PE TRO THANH

NHA DAU TU GIA TR

Quad trinh bién doi dé tién dén sy khai sang, thong thdi va giau co

THE EDUCATION OF A VALUE INVESTOR

DICH GIA: NGUYEN HOANG NAM
BIEN DICH: PHAM LE THAI

GUY SPIER

2 M@

Happy.Live vt v



Nguyen tac: The Education of a Value Investor: My Transformative Quest for
Wealth, Wisdom, and Enlightenment

Tac gia: Guy Spier
Dich gia: Nguyén Hoang Nam
Nha xuat ban: Lao Ddng
Nha phat hanh: HappyLive
Trong lwgng: 900g
Kich thwéc: 16 x 24 cm
So trang: 252
Nam xuat ban: 12/2018
Gia bia: 268.0001
Thé loai: Dau Tw

ebook©vctvegroup

https://thuviensach.vn



MUC LUC

Loi gi6i thidu

Loi mo dau

Chuong 1 TU “GITA BAY LANG SOI” PEN WARREN BUFETT

Chuong 2 HIEM HOA TU MOI TRUONG GIAO DUC DANH GIA

Chuong 3 CHAN TRAN TREN THAN PO

Chuong 4 VONG LOC XOAY NEW YORK

Chuong 5 HOI KIEN SU PHU

Chuong 6 BUA TRUA CUNG WARREN

Chuong 7 KHUNG HOANG TAI CHINH BUOC CHAN VAQ KHOANG KHONG

Chuwong 8 OMAHA PHIEN BAN SPIER KIEN TAO MOI TRUONG LY TUONG

Chwong 9 HOC CACH TAN HUONG CUOC SONG — MOT CAM KHOAI VUI VE MOI ME

Chuong 10 NHUNG CONG CU DAU TU XAY DUNG MOT QUY TRINH DAU TU TOT HON

Chuong 11 BAN CHECKLIST CUA MOT NHA PAU TU CHIEN THUAT SONG CON TU MOT BAC SI PHAU THUAT

Chuong 12 KINH DOANH THEO DPUONG LOI BUFFETT-PABRAI

Chuong 13 HANH TRINH DI TiM CHAN GIA TRI

THONG TIN SACH

https://thuviensach.vn



GUY SPIER la mot nha quan ly quy phong ho néi danh, mét mén dé hang hai
cta Warren Buffett. Hién 6ng dang diéu hanh quj Aquamarine Fund véi ky luc
vé 1gi nhuan danh bai thi trrong khong thé nao an twgng hon 463% tir khi thanh
1ap vao nam 1997. Guy xuat than twv dai hoc Oxford, va la ban hoc véi Nguyén
Thu twéng Anh David Cameron, 6ng tiép tuc theo hoc MBA tai treong Harvard,
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sau do bat dau lam viéc vGi tw cach nhan vién ngan hang dau tv trede khi ty
thanh 1ap quy do minh quan ly. Guy Spier cling la mot nha phan tich uy tin
thuong xuyén xudt hién trén cac phwong tién truyén thong nhw CNN, CNBO,
Bloomberg...

Ong néi tiéng véi viéc cing NDT Mohnish Pabrai chi $650,000 (twong
dwong hon 13 ty dong) trong mot budi dau gia ti thién dé an trwa v6i Warren
Buffett.

Tham gia cong dong Happy Live - Dau tu tai chinh & Thinh virgng:

https://www.facbook.com/groups/happy.live.invest/
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Qua trinh bién doi dé tién dén
st khai sang, thong thai va
giau co.
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Dé tdng:
Danh tdng ba me t6i, Marilyn va Simon Spier,
va danh tdng chi gdi toi, Tanya.
Danh tdng cho nhitng dira con cua t6i, Eva,
Isaac, va Sarah
Danh tdng cho ba xd yéu quy, Lory:
Tat ca moi nguoi la ly do t6i viét cuén sdch nay
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Loi gioi thiéu

QUY bOC GIA THAN MEN!

Trén tay quy vi dang cam la mdt trong nhitng cudn sach hay va ban chay
nhat vé cha dé dau tw trén toan thé gigi ¢ thoi diém hién tai. Cudn sach nay dugc
chao dén nong nhiét khap noi bai né da goép phan thay doéi thoi quen va thanh tich
cta rat nhiéu nha dau tw trong sudt thoi gian ké tir khi né ra mat nam 2014 tré lai
day.

L6t xdc dé tré thanh mot nha dau tw gid tri - The education of a value
investor cia Guy Spier thuc si 1a mdt cudn sach gia tri téi tirng chi va ting y
twong. N6 dan dat nhitng nguwdi mdi tham gia dau tw chitng khoan, hodc nhitng
nha dau tw dang lac 16i va thua 16 c6 thé tim thdy cho minh mot con dwong sang.
Hay don gian, cuon sach nay la dé danh cho nhitng ai von da biét dén va yéu
thich phwong phap dau tw gia tri, giip ho cing c6 thém niém tin va tim thém
dong minh vé ly twéng trén hanh trinh di tim chan ly trong dau tu.

Xuyén sudt qua trinh doc sach, doc gia va ciling la nhitng nha dau tw hoac
yéu thich cong viéc dau tw sé thwe sy trai nghiém hanh trinh 16t xac cia Guy
Spier. T mot tay “mafia” co méi tai mot quy dau tw chuyén kinh doanh cac c6
phiéu “rac” tai D.H. Blair Investment Banking Corp; t6i viéc tré thanh mot nha
dau tw gia tri chan chinh dugc soi sang béi tri tué cia Warren Buffet va Charlie
Munger.

Hanh trinh ay von rat gian khé véi nhiéu nguwdi, tuy nhién thong qua cau van
va 10i chia sé thanh that cia Guy Spier, quy doc gid sé nhan thdy qua trinh
chuyén hoéa va hoc héi dé tré thanh mot nha dau tw gia tri chwa bao gio chan thuc
va gian don dén thé!

Ban than Guy Spier la nha quén ly quy dau tw n6i danh Aquamarine Fund.
Ong hién dang sinh séng tai Zurich, Thuy Si (sau khi r&i khéi chén phén hoa
New York) v6i ngudi vg Lory va ba dita con yéu quy cua minh la Eva, Isaac va
Sarah.

Trwdc khi chuan bi ra mat cuén sach nay, ching téi da c6 co héi gap ong tai
van phong cta quy Aquamarine Fund tai Zurich, Thuy Si vao thang 10/2018. Tai
buoi gap g& do, t6i c6 héi 6ng vé nhitng 101 khuyén danh cho cac doc gia va
nhitng nha dau tw Viét Nam. Ong da chia sé 3 15i khuyén:
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1. Hay thoai mai NOI KHONG véi hau hét tat ca nhitng dieu khong giip
cho chiing ta tré thanh nhitng nha dau tu sang sudt hon.

2. Hay lam nhi*ng diéu ban yéu thich (d6 la doc sach va dau tw).

3. Khéng ngting doc va hoc hoi nhitng diéu méi dé hoan thién ban than lién
tuc v6i nhitng phwong phap dinh gia cap tién dé phat hién nhitng “khoi kim
cuong” mdi nhu Apple va Amazon.
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Than tugng cia Guy Spier - Charlie Munger
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Pay qua la nhitng 10i khuyén chi ly va rat dang quy bdi t6i biét Guy Spier la
con nguoi cda danh dy, chinh tryc (A man of his word) va ngudi dan 6ng véi tam
long rong luwgng.

Chinh Guy Spier, tac gia ctia cudén sach ciing 1a nguwdi da cuing mét nha dau
tw huyén thoai khac ctia pho Wall 1a Mohnish Pabrai da chi tra t&i 650.000 USD -
mot khodn tién khong 16 cho mot bita an trwa kéo dai chi 2 gio 30 phit véi
Buffett vao nam 2007 dé quyén goép cho GLIDE, mdt t6 chirc tr thién c6 tru s@
tai San Francisco, thyc hién nhitng chwong trinh chdng déi ngheo.
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Tdc gia ki tdng sdch cho t6i va trao nhitng 16i khuyén quy bau
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Qua qua trinh doc sach, dich, &p dung n6 va gap tryc tiép tac gia tai van
phong cta 6ng, qua that ty hao va sung swéng cho toi va cac cong sy cua minh tai
Happy Live khi dugc mang lai gia tri cho cac doc gia va nhitng nha dau tv Viét
Nam thong qua viéc gidi thiéu va cho ra mat cudn sach quy nay bang tiéng Viét.

Rét mong nhan dugc sy ung hd va gop y cua quy vi.

T6i cling mong mai cudn sach sé la ngwoi ban tam giao gitp quy vi ngay
cang giau co hon.

#God Bless!

#Chua phu ho cho cac ban!

Thanh Phé Ho Chi Minh, ngay 10 thdang 12 ndm 2018

Thai Pham
Trudng nhom bién tap Happy Live
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L0&i mé dau

MUC DPiCH TOI VIET QUYEN SACH NAY LA CHIA SE VAI PIEU toi d3
hoc dwoc trén con dwong dau tw ctia minh. D6 1a nhitng chia sé ctia chinh ca nhan
t0i, khong phai tr mot nha dau tw nao d6. Cau chuyén nay khéng day ban cach
thitc dé dau tw. Cudn sach nay cting khéng phai 1a moét 10 trinh (road-map) dau
tw. Thay vao do, day la cau chuyén vé cudc hanh trinh cua t6i va nhitng diéu toi
da hoc dugc trén con dwong dau tw cia minh. VGi nhitng sai sét, yéu dudi va kha
nang cua riéng toi - cung nhitng diém mu qua 16n cua t6i nita.

Qua nhiéu nam bwdc di khap khénh trén con dwong ay, to6i da bat gap nhirng
cam hitng day uyén bac va nhitng cong cu vo cing manh mé ma toi sé chia sé
cung ban. Trong hau hét cac trudng hgp, cac cam hitng va cong cu nay khong
phéi nhitng thit dwgc viét trong nhitng quyén sach gido khoa. Vi day la cau
chuyén ké lai cach moi thit dién ra trong doi thuc - va doi thue thi rat ngén ngang
- nén chu dé cua quyén sach nay ciing rat rong, no trai ti théi quen tam thuwong
nhat ma t6i hinh thanh, nhw nhitng gi can doc trwdc hét, dén nhitng thit 16n lao
nhat: chon ai lam hinh mau ngwoi hung va ngwoi dan dat ban, va lam sao dung sw
thong thai cua ho dé thay doi cudc song cua ban.

Quyén sach nay di 1an theo tién trinh 16t xac cuda to6i. Toi bat dau tir xuat phat
diém la mot ngwdi muon dwge nhw Gordon Gekko (nhan vat chinh ctia b phim
Wall Street dwgc cong chiéu nam 1987, 1dy cdm hing tit Esher Edelman - Chu
thich ctia ngudi dich) - gian manh, thién can, va hoan toan vi ky. Tiép dén la mot
loat nhitng bién d6i va qua trinh ty nhan thitc da dan dat t6i trén con dwong tir
Nha dau tw thong minh Benjamin Grahams dén Ruane Cunniff (mdt nha dau tw
gia tri theo truong phai Benjamin Graham, 6ng cling la ban than ctia Warren
Buffett - Chu thich ctia nguwdi dich) r6i dén Poor Charlies Almanack (Tam dich:
Nién giam Charlie khé nghéo) dén Robert Ciadini (gido su tdm ly va marketing,
tac gia quyén Nhitng don tdm ly trong thuyét phuc da xuat ban tai Viét Nam - cha
thich ctia ngudi dich), r6i dén cudc gap vGi Mohnish Pabrai va bita an trira cung
Warren Buffett. Bita an dugc danh doi bang 650.100 do la dy da c6 mét tac dong
doi doi doi vai toi, nhw ban sé dugc thay.

Chi trong m6t nam ké tir ngay an trea cung Buffett, t6i cho 2/3 s6 nhan vién
cta toi & New York ra di, goi gém mot nira tai san gia dinh, va chuyén nita con lai
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dén Zurich, noi ching t6i chuyén dén sinh song. T6i thoi khong thu phi quan ly
nhitng nha dau twv méi vao quy cta to6i. T6i ngung theo doi Bloomberg. Va t6i
doan tuyét théi nghién day tac hai la cit m6i phit lai vao xem gia c6 phiéu.

Toi khong hé khuyén khich ban cling nén tim co hoi an trwva cung Warren
Buffett - dac biét la khi gio day, gia mot trdi nghiém nhu cua t6i va Mohnish da
tang vot 1én dén con s6 cao chot vét 3,46 triéu do la vao nam 2012! (Nam 2018,
bita trira v6i nha dau tw huyén thoai Warren Buffett cling la 3,3 triéu do la - Chua
thich ctia nguwdi dich). Va t6i cling khong cam doan diéu nay sé gitp ban cé thé
c6 dugc nhitng hiéu biét dac biét cia 6ng. Diéu t6i c6 thé ndi v4i ban 1a 6ng da co
mot anh hwdng phi thuong 1én cach dau tw va cach song cua riéng téi. Mong wéc
cua toi la c6 thé chia sé nhitng bai hoc toi rit ra dwgc tir 6ng dé ban cling c6 1gi tw
ching nhv chinh toi vay.

Toi da phai mat tdi hai thap nién dep nhat cudc doi minh dé c6 thé tim dén
mot chang dudng sang hon, t6i da va vap rat nhiéu lan va mat nhiéu thoi gian trén
con duong nay. Hy vong rang, quyén sach nay sé giup ban dat dén chang duwong
sang nhanh hon, it vap nga hon. Nhu Buffett da ting néi, “Hay cd gang hoc twr
nhitng sai lam cta chinh minh - va hay hon nita, la hoc tir sai 1am cia ngudoi
khéac!”

To6i dwa dén cho ban nhitng bai hoc ma ban chi can hoc dwgc mot vai trong
sO nay thoi, ban sé khong con sy lIwa chon nao khac ngoai viéc tré nén giau co -
va 6 thé la cuc ky giau c6. Nhitng tri thitc t6i gan loc dwgc khong chi tir ngudi
huing ctia t6i, ma con tt nhitng sai lam va thanh qud cta chinh minh, da giup t6i
khong biét bao nhiéu lan trén con dwong dau tuw. Khi toi viét quyén sach nay, toi
da co lgi nhuan 463% tw khi thanh 1ap quy Aquamarine ttv nam 1997, so v&i
167% cua chi s6 S&P 500. N6i cho dé hinh dung, 1 triéu d6 la dau tw vao quy cta
toi gio sé thanh 5,63 triéu do, so vdi 2,7 triéu do néu so tién do dem di dau tuw vao
chi s6 S&P 500.

Nhung quyén sach nay cling viét vé cot 16i cta dau tw, va mé rong ra, la cot
16i ctia cudc doi. Nhu to6i da nhan ra, nha dau tw quan tam nhitng diéu con hon la
tién cda. Nén khi tai san cda ban tang lén, t6i hy vong ban cling sé nhan ra rang
tién bac lic nay chang con may quan trong nita. Va diéu ban sé lam khi da c6
khoi tai sdn kéch xu chinh 1a dong gép ngugc lai cho xa hdi.

