai gia ban tra cho c6 phiéu cua
ho so v&i chét lugng nay. Chét luong cang cao, rui ro cang thap, ti 1€ gia va
chat lugng cang thap, rui ro cang giam. Da sO truong hop chét lugng kinh
doanh cao di kém véi gia co phiéu cao, nghia 1a khong phai mot vu 1am an
hoi, nhung thinh thoang thi truong chimg khoan ciing kho luong va ban
thay gid co phleu cua cong ty co chat lugng cao dugc ban voi gia thap Day
1a lac kiém tién d& dang. Ban can nén tranh nhitng cong ty c6 chat luong
kinh doanh thap nhung duoc ban véi gia cao, vi ddy 14 lic ban bi thua 15.
Chat luong thap va gié cao so véi chat luong nghia 13 tranh xa, con chét
lugng cao cong vai gia thap so véi chat lugng nghia 1a nhay vo. Nhung mdi
loai co phiéu la ‘mot cudc choi khac nhau, ¢6 ti 1€ rui ro khac nhau, thay doi
tuy theo gia co phiéu, vi vay ban nén kién nhdn doi dén khi thoi van
nghiéng v€ phia ban, mirc d6 an toan chap nhan duoc, va danh cuoc that
16n. Biéu tht vi vé thi trudng chimg khoan 14 khong giong nhu song bac,
d6i khi n6 ciing chia cho ban co hoi thang chac. Warren 14 ngudi chuyén doi
nhitng lac thang chic nhu vay.

LOI SO 35

“T6i di tim nhiing cong ty nao ma t6i nghi minh ¢ thé tién doan twong
lai ciia ho trong muo1 hay muoi lam ndm sau. Vi dy nhu cong ty san xuat
cheiving gum Wrigley’s. T61 khong nghi Internet s€ lam nguoi ta thay doi

cach nhai cheiving gum.”
*



Nhitng san pham nhat quan giup doanh thu 6 6n dinh. Néu mot san pham
khong phai thay d6i, ban co the thu vé tat ca loi nhudn vi khong phai chi
tién cho nghién ctru va phat trién, va ciing khong phai lam nan nhan cta
thoi trang 1én hay xubng. Vi du nhu bia, nudc ngot, va keo. Budweiser da
san xudt cting mot thir bia trong hang trim nam, Coke van ban thir nudc
ngot mau caramel ky diéu dé trong hon mot trim nim, va Wrigley’s van san
xuat thr keo chewing gum trong sudt hon mot trim nim. Ban da thay xu
hudéng chua? Ban c6 nghi minh du doan dugc nhiing cong ty nay s€ ban
mon gi trong mudi [dm nam nita khong? Néu ban lam duoc, thi ban ¢ thé
chinh 1a mot Warren Buffett tiép theo.



NGUOI PO PAU CUA WARREN
LOI SO 36

“Co nguoi hom nay duoc ngdi dudi bong mat 1a nhd ¢ nguoi da trong
cdy tir rat lau.”

*

Néu khong nho vao cong stc khd nhoc ma Beryamin Graham, nguoi d
dau cho Warren, da trién khai khai niém dau tu gia tri, Warren c6 1€ da
khong thoat duoc ra khoi quy tinh tién tai tiém tap hoa ctia dong ndi. Boi vi
moi viéc that don gian néu ban dugc dimg trén do61 vai cua mot nguoi khéng
16

van dé 1a phai tim ra dang ngudi khong 16 dé dang. Trong trudng hop
cua Warren, 6ng chon Graham, nguoi duge goi la Truong khoa cua truong
Wall Street. Graham trién khai khai niém dau tu gia tri va giang day vé nd
trong mot khoa hoc tai dai hoc Columbia, New York. Warren tham du khoéa
hoc nay, va theo 101 thuat lai ciia anh ban cung 16p Bill Ruane, “Nhiing tia
Itra dién nay nd khi hai nguoi gép nhau.” Sau khoa hoc & Columbia, Warren
dén lam viéc cho cong ty dau tu ctia Graham tai Wall Street, va két thuc cau
chuyén nay 1a nhitng gi két tinh nén cac huyén thoai tai chinh.

LOI SO 37

“Néu c6 du thong tin tay trong va mot triéu dola, ban c6 thé tring tay
trong vong mQt nam."

%k

Hay tinh tdo di, luc ban c6 dugc thong tin tay trong, thi tat ca nhirng
nguoi khac cling da biét roi va da dua ra cac quyét dinh giao dich dya trén
thong tin nay. Ngoai ra, giao dich dwa trén thong tin tay trong la vi pham
phap luat. Warren thuong noi vui rang mot trong nhing wu diém khi song o
Omabha la khong co ai ¢ gan dé ru ri vao tai ban nhitng thong tin tay trong
khi ng01 an trua. Thong thuong, ke gian khoi dau nhing loi don dé ho day
gid ¢6 phiéu 1én cao va d6 chiing vao tui nhitng nha dau tu kho khao. Nha



dau tu Bernard Baruch vi dai ndi tiéng trong nhitng nam 1920 vi 6ng ludn
ban ngay 13p tlirc cd phi€u néu co6 ai do chia sé voi Ong thong tin tay trong
nong hoi. Baruch 1a mot ngudi cuc ky giau khi ong mat.

LOI SO 38

“Doc sach cua Ben Graham va Phil Fisher, doc cac bao cao hang nam,
nhung dimg 1am toan bang cac con sd Hy Lap.”

Ben Graham day ban rang chi nén mua c¢6 phiéu khi n6 duoc ban thap
hon murc gia twong tng voi gia tri trong dai han. Mirc gia thap nay mang
dén cho ban mot mirc an toan néu gip tham hoa. Phil Fisher cho riang ban
can phai mua cd phiéu cia modt cong ty co chat luong cao, va gilt ching
trong mot khoang thoi gian dai, that dai va dé cho thu nhap gitt lai c6 du
thoi gian nhan 1én. Warren nghe theo 10i ciia Ben “mua véi gia thap dé co
mirc an toan” va két hop no6 véi 10i ctia Phil “mua c6 phiéu ctia nhitng cong
ty co chat lugng cao va gir that 1au” thanh mot phuong cham cua minh

“mua ¢ phiéu ctia nhitng cong ty co chét lu’ong cao voi gia thap hon tuong
quan gia tri va gitr chiing trong thoi gian dai.” Day 1a mot phuong trinh ¢6
két qua cao hon tong ctia nhirng thanh t6 trong d6. Warren cudi cung kiém
ra duoc rat nhiéu tién so v4i ca Ben hay Phil 13 nhitng bac thdy vé dau tu
trong thoi dai ctia ho. Con ddi v6i nhitng phuong trinh chi toan nhitng chir
s6 Hy Lap, chung chi danh cho nhitng nha dau tu Wall Street chua bao gio
doc vé Ben va Phil.

LOI SO 39

“T6i 1a nha dau tu giodi vi t6i 12 ngudi kinh doanh, va t6i 1a ngudi kinh
doanh gidi vi toi ciing 1a nha dau tu.”

*

Mot nguoi kinh doanh gioi biét phan biét o rang gitra mot cong ty t6t
va mot cong ty tdoi — va mot nha dau tu gioéi biét rd khi ndo mét cong ty
dugc ban voi gia ré hay bi dinh gia qua cao. Vi vay dé dau tu gioi ban can
phai la mét nguoi kinh doanh, hiéu 16 thé nao 13 mot cong ty tot hay Xau; va
khi ban chuan bj mua lai mot cong ty, ban phai 1a mot nha dau tu thong
minh, hiéu rd liéu mirc gia chao ban 1a thap hay cao. Két hop dugc ca hai va
ban c6 thé kiém tién ti. Pon gian vay thoi, nhung ciing cuc ky kho khan.

Khi méi bat dau 1ap nghiép Warren chi quan tim dén tinh hinh tai chinh
ctia cong ty, ong khong that su dé y dén cac san pham do cong ty san xut.



Nguoi d6 dau Graham ctia ong tin rang con s6 da phan anh tt ca nhimng gl
can biét; 6ng ay khong tach biét nhiing cong ty thudc dang hang tiéu chuan
nhu dét may, thuong c6 co cau kinh té dai han yéu kém, véi nhiing cong ty
hang tiéu dung doc quyén nhu Coke, ¢ co cau kinh té dai han viing vang.
Nhung khi Warren bat ddu tham gia va phai vat va diéu hanh mot cong ty
hang tiéu chuan 6ng som nhan thay rang chi c6 nhiing cong ty hang tiéu
dung dac quyen méi c6 loi thé canh tranh va mang lai hiéu qua siéu dang.
Graham san sang mua bat ctr c6 phiéu nao mién 1a né duoc ban véi gia ré.
Warren chi mua c6 phiéu cta cong ty hang tiéu dung doc quyén co loi thé
canh tranh, va 6ng ciing khong can phai do1 den khi c6 dugc giad hoi. Mot
mure gia hop ly la cung du roi, va chi can ong nam giit ching du 1au thi 6ng
cling c¢6 thé thanh ti phu.

LOI SO 40

“Khi cac nguyén tic da co tudi, chung khong con dugc xem 1a nguyén
tac nita. ”

%k

Warren thtrc ddy mot budi sém mai va nhan thiy rang nhiing nguyén tic
dau tu ma 6ng hoc duoc tir nguoi thay Graham gio day khong con phu hgp
nita. Graham ung ho viéc mua co phiéu gia ré ctia cac cong ty bat ké co cau
kinh té ctia nd. Chién luoc nay rat hiéu qua trong thap nién 40 va 50, nhung
khong con tac dung nita khi mot nhém 16n cac nha dau tu cing thuc hién
chién lugc ndy — ngay cang kho khian dé tim ra nhitng qua trimg vang.
Thay vi di theo con dudng mon nay, Warren nhay khoi doan tau va dua ra
mot triét 1y dau tu vao nhimg cong ty siéu hang co loi thé canh tranh bén
vitng, mién 1a c¢6 phiéu cta ho dugc ban voi gia hop 1y — sau d6 ong chi
viéc nwong vao mirc nudc ding theo thdi gian va doanh thu dé day gia co
phiéu 1én cao. Triét 1y nay da dua ong tir mot ngudi gidu chuyén sang siéu
giau.

Mot vi du tuyét voi cho triét 1y nay la khi ong dau tu vao Coca-Cola,
ong da tra twong dwong hai muoi lan loi nhuan ctia moét c6 phiéu. Mot
Warren thoi ky cii di chang bo tién ra nhu thé nay vi ky thuat dinh gid cua
Graham cho thdy cai gid ndy qua cao. Nhung mot Warren thoi ky méi thi
thay rang day 1a mot mirc gia hét sitc hop 1y s& mang lai cho ong tién ti. Doi
khi néu mét chii bao ma thay d6i dugc mau da thi ciing hay day chu.



LOI SO 41

“Ban phai tra gia rat cao néu dugc sy déng thuan trong thi truong chimg
khoén.”

*

Néu ai ciing déng ¥ v6i ban rang moét c6 phiéu nio do s& 1a mot
Microsoft thir hai, thi ban s& phai tra mot cai gia cao ngat ngudng — nghia
la s& chéng con loi nhudn bao nhiéu ma rdi ro lai nhiéu. Cai ban muén 1a
phai tim ra mot co phiéu khong ai quan tam dén, hoic khong dugc cac quy
dau tu wa chudng may, va dugc chao ban voi gia thap néu so voi gia tr1 kinh
té vé 1au dai. Nhirng co phleu dang Ién s€ co luc rot xubng, va nhitng co
phiéu dang rét s& c6 lac troi 1én. Pay 1a tiéng goi xung tran cla Benjamin
Graham, nguoi do dau cho Warren. Chuing ta chi quan tam dén phan dang
rét roi sé troi 1én - chung ta khong muon phai tra gia trén troi cho nhimg c6
phiéu cho doi bi r6t — chiing ta mudn tra mot gia hoi cho nhitng c6 phiéu
cho doi s€ 1én.



GIAO DUC
LOI SO 42

“Néu phai gioi dai s6 hay tich phan méi 14 mot nha dau tu vi dai thi
chéc toi phai quay vé di giao bao thoi.”

*

Theo nhu Warren thi nhimg k¥ ning todan ma ban can trang bi dé tro
thanh mot nha dau tu vi dai la cong, trur, nhan, chia, cung kha nang tinh
nham ti 1& phan trim va xéac suat. Néu c6 thém nita, theo cach néi cuia nguoi
Phép, thi chi 13 phi pham. Nhung néu thiéu di thi ban lai khong thé vao
cudc choi.

LOI SO 43

“Ban phai tu suy nghi. T6i luon ngac nhién khi thdy nhiéu nguoi co chi
s6 1Q cao nhung chi biét nham mét bat chudc nguoi khac. Toi chua bao gio
tiép thu dugc v kién gi hay bang cach noéi chuyén véi ngudi khac ca.”

*

Nhiéu nguoi thudc dang c6 chi s6 IQ cao lai cho rang cach lam giau 13
phai bat chudc nguoi khac. Piéu ndy mot phan xuét phat tir hé thong gido
duc khen ngoi su bét chudc théy co gido. Trén Wall Street, chién luoc dau
tu pho bién 1a dua trén nhimg gi nhiéu ngudi khac dang hanh dong - ban dé
dang ban mot mén hang phé bién hon 1a mua ban mot mén hang it nguo1
quan tam. Warren khong co gang ban cho bat cir ai cac co hoi dau tuw — ong
chi mudn lam giau tir dau tu. Diéu nay dén khong phai bang cach nghe theo
s dong, ma phai tim ra nhitng c¢6 phiéu ma Wall Street hom nay con bo
quén nhung ngdy mai s& tranh nhau mua lai. Con ddi véi nhitng nguoi chi
lam theo s6 dong — thudng thi ho phai danh thoi gian ngdi got dat khoi got
giay.

LOI SO 44



“Néu nha bao cang thong minh thi xa héi cang tot dep.”

*

Chung ta sir dung thong tin dé xur Iy cac y twong dau tu tir cac phuong
tién truyén thong, nghia la ching ta hoan toan bi 1€ thudc vao cac nha bao
cung cap thong tin chinh xac va phan tich hop ly vé tinh hinh. Ban c6 mudn
nhan thong tin tir nhitng ngudi ngu ngoc hay ban mudn giao cong viéc nay
cho nhiing nguoi thong minh? Warren van luén tin turéng vao quan diém la
néu gido vién cang gioi thi sinh vién cang giéi. Vi vay, nha bao cang thong
minh thi xa hoi cang huong lgi. Chi ¢6 nhitng nguoi Itra ddo, trom cudp,
hay cac chinh tri gia muén gidu giém méi khong mong mudn mot xa hoi
thong minh hon.

LOI SO 45

“Ban mudn hoc tir kinh nghiém, nhung tdt nhat nén hoc tir kinh nghiém
ctia ngudi khac nhiéu hon"

*

Kinh nghiém 1a nguoi thay tot nhat, nhung cai gia doi khi qua dat néu
ban phai hoc tur chinh sai 14m cta minh. Tt hon 14 ta nén hoc tir sai 1am cua
nguoi khac. Do cling 1a 1y do vi sao Warren da dua vao chuong trinh hoc
ctia minh phan tham khao va phan tich cong viéc kinh doanh va sai 1am
trong dau tu cla nhitng ngudi khac, ong mudn biét rd chuyén gi da sai lam
de tir 46 6ng biét ma tranh. Pay 1a mot chién luoc hoan toan khac so voi da
sO cac truong kinh doanh, noi chi cham cha dén nhitng cau chuyén thanh
cong. Trong kinh doanh va dau tu, c6 nhiéu nguoi bi ket trén mang : x6i hon
1a roi xudng Con dudng Bang phang — vi vdy ban can phai hoc vé nhimng
viéc nén lam va ca nhiing viéc khong nén lam.



NOI LAM VIEC
LOI SO 46

“That khong dé gi day cho chii ché con nhitng trd kho.”

%k

Warren nhan thay rang su nhay bén trong kinh doanh tich Ity theo thoi
gian gan nhu khong thé truyén dat cho cic nha quan 1y tré tudi. Nhitng con
chim ky cyu da qua thanh thao va biét cach lam ra tién. Warren da budc vao
tu6i 70, ddi tac hop tac Charlie Munger ciing da budc vao tudi 80, ba B.
diéu hanh Nebraska Furniture Mard lac dd hon 100 tudi, va nhiéu nha quan
ly tai Berkshire Hathaway, cong ty co phan cua Warren, cung da vuot qua
tudi 70 tir 1au. Warren khong dua ra tudi vé huu bat budc dbi v6i nhiing
nguoi lam viée tai Berkshire. Trong thé gidi caa Warren, 65 chi méi 1a su
bat dau - tudi tac va kinh nghiém la nhing gia tri quan trong hon nhiéu so
v6i tudi tré va nhiét tinh trong linh vyc kiém tién theo cach co dién.

