TIMELESS LESSONS ON WEALTH, GREED,
AND HAPPINESS

MORGAN HOUSEL

=Flisiasels o bwservations often lit the daiby double: they say things that
Trawerie boen s Defione, and they make sconse”
—HOWARD MARKS h




GIOI THIEU

Budi trinh dién I6n nhat hanh tinh

T0i dd trdi qua nhiing ndm thdng dai hoc khi lam & tan tai mot khach san dep
& Los Angeles.

(6 mot vi khach quen la giam doc diéu hanh cong nghé. Anh ay la mot thién
tai, da thiét ke va cap bdng sang ché cho mdt thanh phan quan trong trong bd
dinh tuyén Wi-Fi & d6 tuoi 20. Anh dy da thanh 1dp va béan mot so cong ty. Anh
dd thanh cong ruc 1.

Nhung anh dy cing c6 moi quan hé vdi tién bac ma t6i mo td la su pha tron
gicfa bat an va nqu ngoc tré con.

Anh ta mang theo mdt xap tién tram do day vaicm. Anh ta cho moi nquai xem
va nhiéu nquti khong thich. Anh ta khoe khoang mot cach cong khai va On a0
Vé suf giau 6 ctia minh, thuong xuyén ltic say xin va lun t0 ra thich tha.

Mot ngay no, anh ta dua cho mdt dong nghiép clia toi vai nghin do la tién mat
va ndi, “Hay dén cia hang trang stc dudi phd va mua cho t0i vai dong tién
vang 1.000 do la”.

Mot gio sau, vdi nhiing dong tién vang trong tay, gidm doc diéu hanh cong
nghé va nhiing nqudi ban tu t@ap quanh mot bén tau nhin ra Théi Binh Duang.
Sau d6, ho ném cdc dong vang xudng bién, coi chiing nhu nhiing vién dé, tranh
ludn s6i nOi xem ai ném xa nhat. Chi dé cho vui.

Nhiéu ngay sau, anh ta lam v& mdt ngon dén trong nha hang cla khdch san.
Nguoi quan Iy n6i chiéc den gia 500 dd la va anh ta s& phai dén.

“Ban muon ndm trdm do la?” Gidm doc diéu hanh hdi mot cch hoai nghi,
trong khi rit mot cuc tién madt tUr tdi va dua cho nquoi quan ly. “Day la ndm
nghin do la. Bay gio, hay bién khdi mat t6i. Va diing bao gios xtic pham t0i nhu
vay niia”.

Ban cd thé tuhdi hanh vi nay ¢ thé ton tai trong bao 1du va cau tré 161 Ia ‘khong
|au’. Nhiéu ndm sau toi mdi biét anh ay da ‘ra di’.

Tién dé cGia cudn sach nay la viec kiem tién co lién quan mot chat dén miic do
thong minh ctia ban va lién quan rat nhiéu dén cach ban cu xi. Va hanh vi nay
rat khd hoc, ngay cd vdi nhitng ngudi thong minh.

Mot thién tai mat kiém sodt cd thé la mot tham hoa tai chinh. Diéu nquot lai
cing ddng. Nhitng ngudi binh thutng khong ducc hoc hanh vé tai chinh ¢6
thé giau co néu co mot s6 ky nang khong lién quan gi dén cdc thudc do thong
minh thong thuong.

Muc Wikipedia yéu thich cta toi bat dau vdi: “Ronald James Read la mot nha
tirthién, nha dau tu, nquoi gac cdng va nhan vién tram xang nquoi M§.”
Ronald Read sinh ra G viing ndng thon Vermont. Ong dy la nquti déu tién trong
gia dinh tot nghiép trung hoc, moi ngudi con an tugng han khi dng di nho xe
dén truong moi ngay.



Ddi véi nhimg nquoi biét Ronald Read, khong co nhiéu diéu dé ndi.
Cudic s6ng clia 6ng khong cd gi ndi bat.

Lam viéc tai mdt tram xdng trong 25 ndm va mua sam tai cac tang
clia JCPenney trong 17 nam (gid ré). Ong mua mét can nha hai
phong ngi vdi gid 12.000 d6 la & tudi 38 va sng & do cho dén cuodi
doi. Ong goa vo & tudi 50 va khong bao gio tai hon. Mot nqudi ban
ké lai s& thich chinh clia 6ng la chat ci.

Read qua doi vao ndm 2014, & tudi 92. D6 la lic nquti lao dong
khiém ton nay tr& thanh tiéu dé quoc té.

2.813.503 nqui My da chét vao ndm 2014. Chi 4.000 nquoi trong
50 ho ¢6 tai sdn rong trén 8 triéu do la khi qua doi. Ronald Read la
mot trong 0 do.

Trong di chiic, nquoi gdc cong gia dé lai 2 triéu do la cho con riéng va hon 6
triéu do la cho bénh vién va thu vién dia phuong.

Nhiing nqui biét Read déu bai réi. Ong lay dau ra s tién do?

Hoara chdng cd gi bi mat. Khong phai tring s6 va khong cd tai san thira ké. Dé
danh so tién it 6i kiém ducc va dau tuvao cd phiéu blue chip (c6 phiéu cong ty
|6n). Sau d6, dng dd cho doi, trong nhiéu thap ky lién tuc, khi khodn tiét kiem
nho nhoi trg thanh hon 8 triéu do la.

D6 1a cach mot nguti gdc cong trd thanh triéu phd do la.

Vai thang trudc khi Ronald Read qua doi, mdt nquci dan ong khac tén la
Richard da dugc dua tin.

Richard Fuscone la su trdi nguoc vai Ronald Read. La mot giam doc diéu hanh
Merrill Lynch dugc dao tao tai Harvard vdi bang MBA, Fuscone da co mot su
nghiép thanh cong trong linh vuic tai chinh dén ndi da nghi huu 6 tudi 40 dé
tr¢ thanh mot nha tU thién. Cuu Gidm doc diéu hanh cta Merrill, David
Komansky, da ca ngoi vé “su hiéu biét kinh doanh, kj nang lanh dao, khé ndng
phan dodn dung ddn va tinh chinh truc ctia Fuscone.” Tap chi kinh doanh clia

(rain da ting dua Ong vao danh sach “40 dudi 40 tuoi” gom nhiing doanh
nhan thanh cong.



Nhung sau d0 - giong nhu gidm doc diéu hanh cdng nghé ném vang xudng
bién - moi thi sup do.

Vao gilta nhiing ndm 2000, Fuscone da vay nang Iai dé mé rdng ngdi nha rong
1670 m? & Greenwich, Connecticut c6 11 phong tdm, hai thang mdy, hai ho
bai, bdy nha dé xe va ton hon 90.000 d6 la mét thang dé bao tri.

Sau do, cudc khiing hodng tai chinh nam 2008 ap dén.

Cudc khdng hodng lam ton hai dén tai chinh clia hdu hét moi ngudi. N6 dutng
nhu da bién Fuscone thanh cat bui. Ng cao va tai san kém thanh khoan khién
ong phd san. “Toi hién khong cd thu nhap,” 6ng néi véi mot tham phan khi
pha sdn vao nam 2008.

Dau tién can nha & Palm Beach bi tich thu.

Nam 2014 dén luot dinh thu Greenwich.
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Na@m thdng trudc khi Ronald Read dé lai tai san cho to chiic tir thién, nha clia
Richard Fuscone — nai cdc vi khach nhd lai “cam gidc hoi hop khi dn uong va
khiéu v trén mot tdm bat che bé bai trong nha” — da duoc bén trong mot
cudc dau gid tich bién vdi gid thap han 75% gid tri.

Ronald Read da kién nhan; Richard Fuscone da hoang phi. D6 la tat cd nhiing
gi da lam lu mg khodng cach I6n vé hoc van va kinh nghiém gitta hai nquoi.
Bai hoc & day la khong nén bdt chudc Richard va hoc héi ttr Ronald.

Piéu hdp dan 6 nhitng cau chuyén nay la vé mdt tai chinh.

(6 nganh nghé nao ma mot nqudi khong co bang dai hoc, khong dugc dao
tao, khdng c6 nén tang, khdng co kinh nghiém chinh thiic va khong c6 moi
quan hé nao lai vuot troi han mdt nquei ¢6 nén gido duc 16t nhat, dugc dao
tao tt nhat va cé mdi quan hé tot nhat?

T6i da suy nghi rat nhiéu.

Khong thé c6 chuyén Ronald Read thuc hién ca ghép tim
tot hon mot bdc s phau thuat duoc dao tao tai Harvard.
Hodc thiét ké mOt toa nha choc troi cao cap hon cdc kién
tric su dugc dao tao tot nhat. S& khong bao gits 6 chuyén
mat nqudi gac cong lam tot hon nhiing ky su hat nhan
hang dau thé gidi.

Nhung nhiting cau chuyén nay xdy ra trong dau tu.



Viéc Ronald Read c6 thé vuot qua Richard Fuscone cd hai cach gidi thich. Mot,
két qud tai chinh duoc thic ddy bdi may médn, khdng phu thudc vao trf thong
minh va no luc. Diéu dé ding & mdt muic d6 nao do, va cudn sach nay sé thdo
luan chi tiét hon vé n6. Hodc, hai (va toi ngh la phd bién hon), thanh cdng tai
chinh khong phdi la mot mon khoa hoc chinh xac. D6 la mot kj nang mém,
cach ban hanh x{rquan trong han nhiing gi ban biét.

T06i goi ki nang mém nay la tam Iy hoc vé tién bac. Muc dich cta cudn sach la
s(f dung nhiing cau chuyén ngdn dé thuyét phuc ban kj nang mém quan trong
hon khia canh ky thudt cta tién bac. T6i & lam diéu nay theo cach sé gitip moi
nquoi — U Read dén Fuscone va nhiing nquoi & gitia — dua ra quyét dinh
tai chinh tot hon.

T6i nhan ra nhiing ky ndng mém nay da bi danh gid thap.

Tai chinh duoc gidng day phd bién nhu mét finh vuc dua trén todn hoc, ni ban
dua dirliéu vao mdt cong thiic va no cho ban biét phai lam gi, va nqudi ta gid
dinh ban sé chi lam diéu do.

Dieu nay ding trong [inh vuc tai chinh cd nhan, khi ban duoc yéu cau co quy
khdn cdp sau thang va tiét kiem 10% tién luong.

P la su that trong dau tu, noi ching ta biét chinh xdc moi tuong quan lich st
gitia lai sudt va dinh gid.

Va nd ding trong linh wuc tai chinh doanh nghiép, noi cdc gidm doc tai chinh
c6 thé do uting chi phi von chinh xac.

Khdng c6 bat ky diéu nao trong s0 nay la xdu hodc sai. Nhung viéc dugc cho
biét phdi lam gi khdng cho ban biét diéu gi xdy ra trong dau khi ban 6 gdng
lam diéu do.

Hai cha dé tac dong dén tat cd moi ngudi, du ban co quan tam hay khong: stic
khoe va tién bac.

Nganh cong nghiép cham soc stc khoe la mot thanh tuu cda khoa hoc hién
dai, vi tudi tho ngay cang téng trén toan thé gidi. Cic kham pha khoa hoc da
thay thé nhiing quan niém i ctia cdc bc s vé cdch ¢ thé con nqudi hoat
dong, va hau nhu moi nquoi déu khoe manh hon nhd nd.

Nganh tién té — dau tu, tai chinh cd nhan, lap ké hoach kinh doanh — la
mot cau chuyén khac.

Tai chinh da thu hdt nhiing bd 6c thdng minh nhat dén tir cac trudng dai hoc
hang dau trong hai thap ky qua. Ky thuat Tai chinh la chuyén nganh pho bién
nhat trong Truong Tai chinh clia dai hoc Princeton mot thap ky trudc. (6 bang
chiing nao cho thdy nd khién chiing ta tr& thanh nha dau tv tot hon khong?

T6i chua thay gi cd.

Qua qud trinh thif va sai trong nhiéu nam, chiing ta da hoc duoc cach trd thanh
nhitng ndng dan gidi hon, nhing thg 6ng nudc lanh nghé va nhiing nha hoa
hoc tién tién. Nhung thi va sai ¢ day chiing ta tré nén tot hon vdi tai chinh cd
nhan? (4 phdi chting ta it phdi viii minh vao ng nan? Tiét kiém nhiéu hon cho



nhiing rii ro? Chudn bi cho viéc nghi huu? (6 quan diém thuc té vé nhiing gi
tién lam dugc va khong, vai hanh phtic clia ching ta?

T6i khong thdy bdng ching thuyét phuc nao.

T6i tin hau hét ly do Ia vi chting ta nghf va duoc day vé tién theo nhiing cach
qua giong vat |y (vdi cac quy tdc va dinh luat) va khong giong nhu tam Iy hoc
(vGi cam xtc va sac thai).

Va diéu do, doi vai toi, vira hap dan vira quan trong.

Tién & khdp moi noi, nd anh huéng dén tat cd ching ta, va khién hau hét chiing
ta boi r6i. Moi nguoi nghi vé nd hoi khac mot chit. N6 cung cap cdc bai hoc vé
nhitng diéu dp dung cho nhiéu linh vuc clia cude song, nhu rdi ro, su ty tin va
hanh phuc. Rat ft chd dé cung cap cdi nhin manh mé hon gitip gidi thich tai
$a0 Moi nqudi lai cu it theo cdch clia ho hon la tién. Day la mot trong nhiing
budi biéu dién vi dai nhat trén Trai dat.

Su danh gid cla toi vdi tam ly tién bac duoc hinh thanh béi hon mdt thap ky
viét vé chl dé nay. Toi bat dau viét vé tai chinh vao dau nam 2008. D6 1a budi
binh minh cia mot cudc khing hodng tai chinh va cudc suy thodi toi té nhat
trong 80 nam.

DE viét vé tai chinh, toi muon tim hiéu xem diéu gi dang xdy ra. Nhung diéu
dau tién t0i hoc duoc sau cudc khiing hodng tai chinh 1a khdng ai c6 thé gidi
thich chinh xdc diéu qi da xdy ra, hay tai sao no lai xdy ra, chif diing néi dén

viec nén lam gi véi no. Doi vai moi 01 gidi thich hay déu c6 mot su phdn bdc
thuyét phuc nhu nhau.

Cdc ky su cd thé xac dinh nquyén nhan cla mot vu sap cau vi c6 quy tdc néu
mdt luc nhat dinh tac dong vao mdt khu vuc nhat dinh, khu viic do sé bi gay.
Vat Iy khong phai la diéu can ban cai. No duoc hudng dan bdi dinh ludt. Tai
chinh thi khdc. No ducc hudéng dan bdi hanh vi cla con nquai. Va cach toi cu
X c6 thé cd y nghia vdi ti nhung véi ban thi trong that dién r0.

(Cang nghién c(iu va viét nhiéu vé cudc khing hodng tai chinh, t0i cang nhan
ra ban cd thé hiéu ro han vé nd qua lang kinh tam Iy hoc va lich s, chi khong
phai tai chinh.

Dé ndm duoc 1y do tai sao moi nqui lai chdn minh trong no ban khong can
phdi nghién ctiu vé 1ai suat; ban can nghién ctu lich sir cta long tham, su bat
an va lac quan. Dé biét Iy do tai sao cdc nha dau tu ban ra & ddy clia thi trudng
gid xuong, ban khong can phdi nghién ctiu phép todn vé loi nhudn ky vong
trong tuong lai; ban can nghi vé su dau dén khi nhin gia dinh va tu hi liéu cac
khodn ddu tu ctia ban c6 dang dnh hung dén tuang lai clia ho hay khong.
T0i thich nhan xét cta Voltaire “Lich st ludn 13p lai; con nguoi ludn nhu vay.”
NG dp dung rat tot cho cdch chiing ta cu x{ vdi tién bac.

Vao nam 2018, toi da viet mot bao cao néu ra 20 sai sot, thanh kién va nquyén
nhan quan trong nhat clia hanh vi xau ma t6i da thay dnh hudng dén moi
nqui khi giao dich tién bac. N dugc goi la Tam ly hoc vé tién, va hon mét



triéu nquoi da doc nd. Cudn sach nay di sau hon vao chi dé. Mot s6 doan vdn
ngdn trong bdo cdo khdng thay doi trong cuon sach nay.

Nhiing gi ban dang c6 gom 20 chuong, moi chuang md td nhiing gi t6i cho la
quan trong nhatva thutng khong tnic quan cla tdm Iy hoc vé tién. Céc chuong
xoay quanh mdt chil dé chung, nhung ton tai riéng va cd thé doc doc lap.

NG khong phai la mdt cudn sach dai. Khdng ¢6 gi nhiéu. Hau hét nguoi doc
khdng hoan thanh cuon sach ma ho bat dau béi vi hau hét cac cha dé don 16
khong yéu cau 300 trang gidi thich. Toi tha viét 20 chuang ngdn ban doc hét
con hon mot cudn sach dai ma ban b dé.

Bat dau nao!

1
KHONG Al DIEN

Tral nghiém ca nhan ctia ban vdi tién co thé chiém
0,00000001% nhing gi da xay ra trén thé giéi nhung
co thé chiém 80% cach ban nghi thé gidi van hanh

Hay dé t6i ké cho ban nghe vé mdt van dé. N6 c6 thé khién ban cdm théy tot
hon vé nhiing gi ban lam vdi tién cia minh va it phan xét hon vé nhiing g
nquoi khac lam vai ho.

Moi nquoi lam mot so diéu dién o vdi tién. Nhung khong ai dién cd.

Day la van dé: Nhiing nquti thudc cdc thé hé khac nhau, dugc nudi dung bdi
cac bac cha me khac nhau, nhiing ngui co thu nhap va cd gia tri khac nhau, ¢
cdc vung khac nhau trén thé gidi, sinh ra & cac nén kinh té khdc nhau, tréi qua
cac thi triong viec lam khac nhau vdi cdc wu ddi va mic 0 may mdn khdc
nhau, hoc Nhiing bai hoc rat khac nhau.

Mbi nguti déu co trdi nghiém doc ddo cta riéng minh vé cach thé gidi van
hanh. Va nhiing gi ban da trdi qua con hap dan hon nhiing gi ban hoc dugc. Vi
vay, tat cd chiing ta - ban, t0i, moi nquoi - déu trdi qua cudc song gdn vai mot
tap hop cdc quan diém vé céch hoat dong clia tién bac rét khac nhau & moi
nquoi. Diéu cd vé dién rd vai ban cd thé lai binh thuding véi toi.



Mot nguoi Idn 1én trong ngheo khd nghi vé rii ro va phan thudng theo cdch
ma con cia mdt chd ngan hang giau c6 khong thé hiéu duoc.

Nqui I6n 1én khi lam phdt cao da trdi qua diéu ma nquai Ién 1én véi gid cd on
dinh khong bao @it phdi lam.

Nha moi qidi chiing khodn da mat tat cd moi thif trong cudc Dai suy thodi da
trdi qua diéu ma mot nhan vién cong nghé dang dam chim trong vinh quang
vao cudi nhiing ndm 1990 khdng thé tudng tuong.

Nguoi Uc chua tiing chiing kién suy thodi trong 30 nam da trdi qua diéu ma
khdng nguoi My nao tting 0.

Tiép tuc. Danh sdch cdc trdi nghiém la vo tan.

Ban biét nhiing diéu vé tién bac ma toi khong biét, va nquoc lai. Ban trdi qua
cudc song véi nhiing niém tin, muc tiéu va du bdo khac vdi toi. Do khong phdi
la vi mdt nquoi trong chang ta thong minh han nquoi kia, hodc co thong tin
1ot hon. D6 la vi ching ta dd cd nhiing cudc song khdc nhau dugc dinh hinh
bdi nhiing trdi nghiém khdc nhau va déu thuyét phuc.

Trdi nghiém cd nhan ciia ban vdi tién ¢6 thé chiém 0,00000001% nhiing gi da
xay ra trén thé gidi, nhung cd thé chiém 80% cach ban nghi thé qidi hoat dong.
Vi vdy, nhiing nquoi thong minh nhu'nhau ¢6 thé khdng dong y vé cach thiic
va ly do suy thodi xdy ra, cach ban nén dau tu tién c(ia minh, ban nén uu tién
diéu gi, ban nén chap nhan rdi ro nhu thé nao. . .

Trong cudn sach ctia minh vé nuéc My nhiing ndm 1930, Frederick Lewis Allen
da viét cudc Pai suy thodi “da ghi ddu an vao hang triéu ngudi My - trong ni
tam - trong sudt quang doi con lai cda ho”. Nhung ciing dé lai mot loat trdi
nghiém. 25 ndm sau, khi dang tranh crtdng thong, John F. Kennedy dugc mot
phong vién héi ng nhd g tir cudc Dai Suy thodi. Ong dy nhan xét:
T0i khong c6 kién thiic trc tiép vé cudc Dai Suy thodi. Gia dinh t0i da co
mot trong nhiing van may I6n ctia thé qidi va nd dang gid hon bao gio
hét. Ching t0i cd nhiing ngdi nha I6n hon, nhiéu nquoi hdu han, ching
t0i di du lich nhiéu hon. Diéu duy nhdt ma toi truc tiép nhin thay la khi cha
toi thué thém madt so nquoi 1am vudn chi dé cho ho mot cong viec - dé ho
¢6 thic an. Toi thuc su khong tim hiéu vé cudc Dai Suy thodi cho dén khi
t0i doc vé nd & Harvard.

Pay la mt diém quan trong trong cudc bau cf nam 1960. Lam thé nao moi
nquoi nght, mot nqudi khong hiéu gi vé cau chuyén kinh té I6n nhat clia thé
hé trudc lai co thé chiu trach nhiém vé nén kinh t€? Theo nhiéu cdch, no da
dugc khdc phuc chi bdng kinh nghiém ctia JFK trong Thé chién thi hai. D6 la
trdi nghiém cdm xtc ph bién nhat clia thé hé trudc, diéu ma d6i tha chinh clia
0ng, Hubert Humphrey, khong co.

Thach thic doi véi chiing ta la khong c6 hoc tép hay tu duy cdi m& nao c6 thé
tai tao thuc su stic manh cda ndi so hai va su khong chdc chan.

T6i cd thé doc vé cam gidc mat tat ca trong cudc Dai suy thodi. Nhung toi khong
c0 Vet seo cam xtc clia nhiing nquai thuc sy trdi qua no. Va nqudi da trdi qua



diéu do khong thé hiéu tai sao mot ngudi nhu t6i lai cd thé tu man vé nhiing
thd nhu s& hitu 6 phiéu. Chiing ta nhin thé gidi qua mot lang kinh khéc.
Bang tinh ¢6 thé md hinh hoa tan suat lich st clia cac dot sut giam thi truong
chiing khodn I6n. Nhung ching khdng thé md phdng cam gidc tré vé nha, nhin
con va tu hoi liéu ban c6 mdc sai lam nao sé anh hutng dén cudc song cla
chiing hay khong. Nghién ctiu lich st lam cho ban cdm thay nhu hiéu diéu gi
d6. Nhung cho dén khi ban da trdi qua va tw minh cdm nhan hdu qud cta no,
ban ¢6 thé khong dd hiéu no dé thay doi hanh vi ciia minh.

Tat d ching ta déu nghi ta biét thé gidi hoat ddng nhu thé nao. Nhing chiing
ta déu chi trdi qua mdt phan nhé clia no.

Nhu nha dau tu Michael Batnick noi, “mot so bai hoc phai ducc trdi nghiém
trudc khi 6 thé hiéu”. Tat cd chiing ta, theo nhiing céch khéc nhau, déu [a nan
nhan cla su that do.

Nam 2006, cac nha kinh t€ hoc Ulrike Malmendier va Stefan Nagel ttr Cuc
Nghién cu Kinh t& Qudc gia da dao sau 50 ndm Khéo st vé Tai chinh clia
Nquoi tiéu ding — mat cai nhin chi tiét vé nhiing gi nquoi My lam vai tién
cta ho.

Vé ly thuyét, moi nquoi nén dua ra quyét dinh dau tu dua trén muc tiéu cta ho
va cac ddc diém cla cac lua chon dau tu cd san cho ho vao thai diém do.

Nhung do khong phai la nhiing gi moi nguoi [am.

Cdcnhakinh téhoc phat hién ra cac quyét dinh ddu tu'trong doi clia moi nquai
chdi yéu dua vao nhiing kinh nghiém ma cdcnha dau tu da cd trong thé hé clia
ho - dac biét la nhitng kinh nghiém sém trong cudc doi truéng thanh cda ho.

Néu ban IGn 1én khi lam phat cao, ban sé dau tu it tién hon vao trdi phiéu sau
nay so vdi nhiing nqui I6n Ién khilam phat thap (vi trdi phiéu lgi nhuan thap).
Néu ban tinh & 16n 1én khi thi tridng chiing khodn manh, ban dau tu nhiéu
tién hon vao c6 phiéu so vdi nhiing nquoi [6n 1én khi co phiéu gidm.

Cdc nha kinh té da viét: “Phdt hién clia chidng t6i cho thdy miic do sdn sang
chiu riii ro clia cdc nha ddu tu cd nhan phu thudc vao lich st cd nhan”.

Khdng phai tri thong minh, hoc van, hay van hoa. Chi la st may man vé thoi
diém va nai ban sinh ra.

T¢ Financial Times da phdng van Bill Gross, nha quan Iy trdi phiéu noi tiéng,
vao ndm 2019. “Gross thira nhan ong dy cd thé sé khong cd duoc vi tri nhu
ngay hom nay néu sinh ra sém hon hodc mudn hon mat thap ky,” mau tin cho
biét. Su nghiép ctia Gross gan nhu hoan toan tring khdp vdi su sut gidm 1di
sudt hang thé hé khién gia trdi phiéu di ngang. Diéu dé khong chi dnh hudng
dén nhing co hdi ma ban bdt gdp; nd dnh hudng dén suy nghi clia ban vé
nhing ca hoi do khi ching dugc gidi thiéu cho ban. Doi vai Gross, trdi phiéu
cO mady tao ra clia cdi. DOi vdi thé hé cha anh, nhiing ngui I6n Ién va chiu dung
lam phét cao han, ho c6 thé coi d6 la nhiing 10 dot tién.



Su khdc biét trong trdi nghiém clia moi nguoi vdi tién la khong nhd, tham chi
gitia nhiing nquoi ban c6 thé nghi 1a kha giéng nhau.

V6i c6 phiéu. Néu ban sinh ndm 1970, S&P 500 da tang gan 10 1an, dugtc diéu
chinh theo lam phat, trong d tudi thiéu nién va 20 clia ban. D6 la mot mic
tang dang kinh ngac. Néu ban sinh nam 1950, thi truGng thuc sukhong di dén
dau trong do tudi thanh thiéu nién va 20 ctia ban da duoc diéu chinh theo lam
phat. Hai nhdm nquidi, cach biét nhau vé nam sinh, trdi qua cudc doi vdi mot
cdi nhin hoan toan khdc vé cach thic hoat dong clia thi trudng chiing khoan:

What stocks did in your teens and 20s
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Af . Hodc lam phadt. Néu ban sinh ra vao nhiing nam 1960 & M, lam phat & tudi

thiéu nién va 20 cia ban — nhiing ndm tudi tré ddy an tugng khi ban dang
phat trién nén tdng kién thiic vé cach nén kinh té van hanh — da khién gid c
Bill Gross— vua trdi phiéu tang hon gdp ba. D a rt nhiéu. Nhung néu ban sinh nam 1990, lam phét da
& miic thap trong sudt cudc ddi ban nén nd cd thé khong dang phai suy nghi.



What inflation did to prices in your teens and 20s
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Ty 18 that nghiép trén toan qudc clia My vao thang 11 ndm 2009 la khodng
10%. Nhung ty I8 that nghiép véi nam gidi nquti My gdc Phi tir 16 dén 19 tudi
khdng c6 bdng tot nghiép trung hoc la 49%. Doi véi phu nir da trdng trén 45
tudi co bang dai hoc, ty 1€ nay 1a 4%.

Thi triting chiing khoan Dc va Nhat Ban da bi xda s6 trong Thé chién thi hai.
Toan b khu vuc da bi ném bom. Vao cudi chién tranh, cac trang trai clia Dic
chi sdn xudt du luong thuc dé cung cap cho ngudi dan 1.000 calo mdi ngay
(50% nhu cdu). So sanh vai M, nai thi truting chiing khodn tang han gdp doi
tirndm 1941 dén cudi 1945, va nén kinh té phat trién manh nhat trong gan
hai thap ky.

Khong ai cd thé mong doi cac thanh vién clia nhiing nhom nay sé trdi qua phan
doi con lai c6 cting suy nghi vé lam phat. Hodc thi truong chiing khodn. Hodc
that nghiép. Hay tién ndi chung.

Khdng ai nén mong doi ho phan hdi thong tin tai chinh theo cling mot cach.
Khdng ai nén cho ho bi dnh hudng bdi cac dong co gidng nhau.
Khong ai mong doi ho tin tuGng vao nhiing nqudn t van giong nhau.
Khdng ai mong doi ho dong y vé nhiing gi quan trong, nhiing gi ddng gid,
nhiing gi c6 thé xay ra tiép theo va con duding tot nhat phia trudc 1a gi.
Quan diém ctia ho vé tién dugc hinh thanh trong cdc thé gidi khac nhau. Va
trong truding hop d6, quan diém vé tién bac ma mdt nhom nqudi cho 1a thai
qué 6 thé hoan toan binh thutig véi nhém khéc.
Mot vai nam trudc, The New York Times da viet mot cau chuyén vé diéu kién
lam viéc clia Foxconn, nha san xuat dién t I6n cta Dai Loan. Cac diéu kién
thutng rat t0i té. Nquoi doc da thuc su kho chiu. Nhung mot phdn ting hap
ddn vdi cau chuyén dén tif chdu trai cla mot cong nhan Trung Quoc, nguoi da
viét trong phan binh luan:
Di clia toi da lam viéc vai ndm trong cdi ma ngudi My qoi la “ctfa hang do
mo hoi”. Do la cong viec kho khan. Gid lam viéc dai, muc luong ‘it’, diéu
kién lam viec ‘t0i t&". Ban c0 biét di t0i dd lam gi trudc khi lam viéc & mot
trong nhiing nha mdy nay khong? Di dy la mot gdi diém.
Theo y kién cla toi, y tudng lam viéc trong mot “ctia hang do mo hoi” so
vGi 10i song cdi la mot su cdi tién. T6i biét di tha bi ‘boc 16" bdi mot ong
chd tu ban doc ac chi vi mot vai do la hon la dé co thé bi boc 16t béi mot
50 nguoi dan Ong chi vi mot xu.



D6 la ly do tai sao t6i kho chiu véi suy nghi ctia nhiéu nquai My. Ching toi
khdng ¢ co hoi nhu phuang Tdy. Co'sd ha tang khac nhau. Dat nudic khdc
nhau. Véng, nha may la lao dong cuc nhoc. N6 ¢6 thé t6t han? (6, nhung
chi khi ban so sanh vai cong viéc ciia nguoi My.
T0i khong biét phdi lam thé nao vai diéu nay. Mot phan trong t0i mudn tranh
ludn, quyét liét. Mot phan trong toi mudn hiéu. Nhung phan 16n do la mot vi
du vé cach nhiing trdi nghiém khac nhau cd thé dan dén nhiing quan diém rat
khac nhau.

Moi quyét dinh ma moi nquoi dua ra véi tién déu dugc chiing minh bdng cdch
|dy thong tin ho cd vao thoi diém hién tai va dua nd vao md hinh tinh than duy
nhdt clia ho vé cach thé gidi hoat dong.

Nhifmg nquoi d6 c6 thé duoc cung cap thong tin sai léch. Ho cd thé cd thdng
tin khdng day 0. Ho ¢ thé kém todn hoc. Ho c6 thé bi thuyét phuc bdng tiép
thi thoi nét. Ho c6 thé khong biét dang lam gi. Ho ¢6 thé danh gid sai hdu qud
ttrhanh dong cta ho.

Nhung moi quyét dinh tai chinh cia mot nquti déu 6 y nghia vdi ho trong
thoi diém do. Ho tu ké cho minh mét cau chuyén vé nhiing gi ho dang lam va
Iy do tai sao ho lam diéu do, va cau chuyén do da dugc dinh hinh bdi nhiing
trdi nghiém doc dao cta riéng ho.

Ly mot vi du don gidn: vé s0.

Nguoi M chi tiéu cho ching nhiéu hon ca phim dnh, tro choi dién td, am nhac,
sif kién thé thao va sach cong lai.

Va ai mua chting? Chd yéu la nhiing nquai nghéo.

(ac ho gia dinh co thu nhap thap nhat & My trung binh chi 412 d6 la mot ndm
cho vé s0, gap bon lan s tién cta nhiing ho gia dinh trong nhom thu nhap cao
nhat. BGn muci phdn tram nqudi My khong thé ¢6 400 do la trong trudng hop
khan cap. C6 nghia la: Nhiing nquti mua vé s 400 do la ndi chung 1a nhiing
nquoi ndi ho khdng thé c6 400 dd la trong trutng hop khan cap. Ho dang tung
|uidii an toan clia minh vao mot thif gi d6 véi co hdi mot phan triéu dé dat dugc
thanh cong lon.

Diéu do cd vé dién ro véi toi. No ciing c6 vé dién 1o vdi ban. Nhung i khong
thudc nhom thu nhap thap nhat. Ban cling cd thé khong. Vi vay, that kho dé
nhiéu nguoi trong ching ta ndm bdt dugc mot cdch nghi clia nhiing nqudi
mua Vé so thu nhap thap.

Nhung rang mdt chit, va ban c6 thé tuéng tuong né sé dién ra nhu thé nay:
Ho song theo kiéu tiéu gan hét tién luong va tiét kiem dutng nhu khdng co.
Trién vong ctia ho vé mic luong cao hon nhiéu dutng nhu ndm ngoai tam véi.
Ho khong thé mua nhiing ky nghi dep, nhiing chiéc xe hoi mdi, bao hiém y té,
hodc nhitng ngdi nha & nhiing khu dan cu an toan. Ho khong thé dua con vao
dai hoc ma khong mdc ng. Phan I6n nhiimg thif ma nhiing nquoi doc sdch tai
chinh hién c6 hodc ¢ co hoi nhan dugc, ho khdng cd. Mua vé 56 1a cach duy
nhat trong doi ho cd thé 6m gidc mo hitu hinh la ¢ dugc nhiing thi tot dep



ma nhiing ngutsi khdc da c6 va coi d6 fa diéu hién nhién. Ho dang trd tién cho
mot gidc ma, va ban c6 thé khdng hiéu diéu d6 vi ban dang song trong giac
mo (cta ho). D4 1a ly do tai sao ho mua nhiéu vé s hon ban.

Ban khong can phdi dong y vdi Iy do nay. Mua vé so khi ban da v ng van 1a
mot y tudng t6i. Nhung toi ¢ thé hiéu tai sao viéc bén vé s6 van ton tai.

Va y tuéing - “Diéu ban dang lam c6 vé dién 16 nhung tdi hiéu tai sao ban lam
dieu do.” - kham phad ra goc ré ctia nhiéu quyét dinh tai chinh cia ching ta.
Rat it nqudi dua ra quyet dinh tai chinh hoan toan bdng bang tinh. Ho lam
chiing tai ban dn t6i, hodc trong mot cudc hop cong ty. Nhiing noi ma lich st
cdnhan, quan diém ddc ddo clia riéng ban vé thé gidi, cdi toi, niém tu hao, tiép
thi va nhiing uu dai ky qudc dugc tron Ian véi nhau thanh mot cau chuyén phi
hop vai ban.

Mat diém quan trong khc gitip gidi thich tai sao cdc quyét dinh vé tién bac lai
khd khdn nhu vay va tai sao lai ¢d nhiéu hanh vi sai, dd 1a nhan ra chi dé nay
mdi nhu thé nao.

Tién da c6 i rat lau. Vua Alyattes clia Lydia, nay la mot phan clia Thd Nhi Ky,
dugc cho la nquoi da tao ra dong tién chinh thiic dau tién vao nam 600 trudic
(6ng nquyén. Nhung nén tang hieén dai clia cac quyét dinh vé tién bac - tiét
kiem va dau tu - dua trén cac khéi niém thuc té con rat mdi.

Nghi huu. Vao cudi ndm 2018, c6 27 nghin ty do la trong tai khodn huu tri clia
My, khién n trd thanh dong luc chinh cho cdc quyét dinh tiét kiém va dau tu
clia cdc nha dau tu thong thudng.

Nhting mdi c6 hai thé hé duoc hudng ché do huu tri.
Trudc Chién tranh thé gidi thit hai hau hét nguoi My lam viéc cho dén khi ho
chét. Do la ky vong va thuc té. Ty Ié tham gia luc lugng lao dong cda nam gidi
£l 65 tudi tré 1én la trén 50% cho dén nhiing ndm 1940:
An sinh x& hoi nham muc dich thay doi diéu nay. Nhung lgi ich ban dau
cia no khong bang mot khodn luang huu thich hap. Khi Ida May Fuller rit
séc An sinh Xa hoi dau tién vao ndm 1940, n6 cd gid 22.54 do la, hay 416
do la duoc diéu chinh theo lam phat. Mai cho dén nhitng nam 1980, chi



phiéu An sinh xa hoi trung binh cho nhiing nquoi vé huu da vt qud
1.000 d6 la mot thang dugc diéu chinh theo lam phdt. Hon mt phan tu
nquoi My trén 65 tudi dudc Cuc diéu tra dan s6 phan loai [a song trong
canh ngheo déi cho dén cudi nhimg nam 1960.

- Laborforce participation rate for men age 65+
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Ti lé nhiing ngui trén 65 tudi tham gia luc lugng lao dong
(6 mot niém tin pho bién, “moi nquoi déu cd luong huu”. Nhung diéu nay
dugc phong dai qua mdic. Vién Nghién cu Quyén loi Ngui lao dong gidi thich:
“Chi mot phan tu trong s6 nhiing nqudi tlf 65 tudi tré 1én 6 thu nhap tl
|uong huu vao ndm 1975, Trong thiéu s6 may mdn d6, chi c6 15% thu
nhap h gia dinh dén tif luong huu.

10 New York Times viét vao ndm 1955 vé mong mudn nghi huu ngay
cang |én, nhung van chua thé thanh hién thuc: “Nhdc lai mot cau ndi ci:
moi ngudi déu noi vé viéc nghi huu, nhung dudng nhu rat it nquoi lam
diéu do.”

Mai cho dén nhiing nam 1980, y tutng tat cd moi nquoi déu xting dang, va
nén ducc nghi huu dang hoang mdi duoc dua ra. Va céch dé c6 dugc su nghi
huu trang trong do la ky vong moi nquoi sé tiet kiém va dau tu tién clia minh.
Hay dé toi nhdc lai y tubng nay mdi nhu thé nao: 401(k) - phuang tién tiét
kiem xuong song cho thai ky huu tri clia nqudi My - chi ¢d tif ndm 1978. Roth
IRA mdi ra doi cho dén ndm 1998.

Roth IRA: mat tai khoan huu tri ca nhdn cho phép mot nquai trich lap thu nhap sau
thué vdi mat s6 tién nhat dinh moi nam. Ca thu nhdp trong tai khodn va tién nit sau
59.5 tudi déu dugc mién thué.

Khdng ai ngac nhién khi nhiéu nquai trong ching ta rat té trong viéc tiét kiém
va ddu tu cho huu tri. Chiing ta khong dién. Tat cd ching ta chi la nquai mai.
Tuong tu doi véi dai hoc. Ty 18 nqudi My trén 25 tudi cd bang ¢l nhan da tang
ttr dudi 1/20 nam 1940 [én 1/4 vao nam 2015. Hoc phi dai hoc trung binh
trong thoi gian do dd tang han bon lan khi diéu chinh theo lam phat. Vi du, tac
dong quan trong dén xa hoi gidi thich tai sao rat nhiéu nquoi da dua ra cac
quyét dinh kém c6i vdi cdc khodn vay danh cho sinh vién trong 20 ndm qua.
Khong c6 nhiéu thap ky kinh nghiém tich Iy dé cd gdng hoc héi.



Tuong tu véi cac quy chi s6, c6 tudi doi dudi 50 ndm. Va cdc quy dau co, da
khong thanh cong cho dén 25 nam qua. Ngay cé viéc st dung rong rai cdc
khodn no tiéu dung - thé chap, thé tin dung va cho vay mua 6 6 - da khong
thanh cong cho dén sau Thé chién I, khi Du ludt Gl gitp hang triéu nquoi My
vay dé dang han.

(hd da dugc thuan hoa cach ddy 10.000 ndm va van con giit mot s6 hanh vi
clia to tién hoang da. Con ching ta hién gio;, vdi tir 20 dén 50 nam kinh nghiém
trong hé thdng tai chinh hién dai, hy vong sé thich nghi dugc.

i véi mot chii dé bi dnh hudng bai cdm xuic so vai thuc té, day la mot van dé.
Va nd gilp gidi thich tai sao chang ta khdng phai ltc nao ciing lam nhiing g
chiing ta phdi lam vdi tién.

Tat ca chiing ta déu lam nhiing thit dién ro vai tién, bdivi ta chua quen vdi tro
chai nay va nhimg gi cd vé dién o véi ban lai binh thuong vi t6i. Nhung khong
ai dién cd - tat ca ching ta déu dua ra quyét dinh dua trén nhing trdi nghiém
doc dao cta rieng minh ma dudng nhu c6 y nghia vai chiing ta trong mot thoi
diém nhét dinh.
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Khoéng co gi la tot hay xau nhu van nghi

Bay gids, dé toi ké cho ban nghe mdt cau chuyén vé cach Bill Gates lam giau.
May madn va rii ro la anh em rudt thit. Ca hai déu la thuc t€, moi két qua trong
cudc song déu duoc diéu khién bdi cac luc Iuong khac ngoai nd Iuc cd nhan.
Gido su Scott Galloway ctia dai hoc New York - NYU co moty tuGng quan trong
can ghi nhd khi danh gid thanh cong — cd cia ban va cia nqudi khac: “Khong
cd gi la tot hay xau nhu van ngh”.

Bill Gates dd dén mot trong nhiing trudng trung hoc duy nhat trén thé gidi c
may tinh. Cau chuyén vé TruGng Lakeside, ngay bén nqoai Seattle.




Bill Dougall a mét phi cong hdi quan trong Thé chién I, tré thanh gido vién
day toan va khoa hoc trung hoc. “Ong dy tin hoc tir sach la khdng dt néu thiéu
kinh nghiém thuc té. Ong cing nhén ra chiing ta can phéi biét mot so diéu vé
mady tinh khi vao dai hoc,” c0 dong sang lap Microsoft Paul Allen nhd lai.

Nam 1968 Dougall da kién nghi vdi Cau lac bd cdc ba me truGing Lakeside st
dung s6 tién thu dugc tir dong gop hang ndm — khodng $3.000 — dé thué
mot mdy tinh Teletype Model 30 dugc két ndi vdi thiét b dau cudi la may tinh
|6 General Eectric dé chia sé thoi gian st dung. Gates sau do noi: “Toan bo y
tutng vé chia sé thai gian st dung chi xuat hién vao nam 1965. Mot nqudi nao
d6 da nhin xa.” Hau hét cac truong dao tao sau dai hoc déu khdng cd may tinh
gan nhu tién tién nhu Bill Gates tiing c0 vao nam ldp tam.

Gates 13 tudi vao nam 1968 khi gap nquoi ban cing trudng Paul Allen. Allen
cing bi dm &nh bdi may tinh cta trutng, va ca hai da danh bai no.

May tinh ctia Lakeside khong ndm trong chuong trinh gidng day chung. D4 la
mot chuong trinh nghién c(u doc 1ap. Bill va Paul cd thé duia gicn véi thi gi do
IUic rénh 16i, d€ khd ndng sdng tao clia ho phdt huy tac dung - sau gic hoc, dén
khuya, vao cudi tuan. Ho nhanh chong tr& thanh chuyén gia may tinh.

Trong mat budi lam viéc vao t6i mudn, Allen nhd lai viéc Gates dua cho minh
xem tap chi Fortune va ndi: “Anh nghi diéu hanh mdt cong ty ndm trong danh
sach Fortune 500 sé thé nao?” Allen ndi minh khdng biét. Gates ndi: “C6 thé
mot ngay nao do ching ta sé ¢ cong ty may tinh riéng”. Microsoft hién c6 gia
tri hon mot nghin ty do la.

Mot chut tinh toan nhanh.

Nam 1968, thé gidi c6 khodng 303 triéu nqui & do tudi trung hoc, theo LHQ.
Khodng 18 triéu nquoi trong s0 do song & Hoa KY.

Khodng 270.000 nqudi trong s d6 song & bang Washington.

Hon 100.000 nguoi trong s6 ho song & khu vuc Seattle.

Va chi khodng 300 nquti trong so ho theo hoc tai Truting Lakeside.

Bat dau vai 303 triéu, két thdc vdi 300.

((f mdt triéu hoc sinh 6 do tudi trung hoc thi cd mot nqudi c6 su ket hop giia
tién mdt va tam nhin xa d& mua mot chiéc mdy tinh. Bill Gates tinh & la mot
trong s0 ho.

Gates khong ngai chia sé vé diéu nay. “Néu khong c6 Lakeside, sé& khong c6
Microsoft,” dng néi vdi lGp tot nghiép cta trudng nam 2005.

Gates thong minh dang kinh ngac, tham chi con cham chi hon va khi con la
mot thiéu nién da co mot tam nhin vé mdy tinh ma ngay cd hau hét cac gidm
doc diéu hanh mdy tinh day dan kinh nghiém cting khdng thé ndm bat dugc.
Ong dy ciing da co mot khi dau hon nquoi bang cach di hoc & Lakeside.

Bay it dé toi ké cho ban nghe vé Kent Evans, nquti ban cla Gates. Nquoi da
phdi chiu van ri khong kém gi nqudi anh em than thiét - van may.



Bill Gates va Paul Allen da trd thanh nhiing cdi tén ndi tiéng nhd thanh cong
ctia Microsoft. Nhung & Lakeside, con mdt thanh vién thif ba cia bang nhom
than dong mdy tinh trung hoc nay.

Kent Evans va Bill Gates tr& thanh ban than vao ndm I6p tam. Theo I6i ké cla
Gates, Evans la hoc sinh gidi nhat IGp.

(4 hai dd n6i chuyén “qua dién thoai vai nhau mot cdch thodi mai”, Gates nhd
lai trong bd phim tai liéu Inside Bill's Brain. “Toi van nhd so dién thoai cla
Kent,” Ong noi: '525-7851".

Evans cling thanh thao may tinh nhu Gates va Allen. Lakeside da ttng phéi vat
|on dé sdp xép lich hoc clia triong theo cach thii cong - mot mé cung phic tap
dé dua hang trdm hoc sinh vao cdc I6p hoc ma ho tham du vao nhiing thoi
diém khong mau thuan véi cac khda hoc khac. Nha truting giao nhiém vu cho
Bill va Kent — I6p tdm, bang moi cdch xdy dung mot chuong trinh méy tinh dé
gidi quyét van dé. N6 da lam viéc.

Va khong giong nhu Paul Allen, Kent cd chung ddu dc kinh doanh va tham
vong v tan cla Bill. Gates nhd lai: “Kent luon cé mot chieéc cap I6n, giong nhu
chiéc cdp clia ludt su. Chiing t6i lun ldp ké hoach vé nhiing gi sé lam trong 5
hodc 6 ndm tdi. Chiing t6i cd nén tré thanh CEO? Ban c6 thé bi anh hudng gi?
Ching ta c0 nén lam tudng? Chang ta ¢ nén trd thanh dai si?” Du do 1a g,
Bill va Kent biét ho s& lam diéu dd cling nhau.

Sau khi hoi tuéng Vvé tinh ban vai Kent, Gates xtic dong.

“Ching t6i s tiép tuc lam viéc cting nhau. Toi chdc chiing toi s& hoc dai hoc
cung nhau.” Kent c6 thé la doi tac sang lap clia Microsoft vdi Gates va Allen.
Nhung nd sé khong bao git xdy ra. Kent chét trong mot vu tai nan leo ni trudic
khi t6t nghiép trung hoc ca s6.