Ban khong chac lam vé diéu t6i viva néi ra? Tot thoi. Hau hét thoi gian cudc
doi t6i, t6i cling khong chac lam, va gio day mot phan nao dé cua t6i van con ho
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nghi diéu d6. Ciing nhu ban, t6i chi 1a ngwdi 1it khach trén chuyén hanh trinh nay
ma thoi.

Ngay nay, chiing ta dang trao doi rat nhiéu vé cac ly do Chu nghia Tw ban da
phu long ching ta nhw thé nao. Ching ta cling ndi véi nhau vé nhitng tay cha
ngan hang tham lam va nhitng tay CEO v0 trach nhiém can dugc phéap luat quan
1y chéat ché hon, va ta cling n6i rang tai san nén duwgc tai phan phoi hiéu qua hon.
Ciing c6 thé. Nhung long tham cling c6 thé la phuwong tién dé tim kiém diéu gi do
sau sac hon va y nghia hon. Theo kinh nghiém cta t6i, ban c6 thé c6 khai dau la
mot nha tw ban tré tudi déi khat co hoi, hoan toan bi long tham dan dat, va dan
nhan thay rang diéu nay dang dan ban dén véi mét 16i suy nghi sang stia hon.
Trong trweong hop do, long tham co thé 1a tot ddy - sé la khong tot néu né thoi
thic ban tim cach chiém hitu thém nita, nhung sé la tot néu né dwa ban dén véi
chuyén hanh trinh noi tdm di tim sy phat trién cia tam hon va sy khai sang.

T6i sé md rong bai hoc nay trong phan cudi. Nhung truée hét, hay di vao
phan Giira bay lang soi da. «
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Chuong 1
TU “GIUA BAY LANG SOI” PEN WARREN BUFETT
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Oi, thit da rdn chdc, qud rdn chdc nay roi sé chdy ra di,

Tan cd di, va bién thanh mét giot suong!

Bao nhiéu lac thu trén doi nay doi vdi ta sao ma chdn chuong, nhat nhéo va vo vi
den the!

Ban thiu thay la doi, 6i ban, ban! Chi la mét cdi vuon hoang moc lén hat giong
doc,

Bay rdy nhitng cdy cé thoi tha.

- Hamlet, cdnh 1, man 2, dong 129-130 va 133-137

DA BAO GIO BAN TUNG CAM THAY THE NAY CHUA? Cim ghét dén tot
cung. {t nhat t6i khong c6 y dinh tw sat nhw nhan vat Hamlet. Nhung toi cam thay
dan vat khoé chiu nhw chinh Hamlet vay. T6i da ghé tdm toan bo nhitng ngwoi lam
viéc trong cac ngan hang dau tw (investment banks), va dac biét la nhitng dong
nghiép cii cta t6i. Toi cling c6 cung mdt cam xuc tiéu cyc ay v6i ngan hang dau
tw cda t6i. Tuy nhién, diéu to6i té nhat chinh la t6i ghé tém chinh ban than minh.

Xem thém Tong hop cac loai hinh ngan hang trung gian tai:

Chitc nang chu yéu cia cac ngan hang dau tw la giip do cac doanh
nghiép, chinh pht huy dong von théng qua phat hanh chitng khoan, ho trg
cho viéc hgp nhat gifta cac cong ty hodc gitip mot cong ty nay mua lai mot
cong ty khac (M&A - Merger and Acquisition).

Cac ngan hang dau tuw ho trg cho viéc phat hanh chitng khoan théng qua
cac hoat dong:

 Trudc tién la tw van cho cac cong ty nén phat hanh c6 phiéu hay trai
phiéu dé huy dong von, néu phat hanh trai phiéu thi nén phat hanh véi thoi
han bao lau, 13i suat cta trai phiéu & mitc nao?

* M6t khi cac cong ty quyét dinh xong vé loai chitng khoan sé phat
hanh, cac ngan hang dau tw sé ditng ra bao lanh dgt phat hanh chitng khoan
(Underwrite the securities), titc la cam két sé mua cac chitng khoan véi mot
mic gia xac dinh, r6i sau d6 dem ban ra thi tredng thi cap.
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Cac ngan hang dau tw ra doi & My, khi cadc ngan hang thwong mai cia
My bi cam khong dugc tham gia bao lanh phat hanh chitng khoan. Cac ngan
hang dau tu noi tiéng cia My hién nay la Goldman, Sachs & Co., Morgan
Stanley, Merrill Lynch, Salomon Brothers... Nhitng ngan hang nay khong
chi néi tiéng & My ma con la nhitng ngan hang dau tw hang dau trén thé gidi.
O Pitc, cdc ngan hang da nang (Universal banks) dugc thuc hién tat ca cac
hoat dong ctia ngan hang thwong mai 1an ngan hang dau tw. O' Viét Nam,
ngan hang thwong mai cling khong dwgc phép truc tiép tham gia vao hoat
dong bao lanh phat hanh ching khoan nhuwng dugc phép thanh 13p cac cong
ty chitng khoan (Securities company) hoat dong doc 1ap dé thuc hién cac
hoat dong nhu cac ngan hang dau tw - Chu thich ctia nguoi dich. Nguon:
Ths. Bdng Thi Viét Biic - Ths. Phan Anh Tudn

Chi chwa day hai nam trudc, t6i twdng nhw minh da san sang bwdc ra chinh
phuc thé gid¢i. Khi dy, t6i con 1a mot sinh vién cta trudng kinh doanh Harvard
(Harvard Business School - HBS). Xin dugc phép noi thém, toi cling c6 bang t6t
nghiép treong dai hoc Oxford, noi t6i ditng dau trong 16p kinh t€. Moi thit nhw
déu trong tam vdi caa toi - cho dén khi t6i virt bé tat ca vai mot sy lwa chon nghé
nghiép qua liéu linh.

Nam 1993, chi vai thang trudc khi tot nghiép Harvard, t6i vo tinh doc duoc
mot thong bao ng tuyén cho vi tri trg 1y chu tich tai Cong ty Ngan hang Pau tw
D. H. Blair. T6i c6 doc so qua vé ngan hang dau tuw nay va ti vo nguc cho minh la
mot trong nhitng Chua té vii tru (Masters of the Universe - mét by phim siéu anh
hting ctia My) dang ditng trwedc van hoi cua minh.

B0 phim khoa hoc gid twéng Chua té vii tru (Masters of the Universe),
dwgc san xuat vao nam 1987. Phim ké vé cau chuyén ctia hai cau bé gap
dwgc chién binh He-Man, ngudi di dén Trai Dat dé thwe hién sit ménh chong
lai tén ac quy Skeietor dang tim cach khong ché toan vii tru - Chu thich cta
nguoi dich. Nguon: Wiki.

Tran day ty tin cda tudi tré, t6i dén New York gdp chu tich cia ngan hang

dau tw D. H. Blair, J. Morton Davis. Morty thud méi 1lap nghiép la mot cau trai
Do Théi nghéo khé dén tir Brooklyn. Ong da t6t nghiép Harvard Business
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School-HBS vao nam 1959 va trd thanh tan cha tich ctia D. H. Blair, von dugc
thanh 1ap tr nam 1904. Nguoi ta khdo nhau rang 6ng da tv tay kiém dwgc hang
tram triéu do la.

To6i téi van phong dé gap 6ng, mot can & phong goc, duge 6p go, nam & so
44 Wall Street. Ba nhiéu nam noi nay khéng dwgc tu stta, va can phong tréng nhw
mot cong ty ngan hang dau tw hgp danh truyén thong tiw thoi John Pierpont
Morgan. That ra thi van phong chinh cua J. P. Morgan nam gan nhuw sat bén.

Xem thém "Napoleon ctia Phd Wall" - J.P. Morgan tai:

http://happy.live/huyen-thoai-tai-chinh-napoleon-cua-pho-wall-j-p-morgan/

Morty la mét tay ban hang lao luyén, 6ng ta da du do t6i mot cach vo clng
théng minh. Ong ké tdi nghe v@ nhitng thwong vy khiing ma 6ng da thanh cong
trong nhitng linh viye rat néng bong nhw biotech (cong nghé sinh hoc - Chu thich
cta nguodi dich), ngoai ra 6ng con thém vao mot cau “Cau sé kiém dwgc moi
ngon ngay titc khic, hdy lam viéc tryc tiép véi chinh t6i”. Ong cam doan vdi toi
rang chang hé c6 mot gidi han nao vé thu nhap ciing nhw nhitng thanh tyu toi c6
thé dat dugc khi lam viéc cung 6ng va r6i ong tang t6i mot quyén sach cua Frank
Bettger v&i nhan dé How I Raised Myself from Failure to Success in Selling (Tam
dich: T6i da kéo minh 1én tir that bai dé thanh cong trong ban hang nhw thé nao).
Toi rat thich mot diéu vé Morty, 6ng ta la mot ké ngoai dao - doc dao, khong theo
cac lé théi, tv tay lam nén ca mot gia tai, va cuc ky thanh dat.

Khong lau sau do, t6i doc mot bai bao trén t& New York Times c6 vién dan
cong ty D. H. Blair nhv mot cong ty moi gidi day tai tiéng, noi ma “cac tay moi
gigi ndi tiéng thwong tir choi khong dé khach hang dwge phép ban ra khi ho yéu
cau ban mot c6 phiéu nao d6”. Bai bao cling nhac dén viéc cac nha quan ly chitng
khoan & Delaware da “co riat gidy phép cua Blair” va cac nha quan ly ¢ Hawaii
noéi rang “Blair st* dung cac tha doan ban hang lira bip va sai sy that”. Khi t6i
quay tré lai hoi ong vé nhitng bai bdo nay, Morty bdo t6i rang khi ban thanh
cong, moi ngwoi sé ganh ti va cd kéo ban xudng. T6i da qua nhe da dén mikc tin
hoan toan 10i 6ng ta noi.

Vai ngudi ban ctia t6i @ Harvard da tron xoe mat ngac nhién khi nghe tin t6i
sé lam cho D. H. Blair, nhung t6i bo ngoai tai nhitng 10i canh bao cua hg. Toi
ngao man va c6 phan boc dong, va toi kién quyét khong theo 16i mon véi nhitng y
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twong dau quan vao nhitng cong ty day tiéng tam nhw Goldman Sachs hay J. P.
Morgan. T6i muon md& 16i di riéng va tan hwéeng thu vui 1ap nghiép. C& nhu thé
Morty da dwa ra “mot 10i dé nghi ma t6i khong thé choi tir”, mdc du 1€ ra t6i nén
tir chdi né. Thé la t6i ky vao don xin viéc, ¢t nhu t6i da vé dugc con ga dé tring
vang, mong doi rang Wall Street sap md tdi t6i ra va do tién ao ao vao do.

Bang Delaware, Hoa Ky, 1a mot trong nhitng thién dwong thué ndi tiéng
nhat thé gigi dé thanh 1dp mdt cong ty binh phong. Theo nhat bao kinh té
Les Echos, Delaware con thoat dugc nhitng quy dinh dugc ap dung cho
nhitng thién duwong thué méi - Chi thich ctia nguoi dich. Nguén:
baomoi.com

Ngap tran hy vong, t6i gia nhap D. H. Blair vao thang Chin nam 1993 v&i
chitc danh phé chu tich. T6i dung chung mét can phong 6p go toi tam trén tang
hai véi mdt nhan vién ngan hang 16n tudi, ti t€. Nhiéu nam qua 6ng ta chwa kiém
dwgc moi lam an nao, nhung 6ng la mot phan cua canh quan noi day, lam ngan
hang dau tv nay thém phan kha kinh.

Chi sau thang dau nhan viéc, t6i da roi vao canh khon cung. T6i da ném
nhiéu va van tiép tuc ném thém nhitng trai dang. Méi dau, t6i twdng minh la trg
1y duy nhat cho chu tich va t6i sé cé co hdi quan sat va hoc viéc tir “su phu” bang
cach gitp 6ng phan tich hang ta nhitng co hdi dén véi 6ng. Thuc té, 6ng ta con co
hai trg ly khac.

Ca ba nguoi ching t6i déu c6 bang cap MBA sang lang: Len da hoc & HBS;
Drew thi dén tir Wharton. D6 1a mot méi treong ché-an-ché (dog- eat-dog nghia
la moi tredng noi moi ngwdi tranh gianh cdu xé lan nhau vi lgi ich - Chu thich
cua nguoi dich), va ca ba nguoi ching toi khong phai la mot doi. Toi nhanh
chong nhan ra hoan toan khong c6 nhu cau nao danh cho t6i ¢ khau phan tich cac
thuwong vu. T6i cay dang hoc dugc thé nao la binh thuwdng & Wall Street. Nhan lyc
lubn c6 san, ho c6 thira kha nang lam dwgc nhitng viéc can phai lam. Moi treong
canh tranh v6 cung khéc liét. Va c6 hang ta nguwoi xép hang ngay sau lung ban,
cho dgi nhdy vao vi tri ban dang ngoi.

Cach duy nhat toi c6 thé tang gia tri cho moi trwdng nay cling la diéu ma
cong ty thuc sy can toi lam, la tim kiém khach hang. T6i nghi minh thtra sitc lam
chuyén do, vi du sao cong viéc nay ciing c6 mét 1gi diém la ban hang. Nhung,
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nhw da ndi, canh tranh rat khoc liét, ca tir bén ngoai va lan bén trong cong ty. To6i
la linh méi toe. M6Gi véi D. H. Blair, méi v6i nganh ngan hang dau tw va tai
chinh, va méi v6i cd New York.

Tuy vay, toi quyét khong bo cudc. Bé cudce la thira nhan ban than da bai tran.
B6 cudc 1a chiu xau ho khi cac ban cung hoc biét rang to6i da pham sai lam. Va té
hon nita, lam vay t6i sé bi mang danh la ké b6 cudc, va cai danh xau nay sé theo
toi mai. Luc dod, diéu thac day t6i nhiéu nhat chinh la cach ngwoi khac nhin toi,
hon 1a cach t6i tw nhin nhan minh. Néu diéu nay dwgc ddo ngwoc lai, t6i tin rang
toi da khong & lai noi ay thém bat ky mot phit nao nita; t6i c6 thé chap nhan rang
don gidn 1a minh da bi du6i. Nhung khat khao thanh cong da lam t6i mo mat.

Muc tiéu duy nhat cua t6i la lam dwgc mot thwong vu. Lam dwoc nhw thé,
toi c6 thé ghi nhan thang 1gi va r6i duong hoang nghi viéc. Nén t6i da mim cuoi,
goi dién, va di dén mon giay trong nhiéu thang rong, lan theo moi co hdi ma t6i
6 thé tim dwgc. Nhung rot cudc tay trang van hoan tay trang. Mac cho y chi kién
dinh dugc nung nau bang testosterone mong mai thanh cong trong cong viéc dau
tién sau khi tot nghiép MBA cua t6i, t6i van thua kém tham hai.