LOI SO 47

“Khi tuyén ngudi, ban can tim kiém ba pham chat: liém chinh, thong
minh, va nhiét tinh. Nhung quan trong nhat van 1a sy liém chinh, vi néu
thiéu sy liém chinh thi hai pham chét con lai, su thong minh va nhiét tinh,
s& giét chét ban.”

%k

Khi ban thué nguoi khac dé diéu hanh cong viéc kinh doanh, ban dang
giao cho ho ca con heo tiét kiém cua minh. Néu _nhimg nguoi ban thué khon
ngoan va cham chi, ho s€ mang vé cho ban rét nhleu tién, nhung néu ho
khong trung thuc, ho s€ tim ra rat nhiéu cach dé bién tién ctia ban thanh tién
cua ho. Vi vay néu ban phai thué nhiing nguoi khong trung thyc, hay cd
gang tim nhitng nguoi khong cham chi va dau dac day dat — nhu thé thi c¢6
muén dn cap ho ciing chi n cip dugce dat dic ma thoi.

Liém chinh 12 mot nguyén liéu chinh trong triét Iy quan 1y ctia Warren.
Khi 6ng mua lai Nebraska Furniture Mart tir ba B. 6ng da lam ba va cac



nhan vién quan 1y vo cting ngac nhién khi khong yéu ciu kiém toan so sach.
Ong chi hoi ba gia tri clia cong ty, va sau khi ba tra 10, thi ngay ngay hom
sau 6ng dua cho ba mot tAm sec tri gia 40 triéu dola. Sau nay, khi ba B. hoi,
ong cho biét minh tin twdng ba nhiéu hon tin tudng cac ké toan vién.

Ngoai ra, phong cach quan ly cuia Warren cting 1a dé cho cac nha quan
Iy cua minh co quyen doc 1ap t6i da trong viéc diéu hanh cong viée kinh
doanh. Ho c6 quyén diéu hanh cong ty nhu thé ho chinh la nhirmg nguoi chu
ctia nd. Ong han da khong thé trao quyén nhu thé néu ho khong liém chinh.

LOI SO 49

“Chi khi thity triéu rat hét thi ban méi biét duoc ai 12 nguoi bai tran.”

%k

Cac k¥ thuat ké toan sang tao di gitp nhiéu dira con cung ctia Wall
Street ndi bat 1én trén. Nhung néu tién that khong xuat hién thi dén mot lac
nao do sy hao hing va cac ao tuong ciing dan  phai nhat, va tat ca nhiing gi
con sot lai la mot tai khoan ngan hang tréng rong véi bo hd so xin pha san.
Thay tridu da rat khoi bai bién Enron va ching ta di chimg kién mot vi
hoang dé khong mac quan 4o0. Van de 1a phai lam sao chi ra dugc nhiing ké
dang boi tran tryi trudc khi thiy triéu rat di.

LOI SO 50

“Khi y tudng da that bai, 101 noi trd nén that hiru dung.”

%k

Pay 14 10i trich dan Goethe ma Warren hay dung, véi y nghia rang khi y
tuéng vi dai cua ban bi that bai tham hai va ban mat di co hoi kinh doanh,
ban s& sir dung 15i néi dé do 15i sao cho ban khong bi moi nguoi nhin nhan
1a thiéu kha ning. Trong thé gidi cac tong giam dbc nguoi ta lién tuc tim
kiém nhing 161 bao chira thich hop dé xoa diu su noi gian cua c6 dong
trude cac quyét dinh toi cua cap quan ly. Khi khong chip nhan bi chi trich
clng d6ng nghia ho néi rang d6 khong phai 1a trach nhiém cua ho. Nhung
néu trach nhiém khong phai thudc vé cac tong giam déc, thi ho khong that
su 12 nha lanh dao ctia chiing ta phai khong? Néu d6 khong phai 1a nguoi
lanh dao, vdy sao ching ta khong di tim mot ngudi lanh dao khac cé thé



diéu hanh cong ty? Pay 1a cong ty cua ching ta phai khong? Chung ta la
nhirng nguoi chu phai khong? Warren chua bao gio quén rang chinh nhiing
cO dong cua Berkshire moi 1a nguoi chu cua cong ty 6ng dang dleu hanh.
D6 13 1y do vi sao 6ng ludn thang thin thong bao khong chi tin tot ma ca
nhing tin x4u.

LOI SO 51

“Mot nha quan ly cong ty giol khong thuc day budi sém mai va quyét
dinh: “HOm nay 1a ngay t61 phai cat gidm chi phi”, cling nhu ho khong thirc
day va quyét dinh phai luyén tho. ”

%k

Thoi diém t6t nhat dé tiém ngira khong phai 14 ngay sau khi ban mac
bénh. Trong thé giéi kinh doanh, rat nhiéu viéc dugc hanh dong mét cach
d6i pho. Warren tin tudng vao cach quan 1y chi dong — giai quyét van dé
tiém an truéc khi nd boc phat thanh mot van dé that su. Ban phai gitr cho
chi phi that thap ngay tir ban dau, gitip ban c6 thém thude nd khi bi ddi thu
tan cong, va mang lai thém nhiéu loi nhudn khi tinh hinh kinh doanh thuén
loi. Warren trang bi cho van phong chinh cua Berkshire voi mot cd may tinh
gon gom 17 nguoi. Warren 1a mot nguoi thyc hién nhimg gi 6ng tuyén bd.
Néu ban doc thy rang mot cong ty dang khoi dong chuong trinh cit giam
chi phi, nghia 13 ban biét bo may [quan ly cua ho da khong lam t6t cong viéc
gifr chi phi & mirc thap ngay tir dau. Ban nghi sao vé mot cong ty co bd may
quan ly khong biét theo ddi chi phi chat ché? Ban c¢6 nghi ho s€ mang dén
cho céc co dong that nhiéu tién khong?

LOI SO 52

“Moi chuyén that tuyét voi néu ta mua duoc tinh yéu voi gia 1 triéu
d6la. Nhung cach duy nhat dé chiém dugc tinh yéu la ta phai ddng yéu.Ban
ludn ludn nhan duge nhiéu hon nhitng gi ban cho di. Néu ban khong cho di
cai gi ca, thi ban cling khong nhén lai dugc céi gi ca. Toi chua timg biét ai
dugc nguoi khic yéu quy ma khong cam thdy minh that thanh cong, va
tuong tu toi ciing khong nghi ra dugc ai khong dugc yéu ma cam thay thanh
cong ca.”



*

Tinh yéu 13 mot phan quan trong trong doi song c4 nhan cia Warren va
ong da dua nd vao trong triét Iy quan 1y va kinh doanh ctia minh. Ong chi
tuyén dung nhitng ngudi ndo yéu thich cong viéc minh lam, boi vi néu ban
yé€u cong viéc cia minh, ban s ddi xur voi nguoi khac tr té, tao co hoi cho
ho cung s& yéu cong viéc cua minh. Ong khong bao gio ha thap cac nha
quan 1y cta minh khi ho mic sai 1am. Nguoc lai, ong khuyén khich ho
khong nén suy nghi mai vé nhiing sai 1am nay ma hdy ctr tiép tuc cong viéc.
Tinh yéu va long kinh trong ong danh cho nhitng nha quan 1y cua minh
manh m& dén muc 6ng hoan toan tin tuong vao cach diéu hanh cong ty cua
ho. Ong giao cho ho quyén kiém soat hoan toan, tao nén mot tinh than trach
nhiém rét cao. Warren ludn néi khong biét chan vé niém ty hao cua 6ng d6i
v6i d6i ngli quan 1y va khong bao gid ngan ngai khen ngoi ho cong khai.
Pay 1a cach ong thu hat duge nhitng tai ning gioi nhat, thong minh nhat
trén thé gidi. Tinh yéu va long kinh trong that sy d3 mang dén tinh yéu va
long kinh trong, 1 hon d4 dau tién trén con dudng dan dén thanh cong trong
cudc sdng.

LOI SO 53

“Ching ta cam thay hting tha voi qua trinh 1am viéc hon 1a két qua
doanh thu, méc du t61 cling da hoc duoc cach tan hudéng doanh thu.”

%k

Nhing nguoi nao that sy dam mé cong viéc cua minh s€ tro thanh néi
bat trong nghé nghi¢p vi ho thich tha vo61 qua trinh lam viée hon la s tién
kiém dugc. Diéu buon cudi vé dam mé 13 tién bac thudng dén theo sau.
Nhitng nguoi yéu tién bac hon cong viéc s€ phi pham cudc doi trong kho so
va cudi cung lai kiém dugc it tién hon néu ho nghe theo 10i trai tim ngay tir
dau. Diéu tuyét v4i nhat khi ban yéu thich céng viéc 1a khi d6 ban khong
con lam viée nita; ban dang vui vé tan huéng. Warren ludn néi rang ong yéu
thich cong viéc cuia minh dén muc ong co thé tra tién dé duoc lam viéc.
Nhung thuc té 6ng khong phai lam thé vi ong da kiém ra hang dong tién tir
cong viéc minh yéu thich.

LOI SO 54



“Néu dén 13 nao ban cling chi can mot gy 1a danh banh vao 19, thi ban
s& chang choi golf dugc lau.”

*

Mot cong viéc thir thach khién moi viéc tré nén tha vi, mang dén cho
ban su quy trong ban than, thiic day sang tao, va thu hut dugc nhimg nguoi
gidi nhat. Mot cong viéc khong thir thach gdy nham chan, khong mang dén
su kinh trong, va chi thu hat dugc nhitng nguoi1 khong ¢6 dong luc lam
viéc. Tuy nhién dé cé thir thach thi ctng phai co rui ro. Trong thé gio1 kinh
doanh, khi thir thach gia tang, quyet dinh phai duoc dua ra, va sai 1am 1a
khong thé tranh khoi. Pay 13 ban chit cia viéc ra quyet dinh va cting chinh
1a Iy do 1am cho no thu vi. Warren da hoc duoc rang néu mudn thu hat duoc
nhirg nha quéan 1y giéi nhat, thong minh nhat, nhitng ngudi hing hai va sin
sang chdp nhan thtr thach, 6ng phai mang dén cho ho mot méi truong 1am
viéc chap nhan sai lam di song hanh véi thanh cong.

LOI SO 55

“Sg dén mot luc ban nén bat dau chi lam nhitng gi minh mudn. Hay lam
mot cong viéc ban yéu thich.

Ban s& nhay bat day khoi giuong mdi budi sém. Toi nghi ban that dién
1o néu ctr tiép tuc véi nhirng cong viéc minh khong thich chi dé té dep ho
s0 Xin viéc cia minh. Cai nay nghe sao giéng nhu dé danh ham muén cho
lac tudi gia thé?"

%k

Danh ca cudc doi dé thuic day va di [am mdt cong viéc ban cam ghét,
vo1 nhitng ngudi ban khong ton trong, khién cho ban buc boi va tuc tdi, ban
mang theo minh vé nha, dé 1én dau nhing nguoi than trong nha, va lam cho
ho cling buc bdi theo. Piéu nay hinh thanh mdt cude séng nhat nhéo cho
nhitng nguoi ban yéu thuong, trong d6 ¢ ca ban than cta ban. Tot hon ca
1a ban hay tim mot cong viéc minh y€u thich. Sau do, khi di lam ban twoi
cudl vui ve, va mang nu cudi nay Ve nha lac cubi ngay dé chia s¢ voi nguoi
than yéu. Va néu ban con lo lang vé tién bac, thi hay nho rang nhitng ngudi
yéu thich cong viéc cua minh la nguoi sé noi bat trong linh vuc cua minh va
cubi cung sé 1am ra nhiéu tlen nhat, cho du khai dau 1a mot nguoi di cu tur
Nga khong biét doc biét viét nhung yéu thich ban d6 go hay mot thang con
trai ky quic ctia mot anh tryc quay rau qua cé khiéu vé s6 ma va co phiéu.



Hay lam nhitng gi ban yéu thich va tién bac s& dén. Triét 1y nay di dung véi
nhi€u nguoi khac va cling s€ dung véi ban.

LOI SO 56

“To1 ¢d moOt nguoi ban mat hai muoi nam dé di tim nguoi dan ba hoan
hao cua cudc doi minh; nhung khong may 1a khi anh ta tim dugc ¢6 ay, anh
ta phat hién ra c6 ay ciing dang di tim ngudi dan 6ng hoan hio cta doi
minh.”

*

Ban ctia Warren da khong nhan thirc duoc réng viéc ban cho nguoi khac
nhirng gi minh c6 khong gidéng nhu mua tir ngudi khac nhitng gi ho ¢6. Anh
ta cam thdy ung ¥ voi nhimg gi co éy c6, nhung co 4y lai khong bang 10ng
voi nhimg gi anh co. Trong cudc song va trong kinh doanh ciling vay, ban
phai thuyét phyuc nhitng ngudi khac vé con ngudi ctia minh va ban cé gi dé
ban cho ho. Warren phai thuyét phuc dugc nhitng nha dau tu ban dau, va
sau do van phai thuyét phuc nhiing cong ty riéng cua cic gia dinh ma
Berkshire mudn mua - nhirng nguoi da danh ca doi xay dap cho cong ty cua
minh va khong quan tam dén viéc ban di dira con ctia minh cho bat ctr ai.
Warren thuyét phuc ho rang ong sé mang dén cho nhitng cong ty ndy mot
ngdi nha méi tét dep hon. Trong cudc song ching ta phai gioi thi¢u ban
than minh v6i nha tuyén dung va khach hang. Mobi quan hé trong kinh
doanh cling gidng nhu nhitng mdi quan h¢ ca nhan - ban phai bét dau bang
cach thé hién su quan tdm cua minh dén ngudi khac, tim hiéu xem nhu cau
cua ho 1a gi, bé1 vi 10 rang chung ta phai lam thoa mén nhirmg nhu ciu nay.
Ngudi nao quén diéu nay s& ngdi mot minh ¢b doc bén quay nude.



NHA PHAN TICH, NHA TU VAN, NHA
GIAO DICH - NHUNG DIEU NUC
CUOI CAN TRANH

LOI SO 57

“Ping bao gid hoi tho cit toc xem da dén luc ban phai cat toc chwa.”

%k

Hoi nha tu van liéu ban c6 gap van dé gi khong thi 6ng ta s€ tim ra cho
ban mat Van dé - ngay ca khi ban khong c6 van dé gi. Warren nhan thay
diéu nay rat dang khi ap dung cho cac 6ng chu ngan hang dau tu, nha tu van
quan tri, ludt su, tho sua xe, tu Van cham soc san vuon, va nhimg dang nghé
tuong ty. Nhitng nguoi dugce tra tién dé chinh stra cac van dé s& ludn tim ra
van dé boi vi néu khong c6 van dé thi 1ay gi dé chinh sira.

LOI SO 58

“Cac dy bao chi cho chung ta biét vé nguoi du bao nhiéu hon 1a vé van
dé duoc du bao.”

%k

Pa s moi nguoi déu quén rang nhitng nha du bao thudng thién vé phan
anh mdi quan tdm cua nhiing nguoi tra lwong cho ho - néu ho dugc tra
luong dé dua ra thong tin bi quan, ho s& bi quan ding nhu thé; néu can phai
lac quan, thi ban s€ nhan dugc thong tin lac quan. Con nguoi ta thé hién
dung nhitng gi ho duoc tra tién dé thé hién, khong hon khong kém. Nhiing
nguoi du bao khong ¢ trong tay mot qua cau  pha 16 dé nhin vao d6 ma thay
tuong lai, nhung ho ciing c¢6 nhitng khoan thé chip nha ctra can  phai chi tra
va c6 con cai can phai vao dai hoc¢ Wall Street lu6n mong mudn nhin thay
cac hoat dong giao dich tip nap, ddng nghia v6i viéc ho can phai co v6 van
ly do khién ban thay d6i danh muc dau tu cia minh. Néu nha dy bao loan
tin rang lai suat tiét kiém sé gia ting, ban s€ ban co phiéu; néu anh ta tuyén
bd 13i suat s& giam, ban s& mua thém cb phiéu. Ho ciing 1am twong tu véi



cac cb phiéu riéng 1¢ du doan doanh thu quy nay thap va ban s& ban ra, du
doan doanh thu cao va ban s& mua vao. Wall Street kiém tién tir nhirng hoat
dong chuyén nhuong tién dau tu tir noi nay sang noi khac, vi vdy, 18 duong
nhién la nhitng nha dy bdo cho Wall Street, hay con goi 1a nha phan tich, s&
tim ra hang loat 1y do dé ban phai lam ding nhu ¥y ho, nghia 13 chuyén
khoan tién dau tu tir noi ndy sang noi khac, van dé 1a tat ca nhiing hoat
dong nay khong lam cho ban giau ¢6 thém ti nao ca.