Moi nam cd khodng ba chuc truting hap t vong vi leo nti & Hoa Ky. Ty 18 t
vong trén ndi & trudng trung hoc la khodng mot phan triéu.

Bill Gates da co mot phan triéu may mdn khi dén Lakeside. Kent Evans da chiu
mot phan triéu rti ro khi khong bao gid hoan thanh dugc nhiing gi ma cdu va
Gates da ddt ra.

May mdn va rti ro déu la thuc t€, moi két qua trong cudc song déu duoc dan
ddt bdi nhiing luc lugng khac ngoai nd luc ca moi ca nhan. Ching giong nhau
dén miic ban khdng thé tin vao cdi nay ma khong coi trong cdi kia. (3 hai déu
xay ra bdi vi thé gidi qud phic tap dé cho phép 1009% hanh dong cla ban quyét
dinh 100% két qua cda ban. Chiing duoc thic ddy béi cing mot diéu: Ban 1a
mat nqudi trong tro chai véi bay ty nquoi khdc va cac bd phan chuyén dong vo
han. Tdc dong ngau nhién ctia nhiing hanh dong ndm ngoai tam kiém sodt
clia ban ¢ thé mang lai nhiéu hau qua hon nhiing téc dong ma ban thic hién
mot cach ¢0 y thuc.

Nhung cd hai déu kho do luong, va kho chap nhan, dén mdc ching thutng bi
bo qua. Doi vai moi nquii Bill Gates va Kent Evans déu gidi giang nhung cudi
cling két qud lai khdc.

Néu ban coi may mdn va rtii ro nhu nhau, ban sé nhan ra khi danh gia thanh
cong tai chinh clia moi nguoi - cd cta ban va nguoi khac - no khdng bao gio
t0t hay xau nhu ban tudng.

Cach day nhiéu ndm, t0i dd héi nha kinh té hoc Robert Shiller, nquoi doat gidi
Nobel kinh t€, “Ban biét gi vé viéc dau tu ma chiing ti khong thé biét?”

“Vai tr0 chinh xdc clia may mdn vdi thanh cong,” anh ay trd [0i.

T6i thich phén ting do, bdi vi khdng ai thuc su nghi may man khong dong mot
vai tro nao do trong thanh cdng tai chinh. Nhung vi that kho dé dinh Iuong
may man va phiém dién khi cho thanh cong la nha nd, lap trutng mdc dinh
thuong la mac nhién bd qua may man nhu mot yéu t0 ctia thanh cong.

NEu toi ndi, “Co mot ty nha dau tu trén thé gidi. That tinh cd, ban 6 mong 10
nguoi trong 0 ho tré thanh ty phti chti yéu la nh may mdn?” Ban s trd 10,
“Tat nhién”. Nhung sau d6 néu ti yéu cau ban néu tén nhiing nha dau tu do -
truc dién vdi ho - thiban ¢ thé sé tif choi.

Khi dénh gid nqudi khdc, viéc cho thanh cong la do may mdn khién ban trong
€0 V& ghen ti va xau tinh, ngay cd khi ta biét diéu d6 co ton tai. Va khi danh gia
ban than, cho thanh cdng la do may man ¢d thé khién ban kh chép nhan.
Nha kinh té hoc Bhashkar Mazumder da chira thu nhap gitfa cac anh em tuong
quan nhiéu hon so vdi chiéu cao hodc can nang. Néu ban giau co va cao, anh
trai ctia ban c6 nhiéu kha nang ciing giau va cao. T6i nghi hau hét chiing ta
cho diéu nay la diing - chat [uong gido duc clia ban va nhiing canh ctia mé ra
cho ban ¢d lién quan nhiéu dén tinh trang kinh t€ xa hoi clia cha me ban.
Nhung hdy tim cho t6i hai anh em trai giau ¢ va toi s& chi cho cdc ban hai
nquoi dan ong khong nghi phat hién cta nghién ctu nay ap dung cho ho.
That bai - 6 thé Ia bét c( diéu gi tif phd san dén khdng dat dugc muc tiéu cd
nhan - déu bi lam dung nhu nhau.



Nhiing doanh nghiép that bai da khdng co gang d? (6 phai cac khodn dau tu
t0i khong dugc suy nghi thau ddo? Su nghiép chong chénh 6 phéi do o]
biéng? Thinh thodng ding. Tat nhién.

Nhung bao nhiéu? That kho dé biét. Moi th( dang theo dudi déu c6 it hon
100% khd ndang thanh cong, va rti ro chi la nhiing gi xdy ra khi ban ket thic
vGi mat khdng may cta phuong trinh do. Cling nhu vai su may rdi, cau chuyén
tré nén qud kho, qua 1on xon, qua phtic tap néu ching ta cd gang phan biét
xem bao nhiéu phan tram két qud la tirmot quyét dinh cd y thiic hay rtiro.
Gid st toi mua mdt cd phiéu, va 5 ndm sau, nd chdng di dén dau. (6 thé 13 toi
da dua ra mot quyét dinh toi khi mua ngay tir dau. Ciing 6 thé t6i da dua ra
mot quyét dinh diing ddn c6 80% co hdi kiém tién, va t0i chi tinh cd két thic
véi 20% khong may. Lam thé nao dé t6i biét né la cai nao? T6i da pham sai
lam, hay do chi la rdi ro?

(6 thé thong ké dé do Iuong liéu mot s6 quyét dinh cd sang sudt hay khong.
Nhung trong thé gidi thuc, ngay nay qua ngay khdc, ching ta don gian la
khong. N6 qua khd. Ching ta thich nhiing cau chuyén don gian, dé hiéu nhung
thuong gay hiéu lam mot cach qudi quy.

Sau nhiéu ndm lam viec vdi cac nha dau tu va cac nha lanh dao doanh nghiép,
t0i nhan ra that bai clia nquoi khac thuong la do nhiing quyét dinh t0i, trong
khi that bai ctia chinh ban thutng la mdt t6i cGa rdi ro. Khi ddnh gid that bai
clia ban, t6i c6 thé thich mdt cdu chuyén rd rang va don gian vé nguyén nhén
va két qua, bdi vi toi khong biét diéu gi dang xdy ra trong dau ban. “Ban da c6

mot két cuc toi t€ vi vay no phdi dugc gay ra b&i mot quyét dinh t6i” la cau
chuyén c6y nghia nhat véi toi. Nhung khi tu danh gid ban than, ti c6 thé bia
ra mot cau chuyén hoang dutng bién minh cho nhiing quyét dinh trong qua
kh ctia minh va gan két qua xau cho i ro.

Trang bia ctia tap chi Forbes khong ca ngoi nhiing nha dau tu kém c6i dua ra
quyét dinh dung dan nhung lai gap rdiro khnong may. Nhung no gan nhu chdc
chdn ton vinh nhiing nha dau tu giau c0 da dua ra quyét dinh ding hodc tham
chi liéu inh va tinh c& gdp may.

Su nquy hiém clia diéu nay la tat ca ching ta dang cd gdng tim hiéu vé nhiing
gi hiéu qud va nhiing gi khong hiéu qud vdi tien.

Nhiing chién lugc dau tu nao hiéu qua? Cai nao khong?

Nhitng chién Iugc kinh doanh nao hiéu qua? Cai nao khong?

Lam thé nao dé ban trd nén giau c6? Lam thé nao dé ban khdng ngheo?
Chiing ta co xu hudng tim kiém nhiting bai hoc nay bdng cach quan sat nhiing
thanh cong va that bai va ndi, “Hay lam nhiing gi c6 dy dd lam, tranh nhiing
gi anh dy da lam.”

Néu ching ta c6 mot chiéc dia than, ching ta s& tim ra chinh xdc ty |é clia
nhiing két qua nay 1a do nhiing hanh ddng c6 thé Iap lai, so véi vai tro cda rii
ro ngau nhién va may riii da tac dong dén nhiing hanh dong do theo cdch nay
hay cdch khdc. Nhung chiing ta khong cd dda than. Chiing ta 6 b ndo thich



nhiing cdu trd |6i dé dang ma khong can nhiéu suy nght. Vi vay, viéc xac dinh
nhifng ddc diém ma ching ta nén bt chudc hodc tranh cd thé rat kho khan.
Hay dé toi ké cho ban mdt cau chuyén khac vé mot nquoi, giong nhu Bill Gates,
da thanh cong ruc rd, nhung thanh cong cia nqudi do kho cd thé xac dinh duoc
la do may man hay kj ndng.

Cornelius Vanderbilt vifa hoan thanh mdt loat thuong vu dé md rong dé ché
duong sat clia minh.

Mot trong nhiing ¢ van kinh doanh ctia dng da ndi véi Vanderbilt moi giao
dich ma dng dong y déu vi pham phap luat.

“(hua oi, John,” Vanderbilt ni, “Ban khdng cho la minh c6 thé chay duting st
theo quy ché ctia bang New York phdi khong?”

Suy nght dau tién ca toi khi doc diéu nay la: “Thai do d6 la ly do tai sao dng
ay lai thanh cong nhu vay”. Luat phap khong phu hop vdi dudng sat vao thoi
Vanderbilt. Vivdy, dng dy ndi “nd la thif chét tiét" va tiép tuc lam.

Vanderbilt da thanh cong ruc rd. Vi vay, that hap dan khi coi viéc qua mdt lugt
phdp — khét tiéng va quan trong vdi thanh cong clia ong —la su khon ngoan.
Nquti c6 tam nhin xa trong rdng do khdng dé bat c(i thif gi can dudng!
Nhung phén tich d6 nquy hiém dén mdc nao? Khdng mdt nquoi lanh manh
nao lai gidi thiéu toi dc trdng trgn nhu mot ddc diém cla doanh nhan. Ban ¢6
thé dé dang hinh dung cau chuyén clia Vanderbilt tré nén khdc biét nhiéu -

mdt ké song ngoai vong phap ludt ¢6 cng ty non tré bi sup do theo Iénh ciia
t0a an.



Vivay, ching ta c6 mot van dé & day.

Ban cd thé khen nqgi Vanderbilt vi da lach luat nhung ban lai chitrich Enron vi
da lam diéu tuong tu. C6 I8 mot nquoi da gdp may khi tranh dugc tring tri cla
ludt phap trong khi nquci kia lai dting trudc nquy co.

John D. Rockefeller ciing tuong tu. Viéc 6ng thuGng xuyén lach ludt - mdt tham
phan tling goi cong ty clia dng la “khong tot han mot tén trom thong thudng”
- thung dugc cac nha st hoc miéu ta la nha kinh doanh khon ngoan. (6 8
thé. Nhung khi nao thi cdu chuyén chuyén t, “Ban da khong dé nhiing ludt I6i
thai can trd su doi méi” sang
“Ban da pham t0i" Hodc
cau chuyén sé phai thay doi
nhu thé nao dé chuyén tur
“Rockefeller la mot thién tai,
hdy c0 gdng hoc hoi tu
nhing thanh cOng cla Ong
ay,” thanh “Rockefeller la
mot tn toi pham, hdy c0
hoc hoi tf nhiing thdt bai
kinh doanh ctia dng dy”.

“Toi quan tam diéu gi vé luat phap?” Vanderbilt dd timg ndi. “Toi khong cd stic
manh sao?”

Ong dy da lam, va n6 da hoat dong. Nhung that dé hinh dung d6 la nhing IGi
cudi cling cia mot cau chuyén vai mot két cuc rat khac. Ranh qidi giiia tdo bao
va liéu linh cd thé rat mdng.

Benjamin Graham dugc biét dén la mdt trong nhitng nha dau tu vi dai nhat
moi thoi, cha dé cla dau tu gid tri va nqudi ¢d van dau tién ciia Warren Buffett.
Nhtng phan I6n thanh cong dau tu ctia Benjamin Graham la do s& hitu mot
luong I6n cd phiéu GEICO ma theo 161 thifa nhan clia chinh dng, da phd v gan
nhu moi quy tdc da dang hoa ma chinh Graham da dat ra trong cac van ban
ndi tiéng ca minh. Ranh gidi gitia tdo bao va liéu finh ndm & dau? Toi khong
biét. Graham da viét vé chién loi pham GEICO ctia minh: “Mot 1an dot phd may
man, hodc mot quyét dinh cuc ky khon ngoan - ching ta 6 thé phan biét
ching?” Khdng dé dang.




Tuong tu, ching ta nghi Mark Zuckerberqg la mét thién tai khi tif choi 16i dé
nghi tri gid 1ty dd la nam 2006 clia Yahoo! dé mua lai cong ty ctia anh dy. Anh
nhin thdy tuang lai va gan bo vdi cong ty cia minh. Nhung moi nquoi chi trich
Yahoo! manh liét khi ttr choi I6i dé nghi mua lai ttr Microsoft — nhiing ké nqu
ng6c do I& ra phai rdt tién mat trong khi c6 thé! Bai hoc cho céc doanh nhan 6
day la qi? Ti khong biét, bdi vi rli ro va may man rdt kho de bep.

(6 rat nhiéu vi du vé diéu nay.

Nhiing nha quan ly gidi nhat (va toi nhat) lun hudng dan nhan vién clia ho:
“Khach hang ludn ding” va “khdch hang khong biét ho mudn gi” déu la su
khon ngoan trong kinh doanh dugc chdp nhan.

Ranh qidi gitia “tao bao ddy cdm hiing” va “liéu finh nqu ngdc” c6 thé day dén
mat milimet va chi c thé nhin thay bang nhan thic sau sdc.

RUi ro va may mdn la nhiing ké thach thic.

Pay khdng phdi la mot van dé dé gidi quyét. Kho khdn trong viec xac dinh dau
la may mdn, dau la kj ndng va dau la rdi ro la mot trong nhiing van dé I6n
nhat ma ching ta gdp phai khi cd gang tim hiéu vé cach tot nhat dé quan Iy
tién bac.

Nhung hai diéu nay cd thé chi cho ban mdt huéng t6t hon.

Hdy can than véi nhiing ngudi ban khen ngoi va nguéng mo. Hay can than
vGi ngudi ma ban coi thudng va mudn tranh trd thanh.

Hodc, chi can can than khi gid dinh 100% keét qua c6 thé la do nd luc va quyét
dinh. Sau khi con trai chao doi, t0i da viét cho nd mot biic thu, mot phan la:

(6 nqudi sinh ra trong gia dinh khuyén hoc hodc khong. Mot so sinh ra
trong cac nén kinh t€ phat trién manh mé, khuyén khich tinh than kinh
doanh; nhiing nquoi khdc sinh ra trong chién tranh va ca cuc. Cha muon
con thanh cong va cha muon con kiém dugc nd. Nhung nhan ra khong
phai tat cd thanh cOng la do lam viéc chdm chi, va khong phai tat cd ngheo
ddi la do Iudi biéng. Hay ghi nhé diéu nay khi danh gid moi nquoi, ké ca
bdn than.
Do d6, hay tap trung it hon vao cdc cd nhan cu thé va cdc nghién ciu dién
hinh ma hdy tdp trung nhiéu hon vao cdc mau rong.
Nghién ctiu mt nqudi cu thé cd thé nquy hiém béi vi chiing ta c6 xu huéng
nghién ctiu nhiing vi du cuc doan - cdc ty ph, cac CEO hodc nhiing that bai
nang né dang chi phai tin ttic - va cac vi du cuc doan thuong it ap dung nhat
cho cac tinh hudng khdc, do tinh chat phtic tap ctia chiing. Két qud cang khdc
nghiét, ban cang it c0 khd nang dp dung cac bai hoc ctia nd vao cudc song clia
minh, bi vi két qua do cang cd nhiéu kha nang bi dnh hutng bdi nhiing két
cuc cuc ky may man hodc ri ro.
Ban sé tién gan hon dén cac bai hoc cd thé dua vao hanh ddng béng cach fim
ki€m cdc md hinh thanh cong va that bai rdng rai. Mo hinh cang phd bién, nd
cang cd thé ap dung cho cudc song ctia ban. (6 gang md phdng thanh cong
dau tu ctia Warren Buffett la mot diéu kho khan, bdi vi két qua ctia 6ng ay qua



kho nén vai tro clia may mdn vai thanh tich cd doi cia 6ng dy la rat cao, va may
mdn khdng phai 1a diéu ban c6 thé tin cdy dé bat chudc. Nhung nhan ra, nhu
chling ta sé thy trong chuong 7, nhiing nqudi kiém sodt duoc théi gian cia
ho cd xu hudng hanh phtic hon trong cudc song la mot quan sat di rong va
phd bién dé ban c6 thé lam dugc diéu gi do vdino.

Nha st hoc yéu thich cda toi, Frederick Lewis Allen, da danh ca su nghiép dé
miéu td cudc song cla nguoi My binh thutng — cach ho song, cach ho thay
d6i, ho 1am gi, ho dn gi vao bifa t6i, v.v. C6 nhiéu bai hoc lién quan hon dé hoc
thay vi nghién ctu cdc nhan vat cuc doan c6 xu hudng thong tri tin tc.

Bill Gates ting noi: “Thanh cong 1a mot nquoi thay té bac. N6 quyén rii nhiing
nquoi thong minh nght ho khong thé thua”.

Khi moi thit danq dién ra vo cung tot dep, hay nhan ra nd khong tot nhu ban
nghi. Ban khong phai la bat kha chién bai, va néu ban thiia nhan may man dd
mang lai thanh cong cho ban thi ban phéi tin vao nquoi anh em clia may man,
rlii ro cd thé 1t nguigc tinh thé clia ban mdt cach nhanh chéng.

Nhung diéu nay cing ding & mt chiéu hudng khac.

That bai cd thé la mdt nquoi thay té hai, béi vi nd khién nhiing nquoi thong
minh nght quyét dinh c(a ho that toi té khi ching phan dnh nhiing rii ro thuc
t€. Meo khi doi mdt vdi that bai la sdp xép cudc song tai chinh ctia ban theo
cach ma mdt khodn ddu tu tOi & day va mot muc tiéu tai chinh bi bd 16 ¢ do sé
khong xda s6 ban dé cd thé tiép tuc chai cho dén khi ty & cugic ¢ loi cho minh.

Nhung diéu quan trong hon la khi chting ta nhan ra vai tro clia may mdn trong
thanh cong, thi vai tro cta rdi ro c6 nghia la ta nén tha thi cho ban than va
chita chd cho su thau hiéu khi danh gid that bai.

Khdng cd gila tot hodc xau nhu van nghi.

Bay gi ching ta hay nhin vao cau chuyén clia hai nquoi dan ong da theo dudi
van may cta ho.

3
KHONG BAO GIO LA bu

Khi ngudi giau lam diéu dién khung

John Bogle, nqutisang lap Vanguard, nquoi da qua divao nam 2019, da ting

ké mdt cau chuyén vé tién bac, nhan manh diéu ma ching ta khong ngh dén:
Tai mot bifa tiéc do mot ty phi to chic trén Do Shelter, Kurt Vonnequt
thong bao vai nguai ban cia minh, Joseph Heller, chii nha, mot nha quén
ly quy dau ca, da kiém duoc nhiéu tién hon trong mot ngay so vdi so tién
ma Heller kiém dugc tir cuon tiéu thuyét cuc ky noi tiéng Catch-22 clia
0ng dy. Heller tra |07, “Diing, nhung t0i c6 thi ma anh ta sé khong bao gio
thay... dd.”

Thdy dd. Toi da bi choang bdi khd ndng hung bién don gidn cla tlf d6 —

chodng vang vi hai ly do: thi nhat, vi t0i da cong hién rat nhiéu trong cudc

song ctia minh va thi hai, bdi vi Joseph Heller khong thé chinh xdc hon.



Rajat Gupta sinh ra & Kolkata va mo cdi khi con la mot thiéu nién. Moi nqubi
noi vé so it dac quyén bdt dau cudc doi tir thé gidi thi ba. Gupta tham chikhdng
cd tién vao san xem bong chay.

Nhiing gi 6ng dat dugc tir nhiing ngay dau do chi don gian la mot hien tuong.

Vao gitfa nhiing nam 40 tudi, Gupta da la Gidm dc diéu hanh clia McKinsey,
cOng ty tvan uy tin nhat thé gidi. Ong nghi huu vao nam 2007 @€ dam nhdn
cdc vai tro véi Lién hop quéc va Dién dan Kinh té Thé gidi. Ong da hop tac lam
tif thién vdi Bill Gates. Ong da ngdi trong hdi dong quéan tri cia nam cbng ty
dai chiing. TU khu 6 chudt & Kolkata, Gupta da thuc su tré thanh mdt trong
nhiing doanh nhan thanh dat nhat con sdng.

Joseph Heller

i véi mot thanh phan quan trong clia xa hoi chling ta, nhiéu nqudi giau nhat
va quyén luc nhat trong so chiing ta, ngay nay duong nhu' khong cd gidi han
vé nhiing gi doi hai.

Hay dé ti dua ra hai vi du vé su nquy hiém cla viéc khong thdy da va nhiing
gi ching cd thé day ta.



VGi st thanh cng la khi tai sdn kéch xu. Vao ndm 2008, Gupta dugc bdo cdo
c6 tai san 100 triéu do la. Day la mot khodn tién khdng thé do lutng ducc v6i
hau hét moi nquoi. Loi ttic hang ndm — 5% tir so tién do tao ra gan 600 d6 la
mot gio.

Ong dy c6 thé lam bét c diéu gi minh mudn trong cudc séng.

Va diéu Ong ay muon, theo tat d cac tai khodn, khong phdi la tré thanh mot
triéu pha do [a don thuan. Rajat Gupta mudn tr& thanh ty phd. Va 6ng muon
diéu do mot cach toi té.

Gupta ngdi trong ban gidm doc cla Goldman Sachs, nai bao quanh 6ng la mot
50 nha dau tu giau 6 nhat trén thé gidi. Mot nha dau tu, da md ta Gupta thé
nay: “Toi nght anh dy mudn & trong vong két ndi do. D6 la mot vong tron ty
phii? Goldman giong nhu vong tron hang tram triéu?”

Diing. Vi vay, Gupta tim thay mét cach sinh loi nhanh.

Nam 2008, khi Goldman Sachs dang trong cudc khung hodng tai chinh,
Warren Buffett da 1én ké hoach dau tu 5 ty do la vao ngan hang dé gitip no ton
tai. VGi tu cach la thanh vién hoi dong quan tri Goldman, Gupta da biet dén
giao dich nay trudc cong ching. £6 la thong tin 6 gid tri. Su song con clia
Goldman bi nghi ng&r va su hdu thuan clia Buffett chdc chdn sé khién co phiéu
(la hang tang vot.

Mui sdu gidy sau khi biét vé giao dich dang chd xtr ly, Gupta, nquai dugc goi
vao cudc hop hoi dong quan tri Goldman, ldy dién thoai va goi cho mdt nha

qudn Iy quy dau co ten la Raj Rajaratnam. Cudc goi khong dugc ghi lai, nhing
Rajaratnam da ngay lap tic mua 175.000 c6 phiéu clia Goldman Sachs, vi vy
ban c6 thé dodn nhiing gi da dugc thao luan. Thda thuan Buffett-Goldman
dugc cong bd vai gis sau do. (6 phiéu Goldman tang manh. Rajaratnam nhanh
chong kiém duoc 1 triéu do a.

DA [a mot vi du vé vi pham bi cdo budc. SEC( Uy ban Chiing khoan My) tuyén
bo nhiing thong tin ni bo ctia Gupta da dan dén loi nhudn 17 triéu do la.

P la tien dé dang. Va, doi vdi cdc cong to vién, d la mot truong hop tham chi
con dé dang han.

Gupta va Rajaratnam déu phdi vao tl vi giao dich ni gidn, su nghiép va danh
tiéng ctia ho bi hiy hoai khdng thé ctiu van.

Bay qichay xem xét Bernie Madoff. Tdi ac ctia ong ta ai ciing biét. Madoff |a ké
|Uta ddo Ponzi khét tiéng nhat ké tif sau chinh Charles Ponzi. Madoff da Itra ddo
cac nha dau tu trong hai thap ky trudc khi toi dc duoc tiét 10 — trd tréu thay
chivai tuan sau nd luc clia Gupta.

Dieu bi bd qua la Madoff, giong nhu Gupta, khdng chi la mot ké tfa ddo. Trudc
khi cd ké hoach Ponzi khién Madoff tr& nén ndi tiéng, ong ta la mot doanh
nhan cuc ky thanh cong.

Madoff la mdt nha tao ldp thi truGng, mot cong viéc phu hgp véi nguoi mua
va nqudi ban co phiéu. Ong dy da rat gioi trong viéc d6. Day la cach Tap chi
Pho Wall md td cong ty tao lap thi trubng clia Madoff vao ndm 1992:



Ong da xdy dung mdt cong ty chiing khoan ¢ loi nhudn cao, Bernard L.
Madoff Investment Securities, cong ty thu hit mot Iuong 16n giao dich
phiéu. Khoi luong giao dich hang ngay trung binh 740 triéu dd la dugc thuc
hién bai cong ty Madoff bang 9% ctia sé giao dich New York. (Ong ty clia ong
Madoff c6 thé thuc hién cdc giao dich nhanh chong va ré dén miic nd thuc su
trd cho cdc cong ty mdi gii khdc motxu / co phiéu dé thuc hién lénh cho khdch

hang clia ho, thu lgi ttr chénh léch giiia gid dat mua va gid ban tlf hdu hét cdc
c6 phiéu giao dich.

Pay la mot nha bao mo ta cong ty trudc khi vu |tra dao bi phanh phui; Cong
viéckinh doanh trén thi truong cia Madoff trudc do la hop phap. Mot cuu nhan
vien cho biét bo phan tao Iap thi truong cia doanh nghiép Madoff kiém duoc
tif 25 dén 50 triéu do la moi nam.

Hoat dong kinh doanh hgp phap, khong gian lan cia Bernie Madoff da la mot
thanh cong I6n. N6 khién dng tré nén giau cd mot cach dang ké - va hap phép.

Nhung chua thay dd - gian lan.

Cdu hoi ching ta nén ddt ra cho cd Gupta va Madoff |a tai sao mdt nqudi nao
d6 tri gid hang tram triéu do la lai khao khat co nhiéu tién hon dén muc da
mao hiém moi thi dé theo dudi nhiéu hon nia.

T6i dc cianhiing ké song trén bd vuc sinh ton la mot chuyén khac. Mot ké |ira
ddo nquoi Nigeria tuing ndi véi New York Times anh ta cam thay t0i 0i vi da
lam ton thuong ngudi khdc, nhung “nghéo ddi sé khién ban cdm thdy dau
dan”.

Nhiing gi Gupta va Madoff da lam la mét diéu gi do khdc biét. Ho da co tat cd
moi th: su giau c6, uy tin, quyén luc, t do khong thé tuéing tuong duotc. Va
ho da vit bo tat cd vi ho mudn nhiéu hon thé.

Ho khong c6 cam giac du.



Ho la nhimg vidu cuc doan. Nhung co nhitng phién ban phi toi pham ctia hanh
Vi nay.

Quy dau co Long-Term Capital Management c nhan vién la cdc nha giao dich
ca nhan 0 tai san tri gid hang chuc va hang tram triéu d6 la moi nqudi, vdi
phan I6n tai san dugc dau tu vao quy ca riéng ho. Sau do, ho da liéu linh tim
kiém nhiéu hon dén noi dd danh mat tdt cd - vao nam 1998, G gitia thi truong
tang gid manh nhat va nén kinh t€ manh nhat trong lich st. Warren Buffett
sau do da noi:

Dé kiém tién ma ho khong cd va khong can, ho da mao hiém nhiing gi ho
cdvacan. Va diéu do that ngu ngoc. N6 chi don gidn la ngu ngdc. Néu ban
mao hiém mot cdi gi do quan trong véi ban cho mot cdi gi d6 khong quan
trong vdi ban, né sé chang ¢d y nghia gi ca.

Khdng cd Iy do gi d& mao hiém nhiing gi ban c6 va can cho nhiing gi ban

khdng c6 va khong can.

6 la mt trong nhitng diéu hién nhién nhung bi bd qua.

Rat it ngudi trong chiing ta tting c6 100 triéu do, nhu Gupta hay Madoff da
lam. Nhung mot ty & phan trdm c6 thé do luong ducoc trong s6 nhiing nquo
doc cudn sach nay, vao mot thai diém nao dé trong doi, sé kiém duoc luong
hodc cd mt khodn tién di dé trang trdi moi ththop Iy ma ho can va nhiéu thi
ho muon.

Néu ban la mot trong 6 ho, hay nhé mot vai diéu.

1. Ky ndng khé nhat vé tai chinh [a lam cho cot muc tiéu ngiing di chuyén.

o 1a mot trong nhiing diéu quan trong nhat. Néu ky vong tang Ién cling véi
két qud thi khdng cd logic nao dé phan dau nhiéu hon vi ban s& cam thay nhu
vay sau khi nd luc thém. S& tré nén nquy hiém khi s& thich 6 nhiéu tién hon -
nhiéu quyén luc hon, uy tin hon - lam tang tham vong nhanh han su hai long.
Trong trubng hop do, tién mot budc sé day cot muc tiéu Ién trudc hai budc.
Ban cam thay nhu thé minh dang bi tut lai phia sau va cach duy nhét dé bat
Kip la chap nhan rtiro ngay cang Ién.

Cha ngha tu ban hién dai (ing hd hai diéu: tao ra cla cdi va tao ra long do ky.
(6 Ié chiing di doi véi nhau; mudn vuot qua cdc dong nghiép o thé 1a dong
luic ctia suf lam viéc chdm chi. Nhung cudc song khong c6 bat ky niém vui nao
néu khdng c6 cdm gidc dd. Hanh phic, nhu nquoi ta da néi, chi [a két qud trir
di monq doi.

2. S0 sanh xa hdi la van dé & day.

Hay xem xét mot cau thi bong chay tan binh kiém dugc 500.000 d6 la mot
nam. Anh ta, theo bat ky dinh nghia nao, giau co. Nhung néu so anh ay vdi
Mike Trout, nguoi co hap dong 12 nam, tri gid 430 triéu do la thi tan binh sé
that vong. Nhung hay nghivé Mike Trout. Ba muoi sau triéu do la moi ndm la
mot s0 tien dién ro. Phai lot vao danh sach muoi nha qudn Iy quy dau co dugic
trd luong cao nhat ndm 2018, kiém dugc it nhat 340 triéu d6 1a trong mot ndm.
D6 1a nhiing nquoi ma Trout c6 thé so sanh thu nhap. Va nha quan Iy quy dau
co kiém dugc 340 triéu do la m6i nam so sanh minh véi ndm nha qudn Iy quy



dau co hang dau, nhiing nqudi kiém dugc it nhat 770 triéu do la trong ndm
2018. Nhiing nha quan Iy hang dau do c6 thé thdy phia trudc 1 nhiing nquoi
nhu Warren Buffett, nquoi c0 tai san ca nhan tang thém 3.5 ty do landm 2018.
Va mot nquoi nhu Buffett c6 thé nhin Jeff Bezos, nquti ¢6 qid tri tai san rong
tang 24 ty do la vao nam 2018 - so tién kiém dugc moi gid tuong duong Vi
cau thii bong chay ‘giau o’ kiém duoc trong ca ndm.

Van dé la muc tran so sanh xa hoi quéd cao nén hau nhu khong ai c6 thé dat
duoc. DA la mot tran chién khong bao git ¢ thé thang duac, hodc cach duy
nhat dé gianh chién thdng la khong bdt ddu — chap nhan ban cd thé thay d,
ngay ca khi no it hon nhiing nquoi xung quanh.

Mot nquoi ban clia toi di chai hang ndm dén Las Vegas. Mot ndm no, anh ta
hoi mot nquci chia bai: Nén chai tro gi, va chai 6 song bac nao? Ngudi chia bai,
nghiém tdic trd 101 “Cach duy nhat dé thang trong song bac Las Veqgas la thodt
rangay khi ban buac vao”.

D0 ciing chinh la cach thodt ra khéi trd choi cd gdng theo kip su giau c6 cla
nQuoi khac.

3. “D0" khong phdi la qua it.

Y tutng vé viéc ‘d0’ cd thé giong nhu su bdo tha, b lai cohdi va tiém nang.
T6i khong nght diéu do ding.

“DU" 1 ban nhan ra diéu nquoc lai - them an vo do - sé day ban dén chd hoi
han.

Cach duy nhat dé biét ban c6 thé &n bao nhiéu 1a an cho dén khi khdng thé &n
thém. [t nqudsi thit cach nay vi sg non. Vi ly do nao d6, logic tuong tu khong
chuyén sang kinh doanh va dau tu, va nhiéu nqui sé chingling vuon téi nhiéu
hon khi ho pha san. Diéu nay cd thé vo toi nhut viec kiét stic trong cong viéc
hodc mdt phan bd dau tu rdi ro ma ban khong thé duy tri. § dau bén kia, co
nhiing Rajat Gupta va Bernie Madoff, nhiing nquidi str dung cach an cdp vi moi
d6 la déu dang bat ké hdu qua.
DU dd la gi, viec khong o khd ndng tlf choi mot dong do la tiém ndng cudi
cling S bdt kip ban.
4. (6 nhiéu thit khong dang dé mao hiém, bat ké lgi ich tiém ndng.
Sau khi ra tu, Rajat Gupta noi vai New York Times da hoc duoc bai hoc:
Piing qua dinh mdc vao bat cti thif gi — danh tiéng cda ban, thanh tich
clia ban hodc bat ky thi gi trong so do. Toi nghi vé no bay gio, nd ¢ van
dé gi¢ Bugc roi, thit nay da hdy hoai danh tiéng clia t6i mot cach vo ¢d.
Pieu do chi gdy rac roi néu toi qua gan bo vdi danh tiéng cla minh.
Day 6 vé nhur 13 diéu toi té nhat co thé rit ra tif kinh nghiém cla ong dy, va
nhiing gi téi tuGng tugng la nhiing 107 bién minh day an i clia mot nqudi dan
0ng khao khat danh tiéng tr& lai nhung biét nd da bién mat.
Danh tiéng la v0 gid.
Tudova doclap la vo gia.

Gia dinh va ban be la vo gia.



Puoc yéu béi nhitng nguoi ban mudn la vo gid.

Hanh phuc la vo gia.

Va cach tot nhat dé gitr nhiing diéu nay la biét khi nao da dén lic ngling chap
nhan nhiing rtii ro c6 thé gay hai cho chiing. Biét khi nao ban thdy d.

Tin t6t la cong cu manh mé nhat dé thdy dd rt don gian va khong yéu cau
chdp nhan rdii ro ¢6 thé lam héng bat ky thi nao trong sd nay. D6 la chuong
tiép theo.
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TO HOP GAY NHIEU

815 ty do la trong tong gla tri rong 84.5 ty do la clia Warren
Buffett dén sau sinh nhat thd 65 Tam tri cia ching ta

khong dugc xay dung dé xu ly nhing diéu 'vo Iy nhu vay

Cdc bai hoc tlf mdt [inh wuic thong thuting cd thé day chiing ta diéu gi d6 quan
trong Vvé cdc Iinh vuc khong lién quan. Hay xem lich st hang ty ndm clia ky
bang ha va chiing day ta diéu gi vé viéc co thém tién.

Kién thic khoa hoc vé Trdi dat clia chiing ta méi ¢o gan day. Hiéu dugc cach
thiic hoat ddng cda thé gidi thudng lién quan dén viéc khoan sau bén dudi bé
mat cia n6, diéu chiing ta chua thé lam cho dén kha gan day. Isaac Newton
da tinh toan chuyén ddng clia cac ngoi sao hang tram nam trudc khi ching ta
hiéu dugc mot so diéu co ban vé hanh tinh clia ching ta.

Mai cho dén thé ky 19, cdc nha khoa hoc dong y Trdi dat, trong nhiéu tniong
hap, da bi bao phd bdi bang. (6 qua nhiéu béng chiing dé tranh ludn nqugc
lai. Trén khdp thé qidi déu co dau vét cia mot theé gidi trudc ddy da bi dong
bang: nhiing tang da khong 16 ndm rdi rdc & nhiing vi tri ngdu nhién; da vun
thanh tling I6p mdng. Bang chiing da tr& nén 1d rang khong c6 mot ky bang
ha, ma o nam ky bang ha riéng biét ma ching ta cd thé do dugc.

Lugng nang luong can thiét dé dong bang hanh tinh, lam tan chdy nd lan nifa
va dong bang lai mot lan nia that dang kinh ngac. Diéu qi trén Trai dat (theo
nghia den) co thé gay ra nhiing chu ky nay? N6 phai la luc Iuong manh nhét
trén hanh tinh cta ching ta.

Va no cd that. Chila khong theo cach bat c( ai mong doi.

(6 rat nhiéu gid thuyét vé Iy do tai sao ky bang ha xdy ra. Dé gidi thich cho anh
hutng dia chat to I6n cla chiing, cdc Iy thuyét ciing vi dai nhu nhau. Nquoi ta
cho su' ndng cao clia cdc day ndi c6 thé da lam dich chuyén cac luong gio ciia
Trdi dat d0 dé lam thay ddi khi hdu. Nhiing nquoi khac ting ho y kién béng la
trang thai t nhién, bi gidn doan bdi nhiig vu phun trao ndilta [6n khién trdi
datam lén.

Nhung khong gia thuyét nao trong s6 nay cd thé gidi thich cho chu ky clia ky
bang ha. Su phat trién clia cac ddy ndi hodc mot s6 ndi[(a I6n c6 thé gidi thich
cho mot ky bang ha. N6 khdng thé gidi thich su 1dp lai theo chu ky clia ndm.
Vao dau nhiing nam 1900, mdt nha khoa hoc nquti Serbia tén la Milutin
Milankovic da nghién cttu vi tri cia Trai dat so v6i cac hanh tinh khac va dua ra



|y thuyét vé ky bang ha ma ngay nay chting ta biét la chinh xdc: Luc hap dan
clia mdt troi va mdt trang anh hudng nhe dén chuyén dong cla Tréi dat va
nghiéng vé phia mat trdi. Trong céc phan clia chu ky nay - ¢ thé kéo dai hang
chuc nghin nam - mdi ban cau cda Trai dat nhan dugc nhiéu han hoac it hon
mot chut, buc xa mat trdi so vai trudc day.

Va do 1a nai ma niém vui bat dau.

Ly thuyét clia Milankovic ban dau gid dinh do nghiéng ctia cdc ban cau Trdi dat
gy ra muia dong lanh Ieo dén mic khdc nghiét dé bién hanh tinh thanh béng.
Nhung mdt nha khi tugng hoc nquoi Nga tén [a Wladimir Koppen da dao sau
hon vao cong trinh ctia Milankovi¢ va phat hién ra mot diéu hap dan.

Mua he mat mé vira phdi chirkhong phéi mua dong lanh gia la tht pham gay
bang gia.

NG bdt dadu khi mot mua hé khong bao it dd am dé lam tan tuyét cla mua
dong trudc. Phan dé bang con sot lai khien tuyét dé tich tu vao mua dong ndm
sau, diéu nay lam tdng ty I tuyét bam vao mua he ndm sau, diéu nay cang thu
hit su tich tu nhiéu hon vao mua dong ndm sau. Tuyét vinh vién phdn chiéu
nhiéu tia ndng mat troi hon, diéu nay lam tram trong thém viéc lam mat, khién
tuyét roi nhiéu hon, lién tuc. Trong vong vai trdm ndm, mot |6p bdng tuyét
theo muia sé phét trién thanh mot tang bang luc dia, va cti thé tiép tuc.

Piéu tuong tu cling xdy ra nguoc lai. D6 nghiéng quy dao cho phép nhiéu anh
sang mat trdi chiéu vao lam tan chay nhiéu I6p bang tuyét mua dong han, ldp
bang nay phan chiéu it anh sang han vao nhiing nam sau, diéu nay lam tang
nhiét do, ngan nhiéu tuyét han vao nam sau, v.v. D0 la chu ky.

Diéu dang kinh ngac & day la mot thit gi do I6n lao nhu thé c6 thé phat trién
trmot su thay doi tuong dinhd trong diéu kién. Ban bdt dau véi mot1dp tuyét
mang con sot lai tlf mGt miia he mat mé ma khong ai cd thé nghi dén va sau
d6, trong nhdy mdt dia chat, toan bd Trdi dat bi bao phi bdi I6p bang day hang



ddm. Nhu'nha bang hoc Gwen Schultz da ndi: “Khong nhat thiét la lugng tuyét
gay ra cac tdng bang ma thuc té a tuyét cd thé kéo dai du it.”

Piém rdt ra I6n nhat tir ky bang ha la ban khdng can luc qud I6n dé tao ra két
qud to lan.

Néu mdt cdi gi d6 nhd nhung lién tuc — néu mdt chit tang trudng dong vai
tr0 la nhién liéu cho su phat trién trong tuong lai — mot cd s& ban dau nhd
¢6 thé dan dén két qua phi thuting dén muc chiing duding nhu bat chép logic.
NG ¢ thé bat chdp logic dén mdc ban danh gia thap nhiing gi c6 thé, tc do
tang truéng dén tirdau va n c6 thé dan dén diéu gi.

Vg tién bac ciing vay.

Hon 2.000 cudn sach danh riéng cho cach Warren Buffett xdy dung tai san cta
minh. Nhiéu trong s6 do la tuyét voi. Nhung it ai chd y dén su that don gidn
nhat: Tai san cta Buffett khong chi dén tt mot nha dau tu' idi, ma con bdt dau
khi dng con la mot da tré.

Khi i viét chuong nay, gid tri tai san rong ctia Warren Buffett la 84.5 ty do la.
Trong do, 84.2 ty do la duoc tich Iy sau sinh nhat lan thi 50. 81.5 ty d la dén
saul khi ong dti diéu kién nhan An sinh xa hoi, vao gitia nhiing nam 60 tuoi.
Warren Buffett |a mdt nha dau tu phi thutng. Nhung ban da bd 1& mot diém
mdu chot néu gdn tdt cd thanh cong clia dng vdi su nhay bén trong dau tu.
Chia khda thanh cong thuc su; 6ng da la mdt nha dau tu phi thuting trong 3/4

thé ky. Néu 6ng bat dau dau tu & do tudi 30 va nghi huu & do tudi 60, chdc hdn
it nqui da tiing nghe vé onq.

Hay xem xét mot chat.

Buffett bt dau dau tu khi mdi 10 tudi. Vao thoi diém 30 tudi, ong cd gid tri tai
san rong la 1 triéu do la, hay 9.3 triéu do la da diéu chinh theo lam phat.

Diéu gi s& xdy ra néu 6ng la mot ngudi binh thudng hon, danh tudi thiéu nién
va nhiing ndm 20 dé kham pha thé gidi va tim kiém niém dam mé ctia minh,
va dén nam 30 tuoi, gi tri tai san rong la 25.000 do la?



Va gid st 6ng van tiép tuc kiém dugc khodn loi nhuan dau tu hang ndm bat
thuong ma ong 6 thé tao ra (22% hang ndm), nhung bd dau tu va nghf huu
G tudi 60 dé choi gon va danh thoi gian cho cdc chdu cda minh.

Udc tinh so'bd vé gid tri tai san rong clia 6ng ngay nay la bao nhiéu?

Khong phdi 84.5 ty do la.

11.9 triéu do la.

[t hon 99.9% so vdi gid tri tai san rong thuc té cla ong ay.

Thuc €, tat ca thanh cong tai chinh ctia Warren Buffett c6 thé ducc gn lién
véi nén tang tai chinh ma dng da xdy dung trong nhiing nam day thi va tuoi
tho ma 0ng duy tri trong nhiing ndm cao tudi.

Ky ndng clia ong la dau tu, nhung bi quyét clia 6ng dy la thai gian.

Do la cdch hoat dong ctia li kép.

Hay nghtvé diéu nay theo cach khac. Buffett la nha dau tu giau nhdt moi thoi
dai. Nhung 0ng khong thuc su' la nquai vi dai nhat — it nhat la khong khi
dugc do Iuoing bang loi nhuan trung binh hang nam.

Jim Simons, nquti ding dau quy dau ca Renaissance Technologies, da kiém
duoc i kép & mic 66% hang nam ké tif nam 1988. Khong ai dén géan ky luc
nay. Nhu ching ta viia thay, Buffett da tang khodng 22% hang ndm, chi bang
mot phan ba.




Gid tri tai san rong cla Simons, nhu toi biét la 21ty d6 la. Ong dy - va toi biét
diéu nay nghe ¢ v& nuic cui thé nao néu xét theo nhiing con s6 ma chiing ta
dang gidi quyét - it hon 75% so vdi Buffett.

Tai sao lai co su khdc biét, néu Simons la mot nha dau tu tot hon? Béi vi Simons
da khong tim thdy cong thic dau tu ctia minh cho dén khi 50 tudi. Ong chi ¢6
it han mot nifa so nam so vdi Buffett. Néu Simons kiém dugc 66% lai nhuan
hang nam trong khodng thoi gian 70 ndm nhu Buffett thi khoi tai san clia ong
ay dang gia — xin hdy nin thd — sau muoi ba ngan ty ty ty chin tram mot
ngan triéu triéu bdy tram tam muoi mot triéu triéu bdy tram tam mudi ty bay
tram bon muoi tam triéu mot tram sau muoi nghin dd la.

Pay 1a nhitng con s6 va Iy, khong thuic té. Van dé 1a nhitng thay d6i nh trong
gid dinh tng trudng c6 thé dan dén nhiing con s6 phi thuc t€ vava ly. Vivay,
thé - tai sao ky bang ha hinh thanh, hodc tai sao Warren Buffett lai giau o -
chiing ta thuong bd qua nhiing dong Iuc chinh dan dén thanh cong.

T6i dd nghe nhiéu nquoi noi lan dau tién ho nhin thdy bang 1ai kép (Einstein
cho la ky quan thtt 8) — hodc mdt trong nhiing cau chuyén vé viéc ban sé co
thém bao nhiéu cho viéc nghi huu néu bdt dau tiét kiém & do tudi 20 so véi do
tuoi 30 - da thay doi cudc doi ho. Nhung nd 6 |8 da khong. Nhiing gi né cd
thé lam da khién ho ngac nhién, bi vi két qua truc quan c6 vé khong diing. Tu
duy tuyén tinh truc quan hon nhiéu so vai tu duy theo cdp so nhan. Néu toi yéu
cdubantinh8+8+8+ 8+ 8 +8 -+ 8+ 8 + 8trong dau, ban ¢ thé lam

diéu do trong vai gidy (d6 la 72). Néu t6i yéu cdu ban tinh 8 X 8 X 8 X 8 X 8
X 8 X 8 % 8 x 8, dau clia ban sé nd tung (1a 134.217.728).

IBM da san xudt 6 cting 3.5 megabyte vao nhiing ndm 1950. Vao nhiing nam
1960, moi thif da chuyén sang dung Iugng vai chuc megabyte. Dén nhiing
nam 1970, 6 Winchester ctia IBM c6 dung ligng 70 megabyte. Sau d6, cdc 6
dfa 6 kich thudc nhd hon theo cap $6 nhan véi nhiéu dung lueng han. Mot PC
dién hinh vao dau nhimg nam 1990 6 dung luong 200—500 megabyte.

Va sau do... Moi thi bing no.

1999 — iMac cdia Apple di kem vdi mt ¢ cting 6 gigabyte.
2003 — 120 gigabyte trén Power Mac.

2006 — 250 gigabyte trén iMac mai.

2011 — 0 cling 4 terabyte dau tién.

2017 — 60 terabyte 6 cting.

2019 — 100 terabyte 6 cting.

Tong hop tat cd lai véi nhau: Tt ndm 1950 dén 1990, chiing ta 6 296
megabyte. TUrndm 1990 dén nay, chiing t0i c6 100 triéu megabyte.

Néu ban 1a mot ngudi lac quan vé cong nghé vao nhiing nam 1950, ban ¢6 thé
du dodn dung Iugng Iuu trir thuc té sé I6n hon 1.0001an. C6 thélén hon 10.000
lan, néu ban theo du6i muic tang dang ke trén thi tnidng chiing khodn i cac
lan cuoc tich cuc. [t ai cd thé ndi “I6n hon 30 triéu Ian trong cude ddi clia toi”.
Nhung dd la nhiing gi da xdy ra.