Van dé cua t6i khong phdi 1a nhitng thwong vu “thom” bi cac tén tudi 16n
nhu Goldman Sachs va Morgan Stanley phong tay trén, mac du diéu nay c6 phan
la ding. Badi vi van con dé nhiéu co hoi khac. Nhung dé thanh cong trong viéc
dem nhitng moi d6 dén vdi D. H. Blair doi hoi t6i phai lam nhitng viéc véi sé liéu
ma toi chua bao gio ting lam.

Chuyén m6n cua D. H. Blair tap trung vao linh viec quy va ngan hang dau tw
mao hiém. D6 la mot trong nhitng diéu cudn hut téi dén véi cong ty: co hoi dirng
0 tién tuyén, bé von vao cac cong ty khdi nghiép véi nhitng cong nghé mdi cé thé
thay d6i thé gidi. A, va toi da titng dé cap chwa nhi, vé viéc t6i sé tré nén giau c6
khting khiép trong qua trinh d6? Ngoai sy ngao man va xac xugc, long tham cua
t0i cling c6 thé sanh kip véi s6 dong & Wall Street. T6i lu6n dinh ninh rang t6i
dang trén mdt chuyén tau nhanh di dén “coi Niét ban” (Nirvana).

Niét ban la m6t khai niém ctia Phat gido vé mot trang thai ly twdng, nai linh
hon dwoc gidi phong khoi vong luan hoi, sy chét va tai sinh. Niét ban thuwong
dugc hiéu la c6i ton tai cé thé dat dwoc sau khi chét, nhung Dirc Phat Thich
Ca da giac ng0 va dat Niét ban trong khi ng6i duwdi cay bo de.
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Niét ban la trang thai gidi phong cubi cung vong luan hoi. B6 cling la
st cham ditt dau kho, tham ai va vé6 minh. Nghia den cua tir "Niét ban" la
"dé dap tat", theo cach ma mot ngon Itra boc ra khi hét nhién liéu. Niét ban
c6 nghia la dap tat hodc khong bi rang budc, tw do khoi nhitng gi da rang
budc ching ta, tit niém dam mé dot chdy ctia ham mudn, ghen tuéng, va sy
thiéu hiéu biét - Chu thich ctia nguoi dich. Nguon: Hoasenphat.com.

Sv thue cay dang la nhitng cong ty nam trong tay cong nghé hay phat kién
thue sw ¢6 hiéu qua va chac chan thanh cong luén cyc ky, cye ky hiém cé - ngay
ca trong sO rat nhiéu nhitng cong ty dwgc hau thuan bai nhitng ngan hang dau tw
xuat sdc nhuw Goldman Sachs hay Morgan Stanley.

Thay vi thé, phan da cac cong ty nay nam trong hang muc “c6 thé thanh
cong”. Co rat nhiéu ban diéu hanh cong ty tuyét vong theo dudi wéc mo va ho san
sang lam bat c gi hay noéi bat cit diéu gi mién sao huy dong duge von. Trudc khi
kip nhan ra, t6i da chim nghim trong mot bién nhitng thwong vu tao lao, bi cong
kich béi cac chti doanh nghiép hy vong rang t6i sé gat dau vdi ho.

Logic khong thé thay do6i vé xac suat ky vong ma t6i duge hoc lan dau tw
thoi trung hoc, r6i dwgc nhac lai tai Harvard trong mot mon hoc tén “Ly thuyét ra
quyét dinh” (Decision Theory) v&i phat biéu rang néu nhw to6i dé xuat mot vu lam
an nao do, it nhat né phai c6 mdt co hoi twong déi c6 kha nang sinh 10i cao. Can
ct? trén rat nhiéu vu da that bai, va s6 lwgng rat it éi nhitng vu cé thé nhan 1én
nhiéu lan s6 tién ban dau cta cac nha dau tw, t6i wdc tinh so so thay ti 1€ thanh
cong phai it nhat la 50% doi véi cac thuwong vu goi dugc dau tw. Nhung sau mot
thdi gian, t6i danh phdi tin rang tiéu chuan cta D. H. Blair thap hon thé nhiéu.

T6i con nhé réd mot lan no, tdi dwgce goi vao phong hop véi bén ngan hang
va mot t6 chitc mudn can nhac kéu goi dau tw cho mot ké hoach kinh doanh phan
tng tong hop hat nhan lanh (coldfusion). Von da doc cac tai liéu va mot it thong
tin nén tang, t6i budt miéng “Nhwng cai goi la khoa hoc trong vu nay r6 la vo
van!”

T6i ngdm ngam am chi rang, “Cac ong thyc sy mong rang toi gitt mot
guwong mat than nhién va néi v6i nhan vién ban hang bén t6i la cai dong rac nay
c6 co hoi phat trién u?”

Mot vi du khéc, cong ty ching t6i ho trg dwa mot cong ty niém yét lan dau
trén san chitng khoan, céng ty nay muén xay mot tram khong gian mdi - cung vai
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Baikonur Cosmodrome & Kazakhstan - dya trén cac hgp dong vdi cac cong ty va
cac thé ché dwogc thanh lap béi cac cyu vién chitc cia Cong Hoa X6 Viét nam
xtra. Tai san duy nhat cia cong ty duwong nhu la cac hgp dong so sai soan bang
tiéng nwdc ngoai ma ngay ca toa an Kazakh con khong chap nhan, noi gi dén toa
New York hay London. Ciing nhu vu tong hgp hat nhan lanh, xac sudt thanh céng
cta vu nay kha thap.

Nhuwng day chinh la cach lam an caa D. H. Blair: kiém thit gi d6 noi troi
trong s6 nhitng co hoi bi nguwdi khac chéi b, roi rao ban cho nhitng nha dau tw
nhe da, thira hy vong va thiéu kién thirc.

N6i di cling phéi néi lai, mac du nhiéu trong s6 cac “co hoi” tré thanh dé bo
di va that bai, cong ty thinh thodng ciing lam dwoc vai vu 16n. Vi duy, cong ty da
bao lanh phat hanh ra céng ching (IPO) mot trong nhitng cong ty biotech dau
tién, Enzo Biochem, vao thoi diém ma khong ai ddm nghi dén viéc IPO mot cong
ty khong hé c6 doanh thu. Trong mot vai thwong vu khac, D. H. Blair cling da
IPO thanh cong cac cong ty kiém dwoc 1gi nhuan va phat trién thuwe sy. Nhung
gitta nhitng thwong vu thanh céng dy, cong ty cling can c6 cac hoat dong khac
nham c6 thém com gao dé nuo6i bo may kiém tién.

Vé phia cong ty khach hang, ngoai phi nghiép vu ngan hang dau tw, D. H.
Blair con ldy mot phan rat to chitng quyén (warrant) cta céng ty dugc rot tién.
Va vé phia cac nha dau tw, D. H. Blair thuwong 1a nha tao 1ap thi truong (market
maker) duy nhat cho cac c6 phiéu do cong ty phat hanh. Vi chénh 1éch gia
mua/gia ban (bid/ask spreads) & mitc cao 20%, chi mua ban c6 phiéu cac cong ty
do ho phat hanh ciing du kiém 10i to. Cling nhw cac t6 chitc khac & Wall Street,
D. H. Blair chiém thé thwgng phong trong quan hé véi khach hang.

Nhung dé lam tang khdi lwgng mua ban va lam nhiéu ngwdi quan tam dén
c6 phiéu do ho phét hanh doi héi nhitng chiéu dan dyng san khau cong phu. Ddm
phan thoa son dé mot cong ty c6 ti 1é thanh cong dang ngd va bién né thanh mot
cong ty dugc nhiéu nguoi them khat s¢ hitu 1a mot phan vai tro cia cac nha phan
tich va nhan vién ngan hang dau tw cia D. H. Blair. D€ mot trong s6 cac thuwong
vu dugc thanh céng va nham boi tron banh xe tai chinh, nhiéu nguwdi phai sam
cho minh mot vai dién.

Thuwong vu tong hgp hat nhan lanh va Cosmodrome tri'éc mat sé khong co
“miéng” nao. Nhung “tiéng” thi c6. Nhitng cong ty nay trinh bay cac y twéng cé
thé thu hut tri twdng twgng cua cong chung. Néu cong dong dau tuw c6 hirng thd va
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ro6i tré nén cuong si vdi tong hop hat nhan lanh va tram khéng gian, ho cé thé day
cac c6 phiéu mdi IPO nay bay vit lén trdi cao, tang hon gdp mdy lan mirc gia
chao ban ban dau. Tt quan diém cta ngan hang dau tw, dong thai day gia nay
bién thwong vu thanh mot thanh céng chép nhodng - ngay ca khi cong ty dé sau
nay sé that bai. Khi gia c6 phiéu tang, ngan hang sé thu tién vao nhd chitng quyén
va nhd mua ban c6 phiéu. Néu cong ty pha san, khi dy c6 phiéu ctia n6 da dugc
phan tan déu trong cong dong dau tw, va nguwdi mat tién lic nay khong phai D. H.
Blair hay cac khach hang cua hang.

DPé lam cho cac tinh hudng nay tién hanh suén sé can trinh do ban hang dai
tai, nén D. H. Blair c6 mot bo phan méi gidi ban 1é day nhitng moi gidi citng cua,
nhitng nguwoi goi dién cho khach hang tir mot can phong & tang 14 Iic nao ciling
suc s6i mau Ittra. Vé cd mat vat ly va phéap ly, ho hoan toan tach biét véi nguoi
lam nghiép vu ngan hang dau tw nhw t6i, danh chinh ng6n thuan ho lam viéc cho
mot cong ty khac. Giong nhuw cong ty noi t6i lam viéc tén D. H. Blair Banking
Corp, la mét phan caa D. H. Blair & Co.,

Nhém nhan vién ngan hang nhé bé ctia chiing t6i cau thanh nén bé mat dugc
chap nhan va dugc ton trong cta céng ty, trong khi nhitng anh chang moi gidi kia
m&i 1a nhitng cau trai noi mat that, t6 vé cho dep mat cac thwong vu dang ngo
hong qua mat nhitng nha dau tw nho 1é thiéu kién thitc. Ho khién t6i ring minh
nhd lai cac tay moi gidi trong bd phim Séi gia phé Wall cia Martin Scorsese, b
phim chi cwdng diéu, chit khong phan anh sai sw thye. Tang 14 ctia D. H. Blair c6
thé vi nhw mét bé chita testosterone; c6 ngwdi bao toi rang cac c6 gai ban hoa doéi
khi sé lén tang 14 dé lam phan thwdng cho nhan vién ban hang thanh cong nhat
trong ngay.

Testosterone la m6t hoocmon steroid ttr nhom Androgen va duwgc tim thay
trong hau hét cac loai dong vat. Trong co thé ngudi Testosterone dugc san
xuat qua tinh hoan va buéng tritng. Testosterone nam gitt vai tro quan trong
trong viéc phat trién co bap, xwong va toc va phong ngtra bénh loang xuwong
- Chti thich cta nguoi dich. Nguon: Thehinh.com.

B0 phim Sei gia pho Wall dugc phéong tac dya trén kich ban chuyén thé tw
cubn hoi ky ndi tiéng an khach cia Jordan Belfort, mot ngwdi méi gidi co
phiéu gia trj thp tir Long Island, 6ng tré nén cyc ky noi tiéng khi xuat ban
cudn hoi ky sau thoi gian thu an 20 thang tu do tir chdi hgp tac vGi canh sat
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diéu tra trong vu bé boi chitng khoan gid mao da suyt nita lam sup do ca pho
Wall vao thap nién 90, dinh liu dén gidi ngdn hang va ca cac bang dang
mafia - Chu thich ctia nguoi dich. Nguon: Internet.

T6i khong lam viéc tryc tiép véi cac anh chang nay, nhung ho phu thudc vao
nhém ngan hang dau tw chiing t6i dé kéo thuwong vu vé cho ho tit tat. Cac nhan
vién ngan hang c6 thé song ma khong ho then véi chinh minh do dwge nau than
noi kén tam lat go xinh dep & tang hai, trong khi nhitng hoat dong that sy khién
moi ngudi tron xoe mat lai dién ra & trén d6 muwdi hai tang. Nhung, nhitng tay
moOi gidgi van can nhitng nhan vién ngan hang ching t6i lam tao tién de.

Mat hon m6t nam lam viéc tai D. H. Blair, t6i mdi that sy nhan ra day méi la
vai trd dwgc mong doi 16n nhat cta t6i. T6i duwgce ky vong to vé cho phan it so sai
nhat ctia cac thuwong vu nay sao cho diém yéu dugc xem nhe hay bé qua trong khi
nhitng phan hao nhoang, lot tai dwgc nhan manh.

Vai tro cda t6i khong phai la mot nha phéan tich can trong, duwgc dao tao bai
ban. Chang c6 cho cho mot nha phan tich can man nghién cttu mot mot y twéng,
kiém tra mdt co hdi, tuyén bo cang chinh xac va trung thuc cang tot, mot vat la
vang hay la dong, hét nhw vai tro cia mot bac si phap y di tim sy that. Khi nhin
lai, ddu mudn mang, t6i c6 thé thay rd gia tri thyc sy cta tdm bang Oxford va
MBA Harvard cta t6i la tam bién danh gia sang choang diém t6 cho cac thwong
vu va cac tai liéu cua cong ty. Toi da trao cho ho ngon co Ivy League.

Ivy League (Lién Poan Ivy) la cum ti* chi mot nhém truong DH tu thuc vu
td va lau doi nhat nwéc My. Rat tinh co nhung cling day ngu y, dai ban
doanh ctia cac ng6i tredng déu nam gan nhau & phia Bong Bac nwéc My. T
day sé rat thuan tién cho viéc di lai t6i thu d6 Washington D.C va thanh pho
New York.

Doi vGi nguoi My, Ivy League dong nghia véi sw wu td, sy sang loc va
nhitng dac quyén danh cho gii quyén quy. Pa tr 1au, noi day la cai n6i nudi
dudng svu trudng thanh cua cac thién tai, gioi ty phu va cac nha lanh dao
twong lai. Doi véi thé gidi, Ivy League khong chi dirng lai ¢ nhitng trueong
dai hoc wu t, n6 la dinh cao tri tué va la nguéng danh vong - Chu thich cua
nguoi dich. Nguon: Vietnamcentrelpoint.edu.vn.
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Khi nhin lai cudc hop véi cong ty tong hop hat nhan lanh, t6i c6 thé nhan ra
minh da ngdy tho, ngd nghéch thé nao. Thuc sy, moi ngudi mong doi t6i dién
tron vai ciia minh. Mot dung y ma ai trong phong cling ngam hiéu la mot doan
d6i thoai kiéu nhuw thé nay:

BAN QUAN TRI CONG TY TONG HOP HAT NHAN LANH: Céc vj lanh
dao D. H. Blair phai khong, vang, ching t6i dang x6 miii cac vi day a. Céi cua ng
nay ro la chang di dén dau ca, nhung chiing t6i da vat va v4i né nhiéu nam roi va
cling da dau tu khong it tién bac ctia ban than vao r6i. No6i gi thi néi, khong ai cé
thé chitng minh 100% la moén nay sé khong hoat dong. Hon nita, hay th nghi
dén sy phan khich ma mén nay sé mang dén cho cac nha dau tw va bao dai ma
xem. Pay sé la cong ty nang lwgng hat nhan dau tién trén thé gidi dugc niém yét!