LOI SO 59

“Mot cudc trung cau y kién khong thé thay thé cho suy nghi cta ban.”

Ban cam thay thoai mai ty tin khi dau tu theo dam dong. Ai clng dong y
vo1 ban. Tuy nhién, khi ban dau tu theo dam dong, ban phai lo lang xem luc
nao dam déng sé& roi bo cude choi, boi vi, ciing giébng nhu khi ban con hoc
trung hoc, khong ai dugc yéu thich mai mai. Thuong thi chang con may hy
vong di 1én sau khi mot co phiéu da qua thoi dugc yéu thich, diéu nay co
nghia la ban chiu nhiéu rui ro véi ti 18 1gi nhuén thép. Néu ban 1a mot nha
dau tu biét suy nghi, nhu Warren, ban s& di tim nhiing c6 phiéu dang trai
qua giai doan khong duoc wa chudng, bai vi dy 1a noi ban tim thiy nhimg
Ngoi sao cua ngay mai dugc ban vai gia cyc re, d6ng nghia véi viée rai ro
mat tién thap trong khi tiém nang loi nhuan lai cao.

LOI SO 60

“Céc truong kinh doanh khen ngoi nhiing hanh vi phtc tap, kho khan
thay vi ¢6 vii hanh vi don gian; nhung chinh hanh vi don gian méi hiéu qua
hon.”

%k

Triét gia nguoi Anh thoi Trung cd va tu si dong Franciscan William xtr
Ockham (sdng trong khoang 1285 - 1349), duoc goi than mat trong gioi hoc
thuat la Billy Occam, dé dua ra y tuong rang cach giai thich don gian nhat
thuong 13 cach giai thich tot nhat. Van dé cua y tudng nay la cac nha thuyét
giang trong bat ctr nganh nghe nao cting can dén su phuc tap dé ngan can
nhirng nguoi ngoai dao chlem mat su huyén ao cia ho. Néu ban hleu 10 quy
trinh dau tu, ban s& khong can dén nhitng nha phan tich hay tu van dau tu,
va ban cling khong can dén cac quy hd twong hay bat ¢t nha rao giang nao
trong “nghé” nay.

Tim mot cong ty vi dai va mua lai véi gia tuyét voi va sau d6 nam giir
sudt hai muoi nam khong phai 1a mot viéc qua kho khan dé hoc hoi va thu
loi nhuan, trong khi cac nha rao gidng tai Wall Street déu thuyét g1a0 vé



nhirng chién lugc dau tu ngin han, ma néi cho dung, chi dugc thiét ké dé
mang lai giau c6 cho nguoi tu van chir khong phai nguoi duoc tu van.

LOI SO 61

“Con nguoi duong nhu s¢ hiru mot tinh cach ngang budng chi lam kho
khin thém nhiing van dé don gian. ”

%k

Mobi nganh nghé chuyén mén ré rang déu 1a mot 4m muu chong lai
nguoi binh thuong ngoai dao. Chi khi ndo mdt van dé qua hoc bua khong
thé hiéu duogc thi ngudi ta moi can dén cac chuyén gia, nhitng ngudi co thé
doi chi phi rat cao dé giai thich moi thir. Sy phirc tap cang cao, thi nhu cau
phai c¢6 chuyén gia huong dan cang tang. Wall Street la mot nganh kinh
doanh chuyén mén vé chon cb phiéu dau tu, vi vay cic nha moi gidi luon cd
gang trinh bay tro choi dau tu ndy mdt cach cuc ky phire tap kho hiéu dbi
v0i nguoi thuong, ngoai trir nhitng nguoi chuyén nghiép. Ké hoach cta ho
rat don gian - ho s€ lam giau bang cach giiip ban giau co, va ho phai giwr
chan ban bang cach thuyet phuc ban rang tro choi dau tu rat phtc tap dén
muc ban khong thé hiéu duoc. Nhung chua c6 ai tung ddt cau hoi tai sao
néu ho thong minh khén khéo dén thé ho lai can dung dén tién cta ngudi
khac dé lam giau? C6 thé ho can tién cua ban vi trd choi nay khong lién
quan gi dén viéc 1am giau tir dau tu. Thay vao do, ho lam giau bang sd tién
hoa hong ho tinh cho ban khi mua va ban cac khoan dau tu. Nhu Woody
Allen dé tung ndi: “Ngudi moéi gioi giao dich chung khoan la ngu:oq dau tu
bang tién cta ngudi khac cho dén khi sd tién nay boc hoi hoan toan.”

LOI SO 62

“Pé nghi nam gitr mot vat gi do sudt 30 nam doi hoi sy hy sinh ca nhan
tham chi con rat hlem thdy trong mot tu vién, hudng chi 1a trong ngdi nha
clla nguoi moi gio.”

Ngudi méi gidi ching khoan cho ban s& chét d6i mat néu anh ta ap
dung theo chién lugc ctia Warren 1a mua va giit. Khong phai ho khong tin
tuong rang diéu nay sé mang dén tudng thuong xtimg dang; van dé la néu
nhu vy thi ngudi moi gidi sé khong duge huong gi ca. Ho kiém tién tur
nhiing phan trim hoa hong nhan dugc khi mua va ban c6 phiéu cho ban.
Néu ho cang mua ban tich cuc, thi ho cang kiém duoc nhiéu tién, va ho
luon ¢6 1y do chinh déng thuyét phuc ban mua mén niy ban mon kia. Néu
ngu’orl moi gidi ciia ban dem khoe véi ban nhiéu hon mot ¥ tuong hay ho
moi nim, thi c6 nhiéu kha ning 1a anh ta da hoi a0 tuong. Néu nguoi moi
gidi ctia ban khuyén ban nén ban s ¢6 phiéu anh ta méi vira tu van cho ban



mua hdi thang trudce boi vi tinh hinh thi truong da thay doi, thi anh ta ¢ vé
nhu khong phai do tudng - anh ta chi khong trung thuc ma thoi.



TAI SAO KHONG NEN PA DANG HOA

LOI SO 63

“T6i khong thé cung lic theo ddi 50 hay 60 thir. Pay 1a cach dau tu theo
kiéu chiéc thuyén ctia Noah - cudi cing ban s& s¢ hitu ca mot s¢ tha. Toi
mudn dau tu mot sb tién hop 1y vao mot vai mon ma théi.”

Néu ban phai dau tu vao 50 loai ¢ phiéu khac nhau, thi sy quan tam va
kha ning theo ddi tinh hinh kinh doanh ctia cic cong ty sé bi han ché kinh
khung. That su 1 cudi cing ban sé& c6 trong tay mot sé tha nhung khong co
con vat nao dugc quan tdm ding muc ca. Cai nay giong nhu mot ngudi
tung hing c6 quéa nhiéu qua banh trén khéng. Ban sé khong chi 1am roi mot
qua banh - ban sé& két thiic bang cach 1am roi hét toan bo.

Warren dau tu mot s tién hop 1y vi nhimg y tuong dau tu vi dai khong
c6 nhiéu, ong noi rang ban chi can c6 vai quyét dinh ding dan 1a tro nén
gidu ¢6, va néu ban c6 nhiéu hon mot ¥ tuong kinh doanh tuyét hao moi
nam, nhiéu kha ning 1a ban dang bi 4o tudng vé ban than minh.

LOI SO 64

“Pa dang hoa 13 sy bao vé trude su ngu dét. Nhung né khong c6 nhiéu
y nghia ddi v6i nhiing ai hiéu rd cong viéc minh lam.”

%k

Néu ban khong hiéu minh dang lam gi, ban nén trai rong dau tu cua
minh, hy vong Ia khong dén mirc tat ca cac tring clia minh déu bi vira hét.
Néu nguoi tu van dau tu cia ban khuyén ban nén dau tu dan trai, diéu d6 co
nghia 12 anh ta dang thé hién rang minh khong hiéu rd cong viéc minh lam,
va anh ta mudn bao vé ban khoi trd thanh nan nhan cho su ngu dét cta anh
ta. Warren hiéu rd minh dang lam gi, vi vay ong thich tap trung dau tu vao
mot vai qua trimg dugc chon loc can than, sau d6 6ng ngdi xem chung no.

LOI SO 65

“Wall Street kiém tién nho ning dong. Ban kiém tién nhd bat dong.”



*

K§ xao ctiia Wall Street 1a nim quyén kiém soat tai san ctia ban sau do
vat kiét chiing dé 1dy hoa héng. Cac nhan vién mdi giéi c6 hang trim cach
dé lam vi€c nay; ho khién ban phai mua phai ban dya trén nhiing thong tin
vé 1ai suat, dua trén bao cdo tinh hinh kinh doanh trong quy ting hay giam,
va duya trén bat ctr 161 khuyén ndo cuia cac nha phan tich ma ho kiém duoc.
Ho con khlen ban phai mua ban dua trén két qua bau cur tong thong. Ho
kiém duoc tién tir hoat dong, bat ctr hoat dong nao, va néu ban con vui vé
nghe theo 101 ho, thi ho cling vui vé liy tién cta ban.

Néu ban mubn kiém tién tir thi trudng ching khoan, ban can phai mua
co phiéu ctia mot cong ty vi dai v6i gia hop 1y, hodc gia thip va gitt ching
trong mot thoi gian dai - tir d6 gitip cho phan thu nhap giit lai cia cong ty
dugc tich lily dé day gia tri goc 1én. Py 1a cach 1am giau cua nhiing ngudi
nhu Bill Gates hay Warren Buffett. Gates 1am duogc chi bang mét c6 phiéu
duy nhét, va Warren 1am duogc véi khoang nira ta. N6 da dugce chimg minh
la dtng. Thir nhin xem ai 1a ngudi gidu nhat, va nhi, trén thé gidi. Néu ban
van con chua tin, thir di héi ching hon trim nguoi tai Omaha cach day 30
nim di d6 tién vao chi mot cong ty 13 Berkshire Hathaway dé rdi bay gid
moi ngudi tri gid hon 50 triéu dola.

LOI SO 66

“Tai sao ban khong dau tu tai san ciia minh vao nhimg cong ty ban that
su yéu thich? Giéng nhu Mae West di timg noi:*“Nhiéu thi hay cong lai
thanh tuyét voi. ””

%k

Warren noi tiéng véi chién luge dau tu c6 phiéu tap trung, va 6ng san
sang ting thém tinh tap trung néu nhu co cau kinh té ctia cong ty viing chic
va gia ban hop ly. Doi khi 6ng tap trung vao mot c¢o phiéu trong nhiéu nim
lién, nhu 6ng da ting lam véi Coca-Cola. Piéu nay di ngugc lai vé6i chién
luge phan tan rai ro, dugc biét dén theo 161 khuyén khong nén bo hét toan
bo s6 trimg vao cung mot gio. Warren van luén tin rang néu ban da dang
hoa dau tu khong vi mot muc dich cu thé nao thi cudi cing ban s& sé hiru
mot s¢ thu, va khong that su hiéu duoc bat clr cong ty nao ban da dau tu
tién cua. Ong tha nghi that k§ va that su vé cai gid ong s& bo tién vao, va



mot khi di bo tién vao, thi ong ngdi theo ddi chiéc gié nhu mot con dai
bang.

LOI SO 67

“Pa dang hoa danh muc mot cach rong rai chi can thiét khi nha dau tu
khong hiéu rd cong viéc minh dang lam.

*

Néu ¢6 nha tu van tai chinh nao c¢6 ging thuyét phuc ban nén da dang
héa danh muc c6 phiéu, nghia 1a ho khong biét ho dang lam gi khi noi dén
dau tu va ho dang mudn bao vé ban khéi su ngu ngéc ctia ho. Va néu ban
cling khong hiéu rd nhitng gi minh dang lam, da dang hoa 1a mot huéng di
khon ngoan phan nao bao vé ban khoi nguy co mat tat ca ma van bao dam
duoc tiém ning phat trién twong doi vé 1au dai. Tuy nhién, chién lugc nay
s& chang bao gio 1am ban giau 1én vi tu than nd dong nghia véi thang thua
bu trir nhau. Nhung it nhit n6 cling khong lam ban nghéo di.

LOI SO 68

“Trong cudc sdng ban chi can 1am ding mot vai th mién 13 ban ding
lam sai qua nhiéu thi.”

*

Cac nguyén ly song va dau tu thudng song hanh voi nhau. Dé thanh
cong trong cudc song ban chi can 1am ding mot vai thtr. Cach duy nhat ban
c6 thé lam hong moi thir 1a dua ra mot loat cac quyét dinh sai 1am. Diéu nay
khong co6 nghia la ban khong duoc pham sai 1am, chi can ban dimg pham
nhiing sai 1am qua 16n qua nhiéu.

Trong dau tu cling vay. Dua ra vai quyét dinh dau tu ding la ban co thé
xdy dung ca gia tai. Nhung mdi 1an ban dua ra quyét dinh dau tu, van c6
kha ning no sai. Vai quyét dinh sai 1am du quét sach nhirng gi ban tich gop
dugc tir nhitng quyét dinh ding. Warren da xac dinh ngay tir khi méi bat
dau sy nghiép dau tu cia minh riang 6ng khong thé nao dua ra hang trim
quyét dinh dau tu dung dan, vi vy ong quyét dinh chi dau tu vao nhiing
cong ty éng chic chan hoan toan va sau d6 thi dit cuoc that 16n. Ong kiém



dugc trén 90% sO tai san dua trén chi ching 10 cong ty nhu vay. Doi khi
quyét dinh khong lam cling quan trong khong kém quyét dinh phai lam.



KY LUAT, CAN TRONG, VA KIEN
NHAN

LOI SO 69

“Néu ban dé ban than mat ky luat trong nhitng chuyén nho, ban cé thé
cling s& mat ky luat ¢ nhitng chuyén 16n.”

*

Warren nhan thdy nguoi ta thuong tao ngoai 1& cho cac chién lugc dau
tu khi ho thue hién cac vu dau tu nho, va thai do nay thuong s& dan dén
viéc x0a dan tinh ky luat da dé ra. Ky luat 1a chiéc chia khoa thanh cong
trong tro choi dau tu - ma ciing 1a chia khéa thanh cong cho rat nhiéu thir
trong cudc sébng. Warren tin tudng hoan toan vao ky luat dén murc ong
khong chap nhan bo ra chi co 2 dola ca do tran golf vi ong nhan thdy minh
khong c6 nhiéu kha ning thing cudc. Ong thira nhan mot cach thoai mai
rang trén san golf 6ng khong co nhiéu co may. Trong thé gidi cia Warren,
ké ca nhitng viéc nho ciing rat quan trong.

LOI SO 70

“Khoéng gi bang viét lach dé budc ban phai suy nghi va dién dat ¥ tudong
cua minh mot cach mach lac.”

%k

Néu ban khong thé viét vé mot dé tai nao do, nghia la ban chua that su
suy nghi vé né. Po 1a 1y do vi sao moi nim Warren déu ngoi xudng va viét
mot 14 thu dai cho cac ¢6 dong giai thich vé nhing sy kién da qua trong
nam. Bai tdp nay giup ong rat nhleu trong viéc diéu chinh suy nghi cua
minh vé cach lam giau tién ti. Viét vé mot van de budc ban phai suy nghi vé
no; va nghi vé nhitng noi s& dau tu 1 mot viée tot, vi vay viét vé nd s& con
t6t hon nira.

Warren thuong bat dau viét ban bao cdo thuong nién ngay sau ngay dau
ndm trong ngdi nha nghi dong, gan bo bién, tai Laguna Beach (chi cach
ngdi nha cii cia Benjamin Graham khong xa may). Ong viét bang bat va



muc trén gidy, sau d6 gui di cho nguoil ban Carol Loomis, mot nguot viét
bai thuong xuyén cho tap chi Fortune. Ngay ca mot thién tai cling can dén
su giup do cua nguoi chuyén viét bai.

LOISO 71

“Ngudi ta cang bét can trong cong viée ctia ho thi minh cang phai can
trong trong cong viéc cua minh.”

Cau nay mudn noi dén thi truong lic ting manh va nhirng muc gia cao
gia tao do no tao ra. Trong truong hop ndy, nhitng ngudi dau tu thudng to ra
lo 14 vé muc gia ho chdp nhén chi tra - nghia 13 nguoi ta san sang mua véi
bat cir gid nao. Gap thi trudng dang 1én gid, Warren to ra can trong khi mua
vao. Nhu vay ong khong bi cudn vao nhimg hao himg cia thi truong va tra
gia cao khong tudng so voi co cau kinh té dai han cua cong ty. Tinh can
trong trong cac quyét dinh dau tu co the giip ban tranh nhiing hanh dong
dién ro va giup ban lam giau. Su bat can khi dua ra cac quyét dinh dau tu
dua ban dén nhitng hanh dong dién rd va dén ngudng ctra ctia sy ngheo
kho. Va khong ai co thé 1am giau bang nhimg hanh dong dua minh dén
ngudng ngheo doi.