Ban chat ctia 1di kép khién ngay cd nhiing nqubi thong minh nhat trong chiing
ta cling bo qua stic manh ctia no. Nam 2004, Bill Gates da chi trich Gmail mdi,
tur hdi tai sao moi nqudi lai can 1GB dung lugng Iuu triT. Tac gid Steven Levy da
viét, “Mdc du tién cia anh dy gdn vdi cdc cOng nghé tién tién, tam ly cla anh
ay van bi neo trong m hinh Iuu trir ¢ la mét thi hang hoa can dugc béo ton”,
Ban khdng bao gitr quen véi viéc moi thii c6 thé phdt trién nhanh nhu thé.
Diéu nquy hiém & day la khi khdng thay duoc tiém nang ctia lai kép, ching ta
thuong bd qua no va tap trung vao gidi quyét van dé thong qua cac phuong
tien khac. Khong phdi vi ching ta suy nghi qua nhiéu, ma bdi vi chiing ta hiém
khi diing lai dé xem xét tiém nang lai kép.

Khdng c cudn nao trong s0 2.000 cudn sach viét vé thanh cong clia Buffett co
tua dé Chang trai nay da kién tri dau tu trong ba phan tu thé ky. Nnung chiing
ta biét do la chia khoa dan dén phan I6n thanh cdng clia 6ng dy. That kho dé
X0ay sG Vi toan hoc do vi nd khdng truc quan.

(6 nhig cudn sach vé chu ky kinh t€, chién lugc giao dich va ddt cugc theo
linh vuc. Nhung cudn sdch quan trong va manh mé nhat c6 1€ la Shut Up And
Wait (Im diva cha doi). N6 chi la mot trang véi biéu do dai han vé tang trudng
kinh té.

Bai hoc kinh nghiém thuc té Ia tinh khong truc quan cla lai kép c6 thé 1a
nquyén nhan dan dén phan I6n cdc giao dich dang that vong, chién luoc t6i va
no luc ddu tu that bai.

Ban khong thé trach moi nqui vi da danh tét ¢é nd luc clia ho — nd luc trong
nhiing gi ho hoc va nhiing gi ho lam — dé c6 gdng kiém duoc loi nhudn dau
fuf cao nhat. V& mdt truc gidc, nd c6 vé la cdch tdt nhat dé lam giau.

Nhung dau tu tt khong nhat thiét phdi kiém duoc lgi nhudn cao nhat, bdi vi
loi nhudn cao nhat ¢d xu hudng la cac lan ddt cuoc mot lan khong thé lap lai.
D6 la vé viec kiém dugc loi nhudn kha t6t ma ban c6 thé gan bo va c6 thé lap
lai trong khodng thai gian dai nhat. D6 la lai kép thuc su.

Nquoc lai véi diéu nay - kiém duoc loi nhuan khong 16 khong thé gitr duoc -
dan dén mot so cau chuyén bi tham. Chiing ta sé can chuong tiép theo dé noi
vé chiing.

S&P 500 Total Return
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KIEM TIEN ><GIU TIEN
Pau tu tot khéng nhéat thiét phal luén dua ra

quyét dinh dung ma la dung thudng xuyén lam sai

(6 hang triéu cach dé tre nén giau co va rat nhiéu sach viét vé no.

Nhung chi c6 mot cach dé trd nén giau 6 thuc su: sukét hop giia tiét kiém va
dau .

Va do la mot chii dé ma chiing ta khong thdo lugn d.

Hay bdt dau vdi mot cau chuyén ngdn vé hai nha dau tu, khong biét nhau,
nhung con duong cda ho da trung hop mot cach thad vi gan mot thé ky trudc.

Jesse Livermore la nha giao dich ching khodn vi dai nhat trong thoi ctia ong.
Sinh nam 1877, 6ng trd thanh mot nha giao dich chuyén nghiép trudc khi hau
hét moi nqui biét ¢ thé lam dugic diéu do. Dén ndm 30 tudi, ong 6 gid tri tai
san tuong duong 100 triéu do la da diéu chinh theo lam phat.

Nam 1929, Jesse Livermore da la mdt trong nhiing nha dau tu ndi tiéng nhat
trén thé qidi. Su sup do cla thi trudng chiing khodn ndm do mé ra cudc Dai
suy thodi da cling ¢6 di san clia dng trong lich st

.

Cai gi xay ra trong qua khu
sé tiép tuc lap lai. Bai vi thi
trudng dugc van hanh bai
con ngudi va ban tinh con
ngudi thi khéng bao gid
thay doi.

HEm mét phan ba gia tri thi fnmg chting khoan da bi x6a so trong mdt tuan
thang 10 ndm 1929 ma nhiing ngay sau do dugc dat tén la Thi Hai Den, Thu
Ba Den va Thit Nam Den.

Vg clia Livermore, Dorothy, lo sg diéu toi t€ nhat khi chong tré vé nha vao ngay
29 thang 10. Cac bdo cdo vé cac nha dau co Pho Wall t tl dang lan rong khdp
New York. (6 va cdc con chao ddn Jesse & clia trong nudc mat, trong khi me
c6 qua dau kho nén trdn trong phong khéc, la hét.

Jesse, theo nha viét tiéu s Tom Rubython, da béi rdi trong gidy lat trudc khi
nhan ra diéu gi dang xdy ra.

S5au do, 6ng bao tin cho gia dinh: Trong mot phiit choi sang cta thién tai va
may mdn, dng da danh bai thitruting, dng tin cd phiéu sé gidm gia (ban khong:
vay c0 phiéu ban gid cao, mua lai gia thap dé tra).



“Y anh 13 chiing ta khdng bi hy hoai?” Dorothy hoi.

Jesse noi: “Khdng em yéu, anh viia co mot ngay giao dich tot nhat tir trudc dén
nay — ching ta giau c6 mot cach ky diéu va co thé lam bat c(f diéu gi minh
thich.”

Dorothy chay dén cho me va bdo ba hay im lang.

Trong mot ngay, Jesse Livermore da kiém ducc s tién tuong duong hon 3 ty
do la.

Trong thang thudc loai toi té nhat lich st thi truding ching khoan, dng da tré
thanh mot trong nhiing ngudi giau nhat thé gidi.

Khi gia dinh Livermore dn muing thanh cong ngoai stic tuGng tugng, mot nguoi
dan ong khac dd lang thang trén dutng pho New York trong tuyét vong.
Abraham Germansky 1a mot nha phat trién bat dong san triéu ph, nquoi da
kiém dugc nhiéu tién trong nhiing nam 1920 am 1. Khi nén kinh t€ biing nd,
ong da lam diéu ma hau nhu nhitng ngui New York thanh cong khac da lam
vao cudi nhiing nam 1920: dat cugc rat nhiéu vao thi truong chiing khoan dang
tdng manh.

Vao ngay 26 thang 10 nam 1929, New York Times da dang mot bai bao trong
d6 c6 hai doan miéu ta mot két thic bi tham:

Bernard H. Sandler, luat su cta 225 Broadway, dad dugc ba Abraham
Germansky & Mount Vernon yéu cau vao sang hom qua dé gicp tim chong ba,

mat tich ké ttrSang Thi Nam. Germansky, 50 tudi va la nha diéu hanh bat dong
san & phia dong, duoc Sandler cho 1a da dau tu rdt nhiéu vao co phiéu.
Sandler cho biét dng duoc ba Germansky cho biét mot nguoi ban da nhin thay
chong ba vao cudi ngay thi Nam trén Pho Wall gan san giao dich chiing khodn.
Theo nqui cung cap thong tin, chong ba da xé mot ddi bang thanh tiing manh
va ném rdi rac trén via he khi di vé phia Broadway.

Va do, theo nhu chiing ta biét, la sukét thic cia Abraham Germansky.

A . ST RIE
% \ 4 i

Ji

e G, S . P
g

- B " W = a - o N " O - = o

ern mel e

_am m (W

e

RekaN = »




( day chiing ta c6 mot su tuong phan.

Vu sup d6 xdy ra vao thang 10 ndm 1929 da khién Jesse Livermore tr& thanh
mot trong nhing nqudi giau nhdt thé gidi. N dd hdy hoai Abraham
Germansky, cd 1& da lay di mang song cda 6ng.

Nhung bon ndm troi qua nhanh chong.

Sau ndm 1929, Livermore, tran day tu tin, da dat cugc ngay cang ldn. Vi so
NG ngay cang tang, va cudi cing mat tat cd trén thi tridng chiing khoan.

Tan v va xau ho, 6ng bién mat hai ngay vao ndm 1933. Vo dng én dutng tim
0ng. “Jesse L. Livermore, nha dau tu thi truong ching khodn, & 1100 Park
Avenue da mat tich va khong thay ké tir 3 gior chiéu ngay hom qua,” New York
Times viét vao ndm 1933.

Ong dy da tré lai, nhung con dubng da dugc dinh san. Livermore cudi ciing da
tu két liéu mang song ctia minh.

Thai diém dién ra khac nhau, nhung Germansky va Livermore c6 chung mot
ddc diém: (& hai déu rdt gidi trong viéc kiém tién va déu té trong viéc gii tién.
Ngay cd khi ‘giau c6" khong phai la tif ban c6 thé dp dung cho ban than, thi
nhiing bai hoc tir quan sat dd van dp dung cho tat cd moi ngudsi, & moi muic
thu nhap.

Kiém duc tién la mot chuyén.

Gilr no la chuyén khac.

Néu t6i phai tom tat thanh cdng tién bac trong mot tir thi d6 sé la ‘song sot’.

Warrant Buffet: Nquyén tdc dau tién la khong dé mat tién; Nquyén tac thif hai
la difng quén nquyén tdc thif nhat.

Nhu chiing ta s& thay trong chuong 6, 40% cong ty niém yét trén thi truong
chiing khodn da mat gid tri theo thdi gian.

Chd nghia tu ban that khd. Nhung mot phan ly do khién diéu nay xdy ra la vi
kiém tién va qii tién la hai ki ndng khac nhau.

Kiém tién doi hoi phai chap nhan rtii ro, lac quan va lam khdc so dong.

Nhung git tién thi nguoc lai. No doi hai su khiém ton, va so nhiing gi ban dang
cd s bi ldy di nhanh chong. N6 doi hoi su tiét kiém va chap nhan it nhat mot
50 nhiing gi ban cd la do may mdn, vi vay thanh cong trong qua khi khong thé
dua vao dé 1dp lai vo thoi han.

Michael Moritz, ty phi dting dau Sequoia Capital, dugc Charlie Rose hdi tai sao
Sequoia lai thanh cong nhu vay. Moritz dé cap dén thai gian, Iuu y motso cong
ty VC (Venture capital — dau tu mao hiém) thanh cdng trong 5 hodc 10 ndm,
nhung Sequoia da thinh vugng trong 4 thap ky. Rose hoi tai sao:

Moritz Toi ngh chiing t0i luon so hai vé viéc phai roi b cong viec.

Rose: That khong? N6 la do so hdi? Chi co ké hoang tuting song sot?

Moritz: C0 rdt nhiéu su that. .. Ching toi cho ngay mai sé khong giong nhu
ngay hom qua. Ching ti khong dd kha nang dé nghi nqoi trén vong nquyét
qué. Chiing toi khong thé tu man. Ching i khong thé cho thanh cdng clia
ngay hom qua chuyén thanh van may clia ngay mai.



(f ddy mot 1&n ndia, lai la ‘song sot'.

Khong phai “su phat trién” hay ‘b ndo” hay ‘s hiéu biét séu sdc’. Kha ndng
bam try ldu, khdng bi x6a s6 hay bé tay chinh la diéu tao nén su khéc biét I6n
nhat. Day phdi 1a nén téng trong chién lugc ctia ban, cho di d6 la dau tu hay
su nghiép hay mét cong viéc kinh doanh ban sé hiiu.

(6 hai ly do tai sao tam Iy sinh ton lai rat quan trong vdi tién bac.

Mat diéu hién nhién Ia rat it thanh tuu I6n dén miic dang dé ban phdi xda bo
ban than.

Cdikhdc, nhu ta da thay trong chuong 4, la sukhong truc quan cta lai kép.

Lai kép chi hoat dong néu ban cd thé téng trudng tai san trong nhiéu ndm va
hon nifa. Giong nhu trdng cdy s6i: MGt ndm phat trién sé khong bao gid cho
thay nhiéu tién bo, 10 ndm cd thé tao ra su khéc biét c6 y nghia va 50 ndm ¢6
thé tao ra mot diéu gi do hoan toan phi thuong.




Nhung dé c6 duoc va duy tri su phat trién phi thuong dé doi hdi phai ton tai
qua tdt cd nhiing thang tram khong thé dodn trudc ma moi nqudi chdc chdn
phdi trdi qua theo thdi gian.

Ching ta c6 thé danh nhiéu ndm dé cd gdng tim ra céch Buffett dat dugc loi
nhudn dau tu cia minh: lam thé nao ong tim thdy nhiing cong ty tot nhat, co
phiéu ré nhat, nhiing nha quén Iy idi nhat. Kho ddy. It khd hon nhung khong
kém phan quan trong la chira nhiig gi ng dy da khong lam.

Ong khdng bing ndn chong chét.

Ong da khdng hodng so va bén ¢ phiéu trong sudt 14 cudc suy thodi ma ong
da trdi qua.



Ong khong lam mat uy tin kinh doanh ctia minh.

Ong khong gan minh vao mot chién lugc, mdt thé gici quan hay mot xu hudng
dang tréi qua.

Ong khong tiéu xai hoang phi, nghi viéc hay nghi huu.
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Ngdi nha gidn diva chiéc xe ‘ca tang’ cia Warrant Buffet
Ong da song sot. Su song con cho ong tudi tho. Va tudi tho - dau tu lién tuc ti
10 tudi dén it nhat 89 tudi - la diéu da lam nén diéu ky diéu tir Iai kép. D6 la
diéu quan trong nhat khi mo td thanh cong clia ong.

Dé cho ban hiéu y t6i, ban phdi nghe cau chuyén vé Rick Guerin.

Ban c6 thé da nghe ndi vé bo doi dau tu Warren Buffett va Charlie Munger.
Nhung 40 ndm tru6c co mot thanh vién thi ba ctia nhom, Rick Guerin.

Warren, Charlie va Rick da ciing nhau dau tu'va cung nhau phdng van cac nha
qudn ly doanh nghiép. Sau d6, Rick bién mat, it nhat |a lién quan dén thanh
cong cla Buffett va Munger. Nha dau tu Mohnish Pabrai tiing hoi Buffett
chuyén gi da xdy ra vdi Rick. Mohnish nh¢ lai:
[Warren n6i] “Charlie va t6i luon biét ching toi S trd nén vo cling giau
c0. Ching t6i khong voi trd nén giau co; chiing toi biet no sé xdy ra. Rick
cling thong minh nhu ching t0i, nhung anh dy rdt vivang”.
Diéu da xdy ra la trong thoi ky suy thodi 1973-1974, Rick vay ky quy (vay dé
mua ¢0 phiéu). Va thi trutng chiing khodn da gidam gan 70% trong hai nam
do, vi véy ong dy da nhan duoc cac cudc goi ky quy. Ong dy da ban co phiéu
Berkshire cia minh cho Warren — Warren thuc su da noi “Toi d@ mua o
phiéu Berkshire cia Rick” - véi gid dudi 40 d6 la mt c6 phiéu. Rick budc phdi
ban vi 6ng vay qud nhiéu.
Charlie, Warren va Rick déu cd ky nang kiém tién nhu nhau. Nhung Warren va
Charlie da cd thém ky nang dé git tién ma theo thoi gian, la kj ndng quan
trong nhat.



Buffet, Charlie Munger (pho tuGng cta Buffet) va Bill Gate

Nassim Taleb noi: “Co mot 'li thé" va song sot la hai diéu khdc nhau nhung cdi
thd nhat doi héi cdi thi hai. Ban can tranh do vé. Bing moi gid.”

Ap dung tu duy sinh t6n vao thé gidi thuc gidp ban danh gid cao ba diéu.

1. Hon cd viéc t6i mudn thu dugc nhiéu Igi nhudn, t6i mudn khong bi phd
v vé mdt tai chinh. Va néu toi khong thé bi phd v, toi thuc su ngh sé
nhdn dugc loi nhudn I6n nhat, béi vi toi sé cd thé gan bé d 1au dé 1ai kép
sinh loi.

Khong ai mudn gitf tién mdt trong mot thi truGng tdng gid. Ho mudn s6 hitu
nhiing tai sdn tdng gid nhiéu. Ban cdm thdy qud than trong khi ndm it tién

mdt trong mot thi triong tang gid, bdi vi ban nhan thifc su sdc vé miic loi
nhuan ma ban dang bé qua khi khong s& hiiu nhiing thi tot. Gid st tién mat
kiém duoc 19 va co phiéu thu vé& 10% mot nam. Khodng cach 9% d6 s& gam
nhdm ban moi ngay.

Nhung néu sd tién mét do ngan ban phai ban 6 phiéu clia minh trong mét thi
truong gia xuong, thi lgi nhudn thuc té ban kiém dugc tir khodn tién mat do
khong phai 13 1% mot ndm — né c6 thé 1a bdi s6 clia con s6 d6, béi vi ngdn
chan mot dot ban c6 phiéu liéu linh, khong ding thoi diém cd theé lam dugc
nhiéu viéc han cho loi nhudn ca dai ctia ban hon la nam trong s chivai hang
chuc nguti chién thang I6n.

Ldi kép khong dua vao viec kiém duoc Ioi nhuan Ién. Chi nhiing loi nhuan tot
dugc duy tri khong gidn doan trong thoi gian dai nhat — ddc biét la trong
thoi ky hon loan va tan phda — s& ludn chién thdng.

*Ldi kép chinh la cong thuc lam giau

2. Lap ké hoach la quan trong, nhung phan quan trong nhat ctia moi ké
hoach la du phong rai ro.

Cau ndi la gi? Ban Ién ke hoach, Chda cudi. Lap ké hoach tai chinh va dau tu la
rat quan trong, bai vi chiing cho ban biét liéu cdc hanh ddng hién tai ctia ban
¢d ndm trong pham vi hop Iy hay khong. Nhung rdt it k& hoach ton tai dugc
trong cudc cham tran dau tién vai thé gidi thuc. Néu ban du dodn thu nhap, ty
|é tiét kiém va loi nhuan thi truong trong 20 ndm t6i, hay nghi vé tat ca nhiing
sif kién I6n da xdy ra trong 20 ndm qua ma khong ai 6 thé Iutng trudc duoc:



ngay 11 thang 9, mdt vu bling no gid nha va phé san da khién gan 10 triéu
nquai My mat nha, mot cudc khiing hodng tai chinh khién gan 9 triéu nquoi
mat viéc lam, da gidm ky luc trén thi truding chiing khodn dién ra sau d6 va
mat loai coronavirus lam rung chuyén thé gidi khi toi viét chuong nay.

Mat ké hoach chi hiiu ich néu nd c6 thé ton tai trong thuc t€. Va mdt tuong lai
day an s 1a hién thuc ctia moi nquoi.

Mot ké hoach tot bao triim va danh cho cho sai sot. Néu ¢ di cho cho sai sot
trong ty I tiét kiém cia ban va ban ¢ thé ndi, “Sé that tuyét néu thi trudng
dem lai 8% maot nam trong 30 ndm tdi, nhung néu no chi tang 4% maot nam
thi toi van on.” K€ hoach clia ban cang tré nén cd gia tri.

Nhiéu lan cuoc that bai khong phdi vi sai lam, ma vi chiing cht yéu diing trong
mot tinh hudng doi hoi moi thit phdi chinh xdc. Phong khi sai - thudng dugic
goi la bién do an toan - la mot trong nhiing phan bi danh gid thap nhdt trong
linh vuc tai chinh. N6 c6 nhiéu dang: Ngan sach tiét kiém, tu duy linh hoat va
thai gian biéu linh hoat — bét c(f thi gi cho phép ban séng hanh phic véi
mot loat ket qud.

NO khdc vdi bdo thi. Bao thii la tranh mot muc do rdi ro nhat dinh. Bién do an
toan ndng cao khd ndng thanh cong & mot mic do rdi ro nhat dinh bdng cach
tang co hdi song sot clia ban. Piéu ky diéu cla nd la bién do an toan clia ban
cang cao, rti ro ctia ban cang nhd dé c6 mot két qua thudn loi. (Ddy cling la
mat tiéu chi quan trong khi mua c6 phiéu clia Buffet)

3. Mot tinh cdch thiéu manh mé, lac quan thdi qud, s& ngdn can ban dén
vdi tuong lai - yéu to quan trong.

Lac quan thutng dugc dinh nghia la niém tin moi thf sé dién ra tot dep. Nhung
diéu do khong day dd. Lac quan hop Iy 1a niém tin ty 1€ cugc ¢6 lgi cho ban va
theo thdi gian, moi thf s cdn bang dé cd két qua tot ngay ca khinhiing gi xdy
ra & gitia 1a ddy khon kho. Va trén thuc t€, ban biét nd sé chifa day dau kho.
Ban cd thé lac quan quy dao tang trudng dai han Ia di lén va ding hudng,
nhung cling chdc chdn con dutng tir bay gio dén Itc do day bom min va sé
ludn nhurvay. Hai diéu do khong loai triflan nhau.

Y tuéng mot cai gi do cd thé dat duoc vé lau dai trong khi tré thanh mot cai ho
trong ngdn han la khong truc quan, nhing do la cach thic hoat dong cla rat
nhiéu thtt trong cudc song. 0 @6 tudi 20, nquai binh thudng ¢ thé mét khodng
mot nia so két ndi than kinh ma ho ¢ trong ndo khi hai tudi, do cdc duding
dan than kinh khong hiéu qua va du thifa bi x6a bd. Tuy nhién, nhiing difa tré
20 tudi thong minh hon nhiéu so véi nhiing dfa tré hai tudi. Pha hdy dé tién
bd khong chi can thiét ma con 1a mot cach hiéu qua dé loai bd du thira.

Hay tuéng tuong néu ban la cha me va cd thé nhin thay bén trong ndo clia con
ban. Mdi budi séng, ban nhan thay it két ni than kinh hon trong dau con ban.
Ban s& hodng sa! Ban sé ndi, “Diéu nay khong thé dugc, c6 su mat mét va tan
phd & day. Chdng tacan can thiép. Chidng ta can gdp bac sit” Nhung ban khong.
Nhimg gi ban dang chiing kién la con dutng tién bo binh thutng.



Nén kinh té, thi trudng va su nghiép thudng di theo mdt con duong tuong tu
(zigzag) - tang trudng xen lan thua 6.

Day la cach nén kinh té Hoa Ky hoat dong trong 170 ndm qua:

Nhung ban c6 biét diéu gi da xdy ra trong thai ky nay? Ching ta bt dau...
1.3 triéu nquoi My da chét trong khi chién dau chin cudc chién tranh I6n.
Khodng 99.9% tat cd cac cong ty dugc thanh lap da ngting hoat dong.
Bn tng thdng My bi dm sat.

675.000 nquoi My da chét trong mdt ndm vi dai dich ciim.

30 tham hoa thién nhién riéng biét da giét chét it nhat 400 nqui M.

33 cudc suy thodi kéo dai tong cong 48 nam.

Thi truong chiing khodn da gidm han 10% so vdi mdc dinh gan nhat khong
dudi 102 lan.

(6 phiéu mat mdt phan ba qid tri it nhét 12 lan.

Lam phat hang nam vuot qua /% trong 20 nam riéng biét.

Theo Google, cum tif ‘bi quan kinh té" da xudt hién trén bao it nhat 29.000 an.
Muic song clia ching ta dd tang gdp 20 lan trong 170 ndm, nhung hdu nhu
khdng ngay nao troi qua ma thiéu Iy do hitu hinh cho su bi quan.

Kho cd thé duy tri mot tu duy lac quan nhung khong thai qud, bdi vi nhin moi
thit1a den hay trang sé tn it cong stic hon la chdp nhan su dan xen. Nhung

ban can sdng sot trong ngdn han dé qiir cho ban song da lau dé khai thac su
lac quan trong dai han.
Jesse Livermore da tim ra diéu nay mot cach kho khan.
Ong dy lién két thai gian tot vai két thiic cla thoi gian t6i té. Giau o khién ong
tutin thai qua la diéu khong thé tranh khai, va ong la ké bat kha chién bai. Sau
khi mat gan nhu tat cd moi thd, 6ng dy da noi:
Poi khi toi nght khong ¢ miic gid ndo qua cao vdi mot nha dau o phdi
trd dé biét diéu do sé qitip anh ta khong bi u dau. Rét nhiéu bai hoc tir
nhiing nquoi xudt sac cd thé bat nquén truc tiép tlf cdi dau sung tay.
“D4 la mot can bénh dat tién,” ong noi, “vdi moi nquei ¢ moi nai.”
Tiép theo, chling ta s& xem xét mt cach khdc dé truéng thanh khi doi mat véi
nghich canh cd thé kho khdn dén mic nao.



0
LING. BAN VAN THANG

Ban co thé sal nla s lan nhung van thang

“16i da bo qua thit nay trong 30 nam. T6i nght mot phép toan don gidn
3, mot s6 du dn hoat dong va mot so thi khong. Khong cd ly do gi dé tin
vao mot trong hai. Chi can tiép tuc.”

—Brad Pitt nhan Gidi thuéng ctia Hiép hoi Dién vién dién anh

Heinz Berggruen chay tron khoi Diic Qudc xa vao nam 1936. Ong dinh cud My,
noi ong hoc van chuong tai UC Berkeley.

Trong hau hét cac tai khodn, ong ay khong cd gi dac biét khi con tré. Nhung
dén nhitng ndm 1990, Berggruen la mot trong nhiing nha kinh doanh nghé
thugt thanh cong nhat moi thoi.

Nam 2000, Berggruen da ban mot phan b suu tap d6 s ctia Picasso, Braque,
Klee va Matisse cho chinh ph Dtic vdi gia hon 100 triéu euro. D0 la mot mon
hoi dén muic nguti Dic thuc su coi do la mot khodn quyén qop. Gia tri thi
truiong ctia bo suu tap la hon 11ty do la.

Mat nqudsi c6 thé thu thap so luong 16n cdc kiét tac la mot diéu dang kinh ngac.
Nghé thudt thi khd do Iutng. Lam sao ai c6 thé lutng trudc duct, thud so khai,
thi gi da tr& thanh tac pham dugc san ling nhiéu nhat ctia thé ky?

Ban cd thé ndi ‘ky nang'.

Ban ¢d thé ndi ‘may man'.
(0nq ty dau tu Horizon Research cd [0i gidi thich thiba. Va nd rat pht hap véi
cdc nha dau tu.

“Nhitng nha dau tu Ién da mua mdt uong I6n tac pham nghé thudt,” cong ty
viet. “Mot tap hop con clia cdc bo suu tap hoa ra la nhiing khodn dau tu tuyét



vai va chiing dugc git trong mot khodng thoi gian dt dai dé cho phép danh
muc ddu tu'sinh Igi. D6 la tat cd nhiing gi xdy ra”.

Cdc dai ly nghé thudt I6n hoat ddng giong nhu quy chi s6. Ho da mua moi thi
c6 thé. Va ho mua nd theo danh muc dau tu, khong phai tiing phan ma ho
thich. Sau d6, ho ngoi va ch doi.

D0 la tdt cd nhiing gi xay ra.

(6 16 99% tac pham ma mdt ngudi nhu Berggruen ¢ duoc trong dci héa ra
khong 6 gid tri gi. Nhung diéu do khong ddc biét quan trong néu 1% con lai
hda ra la tac pham ca mt nqudi nhu Picasso. Berggruen 6 thé sai hau hét
thoi gian va cui cling van ding mot cach ngoan muc.

Rat nhiéu thit trong kinh doanh va dau tu hoat dong theo cdch nay. Su kién
cu6i — nhiing dau xa nhat cla su phan bo két qud — cd anh hung to lén
dén tai chinh, noi mdt s luong nhd cdc su kién cd thé chiém phén 16n két qua.
Diéu do cd thé kha gidi quyét, ngay ca khi ban hiéu todn hoc. Mot nha dau tu
c6 thé sai mot nifa s Idn ma van kiém dugtc tién. N6 cd nghala ching ta danh
gid thap muc do binh thutng cia nhiéu thi that bai. Diéu nay khién ching ta
phdn ting thai qua.

Steamboat Willie da dua Walt Disney |én ban do vdi tu cach la mot nha
lam phim hoat hinh. Thanh cong trong kinh doanh [a mot cau chuyén
khdc. Hang phim ddu tién cta Disney bi pha san. Cac bo phim clia dng dy
dugc san xudt qud ton kém va dudgc tai trog vdi miic kinh phi qua cao. Dén

gitia nhitng ndm 1930, Disney da san xuat hon 400 phim hoat hinh. Hau
hét chiing déu ngdn, hau hét déu dugc nqudi xem yéu thich, nhung hau
hét déu that bai (kinh phi san xuat qud cao).

Bach Tuyét va bdy chd lun da thay déi moi thi.

8 triéu do la cong ty kiém duoc trong sau thang dau nam 1938 la mot khodn
6n hon bét cG tha gi cong ty kiém duoc trude do. No da bién ddi Disney
Studios. Tat cd cdc khodn ng ctia cong ty da duoc tra hét. Nhiing nhan vién chi
chot nhan dugc thuéng. (ong ty da mua mat studio hién dai mdi & Burbank,
nai van ton tai cho dén ngay nay. Mot gidi Oscar da bién Walt tlf ndi tiéng
thanh huyén thoai. Dén ndm 1938, 6ng dd sdn xudt hang trdm @it phim.
Nhung vé mdt kinh doanh, 83 phit ctia Bach Tuyét méi la diéu quan trong.

Bat c(f diéu qi to I6n, sinh Igi, ndi ti€ng hodc cd dnh hudng déu 1a két qua clia
mot su kién cudi — mot su kién chi mot trong hang nghin hodc hang triéu.
Va hau hét su chti y clia chiing ta do don vao nhiing thi to [6n, c6 loi nhudn,



ndi tiéng hodc c6 dnh hudng. Khi hau hét nhiing gi chiing ta chii y dén 1a két
qua cudi cting, that dé dang dé danh gid thap do hiém va manh clia chiing.
Mat s6 nganh cdng nghiép di theo hudng nay. Dau t mao hiém. Néu mdt VC
thuc hién 50 khodn dau tu; ho c thé mong doi mot nita trong s6 d6 thét bai,
10 khodn lam an kha t0t va mdt hoac hai khodn dau tu la bonanza (van do)
dan dén 100% loi nhuan cta quy. Cong ty dau tu Correlation Ventures tling
thuthap céc con s6. Trong s6 hon 21.000 khodn dau tumao hiém tirnam 2004
dén ndm 2014:

65% bi mat tién.
2.59% cac khodn dau tu tao ra lgi nhugn 10x — 20x.
1% tao ra lgi nhuan gap hon 20 lan.

0.5% — khodng 100 cong ty trong s0 21.000 — kiém dugc gdp 50 lan hodc
hon. Phan I6n loi nhuan ca nganh dén tir day.

Ban cd thé nghi day 1a diéu khién dau tumao hiém tré nén rdi ro. Va tét cd moi
nqudi dau tu'vao VC déu biét nd rat rdi ro. Hau hét cac cong ty khai nghiep déu

?????

Néu ban mudn lgi nhudn an toan hon, ¢ thé du doan ducc va on dinh hon,
ban ddu tu vao cdc cong ty dai ching ldn.

Hay nhd, két qua cudi cing mdi quan trong.

Su phan bd thanh cdng gifa cdc c6 phiéu dai chiing I6n theo thoi gian khong
khéc nhiéu so véi dau tu mao hiém.

Hau hét cdc cong ty dai chidng déu la nhitng ké that bai, mot s0 it hoat dong
t0t, va mot so it tr& thanh nhiing nquoi chién thdng phi thutng, chiém phan
|Gn loi nhudn cta thi truong ching khoan.

JP Morgan Asset Management da tling cong bo ty I8 loi nhuan cta Chi s
Russell 3000 — mdt tap hop cac cong ty dai chiing Ién, rong khdp — ké tir
nam 1980.

40% cac 6 phiéu trong 16 Russell 3000 da mat it nhdt 70% gia tri va khong
bao gio' phuc hoi trong khodng thai gian nay.

Tat cd loi nhuan clia chi sO dén tif 7% cac cong ty thanh phan hoat dong tot.

D6 1a loai diéu ban mong doi tir dau tu mao hiém. Nhung d6 1a nhiing gi da
Xdy ra bén trong mot chi s6 da dang.

Su that bai ctia hau hét cdc cong ty dai chiing khong phu thudc vao nganh.
Hon mdt nia so cdng ty cong nghé va vién thong mat phan I6n gid triva khdng
bao qi& phuc hoi dugc. Ngay cd trong s6 cac nganh tién ich cong cong, ty I la
hon 1/10:

Diéu thi vi ¢ day 1a ban phai dat dugc mot mic do thanh cong nhat dinh dé
trd thanh cong ty dai ching va thanh vién cta Russell 3000. Day la nhiing tap
doan, khong phdi nhiing cong ty khéi nghiép. Tham chi, hau hét déu cd tham
nién khong phdi bang nam ma la thé hé.
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Lay vi du vé mdt trong nhiing cong ty nay: Carolco, mdt cuu thanh vién ctia Chi
50 Russell 3000.

NG da sdn xudt mot s6 bo phim bom tan trong nhitng ndm 1980 va 1990, bao
gom ba b phim Rambo dau tién, Terminator 2 (K& hay diét), Basic Instinct
(Ban ndng qoc) va Total Recall (Truy tim ki tic).

Carolco ra mdt cong ching vao 1987. Day la mot thanh cong vang ddi. No da
dat doanh thu nta ty do la vao ndm 1991, dat muic von hoa thi trudng 400
triéu do la - mdtkhodn tién 16n vao thi diém do, dac biét véi mot xudng phim.
Va sau do no khong thanh cong.

Cdc bd phim bom tan dimg lai, mot s0 du dn kinh phi [6n thdt bai, va dén gitia
nhimg ndm 1990, Carolco da di vao lich st. N6 bi phd san vao ndm 1996. (6
phiéu vé 0. Mot s mat mat thé tham. Cau chuyén clia Carolco dang quan tam
vi n6 pho bién.

Pay 1a phan quan trong nhat ctia cau chuyén: Russell 3000 da tang hon 73 lan
ké tirnam 1980. D6 Ia mdt ty I ngoan muc. D6 1a thanh cong.

Bon muoi phan trdm cdc cOng ty trong chi so nay da that bai. Nhung 7% hoat
dong cuc ky t0t 1a qua di dé bu dap nhiing sai sét. Ciing giéng nhu Heinz
Berggruen, nhung vai Microsoft va Walmart thay vi Picasso va Matisse.

Khong chi mt so cdng ty chiém phan Idn loi nhudn clia thi truding, ma bén
trong nhiing cdng ty do cting c6 nhiing san pham chiém phan I6n loi nhudn.
Vao ndm 2018, Amazon da thic day 6% loi nhudn clia S&P 500. Va sif tang
truGng cla Amazon gan nhu hoan toan nhd vao Prime va Amazon Web
Services, ban than chiing la nhiing san pham noi tiép nhau trong mot cong ty
da thd nghiém véi hang trdm san pham, i Fire Phone dén cac dai ly du lich.
Apple chiém gan 7% lgi nhuan cda chi s6 ndm 2018. Va co ducc bdi iPhone.
Va ai dang lam viéc tai cdc cong ty nay? Ty Ié chdp nhan tuyén dung clia Google
la 0.2%, Facebook 1a 0.1%, Apple la khodng 2%. Vivay, nhiing nguoi lam viéc
trong cdc du dn thic ddy loi nhudn déu co sunghiép riéng.

Y tuéng mot vai thi chiém hau hét két qua khdng chi diing vdi cdc cdng ty
trong danh muc dau tu ctia ban. D6 cling la mot phan quan trong trong hanh
vi clia chinh ban vdi tu cach la mot nha dau tu.

Dinh nghia cta Napoléon vé mdt thién tai quan su, “Nqudi cd thé lam diéu
binh thung khi tat ca nhiing ngui xung quanh anh ta dang phdt dién”.

Pau t cling vay.



Hau hét cdc 16§ khuyén tai chinh la vé ngay hom nay. Ban nén lam gi ngay bay
gi¢, va nhiing 6 phiéu nao c6 vé dang mua hom nay?

Nhung hdu hét thoi gian ngay hom nay khong phdi la diéu quan trong. Trong
sudt cudc doi cia ban vdi tu cdch la mot nha dau tu, nhiing quyét dinh ban
duarahom nay hodc ngay mai hodc tuan sau sé khong quan trong bang nhiing
gi ban lam trong mét s6 ngay — ¢6 thé a 1% thdi gian hodc it hon — khi
MOi nguai xung quanh ban dang phat dién.

Hay xem xét diéu qi s& xdy ra néu ban tiét kiém duoc 1 do la moi thang tif nam
1900 dén ndm 2019.

Ban 6 thé dau tu 1 do la dd vao thi trudng chiing khodn My hang thang, du
troi mua hay ndng. Khong co van dé gi néu cac nha kinh t€ dang la hét vé mot
cudc suy thodi sdp xdy ra hodc thi trudng con gau mdi (gidm). Ban chi can tiép
tuc dau tu. Ching ta sé goi nha dau t nay la Sue.

Nhung c6 I& dau tu trong thoi ky suy thodi kinh té la qud dang so. Vi vay, cd €
ban dau tu 1d6 la cla minh vao thi triong chiing khodn khi nén kinh té khong
suy thoai, ban moi thi khi suy thodi va tiét kiém hang thang bdng tién mdt, va
dau tu trd lai thi truong chiing khodn khi suy thodi két thic. Ching ta sé goi
nha dau tu nay la Jim.

Hodc c6 |& phdi mat mot vai thang dé suy thodi kinh té khong con khién ban
s¢'hai, va sau d6 phdi mdt mot thai gian dé Idy lai st tu tin trudic khi ban quay
tr lai thi trudng. Ban dau tu $1 vao c6 phiéu khi khong cd suy thodi, ban sdu

thang sau khi suy thodi bt dau va dau tu trd lai sau sau thang khi suy thodi ket
thuc. Chiing ta sé goi ban la Tom.

Ba nha ddu tu nay cudi cting & cd bao nhiéu tién theo thei gian?

Sue nhan dugc 435.551 do a.

Jim ¢0 257.386 d0 la.

Tom c0234.476 d0 la.

Sue thdng.

(6 1.428 thang tirndm 1900 dén 2019. Chi hon 300 trong so d6 la thoi ky suy
thodi. Vi vdy, bang cach gitbinh tinh chi 22% thai gian nén kinh té dang trong
hodc gan suy thodi, Sue cudi cing kiém dudc nhiéu tién hon gan 3/4 so vdi Jim
hoac Tom.

DE dua ra mot vi du gan ddy hon: Cach ban cu x{ vdi tu cach la mot nha dau
tu trong vai thang cudi ndm 2008 va dau 2009 c6 thé sé nh hutng nhiéu hon
dén loi nhudn cd doi cla ban so vdi tat ca nhiing gi ban da lam tif ndm 2000
dén 2008.

(6 mot phi cong gia noi cong viéc cla ho la “hang gio' dong ho clia su budn
chdn bi cham dtit bdi nhimg khodnh khdc kinh hoang tuyét doi”. Dau tu ciing
vay. Thanh cong ciia ban vdi tu cach la mdt nha dau tu sé dugc quyét dinh boi
cach ban phdn (ing vdi nhiing khodnh khdc kinh hoang, chi khong phai s
nam danh cho viéc kiém soat hanh trinh.



Mot dinh nghia tot vé mot thién tai dau tu'1a ngudi c6 thé lam diéu binh thutng
khi tat cd nhiing ngudi xung quanh dang phat dién.

Khi ban chdp nhan mot s6 su kién thic day moi thi trong kinh doanh, dau tu
va tai chinh, ban nhén ra cd rat nhiéu diéu sai sot, do vo, that bai va sa st I3
diéu binh thuong.

Néu ban la mot nqudi chon co phiéu tot, ban cd thé sé dling mot nfa thoi gian.

Néu ban la mdt nha lanh dao kinh doanh gidi, c thé mot nlfa s6 y tudng chién
|ugc va san pham ctia ban & hoat dong.

Néu ban la mdt nha dau tu gioi,
hau hét cac nam sé On, va nhiéu
nam sé rat té.

Néu ban la mdt nhan vién gioi,
ban sé tim dugc cong ty phu hop
trong linh vuc pht hgp sau nhiéu
lan thir va sai.

Peter Lynch la mot trong nhiing
nha dau tu tot nhat trong thoi
dai cia chiing ta. Ong tling noi:
“Néu ban xuat sac trong Iinh vuic

kinh doanh nay, ban chi can
dng 6 trong s0 10 lan”.

(6 nhiing [inh vic ma ban phdi hoan hdo moi ldc. Lai mdy bay chdng han. Va
¢ nhiing Iinh vic ma ban mudn it nhat 1a khd t6t gan nhu moi ltc. Gid strnhu
mdt dau bép nha hang.

Pau tu, kinh doanh va tai chinh khong giong nhiing linh vuc nay.

Mot diéu t6i da hoc duoc tlf cd cdc nha dau tu va doanh nhan la khong ai dua
raquyét dinh tot moi ltic. Nhitng nguai an tuong nhat chifa day nhiing y tutng
kinh khting thutng duoc thuc hién.
Amazon. That khong binh thutng khi nghi mot budi ra mdt san pham thét bai
tai mdt cong ty I6n sé la binh thudng va tot dep. Theo truc gidc, ban nghi CEO
nén xin 10i cac cd dong. Nhung Gidm ddc diéu hanh Jeff Bezos da ndi ngay sau
st ra mat tham hai ctia Fire Phone:
Néu ban nghi d6 la mot thdt bai I6n, ching t6i dang nghién ctiu nhiing
that bai In hon nhiéu. T6i khong dua. Mot so trong do sé lam cho Fire
Phone trong giong nhu mot dom sang nho.
Viec Amazon mat nhiéu tién vdi Fire Phone ciing khdng sao vi sé dugc bu ddp
bai mot thif nhu Amazon Web Services (AWS) kiém duoc hang chuc ty do la.
Giam doc diéu hanh Netflix Reed Hastings tling tuyén bo cong ty clia 6ng dang
hily b mot so san pham kinh philn. Ong dy da noi:
Ty 18 triing dich ctia chidng toi hién dang qud cao. Toi ludn thic day nhom
noi dung. Ching toi phdi chdp nhan rdii ro nhiéu hon. Ban phdi thi nhiéu
thit dién ro han, bdi vi ching ta nén ¢o ty & hiy bd ndi chung cao hon.



Py khong phdi la nhiing do tung hay that bai vé trach nhiém. Ching lamdt Mot phan Iy do tai sao diéu nay khdng truc quan la vi trong hau hét cdc finh
st thifa nhan thong minh vé cach mt s su kién thic day thanh cong. Doivéi  vuc, chiing ta chi nhin thay san pham hoan chinh, chi khdng phdi nhiing ton
Amazon Prime hodc Orange is The New Black ma ban biét, chdc chdn ban sé  thét phdt sinh dén dén thanh cdng clia san pham.

cO Ot so [0i. Chris Rock ma toi théy trén TV rat vui nhon, hoan my. Chris Rock biéu dién @
hang chuc cdu lac bo nhd moi ndm. D6 la binh thutng. Khong cd dién vien hai
0 R A - G * nao dd thong minh @€ biét truGc nhiing trd diia nao sé co két qua tot. Moi nghé

nd’ N E st hai 6n déu th téc phdm clia ho trong cdc cau lac b nhd trudic khi st dung
IS & céc dia diém I6n. Rock timg ducc hoi liéu anh c6 bd qua nhiing cau lac bo
the nhé hay khang. Anh &y da phan héi

Khi t0i bdt dau mot chuyén luu dién, nd khong giong nhu t0i bdt dau &
céc ddu truong. Trudc chuyén luu dién cudi cling nay, toi da biéu dién &
nai nay tai New Brunswick dugc goi la Nha mdy Cang thdng. T6i da lam
khodng 40 hodc 50 budi dién dé san sang cho chuyén luu dién.




Mat t6 bdo da md & nhiing budi tap tai cau lac bd nhd. N6 md & Rock ludt
ngon tay cdi qua cac trang ghi chad va kich ban. “Toi sé phdi cat mot s6 tro dia
nay,” anh ndi gidia tiéu pham. Nhiing cdu chuyén cuti hay ma toi thy trén
Netflix chi la mot phan trong mot vil tru gom hang tram lan th.

Diéu tuong tu cling xdy ra trong dau tu. That d& dang dé tim ra gid tri rong cla
Warren Buffett, hodc lgi nhudn trung binh hang nam ctia ong. Hay tham chila
nhimg khodn dau tu tot nhat, dang chu y nhat ctia dng dy. Chiing & ngay do,
va chiing la nhiing gi moi nqudi ndi vé.

Kho hon rat nhiéu dé tong hop moi khodn dau tu ma ong da thuc hién trong
st nghiép. Khdng ai ndi vé nhiing suf Iua chon ngu ngdc, nhiing doanh nghiép
thua 16, nhiing vu mua lai t6i té. Nhung ching la mot phan quan trong trong
cau chuyén cta Buffett.

Tai cudc hop 6 ddng Berkshire Hathaway nam 2013, Warren Buffett cho biét
0ng s& hiiu 400 dén 500 6 phiéu trong su6t cudc doi va kiém ducc phan I6n
tién tlf 10 c6 phiéu trong s6 do. Charlie Munger tiép tuc: “Néu ban loai bd mot
vai khodn ddu tuhang dau clia Berkshire, thi loi nhuan dai han clia nd chi 6
muic trung binh kha".

Khi ching ta ddc biét chd y dén thanh cong ctia mot hinh mau, ching ta bd
qua bai hoc dén tir mot phan tram nhd hanh dong ctia ho. Diéu do khién cho
chiing ta ¢d cdm gidc nhu dang lam sai diéu gi do khi gdp phai nhiing that bai,
mat mat. Nhung chiing ta cd thé sai, hodc chi ding mdt phan, thutng xuyén

nhut cdc bac thay. Ho c6 thé ding nhung ho ciing cd thé sai thuting xuyén nhu
ban (nhung khong bo cudc).

George Soros tiing noi: “Khdng quan trong la ban ding hay sai, mala ban kiém
duoc bao nhiéu tién khi ban diing va mat bao nhiéu khi ban sai.” Ban ¢0 thé
sai mot nia thai gian ma van kiém duot tién.

“Bong béng thi tudng ching
khodn khong ty nhién xudt hién.
NS cb cd s frén thuc t€, nhung

thue. t€ bj bép méo do nhan thdc.
George Soros -

(0 100 ty hanh tinh trong thién ha cta ching ta va chi mgt hanh tinh, theo
nhiing gi ching ta biét, cd su song thong minh.

Thuic t€ la ban dang doc cudn sach nay, co I& chi la mot trong rat nhiéu sach vé
lam giau ma ban da doc.

D0 1a diéu dang mimg. Tiép theo, hdy xem tién c6 thé khién ban hanh phc
hon thé nao.



/

TU DO

Kiém soat thdi glan ctia ban la muic cd tic cao nhét

Hinh thiic giau co cao nhat la khd nang thic ddy mi sang va nai, “Hom nay
t6i ¢ thé lam bat ctf diéu gi toi mudn”.

Moi nquoi muodn tré nén giau c han dé lam cho ho hanh phic hon. Hanh phtic
la mot ch( dé phtic tap bai vi moi nguoi khac nhau. Nhung néu cd mot mau so
chung ctia hanh phic- mot nguon ndng lugng chung cla niém vui - thi dd la
moi nquoi mudn kiém sodt cudc song cdia minh.

Kha nang lam nhiing gi ban mudn, khi ban mudn, vdi nquai ban mudn, mién
|8 ban muon, la v gid. Day |a khodn c0 tuic cao nhat.