CAC NHAN VIEN NGAN HANG DAU TU KHAC CUA D. H. BLAIR:
Vang, vu nay cuc ky khong cé kha nang thanh cong, nhung ching t6i can phai
lap day danh muc thwong vu cta ching t6i nén cac 6ng - ban quan tri cong ty, cé
thé tréd nén giau c6 nho vao c6 phiéu cta c6 dong sang lap va ching t6i - ngan
hang dau tw, c6 thé kiém nhiéu tién nhd cac khodn phi va mua ban c6 phiéu. Va
ai biét dugc, biét dau no lai thanh cong thi sao, trong treong hgp dé thi cac khach
hang cua ching ta cling dugc chia phan giau co.

Gitra nghi thitc dang hoai nghi nay, t6i da xao nhang dé dé cap rang xét vé
mat vat ly, tht nay ro la tro bip, “C6 qua nhiéu ngudi tuyén bo rang ho da thyc
hién dwgc phan &ng tong hgp hat nhan lanh, va chang cé gi goi la méi mé & day
ca”. T6i qua thiéu té nhi dén no6i da cuoi rat to.

Chi khi nhin lai t6i m@&i nhan ra khi ay t6i lap tic tré thanh ga bi ghét nhat
trong phong. Vu nay sao ma kiém bon tién dwgc khi may thang ngu nhw t6i
khong chiu ngadm miéng lai? Khong cé ctra dé t6i thanh céng trong méi trudng
nay voi su trung thyc qua mitc ctia minh.

Nhung t6i khong mudn thira nhan that bai. Nén t6i n6 lwc gdp doi, ép ban
than phéi gong hon nita, c6 gang hon nita. T6i lai budc ban than phai gang cudi,
roi lai tiép tuc goi thém nhiéu cudc dién thoai. Va t6i cang di nhiéu hon, c6 kiém
cho dugc mot khach hang.

Cuodi cung, su c6 gang cua toi cling duge dén dap, toi tim duwgc mot cong ty
c6 tiém nang thanh cong hon han. Lan nay, t6i c6 thé dat tay 1én ngyc va noi rang
bat chép rti ro, céng ty nay xing dang duwgc nhan dau tw. Cong ty nay tén la
Telechips, vao nam 1994 n6 da cé mat thiét bi giao tiép vGi ca mdy tinh va dién
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thoai. Nguwoi ditng dau ban diéu hanh la C. A. (viét tat cia “Al”) Burns, tredc day
lam & Bell Labs, va Randy Pinato, la citu nhan vién ban hang cho mot trong so
cac cong ty con ciia AT&T. Y twdng nay dang tin, vitng chic, mic du c6 di trudc
thoi dai. Thoi diém nay Internet con chwa duwgc thuwong mai hoa, va dién thoai di
dong chi md&i vira ra mat cong chuing.

T6i cling tim dwgc modt nhan vién ngan hang dau tw day kinh nghiém,
Howard Phillips, nguwdi san long cung t6i sap xép thong tin cong ty nay va goi
von. Phillips c6 nén tang vitng chac tai Oppenheimer va da vé lam ban thoi gian
cho D. H. Blair lic tu6i da xé chiéu. Moi tuan 6ng c6 mat tai van phong hai dén
ba ngay, va o6ng kha la thich t6i.

Nhuwng khi da tim dugc mot ban diéu hanh c6 trinh do va thuyét phuc dwgc
ho rang Phillips va t6i la con dwdng dé ho goi von, toi kham pha ra mot vung dat
méi day dau thwong va bat hanh. Médc du toi nghi rang Phillips va toi binh dang,
toi sém nhan ra rang phi thu dwgc t vu nay khong phai chia 50-50, nhw t6i
nhitng twdng. Phillips ngoam miéng to. Diéu nay khién long tu trong cta toi bi
ton thwong, noi dau vé tinh than con 16n hon néi dau vé vat chat. Tuy nhién, néu
muon thwong vu nay thanh cong, t6i khong con cach nao khac ngoai viéc chap
nhan cach chia chac nay.

Budc tiép theo la trinh 1én dé dwgc phé duyét. Dya trén co s@ nhitng thi rac
rdi toi chitng kién dugc phé duyét trong thdi gian ngan lam viéc ¢ day, toi twdng
rang thuong vu béo bd nay cé thé sé dé dang chap nhan. Phillips va t6i di qua hoi
dong dau tw va nhan dwgc mot thw gidi thiéu noi rd dinh gia cong ty va so tién
chung t6i c6 thé kéu goi cho Telechips, va gidi thiéu ching t6i di tiép dén vong
tham dinh chi tiét (due dilligence). T6i rat phan khich.

Al va Randy ciing thé, va ching t6i an mirng chién thang. Ho thd phao nhe
nhom vi c6 thé ngung tim kiém dau tw va tap trung chuyén mon. Randy béo t6i
rang ho cling dang lam viéc véi mot nguon kéu goi dau tw khac dang tin cay hon,
nhung ho vui vi cé thé cung lam véi t6i do ho rat cé cam tinh véi toi.

Vé phan minh, t6i da xai trudc mdt phan tién thwdng (nhé hon phan cia
Phillips) va to twéng dén viéc bao tin nay cho Class Notes, t& ndi san danh cho
cac cyu sinh vién Harvard. Pau d6 trong bai viét sé c6 cau “Guy Spier cudi cing
cling thye hién duwgc thwong vu dau tién trong 18 thang ké tir khi roi Harvard
Business School - HBS.”
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Howard Phillips, v6i kinh nghiém day dan, da khong xai mot ti nao phan
chia (I6n hon nhiéu) tién thuwéng dy kién. Han la 6ng ta hiéu rang vong tham dinh
chi tiét chang di dén dau ca. Chu tich cong ty, Morty Davis, da giao vu nay cho
mot nhan vién ngan hang tré tudi khac, ho bdi 1ong tim vét dé dim chét thwong vu
nay. T6i khong thé ndo tin néi. Ong ta hoan toan vui vé &n mirng rat nhiéu cac
thwong vu khac té hon vu nay rat nhiéu.

Cudi cung, t6i va ban diéu hanh Telechips cling dwgc mdi dén mot cudc hop
khac, trong khi ho thac mac vi sao bi tri hoan qua lau thi t6i day nhitng cau hoi
khong dugc tra 10i. Cho dén thoi diém dy, nhém sang 1ap Telechips dang rat déi
von vi cong ty dang van hanh bang tién ctia c6 dong. To6i biét dwgc diéu dé nho
cong cudc bdi Iong tim vét (xin 16i, ¥ téi la cuée tham dinh chi tiét), thwong vu
nay van dwgc thong qua, nhung & dinh gia thap hon rat nhiéu so véi con s6 ban
dau trong don dé nghi - va vGi phan phi phai tra cho ngan hang dau tw rit nang.

T6i nhan dwgc cudc goi tr Randy, 6ng da rat soc tredc hanh vi cia ngan
hang va that vong vi da dong hanh cting t6i. Nhitng gi t6i c6 thé lam la xin 16i va
thud thue rang t6i khong hé biét moi chuyén sé dién ra nhw thé. T6i mong rang 6ng
ay tin 101 t6i, nhung t6i khong dam chac. Vé phuong dién ca nhan, t6i 16 la da
danh mat long tin ctia 6ng, chwa ké dén tinh ban giita chiing toi.

Mot, hai hém sau, Telechips dong y véGi diéu khoan - nhw dy tinh ctia moi
nguoi. Ho da bi uy ban dau tw dat mdi, cho dén khi biét ho khong con s liva chon
nao khac. Téi rat gian va ghé tdm - ddc biét la v&i chinh ban than minh.

Khi nhin lai, dén bay gid t6i m&i nhan ra khi &y minh dang chénh vénh trén
mép bd virc dao ditc. Néu con bi kéo thém maot chit nao nita vao trong van hoa
ciia c6ng ty nay, du muén du khong, to6i c6 thé da ra khéi mép vuc va roi vao
vung toi tam mat roi.

Vai nam sau khi t6i roi cong ty, D. H. Blair gdp rac r6i vGi cac nha quan ly
thi trwong chitng khoan nén da chim dan vao béng t6i cia anh hao quang nam
xwra. Cong ty lo phan nghiép vu moi giéi ban 1é, D. H. Blair & Co., dong ctta
hoan toan vao nam 1998. Vao nam 2000, t0 Wall Street Journal dang tin bg phan
moi gidi ban 1é va 15 nhan vién b phan nay da bi két an 173 lan gian lan co
phiéu.

Trong s cac t6i danh, cong ty moi gidi ban 1é bi két an thao ting gia co
phiéu vi tw lgi va st dung céac chién thuat ban hang bat hgp phap. Bon quan ly
cua cong ty ban 1é - chu tich Kenton Wood, pho chu tich Alan Stabler va Kalman
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Renov, va moi gigi chinh (head trader) Vito Copotorto - bi budc t0i gian lan
chitng khoan va cau két lam gia c6 phiéu. To USA Today dwa tin D. H. Blair &
Co., va ban diéu hanh phai tra 21 triéu do6 la dé “boéi thuwong cho cac khach hang
bi gian 1an”.

Ngan hang dau tw, 1a mot cong ty tach biét, hoan toan khong bi ton hai - chu
tich caa cong ty, Morty Davis, an nhién t tai truéc séng gié, khong hé bi budc
mot toi danh nao. Nhung dé han la giai doan t6i té nhat v4i 6ng, nhat la khi
Stabler va Renov chinh 1a hai cu con ré cia 6ng ta. Trén mat bao, Morty ciing bi
cong kich. Vi du, mot bai bao trén Forbes nam 1998 viét vé “hinh twgng gay
tranh cai cta ong hoang c6 phiéu tra da (penny stock), J. Morton Davis, nguoi
lam giau bang cach goi von kin va cong khai cho nhitng doanh nghiép ma céc
cong ty dau tw ditng dan chang bao gid dung tGi.” Khi téi roi Harvard dén lam
cho ong, nhitng diéu nay khong hé nam trong tam thitc cua toi.

biéu dang buo6n chinh la Morty thuc s khong phai ngudi xdu. T6i van nhd
c6 lan dung bita t6i vGi gia dinh 6ng vao mot dém thi Sau t6i da cam dong véi
cach déi x tt té€ va nong am ong da danh cho t6i. T6i rat ngwdng mod 6ng, rd
rang toi khong c6 quyén gi phan xét nguwdi khac.

Tuy nhién, tiv nhitng gi t6i nhin thady & van héa D. H. Blair, rac r6i ma cong
ty gap phai v6i cac nha quan ly thi treong khong co gi la bat ngo.

Vé phan minh, t6i khong biét o t6i da ¢ gan mép vyc dao ditc dén mitc nao.
Nhwng v6i nhitng gi gio day t6i biét dugc, toi c6 thé doan chac vdi ban rang toi
da ¢ sat mép vie lam roi. Hoi twdng lai, toi thay minh mu quang dén nguy hiém
trwéc dong co va tinh phi dao ditc ctia cac dong nghiép. Day la bang chirng virng
chac cho thdy nhitng ngwoi du gioi giang, hoc hanh dén noi dén chon cling c6 thé
tr@ nén mu mi dén thé nao.

RO 1a toi da mat kha nhiéu thoi gian dé hiéu dugc rang cong ty nay da duwgc
xdy dung theo cach, néu t6i mudn chién thang t6i phai danh mat cai goi la lwong
tam. Trong nhiéu thang, t6i da tdp trung vao mot cau hoi sai, ty hoéi rang vi sao
viéc tim kiém khach hang lai qua khé khan véi t6i va at han t6i phai c6 van dé gi
do6. To6i da khong da kinh nghiém hodc sy tirng trai dé hiéu rang van dé chinh la
toi da chon sai moi truong.

Mot phan van dé la canh tranh qua gay gat. Diéu nay dan dén niém tin rang,
néu t6i khong san sang lam diéu gi d6, mot ai khac sé thay t6i dé lam viéc do.
Loai moi truong lam viéc nay dugc thiét ké hoan hdo dé thic day ngudi song
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trong moi treong ay phéi pha bé cac gidi han cta ban than dé gianh chién thang.
Pay la m6t 16i mon dwgce lap di lap lai @ Wall Street. Chinh tham vong, long
tham, sy tv man, hay ngady tho khién cho nhiéu nguwdi khén ngoan, can man da
phéi nhing cham.

Nhung, con mot diéu quan trong can phai néi rd. Khong mét thanh vién nao
trong ban diéu hanh ctia D. H. Blair tirng truc ti€p yéu cau t6i phai néi doi hay
trinh bay sai s that bat ct diéu gi - mac du t6i tin rang mot dac tinh 16n caa noi
nay la gidi thiéu sai léch vé cac co hoi cho mot thi treong hay con thiéu kién
thire.

Vi duy, ho hdn da danh gia cao khi t6i cho biét da hoan thanh phan tham dinh
chi tiét cho thwong vu tong hgp hat nhan lanh va nhan dinh cuda t6i rang day la
mot vu ching ra sao ca. A ha! Ho hin da c6 mot chiit y twdng vé bifc tranh tong
thé 1y twong dé ho cé thé chot duge thwong vu ay. Nhung ho khong thé hién
nhiéu bang t* ngit. Luat cta tro choi la phai ngam hiéu.

O D. H. Blair, t6i nhan ra mot hinh mau hét sitc phé bién khong riéng gi &
cong ty, ma ca toan bo Wall Street, moi nguwdi déu muén kiém tién. Nén nhitng
nhan vién ngan hang tham lam lao lang nham mat lam ngo dé cac tay tré tudi,
ngdy ngd vugt qua cac gidi han. Tai Lehman Brothers, ho ddy manh st dung don
bdy. O Countrywide, ho 10 di ti 16 mic dinh & cac khoan vay duwdi ngudng
(subprime). O SAC Capital, ho che mit dé giao dich ndi gian dwoc dip tung
hoanh.

Kinh nghiém tai D. H. Blair da giup t6i nhin rd tan sudt tai hién caua nhitng
chuyén nhuv thé tai cdc moi trwong khac tai Wall Street. Trong bong bong cong
nghé hoi cudi nhitng nam 1990, nhitng cong ty t6i té da duwgc tan dwong va ban ra
cho cong ching von rat nhe da ca tin. Vi dy, cac nha phan tich nhw Henry
Blodget ctia Merrill Lynch cuc ky lac quan vé kha nang 1én gia cia cac c6 phiéu
Internet, nhung c6 noi gi thi méo van hoan méo. Nhiéu nam sau, canh cii lai dugc
ldp lai véi cac to6 chitc danh gia tin dung, cac nha phan tich ctia cac céng ty nay
mu quang danh gia tich cyc déi véi CMO (Collateralised Mortgage Obligation:
trai phiéu c6 danh muc cho vay thé chap nha ¢ lam tai san dam béao - Chu thich
cta ngudi dich) va CDO (Collateralised Debt Obligation: trai phiéu c6 khoan ng
lam dam béo - Chu thich ctia ngwoi dich) dé roi két cuc la dan dén cudc khing
hoang nha dat.
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Xem thém sitc manh thén bi cua tai chinh trong khing hoang cho vay thé

chap tai: http://happy.live/suc-manh-than-bi-cua-tai-chinh-trong-khung-

hoang-cho-vay-the-chap/

Vi riéng toi, 18 thang vat va rong ra tai D. H. Blair da lam vay ban ho so
von trang tinh twom cua t6i va day sy nghiép cda to6i xuéng b vic tham. Nhitng
hoc vi va danh tiéng t6i kho cong 1dy dwoc tir Oxford va Harvard da tré thanh
may khoi. Va trong kinh doanh, ddc biét la gi¢i dau tw, danh tiéng la tat cd. Nhiéu
nam sau khi r¢i D. H. Blair, t6i cdm thdy nho ban véi 18 thang dy dén noi twdng
chirng nhw khong thé nao got sach vét nho do di dugc.