LOISO 72

“T6i khong bao gio vung giy khi qua bong con nam trong tay ngudi
ném. ”

Warren tir lau da 1a mot hoc trd va mét ngud1 ham mo moén bong chay,
va 6ng da rat tia mot thanh phan nguyén liéu quan trong cho chién lugc dau
tu ciia minh tir mot quyén sach cua siéu sao danh bong Ted Williams ¢6 tén
1a The Science of Hitting. Ted cho rang dé tré thanh mot ngudi danh bong
gidi ban phai ngan khong cho minh vung gy vao nhitng cti ném boéng tdi -
ban phai tim kiém ngudi ném bong hoan hao. Warren xem day 1a mot cach
n6i an du trong dau tu: P& trd thanh nha dau tu vi dai ong phai biét chd doi
dén dung co hoi. Ong ciing nhan thay rang trong dau tu, khac voi Ted chi
duoc quyén danh bong tét ba lan, ong c6 thé ngdi nhin vao ban in sudt ca
ngay dé chod doi cho dén khi co hoi dau tu hoan hao xuat hién.



Vi vy, Warren khong bao gio mua ¢ phiéu ctia mét coéng ty néu nhu
ong chua thé danh gia dugc tiém ning hoat dong trong tuong lai cua no.
Ong khong phai 1a dang ngudi nhiing tay xay dung ngay tir dau. Ong thich
nhirng cong ty vi dai c6 tuong lai du doan rd rang nhung dugc ban véi gia
hoi vi mot sai 14m c6 thé sira chita duge ctia bd may quan 1y hay vi su suy
thoai ctia ca nganh hang, hay vi thi truong dang di xudng.

Day la mot trong nhiing 1y do giai thich vi sao Ong tranh xa nhitng cong
ty khong co lich stir doanh thu. Qua bong Itc nay van con nam trong tay
ngudi ném. Ong cho rang néu ban mua c6 phiéu cua mot cong ty chua klem
ra dugc dong xu nao, ban chi don thuan mua hy vong rang né sé lam ra tién
trong twong lai, rang ban chi mua mot dong thu nhap twong lai co thé sé
chang bao gid xay ra. Dong thu nhap trong twong lai c6 thé khong xay ra la
mot van dé da, dang, va s€ khong bao gido dinh gia dugc. Néu chién luoc
dau tu cua ban dua trén hy vong vé doanh thu trong tuong lai, ban co nhiéu
kha niang dang vung gdy danh vao mot nui ric roi.

LOI SO 73

“Thir tudng tuong ban cd mat chiéc xe hoi, va day la chiéc xe hoi s&
theo ban sudt ca doi. Di nhién, ban s& chim soc nd rit can than, thay dau
thudng xuyén hon mirc can thiét, 1ai xe ciing can than hon, v.v...

Bay gio thir nghi dén viéc ban chi c6 mot bd 6¢c va mot co thé. Hay
chuan bi cho ca doi, hdy chiam so6c chung. Ban co thé phat trién tri 6c theo
thot gian.

Tai san chinh yéu ctia con ngudi chinh 1a ban than ho, vi vay hdy giir
gin va phat trién ban than."

%k

Warren xem tri 6c va co thé con ngudi nhu 1a mot tai san trong kinh
doanh - la cong ty cua ban, tai san ctia ban. Ban co thé tiéu xai cudc doi
minh bang cach ban dich vu truc tiép cho cong chung, hay ban c6 thé ban
gian tiép thong qua mot cong ty phuc vu cong chung. Nhung rd rang ban 1a
mot thue thé c6 kha nang kiém ra rat nhiéu tién. Néu ban s¢ hitu mot cong
ty c6 nhiéu tiém ning s& mang lai s tién cuc ky 16n, ban chic s& cham soc
n6 can than, nudi dudng nd va xay dung n6 thanh mot cong ty gioi nhat trén
thé gi6i. Ban ciing nén d6i xtr trong tu véi co thé va tri 6c cia minh. Chung



la cong ty ctia ban, tai san ctuia ban. Ban c6 thé cham soc chung va lam cho
chung vitng manh bang cach hoc tp day du dé co thé tdi wu hoa tiém luc
kiém tién cuc 16n cua ban, hodc ban c6 thé phi pham tai san va vt di moi
tiém nang ban c6 Chon lua cach nao 1a tuy thudc ¢ ban.

LOI SO 74

“T6i mua nhitng bd quan 4o rat dat tién, nhung ching tréng van ctr ré
tién khi t6i mic vao.”

%k

Tinh cach ctia con ngudi thuong toa sang khong 16 thude vao chat luong
ctia bo quan 4o bén ngoai. Warren 1 ngudi xai do ré tién, trude nay van thé,
va ¢o thé ca sau nay cling vay. Ong xai do ré tién vi 6ng hiéu gia trj tuong
lai cuia mot mon tién voi 1ai gop. Trong nhiing ngay moi lam nha quan ly
tlen t¢, va ca trong nhiing nam sau khi 6ng da kiém bac triéu, 6ng van noi
tiéng 13 nguoi lai chiée Volkswagen Beetle cii ki dao quanh Omaha. Vi 13i
gdp & muc 20% mot nam, sb tién 25.000 ddla co thé bién thanh 958.439
d6la sau 20 nam, va dbi voi Warren ddy 1a con sd qué 16n dé chi cho mot
chiéc xe hoi. Con dbi v6i nhitng bd quan 4o dat tién thi 6ng khong chiu chi
tién mua mai sau khi 6ng dd qua lyc tuan, va lic d6 gia tri tuong lai cua
chung khong con qua 16n dén mirc dng phai tran troc hang dém.

LOI SO 75

“Khi tim nhiing cong ty dé mua lai, chiing ta nén ap dung cting mot thai
dd nhu khi chung ta di tim ban doi: can phai tich cuc, cham chu, va phéng
khoang, nhung khong dugce voi va.”

%k

Pi tim mot thir ban khong bao gio thiy s& khac véi di tim mét thi ban
biét nhd vao nhiing trai nghiém thinh thoang van xuat hién. D6 1a nhiing gi
Warren di tim - mot tinh hudng dau tu ong biét chic s& xuat hién néu tinh
hinh thuan loi. Thé nao 14 tinh hinh thuén 1gi? Mot thi truong dang co chiéu
hudng suy giam, mot nganh cong nghiép suy thoai, mot su kién dot bién
khong huy di¢t hoan toan mot thuc thé kinh doanh vi dai, mdt vu ban do6
ban thao - ddy 1a nhimg yéu t6 tao nén nhimg tinh huéng d6i khi khién c6



phiéu cta nhitng cong ty vi dai dugc ban véi gia cuc ky thap. Diéu duy nhét
ong phai lam 1a kién nhan va cho doi cho nhimg su kién nay xuat hién-
khong phai hang ngay, khong phai hang thang, va do1 khi cung khong phai
hang nim, nhung du thudng xuyén dé giup Warren trd thanh ngudi giau thir
hai trén thé gii.



CAN THAN VOI SU THAM LAM DIEN
RO

LOI SO 76

“Khi chat phu hop cong voi nén tang kién thirc phu hgp dem dén cho
ban hanh vi phu hop."
*

Warren van ludn néi rang khi chat can thiét nhat dé dau tu gioi la biét
tham lam khi nguoi khac so hii va so hii khi nguoi khac tham lam. Diéu
nay cong voi mot triét 1y dau tu dua trén cac cong ty co co cau kinh té hoan
hao trong dai han chinh 13 bi mat dau tu thanh cong ciia Warren. Mua ¢
phiéu cac cong ty vi dai khi moi ngudi déu e so, va tranh xa chung khi moi
nguoi tranh gianh. Khi chat phi hop s& mach bao ban biét nhan nut lac nao
va ¢ dau - ban thu gom khi ngudi ta so hii va ban d6 ban thao ¢ phiéu, va
ban khong nhan nat khi moi ngudi tré nén tham lam va déu gia co phiéu
bay dén tan mat tring.

Trong su nghi¢p dau tu cia minh Warren d ting hai 1an nging toan bo
cac hoat dong mua co phiéu vi gia ctia chiing da leo thang 1én qua cao. Lan
dau tién 1 vao thoi dinh diém cua thi truong gia 1én trong cudi thap nién
1960, va lan tht hai 13 dinh diém gia Ién trong cudi thap nién 1990. Ca hai
lan rat lui nay da giap ong khong bi ton thuong khi thi truong sup d6 sau
do, va ca hai lan rat lui nay da dé lai cho 6ng rat nhiéu tién mat dé tan dung
gia co phiéu thap kéo theo sau do.

LOI SO 77

“Nguoi ta luén tham lam, sg hai, va dién r0; day 1a mot diéu c6 thé nhin
thay trudc. Tac hai cia n6 thi khong thé thay hét duogce.”

*

Warren biét rang d6i khi nha dau tu to ra hét sitc hao himg véi mot loai
co phiéu va nang gia no qua cao. Ong cling biét doi khi nguoi ta lai qua st
so hai va ha gia co phiéu tram trong. Dicu 6ng khong biét 14 khi nao nhiing



hién tugng nay xay ra - chi biét 14 n6 s& xay ra - va khi nd xay ra, 6ng lu6n
dung sin & d6 dé tan dung muc gia ré do su 80 héi va dién 16 gy ra. Tranh
su tham lam va chd doi su s héi va dién 1o tao ra co hoi. Day 1a cach lam
viéc cia mot nha dau tu thong minh.

Mot vi du tuyét voi minh hoa cho diéu nay 1a khi Warren mua c6 phiéu
cua Wells Fargo ngay lac khung hoang ngan hang nam 1990. Khoéng ai
muén mua cb phleu ngan hang lac do vi nguoi ta so s6 ng khong thu hoi
duoc khi cho vay bat dong san s& lam cc ngin hang v& ng. Warren chon
mot ngan hang ma 6ng cam thiy c6 bo may quan ly t6t nhit va ¢a manh dé
chéng d& con bio tai chinh dang vay quanh. Ong dau tu khoang 289 trigu
d6la vao Wells Fargo, va trong vong 8 nim con s nay da tang hon gip doi.

LOI SO 78

“Ban than c6 phiéu khong biét ban dang so hitu né.”

*

Nguoi ta hay nhan cach hoa cac vat vo tri, vi du nhu cac con thu nhoi
bong, xe hot hay 6 phiéu. Khi nhan cach hoa co phiéu, tu duy tinh cam sé
lan at tu duy 1y tri. Pay 1a mot dleu khong hay trong dau tu. Khi den lac
phai ban ra, ban khong muon ng01 do chan chir chi vi ban “yéu mén” co
phiéu nay. Ngoai ra, khi c6 phiéu xudng gia, khong c6 1y do gi ban lai ndi
gian vdoi no - no dau co biét ban dang s& hitu nd. N6 khong cadm nhan duoc
su phan bdi va ban cling nén nhu vay.

LOI SO 79

“Két hop su ngu dbt vai tién di muon thi hau qua co thé rat tha vi.”

%k

Su ngu dbt co thé che mit ban khoi su dién rd - tién di muon s& cho
phép ban nhim mit di theo su ngu dot ctia minh dén ngudng cira dién ro.
Dién 16 1a khi ban mat hét toan bo sb tién ma ban da vay cta ngan hang.
Con ngan hang thi khong bao gio quén. Trong thoi dai cia chung ta c6 mot
hanh dong vay tién dién r6 nhat ciia nhom dau tu, chua ai biét dén, 1a Long-
Term Capital; ho di vay duoc 100 ti dola dé dau tu vao cd phiéu phai sinh.
Va trong mot hanh dong cuc ky dién ro khong thé luong trude, ho khong



chi tiéu tan toan bo sb von cua cac nha dau tu ma con gén nhu lam té liét
toan bo hé théng tai chinh ciia dat nude. Khi sir dung tién vay muon, nhiing
gi c6 kha ning tiéu tan thudng sé& tiéu tan. Khi d6, canh tuwong chang bao
gio dep dé ca.

LOI SO 80

“Trong bay trong t01, t0i d6 ky 1a ngu ngoc nhat vi néu ban d6 ky, ban
s& khong cam thay thoai mai. Ban cam thay rét toi té. Toi cung da tu’ng tra1
qua nhimng lac tham in hau udng... ching ta s& khong ban dén t6i dam 6

*

Tham lam 1a mot diéu tuyét voi néu nd phuc vu cho ban chir khong phai
1a 6ng chu cua ban. Ban khong thé 1am giau néu khéng c6 mot chut tham
lam, va ban khong thé hanh phtc néu ban quéa tham lam. Tham lam nhiéu
dan dén ganh ghét, va ganh ghet 1a mot con duong cua cam giac khong bao
gid thdy du. Van dé ¢ day la phai ¢6 chut dam mé tién bac, chtr khong bi am
anh ganh ghét voi sb tién cta ngudi khac cat gitr trong con heo dit cua ho.
Nhiing nguoi giau ¢6 hanh phuc nhat 12 nhiing ngudi yéu thich cudc doi
kinh doanh di lién v&i 1am ra tién va khong quan tdm dén tai san cua nguoi
khac. Thém nira, 1am giau con gi vui néu giau c6 dong nghia voi dau kho vi
ganh ghét?

Con n6i dén ham an hau udng, thi moén an thudng xuyén day thich tha
cua Warren la Coca vo1 hamburger, nhiing miéng thit bo day va khoai tay
chién day ap, thoi quen an udng tir sau mot bira tiéc sinh nhat héi con nho.
Khau phan #n nay khién nhitng c6 dong cua Berkshire lo ling cho stc khoe
cua

Warren, vi ho con mudn hudng loi tir su khon ngoan cua vi chu tich
cang lau cang tot. Warren, mot nguoi lubn suy nghi Iy tri, cho rang viéc
tang thém mot vai tudi tho nhd chuyén sang mot ché do dn khoe manh hon
that khong dang vai viéc giam di théa man khi phai bét an cac mon yéu
thich ndy. Mark Twain (nha vin My, ndi tiéng trén thé gidi voi nhiéu tac
pham nhu: Nhimng cudc phiéu luu cua Huckleberry Finn va Nhiing cudc
phiéu luu ctia Tom Saiwer) ciing dong tinh véi v kién nay trong linh vuc
rugu bia va xi ga.



LOI SO 81

“Pon gian 1a chung ta ¢d ging hoang so khi moi ngudi tham lam va
tham lam khi nguoi ta hoang sg.”

*

Nhac lai 14 khi gia cao ngat troi nghia 1a da dén luc noi 101 tam biét.
Nhung khi gia giam thi 1a lac nén nhic dién thoai goi cho ngudi giao dich
cua ban. Trong mot thi truong gia 1én nguoi ta tro nén tham lam va day gia
co phiéu ngay cang cao mai, thu hat thém nhiéu ngudi tham gia cudc choi.
Nhitng luc nhu thé Warren e ngai va tranh xa khoi thi truong.

Khi thi truong gia giam thi cac nha dau tu khac hoang so vi khong ai
mudn mua ¢ phiéu nita. Ho ban ra nhu dién, khong quan tam den co cau
kinh té dai han cua cong ty. Nhiing lac nhu thé nay Warren xuat hién trén
thi truong day tham lam, mua vao tat ca nhitng cong ty tuyét voi ma ong
van ao udc duoc sd hiru. Hay hoang so khi ngudi ta tham lam va tham lam
khi nguoi ta hoang sg.



THOI PIEM BAN RA, THOI PIEM TU
BO

LOI SO 82

"Piéu quan trong nhat khi ban thy minh roi xudng hé 1a dimg dao sau
thém nira.”

*

Néu ban bi roi vao mot vu dau tu xau, diéu toi té nhat thé giéi 1a tiép tuc
ném tién vao d6. Mic du rat ra 1a mot hanh dong dau long, cudi cung thi roi
cudc choi tu bay gio dé ‘ngan chdn thém mat mat s& co loi hon 1a doi dén
khi tat ca chi con con sd khong. Trong dau thap nién 1980, Warren dau tu
rat 16n vao nganh cong nghiép nhom. Pay 13 mot sai 1am, va khi 6ng nhan
ra, ong di ngimg dao thém va leo ra. Hiy can dam thira nhin ban sai 1am,
va hdy thira nhan trudc khi Than may rui ri tai v6i ban rang ban da rong tai.

LOI SO 83

“Néu ban thanh cong ngay 1an dau tién, hiy ngimg tim toi.”