Angus Campbell 1a mot nha tam ly hoc tai Dai hoc Michigan. Ra ddi vao nam
1910, nghién ctiu ctia ong dién ra trong thoi dai ma tam ly hoc tap trung qua
nhiéu vao cac ching roi loan khién con nguoi suy sup - nhiing th nhu tram
cam, lo lang, tam than phan liét.

Campbell mudn biét dieu gi khién moi nquai hanh phic. Cudn sach ndm 1981
clia 6ng, Y thic vé& An sinh & My, bat ddu béing céch chi ramoi ngudi ndi chung
hanh phuc hon nhiéu nha tam Iy hoc gid dinh. Nhung mot s 6 rang da lam
tot hon nhiing nquti khac. Va ban khong nhat thiét phdi nhom ho theo thu

nhap, dia Iy, hodc gido duc, béi vi rat nhiéu nquoi trong moi loai d6 cudi cling

khong hanh phuc lau dai.

Mau s6 chung manh mé nhat clia hanh phc rat don gidn. Campbell tong keét:
(6 y thiic manh mé trong viéc kiém sodt cudc song ctia minh la mot yéu
t0 du'bdo dang tin cdy han vé cdm giac hanh phuc tich cuc hon bat ky diéu
kien khach quan nao clia cudc song ma chiing ta da xem xét.

Nhiéu tién luong hon. Ngdi nha I6n han. Uy tin I6n hon trong cong viéc cla

ban. Kiém sodt nhiing gi ban mudn, khi ban mudn, véi nhiing nquoi ban

muon, la thi khién moi nquoi hanh phic.

Gid tri ndi tai I6n nhdt clia tién — va diéu nay khong hé ndi qua — la khd

nang cho phép ban kiém sodt thai gian clia minh. Tting chdt mot, tiing chit

mat, mic do doc lap va tu chd dén tir cac tai sén chua tiéu, cho phép ban kiém
sodt tot han nhiing gi ban c6 thé 1am va khi nao ban ¢d thé lam diéu do.

Mdt lugng tai san nhd c6 nghia la khd ndng ban c6 thé nghilam mot vai ngay

khi ban 6m ma khong phdi pha san. Dat duoc kha ndng do la rat In néu ban

khong co no.

Nhiéu hon mot chat o nghia la chd doi mot cong viéc tot xuat hién sau khi

ban bi cho thdi viéc, thay vi phdi nhan cong viéc dau tién ban tim thay. D0 c6

thé 13 cudc song thay doi.

Cackhodn chi khan cdp trong séu thang nghia la khong phai sg sép, vi ban biét

s& khong bi hiy hoai néu phdi nghi mot thoi gian dé tim mdt cong viec mdi.



Nhiéu hon cd nghia la khd nang nhdn mot cong viéc véi miic luong thap hon
nhung gio' lam viéc linh hoat. (6 thé la mdt tuyén dutng di lam ngan han.
Hodc cd thé doi pho vdi mét truong hop khan cap y t€ ma khong phai lo ldng
thém vé cach ban sé chitrd cho no.

Sau do, nghi huu khi ban mudn, thay vi khi ban phai.

St dung tién ctia ban dé mua thai gian va cdc [ua chon mang lai lai ich vé 16i
song ma it hang xa xi cd thé canh tranh duc.

Trong sudt thdi dai hoc, ti mudn trd thanh mot ch ngan hang dau tu. Chi c6
mot Iy do: ho kiém dugc rat nhiéu tién. D6 la dong luc duy nhat, va mot dong
Juc tich cuc sé khién toi hanh phic han khi ti c6 ducc nd. Toi da dat diém thuc
tap mua he tai mot ngan hang dau tu & Los Angeles vao nam cudi va nghi
minh dd trling X0 s su nghiép. Day 1a tét c& nhiing gi toi tiing mudn.

Vao ngay ddu tién, toi da nhan ra ly do tai sao cac nhan vién ngan hang dau tu
kiém duoc nhiéu tién: Ho lam viéc nhiéu giorhon va kiém sodt nhiéu hon nhiing
gi tOi biét con nqudi co thé x{r1y. Trén thutc t€, hdu hét khdng thé xi Iy no. Vé
nha trudc nlfa dém duoc coi la mot diéu xa xi, va c6 mdt cdu néi trong van
phong: “Néu ban khong dén lam vao thi Bay, thi Chi nhadt s& khong duoc
nght”. (ong viéc kich thich tri tué, dugc trd luong cao va khién toi cdm thay
minh quan trong. Nhung mai giay thiic gidc cta toi déu trd thanh nd Ié cho
nhiing yéu cau cta sép, diéu d6 da dé bién nd thanh mot trong nhiing tréi
nghiém dau khd nhat trong cudc doi toi. D6 la mot ky thuc tép bon théng. Toi
chi thuc hién mot thang.

Diéu khd khdn nhat vé viéc nay la toi yéu thich cong viec. Va toi mudn lam viéc

cham chi. Nhung lam diéu gi d6 ban yéu thich theo mot lich trinh ma ban

khong thé kiém sodt cd thé giong nhu lam diéu gi d6 ban ghét.

COmot cdi tén cho cam giac nay. (4c nha tam ly hoc goi nd la phan ting. Jonah

Berger, mdt gido su marketing tai Dai hoc Pennsylvania, da tong két rat hay:
Moi nquoi thich cdm gidc nhu ho dang kiém sodt — trén ghé Idi. Khi
chiing t6i cd gdng yéu cau ho lam diéu gi do, ho cdm thdy chdn ndn. Thay
vi cam thay nhu ho da Iua chon, ho cdm thdy nhu chiing toi da lam diéu
d6 cho ho. Vivay, hondi khong hodc lam diéu gi d6 khac, ngay cd khi ban
dau ho 6 thé rat vui khi dong hanh.

Khi ban chap nhan cau n6i do ding dén miic nao, ban nhan ra viéc gan tién

véi cudc song cho phép ban lam nhiing gi ban mudn, khi ban mudn, vdi ai ban

muon, & dau ban muon, cd loi nhuan dang kinh ngac.

Derek Sivers, mot doanh nhan thanh dat, ting viét vé mot ngudi ban nh anh
ké cau chuyén vé cach anh ta lam giau:
101 c& mot cong viéc trong ngay ¢ khu trung tam Manhattan vai muc
|uiong 20 d6 la moi gio — miic luong toi thiéu & My... Toi chua bao gio
an ngoai, va chua bao gic di taxi. Chi phi sinh hoat cla toi khoang
$1000/thdng va toi tiét kifm dugc $1.800/thdng. Toi da lam diéu nay
trong hai ndm va tiét kiém duoc 12.000 d6 la. Toi 22 tuoi.



Khi t0i dd c6 12.000 d0 la, t6i co thé bo viec va tra thanh mat nhac sitoan thoi
gian. Toi biét minh cd thé kiém duoc vai hop ddng biéu dién mdi thang dé
tranq trdi chi phi sinh hoat. Vi vay, 10i da tu do. T6i nghi viéc mot thang sau do,
va khong bao gio xin viec lam nifa.

Hoa Ky la qudc gia giau c6 nhat trong lich st thé gici. Nhung 0 rat it bang
chiing cho thay cong dan ctia nudc nay ngay nay trung binh hanh phic hon so
véi nhitng nam 1950, khi su giau ¢0 va thu nhap thap hon nhiéu - tham chi &
muc trung binh khi dugc diéu chinh theo lam phat. Mot cudc tham do cta
Gallup ndm 2019 véi 150.000 nquoi & 140 quoc gia cho thdy khoang 45%
nguoi My cho biét ho cdm thay ‘rat lo lang’. Mic trung binh toan cau la 39%.
55% nqudi My cho biét ho cdm thay ‘rat cang thang'. D6i véi phan con lai clia
thé gidi, 35% cling ndi nhu vay.

Mot phan cta nhiing qi dd xdy ra & day la ching ta da st dung s0 tai sdn I6n
hon clia minh dé mua nhiing thi In hon va t6t hon. Nhung chiing ta da dong
thai tir bd quyén kiém sodt nhiéu hon véi thai gian clia minh.

Thu nhap trung binh ho gia dinh My dugc diéu chinh theo lam phat la 29.000
d6 la vao ndm 1955. Vao ndm 2019, con sd nay la hon 62.000 d6 la. Ching ta
da str dung su giau 6 do dé song mdt cudc doi khd cé thé tutng tugng dugc
vai nquoi My nhiing ndm 1950, ngay cd véi mot gia dinh trung luu. Ngdi nha
trung binh cla nquoi My da tang tir 90m? vao ndm 1950 Ién 230m? vao ndm
2018. Ng6i nha mdi & My trung binh hién c6 nhiéu phong tdm hon s nqui 6.
Xe hoi nhanh hon va hiéu qua hon, TV ré hon va sdc nét hon.

Mat khéc, nhiing thi da xdy ra vdi thoi dai ca ching ta, hau nhu khong tién
bo. Varat nhiéu ly do lién quan dén loai cdng viéc ma ngay nay ta dang lam.
John D. Rockefeller a mdt trong nhiing doanh nhan thanh cong nhat moi thoi
dai. Ong ciing 1a mt nqudi song an dét, danh phén 6n thai gian cho bén than.
Ong hiém khi ndi, c6 tinh Iam cho minh khdng thé tiép cén duoc va gitim lang
khi ban thu hdt su chd y clia dng ay.

Mot cong nhan nha mdy loc dau thinh thodng gap Rockefeller tting nhdn xét:
“Ong dy dé moi nqutii ndi, trong khi ngdi va khdng néi gi”.

Khi duoc héi vé su im ldng clia minh trong cac cudc hop, Rockefeller thuong
doc thudc long mot bai tho:

Con ct gia & trong cay soi gia,

(ang gia thi cang it noi,

(ang it noi thi cang nghe nhiéu,

Tai sao chiing ta khong giong nhu con cli gia?

Rockefeller la mot nquoi ky la. Nhung Ong da tim ra thif ma hién nay ap dung
cho hang chuc triéu cong nhan.

(ong viéc cla Rockefeller khong phai 1a khoan giéng, xép tau hay chuyén
thung. D6 la dé suy nghi va dua ra quyét dinh ding dan. San pham clia
Rockefeller khong phai la nhitng gi 6ng da lam bdng tay hay tham chi la bang
01 ndi cia minh. D6 la nhing gi dng da tim ra trong dau minh. Vi vay, do la
noi dng da danh phan IGn thoi gian va nang luong. Mdc du ngdi yén lang phan



|6n thoi gian trong ngay tréng giong nhu thai gian ranh roi hodc qid gidi tri vdi
hau hét moi nqudi, dng van khdng ngting lam viéc trong tam tri, suy nghi thau
ddo cdc van dé.

Diéu nay la duy nhat trong thoi clia ong dy. Hau hét tat cd cdc cong viéc thoi
Rockefeller déu yéu cdu ban phai lam viéc vi doi tay cia minh. Nam 1870,
469 viéc lam la trong nong nghiép va 35% la thi cong hodc san xudt, theo
nha kinh t& hoc Robert Gordon. Rdt it nghé dua vao tri ndo ctia nquailao dong.
Ngay nay, n6 da thay doi.

38% cong viéc hién duoc chi dinh la “qudn ly, vién chiic va chuyén gia”. Day
la nhiing cOng viéc mang tinh quyét dinh. 41% khdc la cac cdng viéc dich vu
thuong dua vao suy ngh ctia ban nhiéu han.

Nhiéu nquei trong chiing ta c6 nhimg cong viéc giong Rockefeller hon la mot
c6ng nhan san xudt dién hinh cla nhiing nam 1950, diéu do c6 nghia la ngay
clia chung ta khong ket thuc khi hét i va rGi khdi nha mdy. Chidng ta khong
nquing lam viéc trong dau, 0 nghia la cong viec khong bao qio két thiic.

Néu cong viéc clia ban 1a chétao 0 10, ban c6 thé lam duoc rét it diéu khi khong
& trong day chuyén Idp rap. Ban rdi khoi noi lam viéc va dé lai cac cong cu cla
ban trong nha mdy. Nhuing néu cong viec clia ban la tao ra mot chién dich tiép
thi — mot cong viec dua trén suy nghi va quyét dinh — thi cong cu clia ban
chinh 1a ci dau, khong bao gid r&i bo ban. Ban c6 thé dang suy nght vé du dn
trong qud trinh di lam, khi ban chudn bi bifa t6i, khi ban dua con di ngd va khi

ban thic ddy cang thang vao ltic ba git sang. Ban cd thé lam viéc it gior hon so
vGindm 1950. Nhung ban ¢ cdm giac nhu dang lam viéc 24/7.
Derek Thompson ctia The Atlantic da tiing md ta nd nhu thé nay:
Néu thiét bi van hanh ctia thé ky 21 Ia thiét bi di dong, diéu nay co nghia
la nha may hién dai hoan toan khdng phai la mdt noi. Thoi dai may tinh
dd gidi phong cac cdng cu ndng suat khéi van phong. Hau hét nhan vien
c0 tri thiic, nhitng nguai co may tinh xdch tay va dién thoai thong minh la
nhiing ¢ mdy san xudt da phuong tién di dong, vé mat ly thuyét 6 thé
dat ndng suat cao vao ltic 2 gi chiéu tai van phong nhu ltic 2 gio sang &
WeWork Tokyo hodc ltic niia dém trén ghé dai.
* WeWork: StartUp vé chia sé van phong
So vdi cac thé hé trudc, khd nang kiém sodt thoi gian ctia ban da gidm bét. Va
vi kiém soat thoi gian la mot yéu t6 anh hung chinh dén hanh phic, chiing ta
khong nén ngac nhién moi nqudi khong cam thay hanh phiic hon du chiing ta
giau c0 han bao gio hét.
Chiing ta lam qi vdi diéu do?
D0 khong phdi la mot van dé dé gidi quyét, vimoi nguoi déu khac nhau. Budc
dau tién chi don thuan la thira nhan nhiing gi lam duoc va khong lam hau hét
mOoi nguoi hai long.



Trong cudn sach 30 bai hoc dé song ctia minh, nha khoa hoc Karl Pillemer da
phdng van hang nghin nquoi My cao tudi dé tim kiém nhiing bai hoc quan
trong nhat ho hoc duorc tir nhiéu thap ky trdi nghiém cudc song. Ong da viét:
Ai cling n6i dé duoc hanh phic, ban nén cd gang lam viéc chdm chi nhdt
c6 thé dé kiém tién mua nhiing th ban mudn.
Ai cing noi diéu quan trong la it nhat phdi giau co nhu nhiing nguoi xung
quanh, va néu ban co nhiéu hon ho thi do la thanh cong thuc su.
Ai ciing ndi ban nén chon cong viéc dua trén khd ndng kiém tién mong
muon trong tuong lai cla ban.
Nhiing gi ho coi trong khong phdi la nhiing thit nhu tinh ban chat lugng, la
mot phan cta diéu gi d6 I6n hon ban than ho va danh thai gian cho con cdi
ciaho. “Conban khong mudn tién cta ban (hodc nhitng thif tién ctia ban mua)
hon la ching mudn ban. Thuc su, ching mudn ban & bén,” Pillemer viét.
Rat kinh nghiém tif nhiing nqui da tling trai qua moi thif; Kiém sodt thoi gian
ctia ban la mon hoi cao nhat.

8
BAN NGHI HO SE CHU Y

Khong al chu y tdéi tal san cua ban nhiéu nhu ban

Bay qi¢, mot chuong ngdn vé mot trong nhiing khodn 16i thap nhat.

Phan totnhat ctia viec tré thanh nguoi phuc vu la duoc [ai mot so chiéc xe tuyét
voi nhdt tiing cham vao mdt duong. Khach dén Idi nhiing chiéc Ferrar,
Lamborghini, Rolls-Royces — toan b ddi xe dat tién.

:::::::



D6 la udc mo clia toi khi cd mot trong nhiing chiéc xe nay cho riéng minh, béi
Vi (t6i nghi) chiing da gti mot tin hiéu manh mé dén nhiing nqudi khdc ban
da lam dugtc. Ban thong minh. Ban giau c6. Ban c6 khiéu tham m. Ban quan
trong. Hay nhin t6i.

Diéu trd tréu la toi hiém khi nhin vao ho, nhiing nqui ldi xe.

Khi ban nhin thay ai do Idi mdt chiéc xe dep, ban hiém khi nghi, “Cha, anh
chang 13i chiéc xe d6 that tuyét”. Thay vao do, ban nghi, “Cha, néu toi c6 chiéc
xe d0, moi nguai & nghi toi that tuyet”. Day la cdch moi ngui nghi. @
C6 mot nghich ly & day: moi nqudi ¢6 xu hudng mudn Iy su giau c6 dé béo
hiéu cho nguoi khac ho nén dugc yéu thich va nguong mo. Nhung trén thuc
té, nhitng nquoi khac thuong khong nguong md ban, khong phdi vi ho khong
nghi su giau c0 la dang nguding md, ma vi ho st dung su giau co ctia ban nhu
mot tiéu chudn cho mong mudn dugc yéu thich va nguéng mo cta chinh ho.
Buic thu toi viét sau khi con trai chao doi co ndi dung: “Con ¢6 thé nghi minh
mudn mot chiéc xe dat tién, mot chiéc dong ho sang trong va mot ngdi nha
6n. Nhung cha dang ndi vai con, diéu con mudn khong phai thé. Diéu con
muon la sy ton trong va nqudng ma ti nguoi khac, va con nght co do dat tién
thi s& mang lai diéu do. Nhung no hau nhu khong bao gio xdy ra — ddc biét
la tlf nhiing nguoi con mudn dugc ton trong va ngudng mo.”

Toi da hoc dugc diéu do vai tu cach la mot nguoi don phong, khi t6i bat dau
nghi vé tat cd nhiing nqui 1di xe dén khach san trén chiéc Ferrari clia ho, khién

t0i trd mdt. Moi nquoi phai trd mdt nhin khdp moi noi ho da dén, va toi chdc
chdn ho yéu thich nd. T6i chac ho cdm thdy dugc nguéng mo.

Nhung ho c6 biét ti khong quan tam dén ho, tham chi khong dé y dén ho? Ho
c0 biét t6i chi nhin chdm chdm vao chiéc xe, va tudng tuong minh dang ngoi
trén ghé 13i?

(6 phdi ho mua mot chiéc Ferrari vi nghi nd s& mang lai cho ho su nquéng md
ma khong nhan ra toi - va cd thé la hau hét nhiing nquoi khdc - nhiing nquoi
an tugng vai chiéc xe chi khong phdi nguoi lai xe.

Y tuGng tuong tu nay cd ap dung cho nhiing nqui séng trong nhiing ngdi nha
I6n? Gan nhu chdc chdn.

Trang stic va quan do? Vang.

Quan diém clia toi G day la khong tir bo viéc theo dudi giau co. Hay tham chila
nhiing chiéc xe sanq trong. T0i thich cd hai.

P4 la mot s thira nhan tinh té moi nquoi thutng khao khat dugc nqudi khdc
ton trong va nqueng mo, va viéc st dung tién dé mua nhiing thif sang trong
c6 thé mang lai it hiéu qua hon ban tuéng. Néu su ton trong va nqudng mo la
muc tiéu cla ban, hdy can than cach ban tim kiém n6. Su khiém ton, long tot
va st dong cdm s& mang lai cho ban su ton trong han bao gid hét.

Ching ta chua ndi xong vé Ferrari. Mot cau chuyén khdc vé nghich Iy cla
nhiing chiéc siéu xe sé dén trong chuong tiép theo.
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GIAU CO THUC SU LA THU
BAN KHONG NHIN THAY

Dung tién dé cho moi ngudi thdy ban giau

thé nao la cach nhanh nhat dé mat tién

Tién bac cd nhiéu diéu trG tréu. Day la mdt diéu quan trong: SU giau cd la thif
ban khdng nhin thay.

Thai gian lam I tan cta t6i la vao gilta nhiing nam 2000 & Los Angeles, khi vat
chat bén ngoai dugc wu tién hon moi thi ngoai trir Oxy.

Néu ban nhin thdy mot chiéc Ferrari dang Idi xe xung quanh, ban cd thé cho
chti nhdn la nquoi giau c0- ngay ca khi ban khong cha y nhiéu dén ho. Nhung
khi t0i biét mdt s nquoi trong 6 nay, ti nhan ra khong phai lic nao cling
vay. Nhiéu nguoi thanh cong tam thutng da chi mot phan trdm rat I6n tién
luiong cho mot chiéc xe hi.

T6i nhé mot ngui ma ching toi sé goi la Roger. Anh dy trac tudi toi. T6i khong
biét Roger da lam gi. Nhung anh ta di mot chiéc Porsche, diéu d6 di dé moi
nquoi ddt ra gid thiét.

Roi mot ngay no, Roger dén trén mat chiéc Honda cti. Tuong tu vao tudn sau
va tuan tiép theo.

“Diéu gi da xdy ra vdi chiéc Porsche ctia ban?” Toi hoi. Anh dy ndi nd da bi thu
hoi sau khi khong trd dugc ng vay mua 0 to. Khong c6 mot chit xau hd nao.
Anh dy trd |67 nhu thé dang ké Ian chai tiép theo trong tro choi. Moi gid dinh
ban cd thé cd vé anh dy déu sai. Los Angeles day ray Roger.

Ai d6 1di mot chiéc xe tri gid 100.000 do la c6 thé la nqudi giau c6. Nhung dir
liéu duy nhat ban c6 vé su giau cd cda ho la ho ¢6 it hon 100.000 d6 la so v
trudc khi mua xe (hodc no thém 100.000 d la). D6 Ia tat cé nhiing gi ban biét
Vé ho.

Chiing ta co xu hudng danh gia su giau cd bang nhiing gi ta nhin thay, vido la
thong tin ta c6 trudc mat. Ching ta khong thé thay tai khodn ngan hang hodc
bang sao ké mdi qidi cia moi nquoi. Vi vay, ta dua vao hinh dang bén ngoai
dé danh gid thanh cong tai chinh. Xe 6 to. Nhiing ngdi nha. Gac anh Instagram.
Chd nghia tu bdn hién dai gitip moi nquoi ‘song 4o’ cho dén khi ho bién nd
thanh mot nganh cong nghiép duoc yéu thich.

Nhung su that la: giau cd la diéu ban khdng nhin thay.

(la cdi la nhiing chiéc xe dep khong mua. Nhiing vién kim cuong khong duic
mua. Ddng ho khong deo, quan do. (la cdi la nhiing tai sdn tai chinh chua
dugc chuyén doi thanh nhiing thif ban thdy.

6 khong phai 1a cdch ching ta nghi vé suf giau c6, bdi vi ban khdng thé hitu
hinh hda nhiing gi ban khong thé nhin thay.



(a si Rihanna suyt pha sdn sau khi boi chi va kién c6 van tai chinh cdia minh.
(0 van trd l0i: “C6 thuc suf can thiét phdi ndi vdi co dy néu ban tiéu tién vao
nhiéu thif, ban sé nhan dugc nhiing thi do chi khdng phai tién?”

S AR -
Ban ¢ thé cuti. Nhung cau rd 1o [, moi nqubi can dugc ndi diéu do. Khi hau
hét moi nguoi ndi ho mudn tré thanh mot triéu phd, ¥ ho thuc s cd thé a “Toi
muon chi mot triéu do la”. Va diéu d6 hoan toan nquac lai vdi viéc trd thanh
mot triéu phu.

Nha dau tu Bill Mann tiing viét: “Khong c6 cach nao nhanh hon dé cdm thay
giau c6 hon la tiéu nhiéu tién vao nhiing thi tudng nhu tot dep. Nhing cach
dé tr& nén giau ¢ la tiéu tién ban cd va khdng tiéu tién ban khong . NG thuc
suf don gidn.”

P 1alai khuyén tuyét voi, nhung nd c6 thé khong di di xa. Cach duy nhét dé
tr nén giau c6 la khong tiéu so tién ban c6. D6 khdng chila cach duy nhat dé
tich Iay tai san; do a dinh nghia clia su giau co.

Chidng ta nén can than dé xac dinh su khdc biét gitia giau c6 thuc su va co vé
giau. N6 khong chila ngi nghia. Khdng biét sukhac biét la mot nquon goc clia
v0 50 quyét dinh sai vé tién bac.

Giau ¢6 bé ngoai la mot khodn thu nhdp hién tai. Mot nquoi nao do Idi
mot chiéc 0 10 ri gid 100.000 do la gan nhu chdc chan 1a giau o, bdi vi
ngay ca khi ho mua chiéc xe do véi khodn ng, ban ciing can mot miic thu
nhap nhat dinh dé d tién trd hang thang. Tuong tu véi nhing ngudi song
trong nhiing ngdi nha Idn. Khdng khd dé nhdn ra nhiing nqudi giau co.
Ho thuting 0 gang lam cho ban than duoc biét dén.

Nhung su giau co thuc su dugc che giau. D0 la thu nhap khong duoc chi tiéu.
Su giau cd la mot lua chon chua dugc thuc hién dé mua mot thi gi o sau nay.
Gid tri cla n6 ndm 6 viéc cung cap cho ban cdc tly chon, tinh linh hoat va khd
nang tang trudng dé mot ngay nao dé co thé mua nhiéu thd hon ban cd thé
ngay bay gio.



Ché d6 dn udng va tap thé duc cung cap mot su tuong dong hiiu fch. Gidm can
|3 khd, ngay cd véi nhiing nqui tép thé duc nhiéu. Trong cudn sach Co'thé, Bill
Bryson gidi thich tai sao:
Mot nghién ctiu & My cho thay moi nqudi uGc tinh qua cao s6 calo ho dot
chdy trong mot budi tap. Sau d6, ho tiéu thu trung binh khodng gap doi
liong calo ma ho vifa dot chdy. .. thuc t€ [a, ban o thé nhanh chong
hoan tdc rat nhiéu bai tap bdng cach dn nhiéu thiic an, va hau hét ching
ta déu vay.
Tap thé duc gidng nhu tré nén giau co. Ban nght, “Toi da tap mét nhoc va bay
gio toi xtng dang duoc chiéu dai ban than mot bifa an thinh soan”. Su giau co
dang tir choi bifa dn thinh soan va thuc su dot chdy luong calo rong. N6 kho,
va doi hoi su tu chd. Nhung nd tao ra khoang céch gitia nhiing gi ban c6 thé
[am va nhiing gi ban chon lam, diéu do tich Ity cho ban theo thai gian.
Van dé vdi nhiéu nqudi trong ching tala rat dé dang tim thay nhing hinh mau
phong ph. That kho dé tim thdy nhiing nqu@i giau cd thuc su, thanh cong clia
ho an chifa nhiéu diéu hon.
Tatnhién, c0 nhiing nguoi giau co ciing tiéu rat nhiéu tién vao cac thi. Nhung
ngay cd trong nhiing truong hop do, nhiing gi chiing ta thay la su giau co bé
ngoai clia ho chi khong phai su giau co thuc su ctia ho. Chiing ta thay nhiing
chiéc xe ho da mua va c0 I8 la ngdi trudng ho cho con hoc. Ching ta khong
thdy cdc khodn tiét kiém, tai khodn huu tri hodc danh muc dau tu. Chiing ta

nhin thdy nhitg ngdi nha ho da mua, khong phadi nhiing ngdi nha ma ho ¢6
thé mua dugc néu ho tiét kiém haon.

Diéu nquy hiém & day 1a toi nghThau hét moingubi, trong sau thdm, déu mudn
tré nén giau ¢o bé ngoai. N6 da an sau vao ching ta rang khi cd tién la phai
tiéu tién dén miic ching ta khong thay su kiém ché can cd dé thuic su giau co.
Va vi chiing ta khdng thé nhin thay nd, nén rat kho dé tim hiéu vé no.

Moi nquici thich bt chuc. Nhung ban chat tiém an ca su giau cd khién ban
kho bt chudc nguoi khac va hoc hoi tir cach ctia ho. Sau khi qua ddi, Ronald
Read da tr& thanh hinh mé&u tai chinh clia nhiéu nguti. Ong dy xudt hién trén
cdc phuong tién truyén thong va dugc yéu mén trén mang xa hoi. Nhung ong
ay khong phdi la hinh mau tai chinh c(ia ai khi con sonq bdi vi tai san clia Ong
bi che gidu, ngay cd vdi nhiing nquoi biét ong.

Hay tudng tuong ban sé kho hoc cdch viét hay néu khong doc tac pham clia
nhiing tac gid vi dai. Ai sé la nguon cdm hiing cho ban? Ban sé nquting md ai?
Ban sé lam theo nhiing tht thuat va meo nao? N6 s& lam cho mot cdi gi do von
da kho lai cang khé hon. That kho dé hoc héi tir nhiing gi ban khong thé nhin
thdy. Diéu nay gilp gidi thich tai sao nhiéu nqudi lai khd tao dung su giau co.
Thé gidi tran ngdp nhiing ngudi trong bé ngoai khiem ton nhung thuc su giau
(0 va nhiing nquii trong co vé giau nhung dang & bo vuc vy ng. Hay ghi nho
diéu nay khi voi va danh gid thanh cong cia nquoi khdc va ddt muc tiéu cho
ban.

Nhung néu ctia cdi la thi ban khong tiéu, thi cd ich gi? Hay doc chuong tiép.
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TIET KIEM TIEN

Yéu t6 duy nhdt ban c6 thé kiém soat dé tao ra mot

trong nhing diéu duy nhat quan trong. Sé rat tuyét day.

Hay dé toi thuyét phuc ban tiét kiém tién.

5 khong ldu dau.

Nhung do la mot nhiém vu ky qudc, phdi khong?

Moi nqubi c can phai ductc thuyét phuc dé tiét kiém tién?

Quan sdt cta tdi la, vang, nhiéu nquoi can.

Trong qua kht, nhiing nquoi cd mufc thu nhap nhat dinh sé dugc chia thanh
ba nhom: Nhiing nqui tiét kiém, nhiing nqudsi khong nghi ho cd thé tiét kiém
va nhiing nguti khong nght ho can phai tiét kiem.

Chuong nay danh cho hai dang nquoi sau.

Y tuéng dau tién — don gidn, nhung dé bi bd qua — 1a viéc xdy dung
s giau ¢ it lién quan dén thu nhap hodc loi nhuan dau tu cla ban, va
lién quan nhiéu dén ty Ié tiét kiém ctia ban.

Mot cau chuyén ngdn gon vé stic manh ctia hiéu qud.

Vao nhimg ndm 1970, thé gidi giong nhu dang can kiét ddu mé. Viéc tinh todn
khong kho: Nén kinh té toan cau st dung rat nhiéu dau, nén kinh té toan cau
dang phat trién va lugng dau ching ta cé thé khoan khong thé theo kip.
Ching ta da khong hét dau, cdm on Chada. Nhung do khong phadi chi vi ta tim
thdy nhiéu dau hon, hay tham chila giéi hon trong viéc lay no ra khoi mdt dat.
Ly do I6n nhat vuot qua cudc khing hodng dau la vi ching ta bdt dau taora 0
t0, nha may va nha c(a tiét kiem ndng luong hon trudc day. Hoa Ky st dung
nang luong trén moi do la GDP ngay nay it hon 60% so vdi nam 1950. S0 ddm
trung binh trén mot gallon (3.7 lit) cla tat cd cdc phuong tién trén dudng da
tang gdp doi ké tir ndm 1975. Mot chiéc Ford Taurus (sedan) nam 1989 dat
trung binh 18.0 MPG (miles per gallon — s6 ddm/gallon). Mot chiéc Chevy
Suburban 2019 (SUV ¢@ I6n) trung binh 18.1 MPG.

Thé qidi phat trién ‘s giau 6 vé ndng lugng” khong phai bang cach ting ndng
liong ma nd cd, ma bdng cach gidm ndng Iuong can thiét. San lugng dau va
khi d6t clia Hoa Ky da tang 65% ké tif nam 1975, trong khi mdc do tiét kiém
va hiéu qua da tang hon gap doi so véi nhitng gi chiing ta ¢ thé lam véi nguon
nang luong do. Vi vay, that dé dang dé xem cdi nao quan trong hon.

nnnnnn

Biéu quan trong & day la viéc tim kiém thém ndng lugng phan I6n ndm nqoai
tam kiém sodt clia ching ta va bi che phdi bdi su khong chdc chdn, béi vi nd
phu thudc vao dia chat, dia Iy, thoi tiét va dia chinh tri. Nhung viéc sir dung
nang luong hiéu qua hon phan 16n ndm trong tam kiém sodt cla ching ta.



Quyét dinh mua mt chiéc xe nhe hon hodc di xe dap la ty thudc vao ban va
0 100% co hoi cdi thién hiéu qua.

Diéu nay cling duing vdi tién cla ching ta.

Loi nhudn dau tu ¢6 thé lam cho ban tré nén giau cd. Nhung liéu mot chién
uoc dau tu cd hiéu qua hay khong, va nd sé hoat dong trong bao lau, va liéu
cdc thi truting c6 tot hay khong, ludn la diéu con nghi ngo. Két qua duoc bao
phu trong su khdng chdc chdn.

Tiét kiém va tiét kiem cd nhan — bdo toan va hiéu qud tai chinh — la nhiing
phan ctia phuiong trinh tién bac ndm trong tam kiém sodt clia ban va ¢4 100%
co hoi dat dugc hiéu qua trong tueng lai nhu hién nay.

Néu ban xem viéc xdy dung su giau cd nhu mot thif can nhiéu tién hon hodc
loi nhudn dau tu 16n, ban 6 thé tré nén bi quan nhu nhiing nquoi tiéu thu
nang lugng vao nhiing nam 1970. Con ducng phia trudc co vé kho khan va
ndm ngoai tam kiém sodt cdia ban.

Néu ban xem nd dugc cung cap bdi su tiét kiém va hiéu qua cta chinh ban, thi
van ménh 10 rang hon.

((a cdi la phan con lai tich |Gy sau khi ban tiéu hét nhiing gi minh thu duot.
Va vi ban c6 thé xay dung srgiau cd ma khdng can thu nhdp cao, nhung khdng
¢ co hdi xdy dung su giau cd néu khong cd ty Ié tiét kiem cao.

Quan trong hon, gid tri cia su giau cd la tuong doi vdi nhiing gi ban can.

Gid st ban va t0i co gia tri rong nhu nhau.

Va ban [a mot nha dau tu qidi han ti. Toi c6 thé kiém ducc 8% loi nhudn hang
nam va ban c6 thé kiém dugc 12% lgi nhudn hang nam.

Nhung toi hiéu qua hon véi 5o tién ctia minh. Gid st toi can mot nia so tién dé
cd duoc hanh phtc trong khi ban can nhiéu han.

T6i khd gid hon ban, dii la mot nha dau tut6i hon. Toi dang nhan dugc nhiéu
loi ich hon tir cdc khodn dau tu cia minh du loi nhudn thap han.

Diéu nay ciing dting ddi véi thu nhap. Hoc cach hanh phuc vdi it tién hon tao
ra khodng cach gitia nhiing gi ban 6 va nhiing gi ban muon.

*Mua nhiing gi ban can, chif khong phdi nhiing gi ban mudn

Ty Ié tiét kiem cao c nghia la chi phi thdp han va chi phi thdp hon ¢6 nghia la
ban chi tiéu it hon.

Hay nghi vé diéu nay trong bdi canh cd bao nhiéu thoi gian va no luc dé dat
dugc 0.1% hiéu sudt dau tu hang ndm — hang triéu gio nghién ctiu, hang
chuc ty do la nd Iuc tir cac chuyén gia — va that dé dang dé thay diéu gi c6
khd ndng quan trong hon hodc dang dé theo duoi.

(6 nhiing nha dau tu chuyén nghiép nghién 80 git: mot tuan dé thém mot
phan mubi diém phan tram vao lgi nhuan ctia ho khi co hai hodc ba diém phan
trdm i 16i song phinh to trong tai chinh ctia ho 6 thé ducc khai thac vdi it nd
Ic hon.

Loi nhudn dau tu I6n va tién luong béo bd 1a déng kinh ngac khi chiing cd thé
dat duoc va mot s6 ¢6 thé dat dugc ching. Nhung thuc té Ia ¢6 qua nhiéu nd



lwic danh cho mot madt clia phuong trinh tai chinh va qud it don vao mdt con lai
la co'hdi cho hau hét moi nquoi.

Vuot qua mot mic thu nhdp nhat dinh, nhiing gi ban can chi la nhiing gi
nam dudi cdi toi ctia ban.

Chi tiéu qua miic cta chl nghia vat chat chd yéu la su phan dnh cta cdi t6i
dang tiép can thu nhdp, mot cach tiéu tién dé cho moi nqui thay ban 6 tién.
Hay nghi vé& nd nhu thé nay, va mot trong nhimg cach hiéu qua nhat dé tang
tiét kiem khong phdila tang thu nhdp ma la nang cao su khiém ton ctia ban.
Khi ban dinh nghia tiét kiém la khodng cach gitta cdi t0i va thu nhap cia minh,
ban nhan ra tai sao nhiéu nquoi co thu nhap kha lai tiét kiem qua it. D6 la mot
cudc dau tranh hang ngay chong lai ban nang bat chudc nhiing nquoi khac.
Nhiing nquai dat duac thanh cong lau dai vé tai chinh cd nhan - khong nhat
thiét la nhiing nquti ¢6 thu nhap cao - ¢6 xu hudng khong quan tam dén
nhiing gi nguai khac nghivé ho.

Vi vdy, khd ndng tiét kiém ctia moi nqudi ndm trong tam kiém sodt cla
ho hon ho ngh.

Tiét kiem co thé dugc tao ra bang cach chitiéu it hon.

Ban cd thé chi tiéu {t hon néu ban mong mudn it hon.

Va ban sé it ham muon hon néu it quan tdm dén nhiing gi nquai khéc nghi vé
ban.

Nhu t6i thuong tranh luan trong cudn sdch nay, tién dua vao tam Iy nhiéu hon
la tai chinh.

Va ban khong can mot Iy do cu thé dé tiét kiem.

MGt s nqudi tiét kiém tién dé trd trudc cho mot ngdi nha, mdt chiéc xe hoi
mdi, hodc dé nghi huu.

D6 la diéu tuyét vai, tat nhién.

Nhung tiét kiém khong yéu cau muc tiéu mua mot thit gi do cu thé.

Ban cd thé tiét kiém chivimuc dich tiét kiém. Va thuc suban nén lam nhu vay.
Moi nquoi dau nén.

Tiét kiem cho mot muc tiéu cu thé chi ¢6 y nghia trong mot thé gidi ¢ thé
dodn trudc dugc. Nhung ching ta thi khong. Tiét kiem la hang rao chong lai
khd ndng khong thé tranh khoi cla cudc song la khién ban bat ngo vao thoi
diém t0i té nhat cd thé.

Mot lgi ich khdc clia viec tiét kiem khong gdn lién vai muc tiéu chitiéu la nhiing
gi ta da thdo ludn trong chuong 7: gianh quyén kiém sodt thai gian clia ban.
Moi nquti déu biét nhiing thi hitu hinh ma tién mua dugc. Nhiing thii vo hinh
kho qudn lay dau ban hon, vi vdy nd c6 xu hudng khong dugc chi y. Nhung
nhiing loi ich vo hinh clia tién 6 thé c6 gid tri hon nhiéu va c6 khd ndng lam
tang hanh phic cda ban hon la nhitng thi hiu hinh 13 muc tiéu tiét kiém ro
rang cla chung ta.



Tiét kiém khong vi muc tiéu chi tiéu mang dén cho ban cdc lua chon va sulinh
hoat, khd nang chor doi va chdp thdi ca. N6 cho ban thdi gian dé suy nght. N6
cho phép ban thay doi khda hoc theo cac diéu kién clia riéng ban.

Mbi chiit tién tiét kiém ciing giong nhu viéc ban ldy mot diém trong tuong lai
ma |& ra sé thudc s hitu cia nguti khac va tra lai cho chinh ban.

Su linh hoat va khd ndng kiém sodt thdi gian ctia ban la lgi nhudn khong
thé nhin thdy véi su giau co.

Loi tuic tién mdt trong ngan hang mang lai cho ban Iua chon thay doi nghé
nghiép, nghi huu sém hodc tv do khdi lo lang la gi?

T6i mudn ndila khon ludng.

NO khon |ung theo hai cach. No qua I6n va quan trong nén chung ta khong
thé dinh gia dugc. No cling khong thé tinh dudc theo nghia den - chiing ta
khong thé do Iudng nd nhuta cd thé do lubng Iai sudt - va nhitng gi ta khong
thé do lutng ta cd xu hudng bd qua.

Khi ban khong kiém sodt dugc thai gian cda minh, ban budc phéi chdp nhédn
bat (i diéu gi xui xéo dp dén. Nhung néu ban c6 sif linh hoat, ban c0 thoi gian
dé cho doi nhiing co hoi dén véi minh. Day la mot khodn i nhudn an trén
khoan tiét kiém cta ban.

Gl tiét kiém trong ngan hang huéng lai suat 0% thuc su c6 thé tao ra loi tic
bat thudng néu chiing cho phép ban linh hoat d€ nhan mdt cong viéc véi miic

luong thdp hon nhung cd muc dich hon, hodc chd doi co héi dau tu dén khi
nhting nquai khong o tinh linh hoat tré nén tuyét vong.

Va loi nhudn an do dang tré nén quan trong hon.

The qidi ting la cuc bd. Chihan 100 ndm trudc, 75% nguoi My khong co dién
thoai hay dich vu thu tin thong thuong, theo nha st hoc Robert Gordon. Diéu
d0 lam cho su canh tranh tré'nén siéu cuc b. Mot cdng nhdn ¢0 tri thong minh
chi dmic trung binh cd thé 1a nquti gidi nhat trong thi tran ctia ho, va ho duc
doi xr nhu nhitng nquoi gidi nhdt vi ho khong phai canh tranh véi nquoi lao
dong thong minh hon & thi tran khdc.

Diéu do bay qic da thay doi.

Mot thé gidi siéu két ndi co nghia 1a doi ngd nhan tai ma ban canh tranh da
tang trhang tram hodc hang nghin nquoi trong thi tran ca ban [én hang triéu
hodc hang ty nqudi trén toan cau. Diéu nay dac biét ding doi véi cac cong viec
dua vao tri 6c chi khong phai ca bdp: gidng day, tiép thi, phan tich, tu van, ké
toan, lap trinh, bao chi va thdm chi la y hoc ngay cang canh tranh trong cac
nhom nhan tai toan cau. S& co nhiéu finh vuic hon thudc loai nay khi so hda xoa
bo ranh gidi toan cau - khi “phan mém dn cd thé qidi,” nhu nha dau tv mao
hiém Marc Andreesen noi.

Mot cau hoi ban nén ddtra khi pham vi canh tranh ctia ban ngay cang marong
la “Lam thé nao dé toi noi bat?”



“Toi thong minh” ngay cang la mot cau trd 101 t0i cho cdu hdi do, bai vi c6 rat
nhiéu nquai thong minh trén thé gidi. Trong mot thé qidi toan cau hoa va
ngudi chién thang, nhiing kiéu nquoi nay ngay cang tré thanh doi tha canh
tranh truc tiép clia ban.

Tri thong minh khdng phdi la mdt loi thé dang tin cdy trong mdt theé gidi tro
nén két ndi nhu ctia ching ta.

Nhung tinh linh hoat thi co.

Trong mot thé gidi ma tr thong minh ¢d tinh canh tranh cao va nhiéu ky nang
ky thuat trudc day da tré nén tu dong hoa, lgi thé canh tranh nghiéng vé cdc
ky nang mém — nhu giao tiép, dong cdm va c |& hon hét la tinh linh hoat.
Néu ban cd sulinh hoat, ban c6 thé ché doi nhiing co hoitét, cd trong su nghiép
va cdc khodn dau tu cia ban. Ban s c6 co hdi hoc mot ky ndng mdi khi can
thiét. Ban sé cdm théy bét cap bach hon khi phéi dudi theo nhiing doi thi canh
tranh cd thé lam nhiing diéu ban khong thé va cé nhiéu thoi gian hon dé tim
thay niém dam mé va thi tridng ngéch theo toc do cla riéng ban. Ban cd thé
tim thdy mot thoi quen mdi, mot nhip d cham hon va suy nghi vé cudc song
vGi mot loat cac gid dinh khac nhau. Kha ndng lam nhiting diéu do khi hau hét
nhiing ngudi khac khong thé la mot trong s it nhiing diéu sé khién ban trd
nén khac biét trong mot thé gidi ma tri thong minh khong con la mot loi thé
bén viing.

(6 nhiéu quyén kiém sodt hon d6i vdi thoi gian va cac tlly chon ctia ban dang
tré thanh mot trong nhiing loai tién té cd gid tri nhat trén thé qidi.

D6 1a Iy do tai sao nhiéu nquoi c6 thé va nhiéu nguoi hon nén tiét kiém tién.
Ban biét ho nén lam gi khac khong? Dling 616 ra Iy trf nifa. Hay dé t6i ndi cho
ban biét Iy do tai sao.
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Hudng dén su hgp ly tot hon la ly tri mét cach lanh lung

Ban khong phdi la mdt béng tinh. Ban la mdt con nquai. Mot ngudi bi chi phoi
bdi tinh cdm.

T6i da mat thoi gian dé tim ra diéu nay, nhung khi nhan ra, toi biét d6 la mot
trong nhiing phan quan trong nhat cia tai chinh.

Pi kem vdi nd la mot diéu thuong bi bd qua: Dimg nhdm dén ly tri mot cach
lanh lUng khi dua ra cac quyét dinh tai chinh. Muc tiéu chi la kha hop ly. Hop
ly thi thuic té hon va ban ¢6 ¢ hdi gdn b6 lau dai vdi nd hon, d6 la diéu quan
trong nhat khi quan ly tién bac.

Dé cho ban hiéu y t0i, hay dé toi ké ban nghe cau chuyén vé mot chang trai da
c0 gang chifa khdi bénh giang mai bdng bénh sot rét.

Julius Wagner-Jaureqq la mot bac st & thé ky 19 véi hai ky nang doc ddo: Ong
gidi trong viéc nhan biét cdc mau va nhiing gi nquoi khdc coi Ia ‘dién o’ vdi
0ng chi dan thuan a ‘tdo bao'.



Chuyén mon clia ong la nhiing bénh nhan mdc bénh giang mai nghiém trong
- sau do dugc chan dodn la tirvong vikhong c6 phuong phap diéu tri nao. Ong
bat dau nhan thdy mot m hinh: bénh nhan giang mai cd xu huéng hoi phuc
néu bi sot kéo dai — 6 vé& khong lién quan.

Wagner-Jaureqq cho diéu nay da co ti nhiéu thé ky truéc nhung cdc bac st
khong hiéu rd: sot ¢ vai tro gitp cd thé chong lai nhiém triing.

Vivady, ong da chuyén sang két luan hap ly.

Vao dau nhitng ndm 1900, Wagner-Jauregq bdt dau tiém cho bénh nhan cac
chling bénh thuong han, sot rét va ddu mua cap thép dé gay ra nhiing con sot
dt manh dé tiéu diét bénh giang mai. Diéu nay c6 vé nquy hiém. Mot sd bénh
nhdn clia ong da chét vi diéu tri. Cuoi cling, ong da tim dugc mot phién ban
yéu hon ctia bénh s6t rét, vi c6 thé chong lai mot cach hiéu qué béng quinine
sau nhiing con sot rét run vai ngay.

Sau mot so thir nghiém va sai lam, phuong phdp cta ong da hoat dong.
Wagner-Jauregg bdo cdo 6/10 bénh nhan giang mai dugc diéu tri bdng ‘liéu
phap st rét’ da hoi phuc. Ong da doat giai Nobel Y hoc ndm 1927. T4 chiic
ngay nay ghi nhan: “Cong viéc chinh khién Wagner-Jauregg quan tam trong
sudt cudc doi lam viéc la no luc chra bénh giang mai bang cach gay sot.”
Penicillin cudi cling da lam cho liéu phdp diéu tri bénh sot rét cho bénh nhdn
giang mai trd nén [6i thei, cdm on i dat. Nhung Wagner-Jauregq la mot
trong nhifg béc s duy nhat trong lich st khdng chi cong nhan vai tro clia sot
trong viéc chong nhiém tring ma con coi nd nhu' mdt phuong phap diéu tri.
Nhiing con sot [uon gay lo so. Ngubi La Ma c6 dai ton tho Febris, NiT than bao
vé moi nqudi khoi nhiing con st. Bua hd ménh dugtc dé trong cac ngoi dén dé
x0a diu cO dy, hy vong s& ngdn chdn nhiing dot ring minh tiép theo.