Ngay ca cho dén gio, khi viét quyén sach nay, to6i van thay noi da ga. Mot
phan vi t6i ty héi c6 sai lam hay khong khi viét nhitng diéu nay vao sach. Nhung
to6i nghi quan trong la ciing nhau ban luan vé viéc ching ta c6 thé dé dang vuéng
nhitng cam bay twéng ching khong thé mac phai dén duwong nao - bi cudén vao
mot moi truong sai trai va phai théa hiép bang sy liém khiét ctia ban than c6 thé
pha huy ban than moéi nguwdi ching ta. Chuing ta thich nghi rdng minh sé thay doi
moi trwong, nhung sy thy'c moéi truong sé thay doi chiing ta. Nén ching ta phai
can trong toi da dé chon ding moi treong, dé lam viéc, va chon ding nguoi dé
két giao. Ly twdng nhat la ching ta nén gan bé véi ngwdi giéi hon minh dé trd
nén giong ho.

T6i mong rang quyét dinh lam viéc & D. H. Blair sé la sai lam té hai nhat ma
toi mac phdi trong sy nghiép. Nhung, xin cdm on On Trén, trdi nghiém dy khong
lam t6i bién chat. Trong mot bai bao c6 nhan dé “Trai nghiém thwong dau lam 16
ra goc ré cua kién cwong” nha tdm ly hoc Diana Fosha trich dan mot cau cuda
Ernest Hemingway: “Cudc doi bé gay tat ca va sau d6 nhiéu ngudi cé cho da gay
phuc hoi va citng hon xwa”. Vi sao c6 nhitng ngudi c6 thé bién thuong dau thanh
strc manh chit khong guc nga trong thuvong dau?

D6 1a mot cau hoi tuyét voi cling nén duwgc dat ra cho cong ty va dau tuw.
Warren Buffett da pham m6t sai lam 16n, vao nhitng nam 30 tudi, 6ng dau tw vao
mot cong ty san xuat vai dang 10 c6 tén Berkshire Hathaway. Sai lam c6 thé da
danh guc dugc 6ng, nhung sau d6 ong bién né thanh mot twong dai sttng sttng
ctia cudc doi 6ng. Ong lam duwoc nhw thé phan ndo nhd hoc dugce cach dau tw vao
nhitng cong ty tot hon thay vi dat cugc vao mot ¢6 phiéu dang “diéu xi ga hut dé
- cigar butt” (nhw Berkshire Hathaway) ma Ben Graham da day 6ng mua. Cé thé,
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D. H. Blair la mét dong thai troi day tir dong cigar-butt ctia riéng t6i: mot ci s6c
tan té dé lai cho t6i kinh nghiém dé tredng thanh.

D6 khong chi la mot y twdng tu phat trién ban than (self-help) dugc truyén
lai tir bao doi nay, rang nhitng ngwoi thanh cong la nhitng nguwdi ding day du bi
cudc doi vui dap. Mot phan thiét yéu trong con duong hoc tap cia ching ta la hoc
tir nhitng sai lam - va néu khéng pham sai lam, d6i khi ta c6 thé chang hoc dugc
gi. RO rang, tham kich D. H. Blair la mot phan thiét yéu trén con dwdng hoc tap
trd thanh mot nha dau tw gia tri cta toi.

MGt trong nhitng bai hoc 16n nhat ma t6i sé khong bao gio cho phép tai dién
la 1am hoen 6 danh tiéng cua t6i. Nhw Buffett da titng canh cao, “Phdi can tdi 20
nam dé xay dung danh tiéng nhwng chi mat 5 phat dé pha hay né. Néu nghi vé
diéu nay, ban sé lam moi tht khac di” (hay la ‘mua danh ba van, ban danh ba
dong’ - Chu thich ctia nguwdi dich). Mt bai hoc khac do 1a t6i phéai lam moi thi
c6 thé dé thay doi moi trwong lam viéc va moi treong tri tué cua ban than.

Khi t6i kham pha ra thé gi¢i cia Warren Buffett, t6i nhw vé duoc chiéc phao
cttu sinh. Sy giadc ngd nay xady dén vdi téi vao mot ngay mua he, khoang tam thoi
gian Telechips tinh cd dén véi t6i. Khi ay, to6i da mat niém tin tram trong vao
cudc doi roi. Toi nhan ra minh da khéng con an sandwich trén ban lam viéc &
tang hai D. H. Blair nita. T6i da khong con ti hitng thi nao véi con duong sy
nghiép tredc mat, nhwng khong biét phai lam gi khac va sg phai bé cudc do lo
ngai cdm giac ctia mot mot nguwdi giwong co trang dau hang hay mot ké dao ngfi.

Pé khuay khéa, t6i am tham ra ngoai ki€m do6 an tra va mua mét phan
falafel hay shawarma gi d6 tir mot quay hang rong. Ro6i t6i rdo buwdc vao cong
vién Zuccotti nam trong bong téa nha WTC va choi vai van cd vua.

Trén dwong vé, téi hay ghé qua mot cita hang sach kinh doanh trén
Broadway ngay bén canh Wall Street va lia mat qua céac ké sach. Quyén sach dau
tién t6i mua & cira hiéu nay la quyén Bond Market, Analysis and Strategies (tam
dich: Thi trwong Trai phiéu, Phan tich va Chién lwgc) cta Frand Fabozzi. T6i
chim vao céc cudc thao ludn k¥ thuat cua tac gia vé moi twong hop tai san/ng va
tinh toan thdi han trai phiéu. Pa c6 mot thoi gian, toi tham chi mo twdng ban than
la mot tay budn ban trai phiéu nita.

Mot l1an khac t6i ghé hiéu sach nay, t6i cam 1én quyén sach kinh dién cda
Ben Graham - Nha dau tw thong minh - v6i phan dé twa cia Warren Buffett. T6i
mé man dén khong thé budng quyén sach xudng. Graham ndi mét cach hung hon
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rang s& hitu c¢6 phiéu khong don thuan la cam trong tay mét manh gidy, ma la
mot phan that sy ctia mot cong ty. Ong ciing dé cap dén viéc d6i xt véi “Ngai thi
trrong” nhr mot nguwdi tram cam dién cuéng va tan dung nhitng khi 6ng ta thay
doi trang thai tam ly. Khi thi trudng dao dong gilta sg hai va tham lam, nha dau
tw c6 thé lam giau nhanh bang cach tap trung dau 6c tinh tdo vao gia tri noi tai
cua mot cong ty va tan dung su khac biét gitta gia va gia tri. Poi khi rudt gan ban
biét ro diéu gi do la thyc. Doi véi toi, triét 1y dau tw gia tri nay that qua hgp ly
dén nodi ban than no da la bang chitng cho chinh n6 roi.

Trudc do kha 1au, toi cling doc quyén Buffett: The Making of an American
Capitalist (Tam dich: Buffett: Con dudng thanh cong cia mot nha tw ban My),
mot quyén hoi ky tuyét voi cua tac gia Roger Lowenstein. T6i bi thu hit bai tirng
chi tiét nho trong cudc séng ctia 6ng. Cudc doi cua téi va ong khac nhau nhu hai
thai cye. Va nhirng trai nghiém thure tién cua téi tai D. H. Blair lai cang khac xa
triét ly va dao ddc kinh doanh cua chinh 6ng va cac doanh nghiép do 6ng nam
gitr. Buffett khong lam viéc trong mot moi treong dac nghet nhitng toan tinh xau
xa. Ong khong tim kiém nhitng 16i ngon tiéng ngot dé ban nhitng mén hang té hai
cho quan chiing nham thu vé nhitng dong tién mé hoi nwdc mat ctia ho hay chen
ép cac cong ty dé thu phi moi gidi cao ngat ngwdéng hay chyc chd co hoi choi xau
sau lwng dong nghiép.

Toi hoan toan khong biét lam sao dé ap dung nhitng bai hoc cia cudc doi
ong vao trong cudc song cua chinh t6i. Nhung t6i cdm nhan dugc mét khat khao
sau tham va chay bong dugc ra khéi moi treong doc hai nay, dé tién gan vé lanh
dia cia 6ng hon. C¢ nhw thé 6ng dang chia tay ra, mai goi t6i nam lay va ty kéo
minh ra khoi viing 1ay phi dao ditc ma t6i dang lam viéc. T6i nam chat tay 6ng dé
tim kiém mot cudc doi méi chan chinh hon.

Quyén sach nay khac hoa hanh trinh cta t6i, ttr chon toi tam dén coi niét ban
ma gio day toi dang song. ¢
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Chuong 2
HIEM HQOA TU MOI TRUONG GIAO DUC DANH GIA
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PE TIEN LEN PHIA TRUGC, TOI PHAI KHAC PHUC nhitng sai lam minh da
gay ra. Toi da phai tim xem diéu gi da bi lap trinh sai trong dau dé roi ty minh
viét lai cho ding. Nén toi bat dau ty héi ban than vi sao ngay tir dau toi lai dén
vdi cong ty D. H. Blair: diéu gi da xui khién mot nguwdi tw cho la minh khén
ngoan lai lam mot diéu rd rang la qua sttc ngu ngdc nhw thé? Hién nhién la da cé
rat nhiéu cac phvong 4n nghé nghiép khac nhau danh cho t6i. Qua trinh soi chiéu
ban than nay la khéi dau con duong kham pha ndi tam cta téi. Va mot trong
nhitng diéu t6i nhan ra chinh la: nén gido duc danh gia nhw mét toa thap nga dep
16ng lay da khién t6i tré nén dé ton thuwong va thiéu kha nang phong vé dén mirc
nguy hiém.

Viéc t6i lam cho D. H. Blair ré la mot sy phan boi muc dich hoc tap cuaa toi
tai Oxford va Harvard. T6i da theo hoc hai trong s6 nhitng hoc vién danh gia nhat
thé gidi chi dé tré thanh mot ké dong 16a bat dac di trong mot cong ly suy doi ctaa
gidi tai chinh.

Phai chang nén hoc van cua t6i khong dap tng du cho t6i? Hay, té hon nita,
phéi chang t6i khong xitng dang vGi qua trinh hoc tap ctia chinh minh? Ciing c6
mot cau hoi 16n hon can dat ra, vi t6i cling la mot ca nhan trong tap thé cac ban
dong mon ctia minh. Vi sao qua nhiéu nguwdi hoc van cao tr nhitng ngoi treong
kinh doanh danh gid v&i nén tang vugt troi lai gop phan lam bung né cudc khing
hoang tai chinh 2008-2009? C6 phéi hoc van cta ta da phu long ta? Hay chinh
ching ta da phu long hoc van ay? Nhitng cau hdi nay chwa dugc tra 10i théa dang
b&i nhitng ngoi trvong danh gia tirng cho ra 16 nhitng kién tric sw day quyén luc
da kién tao nén mot nén kinh té day hon loan.

Toi phai dat ra nhitng cau hai nay cho du t6i khong du tu cach trd 10i ching.
Bdi vi nhiéu nam qua, nhitng gi da xdy dén véi cudc doi t6i chi la mot dién hinh
c6 phan hoi kich tinh nhitng gi cac dong su cta toi da trai qua. Nén nhiéu nguoi
trong s6 chung to6i dén vGi gidi tai chinh bang mot sy ty tin gan nhw tuyét doi vé
tai tri va kha nang caa ban than, rot cudc phat hién ra rang cai hé théng ma ching
toi dang la mot phan cta né, c6 kha nang gay hai nhiéu hon lgi.

Mot sy that cay dang chinh la nhiéu yéu t6 trong hé thong gido duc & cac
treong hang dau ro rang la mot sy bat 1gi. Toi khong chi y dén nhitng bat 1gi nay
vao lic hoan thanh chwong trinh chinh quy, mai cho dén hon mot thap nién sau
d6. O mdt mic do nao d6, toi budc minh nhdm mét bit tai dé con thuyén sy
nghiép tu lai mot thoi gian, lang phi nhitng nam thang 1€ ra nén la thoi gian sinh

https://thuviensach.vn



ra nang suat 16n nhat trong doi t6i. Néu ban c6 cung mot trdi nghiém véi nén hoc
thuat minh da dugc linh hoi giong nhu t6i, ban - cling nhw toi - c6 thé phai viét lai
vai phan c6t 16i trong chwong trinh dang chay trong tam tri.

Nguwdi c6 anh hwéng 16n nhat véi toi, trén tw cach mot nha dau tw, la
Mohnish Pabrai, mot nguoi An Po nhap cw Hoa Ky, ngudi da kiém lgi nhuan
nhiéu hon t6i. Ong ay theo hoc tai trwong dai hoc Clemson & South Carolina,
khong phai Oxford hay Harvard. Khi Mohnish va t6i dung bita trwa tw thién véi
Warren Buffett, 16 la Warren (von khéng duwgc nhan vao Harvard Business
School) chang mdy may quan tam dén chuyén ching t6i hoc treong nao.

Mohnish Pabrai sinh ra, 16n 1én va theo hoc ¢ An D9, roi sang MV hoc
cong nghé théng tin ¢ Truwong dai hoc Téng hop Clemson & South Carolina.
Sau khi tré thanh ky su tin hoc, Pabrai lam viéc hai nam cho cong ty vién
thong Tellabs. Nam 1990, vai 30.000 do la cua minh va 70.000 do la di vay,
Pabrai thanh lap Cong ty Transtech chuyén tw van va tich hgp hé thong
CNTT. Nam 1999, Pabrai ban doanh nghiép cuia minh v&i gia 20 triéu do la
va chinh thitc thanh 1ap quy Pabrai investment Funds - gom tap hop cac quy
phong ho mo phéng theo cong ty hop danh ban dau cta Buffett, hién quan ly
hon 800 triéu do la. Pabrai cling xudt ban hai quyén sach ban chay vé
phuwong phap dau tw gia tri 1a The Dhandho Investor (Nghé thuat dau tw
Dhandho - sach sé dugc Happy.Live xuat ban trong thdi gian tdi) va Mosaic:
Perspectives on Investing - Chu thich ctia nguoi dich. Nguon: vfpress,
Forbes.