*

Warren ludn di tim nhitng cong ty tuyét voi dé mua, va mot khi da mua
r0i, ong nam giir rat 1au, theo ddi gia c6 phiéu gia ting theo doanh thu cia
cong ty. Mot khi ban da dau tu thanh cong véi mot cong ty tuyét voi, tot
hon hét ban nén tan hudng thay vi ban di dé doi léy mdt mon loi khiém ton
va lai di tim cong ty khac dé dau tu. Vi vay van dé quan trong 14 ban phai
biét thé nao 13 mot cong ty tuyét voi, dé nhan ra nd khi ban nim trong tay.
Nhung néu ban thdy mot cong ty tam thudng khong co cac co cu kinh té
dai han thuin loi, tot nhat 1a ban nén nghe theo 101 khuyén cua Bernard
Baruch (mdt Warren Buffett trong thoi ctia minh). Khi dugc hoi lam thé nao
ong trd nén giau co, Bernard da tra 101 mdt cach ranh manh: “T61 luén ban
di qué som.”



LOI SO 84

“T6i mua cb phiéu khi bay chudt kéo nhau di duong khac. ”

%k

Warren Buffett biét rang thoi diém mua co phiéu 1a khi moi ngudi khac
déu ban ra, khong phai lic moi ngudi déu mua vao. Tat ca nhiing lan
Warren mua déu gap ltc tin tirc xau

ong thich mua khi moi thir den toi nhat - va 6ng c6 thé 1am thé vi ong da
nghién ctru thé gidi kinh doanh tir trude va biét rd nhitng céng ty nao co thé
song sot sau nhiing tai hoa di dua ho dén bd vuc va coéng ty ndo s& bude
tiép vao 18 den quén lang. Nhitng thuong vu 16n cta 6ng déu roi vao luc thi
truong gid gidm nhu nam 1966 6ng mua Disney, ndm 1973 6ng mua
Washington Post Company, ndm 1981 6ng mua General Foods, ndm 1987
ong mua Coca-Cola, va nam 1990 6ng mua Wells Fargo.

LOI SO 85

“Pa s6 moi ngudi quan tim den thi truong co phiéu vi thay ai cung
choi. Thoi diém quan tim dén c6 phiéu 1a khi khong ai ngo ngang dén
n6.Ban khong thé lam giau bang cach mua nhiing c6 phiéu thoi thuong.”

%k

Nha dau tu khon ngoan tranh nhing co phleu thoi thugng cung voi su
kich dong cua dam dong kém theo, vi su ndi tiéng ctia chung da day gia 1én
qua cao. Néu ban mudn so hitu mot cong ty, hiy chd doi dén lac cong ty
nay khong con dugc quan tam nhiéu nira - d6 1a lic ban s& c6 gia tot nhat va
tiém nang ting gia cao nhat. D6 14 1y do vi sao Warren thich thi truong gia
giam; ong da dé y cac cong ty tuy€t voi ma ong s€ chop ngay néu ong tim
duoc gia phu hop. Trén thuc té, néu ban xem qua danh muc dau tu cia
Berkshire, ban s& nhan thiy tit ca cic cong ty ong co sé hitu co phiéu déu
duoc mua lac thi truong sup do hay luc cong ty khong phai 1a dia chi dau tu
dugc wa chudng, cd phan cua 6ng tai Washington Post Company, Coca-
Cola, Disney, American Express, General Foods, Wells Fargo, Interpublic
Group, va GEICO déu dugc mua nhu vy, hodc lac thi truong giam gia
hoic ltc cong ty khong duoc ua chudng trong gidi dau tu.



LOI SO 86

“Chung ta khong tham nhap vao mot cong ty véi y dinh tac dong nhiéu
dén cac thay d6i. L6i suy nghi nay khong phu hop trong dau tu cing nhu
trong hon nhan.”

%k

Warren da phat hién ra rang trong da sb truong hop, co cau kinh té cua
cong ty van giit vitng khong bi tac dong boi bo may quan ly dang nam
quyén. Mot cong ty vi dai s€ mang lai két qua vi dai bat ké ai dang diéu
hanh, va mot cong ty yéu kém sé& chi mang lai két qua tam thuong cho du
ho ¢o trong tay nha quan Iy giéi nhat. Trong vong 100 nim qua, Coca- Cola
da trai qua hang chuc nha quan ly, c6 nguoi vi dai nhung cung c6 nguoi
khong, du vay no van 1a mot cong ty tuyét voi. Washington Post Company
da mat di nguoi sang lap va diéu hanh Katharine Graham, nhung né van la
mot cong ty tuyét hao. Trong khi d6, nhitng nha san xuét 6 to hay cac cong
ty hang khong van mai 13 nhitng cong ty gip kho khin tir thap nién nay kéo
sang thap nién khac mic du ho ciing c6 nhirng nha quan 1y vi dai. Khi dau
tu, ban nén chon cong ty vi dai va tranh cong ty yéu kém, cho du nguoi diéu
hanh ching 1a mdt thién tai.

LOI SO 87

“Rui ro dén tir viéc ban khong hiéu rd minh dang 1am gi. ”

%k

Trong cudc choi mua cd phiéu khong dugc ua chudng, néu ban khong
c6 kha ning x4c dinh co cdu kinh té dai han cta cong ty, ban dang tham gia
vao mot cong viéc day rui ro. Ban s& khong biét duoc 1a minh dang tra gia
qua cao cho dén khi qua mudn. Hiéu rd vé nhiing gi ban dang dau tu 1a con
duong duy nhat dé loai bo rai ro. Nhu Warren da noéi: “Toi khong bao gid
mua céi gi trir phi t6i c6 thé dién vao to gidy Iy do cua minh. T6i c6 thé sai
lam, nhung t6i biét rd ciu tra 10i cho cdu néi “Tdi dang chi ra 32 ti dola
hém nay dé mua coéng ty Coca-Cola bi vi....” Néu ban khong tra 10i duoc
cau hoéi nay, ban khong nén mua. Néu ban tra 101 duoc cau hoi, va vai lan
nhu vay, l1a ban da kiém dugc rat nhiéu tién.” Cac cau hoi bude chung ta
phai suy nghi, va cau tra 10i cho chiing ta biét liéu minh nén hanh dong nhu



thé nao. Nghé thuat ¢ day khong phai 1a tim ra co hoi dau tu dung, chi don
gian la biét rang minh co6 cau tra 101 dung cho cau hoi dung.

LOI SO 88

“Thoi diém duy nhat dé mua nhimg thir ndy 1a vao mot ngay khong co
chit y - khong ngay nao ca.”

*

O day Warren dang noi vé 1an dau phat hanh c6 phiéu hay trai phiéu ra
cong chung cua mot cong ty thong qua ngan hang dau tu. Ong nhan thay
rang ngan hang dau tu chiu trach nhiém phat hanh da can than can nhac gia
ca. Khong dé gi c6 co hoi cho nha dau tu kiém dugc gia hoi. Vi 1y do nay
ma Warren van ludn tranh xa cac IPO ké tir khi ong bat dau su nghiép dau
tu. Ong thich doi cho c6 phiéu dugc giao dich mot thoi gian va cai nhin
ngin han cia thi trudng chimg khoan da lam cho gia ¢6 phiéu bi ddy xudng
mot cach khong xtng dang. Quy luat rat don gian: Ngan hang dau tu khong
bao gio dang cho ban gia hot, nhung thi truong thi co.

LOI SO 89

“Chiing ta tin tudng rang sy trung thuc sé giup ich ching ta trong vai tro
nha quan ly: Mot tong giam ddc (CEO) lira ddi ngudi khac ngoai doi cudi
cung cing sé lira dbi ban than.”

*

Mot CEO trung thuc v&i cong ching vé sai 1am ctia minh thi ¢6 nhiéu
kha nang s& hoc hoi tir nhitng sai 1am nay. Nhung néu vi CEO chi ¢6 gang
d6 toi cho ngudi khac hay tinh hinh vé nhiing sai lam cua minh, thi day la
ddu hiéu rd rang cho thay ong ta co thé s& lira doi ban than vé nhiing dleu
quan trong khac va gan nhu chic chin khong bao gio trung thyc voi co
dong. Piéu nay dic biét dung trong cac van dé lién quan dén ké toan - sin
16ng bao cdo sai mot con s6 cudi cung s& dan dén viée sin long béo cdo sai
tat ca cac con so Hay nhu Warren noi: “Nhimg nha quan 1y luén hira hen sé
“lam ra con s&” thi dén mot ltc nao dé sé bi cam dd dé diéu chinh sao cho
ra con sO.” Khi nha quan 1y thay doi so, ho s& phai chiu tu t6i, nhung dang
budn 1a hé thong ké toan lira dao ctia ho thuong khong dugc phat hién cho



dén khi ho da phui sach toan bo s6 von dau tu cuia c6 dong va cad ngudn quy
huu tri cua nhan vién.

LOI SO 90

“Cai gi khong dang lam thi khong can lam tot.”

%k

Nhiéu nguol mat nhiéu thoi gian do cOng suc vao nhing cong ty co co
cau kinh té yeu kem, dong nghia v6i tiém nang lam ra tién ciing thap. Vay
thi tai sao lai 6 gang cho mét thir ma khong dem lai loi ich cho ban? Tai
sao lai hoc hoi dé lam t6t véi mot cong ty co co cau kinh té yéu kém va sé
chang bao gio mang dén cho ban ti tién bac nao? Néu ban thdy minh dang &
trén mot chiéc thuyén khong biét di vé ddu, ban nén nhay khoi thuyén va
tim dén mot chiéc khac dang huong ra bién 16n dé thu vé tai san 1én lao -
thay vi co gang vuon 1én 1am thuyén trudng ctia mot con tau chim chap
chang tién dén mot bén bo tai chinh nao ca.

Pay la kinh nghiém ctia Warren véi linh vuc dau tu vao dét may cua
Berkshire. Cho du nd c6 gioi cach mdy, cho du nd ¢6 ap dung dugc nhiéu
sang kién dén mAy, hodc cho du c6 ném thém bao nhiéu von vao nd, thi két
qua Van khong thay do6i - cac d6i tha canh tranh & nudc ngoai ludn co thé
san xudt vai soi v6i chi phi thap hon tai My. N6 tré thanh mot cong cudc
dau tu khong dang thuc hi¢n, va nhu Warren noéi, 6ng da dau long dep nd
qua mdt bén.

LOI SO 91

“Thanh tich quan trj tot chi thé hién ban chat chiéc thuyén nhiéu hon 1a
kha nang cheo thuyén hiéu qua cua ban. Néu ban trot roi vao mét chiée
thuyén bi ro ri kinh nién, cong sitc do vao dé thay chiéc thuyén co thé s&
hiéu qua han 13 viéc ging strc va cac 16 thing."

%k

Tay nai ngua gioi nhat thé gidi ciing, khong thé thang cudc néu cudi
mot con ngya toi. Nhung ngay ca mot tay nai trung binh ciing c¢6 thé thang
giai trén mot con ngua chién. Khi ban tot nghiép dai hoc, hdy gia nhap doi
quan va tim viéc & mot cong ty ¢ co cau kinh té viing manh, vi bat ké murc



do tham vong cua ban dén d4u, thi v&i co ciu kinh té vi dai nhu vay cong ty
s& cho ban mot vi thé tot va tra luong cao. Néu ban d3 va dang lam cho mdt
cong ty nhu vay, hay that can than khi quyét dinh roi to 4m. Cong viéc ma
ban tudng 1a t6t hon c6 thé 1a mot chiée thuyén thung khap noi ma Warren
da canh bao véi ban, va lIuc d6 cho du ban co6 cheo cat luc thi cling chéng di
to1 dau.



NHUNG SAILAM CANLUU Y
LOI SO 92

“Chung ta khong bao gio quay dau nhin lai. Chung ta biét rang & phia
trude con rat nhiéu tha dé trong doi nén khong viéc gi phai suy nghi tiéc
nudi viéc di qua. Ciing chang thay d6i duoc gi nira. Ban chi c6 thé sdng va
di to1."

%k

Warren chua bao gio phai tiéc nudi trong cudc song, trong kinh doanh,
va dau tu. Trong thé gi6i dau tu lic ndo cling co nhirng co hoi ma ban bo 16,
nhirng cb phiéu ting gia ma ban da khong mua. Néu ban ban di ¢o phleu va
no tiép tuc tang gia, ban co thé ngdi tiéc nudi hang thang troi. Néu ban
khong ban va gia c6 phiéu tut giam, ban c6 thé ngdi hang nim troi dé tlec
nudi, d6 16i cho ban than va moi ngudi. Trong kinh doanh ciing vay, néu
dua ra hang tram quyét dinh trong d6 c6 muoi quyét dinh sai, ban c6 thé bj
vudng vao tinh trang cr sim soi mai sai lam ctia minh ma lai bo qua nhiing
quyét dinh khac can phai dua ra.

Mbi ngay, thé gi6i dau tu lién tuc diéu hanh truéc mit ban mot loat
nhitg co hoi moi. Ban khong can phai cha trong qua muc dén céac sai lam
ngoai trur rat ra bai hoc kinh nghiém tur do. Piéu ban can lam la hdy ap dung
bai hoc vao nhirng van dé ctia ngay hém nay. Trong cudc choi dau tu ban s&
lién tuc vudt mat nhiéu tha, nhung chung chéng lam hai gi dén ban. Cai ban
can chu y 13 nhiing sai 1am trong hanh dong, va ching van con & phia trudc.

LOI SO 93

“T6i mudn minh c6 thé giai thich dugc céc sai 1am ctia minh. Piéu nay
c6 nghia la t61 chi lam nhitng gi minh hiéu 16 hoan toan.”

%k

Néu ban khong hiéu 15 nhitng gi minh dang lam, thi tai sao ban lai lam
nhu thé? Cach thuc dau tu ding dan khong phai dua trén truc giac, no la su
két hgp gitra 1y tri va khi chat phu hgp. D61 khi khong biét cang hay, ngoai



trir khi ban dau tu. Néu ban mudn giai thich dugc tai sao ban méc sai 1am,
ban can phai biét giai thich vé nhitng gi ban da 1am ding, va tai sao ban lai
chon lam nhu vay. Ban can phan biét rd giita mot cong ty tot va mot cong ty
t61, va ban can biét & cach xac dinh viéc mot cong ty dang dugc dinh gia
qua thap hay qua cao. Néu ban khong lam dugc nhu thé, hay tim mot ngudl
khac gitp ban, néu khong s€ giong nhu trong tro choi ném xuic xac, co hoi
thang thuong khong thudc vé ban.

LOI SO 94

“Néu ban khong pham sai 14m, ban s& khong thé ra quyét dinh.”

%k

C6 nhitng ngudi co thé ra quyét dinh, nhung ciing c6 nhiing ngudi
khong thé 1am viéc nay. Ngudi ndo co thé ra quyét dinh 14 nguoi 1anh dao,
va nhting nguoi khong thé s& phai tuan theo. Bao ham trong viéc ra quyét
dinh la pham sai 1am, boi vi bat ctr ai néu phai dua ra hang ta quyét dinh
moi ngay cung s€ co luc pham sai 1Am. Tuy nhién, néu cir pham sai 1am
nhiéu 1an, thi ban sé& khong con lam lanh dao duoc nita, nhitng nguoi duoi
quyén cua ban s& tim nguoi khac dé thay thé. CEO c6 thé pham sai 1am
mién 1 vAn mang vé tién bac cho c¢6 dong. Mot phan quan trong trong viéc
ra quyét dinh 13 dé ban tiép tuc ra nhitng quyét dinh tiép theo. Néu ban ngap
nging, nghia 13 ban da quyét dinh khong ra quyét dinh nita. Néu nhiéu lan
ngap nging thi moi thir s& chit chong lai. Khong c6 céi gi xong thi cong ty
s€ khong lam ra tién. Néu ban quyét dinh va nhan théiy no sai, Warren cho
rang t6t nhat khong nén sim soi nd qua k¥, va rang ban nén nhin vao quyét
dinh tiép theo. Khi nguoi ta hoi Seymour Cray, nha thiét ké tai hoa cuia cong
ty siéu may tinh Cray, dau la diém noi bat cua ong so voi nhimg k§ su khac,
ong tra 1oi rang d6 1a san sang chap nhan sai 1am nhu mot phan cia quy
trinh thir nghiém. Cray cho biét nhimg k¥ su khac thuong dimg lai sau ba
lan thtr, nhung 6ng thi van tiép tuc cho dén khi nao dat dugc dung nhu tinh
toan moi thoi, cho du la phai 1am sai hang tram lan. Con dudng dan dén
thanh cong vi dai thuong duoc trai hang tAn sai 1am, vi viy nén bo qua va
tiép tuc dan budc. Con néu ban khong thich 1am l1anh dao, ban vin c6 thé
lam nguoi di sau.



VONG TRON NANG LUC
LOI SO 95

“Pau tu 12 phai van dung 1y tri, néu ban khong hiéu duoc no, dimg tham

gia.”