Nhung Wagner-Jauregg dang lam nguoc lai. Nhiing con s6t khong phdi la su
phién todi ngau nhién. Ching dong mot vai tro trong con dutng phuc hoi clia
co thé. Bay qits chiing ta c6 bang chting khoa hoc hon, t6t hon vé tinh hiiu ich



clia sot trong viéc chong nhiém tring. Nhiét dd co thé tang Ién mot do da dugc
chting minh lam chdam toc d0 nhan lén ctia mot so loai vi-riit theo hé 5o 200.
“Nhiéu nha diéu tra dd xdc dinh dugc két qud tot hon & nhiing bénh nhan c6
biéu hién sot”, mot bai bao clia NIH viét - trén trang web ctia minh dé gido duc
cdc bac cha me cd thé hodng so khi nhiét do clia con ho téng Ién mét chit:
“S6t kich hoat hé thong mién dich cla co thé. Ching gilp co thé chdng lai
nhiém triing. Nhiig con s6t thong thuting tir37.7-40"C rét tt cho tré bi 6m.”

Nhung d6 la noi khoa hoc két thic va thuc té tiép quan.

50t hau nhu dugc coi la mdt diéu xau. Ching duoc diéu tri bang cac loai thudc
nhu Tylenol dé gidm s6t nhanh chong khi ching xudt hién. Bat chap hang triéu
ndm tién hoa nhumot co ché bao vé, khong co cha me, khong co bénh nhan,
it bdc siva chdc chdn khong c6 cong ty thudc nao coi st la bat cti diéu gi khac
ngoai mot diéu xau can duoc loai bo.

Nhitng quan diém nay khong pht hap nhu khoa hoc da biét. Mot nghién ctiu
da thang thimg: “Diéu tri s6t phd bién trong ca's6 ICU va cd khd nang lién quan
dén gido diéu tiéu chuan hon a thuc hanh dua trén bang chiing.” Howard
Markel, giam doc Trung tam Lich strY khoa, tiing ndi vé chiing so sot; “Day la
nhiiing tap tucvan hda lay lan rong rai nhu nhiing can bénh truyén nhiém ddng
sau ching.”

Ly do tai sao diéu nay xdy ra? Néu nhiing con st la c6 lof, tai sao ching ta lai
chong lai chiing mdt céch pho bién nhu vay?

T06i khdng nght no phtic tap: Sot kho chiu. Va moi nguoi khong thich thé.

B0 1a nguyén nhan.
Muc tiéu ctia bac st khong chila chita bénh. D6 la chita bénh trong gidi han cta
nhiing gi hap Iy va cd thé chdp nhan dugc doi vai bénh nhan. Nhiing con sot
c6 thé cd nhiing loi ich nhd trong viéc chéng lai nhiém triing, nhung ching lai
gdy dau dén. Va t6i di kham dé hét dau. Toi khong quan tam dén cac nghién
c(fu khi t6i dang run ray dudi mot tam chan. Néu ban c6 mot vién thudc c6 thé
lam cho can sdt nquing lai, hay dua nd cho toi ngay bay gio.
(6 hap Iy néu ban muon ha sot néu bi nhiém tring. Nhing nd khong hap ly.
Triét ly do — hudng tGi co ly thay vi hop Iy — la mot triét ly nifa ma moi
NQudi nén can nhdc khi dua ra quyét dinh vdi tién ctia ho.
Tai chinh hoc thuat ducc danh cho viéc tim ki€ém cac chién lugc dau tu toi uu
vé mdt todn hoc. Ly thuyét cla riéng toi la, trong thé gidi thuc, moi nquoi
khong mudn chién luoc toi tu vé mdt todn hoc. Ho muon chién lugc toi da hoa
viec ho ngd ngon nhu'thé nao vao ban dém.
Harry Markowitz da gianh dugc gidi Nobel vi da kham phd ra sif can bang todn
hoc gita rdi o valoi nhudn. Ong da ting dugc héi vé cach dau tu tién cla chinh
minh va md ta viéc phan bd danh muc dau tu cia minh vao nhiing ndm 1950,
khi céc md hinh ctia ong lan dau tién duoc phat trién:
T6i hinh dung su dau budn ctia minh néu thi trudng chiing khodn di Ién
ma 10i khong & trong d6 — hodc néu no di xudng va i hoan toan &



trong d6. Y dinh clia t6i la d gidm thiéu s hdi tiéc trong tuong lai cla toi.
Vivay, t6i da chia 50/50 gitia tréi phiéu va co phiéu.
Markowitz cudi cling da thay doi chién luoc dau tu ctia minh, da dang héa su
két hop. Nhung ¢6 hai diéu quan trong & day.
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Mot Ia “giam thiéu su hoi tiéc trong tuong lai” kho cd thé hop Iy hda trén gidy
t0' nhung lai dé dang bién minh trong cudc song thuc. Mot nha dau tu'ly tri
dua ra quyét dinh dua trén cac di kién. Mot nha dau tu hap ly khién ho 6 trong

mot phong hop véi nhitng dong nghiép ma ban mudn dugc danh gid cao, vdi

mot nguoi ban doi ma ban khdng mudn lam that vong, hodc chong lai nhiing

d6i thi ngé ngan nhung thic € 13 anh ré cda ban, hang xom cla ban, va

nhiing nghi ngd cd nhan cla riéng ban. Dau tu c6 mot thanh phan xa hoi

thutng bi bd sot khi nhin qua ldng kinh tai chinh chdt ché.

Diéu thi hai cling quan trong. Jason Zweig, nqudi thuc hién cudc phdng van

khi Markowitz mé td cdch 6ng ddu tu, sau do da phan dnh:
Quan diém ciia riéng t6i [a con nqudi khong Iy tri va ciing khdng hap 1y.
Chiing ta la con nqudi. Chiing ta khong thich suy nght nhiéu hon miic can
thiét va luon doi hoi s chii y ctia minh. Nhin dudi goc do do, khong cd gi
dang ngac nhién vé thuc té la nha tién phong ctia Iy thuyét danh muc dau
tu hien dai da xay dung danh muc dau tuban dau cia minh ma khong
quan tam nhiéu dén nghién ctiu cta rieng minh. Ciing khong ¢ gi ngac
nhién khi ng da diéu chinh nd sau do.

Markowitz khong ly trima hop ly.

Diéu thutng bibd qua trong tai chinh la diéu gi d6 c6 thé ding vé matky thuat

nhung lai vO nghia vé mdt ngi cdnh.

Vao ndm 2008, hai nha nghién ctiu ttf Yale da cong bo mot bao cdo lap luan

nhiing nquai tiét kiém tré tudi nén nap thém tién vao tai khoan huu tri clia ho

bdng cdch st dung ky quy hai doi mot (vay thém mdt do la cho moi do la clia

ho) khi mua cd phiéu. N6 qoi ¥ cdc nha dau tu st dung don bay khi ho con tré,



diéu nay cho phép nquoi tiét kiem chap nhan rdi ro nhiéu hon khi con tré va ¢
thé vuot qua cd sdc thi trudng khi ho 6n tudi.

Ngay c khi viéc s dung don by khién ban bi x6a s6 khi con tré (néu ban st
dung ty 1& ky quy hai doi mt, thi trudng gidam 50% khién ban khong con gi),
cac nha nghién cttu da chi ra nhitng nquoi qui tiét kiém van sé tot hon vé 1au
dai khi thuc hién theo ké hoach va tiép tuc tiét kiém vdi tai khoan don bay hai-
mot ngay cd sau khi bi mat tién.

Pd la mot chién [ugc hap ly trén giay.

Nhung nd gan nhu phily trong thuc té.

Khong mot nguoi binh thutng nao cd thé nhin thay 100% tai khoan huu tri
clia ho boc hai va tiép tuc chién lugc ma khdng hé nao niing. Ho sé nghi viec,
tim kiém mat lua chon khac va cd 18 sé kién ¢ van tai chinh clia ho.

Cdc nha nghién ctu 1ap ludn khi str dung chién luoc cta ho “tai san huu tri du
kién cao hon 90% so vai quy vong dai”. NG cting kém hap Iy hon 100%.

Trén thuc té, c6 mot Iy do hop ly dé ing hd nhing quyét dinh 6 vé phi ly.
Pay 1a mot trong so do: Hay dé toi goi y ban vé cac khodn dau tu yéu thich.
Day khong phai la 161 khuyén truyén thong. No gan nhu la mot huy hiéu vinh
du cho cac nha dau tu khi tuyén bo ho vo cdm vdi cdc khodn dau tu clia minh,
baivino co ve hop ly.

Nhung néu thiéu cam xtic véi chién lugc hodc co phiéu ban s hitu s& lam tang
khd nang ban sé rgi bd chiing khi moi thi tré nén kho khdn. Cac nha dau tu

hap ly yéu thich cac chién lugc khong hoan hdo vé mat ky thudt cd loi thé hon,
bdi vi ho ¢ nhiéu kha ndng & gan bo vdi cdc chién lugc do.

Ty 1& kiém tién trén cdc thi truong ching khodn Hoa Ky la 50/50 trong khodng
thai gian mot ngay, 68% trong khodng thai gian mot nam, 88% trong khodng
thdi gian 10 nam va (cho dén nay) la 100% trong khodng thdi gian 20 nam.
Bat ctf diéu gi gilf ban trong tro chai déu cd lgi the dinh lugng dudc.

NEu ban xem “lam nhiing gi ban yéu thich” nhu mét huéng dan dé c6 mot
cudc song hanh phtc hon, thi diéu dd nghe cd vé giong nhu mot 16 khuyén
tot. Néu ban xem nd nhu mot thif cung cap su bén bi can thiét dé ddt ty I8
thanh cong 6 thé dinh luong dugc ¢d loi cho ban, ban nhén ra né phai la phan
quan trong nhat clia bat ky chién lugc tai chinh nao.

Dau tu vao mdt cong ty day hifa hen ma ban khong quan tam, va ban c6 thé
tan hudng diéu do khi moi thif dién ra tot dep. Nhung khi thiy triéu quay dau
chdc chan ban sé dot nhién madt tién vao thi ma ban khong hing thad. D la
mdt ganh ndng kép va con duong it phan khéng nhat 1a chuyén sang mot thif
khac. Néu ban dam mé cong ty nqay tir dau — ban yéu thich st ménh, san
pham, d6inq, khoa hoc, bt cdiéu gi — nhung khong thé tranh khdinhiing
lic ban thua 16 nhung khong tir bo bdi thuc t€ la it nhat ban cdm thay nhu
minh & mot phan clia mot ci gi d6 c y nghia. D6 c6 thé 1 dong Iuc can thiét
ngdn ban tU bd va budc tiép.

(6 mot so thai diém nén 1a hop Iy thay vily trf vdi tién bac.



(6 mdt bdo cdo rd rang vé ‘st quen thudc’, noi moi nguidi thich dau tu vao cdc
cong ty tirquoc gia ho sinh song trong khi bd qua hon 95% cong ty khac trén
thé gidi. N6 khong hop Iy, cho dén khi ban thay viéc dau tv mang lai hiéu qud
cho nguoi khac.

Giao dich trong ngay va chon cac c6 phiéu riéng 1é khng phi hap véi hau hét
cac nha dau tr — ty I cugc chong lai su thanh cong ctia ban rat cao. Nhung
s& hap Iy vdi s6 tién nhd ma ban o thé bd méc so vdi cac khodn dau tu da dang
hon cta ban. Nha dau tu Josh Brown, nquai (ing hd va chi yéu s& hiiu cac quy
da dang, da tling qidi thich Iy do tai sao 6ng ciing s& hiu rat nhiéu co phiéu
riéng 18: “Toi khong mua co phiéu riéng |8 b vi toi nghf sé tao ra [hiéu sudt
vuot trdi] alpha. T6i chiyéu thich chiing khodn va da yéu tir khi 20 tudi. Va do
la tién clia toi, t0i c6 thé lam bt cl diéu gi”. Khd hap ly.

Hau hét cdc du bdo vé nén kinh té va thi tring chiing khodn déu rat i té,
nhung viéc dua ra du bdo 1a hop Iy. That khd dé thiic day vao budi sang va ndi
vdi ban than ban khong cd manh mdi gi vé tuang lai, ngay ca khi dd la su that.
Hanh dong theo cac du bdo dau tu 1a nquy hiém. Nhing t6i hiéu tai sao moi
Nqudi co gang du dodn diéu qi sé xdy ra trong nam tdi. D6 la ban chat ctia con
nquai. No hap ly.

Jack Bogle, nguoi sang ldp qua cd cla Vanquard, da danh cd su nghiép cho
cudc thap tu chinh nhdm thic day dau tu vao quy chi s6 thu dong vdi chi phi
thap. Nhiéu nguoi nght that tha vi khi con trai ca 6ng da tim thdy su nghiép
nhu mdt nha quan Iy quy ddu co'va quy tuong ho ndng dong, cé muc phi cao.

Bogle — nqui dan ong da noi quy phi cao vi pham “cac quy tdc khiém ton
clia s hoc” — da dau tu'mot so tién vao quy clia con trai. LOi gidi thich la gi?
“Ching talam mot s0 viéc vi ly do gia dinh,” Bogle ndi vdi Wall Street Journal.
“NG 6 vé khong nhdt quan, nhung cudc song khdng phai lic nao ciing nhat
quan.”

Thatvay, no thuong thé.




12
SU NGAC NHIEN

Lich st [a nghién cliu vé su thay dol, tré tréu thay

lal dugc su dung nhu mot ban do cua tuong lal

Gido suScott Sagan clia Stanford da timg ndi mot diéu ma tat cd nhiing ai theo
ddi nén kinh té hodc thi trutng dau tu nén treo trén tuong: “Nhiting diéu chua
bao gt xay ra trudc day ludn xay ra”.

Lich st chti yéu la nghién ctiu vé cac sukién da xay ra. Nhung no thutng duoc
cac nha dau t va nha kinh té hoc st dung nhu mdt huéng dan cho tuong lai.
Ban c6 thay diéu trd tréu khong?

Ban c6 thay van dé?

That thong minh khi ¢6 st danh gia sau sdc vé lich st kinh t& va dau tu. Lich sir
gitp ching ta diéu chinh ky vong ctia minh, nghién ctu noi moi nquoi co xu
hudng lam sai va dua ra huong dan s bd vé nhitng gi c0 xu hudng hoat dong.
Nhung theo bat ky cdch nao, nd khong phdi la mot ban do clia tuong lai.

Mot cdi by ma nhiéu nha ddu tu rai vao la cdi ma t6i goi la nquy bién “cac nha
st hoc la nha tién tri”: Viéc qua tin tudng vao cac dir liéu trong qua khi nhu
mat tin hiéu cho cdc diéu kién trong tuong lai trong mot linh vuc ma sy doi
mdi va thay doi [a mach mdu ctia su tién bo.

Ban khdng thé d6 I6i cho cdc nha dau tu khi lam diéu nay. Néu ban xem dau
tula mot mon khoa hoc kho, lich st sé la mot huéng dan hoan hdo cho tuong
lai. Cdc nha dia chat cd thé xem xét dirliéu lich sithang ty ndm va hinh thanh
cac mo hinh vé cach trdi dat hoat dong. Cac nha khi tuong hoc cling vay. Va
cac bac sthoat dong theo cach twong tu' vao nam 2020 nhuvao nam 1020.

Nhung dau tu khong phdi la mot mon khoa hoc kho. D6 1a mot nhom khdng
6 nhitng nquoi dua ra quyét dinh khong hoan hdo vdi thong tin han ché vé
nhiing thif s c6 téc dong I6n dén stic khde clia ho, diéu nay co thé khién ngay
cd nhitng ngui thdng minh lo [dng, tham lam va hoang tung.

Richard Feynman, nha vat Iy vidai, da tting ndi, “Hay tuGng tuong vat ly sé kho
hon bao nhiéu néu cdc electron cd cam xic”. Vang, cac nha dau tu co cam xic.
Kha nhiéu nqudi trong s6 ho. D6 [a Iy do tai sao that khd dé du dodn nhiing gi
ho s& lam tiép theo chi dua trén nhiing gi ho da lam trong qua kh.

Nén tang ciia kinh t€ hoc la moi thif thay doi theo thai gian, bdi vi ban tay vo
hinh ghét bat c(f diéu gi qud tot hodc qud xau vo thdi han. Nha dau tu Bill
Bonner tiing md ta céch hoat ddng cia Ngai Thi Trutng: “Ong &y méc chiéc do
phong ‘Chid nghia tu ban tai noi lam viéc' va trén tay la mot chiéc bua ta.” Rat
it diéu gif nquyén gia tri trong thoi gian rat lau, co nghia la ching ta khong
thé coi cac nha st hoc nhunhiing nha tién tri.

Pong luc quan trong nhat clia bat cti diéu gi gdn lién vdi tién bac la nhiing cau
chuyén ma moi nqui ké vé ban than va s thich clia ho véi hang hda va dich



vu. Nhiing diéu d6 khong c6 xu hudng ngdi yén. Ching thay doi theo van héa
vathé hé. Chiing luon thay doi va sé luon nhu vay.

Tha thudt tinh than ma ching ta tu choi & day la su nquéng mo thai qud cta
nhimg nquoi da ting 6 do, da lam diéu do, khi noi dén tién. Trdi qua cac su
kién cuthé khong nhat thiét ban dd diéu kién dé biét diéu gisé xay ratiép theo.
Trén thuc té, diéu do hiém khi xdy ra, bai vi kinh nghiém dan dén su tu tin qua
muc hon la khd nang du béo.

Nha dau tu Michael Batnick da tling gidi thich ro diéu nay. Doi mdt vai lap luan
ftnha dau tu chudn bi cho viéc tang 1ai sudt vi ho chua tling trdi qua - giai doan
lai sudt tang I6n cudi cling dd xdy ra gan 40 nam trudc - 6ng lap luan diéu do
khong quan trong, bdi vi da trdi qua hodc tham chi nghién ctu nhiing gi da
xay ra trong qua khi cd thé khong phai la huéng dan cho diéu gi sé xay ra khi
ty gid tang trong tuong lai.

Vay thisao? Lan tang Ii suat hién tai s& gibng nhu lan cudi cting hay lan trudc
d6? Cac Idp ndi dung khac nhau sé hoat dong giong nhau, hay hoan toan
nquac lai?

Mat khdc, nhiing nqui da dau tu qua cac su kién nam 1987, 2000 va 2008 da
trdi qua rat nhiéu thi trudng khac nhau. Mdt khdc, khong phai trdi nghiém nay
c6 thé dan dén qua tu tin sao? Khong thira nhédn minh sai? Gan két vdi cac két
qud trudc do?

Hai diéu nquy hiém xdy ra khi ban dua qud nhiéu vao lich st dau tu nhu mdt
hudng dan cho nhiing gi sdp xdy ra tiép theo.

1. Ban 6 thé sé bd 16 nhiing su kién ngoai |é tao ra thay doi nhiéu nhat.
Cdcsukién quan trong nhat trong lich strla cac ngoai I 16n. Cudc Dai suy thodi.
Chién tranh Thé gidi II. Bong bng dot-com. 11 thang 9. Thi trudng nha & sup
d6 vao gitia nhiing ndm 2000. Mot s it cdc su kién ngoai Ié dong mot vai tro
to I6n vi ching anh huéng dén rat nhiéu sukién khong lién quan dén ching.
15 ty nquoi duoc sinh ra trong thé ky 19 va 20. Nhung hay thi tutng tuong
nén kinh té toan cau va toan thé gidi sé khac nhu thé nao néu chi mot trong
bay nguoi sau chua tling ton tai:

Adolf Hitler

Joseph Stalin

Mao TrachDong

Gavrilo Princip (gdy ra Chién Tranh Thé Gidi )

Thomas Edison

Bill Gates

Martin Luther King

T6i tham chi khong chdc dd la danh sach c6 y nghia nhat. Nhung hau hét moi
thi vé thé gidi ngay nay - tif bién qidi, cong nghé dén chuan muc xa hoi - sé
khdc néu bdy nquoi nay khong dé lai dau dn clia ho. Mot cach khdc dé ndi vé
diéu nay la 0,00000000004% nquoi chiu trach nhiém vé phan I6n hudng di
clia thé gidi trong the ky trudc.



Diéu nay cling xdy ra vdi cac du an, doi mdi va su kién. Hay tuéng tuong thé ky
trudc ma khong co:

Dai suy thodi

Chién tranh Thé qidi 1

Du dn Manhattan (ché tao bom hat nhan)

Vacxin

Thudc khang sinh

ARPANET (cha dé cia mang ludi Internet toan cau)

11thdng 9

Lién X6 sup do

(6 bao nhiéu du dn va su kién xdy ra trong thé ky 207 Hang ty, hang nghin ty
- ai ma biét duoc. Nhung chi riéng tam thi do da tac dong dén trat tu thé gidi
6 hon nhitng thikhac.

Piéu khién cac su kién nay dé bi danh gid thap la cach moi thi két hop lai dé
dang nhu thé nao. Chdng han, su kién 11/9 da thic day Cuc Dy tri Lién bang
cdtgidm 1ai sudt, thiic day bong bong nha dat, dan dén khing hodng tai chinh,
thi truong viéc lam kém, cdt gidm lai suat khién hang chuc triéu nquoi theo
hoc dai hoc, dan dén khodn vay sinh vién tri gid 1.6 nghin ty do la vdi ty Ié vd
no 10.8%. That khong truc quan khi lién két 19 tén khong tac vdi khoi luong
hién tai cta cac khodn vay danh cho sinh vién, nhung do la nhiing gi xdy ra
trong mot thé gidi duoc thic day béi mot vai su kién bén ngoai.

Phan I6n nhiing gi dang xay ra tai bat ky thdi diém nhat dinh nao trong nén
kinh € toan cau c6 thé lién quan dén mot so su kién trong qud khi ma gén
nhu khong thé dodn trudc duot.

(ot truyén pho bién nhat ca lich strkinh té la vai tro clia nhiing diéu bat ngo.
Ly do bat nqd xdy ra khong phdi vi mo hinh clia ching ta sai hodc tri thong
minh clia chung ta thap. D0 la bdi vi ty Ié cugc ma cha me cla Adolf Hitler da
tranh cdi (s& khong dy . . .) vao budi toi chin thang trudc khi ong duoc sinh ra.
Khé cd thé dodn trudc dugc cong nghé vi Bill Gates cd thé da chét vi bénh bai
liét néu Jonas Salk cau kinh va ttr bd nhiém vu tim kiém vdc-xin. Ly do chiing
ta khong thé du dodn miic téng cho vay sinh vién a vi mdt nhan vién bdo vé
san bay 6 thé da tich thu mot con dao clia khdng tac vao ngay 11/9.

Van dé 1a chiing ta thudng st dung cdc sukién nhu Dai suy thodi va Thé chién
thi hai dé dinh hudng quan diém ctia ta vé nhiing th nhu tinh hudng xdu
nhat khi nghi vé lgi nhuan dau tu trong tuong lai. Nhung nhiing su kién nhu
vay chufa co tien & khi chiing xdy ra. Vi vay, nqudi du bdo gia dinh nhiing su
kien t0i té nhat (va tot nhat) trong qud khi s& khdp vdi nhiing su kién t0i té
nhdt (va tot nhat) trong tuong lai la khong tudn theo lich stf; ho vo tinh gid
dinh lich str cia cac su kién chua timg co tién Ié khong dp dung cho tuong lai.

Nassim Taleb viét trong cuon sach ‘Bi danh lifa b&i su ngdu nhién”:
0 Ai Cap thoii Pharaoh. . . nhiing nquoi ghi chép da theo doi diu vét muc nudc

cao clia song Nile va stf dung nd nhu mat udc tinh cho tinh huong xdu nhat
trong tuong lai. Diéu tuong tu cling c6 thé thay & 10 phan (ng hat nhén



Fukushima, noi da trdi qua mot tham hoa vao nam 2011 khi mdt con song
than p dén. No da duoc xdy dung dé chdng lai tran dong dat toi t€ nhat trong
qud khtt, nhung khong ngt moi thit con toi té hon nhiéu.




Pay khong phai la that bai cia phan tich. D4 Ia that bai ca tri tuéng tuong.
Nhén ra tuong lai cd thé khong qiong qud khi la mot loai ky ndng dac biét
thuong khdng dugc cong dong du bao tai chinh coi trong.
Tai mot b an t0i nam 2017 ma toi tham du & New York, Daniel Kahneman
dd dugc hoi cdc nha dau tu nén phdn Ung nhu thé nao khi du bdo clia chiing
ta sai. Anh ay noi:
Bat ctf khi nao chiing ta ngac nhién vé mot diéu gi do, ngay cd khi ta thifa
nhan da méc sai ldm, ta s ndi, “0, toi 58 khong bao gid pham sai Idm d6
niia”. Nhung trén thuc té, diéu ban nén hoc khi mdc sailam vi khong Iuong
trudc dugc diéu ma thé gidi kho luong trudc dugc. D6 1a bai hoc chinh xac
can hoc tlf nhitng diéu bat ngd: thé gidi that dang ngac nhién.
Bai hoc chinh xdc tir nhiing diéu ngac nhién Ia thé gidi kho ludng. Khdng
phdi chiing ta nén sif dung nhiing diéu ngac nhién trong qua khit nhu
mot hudng dan cho nhiing ranh qidi trong tuong lai; chdng ta nén sk
dung nhiing diéu ngac nhién trong qua khit nhu mdt su thifa nhan ching
ta khong biét diéu gi co thé xdy ra tiép theo.
Nhing sukién kinh té quan trong nhat trong tuang lai — nhiing thii sé la kim
chi nam — la nhiing diéu ma lich st cho chiing ta rdt it hodc khdng ¢ hudng
dan vé nd. Ching s la nhitng su kién chua tling cd. Ban chat chua tiing cd clia
chiing c6 nghia la chiing ta s& khong chuan bi cho chidng, do la mot phan Iy
do khién chiing ¢6 tac dong manh mé. Diéu nay ding vai ca nhiing su kién
dang s¢ nhu suy thodi va chién tranh ciing nhu nhiing sukién I6n nhu d6i méi.

2. Lich st ¢6 thé 1a mot huéng dan sai 1am cho tuong lai cda nén kinh té
va thi trudng ching khoan vi nd khong tinh dén nhiing thay doi cdu tric
lién quan dén thé gidi ngay nay.

Hay xem xét mot vai cailon.

401 (k) da co 42 nam. Roth IRA méi hon, duoc thanh [dp vao nhiig nam 1990.
Vi vay, nhiing 0i khuyén va phan tich tai chinh cd nhan vé cach nquoi My tiet
kiém dé nghi huu ngay nay khong thé so sanh truc tiép véi nhiing gi cd y nghia
chi mt thé hé trudc. Ching ta cd nhiing lya chon mdi. Moi thi da thay doi.
401 (k) la mot taikhodn luong huu

Hodc dau tumao hiém. N6 hau nhu khong ton tai cach day 25 ndm. Ngay nay,
cd mdt s quy dau tumao hiém I6n hon so vdi toan bd nganh cdng nghiép clia
mat thé hé trudc. Thoi do, khong 6 cdi goi la dau tu mao hiém. Mot doanh
nhan tré ddy tham vong cd rat it noi dé di, va nhiing noi dé déu duoc canh qil
bdi nhiing nquoi gdc cong ngai rdi ro vdi tri tutng tuong bang khdng. Néi cach
khac, cac chi ngdn hang.

Trén thuc té, diéu nay c nghia la tat cd cac di liéu lich st ¢ turvai thap ky trd
lai ddy vé cach cac cong ty khdi nghiep duoc cap von déu da 16i thoi. Nhitng gi
chiing ta biét vé chu ky dau tu va ty |é that bai ctia startup khong phdila co s&
sau sdc vé lich st dé hoc héi, bdi vi cdch cac cong ty dugc cap von ngay nay la
mot mo hinh lich st mdai.
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(dc giai doan suy thodi trong nén kinh té Hoa Ky
Hodc 1dy thi tritng chiing khodn. S&P 500 khdng bao gom cd phiéu tai chinh
cho dén nam 1976; ngay nay, tai chinh chiém 16% chi s6. C6 phiéu cong nghé
hau nhu khong ton tai cach day 50 nam. Ngay nay, ching chiém han 20% chi
s0. Cdc quy tdc ké toan da thay doi theo thoi gian. Vi vay, c6 cong bd thong tin,
kiém todn va s6 luong thanh khodn thi trutng. Moi thi da thay doi.
Thoi gian gitfa céc cudc suy thodi clia Hoa Ky da thay doi dang ke trong 150
Ndm qua:
Thdi gian trung binh giita cac cudc suy thodi da tang tu khodng hai nam vao
cudi nhiing ndm 1800 Ién ndm ndm vao dau thé ky 20 1én tdm ndm trong nfa
thé ky qua.

Khi ti viét diéu nay, cd vé nhu chiing ta dang di vao suy thodi — 12 ndm ké
tir khi cudc suy thodi cudi cling bdt dau vao thang 12 ndm 2007. D6 la khodng
cach dai nhat gitia cdc cudc suy thodi ké t trudc Noi chién My.

CAratnhiéu ly thuyét vé ly do tai sao cac cudc suy thodi tré nén it thutng xuyén
han. Mot la Fed quén Iy chu ky kinh doanh tot hon, hodc it nhat la kéo dai no.
Mot diéu khdc la nganh cong nghiép nang dé xdy ra tinh trang du thiia va phd
san hon cc nganh dich vu thdng tri trong 50 ndm qua. Quan diém bi quan la
hién nay ching ta co it suy thodi hon, nhung khi ching xdy ra thi lai [6n han
trudc. Doi vdi lap luan cla chiing ta, diéu gi da gdy ra thay doi khong quan
trong. Diéu quan trong 1a moi thi da thay ddi ré rang.

Dé thdy nhiing thay doi lich st nay sé anh hudng nhu thé nao dén cdc quyét
dinh dau tu, hdy xem xét cong viéc cia mot nguoi ma nhiéu nguoi tin la mot
trong nhiing b 0c ddu tu vi dai nhat moi thoi: Benjamin Graham.

Cudn sach kinh dién clia Graham, Nha dau tu théng minh, khong chi la Iy
thuyét. N6 dua ra cac dinh hudng thutc té giong nhu cac cong thiic ma nha dau
tuf ¢6 thé st dung dé dua ra cdc quyét dinh dau tu thong minh.

16i doc cuon sach ctia Graham khi con 1a mot thiéu nién, lan dau tién toi hoc
vé dau tu. Cdc cong thic duoc trinh bay trong cudn sach rat hap dan vdi i,
bai vi chiing thuc su' la hudng dan ting budc vé cich lam giau. Chi can lam
theo hudng dan. N6 duGng nhu rat dé dang.

Nhung diéu gi do tré nén ré rang khi ban thir dp dung mot s cong thic: mot
vai trong s0 chting khong thuc su hoat dong.



Graham (ing hd viéc mua c6 phiéu giao dich vdi gid thdp hon tai sén rong —
vé co'bdn tién mat trong ngan hang trir di tat cd cac khodn ng. Diéu nay nghe
c6 V& tuyét vai, nhung rat it co phiéu thuc su con giao dich véi gid ré nhu vay -
ngoai viéc gid s, mot cd phiéu ré bi cdo budc gian 1an ké todn.

Mot trong nhiing tiéu chi clia Graham huéng dan cdc nha dau t than trong
tranh giao dich co phiéu véi qid cao hon 1.5 1an gid tri 50 sach. Néu ban tudn
theo quy tdc nay trong thap ky qua, ban s& hau nhu khdng s6 hiiu gi ngoai ¢
phiéu bao hiém va ngan hang.

Nha Dau Tu Thong Minh la mdt trong nhiing cuon sach dau tu vi dai nhat
moi thoi. Nhung t6i khong biét mot nha ddu tu nao da thuc hién t0t cdc
cong thiic dugc cong bo clia Graham. Cudn sach chia day su khon ngoan
- ¢0 |2 nhiéu hon bat ky cudn sdch dau tu nao khdc tirng duoc xuadt ban.
Nhung vdi tu cach la mot hudng dan thi nd van con la van dé.

Chuyén gi da xdy ra? Graham c6 phai la mot nqudi trinh dién 6 vé tot nhung
101 khuyén khong hiéu qud? Khong phdi thé. Ban than ong la mot nha dau tu
cuc ky thanh cong.

Nhung ong dy thuc té. Va 6ng dy la mot nqudi tuong phan thuc su. Ong dy
khong thich nhiing y tuéng dau tr dén ndi sé gdn bo vdi ching khi ¢ qua
nhiéu nha dau tu khac bt gdp nhiing Iy thuyét do, khién chting tré nén pho
bién dén muic khién tiém nang cta chiing trd nén vo dung. Jason Zweiq - nquoi
da chu thich phién ban sau cho cuon sach clia Graham - da tiing viét:

Graham da khong ngiing thir nghiém va kiém tra lai cdc gia dinh clia minh
va tim ra nhiing gi hiéu qua - khong phéi nhiing gi hiéu qua ngay hom
qua ma a nhiing gi hiéu qua ngay hom nay. Trong mdi dn ban stia doi ctia
The Intelligent Investor, Graham da loai b cac cong thiic ma 6ng da trinh
bay trong an bdn trudc va thay thé chdng bdng cac cong thic mdi, theo
mot nghia nao do, tuyén bé “nhiing cong thic d6 khong hoat dong nila,
hodc ching khdng hoat ddng tot nhu chiing da tiing; day la nhiing cdng
thitc dutng nhu hoat ddng t6t han hién tai”.
Mat trong nhiing 167 chi trich phd bién danh cho Graham la tat ca cdc cong
thifc trong an ban nam 1972 déu 16i thoi. Phdn ting thich hop duy nhat vdi [0i
chitrich nay: “Tatnhién la nhu vay! Ching la nhiing cdng thiic ma ong st dung
dé thay thé cdc cong thiic trong an ban ndm 1965, thay thé cac cong thic trong
an ban ndm 1954, dén |ugt nd, thay thé cdc cong thiic tir an ban ndm 1949,
ducrc st dung dé bo sunq cdc cong thic ban dau ma ong da trinh bay trong
Phdn tich Ching khoan vao nam 1934."
Graham qua ddi nam 1976. Néu cac cong thiic ma dng tng ho da bi loai bo va
cap nhat ndm lan t ndm 1934 dén 1972, ban nghi chidng co lién quan nhu
thé nao vao ndm 20207 Hay sé la vao nam 20507
Ngay trudc khi chét, Graham da ducrc héi liéu phan tich chi tiét timg co phiéu
- mot chién thudt khién Ong trd nén ndi tiéng - cd con la mot chién lugc ma
ong ua thich hay khong. Ong tré oi:



Noi chung la khong. Toi khong con la ngudi tng ho cac ky thuat phan tich
chiing khodn phtic tap dé tim kiém cdc co hoi c6 gid tri vuot troi. Day la
mat hoat dong bd ich, vi du, cdch day 40 nam, khi cudn sach gido khoa
cia ching ti dugc xudt ban lan dau tién. Nhung tinh hinh da thay doi rdt
nhiéu ké tir do.
Diéu thay dai 1a: Su canh tranh ngay cang tang khi cdc co hdi duoc biét dén
nhiéu; cong nghé lam cho thong tin dé tiép can hon; va cacnganh cong nghiép
thay doi khi nén kinh té chuyén tir inh vuc cong nghiép sang finh vuc cong
nghé, co chu ky kinh doanh va str dung von khac nhau.
Moi thii da thay doi.
Mot diéu ky la tha vi trong lich st dau tu la ban cang nhin lai qud xa, ban cang
¢ nhiéu kha ndng dang xem xét mot thé qidi khong con dp dung cho ngay
nay. Nhiéu nha dau tu' va nha kinh t€ cdm thdy thodi mdi khi biét cac du bdo
clia ho duoc ho trg bdi dir liéu hang thap ky, tham chi hang thé ky. Nhung ké
tirkhi céc nén kinh té phét trién, lich st gan ddy thuting 1a huéng dan tot nhat
cho tuong lai, bdi vi nd cd nhiéu khd ndng bao gom cac diéu kién quan trong
cd lién quan dén tuonq lai.
(6 mot cum tir pho bién trong dau tu, thutng duoc sttdung mot cach ché giéu,
“Lan nay thi khac”. Néu ban can phan bdc lai ai do du dodn tuong lai sé khong
phan anh qua kht mot cach hoan hdo, hay nai, “0, vay ban nght lan nay da
khac?”. NO xuat phdt tir quan diém cda nha dau tu John Templeton “Bon tif
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nquy hiém nhat trong dau tu 1a ‘lan nay thi khac'.

Thi truong chimg khoan duoc
sinh ra trong su bi quan,
phat trien trén su hoai nghi,

truong thanh nho su lac quan
va chét vi hung phan

— SIR JOHN TEMPLETON
Templeton Funds Founder
and FormerChairman

Thé qidi thay doi. Tat nhién la thé. Va nhiing thay doi do la diéu quan trong
nhat theo thai gian. Michael Batnick da ndi: “Muoi hai tif nquy hiém nhét trong
dau tu 13, “Bon tif nguy hiém nhat trong dau tu: 1an nay thi khdc.”

Piu do khong co nghia la ching ta nén bo qua lich st khi nghi vé tién bac.
Nhting co mot sdc thdi quan trong: Ban nhin lai lich st cang xa, thi nhiing diéu
ban nén lam cang tong quat hon. Nhiing diéu chung chung nhu'mdi quan hé
gitia con nqudi vdi long tham va ndi s hai, cach ho cu xi khi bi cdng thang va
cach ho phén ting véi cac khuyén khich c6 xu huéng on dinh theo thdi gian.
Lich str cGia tién rat hiiu ich cho loai cong cu do.

Nhung cac xu huéng cu thé, céc nganh nghé cu thé, céc linh vuic cu thé, cic
mdi quan hé nhan qua cu thé vé thi tridng va nhing gi moi nquoi nén lam v6i



tién ctia ho ludn la mot vi du vé su phat trién dang dién ra. Cac nha s hoc
khong phdila nha tién tri.

Vay cau hoi dat ra la ching ta nén suy nghi va lap ké hoach cho tuong lai nhu
thé nao? Ching ta hay doc chuong tiép theo.
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Diéu gquan trong nhat trong moi ké hoach la du tru
cho viéc ké hoach khong dién ra theo du kién

Mat s vi du dién hinh vé hanh vi tai chinh thong minh cd thé dugc tim thay &
mAt noi khé c6 thé xdy ra: song bac Las Vegas.

Tat nhién, khong phdi trong so tat cd nquoi chai. Nhung mdt nhém nhd nhiing
nquoi chai xi dach thuc hanh dém bai 6 thé day nhitng nqudi binh thutng
mot diéu cuc ky quan trong trong viéc quan ly tién bac: tam quan trong ctia du
phong sai sot.

(dc nguyén tdc co ban cla viec dém bai xi ddch rat don gidn:

Khong ai ¢ thé biét chdc chdn con bai tiép theo ma nha cdi sé it ra.

Nhung bang cdch theo dai nhiing quén bai da dugc chia, ban ¢6 thé tinh todn
nhiig quan bai nao con lai trong b bai.

Lam nhuf vy cd thé cho ban biét ty Ié cuoc cda mdt quan bai cu thé dugc nha
cai it ra.

La mot nquai choi, ban ddt cugc nhiéu hon khi ty 1é nhan ducc thé ban mudn
cd loi cho ban va it han khi chiing chong lai ban.

(o ché clia viéc nay dugc thuc hién nhu thé nao khong quan trong & day. Diéu
quan trong la khi dém bai xi ddch cho ho biét dang chai mot tro c6 ty Ié cuot,
chitkhong phdila diéu chdc chdn. Trong bat ky van bai cu thé nao, ho nght cd
co hdi doan dung, nhing ciing biét 6 rat nhiéu khd ndng sai. Nghe c6 vé ky la
vGi nghé nghiép ctia ho, nhung chién luoc cda ho hoan toan dua vao su than
trong — su'than trong ma ho khong biét va khdng thé biét chinh xéc diéu gi
56 xdy ra tiép theo, vi vay hdy chai theo cach cia ho. Hé thong dém thé hoat



dong vi nd nghiéng mat chut ty € cugc tu nha cai sang nquoi chai. Nhung
diing dat cucc qua I6n ngay ca khi ty 1€ cuoc cd vé co loi cho ban vi néu sai,
ban c6 thé thua rat nhiéu va ban khong cd du tién dé tiép tuc choi.
Khong thé cd chuyén Itic nao ban ciing doan ding dén muc cd thé ddt cugc tat
cd. Ban phdi cho minh dutng Ii. Ban phai du trt khi ké hoach ctia ban khong
dién ra theo du kién.
Kevin Lewis, mot nqudi danh bai qidi da viét thém veé triét Iy nay:
Mac du viéc dém bai da duoc thong ké chiing minh la cd hiéu qud, nhung
n6 khong dam bao ban sé thang trong moi van — cht diing noi dén moi
chuyén di cGia ban dén song bac. Ching ta phai ddm bao c6 dd tién dé
chong choi vdi bat ky su thay doi nao ctia van rdi.
Gid st ban c0 loi thé khodng 2% so vdi nha cdi. Diéu do van cd nghia la nha cdi
¢649% co hdi. Do d6, ban cdn phdi c6 dd tién d€ chong lai bat ky bién thé nao
chong lai ban. Mt nquyén tdc chung Ia ban nén cd it nhat mot tram don vi co
ban. Gia st ban bat dau véi muti nghin do la, ban cd thé thodi mai choi moi
|an vai tram do la.
Lich st tran ngdp nhiing y tuéng tot da di qua xa, khong thé phan biét duoc
vGi nhiing y tudng toi. Su khdn ngoan trong viéc ¢ cho cho sai lam la thifa
nhan st khong chdc chdn, ngdu nhién va may i — “nhiing diéu chua biét”
— |a mot phan ludn ton tai trong cudc song. Cach duy nhét dé doi pho véi
ching la tang khodng cach gilia nhiing gi ban nght sé xdy ra va nhiing gi thuc
s xay ra trong khi van dé lai cho ban kha nang chién dau vao mot ngay khdc.

Benjamin Graham dugc biét dén véi khai niém vé bién do an toan. Ong da viét
nhiéu vé no va chi tiét vé mat toan hoc. Nhung ban tom tat Iy thuyét yéu thich
clia 10i duoc dua ra khi ong ay dé cap trong mdt cudc phdng van “muc dich
clia bién do an toan la lam cho du bdo trd nén khong can thiet”,

That khé dé ni vé stic manh ndm trong cau ndi don gian do.

Bién do an toan — ban ciing cd thé goi dé la chd cho sai sot hodc du phong
— cdch hiéu qua duy nhét dé diéu huéng mot cach an toan trong mot thé
giGi bi chi phoi bdi ty & cuoc chikhdng phai su chdc chdn. Va hau hét moi thi
lién quan dén tién déu ton tai trong thé gidi do.

Du bdo véi d6 chinh xéc that kho. Diéu nay la hién nhién khi chai bai, bdi vi
khong ai c6 thé biét dugc vi tri cia mot quan bai cu thé trong bo bai xdo tron.
56 it rd rang hon khi ai do hoi, “Loi tic trung binh hang ndm cta thi triong
chiing khodn s& [a bao nhiéu trong 10 ndm t6i?” hodc “Téi c6 thé nghi huu vao
ngay nao?" Nhung vé co bdn chiing giéng nhau. Diéu tt nhét chiing ta c6 thé
lam [a nghTvé ty Ié cuot.

Bién do an toan cla Graham la mot goi y don gian ching ta khong can phai
xem thé gidi truéc mat minh la den hay trang, c6 thé doan trudc duoc hay
khong. Viing xdm — theo dudi nhiing thi trong d6 mot loat cdc két qud tiém
nang ¢d thé chdp nhan duoc — la céch thong minh dé tién hanh.

Nhung moi nquoi danh gid thdp nhu cdu vé sai sot trong hau hét moi thi ho
lam lién quan dén tién bac. Cac nha phan tich chting khodn dua ra cac muc
tiéu vé gia cho khach hang ctia ho chit khong phdi pham vi gia. Cac nha du bdo



kinh t€ du doan moi th bdng nhiing s liéu chinh xdc. Chuyén gia néi vdi
nhiing diéu chdc chdn khong thé lay chuyén sé cé duoc lugng ngudi theo doi
|6 hon ngudi ndi “Chiing toi khdng thé biét chdc chdn” va ndi theo xdc suat.
Ching ta lam diéu nay trong tat ca cdc loai nd Iuc tai chinh, dac biét la nhiing
no luc lién quan dén quyét dinh cta chinh ching ta. Nha tam |y hoc Harvard
Max Bazerman timng chi ra khi phan tich ké hoach stfa chita nha ctia nquoi khdc,
hdu hét moi nqudi udc tinh du &n sé vugt qud ngan sach tr 25% dén 50%. 0,
su that vong cudi cling.

Hai diéu khién chting ta khong tranh khoi sai sot. Mot la y tuting ai do phai biét
tuong lai sé ra sao, bi thiic day bdi cdm gidc khong thodi mdi dén tir viéc thifa
nhan diéu nquoc lai. Thii hai la ban dang tu lam hai minh bang cach khong
thuc hién nhiing hanh ddng khai thdc ddy d0 mot cdi nhin chinh xdc vé tuong
lai sap thanh hién thutc.

Nhung chd cho sai s6t khong dugc danh gid cao va bi hiéu lam. N6 thudng
dugc xem nhu mét hang rao bao thu, duoc st dung béi nhiing ngui khong
muon mao hiém nhiéu hodc khong tu tin vao quan diém cta minh. Nhung khi
st dung mot cach hap ly thi hoan toan nquc lai.

Phong khi sai sot cho phép ban chiu dung mat loat cdc két qud tiém ndng va
stic chiu dung cho phép ban gdn bd dl lau dé ty Ié thu loi tlr mot két qua co
xac sudt thdp co loi cho ban. Miic tang I6n nhdt khong thubng xdy ra, bdi vi
ching khong xdy ra thudng xuyén hodc vi chling mat thoi gian dé két hap. Vi

vdy, nquoi c6 du phong trong chién ugc clia ho (tién mat) dé ho chiu dung
kho khén sé c6 loi thé hon nquti bi xda s, trd choi két thic.

Bill Gates hiéu rd diéu nay. Khi Microsoft con la mdt cong ty non tré, dng noi
“toi mudn c6 du tién trong ngan hang dé trd luong trong mot ndm ngay ca khi
ching t6i khdng nhan duac bat ky khodn thanh toan nao”. Warren Buffett
ciing bay to y kién tuong tu khi néi vdi céc co dong Berkshire Hathaway vao
nam 2008: “Toi da cam két - véi ban, cac co' quan xép hang va ban than t6i -
s€ [uon diéu hanh Berkshire vai nhiéu tién mat han... Khi buoc phai Iua chon,
t0i & khong giao dich ngay cd co co hoi kiém thém loi nhuan.”

(6 mot vai noi cu thé dé cdc nha dau tu suy nght vé du phong.

Mat [a su bién dong. Ban cd thé ton tai khi tai san gidm 30%!? Trén bang tinh,
c6 thé — vé mdt thuic su thanh todn cac hda don clia ban va duy tri dong tién
duong. Nhung vé mat tinh than thi sao? That dé dang dé danh gid thap nhiing
gi ma su sut gidam 30% anh hudng dén tam Iy cta ban. Su tu tin clia ban c6
thé giam vao ltic co hdi dang & miic cao nhat. Ban - hodc nquti phdi ngau clia
ban - cd thé quyét dinh da dén lic phai 1én ké hoach mdi hodc su nghiép mdi.
Toi biét mot so nha dau tu da bo cudc sau khi thua 10 vi da kiét stic. Thé chat
kiét qué. Bang tinh rdt gidi trong viéc cho ban biét khi nao cdc con 50 cong lai
hodc khong cong lai. Chiing khong gioi trong viéc mo hinh hoa cdm gidc cta
ban khi cho con di ngli vao ban dém va tu hoi liéu quyét dinh dau tu ban dd
duara c6 phdila mt sailam sé lam ton hai dén tuong lai clia ching hay khong.