Xin dirng hiéu nham y t6i. Nhitng ng6i truong nhuv Oxford hay Harvard la
nhitng moi trudng tuyét voi, va toi tran trong sy dong gop 16n lao cua nhitng ngoi
truong nay cho nén van minh nhan loai. Nhung chinh Iong suing mé nhitng ngoi
treong nay da khién ching ta da khong nhan ra nhitng khiém khuyét ctia chiing.
Nén néu cé diéu gi do t6i noéi vé nhitng ngdi tredong nay ma qua khat khe, xin hay
hiéu rang sy khat khe nay sinh ra tr long 4i m6 va wéc mudn xay dung cho chiing
dugc tot hon, chit khéng phéi dé dap do chung.

Mot phan cua van dé chinh 1a moi treong hoc thuat day ban nhitng diéu hét
strc bai ban va hé théng, nhung khac vdi thuc té cudc song, diéu nay co thé lam
hai dén thanh cong vé lau dai cia ban. Dé thwong tdm ly cta ban giong nhw mot
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chiéc xe dua Ferrari trong giai dua thé thiec 1 (F1-Formula 1 ), trong khi diéu ban
can trong doi thue 1a mot chiéc xe Jeep bén bi c6 thé chay tot trén moi dia hinh.

Dbé giai thich rd hon vé diéu nay, tredc hét cho t6i duwgce trinh bay nén tang
gido duc chinh quy cuia chinh bén than t6i. T6i t6t nghiép truong City of London
Freemen’s - mot truong cap ba tw thuc ban dau duwgc thanh 14p vi 1gi ich cta
nhitng tré moé co6i. Nhitng bac phu huynh nhe da twéng rang day la mot truong tw
thuc Anh quoc “hao nhoang” nhuwng thuc chat né 1a mot “1o luyén ga” dé thi vao
dai hoc. Rat nhiéu nhitng quyét dinh gido duc & d6 duwgc dua ra véi muc dich dwa
nhiéu hoc sinh nhat c6 thé vao cac truong dai hoc tot nhat. Cling c6 vai gido vién
ca biét khong theo guong may cua trudng, nhung v6i phan da, muc tiéu gido duc
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khong phai la cung cap cho chiing t6i mot nén gido duc cé chiéu rong. Thay vi
thé, muc dich cta ho la phan tich xem diéu gi c6 thé gitp ching t6i gianh diém
cao trong ky thi tot nghiép trung hoc va ky thi tuyén sinh dai hoc. Hé thong nay
mai gifia dé ching t6i cé thé gianh ldy diém t6i da.

Bai thi vao treong Oxford cua t6i bao gom mon Toan, Ly, va mot bai luan
tong quat. Va ban doan xem? Hé thong gido duc dy thyc sy hiéu qua: téi dugc rén
ky dén mitc, mac du sai tham hoa trong khau doc hwdng dan lam bai cuia mot
mon thi, téi van dwgc chap nhan vao hoc Luat tai trrong Brasenose va Oxford.

Nhung luc toi duge ding chung hang ngii vdi cac sinh vién dwgc giao duc
theo chiéu rong (khi tac gia nhap hoc dai hoc - Cha thich ctia nguwdi dich), va ho
biét nhitng thit ma t6i chang hé c6 ti y niém gi. Mdc du thich Luat hoc, hay Triét
ly ludt hoc, t6i ciing can phai vugt qua hang ta an 1é thong luat Anh quéc moi
tuan trong hoc ky. Thong luat Anh la mét mon hoc tuyét hay. Nhuwng khong phai
v6i mot cau trai mudi tdm tudi vira cung gia dinh nhap cw vao Anh qudc bay nam
Ve trudc, von co rat it kién thirc xa hai va lich stt Anh quéc. T6i bat dau c6 nhitng
gidc mo lap di lap lai hang dém, trong mo t6i c6 thé bAm mot nit bam dac biét c6
thé hty diét moi quyén sach an 1€ trén doi. To6i tin rang phét 16 gidc mo lap di lap
lai su6t mét thoi gian chang bao gid la mot quyét dinh ding dan ca.

Trai ngwgc v6i nhitng trai nghiém cta t6i la mot ngwoi ban cua toi @
Brasenose, Andrew Feldman (gio da la Huan twéc Andrew Feldman, chu tich
Pang Bdao thu Anh quoc). Cau ta nghién citu mot khoi lwgng khong 16 cac kién
thiec vé lich st thé gidi va lich st Anh quéoc va cé thé dé ra luat phu hgp bdi canh
lich st xa h6i hién tai. P6i v6i Andrew, luat 1a m6t mo6 hinh thu nhé day ly tha
moi diéu cau da nghién cttu.

Andrew Simon Feldman la mot luat sw ngwoi Anh, doanh nhan, nha gay
quy va la chinh tri gia cia Pang Bdo thu. Feldman phu trach gay quy cho
chién dich thanh cong ctia nguyén thu twéng Anh vao nam 2005, 6ng dugc
The Financial Times mé ta la "ngwdi ban chinh tri lau doi nhat cia nguyén
tha twéng David Cameron" ké tir ngay ho hoc cung nhau tai Brasenose
College, Oxford - Chti thich cua nguoi dich. Nguoén: Internet.

Doi vai t6i, nd la vung lay day nhitng an 1&€ kh6 nhan. T6i da dugc chuan bi
dé thi dau ky thi, nhung t6i khong cé dugc 1gi thé tir nén tang kién thitc rong 16n
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hon nhw cau dy. C6 mét bai hoc quan trong & day: Theo hoc mot khoa hoc tot tai
mot ngdi treong tot thoi chira du. Moi giai doan cude doi cé nhitng nhu cau dac
thu, va ban phai chon khéa hoc cho phu hgp vé6i cac nhu cau ay. Khi xwa, hoc luat
la mot Iva chon sai 1am cta t6i.

Chinh trong tam trang khong vui vé nay ma t6i chui y dén Peter Sinclair, mot
giang vién kinh té treong Brasenose, moi lan ching t6i di ngang qua nhau trong
khuén vién truong. Ong ludn danh cho t6i, cling nhw v6i moi sinh vién khac, mot
nu cuoi i té. Ai gap 6ng cling cdAm nhan rang 6ng la mot nguwdi vo cung tot bung.
Mot ngay cud6i nam hai, t6i nhan thitrc rd rang rang minh khong thé hoc luat thém
mot ngay nao nita. Cam gidc nhw c6 mot nguon nang lwgng khong gi ngan noi
dang day trong t6i, dén mic khong con can suy xét gi thém nita.

Nhitng giday phiut minh dinh nhw thé rat hiém c6 trong doi. Va ngay ca nguoi
than can nhat cta ching ta cling phai dat cau hoi liéu ching ta c6 nén hanh dong
theo cam tinh nhw thé hay khong. T6i van tin rang ching ta can luwu tdm dén
nhitng nhan dinh phi ly tri moi ltic mot 16n dan trong long chiing ta, ngay ca khi
ta khong thé giai thich dwgc. Hoc van cua t6i - von nhan manh vao nhitng phan
tich cuc ky ly tinh — sé chdi tr gia tri ctia nhitng ban nang va khat khao khong thé
giai thich dugc ay. Nhung ta can ton trong nhitng tam thitc sau lang ay. Diéu nay
khong giong nhw kiéu George Soros xem con dau lwng cap tinh la tin hiéu cho
thdy “c6 diéu gi do sai” trong danh muc dau tw ctia 6ng. Ai ma biét dugc dau la
bién gigi giita ly tri va than thé co chi?

To6i cling c6 cam giac minh dinh va chac chan nhw vay khi quyét dinh két
hén vai v t6i, Lory. To6i biét rd bang ca thé xac va linh hon, rang ching t6i nén &
cung nhau. T6i cling trdi qua cdm gidc minh dinh toan ven nhuw thé khi kham pha
ra dau tu gia tri: to6i khong chi nghi rang day la con duong dung dan cho chinh
t0i; don gian la toi biét ro diéu do6. Toi doan chac rang Warren Buffett ciing thuc
hién nhitng quyét dinh dau tw giong nhw vay, thwe hién nhitng t6 hgp phan tich
phttc tap phi thwdng dén mic gan nhw la vo thirc.

Moi ngudi ching ta déu c6 nhiéu nhitng khodnh khdc nhu thé trong doi.
Nhwng ta can c6 diing khi dé theo dudi.

Khéng mang két qua, t6i budc vao phong Peter Sinclair va héi ong liéu toi
c6 thé hoc kinh té hoc nhv m6t phan cia khéa hoc PPE (Politics - Chinh tri,
Philosophy - Triét hoc, va Economics - Kinh té hoc) hay khong. Cho dén ngay
hom nay, t6i van khong hiéu diéu gi da khién 6ng néi dong y vdi t6i va gitp toi
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thay doi khoa hoc. Nhung t6i cdm thay biét on 6ng vo han vi hanh dong dy cda
ong da giup cai bién cudc doi toi, nhiéu hon bat ky diéu gi khac. Gidy phit tré
thanh mot sinh vién PPE, t6i bat dau cam thdy dwgc két néi véi thé gigi. Thay vi
doc nhitng an 1€ roi ram, cong viéc cua t6i lic nay nhw mot cuoc kham pha
chuyén sau nhitng gi an chita bén duwdi nhitng tiéu dé in trén cac trang nhat bao.
D6 la mot minh chitng rd nét vé diéu sé xdy ra khi ching ta lam theo quy luat
Joseph Campbell dwa ra la “theo duéi hanh phic”: con duwdng méi sé ma ra, va ta
cam thay niém vui séng.

Nhung chang duwoc bao lau, t6i lai 1am vao canh chat vat. Mdc du toi thich
nganh dang hoc, t6i gap phai mét bat 1gi to 16n: hai nam hoc dai hoc, t6i chwa
titng hoc mon chinh tri, triét hoc, hay kinh t€, va to6i khong c6 y niém minh dang
lam gi. Chi trong vai thang, ban giam hiéu thong bao néu t6i khong cai thién
thanh tich, t6i co thé sé bi dudi vi hoc lyc khéng dap ttng noi yéu cau. Thuat ngiy
Oxford cho treong hgp nay la “budc thoi hoc”.

Cam thay ban than ngu dot dén v6 vong, dém nao t6i ciling thitc khuya dé
gop nhat cho ra dugc mot bai luan van. Toi nhan thay to6i tut hau ra sao vdi cac
ban dong hoc. M6t trong s6 ho la thu twéng Anh twong lai David Cameron, mot
ngwoi cuc ky thong minh va hoat ngén, va dwgc chuan bi ky lwdng tir nhitng nam
hoc & Eton. Ching t6i da tirng ngoi cung nhau trong mét budi phu dao (Tutorial
la m&t budi hoc gitta mot nhém nho sinh vién va mot gido vién phu dao, hinh
thirc nay thuwong gap & cac trweong Anh quoc - Chu thich ctia ngudi dich) kinh té
hoc véi ba hay bon sinh vién khac, va t6i cam thdy ngwong ngung khi néi chuyén
vdi cdu ta, vi cau ta dwgc trang bi tot hon toi rat nhiéu ve lich st va chinh tri Anh
quoc. Ngay ca cac giang vién con an twgng vai cau ay, trong khi t6i thi chang biét
ti ti gi.

Nguyén thu twéng Anh, David Cameron lanh dao Pang Bao thu tit nam
2010 dén nam 2016. Sau khi vrong qudc Anh va Bac Ireland bo phiéu roi
khéi Lién minh chau Au trong cudc trvng cau dan y ngdy 23 thdng 6 nim
2016, Cameron tuyén bo tir chitc Thua twéng va nguwdi ké nhiém ong la ba
Theresa May - Chti thich ctia ngudi dich. Nguon: Internet.

Cac sinh vién d6i khi bong dua vé biéu hién uyén bac ctia Cameron trong
bubi phu dao chinh tri véi Vernon Bogdanor, mot hoc gia hién phap uyén bac gio
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dang la c6 van cho ca Nit hoang va Thu twéng.

Vernon Bernard Bogdanor la gido su nghién citu tai Institute for
Contemporary British History cua dai hoc nghién cttu cong lap King's
College London va la gidao su chinh tri hoc tai New College of the
Humanities. Ong ciing 13 gido sw danh dy chinh tri hoc va chinh phu tai Pai
hoc Oxford va la tuy vién danh dy cia Cao dang Brasenose, Oxford - Cht
thich cua nguoi dich. Nguon: Internet.

R0 rang, Cameron va Bogdanor c6 thé tranh cai xem ai trong so hai vi tha
twédng dudi thoi Victoria, Disraeli hay Gladstone, maéi la vi 1anh dao tai ba hon.
Nghe nhitng giai thoai ay, toi thay buén buon tui tai vi ban than c6 rat it kién thic
vé lich sit Anh quéc va hau nhw khong hiéu nhitng diéu can ban vé hé thong
chinh tri quoc gia.

Con dwong canh tranh cta t6i la tap trung cao do vao nhitng chu dé t6i cé
thé ndi bat. T6i yéu thich mon triét hoc chinh trj va khong tiéc thoi gian tranh cai
va tuyén truyén cho ly thuyét ctia John Rawls vé cong bang va cac chu dé khé
hiéu khac. Bién noi sg hai bi dudi hoc va bi xem la ngu dét, khong xitng véi vi tri
& Oxford thanh dong luc, t6i hoc dugc cach gay ngac nhién mét cach rat tri thic
dé che gidu di n6i bat an trong long. T6i c6 mot khat khao chay béng la dugc
chdp nhan va dwogc ton trong gitta nhém nhitng nguwoi thong minh tot dinh nay.
biéu nay kha tha vi khi t6i lam t6t va gianh phan thang, ngoai ra thi chang c6 gi
la vui.

Hanh dong cuda t6i bi léo lai phan 16n bgi diéu ma Warren Buffett goi la
“thwéc do tir thang diém bén ngoai” (outer scorecard) - chinh la khat vong duoc
cong dong chdp nhan va cong nhan, diéu nay c6 thé dé dang khién ta di sai
dwong. Day la mot yéu diém nguy hai cho mot nha dau tw, vi ddm dong thwong bi
dan dat bdi cac noi s¢ va long tham phi ly tri thay vi nhitng phan tich binh tinh.
Toi sé tranh cai rang moi trudong gido duc wu ti nay dugc thiét ké chua yéu la dé
danh gia nguoi ta bang mot thang diém bén ngoai: gianh duwgc sw chdp thuan cua
ngwoi khac la diéu duy nhat dang dé tranh dau.

Cho nén, trong nhitng nam thang dugc udn nan cho nén nguai, toéi da hinh
thanh mat 16i nghiém trong ma vé sau t6i can phai nhan dién va khac phuc. Nha
dau tw gia tri phai cé kha nang di theo con dwong cia chinh minh. Chang dwong
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dau tw gia tri doi hoi ban phai nhan dinh khi nao ddam dong dang sai huwéng dé cé
thé thu 1gi tir nhan dinh sai cta ho. Diéu nay doi hoi mot sw chuyén dich tir thang
do bén ngoai sang thang do bén trong chinh con ngudi ban.

Pé tré thanh mot nha dau tw gidi, toi can phdi chap nhan ban than minh khi
nhin ban than duwéi lang kinh cia ngwoi khac, c6 thé muc dich thwe sy khong phai
la su chap nhan cta ngwoi khac, ma la sy chdp nhan cuda chinh ta.