*

Warren nhat nhat phai hiéu rd mdi mot cong ty ma 6ng chon dau tu.
Pay c6 thé 1a chiéc chia khoa vi dai giup 6ng thanh cong. Néu ong khong
hiéu rd thir gi, 6ng s& khong dau tu vao néd. Nguyén 1y ndi tiéng da gitup 6ng
tranh khong dau tu vao cac cong ty cong nghé cao - 6ng khong hiéu ho
dang lam gi. Ong ciing tranh xa nhitng nganh cong nghiép thay doi qua
nhanh va vi vay khong thé du doén dugc, 6ng thich nhiing thir gi chac chan
- mot cong ty ong hiéu rd va duoc ban véi gia hap dan. Ong danh tro choi
may rui cho nhitng nguo1 khac.

Li suy nghi nay da gitp Warren khong budc chan vao mé bong bong
Internet va cong ngh¢ cao. ong khong thé ndo tinh todn mua mot céng ty ma
c6 thé 'khong bao gio kiém dugc dong loi nhudn nao, hodc 13 tra mot so tién
cao gip 40 lan doanh loi cho mot cong ty co thé bi nhan chim vao quén
lang trude dot song cong nghe¢ mdi. Gia du hom nay ban mua toan bd cong
ty Yahoo! vo1 gia 44 ti dola va n6 s€ giap ban thu vé 1,8 ti d6 la mdi nam,
ban c¢6 nhan nut déng ¥ khong? Ban ciling c6 thé dau tu 44 ti dola nay vao
trai phiéu Ngan khé My ky han 10 nim va kiém duogc 2,2 ti dola méi nim
khong chut rii ro. Pau tu chd nao tét hon? Pau tu chd nao nhu danh bac?
Chd nao ban hiéu rd va chd nao ban khong thé hiéu duoc? Pau tu chd nao
la dau tu co tinh toan? Yahoo! c6 thé tro thanh lich su trong nganh cong
ngh¢ trong vong 10 ndm t61 - nhung nuwéc My thi van ton tai manh mé&. Ban
thdy day, suy nghi nhu Warren Buffett ciing khong quéa khé 1am dau.

LOI SO 96

“Néu ban hiéu rdo mot y tudng, ban cé thé trinh bay dé nguoi khac cung
hiéu."



%k

Day 1a cach Warren kiém tra liéu ong co that su hiéu 6 mot cong ty
truée khi dau tu vao nd. Néu 6ng khong thé giai thich dugc, nghia 1a 6ng
chua that sy hiéu, 6ng s& khong dau tu vao mot cong ty 6ng khong hiéu 16 -
va ban ciing thé. Khi phai loay hoay tim cach giai thich mét y tuong, ban
phai tu trang bi klen thire twong d6i day di, va diéu nay rat hiru ich trong
dau tu. Nguyén tic ndy budc ban phai tim hiéu tan tudng trude khi mua co
phiéu. Quy luat cua Warren rat don gian: Néu khong giai thich duogc thi
ding tham gia.

LOI SO 97

“Néu ho can t01 gitip diéu hanh doanh nghiép, c6 1& ca hai chiing t6i déu
dang gap ric r6i.’

%k

Ban 1a mot nha dau tu vi dai khong c6 nghia rang ban 1 mot nha quan
ly tai nang. Phat hién ra tai nang khong co nghia la ban c6 tai nang do. Mot
nha dau tu vi dai phai c6 kha ning phat hi¢n tai nang - giong nhu huan
luyén vién bong da phai phat hién ra mot cau tha vi dai. Warren biét phai
tim diéu gi & nha quan ly - nhung 6ng khong phai 1a ngudi gidi ty minh
quan 1y. Hiéu 1d nang lyc cua minh va cua nguoi khac, dong thoi biét cach
khai thac chung toi da chinh 1a chia khoa dé diéu hanh mot cong ty thanh
cong thuan lgi. Warren cho rang bi mat cia ong trong viéc phat trién tap
doan 1a bang cach mua lai cac cong ty di co sin doi ngil quan 1y tai ning,
vo1 muc gid hop ly, va sau do tranh mat di dé ho tu do lam cong viéc cua
minh. Hay tuong tugng hinh anh sau: Khi Grady Rosier, CEO ctia McLane
Company, mot cong ty con cua Berkshire, goi dién thoai va hoi ¥ kién
Warren liéu 6ng c6 nén mua thém vai chiéc mdy bay riéng cho tip doan
khong, Warren tra 10i: “Cai nay thudc quyét dinh ctia dng, dy la cong ty do
ong diéu hanh ma.”

Mac du Berkshire c6 khoang 180.000 nhan vién, nhung chi c6 khoang
17 nhan vién lam viéc tai tru sé chinh. Warren gén nhu dé cho cac nha quan
Iy tu diéu hanh cong viéc kinh doanh cuia ho, dé ho chiu trach nhiém vé tat
ca cac quyét dinh van hanh. Viéc diéu hanh mot tap doan khéng 16 s& dé
dang hon néu ban cr dé cho nhitng nguoi khac 1am hét cac phan viéc ning



nhoc; diém luu v 1a phai lya chon ding nha quan ly va sau do6 ctr dé ho tu
quyét dinh cong viéc cua minh.

LOI SO 98

“Phuong phap cua ching t6i rat don gian.

Chung t61 chi c¢b gang mua nhitng cong ty co co cau kinh té tiém an tir
t6t dén tuyét hao, do nhiing nguoi trung thue va c6 nang luc quan 1y, mua
chung v6i gid hop 1y. Do 14 tat ca nhitng gi toi dang ¢ ging lam.

Pé biét duogc lidu cong ty cd co cau kinh té tiém an tir tot dén tuyét hao,
nhat thiét phai hiéu 1d vé né. Dé biét liéu cong ty c6 do nhitng nguoi trung
thuc va c6 nang luc diéu hanh, nhat thiét phai hiéu 1o vé né. Dé biét liéu n6
c6 duoc rao ban véi mie gia hop 1y, nhat thiét phai hiéu rd vé né. Hiéu rd
vé cong ty 1a mot trong nhitng chia khéa thanh céng cua Warren. Néu ong
khong hiéu vé cong ty, ong sé& khong thé nao xac dinh liéu co cau kinh té
dai han ctia né c6 tot hay khong, liéu doi ngii quan 1y c6 nang luc va trung
thie hay khong, va liéu gia ban cua né c6 hap dan khong.

Nhitng cong ty Warren hiéu rd thudng roi vao trong vong dau tu cia
ong; nguoc lai nhitng cong ty ong khong hiéu 13 roi ra ngoai va thudc vé
mot nguoi khac.

LOI SO 99

“Neu chung ta khong tim dugc gi trong vong tron nang lyc cua minh,
dirng ¢6 giang md rong vong tron. Chung ta hay chd doi.”

%k

Warren 1€ thudc vao vong tron nang luc dé thyc hién céac vu dau tu. Néu
mot cong ty roi vao trong vong ning lyc cta ong, 6ng sé can nhic mua néu
n6 dugc ban véi gia hop 1y; néu nd khong nam trong vong tron nang luc,
6ng tham chi khong thém nhin ngéd gi dén noé. Hay nh¢ lai, 6ng chi mua
nhirng cong ty khong dugc ua chudng tai thoi diém hién tai, va 6ng can
phai biét rd vé co cdu kinh té tiém an dé xac dinh twong lai cho nd. Ong
khong thé 1am duoc viéc nay néu khong hiéu rd vé cong ty. Va néu ong
khong tim ra mot vy dau tu nao ong co thé hiéu rd hodc dang duoc ban voi



gia thu hat, 6ng s€ cho doi, cho doi, va cho doi cho dén khi nao ching Xuét
hién.

Nam 1967 6ng viét thu cho cac cong su dau tu ctia minh bdo rang ong
s& guri tra tién lai cho ho vi cang ngay cang kho khan hon dé tim mot vu dau
tu nao 6ng hiéu rd va dugc ban véi gia hap dan. Ong dimg bén 1¢ mai dén
tan nam 1973, khi ca thi truong chtimg khoan sup dé va bdng dung ngay ca
nhitng coéng ty gidi nhat cling duoc ban voi gia hoi. Trong cudc choi dau tu
ban s& nhén lai dugc nhiéu néu khang khang tuan theo nguyén tac va kién
nhan trong viéc chon lua cong ty dé dau tu. Chon sai cong ty mic du gia
hop 1y thi ban ciing thua; chon dung cong ty nhung gia thiéu hop 1y ban
cling thua. Ban phai chon dung cong ty vt dung mtrc gid thi moi thanh
cong. Va dé 1lam dugc viée nay doéi khi ban phai cho doi, cho doi, va cho
doi ...chung v&i Warren. Trong tro choi ndy, kién nhan s& duoc dén dap.

LOI SO 100

“Bat clr cong ty nao chi muon 1am hai long nguoi 1anh dao, dau lanh
dao co ngoc dén may, ciing san sang tao ra nhitng nghién ctru lam vira 1ong
cap trén.”

%k

Néu kiém song bang nghe lam vui long sép, ban chic chan sé& phai ung
ho vi tri cia ong ay, bat ké ban cam thay nhu thé ndo. Ban sé& chang dl dén
dau trong thé' gidi kinh doanh néu ctr oang oang “T6i dd noi r6i ma.” Ban
s& tién 1én nhanh hon néu biét khen ngoi “Y ‘tuong hay qua sep al” Va néu y
tuong khong xuit sic, ban phai 13 ngudi biét 1én tleng noi “bDung budn sép
a, chung t6i déu nghi d6 1a mot ¥ tudng hay.” Su sau tham khién nguoi ta
can duoc chia sé, tham chi dén mirc ngu ngdc. P 1a 1y do ma khi can 10
khuyén, Warren chi viéc nhin vao guong - vira nhanh, vua ré, cho du 1oi
khuyén dung hay sai, n6 ciing gitp 6ng c6 dugc quyét dinh tuyét voi. Néu
ban khong lam chu dugc ban than minh trong cong vige, it nhat ban ciing
nén co gang lam chu ban than trong cudc song.

LOI SO 101



“Trong thé gidi kinh doanh, hinh anh trong guong chiéu hau luén rd
rang hon trén kinh chan gio. ”

*

Trong thé gi61 kinh doanh moi viéc luc nhin lai déu hoan hao. Nhung
tuong lai thi ludn bi an gidu sau mot mdi truong day bién dong. That kho
biét dugc minh dang di dau néu khong nhin thay duong. Pay 1a mot 1y do
khién Warren tranh xa cac c6 phiéu cong nghé. Pon gian vi ong chang biét
dugc con duong phia trude nhu thé nao, va theo ong, tham chi Bill Gates,
ban than cta 6ng, ngudi biét sanh sbi vé& cong nghé ciing khong noi trude
duge. D6 1a Iy do khién Warren chi tap trung vao nhimg san pham da dugc
thir thach, 6ng biét dugc twong lai cia chiing trong 15 nam nita. Liéu luc dé
nguoi ta ¢ bo thoi quen cao rau khong? Théi uéng Coke? Théi mua bao
hiém xe hoi? Thoi nhai chewing gum? Théi dan con di Dairy Queen nhiing
dém hé nong nuc? Kha ning gan nhu khong c6. Warren khong quan tam
dén nhitng san pham c6 mét chiéc kinh chan gié nhép nhap; 6ng chi quan
tam dén nhimg san pham cho 6ng nhin thdy con dudng phia trude. Véi
nhitng san pham ndy 6ng co thé xac dinh duogc gia tri kinh té dai han cua
chung va can nhic liéu thi truong ching khoan véi tim nhin ngan han c6 ép
gia co phiéu ctia chung hay khong.

LOI SO 102

“T6i rat nghi ngd nhitng nguoi chi giéi & mot linh vuc - mot van dong
vién hay nha giai tri chéng han - lai cho rang ho c6 thé diéu khién thé giéi
trong moi linh vye. Déi voi nhu:ng al trong chung ta cho rang vi minh lam
ra nhiéu tién, minh cung gidi dong gop v kién trén moi chu dé - theo toi,
diéu nay that dién ro."

%k

Picu nay quay lai v6i Iy thuyét dau tu ctia Warren chi tap trung véao
nhitng coéng ty ong hiéu rd, nhitng cong ty thudc vong tron ning luc cia
minh, 6ng s& khong dau tu vao nhitng cong ty nim ngoai vong tron nay, va
khong dua ra nhiing 101 khuyén ngoai vong tron nang lyc cua minh. Bay co6
thé 13 bi quyét giup 6ng sang chéi - chi tap trung vao nhing gi minh biét.
B1eu nay ciing la 101 canh tinh d6i v6i nhitng ké giau co cuc ky dién rd cho
rang tién bac giup ho thong minh hon trong moi linh vuc.



Ba B. khi chét 1a nguoi giau hon hin da sé nhiing 6ng vua tai Wall
Street dugc dao tao tai Harvard, nhung ba khong biét doc biét viét. Ba chi
hiéu rat r6 mot thir trén thé gidi, d6 1a 1am thé nao dé thu loi nhuan tir viéc
mua ban dd gd. Trén thuc té, néu ban mua dd gd tr clra hang cua ba tai
Omaha rdi gtri vé San Francisco van con ré hon mua tai San Francisco. Khi
t6i hoi 1am thé nao ba kiém 1oi néu ban hang gia ré nhu thé, ba cho biét bi
quyét nam ¢ khau mua vao. Néu ba mua vao véi gia thip, ba c6 thé ban ra
v6i gia thap hon cac dbi thit ma van c6 10i. Lam thé nao ba mua duogc gia
thap? Doi thu cua ba mua tra chdm va phai tra dung gia, ba tra bang tién
mat, mua véi sb luong 10n, nén ludn duge giam gia. Ba cung la chu so htru
ctia mit bang kinh doanh nén khong phai tra tlen thué, gitip ba giam chi phi
thém nita. Va dung 1a ba khong biét doc biét viét, nhung 6i troi oi, ba biét
dém tién siéu lam.

Bai hoc 14 hiy tip trung vao nhiing gi minh biét dé khong bi danh gia
ngu ngdc, va nho d6 biét dau ban cé thé tré thanh ngudi siéu giau co, mic
dii ngay ca ban khong biét doc biét viét.

LOI SO 103

“Khong phai nén kinh té 1am hai nha dau tu, chinh ban than ho tu hai
minh.”

%k

Chinh 1 vi nhitng nha du tu ct hét nhay tir cd phiéu nay sang co phiéu
khac, tra gia quéa cao cho cac cong ty khong co6 chut it hy vong nao bién
minh cho gia cd phiéu bang thu nhap thuc té. Chinh 1a vi con s chi phi
giao dich lién tuc bi rut tia ma nhiing nha quan 1y tai chinh thu tr khach
hang trén danh nghia gitip ho 1am giau. Chinh 1a vi nhitng nha dau tu ludi
biéng khong lam bai tap kiém tra nhitng thwong vy lam in ctia minh, dong
nghia véi viéc ho cir nhim mat mua ban theo s6 dong cht khong phai theo
cac nguyeén tac 1am giau cdn ban. Chinh 14 vi co hoi dugc thu lai tién nhanh
chéng dé dang thong qua tién doan khién ho d6 tién ngay cang nhiéu vao
nhiing canh bac dén mirc chdy ti. Chinh 13 vi nhitng nha dau tu hoang loan
khi chung quanh minh dang rut dan khoi cudc choi, bude ho phai ban do
ban thao véi gia ré mat. Chinh 1a vi roi vao tinh trang dau tu theo tinh cam
chtr khong theo 1y tri, khong xem dau tu 13 viéc mua co hodi quan tim dén
doanh nghiép. Chinh 14 vi con sot kiém tién trong ngin han di lam mo mat



ho trudc nhiing co c4u kinh t& dai han cua cong ty. bay 1a nhiing hon da s&
kéo chan ho xudng, chir khong phai ho b1 hai boi con s0 GNP hay chi so gia
tieu dung CPI hay Cuc du trir lién bang tang 131 suat thém 0,25%.



CAI GIA PHAI TRA

LOI SO 104

"Vi mot s6 Iy do ma ngudi ta quyét dinh dua trén xu hudng gia ca chir
khéng dua trén gia tri. Gid ca 1a thir ban phai trd. Gia tri 1a tha ban nhan

/‘”

ve.

%k

Warren tin rang con so ban tra quyét dinh gia tri ban nhan vé - tra qua
nhiéu thi gia tri ban nhan nho di; tra it thi gia tri ban nhan tang Ién. Néu mét
cong ty kiém duogc 10 triéu dola mot ndm va ban mua lai voi gia 100 triéu
dola, nhu vay gia ban tra 1a 100 triéu va gia tri ban nhan 1a 10 tri¢u mat
nam. Néu ban tra cao hon, gia du la 150 tri€u, thi gia tr1 ban s€ nhan it hon
néu nhu ban chi phai trd 75 tri€u. Tra cao, nhan it. Tra it, nhan cao. Bi quyét
cua tro choi la lam sao luon luon tra it va nhan cao.

LOI SO 105

“Cai gi di 1én khong nhat thiét phai di xuéng."