(6 mdt khodng céch gitia nhiing gi ban ¢d thé chiu dung vé mdt ky thudt va
nhiing gi cd thé vé mdt inh cam.

Mat khodn khéc la tiét kiém dé nghi huu. Vi du, ching ta ¢6 thé nhin vao lich
s va thay thi truong chiting khodn M tang trung binh hang nam la 6.8% sau
lam phat ké tif nhiing nam 1870. Day a mdt udc tinh dau tién hop ly dé st
dung nd nhu mot udc tinh vé nhiing gi cd thé mong doi trén danh muc dau tu
da dang cta riéng ban khi tiét kiém cho huu tri. Ban c6 thé st dung céc gid
dinh hoan von do dé biét so tién can tiét kiém moi thang dé dat dugc muc tiéu
clia minh.

Nhung diéu gi s& xdy ra néu lgi nhuan trong tuong lai thap hon? Hodc ngay
nghi hutu muc tiéu ctia ban lai roi vao gitfa mdt thi trudng con gau tan bao, nhu
nam 20097 Diéu gi s xdy ra néu mot thi trutng con gau (gidm) trong tuong
lai khién ban ban hét cd phiéu va cudi cing bd 1 mdt thi trudng tang gid trong
tuong lai (thi trudng con bo), vi vay loi nhuan ban thuc su kiem duoc it hon
miic trung binh ctia thi trudng? Diéu gi s& xdy ra néu ban can rdt tién mdt trong
tai khodn huu tri cia minh & d6 tudi 30 dé chi trd cho mdt van dé y té?

(du trd 1ti cho nhiing diéu néu xdy ra la, “Ban s khdng thé nghi huu nhimong
muon”. D6 cd thé 1a mot tham hoa.

Gidi phap rat don gidn: Ludn du phong khi udc tinh loi nhudn trong tuang lai
c(ia ban. Day la nghé thuat han la khoa hoc. Ddi vdi cac khodn dau tu clia riéng
£0i, ma t0i € mo ta nhiéu hon trong chuong 20, t6i cho loi nhuan trong tuong
lai t0i kiem duoc sé thap hon %43 so vdi mic trung binh trong lich st Vi vay,

toi tiét kiem nhiéu hon néu toi cho tuong lai sé giong vdi qua khit. D0 la bién
dd an toan clia toi. Tuong lai c6 thé t6i t& hon %3 so véi qud khii, nhung khong
c6 bién dd an toan nao dam bao 100%. B dém 1/3 la di dé cho phép tdi nq(
ngon vao ban dém. Va néu twong lai giong vdi qud kh, toi sé rat ngac nhién.
Charlie Munger n6i: “Cach tot nhdt dé dat duoc bién d an toan la dat muc tiéu
(Igi nhudn) thap”.

Mot ngui anh em ho ctia du phong rtiro la cai ma toi goi la thién vi lac quan
trong viéc chdp nhan rli ro. Su gdn bo vdi ty Ié cuoc cd loi khi nhugc diém la
khong thé chap nhan duotc trong bat ky trutng hap nao.

Nassim Taleb ndi, “Ban 6 thé mao hiém nhung diing phé san.” Va thuc s,
ban nén lam nhurvay.

Y tuGng la ban phai chdp nhan rdi ro dé vuot [én phia tridc, nhing khong co
rtii ro nao khién ban pha san la diéu dang dé chép nhan.

\/di tién bac cling vay. Ty € cugc cda nhieu thi sinh lgi dang ¢ loi cho ban. Gid
bat dong san tang trong hdu hét cac ndm, va trong hau hét cdc nam, ban sé
nhan duoc tién luong moi tuan. Nhung néu diéu gi do c6 95% ty Ié la ding,
5% la sai c6 nghia la ban gan nhu chdc chdn sé gdp phdi nhiing diéu bat loi
vao mdt thdi diém nao do trong cudc doi. Va néu gid cla nd 1a pha san thi 95%
théi gian con lai cd khd ndng khdng dang dé mao hiém, cho dii nd trong hap
dan dén miic nao.

Pon bay a con quy & day. Don by — ganh no dé lam cho von clia ban nhiéu
hon — day nhiing rdii ro thong thutng thanh mot thi ¢d khd ndng tao ra su



hiy hoai. Diéu nquy hiém la su lac quan che gidu kha nang bi hly hoai. Két
qud la chiing ta danh gid thap rdi ro mot cdch 6 hé thong. Gid nha & da gidm
309 trong thap ky trudc. Mot s6 cdng ty va ng. D6 la chd nghia tu ban. No xdy
ra. Nhiing nqui c6 ty Ié don bdy cao bi x6a so kép: Ho khong chi bi phd san
ma con bi x6a bd moi ca hoi quay tré lai tro choi vao chinh théi diém co hoi da
chin mudi. Mot chi nha bi x6a s6 vao ndm 2009 da khong cd ¢ hdi tan dung
|ai sudt thé chap ré vao nam 2010. Lehman Brothers khong c6 cg hoi dau tu
vao cac khodn ng ré trong nam 2009. Ho da xong.

Dé gidi quyét van dé nay, toi chdp nhan rlii ro véi mot phdn va so hdi véi phan
con lai. Diéu nay khong phai la khong nhat qudn, nhung tam ly vé tién sé khién
ban tin ding nhu vay. Toi chi muén dam bdo ¢6 thé diing viing dd lau dé
nhiing rti ro ctia toi dugc dén ddp. Ban phdi sdng sot trudc khi thanh cong. Dé
nhdc lai mot diém ma ching t6i da dua ra mot vai ldn trong cudn sach nay:
Kha ndng lam nhting gi ban mudn, khi ban mudn, cd ROI (ty sudt hoan von)
v0 han.

Du phong i ro khong chi md rong muc tiéu xung quanh nhiing gi ban nghi
c6 thé xdy ra. N6 cling gitip bdo vé ban khdi nhiing diéu ban khdng bao qio
tubng tuong duoc, dd 6 thé 1a nhiing su kién rdc rdi nhat ma chiing ta phai
d0i mat.

Tran Stalingrad trong Thé chién Il la tran chién I6n nhdt trong lich stt. Cling v6i
nd la nhiing cau chuyén dang kinh ngac khong kém vé cach moi nquoi doi pho
vGi rdi ro.

Vao cudi nam 1942, cd mot don vi xe tang Pic du bi dang ndm trén canh dong
cd bén ngoai thanh pho. Khi nhiing chiéc xe tang dang rat can trén tién tuyen,
mot diéu gi do da xdy ra khién moi ngudi ngac nhién: Hau nhu khong chiec
nao hoat dong dugc.

Trong s6 104 xe tang trong don vi, 6 it han 20 chiéc c6 thé hoat dong. Cac ky
st da nhanh chong tim ra van dé. Nha st hoc William Craig viét: “Trong nhiéu
tuan khong hoat ddng & phia sau chién tuyén, chudt déng da lam t6 bén trong
cdc phuong tién va an mat Idp cdch dién bao phi hé thong dién”.

Nquoi Dic co nhing thiét bitinh vi nhat trén thé qidi. Tuy nhién, ho da bi danh
bai bdi nhiing con chuot.

Ban cd thé tudng tuong ra su hoai nghi cda ho. Diéu nay gan nhu chdc chdn
khong thé quén trong tam tri ca ho. Nha thiét ké xe tdng nghi gi vé viéc bdo
Ve truac chudt!

Nhiing diéu nhu vy xdy ra moi ltic. Ban 6 thé lap ké hoach cho moi rii ro
ngoai trif nhiing diéu qua dién r6 khong thé nghitdi. Va nhiing diéu dién ro do



c6 thé gay hai nhiéu nhat, bdi vi chiing xy ra thung xuyén hon ban nght va
ban khdng c6 ké hoach dé doi phd vdi ching.

Nam 2006, Warren Buffett tuyén bd tim kiém nquti thay thé. Ong ndi can ai
d6 “duotc 1ap trinh di truyén dé nhan ra va tranh nhing rdi ro nghiém trong, ké
ca nhiing ruiro chua tung gap phai trudc day.”

T0i da thay k§ nang nay c0 hiéu qud vdi cdc cong ty khdi nghiép ma cong ty
clia t0i, Quy cOng tdc, da ho trg. Yéu cau mot nqudi sang lap liét ké nhiing rdi
ro [6n nhat ma ho phdi doi mdt va nhiing nghi ng thong thuong duoc dé cap.
Nhung ngoai nhiing khé khan cd thé du dodn dugc khi diéu hanh mot cong ty
khéi nghiép, day la mot so van dé ma chidng toi da gidi quyét gilia cdc cong ty
trong danh muc dau tuf ctia minh:

Puong dng nudc bi vd, gay ngap lut va pha hiy van phong clla mot cong ty.
Van phong cia mot cong ty bi phd hty ba lan.

Mat cong ty da bi dudi khoi nha méy san xudt ctia minh.

Mat clia hang da phdi dong ctia sau khi mét khach hang goi cho bd y t€ vi o
ay khong thich viec mot khach hang khac mang theo mot con ché vao trong.
Email clia mot gidm doc diéu hanh da bi gid mao gitia mot dot gdy quy doi hdi
tat cd su'chdy cda anh fa.

Mot nguti sang lap da bi suy sup tinh than.

Mot s6 su kién trong s0 nay ton tai vai tuong lai cla cong ty. Nhung khong ai
c6 thé Iutng trudc duoc, bdi vi trudc day chua tiing xdy ra vai cac CEO Xt Iy

nhiing van dé nay — hodc bdt ky ai khac ma ho biét, vé van dé do. D la lanh
tho chua dugc tham do.

Theo dinh nghia, viéc tranh nhting loai rdi ro chua biét nay la diéu khong thé.
Ban khdng thé chuan bi cho nhiing gi ban khdng thé hinh dung.

Néu c6 mot cach dé bdo vé khoi thiét hai cla chiing, d6 1a trénh nhimg diém
hong hoc don 8.

Mat nguyén tdc chung cho rdt nhiéu diéu trong cudc song la moi thii cd thé
pha vd thi cudi cling cling s tan v@. Vi vay, néu nhiéu thi chi dua vao mot thi
hoat dong, va thi d6 bi hong, ban dang dém tling ngay dé dan dén tham hoa.
D6 1a mot diém that bai duy nhat.

MGt s6 nquai rét idi trong viéc tranh nhiing diém that bai don Ié. Hau hét cac
hé thong quan trong trén mdy bay déu cd ban du' phong, va thuting la hai ban
du phong. Mdy bay phan Iuc hién dai co bon hé thong dién du phong. Ban cd
thé bay véi mdt dong ca va ha canh vé mat ky thuat ma khong can dong ca, vi
moi may bay phan luc phdi c kha ndng dung trén dutng bang chi vai phanh
clia n6, ma khong cd luc day nquoc lai tir dong co clia nd. Tueng tu nhu vay,
cau treo c6 thé lam mat nhiéu ddy cdp ma khong bi rai.

Diém that bai I6n nhat doi vdi tién bac la chi dua vao dong luong dé tai tro cho
cdc nhu cau chitiéu ngdn han, khong c6 khoan tiét kiém dé tao ra khoang cach
gitta nhiing gi ban nght va nhiing gi ¢ thé xay ra trong tuong lai.



Bi quyét thutng bi bd qua - ngay cd vdi nhiing nqudi giau nhdt - la nhiing gi
chling ta da thay trong chuong 10: nhén ra ban khong can mét Iy do cu thé dé
tiét kiém. Tiet kiem cho mat chiéc 6 t0, mot ngdi nha, hodc cho nhitng ngay
nghi huu déu duoc. Nhung diéu quan trong khong kém la tiét kiem cho nhiing
thi ban khong thé dodn trudc hodc tham chi khong thé hiéu duoc — khodn
tai chinh tuong duong vdi nhiing con chudt dong.

Du dodn nhiing gi ban sé st dung tién tiét kiem cta minh, gia st ban dang
song trong mot thé gidi ma ban biét chinh xdc chi phi tuong lai clia minh sé 13
bao nhiéu, diéu ma khong ailam. Toi tiét kiém rat nhiéu va toi khong biét minh
sé st dung s tién tiét kiém vao viéc gi trong tuong lai. Rat nhiéu ké hoach tai
chinh chi chuan bi cho nhiing rdii ro da biét c6 dt bién do an toan dé ton tai
trong thé gidi thutc.

Trén thuc té, phan quan trong nhat cia moi ké hoach la du phong i ro.

14
BAN SE THAY DOI
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Ké hoach dal han kho thuc hién vi muc tiéu

va tham vong clia moi ngudi thay doi theo thdl gian

Bay qid, hdy dé tdi chi cho ban cach diéu nay dp dung cho ban.

L6n 1én nhumdt ngudi khong c6 dac quyén ciing nh tri tué bam sinh, nhung
lai la chang trai lam viéc chdm chi nhat ma t0i biét. Nhiing ngudi nay co rat
nhiéu diéu dé hoc vi ho c6 su hiéu biét sau sdc vé tiing tac dat trén con dutng
thanh cong.

Nhiém vu va udc ma clia cudc doi anh khi con la mot thiéu nién la trd thanh
mat bdc si. (6 thé ndi ty 18 cugc chong chat chdng lai anh. Khong 6 nqudi nao
vao thoi diém d6 coi d6 1a mot kha ndng.

Nhung anh ay da lam. Cudi cung anh da tré thanh mot bac si.

(6 bao nhiéu thanh tuu dén tf viec bdt dau i con s6 khong, gitp ban vuon
|én dan dau trudng y va dat duoc mot trong nhiing nghé cao quy nhat trudc
moi kho khan?

T6i dd n6i chuy@n vdi anh vai nam trudic. Cudc tro chuyén dién ra nhu thé nay:
T6i: “Lau roi khong gap! Ban thé nao?”

Anh ay: “Su nghiép khing”.



T6i: “Haha, thi ..."

Anh dy: “Su nghiép kinh khiing, anh ban."

Moi thi im 1ng trong 10 phut. Su cang thdng va hang git dong ho da deo
bam anh dy. Anh dy c0 vé that vong vé vi tri clia ngay hom nay du do la noi
anh dy muon trd thanh 15 nam trudc.

Nén tang ctia tam Iy hoc: con nquidi du bao kém vé tuong lai cta ho.

Tudng tugng mot muc tiéu that dé dang va thi vi. Hinh dung mdt muc tiéu
trong bdi canh cudc song thuic té, cang thang cling véi nhiing muc tiéu theo
dudi canh tranh 1a mot diéu gi do hoan toan khdc.

Piéu nay dnh huéng I6n dén khd ndng lap ké hoach cho cac muc tiéu tai chinh
trong tuong lai ctia ching ta.

Nhiéu cau bé nam tudi déu mudn Iai may kéo khi I6n [én. Rat it cong viéc trong
t0t hon trong mdt mot cau bé ma y tuéng vé mot cong viéc tot bat dau va két
thic bdng cau “Vroom vroom, bip bip, may kéo I6n, toi dén day!”

Sau d0, nhiéu nguai I6n 1én va nhan ra Idi mdy kéo cd thé khong phai 1 nghé
nghiép t0t nhat. (6 1&, ho mudn mdt cdi gi do c6 uy tin hodc sinh lgi hon.
Vivay, khi con la mot thiéu nién, ho mo udc tré thanh mot luat su. Truong ludt
va chi phi ctia n6, ho chap nhan.

Sau do, vai tu cach la mot luat su, ho phdi doi mat vdi thoi gian lam viéc dai
dén mc hiém khi duoc gdp gia dinh.

Vi vay, 6 18 ho nhdn mot cong viéc dugc trd luong thap hon vdi gio giac linh
hoat. Sau do, ho nhan ra dich vu chdm sdc tré em ddt dd dén miic tiéu ton gan
hét tién luong ctia ho, va ho chon lam cha me & nha. Ho két luan ddy cudi cting
la Iua chon diing dan.

Sau d6, & tuoi 70, ho nhdn ra ca doi phdi & nha cd nghia la ho khong duoc
chudn bi cho viéc nghf huu.

Nhiéu nquoi trong ching ta luGt qua cudc doi trén mot quy dao giong nhau.
Theo Cuc Du trir Lién bang, chi 27% hoc sinh tot nghiép dai hoc c6 cong viéc
lién quan dén chuyén nganh hoc. 29% cha me 6 nha c6 bdng dai hoc. Tdt
nhién, it cd kha ndng hoi tiéc vé viéc hoc clia ho. Nhung chiing ta nén thiia
nhan mdt béc cha me mdi & d6 tudi 30 ¢ thé nght vé cac muc tiéu cudc song
theo cdch ma nhiing nqudi 18 tudi tu 1dp muc tiéu nghé nghiép s& khong bao
gio tuéng tuong dugt.

Lap ké hoach tai chinh dai han la diéu can thiét. Nhung moi thi thay doi —
cd thé gidi xung quanh ban, muc tiéu va mong mudn cla chinh ban. (6 mot
diéu phai noi, “Chting ta khong biét tuong lai sé ra sao”. Mot diéu khac nita la
ban phdi thiia nhdn ban than ban hdm nay khong biét minh s& muon gi trong
tuong lai. Va su'that 1, rat it nqudi trong ching talam duoc. That khé dé dua
ra quyét dinh lau dai khi quan diém ctia ban vé nhiing gi ban mudn trong
tuong lai cd thé thay doi.

Két thic Ao tudng Lich st fa c&i ma cac nha tam Iy hoc goi 12 xu huéng moi
nguoi nhan thiic 10 rang vé muc do thay ddi clia ho trong qua khi, nhung lai



danh gia thap tinh cach, mong muon va muc tiéu clia ho 6 thé thay doi bao
nhiéu trong tuong lai. Nha tam ly hoc Harvard Daniel Gilbert ting noi:
( méi giai doan clia cudc ddi, ching ta dua ra nhiing quyét dinh s anh
hudng sau sac dén cudc song clia nhiing nquoi ma ta sé trd thanh, va sau
do khi tr@ thanh nhiing nqudi do, ta khong phai lic nao cling vui mung
v6i nhiing quyét dinh da dua ra. Vi vay, nhiing nqui tré tudi tra tién dé
c6 hinh xam. Nquoi trung nién voi va ly hon, nquoi tré tudi voi va két hon.
Tiép tuc va tiép tuc.
“Tat cd ching ta,” anh dy ndi, “dang di vong quanh vdi mot do tutng - mot do
tudng lich st, lich str cd nhan clia ching ta, vira két thiic, ching ta vifa mdi tro
thanh nhiing nquei ma chiing ta lubn mong mudn va sé tr§ thanh trong phan
con lai cia cudc doi chiing ta." Ching ta co xu hudng khong bao gio hoc ducc
bai hoc nay. Nghién ctiu cia Gilbert cho thdy nhiing nqui tif 18 dén 68 tuoi
danh gid thap mdc do thay doi clia ho trong tuong lai.
Ban 6 thé thdy diéu nay anh hutng dén ké hoach tai chinh dai han nhu thé
na0. Charlie Munger néi quy tdc dau tién cta Ii kép la khong bao gio lam gidn
doan nd mot cdch khong can thiét. Nhung lam thé nao dé ban khong lam gidn
doan ké hoach tién bac — su nghiép, dau tu, chi tiéu, ldp ngan sach, bat cti
diéu gi — khi nhiing gi ban mudn trong cudc song thay doi? N6 kho. Mot
phan Iy do khién nhitng nquai nhu Ronald Read - nquoi gdc cong giau ¢ ma
ching ta da gap trudc do - va Warren Buffett trd nén thanh cong nhu vay la vi
ho tiép tuc lam diéu tuong t trong nhiéu thap ky lién tuc, dé lai kép dién ra.

Nhung nhiéu nquai trong chiing ta thay d6i rat nhiéu trong sudt cudc doi dén
n0i chiing ta khong muon tiép tuc lam diéu tuong tu trong nhiéu thap ky lién
tuc. Hodc bat cti thi gi gan vdi n. Vi vay, thay vi mot vong dai 80 ndm, tién
clia ching ta c6 I& chia thanh bon khoi 20 nam riéng biét.

T6i biét nhiéu ngui tré song khac khd vdi thu nhap it 6i, va ho chap nhan diéu
d6. Nhung c6 nhiing nquai lam viéc dé trang trai cho mot cudc song xa hoa,
va ho hoan toan hai long vai dieu d6. (a hai déu o rdi ro - rti ro trudic la khong
chudn bi dé gay dung gia dinh hodc tai trg' cho quy huu trf, rdi ro sau la hoi tiéc
viban da danh nhiing nam thang tudi tré va stic khée dé hoang phi.

Khong cd gidi phap dé dang cho van dé nay. N6i véi mot cau bé ndm tudi cau
nén tré thanh mot lugt su thay vi mot nquoi Idi mdy kéo va cau sé khdng dong
y véi moi té bao trong co thé minh.

Nhung c6 hai diéu can Iuu y khi dua ra nhiing gi ban cho la quyét dinh lau dai.

Chdng ta nén tranh nhiing muc dich cuc doan trong viéc lap ké hoach tai
chinh. Gid st ban s& hanh phiic véi muic thu nhdp rat thap, hodc chon lam
viéc nhiéu gio lién tuc dé theo dudi muc thu nhdp cao, sé lam tdng kha
nang mot ngay nao do ban sé thay minh c6 diém hdi tiéc. Dong luc clia
Két thiic Ao tudng Lich st 13 con nqudi thich nghi véi hdu hét céc hoan
canh, vi vay lai ich clia mot ké hoach cuc doan — su don gidn clia viéc
hau nhu khong c6 gi hodc cdm gidc hoi hop khi ¢ hau hét moi thif— sé
mat di. Nhung mdt trdi cia nhiing thdi cic d6 - khong dd kha ndng dé
nghi huu, hodc nhin lai quang doi danh cho viéc dudi theo do la - tré



thanh nhiing hoi tiéc lau dai. Su hoi tiéc dac biét dau ddn khi ban tir bd
mot ké hoach trudc do va cdm thday nhu ban phdi chay theo huéng khdc
nhanh gdp doi dé bu lai thoi gian dd mat.

Két hop hoat dong tot nhat khi ban cd thé dua ra mot ké hoach trong nhiéu
ndm hodc nhiéu thap ky dé phat trién. Diéu nay khong chi diing vdi tiét kiém
ma Con ¢d su nghiép va cac moi quan he. Stic bén la chia khoa. Va khi ban xem
Xét xu hudng thay doi con nqudi clia ching ta theo thdi gian, can bang 6 moi
thai diém trong cudc song ca ban sé tré thanh mot chién lugc dé tranh hoi
tiéc trong tuong lai va khuyén khich su bén bi.

Muc tiéu, tai moi thai diém trong cudc song lam viéc clia ban, c6 muc tiét kiém
hang ndm viia phdi, thai gian ranh rdi vifa phdi, khong dilam nhiéu hon va it
nhat la thoi gian vira phdi véi gia dinh, lam tang khd ndng thuc hién duoc ké
hoach va tranh hoi tiéc néu bat ky mot trong nhiiing thi do roi vao kho khan.
Chting ta cling nén chap nhan thuc té cla viéc thay doi suy nghi. Mot so
nguoi lao dong khdn khd nhat ma toi da gdp 1a nhitng nquoi trung thanh
vdi nghé nghiép vi do la [inh vuc ho da chon khi & tudi 18. Khi ban chap
nhan su Két thic ciia Ao tuéng Lich st, ban nhan ra khd nang chon mot
cong viéc khi ban chua di tudi dé uéng riou ma ban van sé lam khi ban
di tudi dé nhan An sinh xa hoi la thap.

Bi quyét la hay chdp nhan thuc té thay doi va budic tiép cang sém cang tot.
Jason Zweig, phu trach chuyén muc dau tu ciia Wall Street Journal, dd lam viéc
véinha tam Iy hoc Daniel Kahneman dé viét cudn sach Tuduy, Nhanh va Cham.

[weig da timg ké mot cdu chuyén vé tinh cach ky qudc ctia Kahneman da phuc
vu anh rat tot: “Khong 6 gi khién t6i ngac nhién vé Danny hon kha nang kich
nd nhiing gi chling toi vira lam véi anh dy,” Zweig viét. Anh dy va Kahneman
c6 thé lam viéc lién tuc trén mot chuong, nhung:
Diéu tiép theo ma ban biét, [Kahneman] gtii mot phién ban da bién doi
hoan toan dén mic khong thé nhan ra: N6 bdt dau khdc, két thic khac,
n0 két hop nhiing giai thoai va bdng chting ma ban chua tling nghttdi, nd
dua trén nhiing nghién clfu ma ban chua tiing nghe.

“Khi toi hoi Danny lam cach nao dé anh dy c6 thé bat dau lai nhu thé chidng toi
chua ting viét ban nhap trudc do,” Zweig tiép tuc, “anh dy ndi nhiing I6i ma
toi chua bao gic quén: “Toi khong co chi phi co hdinao.”

Chi phi co hdi la nhiing khoan chi tiéu da thuc hién va khong thé thay doi dugc béi
bat ky quyét dinh nao trong hién tai va tuong lai.

Nhiing cdi gid phdi trd - budc cac quyét dinh vao nhitng no Iuc trong qud khit
ma khong thé duoc hoan lai - la mt éc quy trong mot thé gidi noi moi ngui
thay doi theo thoi gian. Ho bién ban thén tuong lai clia chiing ta tr& thanh tU
nhan cta qua kht, khac biet véi ban than ching ta. No tuong duong vai viéc
mot nquoi la dua ra quyét dinh quan trong cho cudc doi clia ban.

Viéc chap nhdn y tuéng cac muc tiéu tai chinh da ddt ra khi ban la mot con
nguoi khac nén bi tir bd khong thuong tiéc thay vi ho trg cudc song va tiép tuc
c6 thé la mot chién Iugc tot dé gidm thiéu sy hdi tiéc trong tuong lai.

Viéc hoan thanh cang nhanh, ban cang c6 thé quay tré lai 1ai kép sém hon.



Tiép theo, hdy ndi vé phi nhdp hoc.

Daniel Kahneman

deu gnl tréy

Moi thii déu co gid, va chia khoa ctia rat nhiéu thit lién quan dén tién chi la tim
ra gid la bao nhiéu va sdn sang trd no.

Vén dé 1a gid clia nhiéu thi khong thé hién rd cho dén khi ban tan mat trdi
nghiém chung, khi hoa don da qua han thanh todn.

General Electric la cdng ty I6n nhat thé gidi vao ndm 2004, tri gid 330ty d6 la.
P4 la tdm guong sdng cta chd nghfa tu ban vé tang [Gp doanh nghiép ldn.
Roi moi thif tan thanh tiing manh.

Cudc khing hodng tai chinh ndm 2008 da khién bo phan tai chinh cla GE - bd
phdn cung cap hon mot nfa lgi nhudn ca cong ty - roi vao tinh trang hon
loan. Cudi cling n6 da dugic ban vai gia beo. (ac vu ddt cuo tiép theo vao dau
md va ndng luong Ia tham hoa, dan dén hang ty do la bi xda s6. (6 phiéu ca
GE da gidm tlr $40 ndm 2007 xudng con $7 vao nam 2018.

Viéc do 16i cho Gidm ddc diéu hanh Jeff Immelt - nquoi diéu hanh cong ty tir
nam 2001 - 1a ngay lap ttic va gay gét. Ong bi chi trich vi kha ndng lanh dao,
cdc vu mua lai, cdt gidm 6 tiic, sa thai cong nhan va — tat nhién — qid cd
phiéu lao doc. Ding nhu vay: nhitng nquoi duoc ban thudng bang su giau o



clia triéu dai khi thoi co thuan lgi sé ganh vac trach nhiém khi triéu dinh it di.
Ong dy da tir chic vao nam 2017.

Nhung Immelt da ndi diéu gi do sau sac trudc khira di.

Dap lai nhitng nqudi chitrich cho hanh dong clia dng dy |a sai va nhing gi 6ng
ay nén lam la hién nhién, Immelt ndi vdi ngudi ké nhiém cta minh, “Moi cong
viec déu co vé dé dang khi ban khong phdila nguoi lam no.”

Moi cOng viec déu co vé dé dang khi ban khong phadi la nquoi thuc hién vi
nhiing thdch thiic ma ai do phdi doi mat trong dau trubng thutng vo hinh doi
vdi nhiing nqudi trong dam dong.

Doi pho véi nhitng nhu cau trdi ngugc nhau cta su phinh to, cdc nha dau tu
ngdn han, cac co quan quan ly, céng doan va bd mdy quan liéu c6 thi khong
chi kho thuc hién ma con kho nhan ra mic do nghiém trong cta van dé cho
dén khi ban la ngudi gidi quyét chiing. Ngudi ké nhiém ctia Immelt, nquai da
tru ducc 14 thang, ciing hoc duac diéu nay.

Hau hét moi thif trong thuc t€ kho hon so vdi ly thuyét. Doi khi diéu nay la do
ching ta qua tu tin. Thong thutng, do la bdi vi chiing ta khong gioi xac dinh
céi gid cla su thanh cong, diéu nay khién ching ta khong thé trd duoc.

Chisd S&P 500 da tang gap 119 lan trong 50 nam ket thic vao ndm 2018. Tat
ca nhiing gi ban phailam 1a ngdiim va dé tién ca ban ting 1én. Dau tu thanh
cong cd vé dé dang khi ban khong phdi la nguoi thuc hién no.

Ban sé nghe thay “Gilr ¢ phiéu trong thoi gian dai”. D la 6i khuyén tot.

Nhung ban cd biét kho khan nhu thé nao dé duy tri mot trién vong dai han khi
c6 phiéu dang gidm gid?

Giong nhu moi thif dang gid khdc, dau tu thanh cdng doi héi mot cdi gid.
Nhung tién té cia nd khong phai la do lava xu. D4 la su bién dong, s hai, nghi
nqo, khong chac chan va hoi tiéc — tat ca déu dé bi bd qua cho dén khi ban
XU ly chung trong théi gian thut.

Viéc khong thé nhén ra cdi gid clia dau tu ¢6 thé cdm do ching ta cd gdng dat
dugc thd gi d6 ma chdng cd ich loi gi. Diéu nay, giong nhu dn trom, hiém khi
két thuc tot dep.

Gid st ban mudn c6 mdt chiéc 0 t6 mdi. No 6 gid 30.000 do la. Ban ¢6 ba lva
chon: 1) Trd 30.000 do la cho nd, 2) Tim mot cdi da qua st dung ré han, hodc
3) Ldy trdm nd. Trong trudng hap nay, 99% moi nqui déu tréanh Iua chon thi
ba, vi hau qua cla viéc trom xe con nhiéu hon cd qid tri chiéc xe.

Nhuing gid strban mudn kiém dugc 11% lgi tic hang nam trong 30 ndm tdi dé
ban cd thé nghi huu trong yén binh. Phan thudng nay c6 mién phi khong? Di
nhién la khong. Thé gidi khong bao gid tot dep nhu vay. (6 mdt bang gid, mot
hoa don phai trd. Chi so Cong nghiép Dow Jones da mang lai khodng 11% moi
ndm U ndm 1950 dén 2019, diéu nay that tuyét. Nhung cai gia cta su thanh
cng trong thoi ky nay rat cao. Céc dutng mau xam trong biéu do bén dudi
hién thi khi nd thap hon it nhat 5% so véi mc cao nhat moi thoi trudic do.
Day la gia cda loi tic thi truong. Cac khodn phi. D0 la chi phi nhap hoc. Va no
rdt dau.



More than 5% below previous all-time high
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Giong nhu hau hét cac san pham, loi nhudn cang I6n thi gid cang cao. (6 phiéu
Netflix da tang hon 35.000% tir nam 2002 dén 2018, nhung giao dich dudi
miic cao nhat moi thai trudc do 94% s6 ngay. Monster Beverage da mang lai
319.000% ttr ndm 1995 dén 2018 — madt trong nhitng muic loi nhudn cao
nhat trong lich st — nhung dugc giao dich dudi mc cao trudc do 95% trong
sudt thoi gian.

Bay qio day la phan quan trong. Gidng nhu chiéc xe, ban cd mot vai lia chon:
Ban c6 thé trd muc gia nay, chap nhan su bién dong va thay doi. Hodc ban c6
thé tim thay mot tai san it bat on hon va lgi nhudn thap hon, tueng duong véi
mot chiéc 0 t6 da qua st dung. Hodc ban cd thé thi cach tuong tu nhu trom
xe. (0 gang nhdn dugc loi nhudn trong khi tranh nhiing bién dong di kem.

Nhiéu nquai chon phuong an thit ba khi dau tu. Giong nhu mot tén trom xe
hoi — du ¢o thién y va tuan tha luat phap — ho hinh thanh cac manh khoe
va chién lugc dé c6 dugc i nhudn ma khong phai trd gid. Ho giao dich mua
ban. Ho 6 gang ban trudc dot suy thodi tiép theo va mua trudc dot biing nd
tiép theo. Hau hét cac nha dau tu du chi co mot chut kinh nghiém déu biét su
bién dong la c6 that va phd bién. Sau do, nhiéu nquai thuc hién budc hap Iy
tiép theo: cO gdng tranh no.

Nhung Than Tai coi thuong nhiing nqudi tim kiém phan thutng ma khong
phai trd gid. Mot s0 tén trdm xe hoi sé thodt khdi nd. Nhiéu nquoi khdc sé bi
bdt va bi trling phat.

Piéu tuong tu véi dau tu.

Momingstar da timg xem xét hoat donq clia cac quy tuang ho chién thuat, o
chién Iugc la chuyén doi gitra cd phiéu va trédi phiéu vao nhiing thoi diém thich
hop, ndm bdt loi nhuan thi trueng vai rdi ro gidm gid thap hon. Ho mudn lgi
nhudn ma khong phai trd gia. Nghién ctu tap trung vao giai doan tu gitia nam
2010 dén cuoi 2011, khi thi truting chiing khoan My hoang mang lo sg vé mot
cudc suy thodi mdi va chi so S&P 500 giam hon 20%. Day la loai mdi truong
ma cdc quy chién thudt phdi hoat dong. D6 a thai diém dé ho tda sang.

Theo s6 liéu cia Morningstar, da c6 112 quy tuong ho chién thuat trong thoi
ky nay. Chi c6 chin quy c0 loi nhuan dugc diéu chinh theo rii ro tot hon quy
trdi phiéu co phiéu theo ty & 60/40 don thuan. Morningstar da viét: “Véi mot



vai truong hap nqoai I, [quy chién thuat] thu duc it hon, dé bay hoi hon hodc
phdi chiu nhiéu rdii ro giam gid” nhu quy chuyén nhugng.

MORNINGSTAR

(dc nha dau tu cd nhan ciing mdc phdi diéu nay khi thuc hién cac khodn dau
tu clia riéng ho. Theo Momingstar, nha dau tu quy c6 phan trung binh hoat
ddng kém hon <0 tién ho dau tu niia phan trdm moi ndm — ket qua cla viéc
mua va ban khi [ ra ho chi nén mua va ndm gi.

Piéu trd tréu Ia bdng cdch ¢d gdng trdnh gidm gid, cdc nha ddu t cudi cling
phdi trd gap doi.

Trd lai vdi GE. Mot trong nhiing sai lam cia nd bt nquon tt thai ky cuu CEO
Jack Welch. Welch tr§ nén ndi tiéng vi dam bdo thu nhap hang quy trén moi
cO phiéu vuot qua udc tinh ctia Pho Wall. Ong dy 1a kién tudng. Néu cdc nha
phan tich Phd Wall ky vong $0.25 / c6 phiéu, Jack sé dua ra $0.26 bat ké tinh

trang kinh doanh hay nén kinh té. Ong lam diéu d6 bang cach ‘nhao ndn’ cac
con 0 - thutng kéo loi nhudn tir cdc quy trong tuong lai sang quy hién tai dé
khién nhifng con s6 ngoan ngoan chao chd nhan clia ching.

JACK
WELCH

1935-2020

Forbes da bdo cdo mot trong hang chuc vi du: “[General Electric] trong
hai nam lién tiép ‘ban" dau may xe Ifa cho cdc doi tac tai chinh giau tén
thay vi nquoi diing cudi trong cac giao dich dé lai hau hét riii ro vé quyén
5@ hitu vdi GE.”
Welch khong bao gitr tif chdi tro choi nay. Ong da viét trong cudn sach ‘Phoi
bay tat cd” clia minh:
Phdn (ing ctia cac nha lanh dao doanh nghiép vai cac cudc khing hodng
la dién hinh clia van hoa GE. Ngay ca khi s6 sach da két thiic vao cudi quy,
nhiéu nquoi ngay 1ap tc dé nghi bén dé b ddp khodng céch [thu nhap).



Mt sO cho biét ho cd the kiém thém 10 triéu do la, 20 triéu do la va tham
chi 30 triéu tirhoat ddng kinh doanh clia minh dé bu dap ri ro.

Két qua la dudi s lanh dao ctia Welch, nhimg ngui ndm qit c6 phiéu khong
phdi trd gid. Ho cd duorc tinh nhét qudn va kha nang du dodn — mdt ¢ phiéu
tang manh hang ndm ma khong c6 bat ngo vé su khong chdc chdn. Sau do,
héa don dén han, giong nhu moi khi. Cdc c6 dong ctia GE da phdi trdi qua mot
thap ky thua [0 16n ma tride day duoc che chdn bdi cac cude diéu dong ke todn.
Thu nhap trong thoi dai cia Welch da tré thanh 16 ngay nay.

Vi du ky la nhat vé diéu nay dén tir nhiing ga khong 16 cho vay thé chdp that
bai Freddie Mac va Fannie Mae, vao dau nhiing nam 2000 da sup 6 vi béo cdo
thu nhdp hién tai thap hon hang ty do la véi y dinh chia sé nhiing khodn o
nhudn d6 ra trong cdc giai doan trong tuong lai dé tao cho cac nha dau tu do
tuding vé su sudn sé va kha nang du doan. Ao tudng vé viéc khong phdi trd gia.
(au héi ddt ra: Tai sao nhiéu nqgudi sdn sang trd gid xe hoi, nha clfa, do dn va
ky nghi lai c6 gang tranh phdi tré gid bdng loi nhuan dau tu tot?

(4u trd |0i rat don gian: Cai gia cla viec dau tu thanh cong khong phdi la diéu
hién nhién ngay lap ttic. D6 khong phdi la mot bang gid ma ban 6 thé nhin
thay, ban khong cam thay dd la mot khodn phi dé mua mot thi gi do tot. (am
gidc nhu bi phat néu lam sai diéu gi do. Va trong khi moi ngudi ndi chung la
On vdi viéc trd phi, thi cac khodn phat dugc cho [a nén tranh. Ban phai dua ra
quyét dinh s6m va tranh bi phat. Tién phat giao thong va tién phat IRS (thué)
cd nghia la ban da lam sai diéu gi d6 va dang bi tring phat. Phan ting tu nhién

d0i véi bat kY ai thdy su giau c6 cla ho gidm stt va coi dd la khodn tién phat la
tranh bi phat tién trong tuong lai.

Nghe cd vé binh thuong, nhung coi s bién dong cda thi triong nhu motkhodn
phi thay vi tién phat la mdt phan quan trong trong viéc phét trién loai tu duy
cho phép ban gdn b dd lau dé Igi nhuan dau tu c6 loi cho ban.

Rat it nha ddu tu cd thé ndi, “Tai thuc su On néu mdt 20% so tién cda minh.”
Piéu nay ding gap ddi vdi cdc nha dau tu mdi, nhig nquoi chua bao gid bi
sut gidm 20% gia tri.

Nhing néu ban xem su bién dong la mot khodn phi, moi thif sé khac.

Vé vao ctia Disneyland c6 gid $100. Nhung ban s& co mot ngay tuyét voi vai I
tré cia minh, ban sé khdng bao gi quén. Nam ngoai, han 18 triéu nquti cho
khodn phi d0 dang phai trd. Rat it nquoi cam thay $100 la mot hinh phat hay
mdt khodn tién phat. Su danh doi dang gid clia cdc khodn phila rd rang.
Tuong tu véi dau tu, noi s bién dong hau nhu luén la mdt khodn phi, khdng
phdi la mot khodn tién phat.

Loi nhudn thi trudng khong bao git mién phi. Chiing yéu cau ban phai trd gia,
giong nhu bat ky san pham nao khdc. Ban khong bi budc phdi trd khodn phi
nay, giong nhu ban khong bi budic phai dén Disneyland. Ban c6 thé dén hoi
cho dia phuong cta quan, nai vé c6 thé 1 $10, hodc & nha mién phi. Ban van
c6 thé cé mot khodng thai gian vui vé. Nhung ban thutng s& nhan duoc nhiing
gi ban trd. Vdi cac chg ciing vay. Phi bién dong / khong chdc chdn — gid clia



l0i nhudn — 1a chi phi nhdp hoc d€ nhan duoc loi nhudn 16n hon tién mdtva  Tat nhién, khong c6 gi dam bdo né sé luon nhu vay. Doi khi troi mua &
trdi phiéu. Disneyland. Nhung néu ban coi phi nhap hoc la mot khodn tién phat, ban sé
Bi quyét I3 thuyét phuc ban than, phi cda thi trudmg 3 xting déng. D6 1a cich ~ khong bao gicrtan hudng duoic diu ky diéu.

duy nhét dé ddi pho véi su bién dong va khdng chdc chdn — khong chidoi  Tim cdi gid va sau do tra no.

mat vaind, ma con nhan ra do la mdt khoan phi nhap hoc dang phai tra.
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16
BAN & TOI

Than trong vdi 161 khuyén tal chinh tu
nhing ngudi co hoan canh khac vdi ban

Su biing nd clia bong bong dot-com vao dau nhiing ndm 2000 da lam gidm
tai san ho gia dinh xudng 6.2 nghin ty do la.

Su két thiic clia bong bong nha dat da lam mat di hon 8 nghin ty do la.

That kh dé néi miic d6 tan phé ctia bong bong tai chinh vé mét xa hoi. Ching
hay hoai cudc song.

Tai sao nhiing diéu nay xdy ra?

Va tai sao ching tiép tuc xdy ra’

Tai sao chiing ta khong thé rit ra bai hoc?

(au trd |07 pho bién & day la con nguoi tham lam, va long tham |a mot ddc
diém khong thé xda nhoa clia ban chat con ngui.

Piéu d6 cd thé diing, va d6 la mot cau trd 161 d0 tot cho hau hét moi nquoi.
Nhung hay nhé tif chuong 1: khong ai dién cd. Moi nquai dua ra quyét dinh tai
chinh ma ho hai tiéc, va ho thudng lam nhu vay véi thong tin khan hiém va
khong cd logic. Nhung cac quyét dinh o y nghia vdi ho khi chiing dudc thuc
hién. D4 16i cho bong bong do long tham va dimg lai & do bd 1& nhitng bai hoc

quan trong vé cdch thiic va ly do tai sao moi nquoi hop Iy hoa nhiing gi trong
nhan thdc mudn mang trong gibng nhu nhiing quyét dinh tham lam.

Mat phan Iy do tai sao bong bdng rat kho tim hiéu la ching khdng qiéng nhu
ung thu, nai sinh khiét cho ching ta mdt cdnh bdo va chan dodn 1o rang.
Chidng giong nhu su trdi ddy va sup do clia mot dang chinh tri, noi két qua co
thé biét truéc trong nhan thic muon mang nhung nguyén nhan va trach
nhiém khong bao it dugc thong nhat.

Canh tranh vé loi nhuan dau tu'rat khoc liét va ai 0 phdi s6 hitu moi tai san tai
moi thai diém. Diéu do 6 nghia la y tudng don thuan vé bong bong sé ludn
gay tranh cai, bdi vi khong ai mudn nghtho s& hitu mot tai san dugc dinh gid
qud cao. Trong nhan thic mudn mang, ching ta cd nhiéu khd ndng chi ra
nhiing ngon tay hoai nghi hon la dé rit ra bai hoc.

T6i khong nght chiing ta sé cd thé gidi thich day di tai sao bong bong lai xdy
ra. N6 gidng nhu viéc hai tai sao chién tranh xdy ra - hau nhu ludn cd mot so
Iy do, nhiéu Iy do mau thuan vdi nhau, tat cd déu gy tranh cai.

Day la mot chu dé qua phtc tap cho nhiing cau trd |07 don gian.

Nhung hdy dé t6i dé xudt mdt Iy do ma chiing xdy ra ma c& hai déu bi b qua
va dp dung cho cd nhan ban: (dc nha dau tu thutng ngdy tho nhan cdc dau
hiéu tlf cdc nha ddu tu khdc, nhiing nquoi dang chai mat tro choi khdc véi ho.
Moty tudng ton tai trong finh vuc tai chinh tudng chitng nhu vo i nhing da
gdy ra nhiing thiét hai khon luong.



D6 la quan diém cho tai san cé mdt mdc gid hop Iy trong mot thé gidi ma cdc
nha dau tu ¢d cdc muc tiéu va thoi gian khdc nhau.

Hay tu hdi ban than: Ban nén trd bao nhiéu cho 6 phiéu Google hdm nay?
(4u trd loi phu thudc vao ban la ai.

Ban o mot chan troi thoi gian 30 nam? Sau do, cai gia thong minh phai tra
lien quan dén mot phan tich tinh tdo vé dong tién chiét khau ctia Google trong
30 ndm tdi.

Ban dang mudn rt tién trong vong 10 ndm? Sau do, cdi gid phai trd c6 thé
dugc tim ra bang cach phan tich tiém ndng clia nganh cong nghé trong thap
ky tGi va liéu ban 1anh dao Google cd thé thuc hién ding tam nhin ctia minh
hay khong.

Ban dang mudn ban trong vong mdt ndm? Sau d6, hay chi y dén cac chu ky
ban san pham hién tai cia Google va liéu ¢d thi tnitng con gau hay khong.
Ban c0 phdila mdt nha giao dich trong ngay? Cai gia phditrd la “ai quan tam?"
bai vi ban chi dang co gdng kiém mot vai do la tir bat ct dieu gi xdy ra tif ltic
nay dén qio dn trua, diéu nay cd thé dat duoc vdi bat ky gid nao.

Khi cdc nha dau tu cd cac muc tiéu va thoi gian khdc nhau — va ho lam & moi
loai tai san — thi mic gid trong ky cuc vai nqudi nay cd thé lai y nghia v6i
nquai khdc, bdi vi cdc yéu t6 ma nha dau tu chi y la khdc nhau.

Hay xem bong bong dot-com vao nhiing nam 1990.

Moi nqubi 6 thé nhin vao Yahoo! vao ndam 1999 va néi “Diéu do that dién ro!
Mot triéu lan doanh thu! Viéc dinh gid that 16 bich!”

Nhiéu nha dau tu'sé hitu c phiéu Yahoo! nam 1999 phai trd mét cdi gid vo ly.
Mat nha giao dich trong ngay c6 thé dat ducgc nhiing gi ho can cho du Yahoo!
la $5 mot c6 phiéu hodc $500 mot ¢6 phiéu mién la né di ding hudng vao
ngay hom dd. Va nd da lam, trong nhiéu nam.

Mot quy tdc ‘sat’ trong tai chinh la tién & quay trd lai & muc do I6n nhat co
thé. Néu mdt tai san cd dong luc - nd lién tuc tang trong mot khodng thai gian
- thi viéc mdt nhom cdc nha giao dich ngan han cho no sé tiép tuc tang cling
khong phai la diéu dién ro. Khong vo thdi han; chi trong mot khodng thi gian
ngdn ho can. Bong luc thu hit cdc nha giao dich ngdn han mdt cach hap ly.
Sau do, no bat dau cac cudc dua.