Di nhién, khi ay t6i khong nhan ra diéu nay. Nén t6i tap trung nam virng
nhitng nguyén tac cta gidi hoc thuat. T6i hoc dugc cach tng khau dé dwa ra cau
trd 10i sac sdo va khic chiét that nhanh chéong khién cac ban dong hoc va giang
vién phai chu y dén t6i. Phan nao, t6i van con quan tinh hanh dong nhw thé: moi
khi cang thang hay cam thay khong an toan, toi lai chuyén sang ché dé lam lé6a
mat nguwdi nghe theo cai cach day vé tri thitc ma t6i hoc dwgc tai Oxford. Mai dén
sau nay toi mdi nhan ra ky nang ma toi kho nhoc hoc dugc nay chi that sy hitu
ich trong khung ctra hep ctia moi trwong dai hoc hay mot vai moi treong tri thirc
cao ma thoi. Nguwdi nhu Mohnish chang c6 nhitng kj nang lam 16a mat thién ha
nhu vay. Nhung ong ta ro la thong minh hon toi va ong ta tw hoc theo cac phuong
phép thyc té va hitu dung trong doi thurc.

Va day la nguon con rac roi: hoc héi va tran trong ly thuyét cong bang rat
doi dang kinh ctia Rawls dé lam gi khi t6i ngu xuan dén mic khong nhin ra D. H.
Blair la mot 6 ran doc? Pén khi nhan ra minh dang ty Iin sau vao trong 6, t6i lai
phai mat nhiéu thang vo ich trdc khi gong minh tréo ra khéi d6. Lam sao diéu
nay cé thé xay ra chit, mét nguwdi hoc thitc cao nhu t6i lai khong cé dugce tri khon
va luwong tri dé ra khéi D. H. Blair ngay lap tic?

Nhitng ng6i treong dai hoc hang dau da hun dic nén nhitng bd 6c xuat
chiing nay. Nhung nhitng nguwdi nay - bao gom ca t6i - van vieéng phai nhitng lwa
chon ng@ ngan va sai trai. Diéu nay cling ding véi v6 s6 nhitng nguwdi dong sw
cha t6i, cho du c6 nén tang hoc thuat xuat sac, van khong thoat dwgc khai nhirng
tinh hudng t6i 16i trong nhitng ngan hang dau tw, cong ty moi gidi, cong ty danh
gia tin dung, cong ty bao hiém trai phiéu, va cong ty cho vay mua nha. B6i véi
cac giang vién dai hoc, thira nhan mot sy that c6 phan cay dang thé nay ciing
khong c6 gi la dang trach dau.

Viéc hoc kinh té ¢ Oxford chi it cling phat trién ky nang va kha nang suy ly
cta t6i. Cudi cung thi t6i cling hoc duwgc cach phan tich va cudi nhao hé qua caa
nhiéu chinh sach kinh té. Vai phan trong s6 nhitng kién thitc ky thuat nay khong
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chi duyén dang mot cach day tri thitc, ma con c6 tam quan trong thuc tién dén
khong ngo cho nhitng ai muén hiéu dugc chinh sach nao dan dén mot nén kinh té
thanh cong. Nhung ciing c6 nhitng ly thuyét kinh té, du c6 hay cach mdy, ciling
khong hitu dung ti nao trong thyc tién. T6i khong c6 kha nang phé binh chiing
mot cach toan dién, va moi treong hoc thudt cling khong tan dwong nd lyc 16i
nguwoc dong ay. Nén toi da ngdu nghién hap thu nhitng ly thuyét ay, khong may
may thac mac gi vé tinh ding dan cta chiing.

Vi du quan trong nhat cuaa cac ly thuyét nay chinh la Thuyét thi truong hiéu
qud, mot gia dinh manh mé va hitu dung - trén ly thuyét - dé hiéu cach van hanh
cta thé gidi. Thuyét nay cho rang gia niém yét phan anh tron ven cac thong tin
san c6 cho cac do6i twgng tham gia thi treong. Piéu nay c6 mot an y sau sac cho
cac nha dau tw. Néu ly thuyét nay la dung, sé chang cé bat ky cudc nga gia nao
trén thi treong chitng khoan vi bat ky gia bat hgp 1y nao dwa ra sé bi bac bé ngay.

Trong doi thyce, diéu nay rd la khéng ding. Nhung t6i phai mat mot thap
nién dé nhan ra diéu hién nhién ay. Nhiéu phan cia hoc phan kinh té hoc qua khé
kiém chitng dén noi t6i phan nao cho rang nhitng kién thitc ay cling c6 tam quan
trong twong xing. Mot phan cua van dé nam & cho t6i da mai gitia k§ nang cua
minh dé téa sang trong moi treong hoc thuat thong qua cac bai luan, hon la rén
luyén tam tri dé gidi quyét cac van dé sé gap trong thuc t€. Cac gidng vién cua toi
bd qua cau hoi liéu ly thuyét thi tredng hiéu qua c6 phéan anh thuye té hay khong -
thé nén toi cling dinh ninh rang minh c6 thé an toan bé qua cau hoi nay.

To6i da bam vao gia dinh sai lam nay véi sw chac chan khong gi lay chuyén
duge dén noi vao lan dau gap Warren Buffett lai HBS vai nam sau dd, t6i hoan
toan cha chang dém xia gi dén 6ng. Dau sao thi, néu thi treong hiéu qua, no luc
tim kiém cac c6 phiéu dinh gia thap hon thuc té chang phai la hoai cong sao. Trén
con dwong tim kiém thanh cong trong hoc thuat, t6i da bé hep tu twdng ctia minh
dén noi khong thé nhin nhan diéu dang xdy ra ngay tri'dc mat minh khi ay.

Lai mot 1an nita, t6i 1a biéu hién ciia mot van dé mang tinh pho quat hon.
Chinh hoc vién ma ching ta da dung nén dé day ta cach suy nghi doc lap lai
thwong 1a noi dong ctra tdm tri chiing ta lai theo nhitng cach tiém tang kha nang
pha hoai. Charlie Munger da ban vé van dé nay trong bai phat biéu kinh dién cta
ong ¢ truong Luat Harvard nam 1995 vé “Twenty- Four Standards Causes of
Human Misjudgement” (Tam dich “Hai mwoi bon nguyén nhan dién hinh dan
dén nhan dinh sai 1am”). Ong miéu ta B. F. Skinner gdy anh huéng cad mot thé hé

https://thuviensach.vn



cac nha tam ly chap nhan hoc thuyét hanh vi bat chap rat nhiéu bang chitng trai
nguoc. Tuy nhién, sy ty tin - va ca t man - cua toi dang léen.

Véi tdim bang md&i cong, t6i kiém dwgc mot cong viéc ngon lanh tai mot
cong tw van chién luge tén Braxton Associates. Ban quan tri déu la cwu sinh vién
HBS, nén khi t6i dang ky theo hoc tai HBS, t6i dugc nhan ngay. Tai HBS,
chuwong trinh khung hoan toan bam vao viéc nghién citu cac tinh hudng kinh
doanh thurc (case study). Thay vi tap trung vao cac ly thuyét vé cach thé gidi nén
van hanh, chiing t6i tap trung vao cac cudc thao ludn mang tinh thuyc tién vé diéu
thure si dién ra. Cach ti€p can gido duc cac nha lanh dao nay virng chac va thuce té
hon m6 hinh Oxford vi moi case study cung cdp mot loat thong tin va tinh huéng
dé phan tich, giup hoc vién tich liy dwgc nhitng kinh nghiém hitu ich. Nhung
Harvard cting vun vén thém cho tinh ti* man cua t6i. St dung mét cum tur tiéng
An ma t6i thich, t6i 1a “topper”, 16p phu trén cuing, va thanh tich hoc tap sang
chéi cta to6i cang ciing 6 cam gidc ca thé gidi dang ng toi mot cudc séng phu phé
cho xttng véi sy kiét xuat trén moi phwong dién cua toi.

Trong hoc ky dau tién tai HBS cua t6i, Warren Buffett dén phat biéu tai
trwong. Vi cdi nhin thién can va ngao man, t6i 1ap tttc bac bé 6ng va xem nhw
mot tay dau co “méo mu v@ ca ran”. R6 rang la nhitng mo6 hinh 1y thuyét t6i dugc
hoc tai Oxford la nhitng sy thye bat kha xam pham cho thay viéc tim kiém nhirng
c6 phiéu bi dinh gia thap hon gia tri thuc 1a no lyc vo vong, vi thi trvong 1o la
hiéu qua ma. Ddi véi toi, chap nhan rang 6ng da kiém dugc cd mot gia tai bang
cach tan dung tinh khéng hiéu qua cua thi tredng chang khac nao 1at doé toan bo
nhitng mo6 hinh hoc thuat t6i khé khan lam méi linh héi dwgc. Va toi da lam diéu
moi nguwdi van lam khi sy that trai véi gia thuyét caa ho: t6i bac bo sy that va
bam chit vao ly thuyét. Lic ay, suy nghi trong dau t6i 1a thé ndy, “Ong Buffett,
ding 1ay sy that ra dé lam nhiéu t6i, vi t6i da c6 quan diém vitng vang vé thi
treong hiéu qua roi”.

Nhung thu thuyce, toi ¢ trong giang dwong ngay hom ay chi vi t6i dang theo
du6i mot ¢d6 bé nam hai, ma c6 nay vira bwdc ra ngoai dé di choi cuing mdt cau
ban hoc lam t6i phat dién Ién dugc. Tham chi trong budi hoc ay, t6i con chang
ngbi xudng ghé nita ma, va t6i chang nhé néi mot 16i nao 6ng Buffett da phat
biéu.

D6 1a mot 16i nhac nhd budén cwdi rang vai toi, cai téi mong manh dé v& con
quan trong hon co hoi dwgc hoc héi. Trai nguwgc véi téi, mot trong nhitng diéu
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lam Warren thanh céng la 6ng khong nging tim kiém co hdi nang cap ban than
va ong hoc khong ngitng nghi. Nhu Munger titng néi, “O 70 - 80 tudi, Warren, vé
nhiéu phuwong dién, con giéi hon ngay xwa. Néu ban lic nao ciing tiép tuc hoc
tap, ban sé c6 mot 1gi thé vé cung 16n”. Tuy nhién, vao lic ay, Buffett véi t6i
hoan toan la mot 6ng gia do hoi.

Thé nhung, nhr ngwoi xwa thuong néi, khi nguwdi hoc tro da san sang, thi
ngwoi thay sé xuat hién. Warren Buffett tai xuat hién trong doi t6i bon nam sau
khi t6i vO tinh biét dén quyén Nha dau tw théng minh qua 10i giGi thiéu cta ong
va roi doc vé 6ng trong hoi ky ctiia Lowenstein.

Khi 4y, toi dang trai nghiém dia nguc tran gian & D. H. Blair. Sy tw man cua
toi da nhan mot cd don qua dau dén khién toi san long tiép thu 16i 6ng giang day,
khac han véi hoi toi con la mot sinh viéen MBA. T6i cam thdy qua bé mon va
nhuc nha do nhitng trai nghiém tai D. H. Blair dén noi t6i budc phai xem lai moi
diéu t6i da hang tin twdng. Trong cai kho lai 16 cai khon.

Di nhién c6 mot diéu mia mai ¢ dady. Vao D. H. Blair lam viéc 16 la su lwa
chon t6i nhat doi t6i. Nhwng né ciing 1a mot moén qua - khéng chi vi noéi xau ho
nay da khai long m@ tri toi ra, ma con bdi nhitng trai nghiém tai noi nay thuc sw
da day t6i nhitng bai hoc t6i khong bao gio hoc dwoc trong nhitng ngoi truong
danh gia. Sy thuc, tuy mau thuan nhung D. H. Blair c6 thé la sy khéi dau hoan
hdo cho sy nghiép cua t6i vi noi nay cho toi thady, mot cach hoang so va tran trui,
nhitng diéu sai trai & pho Wall. T6i dugc dip nhin can canh nhitng nguwdi san long
bép méo s that dé tang 1gi ich ca nhan - ho ¢6 xu huwéng doi xi véi khach hang
nhw mot mo vang dé mac tinh dao xdi, hon la mot déi twgng dé phuc vu.

Va diéu té hai nhét chinh la nhitng ngan hang dau tv danh gid nhw Goldman
Sachs va J. P. Morgan ciling khong khac gi. Khac chang la sy béc 16t khach hang
dwgc che day badi nhiéu 16p vecni béng bay dang kinh cua ho.

Khi t6i bat dau hiéu nhitng nguyén tac ma Warren Buffett la dai dién ctaa no,
to6i nhan ra rang con mot con dudng khac dé thanh cong. Kham pha nay da thay
doi cudc doi toi.
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SAU KHI ROI D.H.BLAIR, TOI TRAI QUA GIAI POAN KHO kiém viéc nhat
trong doi. Vét nho ma D. H. Blair dé lai da lam hoen 6 ho so von trang khong ti
vét cda t6i, mot vét nho khong bao gio got sach duge. Toi da dé D. H. Blair dwoc
huwdng quyén suy doan vo toi (benefit of the doubt — quyén dugc xem la vo toi
cho dén khi cé da bang chitng bac bé - Cha thich ctia nguwdi dich), nhwng cac nha
tuyén dung, cling khong la gi, lai khong cho t6i hwéng quyén ay.

Ho6 so cuta toi da canh tranh dé lot vao vong phéng van vGi nhitng cong ty
tam cd nhuw Goldman Sachs, Sanford Bernstein, va Credit Suisse First Boston.
Nhung t6i la mot mon hang da héng, va khong mot ai muon thué téi vao lam.
Nhitng nguwdi ¢ phd Wall 1au nam von da hiéu “danh tiéng” ctia D. H. Blair sé
nhin vao ho so toi va nghi trong 1ong thé nay: hodc la t6i qua ngu dé khong nhan
ra diéu gi dang xay ra, hodc t6i la mot tay nguy hiém san sang di qua giéi han. Du
nghi gi thi ho cling khong mudn dung t6i.

Goldman Sachs Group, Inc. thanh 1dp nam 1869, la ngan hang dau tw da quoc
gia, tham gia vao cac nghiép vu ngan hang dau tw, chitng khoan, quan ly dau tw,
va cac dich vu tai chinh khac v6i khach hang chu yéu la cac t6 chiic.

Sanford C. Bernstein la quy quan ly tw nhan. Cac san pham va dich vu cta
cong ty bao gom quan ly thué dau tw, 1ap ké hoach dau tw, quan ly tién mat,
tin thac dau tw bat dong san, quy phong ho va trai phiéu. Nguyén mang tén
Sanford C. Bernstein & Co Sanford C. Bernstein & Co, LL.C, thanh 1ap vao
nam 1967, tru sé New York.

Credit Suisse thanh 1ap vao nam 1856 dudi tén Schweizerische
Kreditanstalt, hoat dong trén ba linh viec: Ngan hang Pau tw, nghiép vu ngan
hang tw nhan, va Qudn ly tai sdn. Nam 1988, Credit Suisse kiém soéat co
phan trong The First Boston va doi tén thanh CS First Boston. Nam 1996,
CS Holding tré@ thanh Credit Suisse Group, mang kinh doanh ngan hang dau
tw dat tén la Credit Suisse First Boston - Chii thich cua nguoi dich. Nguon:
Internet.