%k

Warren ndi cau ndy ham y vé gia c6 phiéu ctia Berkshire Hathaway. Gia
co phiéu cua né da tang tir 19 dola ndm 1965 dén 95.000 dola mdt cd phieu
nam 2006. Mot cong ty co gia tri ndi tai lién tuc gia tang nhu Berkshire
Hathaway c6 thé c6 gia co phiéu cu ting, ting, va ting .

LOI SO 106

“DPiéu cot yeéu la thi truong ching khoan chi don gian dua ra cac muc
gia, vi vay no ton tai dé phuc vu ban, chir khong phai di€u khién ban.”

%k

D61 véi Warren, thi truong ching khoan chi 1a mot no1 dé€ ¢6 phiéu cac
cong ty dugc dinh gid dua trén tiém nang kinh té trong ngan han, tao nén su



hoan ddi vé gia lién tuc trong ngan han, mic du cac mirc gia ndy thudng
khong lién quan dén thyc té kinh doanh cua cong ty trong dai han. Doi khi
nhitng ¢t vat gia nay lam cho gia c6 phiéu rét xuong rat thip so véi gia tri
dai han ctia cong ty, va nguoc lai d6i khi lai day gia 1én qua cao so véi gia
tri dai han cua n6. Nhung nhin chung, thi truong chung khoan c6 khuynh
hudng dinh gia cao cho ¢6 phiéu. Warren chi mua c6 phiéu khi chung co6 gia
thap hon gia tri dai han cua doanh nghiép, va sau do doi cho cac thé lyc can
bang cua thi truong day gia co phiéu 1én cao hon gia tri tro lai. Néu ong
may mén dat tay 1én dugc nhimg doanh nghi€p si€u hang khi gia thap, 6ng
s& tiép tuc nam gitt ¢d phiéu cua doanh nghiép va dé cho lo1 nhuan tich luy
ctia n6 day gia tri dai han tang Ién, dan dan 1am ting gia co phiéu. Qua thot
gian dai, quyén ning kinh té cua nhiing doanh nghiép nay s& diéu chinh
nhing sai 1am vé dinh gia thap cua thi trudng chting khoan. Song mét cong
ty ¢ gid tri tuong xtng voi gia tri cia nd trong dai han, bat ké danh gia cua
thi trudng chimg khoan trong ngin han, va chinh ban than ban ch& khong
phai thi truong chimg khoan 13 nguoi quyét dinh minh nén mua gi va vao
lic nao.

LOI SO 107

“Thoat dau, gia bi chi phdi boi cac nguyén tic can ban, nhung dén mot
lac nao d6 no sé bi chi phdi boi nhitng tién doan dau co. Pay 1a mot ciu
chuyén khong méi: Ngudi khon ngoan lam trude, ké ngu ngde lam sau.”

%k

Mot ngudi khon ngoan mua ¢ phiéu khi cac nguyén tic cin ban to ra
thuan loi; vi vay ong ta c6 dugc mot murc d6 an toan nhat dinh néu gia co
phleu con xudng thap nira. Thoi gian 1a ban dong hanh ctia nhitng nguyén
tac can ban khi gia ca cudi cung ciing s& tu diéu chinh dé phan anh dung gia
trj kinh té cin ban trong dai han, do luong bang kha ning thu nhap cia
doanh nghiép. Khi xuat hién sy tién doan dau co, cac nguyén tic cin ban bi
dep sang mdgt bén, va gia tang khuyen khich nguoi ta mua vao nhleu hon.
Mot nha dau tu kinh nghiém biét rang dén mot luc nao do nhu cau thyc sy
chinh 14 nhu ciu dua trén nguyén tic cin ban, va nhu ciu tao ra do tién
doan dau co s& cham dut - ludén ludn nhu véy, khi d6 gia sé& roi vé diém cin
ban, ddi khi rat thép so voi lac tién doan. Néu ban mua vao dua trén tién



doan dau co va van cir nam giit khi gia rét, ban cr nhin vao guong la thay
ngay hinh anh cua mdt ké ngu ngoc.

LOI SO 108

“Trong mdt cudc chién dau gia, khon ngoan nhét 1a chon phia thua
cudc.”

*

Mot cude chién dau gia nghia la gia ca s€ cang ngay cang tang cao khi
ca hai bén tranh gianh nhau, va nghia 1a ti suat dau tu s& cang ngay cang co
hep lai. Gia cang tang thi thuong vu cang kém hap dan, va néu gia ting qua
cao, n6 c6 thé 1a mot tham hoa. Hién tuong thudng xay ra trong cudc chién
dau gia 1a cam xtc 1an ludt suy nghi 1y tri, va mot CEO ¢6 cai t6i qua 1on
c6 thé phai tra mot cai gia cuc ky dat bang dong tién cua c6 dong. Ban rat
d& roi vao cai biy chi tra qua nhiéu néu d6 1a tién cta ngudi khéc, va chua
co ai lam giau duoc bang cach tra qua nhiéu cho mét thtr nao do.

Nguyén tic nay cliing co thé duoc ap dung vao nganh ban le: Néu ban co
thé mua duogc san pham voi gia ré hon ddi thu, thi ban c6 thé ban cho nguoi
tiéu dung véi gia ré hon, va danh bai ddi thu khoi cudc dua ma van giir
dugc muc 191 nhuan cua minh. Pay 1a moé hinh kinh doanh ctia Nebraska
Furniture Mart. Ho dung tién mit dé mua hang tir cac nha ban si, dong thoi
ho mua véi s6 luong 16 hang 16n, thudng bang ca thang san xuat, vi vay ho
c6 thé thuong luong gia thap hon nhirng d6i tha mua hang tra chdm. Nhu
vay NFM c6 thé ban hang voi gia thap hon, thu hut duoc nhiéu khach hang
hon, trong khi van gilt dugc murc 1gi nhuan cua minh. Ho ban ré nhung
kiém dugc nhiéu tién hon vi ho bit dau véi muc gia mua vao thap. Muc gia
ban ra khong phai lac ndo ciing quan trong bang mirc gid mua vao, nhat 13
trong nganh ban 1¢.

LOI SO 109

“Ngoai kia c6 nhiing chiéc dinh dang nam doi bong bong, va khi hai thi
nay gap nhau, mot loat nhitng nha dau tu sé dugc hoc lai nhitng bai hoc da
cl.”

%k



Tinh trang mua ban dau co ao at s€ xuat hién khi cong ching phat
cudng vi ¢o phleu Nguoi ta thdy gia co phiéu clr ngay cang ting va mudn
nhay vao klem it tién mot cach don gian. Tinh trang nay xay ra cuc dai
khoang mdi ba muoi nam, thuong di kém véi sy xuat hién ciia mot cong
ngh¢ mai. Trong vong mot trdm ndm qua no6 dé xay ra voi radio, may bay, 6
t6, may tinh, cong ngh¢ sinh hoc, va Internet. Gia co phiéu thé hién sy dam
mé kiéu bai bac thay vi niém tin vao gia tri tiém an ctia cac cong ty. Warren
ludn bo qua nhimg dot thi trrong gia 1én do dau co ké tir khi 6ng bat dau sy
nghiép dau tu. Dbi véi ong, muc gia phai tra hom nay la dua trén nhiing thu
nhap trong twong lai c6 thé chang bao gio co, va thuong ding la chang bao
gi0 co: Khi khong co thu nhap, niém hy vong giup gia co phiéu dtng ving
bdng nhién sup dd, luc hip din s& kéo gia xudng day dai duong, v6i véan toc
dang kinh ngac.

LOI SO 110

“Toi1 khong bao gio cd gang kiém tién tir thi truong ching khoan. Toi
mua ¢ phiéu v6i gia dinh rang ho s& dong cu:a thi truong chirng khoan vao
ngay mai va chi m¢ ctra lai sau 5 ndm nira.

%k

Warren mua co phiéu véi gia dinh rang ong dang mua lai mot doanh
nghiép. Thi truong chimg khoan doi khi gitp ong mua duoc véi gia thap
hon néu tinh dem ca doanh nghiép ban cho mot nguodi mua tu nhan. Warren
khong loi dyung thi truong ching khoan, ong chi tranh thu trude nhiing t6
chie ¢6 tam nhin qua ngan han dén muc bo qua co cau kinh té dai han cta
cong ty trong nd luc kiém tién nhanh chong dé dugc dinh danh 13 quy hd
tuong cta nim. Néu ban mua ding cong ty voi gia hop 1y, thoi gian chi
cang lam tang thém gia tri cua nd, gitip ban cang giau thém khi gia c6 phiéu
gia tang phan anh dung tiém ning cta doanh nghiép. Hay thu tuong tuong:
Néu thi truong ching khoan c6 dong cua sudt 5 nim, thi gia tri doanh
nghiép van ctr tiép tuc gia tang. Thi truong ching khoan chi la noi dua ra
muc gid ma no6 cho 1a hop ly dua trén gia tri trong ngan han. Néu ban sé&
nim giit ¢6 phiéu trong sudt 5 nam, ban khong can phai quan tim dén thi
truong ching khoan dinh gid nhu thé nao trong khoang thoi gian tir nim
thtr nhat dén nam thi tu. Thoi diém ban quan tam la khi ban tham gia tro lai
dé ban co phiéu.






GIA TRI KINH TE DAI HAN LA BI
QUYET PE TAN DUNG SU PIEN RO
CUA THI TRUONG CHUNG KHOAN
TRONG NGAN HAN

LOI SO 111

“Thi truong ching khoan la mot tro choi khong can phai danh bong dé
loai doi thu. Ban khong nhat thiét phai danh bong trong moi truong hop -
ban c6 thé dogi dén lac tot nhat. Nhung n€u ban 1a nha quén 1y tai chinh thi

. '5”7

van dé 1a céc ¢ dong vién ctr thiic giuc sau lung, "Panh di, do luoi!

%k

Cac nha quan 1y tai chinh vé can ban 1a n6 1€ cua cac con sO bao cao
theo quy va theo nam. Néu con sb trong quy thap, ho c6 thé mat khach
hang, va néu con sb trong nam thap, ho s& mat rat nhiéu khach hang. Vi vay
cac nha quan 1y quy tr¢ thanh nd 1€ cho nhu’ng uwdc mudn kiém tién trong
ngan han cta khach hang, va ho phai tham gia vao trd choi danh bong ¢ bat
cir cu ném nao sugt ngang du ti I¢ o1 nhuan rat thép. Néu ho khong lam thé,
khach hang s€ bo roi hg va tim nguoi khac. Nha quan Iy quy dugc thue dé
dat cugc trén nhimg co phleu s€ tang gia trong vong ba hay sau thang,
khong quan tam dén co cau kinh té dai han cta cong ty bang xu hudng dao
dong vé gia.

Sy tap trung chil yéu vao gia c6 phiéu dao dong trong ngan han giy ra
bao nhiéu 14 sai 1am vé dinh gia dua trén gia tr1 kinh té dai han. Warren khai
thac tat ca nhitng sai 1am nay. Néu cac nha quan 1y quy khong 16 khong bi
am anh bai viéc kiém tién nhanh chong, Warren c6 1€ da khong thé nao co
dugc nhitng thuong vu béo bo 1am nén tang cho sy nghiép cia minh. Vi vay
néu ban mudn kiém nhiéu tién trén thi truong chimg khoan, ban nén tranh
xa cac nha quan ly quy chuyén nghi€p, hoc hoi cach mua ban co phiéu ngan
han ctia ho dé tan dung nhimng sai lam trong dinh gia dai han.



LOI SO 112

“Chung ta hoc hoi dugc tu lich sir mot diéu réng con nguoi khong biét
hoc héi tir lich str. ”

*

Nguoi ta pham cung mot sai 1am nhiéu lan trén thi truong ching khoan
- ho tra gia qua cao cho mét cong ty voi hy vong s¢ kiém duoc tién khi gia
¢ phiéu cua cong ty ting trong ngan han. Sai lam phd bién nay chi phoi
toan bo thi truong va dugc nudi dudng bang nhitng nha quan 1y quy phai
phuc vu cong chung chi nhin ngian han. Warren da 1am nén sy nghiép bang
cach tan dung ban chat ngan han nay va nhiing sai 1am trong dinh gia n6
gay ra cho gia tri kinh té dai han cta cong ty.

Bai hoc lich sir ma nhiéu ngudi khong hoc duoc 1a khi cong ty bi dinh
gi4 qué cao so voi gia tri kinh té dai han, nhu van thudng xay ra trong mot
thi truong gia 1€n, thi bat ctr thay d01 nao trong ngon gid hy vong ciing s&
lam gia co phiéu rét tham hai va cudn di toan bo nhitng nha dau tu nao da
tra gia qua cao. Khi gia 1én cao, Warren thuong rat lui khoi thi truong; khi
gia xudng thip, Warren bat dau quan tim dén viéc mua vao, néu ching
xubng dén murc chap nhan duoc va néu d6 1a cong ty chip nhin dugc thi
ong s€ mua vao.

LOI SO 113

“Hay nhin vao su dao dong trong thi truong chiing khoan nhu la ban
chtr khong phai 1a ké thu — hay hudng loi tir nhitng ké dién 1o thay vi clng
tham gia vo1 ho.”

*

Thi truong ching khoan la mét con quai vat ludn bo qua gia tri kinh té
dai han ctua doanh nghi€p va chi giao dich dya trén tlem nang ngan han cua
n6. Tiém nang ngan han khong t6t c¢6 thé lam gia co phiéu rét xudng thé
tham - bat ké tiém ning dai han ctua doanh nghiép nhu thé nao. Diéu nay tao
ra nhiing co hdi mua vao co phleu cac cong ty co tiém nang kinh té dai han
t6t nhung dang gip phai mot so van dé trong ngan han. Tranh xa khoi mot
cong ty khi bon ngu ngéc d6 x6 vao va day gia 1én, hily mua vao khi ho kéo
nhau di va day gia xudng.



M6t s6 vi du vi dai thé hién cach Warren tin dung sy dao dong cua thi
truong ching khoan dé mua vao 1 khi thi truong sup d6 nim 1973-74, dng
d3 mua 10 triéu ddla co phleu cua Washington Post, bay gio tr1 gia trén 1,5
ti dola; khi thi trudng sup d6 nam 1987, 6ng bat ddu mua vao ¢ phiéu cua
Coca-Cola voi tri gia tuong duong 1 ti dola nhung gia luc dé chi nhinh hon
8 tri¢u dola; va trong thoi ky suy thodai cua ngan hang, 6ng mua 400 tri¢u
dodla co phiéu Wells Fargo, dén nam 2006 gia tri da trén 1,9 ti dola. Su dao
dong cua thi trudng chimg khoan da 1a nguoi ban tét, rat tét cia Warren.

LOI SO 114

“Co hoi dau tu tuyét hao xuat hién khi nhiing cong ty tuyét voi bi bao
vay boi nhitng tinh hudng bat thuong 1am cho ¢6 phiéu khéng duoc dinh
gia chinh x4c.”

%k

Warren hoc duoc rang cac cong ty vi dai do1 khi ciing pham nhiing sai
1am ¢o the sta chira dugc nhung ching van 1am giam gia c6 phiéu cua ho
trong ngan han. Khi diéu nay xay ra, co phiéu cuia ho s& bi dinh gia sai néu
nhin trén dai han. Piém mau chot 1a phai xac dinh liéu sai 1am nay c6 thé
stra chita duoc hay khong. Vi vay quan trong 1a phai hiéu rd ban chat kinh
té ctia cong ty ban dang dau tu.

Vu dau tu dau tién ctia Warren vao GEICO, mot cong ty bao hiém 6 16,
dugc thyc hién khi cong ty dang co nguy co mat kha nang chi tra. Ho c6
mot he thong nhuong quyén rat tot v4i chi phi thap, nhung trong mot nd lyuc
ngan han nham thu hat thém khach hang, ho da dé mat ky luat khi ban bao
hiém va gin nhu chap nhin bao hlem cho bat ctr ai ma khong tang phi bu
dap cho rui ro. Cong ty bit dau mat hang tn tién. Warren biét rang néu ho
quay Ve v6i nguyén tac hoat dong cin ban cua nganh bao hiém, ho s& khong
chi song st ma con tang truong. Va trén thyc té ho di tang truong, bién
con sb 45 triéu dola dau tu ciia Warren thanh 2,3 ti d6la trong vong 15 nam.
Warren nhan théy GEICO da pham mdt sai 1am c6 thé stra chita duoc, va
mot khi da diéu chinh, né khong 1am anh huéng dén co céu kinh té dai han
cua mot cong ty vi dai. Thi truong chirng khoan ngén han, trong luc do, lai
chi nhin thay sai lam ma théi.