Bong bong hinh thanh khi dong Iuc ctia loi nhuan ngdn han thu hdt du tién
khién cdc nha dau tu chuyén tif chd yéu la dai han sang chd yéu la ngdn han.

Qud trinh d6 tu cung cap ndng lugng cho chinh né. Khi cac nha giao dich day
manh loi nhudn ngdn han, ho sé thu hiit nhiéu nha giao dich hon nia. Chdng
bao lau nhiing nquai thong tri thi truong la nhiing ngudi dau tu ngdn han.
Bong bong khong lién quan nhiéu dén viéc dinh gid tang. Do chi la mot triéu
chiing ctia mot diéu gi do khac: thi gian thu hep lai khi ngay cang c6 nhiéu
nha giao dich ngdn han tham gia vao san chai.
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Nguai ta thutng néi bong bong dot-com la théi diém lac quan phi Iy vé
tuong lai. Nhung mot trong nhiing tiéu dé phd bién nhat clia thai dé la
cong bd khoi Iugng giao dich ky luc, d6 la diéu xdy ra khi cac nha dau tu
mua va ban trong mot ngay. (dc nha dau tu - ddc biét la nhitng nquoi
dinh gid - dd khong nghi dén 20 ndm tdi. Quy tuong ho trung binh ¢o
doanh thu hang nam la 120% vao nam 1999, co nghia la ho dang nghi
vé tam thang t6i. (ac nha dau tu ca nhan da bd tién vao cac quy tuong
ho do cling vay. Maqggie Mahar da viét trong cudn sach Bull! (Thi trutng
con bo — gia tang):
Vao gilia nhiing ndm chin muoi, bdo chi da thay thé phiéu cham diém
hang nam bang cdc bdo cdo xuat hién ba thang mot lan. Su thay doi
da thiic day cdc nha dau tu theo dudi hiéu sudt, do x6 mua cdc quy
dting dau bang xép hang, ngay khi ching dat nhat.
Pay 1a thai dai clia giao dich trong ngay, hop dong quyén chon ngdn han
va binh ludn thi truong cap nhat tung phut. No khong phai la thi ban
lién két vdi nhiing quan diém dai han.
Diéu tuong tu cing xdy ra trong thoi ky bong bong nha dat gilta nhiing
nam 2000.
That khé dé bién minh cho viéc trd 700.000 do la cho mdt ngdi nha hai
phong nqli & Florida dé nudi gia dinh ban trong 10 ndm t6i. Nhung sé
hoan toan hop 1y néu ban 6 ké hoach chuyén can nha trong vai thang



t6i mot thi trudng véi gid cd tang cao dé kiém 16§ nhanh chdng. D6 chinh xéc
la nhiing gi nhiéu nquoi da lam trong thai ky bong bong.

Dif liéu tr Attom, mot cong ty theo doi cdc giao dich bat ddng sdn, cho thay so
ligng nha & My dugc ban nhiéu han mot lan trong khodng thai gian 12 thang
- tang gdp 5 lan trong thoi ky bong bong, ttr 20.000 trong quy dau tién cla
nam 2000 Ién hon 100.000 trong quy ddu tién ca ndm 2004,

Ban cd ngh nhiing tay cheo nay quan tam dén ty suat gia thué dai han? Hay
liéu cdi gid ho phdi trd cd ducc ho tro bdi su tang trubng thu nhap trong dai
han? Dinhién la khong. Nhiing con s6 do khong lién quan dén tro choi ca ho.
Piéu duy nhdt quan trong vdi tay cheéo la gid nha thang sau sé cao han so véi
thang nay. Va trong nhiéu ndm, mong nd & nhu vay.

Ban cd thé ndi rat nhiéu vé nhitng nha dau tur nay. Ban cd thé goi ho I3 nhiing
nha dau ca. Ban cd thé goi ho 1 ngui vo trach nhiém. Ban cd thé ldc dau trudc
sU'sdn sang chap nhan rdiro rat 16n cta ho.

Nhung t6i khong nghi ban cd thé goi tat ca chiing la phi ly.

Viéc hinh thanh bong bdng khong lién quan nhiéu dén viéc moi nquoi tham
gia dau tu dai han mot cach phily tri. Chiing ndi vé nhiing nquai ¢d xu hudng
chuyén sanq giao dich ngan han mdt cach hop Iy dé ndm bdt dong luc da tu
nudi song minh.

Ban mong dgi moi nqudi s& lam gi khi dong lugng tao ra tiém ndng sinh 10i
ngdn han I6n? Ngdi va quan sat mot cach kién nhan? Khong bao gio. Do khong

phdi la cdch thé gidi hoat dong. Loi nhuan sé ludn ducc san dudi. Va cic nha
giao dich ngdn han hoat ddng trong mot linh vuc ma cdc quy tdc quan ly dau
tu dai han - ddc biét la xung quanh viéc dinh gid - bi bd qua, bdi vi ching
khdng lién quan dén tro dang dugc chai.

D0 1a noi moi thi tré nén tha viva la noi bat dau cac van dé.

Bong bong gay thiét hai khi cac nha dau tu dai han bdt dau nhan tin hiéu tu
nhiing nha giao dich ngdn han dang choi tro khdc vdi ho.

(6 phiéu clia Cisco da tang 300% vao nam 1999 Ién $60/cd phiéu. Véi miic
gid 6, cong ty dugc dinh gid 600 ty do la, mot diéu qué dién rd. [t ai thuc su
nghi nd dang gid dén vay. Nha kinh t€ Burton Malkiel tig chi ra téc do tang
triéng ngu y cta Cisco 6 muc dinh gia do o nghia la no sé tré nén Ign han
toan bo nén kinh té My trong vong 20 nam.

Nhung néu ban la mot nha dau tu dai han vao nam 1999, thi $60 la mic gid
duy nhat cd sdn d€ mua. Va nhiéu nquoi da mua vdi gid do. Vi vy, ban c6 thé
da nhin xung quanh va tu néi vdi chinh minh, “Cha, c6 thé nhiing nha dau tu
khdc nay biét diéu gi do ma toi khong biét.” (4 & ban da di theo. Ban tham chi
cam thdy thong minh.

Piéu ban khong nhan ra 1a nhiing nquoi giao dich dang ddt qid bién clia co
phiéu dang choi mot tro choi khac vdi ban. Sau muoi dé 1a mot cd phiéu la mot
muic gid hop Iy vdi cac nha giao dich, bdi vi ho da [én ké hoach ban co phiéu
trudc khi két thiic ngay, khi gid ctia nd c6 thé sé cao hon. Nhung sau muof do
la 1a mot tham hoa véi ban, vi ban da Ién ké hoach ndm it c6 phiéu dai han.



Hainha dau tu nay tham chi hiém khi biét su'ton tai cia nhau. Nhng ho ¢ trén
ciing mdt linh vuc, chay vé phia nhau. Khi con dutng cla ho va cham mot cach
mu quang, ai do sé bi thuong. Nhiéu quyét dinh tai chinh va dau tu bdt nguon
tirviéc xem nhiing gi nguoi khac lam va sao chép ching hodc ddt cugc chong
lai ho. Nhung khi ban khong biét tai sao mdt nguti nao do lai cu x{ nhu thé,
ban sé khong biét ho sé tiép tuc hanh dong nhuf vdy trong bao lau, diéu gi sé
khién ho thay doi quyét dinh hodc liéu ho cd bao gi¢ hoc dugc bai hoc clia
minh hay khong.

Khi mdt nha binh ludn trén CNBC ndi, “Ban nén mua cd phiéu nay”, hay nhd
ho khong biét ban la ai. Ban la mdt thiéu nién giao dich cho vui? Mot goa phu
cao tudi véi ngan sach han hep? Mt nha quén Iy quy dau co dang 6 gang thu
thap s0 sach trudc khi quy két thic? C6 phdi chiing ta nght ba nquoi d6 cd cling
Uu tién va bat ky mdc do nao ma mot o phiéu cu thé dang giao dich déu phu
hop vai cd ba nquii?

That la dién ro.

That kho dé hiéu cdcnha dau tu khdc cd muc tiéu khac véi chiing ta, bdi vi tam
ly hoc mdi khong nhan ra nhiing nquii Iy tri co thé nhin thé gidi qua mot lang
kinh khac vai cta ban. Gid tang thuyét phuc tat cd cdc nha dau tu theo cach ma
cac nha tiép thi gidi nhdt cling phai ghen ti. Ching 1a mdt loai thudc c6 thé
bién cdc nha dau tu oy thifc vé gid tri thanh nhiing ngudi lac quan vdi doi mdt
ma suang, tch roi khdi thuc té cta chinh ho bai nhing hanh dong ctia mot
nquoi chai mot tro khac vai ho.

Viéc bi nhiing nqui choi mdt tro khac lam lung lay cling cd thé khién ban nghi
minh phai tiéu tién. Qua nhiéu chi tiéu cla nguoi tiéu dung, dac biét & cc
nudc phat trién, duoc thic day béi xa hoi: bi anh huting bdi nhiing nquai ban
ngudng mo va dugc thuc hién vi ban mudén moi nquei ngudng md minh.
Nhung trong khi chiing ta c6 thé thdy nquoi khac chi bao nhiéu tién cho 0 6,
nha c(ia, quan do va cac ky nghi, chiing ta khong thay duoc muc tiéu, lo lang
va nguyén vong ctia ho. Mot ludt su tré mudn tr& thanh doi tac ctia mot cong
ty ludt cd uy tin c6 thé can phai duy tri vé ngoai ma t0i, mot nha vdn cd thé
lam viéc trong trang phuc bo sat, khong can. Nhung khi viéc mua hang ctia
anh dy ddt ra ky vong ctia riéng t0i, t6i dang di trén con dutng that vong tiém
tanq vi toi dang tiéu tién ma khong ¢ su thang tién trong su nghiép ma anh
ay nhan dugc. Ching toi tham chi cd phong cach c6 thé giong nhau. Chiing toi
chi dang choi mdt tro khac nhau. Toi da mat nhiéu ndm dé tim ra diéu nay.

Mot diéu rit ra & day la hiéu duoc chan tri thoi gian cda chinh ban va khong
bi thuyét phuc bdi nhiing hanh dong clia nhitng ngudi choi tro khdc vai ban.

Diéu chinh t6i c6 thé khuyén ban 1a c6 gang xdc dinh tro ban dang cho.

That ngac nhién khi it nqudi trong chang ta lam nhu vay. Ching ta goi moi
nquoi dau tu tién [a ‘nha dau tu’ giong nhu ho [a cau th bong ro, tat ca déu
chai cling mot trd vdi cing maot quy tdc. Khi ban nhan ra quan niém do sai dén
miic nao, ban s thay viéc xdc dinh ro minh dang choi trd nao la quan trong
thé nao. Cdch t0i dau tu tién cda chinh minh dugc trinh bay chi tiét trong
chuong 20, nhung nhiéu nam trudc, ti da viét “Toi la mot nha dau tu thu



ddng, lac quan vao khd ndng tao ra tang trudng kinh té thuc ctia thé gidi va toi
tin tuéng trong 30 ndm tdi, toc dd tang trudng do sé tich Iay cdc khodn dau tu
clia toi."

Diéu nay co vé ky la, nhung mot khi ban viét ra tuyén bo st ménh do, ban sé
nhan ra moi thi khong lién quan dén no - thi trutng da lam gi trong nam nay,
hay liéu chiing ta co suy thodi vao ndm t6i hay khong - la mdt phan cla tro
chai ma t6i khong chai. Vi vay, ti khong chd y dén n, va khong co nquy ca bi
16i cudn bdi no.

Tiép theo, hdy ndi vé chli nghia bi quan.

17
SU HAP DAN CUA BI QUAN

Lac quan nghe c6 vé hay

Nhung Bi quan cung c6 thé gitup ban

“Vi nhiing ly do ma t6i chua bao gi¢' hiéu, moi nqudi thich nghe thé qidi
sap tré thanh dia nquc.”

—SUr gia Deirdre McCloskey

Lac quan la cach tot nhat véi hau hét moi nqudi béi vi thé qidi ¢d xu hudng tré
nén tot hon vdi hau hét moi nquidi.

Nhung chi nghia bi quan gitr mot vi tri ddc biét trong trdi tim ching ta. Su bi
quan khdng chi phd bién hon sif lac quan. N6 ciing nghe c6 vé thong minh
hon. N6 quyén rii vé mdt tri tué, va nd dugc chi y nhiéu hon la su'lac quan, thi
thuong dugc coila khdng quan tam dén rii ro.

Trudic khi di xa hon, ching ta nén dinh nghia thé nao la lac quan. Nhiing nquoi
lac quan thuc su tin moi thif sé tuyét voi. D la su i man. Lac quan la niém tin
ty 1 cugc cla mot két qud tot sé ¢6 loi cho ban theo thai gian, ngay cd khi &
¢ nhiing that bai trén duting di. Y tudng don gidn hau hét moi nqui thic day
vao budi sang cd gdng lam cho moi thi t6t han va hiéu qua hon mot chit thay
vi thic day dé qay ra rdc réi la nén tang clia su lac quan. N6 khong phic tap.
NG cling khong dugc dam bao. D4 chi la dat cuoc hop Iy nhat cho hau hét moi



nquai, hau hét thoi gian. Nha thong ké qua o Hans Rosling noi khac: “Toi
khong phéi la nquti lac quan. Toi la mot nquoi theo chi nghia bi quan rdt
nghiém tac.”

Bay qits chiing ta c6 thé thao ludn vé& ngudi anh em hap dan hon ctia lac quan:
bi quan.

Ngay 29 thang 12 nam 2008.

Nam t6i té nhat cia nén kinh té trong lich st hién dai sap khép lai. Thi truong
chting khodn trén khap thé gidi da sup do. Ty 1é that nghiép ting cao.

Khi moi thif c6 vé nhu khong thé toi t hon, Wall Street Journal da déng mot

cau chuyén vdi lap luan ching ta van chua thdy gi sdng sta. N6 da dang mot

bai bdo trén trang nhat vé trién vong clia mdt gido su nquoi Nga n a Igor

Panarin, nqudi cd quan diém kinh té sanh ngang v s tinh té clia cdc nha van

khoa hoc vién tudng.

Tap chi da viét;
Vao khodng cudi thang 6 ndm 2010, hodc dau thang 7, [Panarin] noi, Hoa
Ky sé v thanh sau mdnh - véi viéc Alaska tré lai véi su kiém sodt cliaNga...
(alifoia s& hinh thanh hat nhan cta cdi ma ong qgoi la “Cong hoa
California”, va s& la mdt phan ctia Trung Qudc hodc chiu dnh hudng ctia
Trung Quoc. Texas sé la trung tam ctia “Cong hoa Texas”, mot cum cdc
tiéu bang sé chuyén dén Mexico hodc ndm dudi anh hudng clia Mexico.
Washington, DC va New York sé la m6t phan clia “Chau My Dai Tay

Duong” c6 thé gia nhap Lign minh Chau Au. Canada sé |dy mat nhom cac
bang phia Bdc ma GS Panarin goi la “Cong hoa Trung Bac My”. Ong gai y
Hawaii s la Ianh tho bdo hd cia Nhdt Ban hodc Trung Quac.

Diéu nay da dugc dang trén trang nhat ctia to bao tai chinh uy tin nhat thé qidi.
Bi quan Vé kinh t€ ciing dudc. Ngay tan thé ciing khong sao. Lich st co day
nhiing vi du vé cdc quoc gia khong chi trdi qua suy thodi ma con tan ra.

Diéu thad vi vé nhiing cau chuyén kiéu Panarin la doi cuc cta ching — nhiling
du bdo vé su lac quan thai quda — hiém khi dugc coi trong nhu nhiing nha
tién tri vé su diét vong.

Ldy Nhat Ban vao cudi nhiing nam 1940. Qudc gia da sup dd bdi that bai tli
Thé chién tht hai trén moi phuong dién — kinh té, cdng nghiép, van hoa, xa
hoi. Mot muia dong tan khoc nam 1946 da gy ra nan doi khién luong thuc gidi
han dudi 800 calo / ngay.

Hay tuéng tuong néu mot hoc gia Nhat Ban da viét mot bai bao trong thdi gian
nay voi noi dung:

(0 gdng Ién moi nquai. Trong cudc doi ching ta, nén kinh t€ dat nudc sé
phat trién gan gap 15 Ian so véi trudc khi chién tranh két thiic. Tudi tho
clia chiing ta s tang gan gdp doi. Thi tritng ching khodn & tao ra loi
nhuan hiém thay trong lich stt. Chiing ta sé trdi qua hon 40 ndm ma khong
bao it thdy ty Ié that nghiép cao han 6%. Ching ta sé cd nhiing cong ty
hang dau thé qidi vé doi mdi dién tl va cac hé thong quan Iy doanh



nghiép. Chdng bao lau nifa, ching ta sé giau cd dén miic sé s& hiu mot
50 bat donq san duoc danh gid cao nhat & Hoa Ky. Nhan tién, nquoi My sé
la dong minh than can nhat clia chiing ta va sé cd gang sao chép nhiing
hiéu biét kinh té clia chiing ta.

Chdc chdn ho sé cuti va hoc gid dugc yéu cau kiém tra y té.

Hay nhd mé td & trén la nhiing gi dd thuc su xdy ra 6 Nhat Ban vao thé hé sau

chién tranh.

Su bi quan nghe c6 vé thong minh va hap Iy hon su'lac quan.

NGi vdi ai d6 moi thif sé tuyét vai va ho 6 thé sé Iudm ban hodc dua ra anh
mat hoai nghi. Néi vdi ai d6 ho dang gap nquy hiém va ban nhan dugc su chi
y clia ho.

Néu mdt nquoi thong minh ndivdi toi ho cd mot dot mua co phiéu sé tang gdp
101an trong ndm tdi, tOi s& ngay lp tc cho ho bi khiing.
NEu ai d6 ndi véi toi mot co phiéu toi s& hitu sdp sup d6 vi mot gian lan ké toan,
t0i s& x6a lich cia minh va ldng nghe tiing 167 cda ho.
Gid st chiing ta s& o mot cudc suy thodi 16n va bdo chi sé cho ban biét. Gia st
chung ta dang hudng toi muc tang truéng trung binh va khong ai dac biét
quan tam. Gid stf chiing ta sdp trdi qua cudc Dai suy thodi tiép theo va ban sé
én TV. Nhung hdy dé cap thai co tot dang 6 phia trudc, hodc thi truting con
nhiéu chd dé van hanh, hodc mdt cong ty cd tiém ndng to Ion, va phan ting
phd bién tir cdc nha binh ludn va khdn gia khi ban la mdt ngui ban hang hodc
mudn trdnh i ro.
Nganh cong nghiép thong tin dau tu da biét diéu nay trong nhiéu nam va hién
dang la noi cutnd cla cac nha tién tri vé su diét vong du hoat dong trong mot
moi truding ma thi truong chiing khodn da tang gap 17.000 lan trong thé ky
trudc (bao gom cd co tic).
Piéu nay ding ngoai tai chinh. Matt Ridley dd viét trong cudn sdch Nquoi lac
quan o ly:
Mot nhip trong lién tuc cla chd nghia bi quan thudng dt di bat ky bai hat
nao clia nquoi chién thang... Néu ban ndi thé qidi da tré nén tot dep han,
ban c6 thé bi goi la ngdy tho va vo cdm. Néu ban ndi thé gidi sé tiép tuc
tot dep hon, ban bi coi la dién. Mdt khac, néu ban ndi tham hoa sap xay
ra, ban cd thé mong doi mot gidi thutng thién tai McArthur hodc tham



chila gidi Nobel Hoa binh. Trong quang ddi truGng thanh cta tdi ... nhiing
Iy do thai thugng cho su bi quan da thay doi, nhung su bi quan thi khong.
“Moi nhom ngudi ma toi hoi déu nghi thé gigi dang so hon, bao luc han va vo
vong hon - ndi ngdn gon la kich tinh han - so véi thuc té,” Hans Rosling viét
trong cudn sach Su that ctia minh.
Khi ban nhan ra con nquti c6 thé dat duoc bao nhiéu tién bo trong sudt
cudc doi vé moi thif, tr tang trudng kinh t€ dén dot phd y té, thi tniong
chiing khodn, dat dugc binh ddng xa hi, ban s& nght lac quan sé dugc
chiiy nhiéu hon bi quan. Nhung khong.
Stic hap dan tri tué cia chd nghia bi quan da dugc biét dén tir lau. John Stuart
Mill da viét vao nhiing nam 1840: “Téi da quan sdt thdy khong phdi nguoi hy
vong khi ngudi khdc that vong, ma la nquai that vong khi nqubi khdc hy vong,
dugc nhiéu ngudi ngudng md nhu mot nha hién triét.”
(au hoila, tai sao? Va no tdc dong thé nao dén cach chiing ta nghivé tién?
Hay lap lai tién dé khong ai bi dién.
(6 nhiing Iy do xdc dang tai sao st bi quan lai quyén rti khi giao dich tién bac.
N6 dam bdo chiing ta khong hung phan théi qud.
Mot phan la do ban ndng va khong thé tranh khéi. Kahneman ndi su chén ghét
bat doi xting vai sumat mdt la mot Ia chdn tién hoa. Anh ay viet:
Khi so sanh truc tiép hodc gian ti€p, ton that I6n hon lai ich. Su bat doi
Xtng giia stic manh cta nhiing ky vong hodc trdi nghiém tich cuc va tiéu

cuc c6 mot lich str tién hoa. Cac sinh vat coi cac moi de doa la cap bach
hon so vdi c6 ca hoi song sot va sinh san tot han.

Nhiing mot s diéu khac khién cho su bi quan vé tai chinh tr& nén dé dang,
phd bién va cd stic thuyét phuc hon la sulac quan.

Mot la tién co mdt & khdp nai, vi vay nhiing diéu t0i té xdy ra cd xu hudng
dnh huéng dén moi nqudi va thu ht su chd y clia moi nquoi.

Mat con bao do b vao Florida khong gay rii ro truc tiép cho 92% nquoi My.
Nhung mdt cudc suy thodi dang ap xudng nén kinh t€ c6 thé anh hutng dén
moi nguoi — gom cd ban, vi vay hay chi y.

Diéu nay ap dung cho mot cdi gi do cu thé nhu thi trudng chiing khodn. Hon
mdt nia tong s6 hd gia dinh M truc tiép 6 hitu co phiéu. Ngay cd trong s6
nhiing hd gia dinh khdng s hitu cd phiéu, su bién dong cla thi tridng chiing
khodn dugc quang bd ram 16 trén cdc phuong tién truyén thong dén muc Chi
s6 Cong nghiép Dow Jones ¢d thé fa thuc do kinh té duoc theo ddi nhiéu nhdt
c(ia nhiing hd gia dinh khdng mua co phiéu.

(0 phiéu tang 1% cd thé dugc dé cap ngdn gon trong ban tin budi t6i. Nhung
miic gidm 1% sé dugc bdo cdo vdi cac chi cdi in hoa, in dam thuting dugc viet
bdng mau d6 - mau. Su bat doi xting la diéu kho tranh.

Va trong khi it nquoi ddt cau hdi hodc co gang gidi thich tai sao thi truong di
[én? - thi hau nhu'ludn cd no luc gidi thich tai sao nd lai di xuong.

Cacnha dau tv cd lo lang vé tang trudng kinh té?



Fed c6 lam r0i tung moi thd mot lan nifa?

(6 phdi cac chinh tri gia dang dua ra nhiing quyét dinh t6i?

Nhiing cau chuyén ké vé Iy do tai sao s sut giam xay ra khién ho dé dang noi
vé, lo lang va dong khung mot cau chuyén xung quanh nhiing gi ban nghi sé
Xay ra tiép theo — thong thutng, nhiéu diéu tuong tu hon.

Ngay c khi ban khong sé hiiu cd phiéu, nhiing th( do sé thu hdt su chti y cla
ban. Chi 2.5% nqui My s& hitu co phiéu truc cudc dai suy thodi nam 1929.
Nhung phan I6n nguoi My - néu khong mudn ni cd thé gidi - kinh ngac nhin
thi truong sup do, tu héi nd bdo hiéu diéu gi vé so phan clia chinh ho. Diéu nay
ding cho du ban la lugt suhay ndng dan hay th stia xe.
Nha strhoc Eric Rauchway viét:
S sut gidm gid tri ngay lap tiic chi dnh hudng dén mot so it nqudi M.
Nhung nhitng nquoi khac theo doi thi trudng chdt ché va coi nd nhu mot
chi sd vé s6 phan clia ho, dén ndi ho dot ngot dimng phdn I6n hoat dong
kinh té cia minh. Nhu nha kinh t€ hoc Joseph Schumpeter sau nay da viet,
“moi nquoi cam thdy mdt dat dudi chan ho dang sut xudng.”

(6 hai chi dé sé anh huéng dén cudc song cla ban cho du ban 6 hing thi
véi chiing hay khong: tién bac va stic khde. Trong khi cdc van dé stic khoe co
Xu hudng riéng 1&, cac van dé tién bac lai mang tinh hé thong han. Trong mot
hé thdng duoc két noi ma cdc quyét dinh clia mot ngudi cd thé dnh hutng dén

tat cd nhiing nquoi khdc, that dé hiéu tai sao rlii ro tai chinh lai thu hut su chd
y theo cdch ma mot s6 chii dé khéc khé 6 thé lam duotc.

Mot diéu khdc la nhiing nquai bi quan thutng ngoai suy cdc xu hudng
hién tai ma khong tinh dén cach thi trudng thich ting.

Nam 2008, nha mdi truong Lester Brown viét: “Dén nam 2030, Trung Quoc sé
can 98 triéu thung dau moi ngay. Thé gidi hién dang san xuat 85 triéu thung /
ngay va cd thé khng bao it sén xudt nhiéu hon thé. Trif luong dau clia thé
gidi s& het.”

Ong dy dting. Thé gidi sé can kiét dau trong vién canh do.

Nhung do khong phai la cach thi truong hoat dong.

(6 mot quy luat trong kinh t€ hoc: nhiing hoan cdnh cuc ky t6t va cuc ky toi té
hiém khi ton tai lau vi cung va cau thich ting theo nhiing cach kh du dodn.
Hay xem xét diéu gi da xdy ra vdi dau ngay sau du dodn ctia Brown.

Gid dau tang trong ndm 2008 khi nhu cau toan cu ngay cang tang - phan ldn
la ttf Trung Quoc - da dat dén san lvong tiém nang. Mot thung dau dugc ban
vai gia 20 d6 la vao ndm 2001 va 138 d6 la vao nam 2008.

Gid mdi dong nghta vdi viec khoan dau giong nhu lay vang ra khdi mat dat.
Cdc bién phdp khuyén khich danh cho cdc nha san xuat dau mo da thay doi
dang ké. Chi phi khoan dau nhiéu hon 20 d6 la mdt thiing nhung gic day ban
c6 thé ban mot thiing vdi gid 138 do la.
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Diéu do lam biing nd cac cong nghé khoan mdi.

Ching ta co trif lugng dau md kho ndm bt trong lich st loai nguoi. Va chiing
ta da biét noi 6 cdc md dau I6n trong mot thai gian. Nhiing thay ddi cong
nghé cho phép ching ta khoan dau mdt cach kinh t€. Nha st hoc dau md
Daniel Yergin viét: “86% trif luong dau & Hoa Ky khong phdi la két qua cla
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nhiing gi duoc udc tinh tai thai diém phét hién
ma la clia nhiing stia d6i" xdy ra khi cong nghé
(lia ching ta duoc ci thién.
Do la nhiing gi da xdy ra khi qua trinh fracking
dién ra vao nam 2008. Chi riéng tai Hoa Ky, san
liong ddu da tang trkhodng 5 triéu thing / ngay
HE s V@0 NAM 2008 16n 13 triéu vao 2019. San luong
+ -f:.:f“.a%ﬁ mm{h =" dau thé gidi hién la hon 100 triéu thing / ngay
e “.m — cao hon khoang 20% nhiing gi Brown cho la
R cuc diém.
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ndor Thay luc cdt phd (fracking) la ky thudt khai thdc mo
1 bang cach diing p sudt chat [ong délamniit cictang

S dd trong long ddt. Buong niit s chay theo mach ddt
o thién nhién, khai mé nhiing khoang chét vén bi nén
i chat trong long dat.
— Doi voi mot nguoi bi quan khi ngoai suy xu hutng

ddu md trong nam 2008, tat nhién moi thii co vé
t0i té. Vdi mot nguoi theo chd nghfa hién thuc,
nquoi hiéu su can thiét la me tat ca cdc phat minh, né it dang so hon nhiéu.

Gid stt mot thi gi d6 xau xi 8 trd nén xdu xi la mot du bdo dé dang thuc hién.
Va n6 6 stic thuyét phuc, bdi vi nd khong doi hdi phdi tuéng tugng thé gidi
dang thay doi. Cac moi de doa khuyén khich cdc gidi phdp & miic do tuong



duong. D6 la mot cot truyén phd bién ca lich st kinh t€ ma nhiing nqui bi
quan, nhiing nquti khong du bdo theo duting thang, qud dé bi lang quén.
Thii ba 1a tién do xdy ra qud cham dé nhan thdy, nhung thdt bai xdy ra
qud nhanh nén khdng thé bé qua.
(0 rat nhiéu bi kich chi qua mot dém. Hiém khi c6 nhiing diéu ky diéu trong
mot sém mot chiéu.
Vao ngay 5 thang 1 ndm 1889, Detroit Free Press da chong lai giac mo ap 0
bay 1du mdt ngay nao d6 con ngudi cd thé bay nhumdt con chim. Mdy bay, t6
bdo viét, “duting nhu khong thé":
Trong lugng nhd nhat cd thé cd clia mat chiéc mdy bay, vdi nhién liéu can
thiét va ky su, khong dudi 300 hodc 400 pound (180kg) ... nhung ¢6 gidi
han vé trong luong, chdc chan khong vuot qud 50 pound (22kg), vuot qua
miic d6 la diéu khong thé vdi dong vat bay. Thién nhién da dat dén gidi
han nay, va di con nqudi cd gang hét siic sé khong thé vuot qua no.
Sau thang sau, Orville Wright bé trung hoc dé gitip anh trai, Wilbur, thg rén
trong nha kho & san sau ctia ho dé xay dung mot nha may in. D6 la phat minh
chung dau tién cta hai anh em. N6 sé khong phai a cudi cting cla ho.
Néu ban phai dua ra danh sach nhiing phat minh quan trong nhat clia thé ky
20, mdy bay itnhat sé ding top 5, néu khong mudn ndila so mot. Mdy bay da
thay doi moi th(. N6 bat dau cdc cudc chién tranh thé gidi, nd két thic cdc cudc

chién tranh thé gidi. No két ndi thé qidi, thu hep khodng cdch giita cdc thanh
phd va cong dong nong thon; dai duong va qudc gia.
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Nhung cdu chuyén vé nhiém vu ché tao chiéc mdy bay dau tién clia Anh em
nha Wright c6 mot budc ngodt hap dan.

Sau khi ho chinh phuc chuyén bay, dugng nhu khdng ai nhdn ra. Dutng nhu
khong ai quan tam.

Trong cudn sach nam 1952 vé lich st nudc My, Frederick Lewis Allen da viet:

Vai ndm tr6i qua trudc khi cong ching biét duoc nhiing gi anh em nha
Wright dang lam; moi nqui tin viéc bay la diéu khong thé, dén ndi hau
hét nhiing nquoi nhin thay ho bay vé Dayton [Ohio] vao nam 1905 deu
coi nhiing gi ho da thay la mot tro Itia bip — nhu moi nqudi ngay nay
ddnh gid vé than giao cach cdm. Mdi cho dén thang 5 ndm 1908 - gan



bon nam rui sau chuyén bay dau tién ca Wright - cdc phong vién giau
kinh nghiém dutc clf dén dé quan sét nhiing gi ho dang lam, céc bién tap
Vién giau kinh nghiém da hoan toan tin tuéng vao nhimng ct chi hao hiing
clia cac phong vién nay, va thé qidi cudi cling da thic gidc trudc thuc té
chuyén bay clia con nquoi da dugc thuc hién thanh cong.
Ngay cd sau khi moi nqudi bdt gdp ky quan ctia chiéc mdy bay, ho da danh gid
thdp no trong nhiéu nam.
Pau tién nd chi yéu dugc xem nhu mot vii khi quan su. Sau do la d6 chai clia
mot nquoi giau. Sau do, cd |8, dugc sir dung dé vén chuyén mot vai nquoi.
T Washington Post da viét vao nam 1909: “Sé khdng bao gi¢ c6 nhiing
chiéc mdy bay van tai thuang mai. Van chuyén hang héa sé tiép tuc kéo
theo stic nang chdm chap ctia n6 trén khdp trai dat.” Chiéc mdy bay chd
hang dau tién cat canh sau do 5 thang.
Bay gid, hay so sanh su thic tinh chdm chap kéo dai nhiéu ndm dé tré nén lac
quan vé chiéc may bay vdi toc @6 moi nqudi chd y dén nhiing nquoi lai xe bi
quan, giong nhu mot cong ty phd sn.
Hodc mot cudc chién tranh Idn.
Hodc mdt vu tai nan mdy bay. Mot so dé cdp ddu tién vé chiéc mdy bay clia
Wright la vao ndm 1908 khi mdt Trung dy quan doi tén la Thomas Selfridge bi
giét trong mot chuyén bay trinh dién.

Tang truGng dugrc thic day béi lai kép, diéu nay ludn can thoi gian. Su phd hiy
duorc thic day bi cac diém 16 don I8, c6 thé xdy ra trong vai gidy va su mét tu
tin, c6 thé xdy ra ngay lap tic.

Sé dé dang hon dé tao ra mot cau chuyén xung quanh su bi quan vi cac phan
cau chuyén cd xu hudng mai hon va gan day hon. Nhiing cau chuyén lac quan
doi hoi phdi nhin vao mot chdng dutng dai cta lich st va su phat trién, ma moi
nguoi ¢6 xu hudng 1ang quén va mat nhiéu cong stic han dé ghép lai vdi nhau.
Xem xét su tién bo clia y hoc. Nhin Iai ndm ngodi ban sé thay it diéu mdi. (4
thap ky c0 I8 ciing khdng tot hon nhiéu. Nhing nhin vao 50 ndm qua sé cho
thdy mot diéu gi do phi thuong. Vi du, ty 1& tf vong dugc diéu chinh theo do
tudi trén dau nquoi do bénh tim da giam hon 70% ke tirndm 1965, theo Vién
Y t Qudc gia. Ty 1€ tir vong do bénh tim gidm 70% la dd @€ ctiu khodng niia
triéu ngudi My moi nam. Tuong duang dan so clia Atlanta dugc ctiu hang ndm.
Nhung vi tién trinh do dién ra qud cham, nén no it dugc chi y hon la nhiing
ton that nhanh chdng, dot ngdt nhu khiing bo, tai nan mady bay hodc thién tai.
Ching ta c6 thé hing chiu con bao Katrina ndm lan mot tuan, moi tudn —
hdy tung tugng mc do chady sé nhan dugc — va nd s khong bu ddp dugic
50 nqui dugc ctiu song hang ndm i bénh tim trong 50 ndm qua.

Piéu nay ciing dp dung tuong tu cho hoat ddng kinh doanh, nai phdi mat nhiéu
nam dé nhan ra tdm quan trong clia mot sdn pham hodc cdng ty, nhung that
bai cd thé xdy ra trong mot sém mot chiéu.



Va trén thi trudng chiing khodn, noi muc giam 40% dién ra trong sdu thang sé
thu hutsu diéu tra cia quoc hoi, nhung miic tang 140% dién ra trong sau ndm
¢6 thé hau nhu khong dugc chi y.

Va trong su nghiép, noi danh tiéng can ca doi dé xay dung va mot email duy
nhat dé pha hy.

St bi quan ngdn nqui chiém uu thé trong khi stic hit manh mé ctia sif lac quan
lai khong duoc chu y.

Diéu nay nhan manh mot diém quan trong da duoc thuc hién trudc day trong
cudn sach nay: Trong ddu tu, ban phdi xdc dinh gid cda thanh cong - su bién
d0ng va mat mat trong bdi canh tdng tnidng lau dai - va sdn sang trd gid.
Nam 2004, t6 New York Times dd phong van Stephen Hawking, nha khoa hoc
mdc can bénh than kinh van dong nan y khién ong bi liét va khong thé noi
chuyén G tudi 21.

Qua mady tinh ctia minh, Hawking néi vdi nqudi phdng van dng cdm thay hiing
tha khi trao d6i véi moi nquoi.

“Ong 6 ludn vui vé nhu vay?” phdng vién hoi.

“Ky vong cta toi da giam xudng 0 khi toi 21 tudi. Nhung moi thi ké tif d6 déu
la mot phan thutng,” ong tra I,

Khi moi viée tro nén kho khan,
hay tam nghi dé
uong ca phé

Nha khoa hoc Stephen Hawking
(1942 - 2018)

Mong doi moi tha trd nén tuyét voi co nghia la muon mot tinh huong tot nhat
dé cd thé cam thay on. Su bi quan lam gidm ky vong, thu hep khodng céch
giia két qud co thé 6 va két qua ma ban cdm thdy tuyét voi.

(6 |8 vivay ma n rat quyén rd. Nghi dén diéu toi té la cach du phong tot nhat
va s& tuyet voi hon néu chidng khong xdy ra.

Bay gi0, la mdt cau chuyén ngan vé nhiing cau chuyeén.
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KHI BAN TIN
Nhing hu cau hap dan. va tal sao nhing

cau chuyén lal co suc manh lan truyén

Hay tutng tuong mot nguoi ngoai hanh tinh duoc i dén Trai dat. Cong viec
clla anh dy la theo ddi nén kinh té clia ching ta.

Anh dy divong quanh Thanh pho New York, cd gdng xem xét quy md nén kinh
té vano da thay doi thé nao tirndm 2007 dén 2009.

Vao dém giao thira nam 2007, anh dy di qua Qudng truong Thoi dai. Anh fa
nhin thdy hang chuc nghin nqudi du tiéc vui vé dugc bao quanh béi dnh sdng
ruc rd, bién quang cdo qudi di, phdo hoa va mdy quay TV.

Anh dy trd lai Quang trudng Thai dai vao dém giao thira ndm 2009. Anh dy
nhin thdy hang chuc ngan nquoi du tiéc vui vé dugc bao quanh béi dnh sang
rufc rd, bién quang cdo qudi di, phdo hoa va may quay TV.

NG trong giong nhau. Anh dy khong thé thay nhiéu su khéac biét.

Anh gy nhin thay s0 lugng nquci New York hoi hd xung quanh thanh pho gan
bdng nhau. Nhiing nquai do duoc bao quanh bdi cing mot sO toa nha van
phong, co cting S0 ban lam viéc vai cting so may tinh, duoc két noi vai cling so
luigng ket noi intemet.

( bén ngodi thanh phd, anh ta thdy cling mdt s& nha mdy va nha kho, duoc
ndi vdi nhau bang nhiing con dudng cao tdc gidng nhau, c6 cing mot s0 luong
Xe tai.




Anh ta tién gan hon mot chit dén mdt ddt va thdy cac truong dai hoc giong
nhau dang gidng day nhiing chi dé giong nhau va cap nhiing tam bdng giong
nhau cho cting mdt sd lugng nquoi.

Anh dy nhan thay cong nghé da duotc cdi thién. Tat ¢d moi nqubi trong nam
2009 déu mang theo dién thoai thdng minh khdng ton tai vao nam 2007. Mdy
tinh hién nay nhanh hon. Thuoc tot hon. Xe tiét kifm xang hon. Cong nghé
nang lugng mdt troi va fracking da phat trién. Phuong tién truyén thong xa hoi
da phat trién theo cap s nhan.

Khi anh ay bay vong quanh dat nudc, anh dy ciing thay nhu vay. Trén toan cau,
nhiéu thif tuong tu.

Anh két luan nén kinh t€ dang trong finh trang tuong tu, thdm chi 6 thé tot
hon vao ndm 2009 so vai 2007.

Sau do, anh ta nhin vao cdc con so.

Anh dy bi soc khi cac ho gia dinh & My mat hon 16 nghin ty do la vao ndm
2009 so vai 2007.

Anh chét lang khi co thém 10 triéu nquti M thdt nghiép.

Anh khong thé tin duoc khi biét thi trutng chiing khodn ¢ gid tri bang mot
n(fa so vGi hai nam trudc.

Anh khong thé tin du béo clia moi nqudi vé tiém nang kinh t€ da gidm xudng.

“Téi khong hiéu,” anh dy n6i. “Toi da nhin thdy cdc thanh pho. Toi da xem xét
cdc nha mdy. Cdc ban ¢6 cuing kién thiic, cling cdng cu, cung y tudng. Khong
c6 gi thay doil Tai sao ban nghéo han? Tai sao ban lai bi quan hon?”

(6 mot sy thay doi ma nquoi ngoai hanh tinh khong thé nhin thay tir nam
2007 dén 2009: Nhiing cau chuyén chiing ta tu ké vé& nén kinh t€.

Vao nam 2007, ching ti da ké mot cau chuyén vé su on dinh cia gid nha dat,
su'than trong cta cac chingan hang va khd nang cta thi truong tai chinh trong
viec dinh gia chinh xac rtiro.

Vao nam 2009, chung ti da nqung tin vao cau chuyén do.

D6 la diéu duy nhat thay doi. Nhung da tao ra tat ca su khdc biét trén thé gidi.
Tir cau chuyén gid nha sé tiép tuc tang, dén cac khodn vingthé chap tang Ién,
sau d6 cdc ngan hang thua 10, sau do ho gidm cho vay cac doanh nghiép khac,
dan dén chi tiéu it hon, sa thai nhiéu hon, v.v.

Khac vai viec bam vao mot cau chuyén mdi, chung ta da co khd nang giau co
Va tdng trudng giong hét nhau - néu khong mudn néi la I6n hon trong ndm
2009 nhu dd lam vao nam 2007. Tuy nhién, nén kinh t€ da bi dnh huéng ndng
né nhdt trong 80 ndm.

Diéu nay khac véi Diic vao ndm 1945, noi c6 o s& san xudt da bi x6a so. Hay
Nhat Ban vao nhitng nam 2000, nai dan s6 trong do tudi lao dong dang giam
ddn. D6 la thiéthai kinh t€ hitu hinh. Vao ndm 2009, ching ta da tugdy ra thiét



hai cho ban than, va diéu do that t0i té. D4 la mot trong nhiing luc luong kinh
t€ manh nhat ton tai.

Khi chting ta ngh vé su tang trudng ctia nén kinh t€, doanh nghiép, dau tu va
st nghiép, ching ta co xu hudng nght vé nhitng thi hitu hinh - chiing ta c6
bao nhiéu tht va chung ta co kha nang gi?

Nhung cho dén nay, nhiing cau chuyén van la luc lugng manh nhat trong nén
kinh t€. Ching |a nhién liéu c6 thé cho phép cdc bd phan hiu hinh clia nén
kinh té hoat dong, hodc la cdi phanh kim ham kha ndng clia ching ta.

0 cdp dO c& nhan, c6 hai diéu can ghi nhé v& mot thé gidi theo cau chuyén khi
qudn Iy tién clia ban.

1. Ban cang muon diéu gi d6 trd thanh su that, ban cang 6 xu huéng tin
nhiting cdu chuyén du khong o nhiéu khd nang no la su that.

Ngay hanh phuc nhat trong cudc doi clia ban la gi?

BO phim tai liéu How to Live Forever dat cau hdi ngdy tho do cho mot cu gia
tram tudi, nquoi da dua ra mot cau tra 10i dang kinh ngac.

“Ngay dinh chién,” ba n6i, dé cap dén thoa thuan ndm 1918 két thiic Thé chién
thi nhat.

“Tai sao?” nha san xuat hoi.
Ba ndi: “Béi vi chiing t6i biét sé khong co cudc chién nao xdy ra niia.”

Chién tranh thé gidi thi hai bdt dau 21 ndm sau do, giét chét 75 triéu nquai.

(6 rat nhiéu diéu trong cudc song ma chidng ta nght la ding bdi vi ta rat muon
ching trd thanh su that.

Toi goi nhiing thif nay la “hu cau hap dan”. Ching 6 tac dong Ién dén cach
chiing ta nghi vé tién - ddc biét la cac khodn dau t va nén kinh té.

M0t cau chuyén vien tuéng hap dan xdy ra khi ban la nquoi thong minh, ban
muon tim ra gidi phap, nhung phai doi mat véi su két hap cla kha ndng kiém
soat han ché va tién cuac cao.

Ching cuc ky manh mé. Chiing c6 thé khién ban tin tudng vé bat ct diéu gi.
Lay mot vi du ngdn gon.

Con trai ctia Ali Hajaji bi 6m. Nhitng nqudi cao tudi & ngoi lang Yemen clia 6ng
da dé xuat mot phuong phdp chiia tri dan gian: dam dau gdy dang chdy qua
nguic con trai dng dé hit bénh khoi co thé.

Sau tha tuc, Hajaji ndi vdi New York Times: “Khi ban khong cd tién va con trai
ban bi 6m, ban sé tin vao bat ct diéu gi."

Y thugt 0 trudc y hoc hién dai hang nghin nam. Trudc khi co phuong phap
khoa hoc va viéc phat hién ra vi trung, nquoi ta da cho mau chay, liéu phap bo
d6i, khoét I0 trén co thé dé thodt khdi bénh tét, va nhiing phuong phép diéu
tri khac chi day nhanh céi chét ciia ban.

NG 6 vé dién rd. Nhung néu ban thuc su can mot gidi phap va mot gidi phap
10t khong ducc biét dén hodc sdn co cho ban, thi con dudng it phdn khang
nhdt la hudng dén ly 18 clia Hajaji: sdn sang tin vao bat i diéu gi.



Bién nién stf vé Dai dich hach & London, Daniel Defoe da viét vao nam 1722:
Nquai dan nghién nhiing |G tién tri va chiém tinh, nhiing giac mo, va mé
tin di doan han bao gio hét ... nhing cudn so ghi chép da lam ho sg hai
10t do ... nhiing ¢t nha va goc pho dudc dan day qudng cdo clia nhiing
lang bdm, moi moi nqui dén véi ho dé chiia bénh, thutng khéi dau v6i
nhiing théu dét nhu; “Thudc phong ngtra hiéu qud chong lai bénh dich”,
“Thudc du phong chdng lai sulay nhiém”. “Than duoc chong lai bénh tat”,

Bénh dich da giét chét mot phan tu dan so London trong vong 18 thang. Ban

S tin vao bat c(f diéu gi khi so tién ddt cugc cao nhu vay.

Bay qi0, hay nghi vé viéc cling mdt tap hop thong tin han ché va miic cd phan

(a0 tdc dong thé nao dén cac quyét dinh tai chinh clia ching ta.

Tai sao moi nquoi nghe binh ludn vé dau tu trén TV ma it cd thanh tich? Mot

phan la do tién coc qud cao. Hay chon ngay mot vai cd phiéu va ban c6 thé tré

nén giau c0 ma khong can nd luc nhiéu. Néu cd 1% kha nang du dodn clia ai
d6 tré thanh su that va sé thay doi cudc doi ban, thi viéc chd y dén khdng co gi
la dién ro — dé phong thoi.

Va cd rat nhiéu y kién tai chinh cho mot khi ban chon mdt chién lugc hodc mét

khia canh nao do, ban sé dau tu vao chiing cd vé tai chinh va tinh than. Néu

ban mudn mot c6 phiéu nao do tang gap 10 lan, d6 la bd toc clia ban. Néu ban
nghi mot chinh sdch kinh t nao d6 sé cham nqoi cho siéu lam phat thi do la
phe ctia ban.

Day ¢ thé la nhitng lan cugc xdc suat thap. Van dé la nquoi xem khong thé
hodc khong hiéu chinh ty & cugc thap, chdng han nhu co hdi 1%. Nhiéu nquoi
mac dinh c6 niém tin chdc chdn diéu ho muon la su that rd rang. Nhung ho chi
lam diéu do vi khd nang xdy ra mot két qud rat [6n.