LOI SO 115

“Sur bat On trén thue té chinh 13 ban cta nguol mua dya trén gia tri dai
han. ”

*

Sy bat On trén thi truong ching khoan d?m dén hoang so, va hoang s¢
gdy ra cac vu ban d6 ban thao, 1am giam gia co phiéu bat ké tiém ning kinh
té dai han cua cong ty. Phan ing day chuyén nay tao ra co hoi mua vao neu
gia tri kinh té dai han ctia cong ty vuot qua muc gia chao ban. Chinh co cau
kinh té dai han cta doanh nghiép dong vai tro quyet dinh kéo gia cb phleu
tro 1én tuwong g voi thyuc té kinh doanh. Kho kién thtrc ciia Warren vé co
cau kinh té dai han cua cac cong ty da giup ong biét rd cong ty nao sé& bat
day sau giai doan nha dau tu lo ling vé bt on.

LOI SO 116

“Pi v6i nhiéu ngudi tai Wall Street, cong ty va ¢6 phiéu chi 1a nguyén
liéu tho dé giao dich. ”

Cac nha quan ly tai chinh chuyén nghiép khong xem cac cong ty va co
phiéu 1a nhitng doanh nghiép, ma chung chi la nhirng con sO chop tat trén
man hinh giao dich dé ho dit cugc. Warren klem tién tir nhitg ngudi choi
ca cuoc kiéu nay khi ho kéo nhau cing ban c6 phiéu ctia mot doanh nghiép
va day gia xubng dén muc tinh ra thip hon so vé6i gia tri dai han ctia doanh
nghiép nay. Yéu t6 canh bac trong thi trudng ching khoan di c6 tir khi khai
niém nay maoi hinh thanh; nguon ta thich danh bac, né lam cho moi thu tré
nén hao hung hon. Véi cd phiéu ban con co thé vay muon tién, nhiéu tién,
dé dat cuoc; diéu nay that tuyét néu moi chuyén di dang nhu mong mudn
cua ban, béng nguoc lai thi do 1a ca mdt tham hoa. Piéu nay giai thich vi
sao c6 nhitng dot gia bién dong cuc 16n - d6i khi cac nha quan 1y tai chinh
phai rat lui bat ké gia co phiéu Nhu Warren noi, “Thu tuong tuong mot rap
hat dang chay. Cach duy nhét dé roi cho ngdi trong mot thi trudng tai chinh
nong bong la phai t1m ra nguoi khac sin sang ngdi vao chd cua minh, mot
diéu khong dé ti nao.” Tinh trang nay duong nhién tao ra nhiéu co hoi cho
nhirg ngudi biét dinh gia tri dai han ctua doanh nghiép.



LOI SO 117

“C6 nhitng thtr vin phai can thoi gian, bat ké ban c6 tai nang hay d6 bao
nhiéu cong stc: Ban khong thé sinh con trong vong mdt thang bang cach
lam c¢ thai chin phu ni.”

%k

Phai can thoi gian dé cho gia tri doanh nghiép ting 1én - diéu nay khong
thé thyc hién qua dém. Ciing nhu tré con phai can thoi gian dé thanh nguoi
16n, cac doanh nghiép can thoi gian dé gia ting gia tri. Nhung néu ban mua
mot doanh nghi€p vi dai, cubi cung thi gid tri cia nd s& cong huong lai
thanh mot con sé khong 16. Nhu trong truong hop Capital Cities/ ABC
Corporation ma Warren da dau tu, ong chi tra 17,25 dola cho mot cd phleu
nam 1986. 6ng khong mua thap ma ciing khéng mua cao. Ong tra sb tién
trong Umg voi gia tri cia n6 — nhung theo thoi gian gia tri kinh té cla
doanh nghi¢p gia tang, day gia c6 phiéu ting theo twong tng, va dén nim
1995 thi gid co phiéu la 127 dola, twong duong véi 24% ti suat loi nhuan
hang nam. Tuong ty la truong hop cua GEICO, cling can 15 nam dé gia tri
tiém 4an cta doanh nghiép gia ting con so dau tu ban dau 1a 45 triéu dola
thanh 2,3 ti dola, twong dwong véi ti suat loi nhuan 1a 24%/ nam. Nhiing
cong ty vi dai, theo thoi gian déu ting trudong dé 1am giau cho cac co dong
ctiia ho; duy chi c¢6 diéu viéc ndy khong thuc hién trong vong mot thang
dugc.

LOI SO 118

“Néu lich sir 1a toan bd nhitng gi can thiét cho cudc choi, thi nguoi giau
nhat thé gidi at phai 1a cac thi thu.”

%k

Tim hiéu lich st kinh doanh 1a mét viéc quan trong dé hiéu duogc nhimg
kha ning c6 thé xdy ra trong kinh doanh, nhung n6 khong giup ban biét
dugc chuyén gi s€ xay ra va vao lac nao. Piéu nay can mot it tién doan tir
nha dau tu. Warren d3 thur tién doan tuong lai bang cach chon & lai véi
nhiing céng ty san xuat nhitng san pham khong thay doi theo thoi gian. San
pham tién doan dwoc dong nghia véi loi nhuan tién doan dugc. Hiy nhd
dén bia, keo, bao hiém 6 t6, nudc ngot, chewing gum, va dao cao. Bang



cach nay ong co6 thé tién doan gia tri kinh té trong twong lai cia cac cong ty
va quyét dinh vé céi gia clia n6 trong hién tai. Nhung néu mot cong ty phai
lién tuc thay do6i san pham hay dong san pham ctia minh dé ton tai trong thi
truong, luc do gan nhu khong thé tién doan tuwong lai tham chi chi trong
thoi gian ngan sip téi. Ban kiém tién nho vao biét duoc chuyén gi s& dén
trong tuong lai.

LOI SO 119

“Chi mua nhiing gi ban hoan toan hai 10ng niam giit ngay ca khi thi
truong dong cira trong sudt 10 ndm."
%k
C mdi hai ndm mét 1an, ké tir dau thap nién 1960 va kéo dai dén thap
nién 1990, Warren va mot nhom nhirng ngudi ung hd Benjamin Graham sé
tu hop lai dé thao luan vé triét Iy va chia sé kinh nghiém. Mot trong nhiing
cau hoi can ban ma ho thuong néu ra cho nhau la “Néu ban phai dat toan bo
so tién vao mot c6 phiéu va di ra mot hoang dao trong 10 nim, ban s& chon
¢ phiéu nao?” Mot phién ban khac cua cau hoi 13 “Ban s& cam thiy thoai
mai mua vao cd phiéu ndo hém nay cho du ho c6 dong ctra thi trudng
chtng khoén trong sudt 10 nim t6i?” Nhitng cau héi ndy budc ban phai tir
bo viée suy nghi ngan han va bat dau nghi vé dai han. Khi ban bat dau nghi
vé dai han, ban sé nghi dén chét luong va ban chit kinh té dai han cta cong
ty. Piéu nay din dén viéc ban tir hoi liéu san pham cua cong ty c6 loi thé
canh tranh bén vitng khong, nghia 13 nha may thiét bi s& khong bj 13i thoi,
nghia 1a ban khong phai trang b1 lai, va ban khong phai chi phi qua nhiéu
cho nghién ctru va phat trién. Chi phi thdp dong nghia voi loi nhun cao, va
loi nhuan cao 1a tién nhiéu. Nam 1982 cong ty ma Warren chon mua ma
khong quan tdm dén liéu thi truong chimg khoan c6 mo cira trong sudt 10
nam tiép theo hay khong chinh 1a Capital Cities Communications. Nim
2006 6ng c6 thé da chon Coca-Cola néu 6ng cé thé mua co phiéu cua ho véi
ti 1& gia trén thu nhap thap hon 20. Warren khong ngai chuyén phai nam tim
nang trén mot hoang dao mién 13 ong giau lén.

LOI SO 120



“Nha dau tu hém nay khéng huong loi tir loi nhuan do ting trudng
trong hom qua.”

*

Chinh 1a tang truéng trong ngay mai méi mang lai lgi nhuan cho nha
dau tu hom nay. Néu t6i mua mot cong ty hom nay, loi nhuén to1 thu dugc
s& nam toan bd trong tuong lai. Toi khong kiém duoc tién tir qua khu. Cau
hoi dat ra la liéu tang truong sé dén, va néu co tang truong, liéu 61 co san
sang tra tién cho nod khong? Néu cong ty co loi thé canh tranh ben viing,
tang trudng s€ den nhung néu ban tra gia cb phiéu qué cao, ban gan nhu da
lam giam con s ban klem dugc trong tuong lai tr thuong vu dau tu nay -
tac 1a l[am giam ti suét loi nhuin hang ndm. Li€u ban c6 mubn bo ra 100
triéu d6la cho mot cong ty néu nd chi mang dén cho ban 1 triéu dola mdi
nam? Hoi nghi ngd. Nhung ban chic s& dong ¥ chi ra 100 triéu dola cho
mot cong ty néu kiém duoc 20 triéu dola mdi nim. Pay 1a nhing trudng
hop hoi thai qua. Quyét dinh cang kho khin hon d6i v6i nhitng cong ty nim
trong khoang gitta, nhung néu ban mudn dugc nhu Warren, ban cé thé s&
phai tranh ra ca nhitng cong ty nam trong khoang giita va chi tip trung vao
nhirng truong hop rd muoi muoi ma thoi.

LOI SO 121

“T6i chac da 1a mot tay an may khat thuc néu thi truong hoat dong hi¢u

qua.

%k

Trong thé gidi dau tu nguoi ta c6 mot gia thiét 1a thi truong ching
khoan hoat dong dua trén tinh hiu qua, rang gia ¢ phiéu thé hién chinh
Xxdc gia tri cua co phiéu trong ngay dua trén nhimg thong tin dugc cong b
vé no. Pung trén quan diém ngan han, thi truong chung khoan twong d01
hiéu qua, nhung hiéu qua trong ngan han thuong mang lai nhiing sai 1am vé
dinh gia trén quan diém dai han. Diéu nay c6 nghia 13 dung vé mat dai han,
thi truong ching khoan thuong khong hi€u qua. Warren thuong dan chung
vu dau tu vao Washington Post Company 1a s¢ hiru cua to bao Washington
Post, tap chi Newsweek, va bon kénh truyén hinh khac véi tong gla tri it
nhat 1a 500 triéu d6la - tuy nhién thi truong ching khoan lai dinh gia toan
bd cong ty chi bang 100 triéu ddla. Tai sao lai ré dén thé? Baoi vi néu nhin
ngan han, Wall Street khong cho rang gia co phiéu s& ting trong vong mot



nam, ma dang thé, no khong hé ting. Nhung nhin tir quan diém dai han, day
1a mot vu mua vao cuc ky tot; va Warren di mua 10 triéu déla c6 phiéu cua
n6. Ba muoi nam sau con sd 10 triéu nay di tang 1én thanh 1,5 ti. Piéu can
phai nh¢ 1a tinh hiéu qua trong ngan han thuong khong tao ra hiéu qua
trong dai han, tir 6 ban co thé tan dung dé 1am cho minh cuc giau.

LOI SO 122

“Theo t6i nghi thi thi trudng chimg khoan khong hé ton tai. N6 chi xuat
hién nhu mot tham s6 dé xem c6 ai d€ nghi thuc hién nhitng hanh dong ngu
ngdc hay khong. ”

%k

Wall Street luén miéng noi vé thi truong chimg khoan dang 1én hay
xubng va kha ning du bao hudng di tiép theo ctia nd. Warren khong quan
tAm ti nao dén hudng di cua thi trudng, 6ng chi quan tim liéu c6 nguoi nao
quan ly nhitng quy ho tuong va mua ban chung khoan voi tam nhin ngan
han mot cach ngu ngde néu nhin dudi quan diém dai han. Pé 1am viéc nay,
ong doc to Wall Street dournal, ludn ghi nhan lai tt ca nhitng hanh dong
ngu ngdc ngan han nay.

LOI SO 123

“Chiing t6i tin rang néu goi nhiing t6 chirc tich cuc giao dich 13 nha dau
tu thi cling gidng nhu goi tén mot ké chi thich cac mdi tinh qua dém 1a lang
man."

Giao dich dién 16 gén lién voi cac quy dau tu hd twong gan nhu khong
bao gi¢ dut. Ho mua co phiéu khi 13i suat giam 0,25% va mot thang sau lai
ban ra khi 13i suét ting 0,25%. Ho ap dung mot chién thuat goi 1a dau tu
quan tinh, theo d6 ho phai mua co phleu khi no tang gia nhanh chong va
ban khi n6 giam gia nhanh chong. Neu chi can cO mot chut sut giam trong
doanh thu, ho ciing ban c6 phiéu, va néu chi can c6 mot chit gia ting trong
doanh thu, ho s& mua vao. Néu chi can c6 mot chut ddu hiéu chién tranh, ho
ban ra, va néu chi can c6 mot chut dau hiéu hoa binh, ho mua vao. Tat ca
nhitng hanh dong nay dugc thuc hién trong nd luc dugc dinh danh 1a to
chtrc quy thanh cong nhat trong nim, mot vinh du s& mang lai cho ho thém



hang triéu dola tir cong chiing vén chi nhin ngin han va sin sang chuyén
d6i tir quy ndy sang quy khac dua trén két qua hanh dong trong mét quy.
Cach nay khong thé dugc goi 1a dau tu, chi 13 tién doan dudi chiéu bai dau
tu. Pau tu 13 mua lai mot phan cong ty va ngdi nhin nd phat trién; tién doan
hay dau co 1a ném hat xtc xic theo huéng ngan han dya trén gia co phiéu.
Pau tu gitp ban tré nén cuc ky gidu c6, dau co giup cho nhitng nha quan ly
qu¥ ngdi ném xuc xich trd nén cuc ky giau co.

LOI SO 124

“Chiing t6i khong c6 ¥ kién, chua bao gio ¢o ¥ kién, va s& khong bao
gid ¢6 y kién vé tuong lai trong mot nam téi cua thi trudng ching khoan,
1ai suat, hay cac hanh dong kinh doanh.”

%k

Thir tuéng twong 1am thé nao kiém duoc hang ti dong tir thi trudng
ching khoan ma lai khong ¢ y kién vé thi truong chimg khoan hay 13i suat.
Lam thé nao Warren c6 thé gitr duoc nhu thé? Ong 1am dugc 13 vi ai cling lo
lang vé sur xoay chuyén cta thi trudng ching khoan va du béo 1ai sudt trong
nam sau, ddng nghia véi viée ho s& roi vao cal bay cua nhiing hanh dong
ngu ngbc vi du nhu ban di mot cong ty co co cau kinh té dai han rat tét chi
vi Cuyc duy trir lién bang c6 thé tang 14i suat 1én thém 0,25%. Va khi nhiing
nha dau tu nhay cam nay ban di nhitng cong ty vi dai vi nhitng 1y do ngu
ngdc, Warren da ngdi san doi mua lai, va mot khi da vao tay 6ng, ong sé
khong nha chung ra. Vi vay néu ban mudn tré thanh nguoi siéu giau, ban
chi viéc gia lo trudc nhitng 1oi don thdi va huénh hoang vé hudng di sap to1
cta thi truong ching khoan, quén di Cuc du trir lién bang va i sut, va chi
tap trung vao xac dinh gia tri co cau kinh té dai han ctia cac cong ty co loi
thé canh tranh bén virng, va sau d6 xac dinh liéu gia c6 phiéu dang & muc
nao trong tuong quan véi gid tri cua chung. Khi chung bi dinh gia thap, hiy
mua vao, khi chung bi dinh gia qua cao, hay tranh xa. Néu ban nghiém tic
va theo dudi trong mot thoi gian du dai, cudi cing ban sé tich lily duoc mot
danh myc nhiing cong ty tuyét voi gilip ban siéu giau sau nay, nhu chinh
cach Warren da lam.

LOI SO 125



“Trong s6 nhimg ti pht ma t6i quen biét, tién bac chi cang lam hién rd
ban chét ctia ho. Néu ho 1a nhirng thé“mg hén trude khi co tién, thi ho cling
chi 1a mot thang hén voi mot ti dola.”

%k

Tién bac chi cang nhan manh thém ban chét sén co cta ban. Néu ban 1a
nguoi tir té va rong luong trude khi giau co, ban s& cang tir té va rong luong
hon sau khi ban gidu. Néu ban 1a nguoi ré tién va bun xin trude khi giau, thi
ban s& van ré tién va bun xin khi ban giau. Ban chi can nhG dén Ebenezer
Scrooge (modt nhin vat trong tiéu thuyét A Christmas Carol cua Charles
Dicken, tuong trung cho sy thay d6i ban tinh tir xau xa sang t6t dep) la hiéu
ngay. Tuy nhién Scrooge phai gdp ma moi nhan ra van dé. Cudi cung thi
nguoi t6t van 1a nguoi t6t cho du ho giau hay nghéo, diéu quan trong nam &
chd ho 13 nguoi tot, chir khong phai ho giau hay nghéo.
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