Pau tu'1a mot trong nhiing finh vuc duy nhat mang lai co hoi hang ngay cho
nhiing phan thudng cuc cao. Moi ngudi tin vao cau hdi tai chinh theo cach ma
ho khdng bao qit c6, chdng han nhu cdu hoi thdi tiét bdi vi phan thuéng cho
viec du dodn chinh xdc nhiing gi thi truting chiing khodn sé lam trong tudn t6i
ndm trong mot vi tru khdc véi phan thuéng cho viéc du dodn liéu tudn tdi sé
ndng hay mua.

Hay xem xét 85% quy tuang ho dang hoat dong kém hiéu qua so véi diém
chudn clia ho trong 10 ndm két thtic vao nam 2018. Con 56 d6 da kha on dinh
trong nhiéu thé hé. Ban s& nght mot nganh 6 hiéu suat kém nhu vay sé la mot
nganh dich vu thich hap va sé gap kho khan trong viéc kinh doanh. Nhung da
c0 gan 5 nghin ty do la dugc dau tu vao cac quy nay.

Hodc Idy Bemnie Madoff. Trong nhan thic cudi ctng, ké hoach Ponzi clia 6ng ta
da rd rang. Ong ta bdo cdo loi nhudn khong bao it thay ddi, chiing da duoc
kiém todn, va ong ta tl chdi tiét 16 nhiéu thong tin vé cach dat duoc loi nhudn.
Tuy nhién, Madoff dd huy dong dugc hang ty do la tif mot sO nha dau tu sanh
s0i nhat trén thé giéi. Ong dy da ké mot cau chuyén hay, va moi ngquoi mudn
tin vao diéu do.



Pay la mot phdn quan trong clia ly do tai sao khong thé thiéu du phong rili ro,
tinh linh hoat va ddc lap tai chinh - nhiing chi dé quan trong dugc thao luan
trong cac chuong trudc.

Khodng cach cang I6n gitia nhiing gi ban mudn la dting va nhiing gi ban can
phai diing dé cd mot két qua cd thé chap nhan duoc, thi ban cang bao vé minh
khoi tré thanh nan nhan clla mot tro hu cdu tai chinh hap dan.

Khi nghi vé rdii ro trong mdt du bdo, ban sé dé dang nghi cac két qud tiém ndng
ndm & mdc do vira da vai ban. Nhung rdi ro In nhat la ban mudn diéu gi do
thanh su that qud té dén mc pham vi du bdo cia ban tham chi khong giong
nhu thuc té.

Trong cudc hop cudi cing ndm 2007, Cuc Dy trir Lién bang da du dodn miic
tang truéng kinh € trong nam 2008 va 2009. D& mét moi véi mot nén kinh té
dang suy yéu, diéu nay khong may lac quan. No du doan mot loat cac muic
tang trudng tiém nang— tang trudng 1.6% 6 kich ban thap, 2.8% & kich ban
cao. D4 la bién do an toan, cd cho cho sai sot. Trén thuc t€, nén kinh t€ giam
hon 2%, cd nghia la kich ban thap cla Fed da gidm gdn ba lan.

That khd cho mat nha hoach dinh chinh sach dé du dodn mdt cudc suy thodi
hoan toan, bai vi suy thoai s khién s nghiép cla ho tr& nén phtic tap. Vivay,
ngay cd nhiing du bdo trong truong hop xau nhat ciing hiém khi mong doi
diéu gi toi t€ hon chi la tdng trudng ‘cham’. 4 la mot cu chuyén hu cau hdp
dan va thét dé tin vimong doi bat c(f diéu gi toi té hon la qua kho dé cén nhdc.

Cdc nha hoach dinh chinh sach la muc tiéu dé dang bi chi trich, nhung tdt cd
chiing ta déu lam diéu nay & mdt muic do nao do. Va ching ta lam diéu do
theo ca hai hugng. Néu ban nghi mot cudc suy thodi sdp xdy ra va ban it tién
ra khdi co phiéu clia minh theo du dodn, thi quan diém ctia ban vé nén kinh té
56 dot nhién bi sai Iech so vai nhiing gi ban mudn xdy ra. Moi dom sdng, moi
giai thoai, s& giong nhu' mdt dau hiéu cho thy su diét vong da dén — c6 thé
khdng phdi vi nd da xdy ra, ma béi vi ban mudn thé.

2. Moi nqudi déu c6 mot cai nhin chua day du vé thé gidi. Nhung ching
ta tao ra mdt cau chuyén hoan chinh dé ap day nhiing khodng trong.
Con gadi t6i khodng mdt tudi khi toi viét chuong nay. Con bé td mo vé moi th
va hoc rat nhanh.

Nhung doi khi toi nghi vé tat cd nhiing thi con bé khong thé hiéu duoc.

Con bé khong biét tai sao bo di lam moi sang.

Cac khdi niém ve hoa don, ngan sach, su nghiép, thang chuic va tiét kiem cho
huu tri hoan toan xa la vdi no.

Hay tudng tuong co ganq gidi thich Cuc Dy trlr Lién bang, cdc cong cu phdi sinh
tin dung hodc NAFTA véi n. Khong thé nao.

Nhung thé gidi ctia con bé khong hé nham chan.

Ngay cd khi méi mt tuoi, con bé da biét mdt s thi hoat dong. Chan gid am,
me Om dp gitip nd thay an toan.



Moi thit con bé bdt gdp déu phu hop véi mot trong s0 hang chuc mo hinh tinh
than ma no da hoc. Khi t0i di lam, nd khong boi réi, ban khodn vé tién luong
va hoa don. N6 chi quan tdm mat diéu: Bo khong choi véi nd nén nd rat buon.
Mc du, con bé biét it, nd khong nhan ra diéu d6, bai vi nd ké cho minh mét
cau chuyén mach lac vé nhiing gi dang xay ra dua trén nhiing diéu n biét.
Tdt ca chiing ta, du & do tudi nao, cling déu lam nhu'vay.

Cling nhu con gdi t0i, toi khong biet nhiing gi t0i khong biét. Vi vay, 10i cling
dé danq gidi thich thé gidi thong qua mdt so mo hinh tinh than han ché ma toi
(0 theo y minh.

Giong nhu con bé, ti tim kiém nhiing nquyén nhan dé hiéu nhat trong moi
thi ti bat gdp. Va, giong nhu con bé, toi da sai vé rat nhiéu diéu trong so do,
vi t6i biét it hon rdt nhiéu vé cdch thé gidi van hanh so vdi nhiing gi toi nght.
Piéu nay duing vdi cac doi tuong dua trén thuc té nhat.

Vi lich sti. No ké lai nhitng thif da xdy ra. N6 phai 1o rang va khdch quan.
Nhung nhu BH Liddell Hart viét trong cudn sdch Tai sao chting ta khong hoc tir
lich st

[Lich st] khong thé duac gidi thich néu khong cd su ho trg cla tri tuéng
tugng va truc gidc. SO lugng bdng chiing tuyét doi qua nhiéu nén viéc lua
chon Ia khong thé tranh khoi. 0 dau 6 chon loc, & d6 6 nghé thudt.
Nhiing nquoi doc lich str ¢6 xu huéng tim kiém nhiing gi chiing minh ho
diing va xdc nhan y kién cd nhan clia ho. Ho bdo vé long trung thanh. Ho

doc véi muc dich khdng dinh hodc d€ cong kich. Ho chdng lai su thét bét
tién vi moi nguoi déu mudn diing vé phia cdc thién than. Ciing nhu ching
ta bat dau chién tranh dé ket thic moi cudc chién.
Daniel Kahneman da timg ké cho toi nghe vé nhiing cau chuyén ma moi nqui
turké cho ban than dé cdm nhan vé qua khi. Ong dy ndi:
Viec xét lai, khd nang gidi thich qua khi, cho ching ta do tutng thé gidi
c6 thé hiéu duoc. N6 cho chiing ta do tutng thé qidi c6 y nghia, ngay ¢
khind khong cd y nghfa. 0 la mdt van dé [6n trong viéc tao ra nhiing sai
lam trong nhiéu finh vuc.
Hau hét moi nqui, khi d6i mdt vdi diéu gi d6 ho khong hiéu, khong nhan ra
ho khdng hi€u nd vi ho c6 thé dua ra 161 gidi thich c6 y nghia dua trén quan
diém va kinh nghiém doc ddo ctia ho trén thé gidi. Tat cd ching ta déu mudn
thé gidi phic tap ma ching ta dang song cd Y nghia. Vi vay, chling ta tu ké
nhiing cau chuyén dé lap day khodng trong ciia nhiing diém mu.
Nhiing cau chuyén nay véi ching ta vé mat tai chinh c6 thé vifa hap dan vifa
dang s.
Khi t6i md ma vé céch thiic van hanh cla thé gidi, toi co thé hoan toan hiéu
nham tai sao thi tridng chiing khodn lai hoat dong nhu vay, theo cach khién
t0i qua tu tin vao kha nang cia minh dé biét né cd thé lam gi tiép theo. Mot
phan Iy do khién viéc du bdo thi truting chiing khodn va nén kinh té kho khan
nhu vay la vi ban la nquoi duy nhat trén thé gidi nghi thé gidi van hanh theo
cdch ban lam. Khi ban dua ra quyét dinh vi nhiing 1y do ma t6i tham chi khdng



thé hiéu duc, toi 6 thé sé mu qudng di theo ban dé dua ra mot quyét dinh
ph hop vdi ban va tai hai vdi ti. Day, nhu ching ta da thay trong chuong 16,
la cach bong bong hinh thanh.

Chdp nhan bao nhiéu diéu ban khong biét c nghfa la chap nhan bao nhiéu
diéu xdy ra trén thé giéi nam nqoai tdm kiém sodt clia ban. Va diéu do co thé
khd chap nhan.

Suy nghi vé cac du bdo thi trudng. Ching ta rat, rat té vdi chung. Toi da tling
tinh todn néu ban chi gia st thi trudng tang hang nam theo mc trung binh
lich st clia nd, thi dd chinh xac clia ban sé tot han néu ban theo ddi du bao
trung binh hang ndm cia 20 chién lugc gia thi trudng hang dau tir cdc ngan
hang I6n & Pho Wall. Khd ndng du dodn suy thodi clia ching ta khong tot hon
[ bao. Va vi cac su kién 16n xudt hién tif hu khong, cdc du bdo c6 thé gay hai
nhiéu hon lgi, 3o ra do tudng vé kha ndng du dodn trong mot theé gidi nai cac
sif kién khong lutng trudc kiém sodt hau hét cac két qud. Carl Richards viét:
“Riiro la nhiing gi con s6t fai khi ban cho da nghi dén moi thi.”

Moi nqui biét diéu nay. T6i chua gap mot nha dau tu nao thuc su cho cac du
bdo thi truong noi chung la chinh xac hodc hiu ich. Nhing van cd nhu cau rat
|6n Vé cdc du bao, trén cd phuang tién truyén thong va ti cac co van tai chinh.
Taisao!

Nha tam Iy hoc Philip Tetlock tiing viét: “Chiing ta can tin dang song trong mot
thé gidi ¢ thé dodn trudc, co thé kiém sodt duoc, vi vay ta hudng dén nhiing
nquoi ndi c6 vé c tham quyén, nhiing nqudi hia sé théa man nhu cau do” .

Dap ting nhu cdu d6 la mot cach tuyét vi dé thic day no. Mudn tin chiing
ta dang kiém sodt 1a mot cdm xtic can phdi xoa diu, chii khong phai |a
mot van dé phan tich dé tinh todn va gidi quyét. Ao tudng vé su kiém sodt
c0 stic thuyét phuc hon thuc t€ vé su khong chdc chdn. Vi vy, ching ta
bdm vao nhiing cau chuyén cd két qua ndm trong tam kiém sodt ciia
ching fa.

Mot phan cdia diéu nay lién quan dén viéc nham lan gitia cac truong chinh xdc
vai cac truting khong chdc chan.

Tauvii tru New Horizons ctia NASA da di ngang qua Sao Diém Vuong cach day
hai ndm. D0 la mot chuyén di ba ty dam mat chin ndm ruGi. Theo NASA,
chuyén di “dién ra nhanh hon mot phit so vdi dudodn khi tau dugc phong vao
thang 1 nam 2006."

Nghi vé diéu do. Trong mot cudc hanh trinh kéo dai cd thap ky chua dugc thi
nghiém, du bdo ctia NASA chinh xdc dén 99.99998%. Diéu do giong nhu du
bdo chuyén di tir New York dén Boston va chinh xac dén bon phan triéu giay.

Nhung vat ly thién van la mot linh vuc khac. No khong bi anh hutng bai su
thay doi clia hanh vi va cdm xtic ctia con nqudi, nhu tai chinh. Kinh doanh, kinh
1€ va dau tu, la nhiing finh vuc khdng chdc chan, bi chi phdi bdi cac quyét dinh
khong thé dé dang gidi thich bang cc cong thic rd rang, nhu mot chuyén di
dén sao Diém Vuong chang han. Nhung ching ta rat mudn né giong nhu mot
chuyén di dén Sao Diém Vuong, bai vi y tuéng vé mot ki su NASA kiém sodt
99.99998% két qua la mdt diéu tuyét voi. That thodi mdi khi ta mudn ké cho



ban than nhiing céu chuyén vé muc do kiém sodt clia chiing ta trong cdc phan
khdc clia cudc song, chdng han nhu tién bac.

Kahneman da ting vach ra con dutng ma nhiing cau chuyén nay di:
Khi lap k& hoach, chiing ta tap trung vao nhiing gi ching ta mudn lam va
c6 thé 1am, bd qua cac ké hoach va ky nang clia nhiing nqudi khac ma
quyét dinh cdia ho c6 thé anh hudng dén két qua cia ching ta.

(4 trong viec gidi thich qua khif va du doan tuong lai, chiing ta déu tap trung

Va0 vai trd nhan qud ctia ki nang va b qua vai tro cia may man.

Ching ta tap trung vao nhiing gi ching ta biét va bd bé nhiing gi ching ta

khong biét, diéu nay khién ta qua tin tudng vao niém tin cia minh.

Ong ma ta diéu nay tac dong nhu thé nao dén cac doanh nghiép:

10i da o vai dip hoi nhiing nqudi sang ldp va nhiing nguoi tham gia khai
nghiép doi mdi mot cau hoi: Kt qua nd Iuc clia ban s& phu thudc vao
nhiing gi ban lam trong cng ty cta minh ¢ muc do nao? Day o rang la
mot cau hoi dé; cau trd 16i dén nhanh chong va no chua bao gio it hon
80%. Ngay cd khi ho khdng chdc minh sé thanh cong, nhiing nqudi manh
dan nay cho so phan ctia ho gan nhuhoan toan ndm trong tay ho. Ho chdc
chdn da sai: két qua cia mot cong ty khdi nghiép phu thudc rdt nhiéu vao
thanh tich clia cdc doi thi canh tranh va vao nhiing thay doi clia thi trudng
cing nhu nhimg nd Iuc cta chinh ho. Tuy nhién, cac doanh nhan thuong
tap trung vao nhiing gi ho biét rd nhat - ké hoach va hanh ddng ctia ho

cling nhu cac méi de doa va co hoi tiic thai nhat, chdng han nhu'su sdn c6
cia nguén von. Ho biét it hon vé cdc doi thd canh tranh cta minh va do
d6 thay tu nhién khi hinh dung ra mdt tuong lai ma ddi th{ canh tranh
ddng vai tro rat it.
Tat cd ching ta déu lam diéu nay & mot mic do nao do.
Va giong nhu con gai téi, no khdng lam phién chting ta mot chit nao.
Chiing ta khong di lang thang mU mit va bdi roi. Chiing ta phdi nghi thé gidi
dang van hanh c6 y nghia dua trén nhimg gi chiing ta biét. S& qua kho dé ra
khi gititng vao budi sang néu ban cdm théy khac.
Nhung hay nghi vé nguoi ngoai hanh tinh bay vong quanh Trai dat?
Mot ngudi tu tin anh ta biét nhiing gi dang xdy ra dua trén nhiing gi anh ta
nhin thdy nhung haa ra lai hoan toan sai vi anh ta khong thé biét nhiing cau
chuyén dang dién ra trong ddu ctia nquoi khdc?

Anh dy la tat cd ching ta.
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TONG KET

Chung ta da hoc dudgc gi tU tam ly hoc vé tién

Xin chtic ming, ban van dang doc.

Pa dén Itc két hop mot so diéu ching ta da hoc duot.

Chuong nay la mdt chdt tom tat; mot vai bai hoc ngan va hanh dong c6 thé
gitip ban dua ra quyét dinh tai chinh tot hon.

Dau tién, hay dé toi ké cho ban nghe mdt cau chuyén vé mdt cudc hen véi nha
s dd dién ra mot cach kinh khiing. No day cho chiing ta diéu gi do quan trong
vé st nguy hiém ctia viéc duara 6i khuyén vé viéc phdi lam gi vdi tién cda ban.
(larence Hughes dén gdp nha sivao ndm 1931. Miéng ng dau dén. Nha s7 dd
gay té dé gidm bdt con dau. Khitinh déy vai giorsau, (larence c6 it hon 16 chiéc
rang va cdt bd amidan.

Va r6i moi thi dién ra khong nhu y muon. Clarence chét mot tudn sau do do
bién ching ctia cudc phau thugt.

Vg 6ng da kién nha si, nhung khong phai vi cudc phau thudt dién ra khong
sudn sé. Moi cudc phau thudt déu ¢d nquy co tlrvong vao nam 1931.
(larence, theo vg dng noi, ngay tir dau chua bao git dong y véi cac thi tuc, va
sé khong mudn phau thuat néu dugc yéu cau.

Vu kién dugc chuyén qua cac toa dn, nhung chdng di dén dau. Su dong thudn

giifa bac siva bénh nhan khong phai la trdng va den vao nam 1931. Mot toa

an da dua ra quan diém cdc bac s7 phdi duoc tu do dé dua ra cac quyét dinh y

té tot nhat: “Néu khong 6 diéu d6, chiing ta khong thé tn hudng su tién bo

clla khoa hoc.”

Trong hau hét lich s, dac diém cda y hoc: cdng viéc cla bdc sila chifa bénh

cho bénh nhan, va nhiing gi bénh nhan nghvé ké hoach diéu tri ctia bac si la

khong lién quan. Tién si Jay Katz da viét vé triét ly trong cuon sach Thé gidiim

lang gitia bac siva bénh nhan:
Cac bac s7cam thay dé hoan thanh muc tiéu do, ho c6 nghia vu phai dép
(ing cac nhu cdu vé thé chdt va tinh cdm clia bénh nhan va lam diéu do
theo tham quyén clia ho, ma khong hdi y kién bénh nhén vé cac quyét
dinh cdn phdi thuc hién. Y tuéng bénh nhan ciing ¢ thé dugc quyén chia
s ganh nang quyét dinh vdi bac si chua bao gid la mot phan ddc trung
clay hoc.

Day khong phdila bdn nga hay dc y. D6 la niém tin vao hai diém:

Moi bénh nhan déu muon dugc chita khdi.

(6 mot cdch phd quét va ding ddn dé chia chiing.

Khdng yéu cau su dong y clia bénh nhan trong ké hoach diéu tri c6 y nghia néu

ban tin vao hai diém do.

Nhung do khong phai la cach y hoc hoat dong.



Trong 50 ndm qua, cac truong y khoa da chuyén viéc giang day tif diéu tri bénh
sang diéu tri bénh nhan mot cach tinh vi. Biéu do c6 ngha la dua ra cac va
chon clia ké hoach diéu tri, va sau dé dé bénh nhan quyét dinh con duting tot
nhat ho mudn.

Xu huéng nay mot phan dugc thic day bdi luat bdo vé bénh nhan, mot phén
do cudn sach c6 anh huéng clia Katz 1p luén bénh nhan c6 quan diém hoan
toan khac nhau vé nhiing gi dang gia trong y hoc, vi vay niém tin clia ho phai
dugc xem xét. Katz da viét:
That la nguy hiém khi khdng dinh trong thuc hanh nghé thudt va khoa
hoc, cdc thay thudc co thé dua vao y dinh nhén tlf, kha ndng cla ho dé
ddnh gid dau la diéu ding ddn phdi lam ... Diéu d6 khong dé dang nhu
vay. Y hoc la mot nghé phtic tap va su tuong tdc gitia thay thudc va bénh
nhan cling phc tap.
Dong cudi cting la quan trong. “Y la mot nghé phiic tap va su tuong tac gitia
thay thuoc va bénh nhan cting phtic tap”.
Ban biét nghé nao giong thé? Tu van tai chinh.
T6i khong thé cho ban biét phai lam gi vdi tién cdia ban, vi toi khong biét ban.
T6i khong biét ban mudn gi. Toi khong biét ban mudn no khi nao. Toi khong
biét tai sao ban mudn no.
Vi vy, t0i s& khong ndi ban phadi lam gi vdi tién cta ban. Toi khong muon doi
X(f véi ban nhu mot nha si da doi x( vai Clarence Hughes.

Nhung bdc sTva nha sikhong phdi la vo dung, rd rang. Ho co kién thic. Ho biét
ty 1€ cugc. Ho biét nhiing gi c6 xu hudng hiéu qud, ngay ca khi bénh nhan dua
ra két luan khdc nhau vé loai diéu tri phu hop vdi ho.

Cdcco van tai chinh cling vay. CO nhiing chan Iy chung vé tién bac, ngay cd khi
moi nquoi di dén nhiing két luan khac nhau vé cach ho mudn dp dung nhing
chan |y do vao tai chinh cta minh.

Vi su bdo trudc do, hay xem xét mot s6 dé xudt ngan c6 thé gitip ban dua ra
quyét dinh tot han vdi so tién ca minh.

Hay ra khdi con dudng cdia ban dé tim thay su khiém tdn khi moi thi dang
dién ra ding dan va su tha thii khi ching sai. Bdi vi nd khong bao gio tot
hay xdu nhu vé ngoai. Thé gidi rong [Gn va phiic tap. May mdn va i ro
déu o that va kho xdc dinh. Hay lam nhu vdy khi danh gid cd ban than va
nquoi khdc. Hay ton trong stic manh clia may mdn va rii ro va ban sé c6
co hoi tot hon dé tap trung vao nhiing thii ban thuc su cd thé kiém sodt.
Ban ciing sé ¢ co hdi tot hon dé tim ra nhiing hinh mau pha hgp.

[t cdi t6i hon, nhiéu cia cai hon. Tiét kiém tién la khodng cach gitia cdi toi
ctia ban va thu nhap cta ban, va su giau co |a nhiing gi ban khong nhin
thay. Vi vdy, su giau ¢ dugc tao ra bang cach loai bd nhitng gi ban c6 thé
mua hom nay dé c6 nhiéu thif hon hodc nhiéu [ua chon hon trong tuong
lai.. Bat ké ban kiém dugc bao nhiéu, ban sé khdng bao gid tao dung duoc
suf giau ¢6 trir khi ban c6 thé kiém ché ham mudn xai tién clia minh ngay
bdy gi¢, ngay hom nay.



Qudn ly tién cta ban theo cach gilp ban dé ngd vao ban dém. Diéu do
khac véi viec noi ban nén dat muc tiéu kiém dugc Igi nhudn cao nhat hodc
tiét kiem mdt phan tram thu nhdp ctia minh. Mét s6 nqudi sé khong nq
ngon trif khi ho kiém dudc loi nhuan cao nhat; nhiing nqudi khac sé chi
ngl ngon néu ho dau tv than trong. Nhung nén tdng cla, “diéu nay co
gitip toi ngl vao ban dém?" la huéng dan chung tot nhat cho tat cd cac
quyét dinh tai chinh.

Néu ban mudn lam tot hon véi tu cach la mdt nha dau tu, diéu manh mé
nhat ban cé thé lam la tang khodng thi gian clia minh. Thai gian la dong
lic manh mé nhat trong dau tu. N lam cho nhiing diéu nhd nhdt trd nén
6n lao va nhiing sai lam I6n dan bién mat. N6 khong thé hoa gidi may
mdn va rii ro, nhung n6 day két qua dén gan hon nhiing gi moi nquoi
xting dang.

Tré nén OK véi rat nhiéu diéu khong on. Ban c6 thé sai mot nia thai gian
ma van kiém duoc tai san, bdi vi mot so it su kién chiém phan |6n két qud.
Bat ké ban dang lam gi vdi so tién cia minh, ban nén cam thay thodi mdi
vGi rat nhiéu thi khong hoat dong. Thé gidi la thé. Vi vdy, ban nén ludn
do ludng xem ban da thuc hién nhu thé nao bdng cach xem xét toan b
danh muc ddu tu, thay vi cac khodn dau tu riéng Ié. S& van on néu mot
phan Idn cac khodn dau tu kém va mot vai khodn tot. D6 thuong la tinh
huong t0t nhdt. Banh gid xem ban da lam nhu thé nao bdng cach tap
trung vao cdc khodn ddu tu riéng |é khién nhiing nqudi chién thang trong

ric rd hon ho va nhitng nqudi thua cudc ¢o vé t6i tan hon nhiing gi ho
nén lam.

ST dung tién dé gianh quyén kiém sodt thoi gian cla ban, bdi vi khong
kiém sodt duoc thoi gian la mot luc cdn manh mé va phd quat vdi hanh
phiic. Khd nang lam nhiing gi ban muon, khi ban muon, véi ai ban muon,
la |oi nhudn cao nhat trong tai chinh.

Pep hon va it hao nhoang hon. Khong ai an tuong vdi tai sdn cla ban
nhiéu nhu ban. Ban cd thé nghi mudn mdt chiéc xe hoi sang trong hodc
mot chiéc dong ho dep. Nhung nhiing gi ban thuc sy mudn la su ton trong
va ngudng mo. Va ban co nhiéu khd ndng dat dugc nhiing diéu do thong
qua long tot va su khiém ton hon la xe va trang stic.

Tiét kiém. Chi can tiét kiém. Ban khong can mot Iy do cu thé dé tiét kiém.
That tuyét khi tiét kiém cho mot chiéc xe hoi, hodc mot khodn trd trudc,
hodc mdt truong hop khan cap y té. Nhung tiét kiém cho nhiing thirkhong
thé du dodn hodc xdc dinh 1a mdt trong nhitng Iy do tot nhat dé tiét kiém.
(Cudc song clia moi nqudi la mot chudi lién tuc cia nhiing diéu bat nqo.
Tiét kiem khong danh cho bat c(i thi gi cu thé la hang rao chdng lai kha
ndng cudc song khong thé tranh khéi rii ro khién ban bat ngd vao thi
diém t0i té nhat cd thé.

Xac dinh chi phi thanh cong va sdn sang trd n6. Bai vi khong cd gi mién
phi. Va hay nhd hau hét céc chi phi tai chinh khong hién thi gid. Su khong
chdc chdn, nghi ngd va hdi tiéc la nhiing chi phi phd bién trong thé gidi



tai chinh. Chiing thuong dang trd. Nhung ban phai xem chiing nhu mot
khodn phi (mdt cdi gid dang phai trd dé c6 dugc thi gi do tot dep) chi
khong phai la tién phat (mot hinh phat ban nén tranh).

Phong ho. Khodng cdch gilia nhitng gi ¢6 thé xdy ra trong tuong lai va
nhiing gi ban can xdy ra trong tuonq lai dé lam tot la diéu mang lai cho
ban stic bén va bén bi tao nén diéu ky diéu theo thoi gian. Phong ho
thutng trong giong nhu mot hang rao bdo thd, nhung néu nd gilr ban
trong tro choi, nd dang qid.

Tranh nhitng két thic cuc doan cia cac quyét dinh tai chinh. Muc tiéu va
mong mudn clia moi nqudi sé thay doi theo thai gian, va cc quyét dinh
trudc day cia ban cang khdc nghiét thi ban cang cd thé hoi tiéc vé chiing
khi ban phat trién.

Ban nén chap nhan rti ro vi no sé dugc dén dap theo thoi gian. Nhung
ban nén tranh rdi ro phd hoai bdi vi nd ngdn cdn ban chdp nhan nhiing
rdi ro trong tuong lai sé duoc dén dap theo thoi gian.

Xac dinh tro choi ban dang chai va dam bdo hanh dong cta ban khong bi
anh huéng béi nhitng nquoi chai mot tro khac.

Ton trong su khdc biét. Nhitng nguoi thong minh, hiéu biét va hap ly c6
thé bat dong trong van dé tai chinh, béi vi moi nquoi cé nhiing muc tiéu
va mong muon rat khac nhau. Khong o cau trd 16i ddng duy nhat; chi la
cau tra loi phu hgp vai ban.
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[ HU NHAN
'am ly hoc vé tién cua chinh tol

Bay qits hay dé toi ni cho ban biét nhiing gi phit hop vi toi.

Sandy Gottesman, mdt nha dau tu ty phd thanh lap nhom tu van First
Manhattan, duoc cho la da hoi mot cau khi phdng van cac ting vién cho nhom
dau tu cia minh; “Ban s¢ hitu gi va tai sao?”

Hodc, “Ban nghi c6 phiéu nao la ré?” hodc “Nén kinh t€ nao sdp bi suy thodi?”
Chi cho t6i nhitng gi ban lam vdi tién cta ban.

T6i thich dang cau hoi nay vi nd lam ndi bat nhiing gi thubng c6 thé la mot
khodng cdch rat xa gicia nhiing gi cd y nghia — do la nhiing gi moi nqui dé
nghi ban lam — va nhiing gi cdm thay pht hop véi ho — do la nhiing gi ho
thuc sulam.

Theo Momingstar, mot n(ia trong s6 cdc nha qudn Iy danh muc dau tu quy
tuong ho cla Hoa Ky khong dau tu mot xu vao quy cda ho.

Nhung loai cdng cu nay pho bién hon ban nghi. Ken Murray, gido su'y khoa tai
USC, da viét mot bai tiéu luan vao nam 2011 vdi tua dé “Lam thé nao cac bac
sichét” cho thdy miic d0 ma cdc bac silua chon cdc phuong phdp diéu tri cudi
di khdc cho bdn than ho so vdi nhiing gi ho dé nghi cho bénh nhan.



“[Cac bdc si] khong chét nhu ching ta,” dng viét. “Diéu bat thuting 6 ho
khong phai la ho dugc doi x nhu thé nao so véi hau hét ngui My, ma 1a
it nhu thé nao. D4 vdi tat ca thai gian ho danh dé chong lai cai chét clia
nquoi khac, ho c0 xu huéng kha thanh than khi tv minh doi mat vdi ci
chét. Ho biét chinh xdc diéu gi sé xdy ra, ho biét cac Iua chon, va ho thuting
duoc tiép can véi bat ky hinh thic chdm soc y t& nao ma ho c6 thé mudn.
Nhung ho ra di nhe nhang". Mot béc si co thé lam tdt cd véi can bénh ung
thu ctia bénh nhan, nhung chon cach chdm soc gidm nhe cho chinh minh.

Sukhdc biét gitia nhitg gi ai do dé nghi ban lam va nhing gi ho lam cho chinh
ho khong phai ltic nao cling la diéu xdu. N6 chi nhan manh khi gidi quyét cc
van dé phtic tap va tinh cdm dnh huéng dén ban va gia dinh ban, khéng cd cau
trd |6i dlng. Khong co su that phd quét. Chi ¢6 nhitng gi pht hop véi ban va
gia dinh cta ban, theo cach gitip ban thodi mai va ngt ngon vao ban dém.

(6 nhiting nquyén tdc co ban phai dugc tuan thi — diéu nay ding trong tai
chinh va y hoc — nhung cac quyét dinh tai chinh quan trong khong duoc dua
ra trong bang tinh hodc trong sach gido khoa. Chiing ducc lam tai ban dn 16i.
Ching thutng khong dugc thuc hién vdi muc dich toi da hoa loi nhudn, ma la
giam thiéu kha nang khién v / chdng hodc con thadt vong. Nhiing thi do rat
kho dé tom tdt trong biéu do hodc cong thic, va ching rdt khac nhau & moi
nquoi. Nhiing gi hiéu qua véi nquoi nay cd thé khong hiéu qua véi ngudi khac.
Ban phai tim nhiing gi phu hap voi ban. Day la nhitng gi pht hop vai toi.

(ach gia dinh t6i ngh vé tiét kiém

Charlie Munger tting ni “Téi khong cd y dinh 1am giau. Toi chi mudn tu lap.”
Ching ta c6 thé bd giau sang mdt bén, nhung ddc 1ap ludn la muc tiéu tai
chinh c& nhén clia t6i. Theo dudi loi nhudn cao nhat hodc tan dung tai san dé
0 mot cudc song xa hoa nhat khong may quan trong vai toi. Ca hai déu giong
nhu tr0 choi ma moi ngudi lam dé gy an tugng véi ban be, va cd hai déu tiém
an nhimg rdii ro. Toi hau nhu chi mudn thic day mdi ngay dé biét vé gia dinh
minh va toi cd thé lam bét c(f diéu gi chlng toi mucn lam theo ¥ minh. Moi
quyét dinh tai chinh ma ching ta dua ra déu xoay quanh muc tiéu do.

Cha me t0i song nhiing ndm thang truéng thanh trong hai giai doan: nghéo
kho va kha gid. Cha tdi tré thanh bac s khi ong 40 tudi va da c ba dfa con.
Tién Iuong ca mdt bac sTkhong thé b dap duoc tam Iy tan tién khi phai nudi
ba da tré, va bo me t6i da trdi qua nhiing ndm thang tot dep song dudi miic
liong cta minh vdi ty [€ tiet kiém cao. Diéu nay da mang lai cho ho mot miic
d6 doc Iap. Cha toi la béc si Phong Cap cu, mdt trong nhiing nghé cang thdng
nhdt ma t6i cd thé tutng tugng va mot nghé doi hoi su thay doi nhip sinh hoc
gilfa ca dém va ngay mot cach kho khdn. Sau hai thap ky, dng quyét dinh da
dt, va ding lai. Chi can bd. Chuyén sang giai doan tiép theo clia cudc doi minh.
Piéu do ding vdi toi. (6 thé thiic ddy vao mot budi sang va thay doi nhiing qi
ban dang lam, theo cdch cdia riéng ban, bat c(i khi nao ban sdn sang, dutng
nhu la ba ndi cta tat cd cac muc tiéu tai chinh. Doi vdi t6i, doc lap khong c6



nghia la ban s& ngting lam viéc. No c6 nghia la ban chilam cong viéc ban thich
véi nhiing nquti ban thich vao nhiing thai diém ban mudn bao lau tiy thich.
Va dat dugc mot so muc do doc lap khong phu thudc vao thu nhap. Chi yéu la
van dé duy tri ky vong cta ban va song dui mic kha ndng cda ban. Tinh doc
ldp, & bat ky muc thu nhap nao, déu duoc thic day bdi ty 1€ tiét kiém cla ban.
Va vugt qua mot mic thu nhap nhat dinh, ty 1€ tiét kiem ctia ban dugc thic
day bdi khd ndng ban gitr cho nhiing k¥ vong vé I6i song cia minh khong bi
bién mat.

Vo chong t6i gdp nhau & trudng dai hoc va chuyén dén séng véi nhau nhiéu
nam trudc khi ching toi ket hon. Sau khi ra truong, ca hai déu co cong viec voi
miic luong dau vao, va on dinh vdi 6i song viia phai. Tat c& cdc I6i song déu
ton tai trén mot pham vi, va nhiing gi td t€ véi mot nquoi cd thé cdm thay nhu
hoang gia hay ngheo doivai ngudi khac. Nhung vai thu nhdp ctia minh, ching
t0i cO dugc nhitng gi coi la mot cdn ho dang hoang, mot chiéc xe hoi tot, qudn
a0 dep, thiic dn ngon. Thodi mai, nhung khdng co gi qud cao sang.

Bat chap hon mot thap ky thu nhap ngay cang tdng - ban than toi lo tai chinh,
Vg 10 lo stic khde - chting toi it nhiéu van gilr phong cach song do. Diéu do da
day ty 18 tiét kiém ca chng t6i lién tuc cao hon. Hau nhumdi do la kiém duc
déu duac tich Iy vao tiét kiem — “quy doc Iap” cla chidng toi. Hién tai ching
t0i song dudi kha nang dang ké, diéu nay cho ban biét it nhiéu vé thu nhap clia
chiing t0i va hon thé nia vé quyét dinh duy tri 16i song ma ching t0i da thiét
lap 6 do tudi 20.

Néu c6 mot phan trong ké hoach tai chinh ho gia dinh ctia ching t6i, t6i tu hao
vi chiing t0i da dat dugc muc tiéu vé 10i song vira di khi con tré. Ty |6 tiét kiem
clia ching toi kha cao, nhung chiing toi hiém khi cdm thdy minh tiét kiem mot
cach kim nén bdi vi nquyén vong ctia ching t6i vé nhiéu thi hon da khong
thay doi nhiéu. Khong phdi la khat vong ctia chiing toi khong ton tai — chiing
toi thich nhiing thit dep dé va song thodi mai. Nhung ching ti co muc tiéu dé
ngting ham mudn vé tiéu xai.

Piéu nay sé khong hiéu qud vdi tat cd moi ngudi va no chi hiéu qua vdi ching
ti vi cd hai ching toi déu dong y vdi diéu do. Hau hét nhiing gi chidng toinhan
dugc niém vui - di dao, doc sch, xem podcast - déu ton it chi phi, vivay chiing
toi hiém khi cdm thay minh dang b 3. Trong mot dip hiém hoi khi t6i ddt cau
hoi vé ty Ié tiet kiem ctia chung toi, ti nghi dén su doc lap ma cha me toi kiém
dugc t nhiing ndm tiét kiém cao, va t6i nhanh chong quay lai. Doc lap [a muc
tiéu hang dau clia ching toi. Lai ich thiyéu clia viéc duy tri mt 16i song dudi
miic ban c6 thé chi trd la trdnh duoc tam Iy bdt chudc. Song thodi méi du6i
miic ban c6 thé chi trd, khong ham mudn nhiéu hon thé, loai bo dp Iuc xa hoi
to I6n ma nhiéu ngudi trong thé qidi hién dai phdi doi mdt. Nassim Taleb gidi
thich: “Thanh cong thuic su la thodt khdi mdt s6 cudc dua dé diéu chinh cac
hoat dong ctia mot nquoi dé dudc binh yén.” Toi thich diéu do.

Chiing toi sG hitu ngdi nha ctia minh ma khong can thé chap, day tutng nhu
la quyét dinh tai chinh t6i € nhdt ma ching tdi tling lam nhung lai la quyét
dinh tién bac tot nhat ching t6i ttng thuc hién. Lai suat thé chap thap den



muic phi ly khi chting t6i mua nha. Bat ky c6 van hap Iy nao cling khuyén ban
nén tan dung tién ré va dau tu thém tién tiét kiém vao cdc tai san 0 loi nhuan
cao hon, nhu c6 phiéu. Nhung muc tiéu cla chiing toi khong phdi fa Iy tri mot
cach lanh lung; ma la hap Iy vé mat tam ly.

Cdm giac doc ldp t6i nhan dugc khi s& hiiu hoan toan ngdi nha vuot xa lgi
nhuan tai chinh toi nhan dugc tu viéc tan dung tai san cia minh véi mot khodn
thé chap ré. Loai bd khodn thanh todn hang thang cdm thay tot hon la toi da
hoa gid trildu dai cho tai sdn cla chiing toi. NO lam cho ti cdm thay doc lap.

T6i khong c0 gdng bdo vé quyét dinh nay trudc nhitng nquoi chi ra sai sot clia
nd, hodc nhiing nguai sé khong bao gio lam diéu tuong tu. Trén gidy 0, no
khdng co khd nang tu vé. Nhung no hoat dong vai chiing toi. Chiing t0i thich
nd. D6 la diéu quan trong. Nhiing quyét dinh ding ddn khdng phai ltic nao
ciing Iy tri. Tai mot 56 thai diém, ban phdilua chon gitia hanh phic hay Iy tr.
Chung t6i cling qitr mot ty 18 tai san bdng tién mat cao hon so véi hau hét cac
c0 van tai chinh s& dé xuat — khodng 20% tai san ctia chung t6i ndm ngoai
gid tri can nha. Diéu nay cing gan nhu khong thé xac thuc trén gidy to va toi
khong gidi thiéu no cho nguai khac. No chila nhiing gi hiéu qua véi ching toi.
Ching t0i lam diéu d6 bdi vi tién madt la oxy ca su doc lap, va - quan trong
han - chidng toi khdng bao gi mudn bi budc phai ban co phiéu s hitu. Chiing
t0i mudn xdc suat doi mdt véi mdt khoan chi phi khong 16 va cén phdi ban c0
phiéu dé trang trdi cang gan bang 0 cang tét. C6 1, chiing toi c6 mc do chdp
nhan rdi ro thap hon nhiing nquti khdc.

Nhung tat cd nhiing gi toi hoc dugc vé tai chinh cd nhan cho toi biét tat cd moi
nqudi - khong o ngoai I8 - cudi cling sé phdi doi mat vai mot khodn chi phi
khong 16 ma ho khong nqo t6i - va ho khong lap ké hoach cu thé cho nhiing
khodn chi nay vi ho khdng mong doi. Mot so it nqudi biét vé tai chinh cla
chdng ti hdi: “Ban tiét kiém dé 1am gi? Cén nha? Mot chiéc thuyén? Mot chiéc
xe mdi? “ Khong, khong gi trong s6 do. Toi dang tiét kiém cho mot thé gidi
khong thé [uong trudc. Khong bi budc phéi bén c6 phiéu dé trang trdi chi phi
cling ¢ nghia |a chiing i dang tang ty Ié cuoc dé cho phép c phiéu s& hiiu
dugc gilt trong thoi gian dai nhat. Charlie Munger da noi rat hay: “Quy tac dau
tién cda |di kép la khong bao gid lam gidn doan mot cach khong can thiet.”
Gia dinh t6i nghT nhu thé ndo vé dau tu

T6i bdt dau su nghiép clia minh véi tu cach 1a mot ngudi chon ¢ phiéu. Vao
thai diém do, chiing t6i chi s& hiiu cac co phiéu riéng &, chii yéu fa cc cong ty
6n nhu Berkshire Hathaway va Procter & Gamble (P&G), xen lan vdi cac c6
phiéu nhd hon ma toi coi la dau tu qid tri sau. Quay tré lai tudi 20 clia tdi va tai
bat ky thoi diém nao toi da nam gir mot thif giong nhu 25 ¢ phiéu riéng 1.
T6i khong biét minh da lam nhu thé nao véi t cach la mdt nqudi chon ¢6
phiéu. Toi dd danh bai thi trutng? Toi khong chdc. Giong nhu hau hét nhiing
nquoi cG gdng, toi da khong it duoc diém so tot. Du bang cach nao, toi da
thay doi quan diém clia minh va gi& moi ¢ phiéu chiing t6i s6 hitu déu la mot
quy chisd chi phi thdp.



T6i khdng cd bat c(i diéu gi chdng lai viec chi dong chon cd phiéu, tu ban hodc
thong qua viéc dua tién cla ban cho mot nha quan ly quy tich cuc. Toi nghi
mat 50 nquai ¢ thé lam t6t hon mc trung binh clia thi trung — né rat kho
va khd han hau hét moi nqudi nghi.

Néu ti phai tom tdt quan diém cla minh vé dau tu, thi d6 la: Moi nha dau tu
nén chon mot chién lugc cd ty 1€ cao nhat dé dat duoc thanh cong muc tiéu
clia ho. Va toi nghi doi véi hau hét cac nha dau tu, cdc quy chi so chi phi thap
s& mang lai ty Ié thanh cong ldu dai cao nhat.

Pieu do khong co nghia la ddu tu theo chi s0 s& ludn hoat ddng. No khong co
nghia la danh cho tat cd moi nquoi. Va nd khdng c6 nghia la viéc chon co phiéu
tich cuc chdc chdn sé that bai. Nhin chung, nganh cong nghiép nay da tré nén
qud ¢0 thi vé mdt nay hay mdt khdc — ddc biét la nhiing nganh chong lai
dau tu tich cuc mot cach kich liét.

Panh bai thi trudng thi kho; ty I& thanh cdng s thap. Néu khong, tat cd moi
nqudi s& lam diéu do, va néu tat cd moi nquai lam diéu do sé khong co co hoi.
Vi vay, khong ai nén ngac nhién phan I6n nhiing nqudi c6 gdng danh bai thi
truding khong lam dugc. (Thong ké cho thay 85% cac nha quan Iy von hoa I6n
da khong vugt qua duoc S&P 500 trong thap ky ket thiic vao nam 2019).

T6i biet nhitng nguoi nght that dién ro khi cd gang danh bai thi trudng nhung
khuyén khich con cdi ho vuon t6i nhitng ngdi sao va co gdng trd thanh van
dong vién chuyén nghiép. Cudc song la choi theo ty 1 cugc, va tat cd ching ta
déu nghi vé ty & cugc hoi khdc mot chut.

Trong nhiéu ndm, t6i da nghi ching toi sé c6 co hdi cao dé dat duoc tat ca cdc
muc tiéu tai chinh ctia gia dinh minh néu ching toi lién tuc dau tutién vao quy
chi 56 chi phi thap trong nhiéu thép ky lién tuc, dé c6 lai kép. Phan Ién quan
diém nay xuat phat tir 16i s6ng chi tiéu tiét kiém ca chiing toi. T6i khdng c6
d0 khd nang dé tr6 thanh nha dau tu vi dai nhat trén thé gidi, nhung t6i khong
thé tré thanh mdt nha dau tu t6i. Khi t6i ngh theo cach d6, Iua chon quy chi
50 la diéu khong can ban i véi ching toi. T6i biét khong phéi ai cing dong y
vai logic do, ddc biét la nhitng nquoi ban cta toi, nhiing nqudi co cong viéc
danh bai thi truong. 10i ton trong nhiing gi ho lam. Nhung day la nhiing gi
hiéu qud vai ching toi.

Ching t6i dau tu tién vao cdc qui chi s6 — sukét hop gilia cc ¢0 phiéu Hoa
Ky va quoc té. Ching t0i t0i da hoa tai khodn huu tri trong cling mot quy va
ddng gop vao ké hoach tiét kiém cho viéc theo dudi dai hoc clia con cdi.

Va do la vé nd. Thuc té, tat cd gid tri rong cla chdng i Ia mot ngdi nha, mot
tai khodn séc va mot 0 quy chi so Vanquard.

NG khong cdn phdi phic tap han thé ddi vai chiing t6i. Toi thich nd don gidn.
Mot trong nhitng niém tin sau sdc vao dau tu cla toi la ¢ rat it moi tuong quan
gitfa nd Iuc dau tu va két qua dau tu. Ly do 1 bi vi thé gidi dudc thiic day b
nhiing su kién cudi — mot vai bien s0 chiém phan Idn loi nhuan. Cho di ban
¢ gdng dau tu dén dau, ban sé khdng thé lam t6t néu ban bd |6 hai hodc ba



diéu quan trong trong chién luoc cta ban. Dieu nquac lai la ddng. Cac chién
luoc dau tu don gidn cd thé hoat dong hiéu qua mién la chiing ta ndm bét duoc
mdt s diéu quan trong doi vdi su thanh cong cda chién lugc d6. Chién lugc
dau tu clia ti khdng phu thudc vao viéc chon ding linh v hodc xdc dinh thoi
diém suy thodi tiép theo. N6 dua trén ty I tiét kiém cao, su kién nhan va lac
quan nén kinh t€ toan cau S tao ra gid tri trong vai thap ky tGi. Toi hau nhu
danh toan bd cdng stic dau tu cia minh dé nghi vé ba diéu d6 — dac biét la
hai diéu ddu tién, ma toi co thé kiém soat.

T6i da thay doi chién Iugc dau tu ctia minh trong qué kha. Vi vay, tat nhién ¢
khd ndng toi sé thay doi trong tuong lai.

Cho du ching t0i tiét kiem hay dau tu thé nao, toi chdc chan chidng toi sé luon
comuc tiéu doc 1dp va ching toi s ludn lam bat e diéu gi dé c6 thé ngli ngon
vao ban dém.

Ching t0i nghtdd la muc tiéu cudi ctng; lam chti tam Iy hoc vé tién.

Tdc gid: Morgan Housel