Cam giac vo vong 16n dan trong t6i, khi s6 luwgt tir chéi ¢t tang dan 1én.

Trong phan tri ndo cdm xuc sdu tham nhat cda t6i, nhitng tr nhw “tir chdi” va
“khong tim duwgc viéc” cé lién quan chdt ché vdi nhitng tir nhw “that bai” va
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“bénh huai”. T6i that sy bat dau cdm thady minh nhw mot ngwdi mac bénh bénh hui
(bénh cui). Bong dau t6i nghe tiéng ndéi tir bén trong. Tiéng ndi dy bdo rang,
“May lam thé dé lam gi? C lam vay thi moi viéc chang di dén dau ca”. Hay mot
phién ban doc hai hon cua nhitng 10i tv thoai tieu cyc: “May ctt di ma thtr lai,
thang ngu, may sé mai that bai thoi. May sé chang thanh c6ng noi trong nganh tai
chinh dau”.

Nhung chang bao 1au sau, t6i tim dwgc cach dé go r6i va lap trinh lai ban
than. T6i sé khong di sau phan tich qua trinh nay da dién ra vdi t6i thé nao, diéu
t6i muon nhan manh chinh la qua trinh g& rdi va tai 1ap trinh ban than 1a can thiét
v6i nhitng ngudi cam thdy mac ket va khao khat tim cach tién Ién phia trudc. Noi
ngan gon, diéu t6i thyc sy can la tai gido duc ban than. Va, khong kém phan quan
trong, la toi phai tw 1at nguwgc nhitng gi da dugc nguoi khac giao duc.

Qua trinh nay khéi dau mot cach khé ngo nhat, khi t6i biét dén chuyén gia
phat trién ban than (self-help) Tony Robbins. Tén 6ng duwgc néu lén trong mot
cudc néi chuyén gitta to6i véi mot cap vg chong Thuy Si cuyc ky thong minh, ca
hai déu cé bang Ph.D tir Stanford. T6i ty hao ban than 1a mot ngwdi cé suy nghi
nghiém tic nam chac kién thitc hai nganh kinh t€ va tai chinh. Long ty ton hoc
thudt cua t6i dé dang bac bo nhitng nguwdi nhe Robbins. Vi tat ca nhitng gi da
dwgc hoc, lam sao t6i c6 thé hoc dwge gi dang gia tir mét tay nguwdi My 10 mang
nay chu?

Tony Robbins la doanh nhan, tac gid sach ban chay nhat, nha tir thién va la
nha hoach dinh chién lwgc kinh doanh va cudc séng hang dau nuwéc My.
Trong hon bon thap ky, hon 50 triéu ngudoi tr 100 qudc gia khac nhau da
don nhan sttc manh chuyén doi &m 4p va nhan van qua céac sy kién phat trién
ban than va kinh doanh cua ong.

Robbins 1a chu tich ctia mot cong ty c6 phan gom 40 doanh nghiép tu
nhan vé6i tong doanh thu dat hon 5 ty d6 la mot nim. Ong dugc Accenture
vinh danh trong "Top 50 tri thitc doanh nhan hang dau thé gigi"; "Top 200
bac thay kinh doanh" ctia Harvard Business Press; va la mdt trong “Sau nha
lanh dao kinh doanh hang dau thé gigi", huan luyén cho cac khach hang
doanh nghiép bdi American Express. Trang bia gan day cua Fortune da goi
ong la "CEO tham lang", va duwgc Worth Magazine vinh danh trong Top 50
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ngwoi c6 anh huwdng manh nhat 1én tai chinh toan cau trong hai nam tiép
theo.

Tony Robbins ciing 1a tadc gia ctia sdu cudn sach ban chay nhat trén thé
gigi, bao gom cudn sich ban chay #1 cua New York Times la Money:
Master The Game va Unshakeable - Chu thich cta nguoi dich. Nguén:
Tonyrobbins.com.

Xem thém Tom hrgc sach Money: Master The Game tai:

T6i khong nghi rang minh san long tim hiéu thém vé Robbins néu hai ngwoi
ban ctia t6i khong dén tir nhitng gia dinh tri thitc 1du doi & chau Au. Toi ghét phai
thira nhan diéu nay vi day la minh chitng cho nhitng gia tri hoc thuat nong can
cta toi khi ay. D6i véi tbi, khdi diém cua tri tué chinh la khi ta do bot ly nudc da
day ctua minh dé san sang rot thém nhirng diéu hoc dugc tir moi nguai.

T6i da 1én lich cudi tuan hoi hop va thw gian & San Francisco. Nhung c6 ban
ngwoi Thuy Si cua toi, Diana Wais, cho hay Robbins dang c6 mgt budi seminar
(hoi thao) & d6 va bubi seminar nay cé thé thay déi cudc doi tdi. Tén cua sy kién
do la “Gidi phong Strc manh tww Bén trong” (Unleash the Power Within). Du long
day nhitng hoai nghi, nhung t6i van dén tham du.

Gio nhin lai, t6i nhan thdy day la mot chién lwgc khon ngoan cua cude doi:
moi khi t6i c6 co hoi lam diéu gi d6 khong co két qua chdc chdn nhung cé tiém
nang mang lai gid tri 16n, toi sé cd gang dé lam. Két qua co thé khi nay khi khac,
nhung doi lic, nhitng gi ban thu dwgc 1a rat 16n. Va toi cang thuong xuyén thu
nhat nhitng lan tring vé s6 nho nay, to6i cang cé nhiéu co hoi tring giai jackpot
(Jackpot 1a kha nang gianh gidi thuwdng cao nhat - Chu thich ctia ngwoi dich). Bay
la ¢ng dung ctia mot triét ly day quyén nang ma Mohnish da dé cap trong quyén
The Dhandho Investor: The Low- Risk Value Method to High Returns (Nghé thuat
Pau tw Dhandho: Phwong phap Dau tw Gia tri Rai ro Thap - Lgi nhuan Cao, day
cling 1a cudn sach Happy Live sé xuat ban trong thoi gian téi - Chu thich cua
nguwoi dich). Cau nay dugc Mohnish phat biéu nhu sau, “Mat ngita, toi thang. Mat
sap, toi chang thua nhiéu”.

Nhin quanh trung tdm hoi nghi nam & ngoai 6 San Francisco, t0i tit hoi minh
dang lam quaéi gi & day nhi. Noi day tréng nhw mot budi gap mdt cta cac fan
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cuong, v6i tam 2000 nguwdi tham dy. Cai tay Robbins nay da cho ho uéng thi
thuoc gi dé ho quy tu noi day - va cai dam dong day nhitng ké that bai tham
thuwong nay la cai thé loai gi vay?

An twong dau tién cda tdi vé Robbins 1a mot anh chang bui bam, ding chat
California. Ong &y cao gan 2,1 mét va ning lugng téa ra tir 6ng cé tinh Iy lan rat
manh. Nhiéu ngudi trong khan phong lién tuc nhdy bat tai cho, gao 1én nhitng cau
nhu: “Yes! Yes! Yes! T6i la dong lwc cua cai t6t!” Va: “Tién 1én! Tién 1én! Tién
lén!”

Canh twgng nay giong lén mot hoi chuéng canh bao trong dau t6i. Phai
chang Robbins chi 1a mot dién vién t6i, huénh hoang va rau ri trong gio dién cua
y trén san khau? (Tac gid st dung doan trich cia Shakespeare trong tac pham
Macbeth: “Life’s but a walking shadow, a poor player That struts and frets his
hour upon the stage” - Chu thich ctia nguwoi dich). Phai chang 6ng chi la mot ké
ngoc ké lai cau chuyén doi minh, day am thanh va cuéng nd, nhung hoan toan
rong tuéch? T6i ditng & phia sau, ho hitng tham gia. Nhwng nhiéu gio tréi qua, t6i
nhan thay t6i dd m& ctra 1ong va chap nhan kha nang rang ong ta c6 gi dé dé day
cho toi.

Robbins gianh dugc 1ong tin cua t6i mot phan do 6ng hoan toan céi m@ vé
dong lyc ctia 6ng. C6 mot luc, ong bao vdi chiung t6i, “Nhin nay, toi cling la mot
nguwoi My nhu cac ban vay. Pong luc cta t6i la vui vé va thanh cong, va séng
cudc doi tot dep hét mic c6 thé. Va cling nhw hau hét cac ban, t6i cling mudn
kiém tién va trd nén giau c6. Giau hon t6i cia ngay hom nay. M6t phan tién
khong nho t6i kiém dwogc la tir nhitng budi seminar nhu thé nay. Nhung, wéc
muon gitp do nguwoi khac cua t6i cling ngang bang vGi wdc mudn kiém tién cda
t0i, tham chi c6 phan hon. Va t6i biét minh cé thé day cac ban nhitng diéu sé giip
ich cho ban, va diéu d6 dang gia hon nhiéu so véi chi phi cac ban tham gia budi
seminar nay”.

D6 la mot vi du tuyét voi cia sttc manh cta sy chan that - cia viéc noéi thue
long. L&i boc bach cdi 1ong cia 6ng da thuyét phuc dugce téi tin 6ng cho dén khi
chitng minh dvgc 1a ong sai. Nén toi da ¢ lai.

N6i mot cach nao do, cac ho nghi ban dau cta t6i la ding. Cac budi seminar
ctia Robbins dich thye 1a mot hinh thitc tdy ndo. Hét 16n mot diéu da 1au thyc sy
c6 thé déng dinh diéu dé vao tam tri, va bat ky y twéng nao cling c6 thé dugc cai
vao dau bang céach lap di lap lai that nhiéu. Diéu nay la mot vii khi nguy hiém, c6
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thé bi lgi dung béi nhitng ngwoi theo chi nghia ton gido thuan thanh va chinh tri
cuc doan. Nhung trong treong hop nay, vii khi nay dwgc dung dé lam viéc tot, nd
dwgc cau tric dé gitp ching téi song mot cudc doi tot hon, thanh cong hon. T6i
hoan toan chap nhan duvoc tay nao.

Y thitc ctia ching ta thay déi thuc tai cta ta, va toéi bt dau thay rdng nhitng
tuyén bo tich cuc Robbins yéu cau ching toi lap di lap lai da 1a mot cong cu
manh mé gitp tai cau truc y thitc caa t6i. TU ay, to6i thwong nhan thay chiing ta
phdi twdng twong ra twong lai trudc khi no thuc sy dén.

Vao dém dau tién ctia seminar, sttc manh cta y thitc con ngudi duwge minh
hoa mot cach khong thé nao quén. Robbins ddy ching t6i vao trang thai vui
swdng cuc do pha lan quyét tam tot cung. Trong trang thai nay, chung t6i budc ra
tham co bén ngoai trung tam hoi nghi, cdi bo giay va vo, va di trén nhitng thoi
than dé hong. T6i khong biét dién gidi mot cach khoa hoc nhw thé nao, nhung
chan chung t6i hoan toan khong bi bong. Nhwng d6i v6i nhiéu ngwoi trong ching
t0i, day la mot trdi nghiém mang tinh giac ngo. T6i c6 thé nhin thiy suw doi khac
trong mat ho sau trdi nghiém ay, ci nhu thé mot ngon ltta mdi, mot dam mé méi
da dugc khoi nén trong ho - va trong toi.

Pi trén than hong la mot nghi thitc ¢6 xwa c6 mat ¢ nhiéu nén van héa khac
nhau khap thé gigi, thé hién sitc manh, long diing cam va dic tin. Day la
phép an du vé nhitng thtr thach va tré ngai can vugt qua trong cudc song - va
noi s¢ lan bat an cdia con ngudi vé chung - di trén than hong la biéu tuwgng
manh mé cho tat ca nhitng diéu cé thé xdy ra, ti thy'c hién nhitng buédc dau
tién d6 cho dén mot twong lai tw do hon cia moéi ngwoi.

Thwong thi, ngudi ta cam thay cudc song cua ban than chwa nhw mong
muon, ngay ca khi ho thanh cong trong mat linh vie cia cude song, chang
han nhw moi quan hé, nhung lai thiéu hut mot phan nao khac vi du nhu sitc
khée. D6 1a 1y do triéu phu do la Tony Robbins cho ra doi chwong trinh
"Gidi phong sttc manh tr Bén trong" (Unleash the Power Within) - gitp
nguwoi tham gia veegt qua moi gidi han dé tré thanh mot phién ban tét hon
cta chinh minh. N6 khong phai suy nghi tich cuyc, ma la tim kiém cac cong
cu can thiét dé khai thac triét dé nhitng gi bén trong con ngwoi ban, mang
cudc song 1én bac cao mai - dé nguwoi tham gia cé thé tao nén chat lwgng
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cuodc song xirng dang. Di trén than hong la bai hoc v& long - Chu thich ctia
nguoi dich. Nguon: Tonyrobbinsfirewalk.

Noi that thi nghe hoi swét muét, buwdc qua con dwong trai than dai 6 mét nay
tao nén mat hinh anh an du trong t6i rang t6i c6 thé pha bo cac gidi han ctia ban
than va xay nén mat thue tai tot hon. Biéu nay la mot bai hoc tu than cdm nghiém
khién t6i hiéu cau noi cia Robbins, “Cudc doi co thé thay doi chi trong mot chép
mat”. Mot muc tiéu dwong nhw bat kha thi trong mot thdi khac c6 thé tréd nén
hoan toan kha thi trong thai khac tiép theo khi va chi khi ban san long than, tri, va
hon dé dat duoc.

Cac gido su Oxford v&i b 6c kinh nghiém - nhitng nguoi da day cong ren
luyén t6i theo dwong 16i suy nghi logic - at han sé vira hitng thu, vira dan do vé
anh hwdng cua vi dién gia truyén dong luc nay 1én t6i. Nhung thong diép ctia 6ng
chinh xac la diéu t6i can nghe vao thoi diém khi nhitng tri thitc chinh thong da
dwa to6i dén ngo cut cta sy nghiép.

Vi du, Robbins da ghim sau vao tam twéng toi y twdng rang, néu ban mudn
dén mot noi nao dé bat ké, va ban bi mac ket, “Hay c hanh dong! Bat ké la hanh
dong nao, hay ctt lam!” Diéu nay c6 thé 1a diéu hién nhién v§i nhiéu ngudi. Khon
that, diéu nay la hién nhién vdi td6i. Nhung t6i thién vé phan tich qua nhiéu; nghia
la véi t6i, cam cui tra citu trong thw vién thi dé hon bat tay vao hanh dong.
Robbins thuyét phuc dwgc t6i rang to6i phai pha v& 16i mon suy nghi tiéu cwe, dap
tan noi sg hai caa ban than, va tién 1én phia tredc.

Nhu Theodore Roosevelt da phat biéu trwdc cit toa tai Paris nam 1910,
“Nhitng nha phé binh chang cé nghia gi; ké cd nhuwng ngwoi chi ra nhitng lic va
vap cua nhitng con ngwoi vi dai, hdy chi cho nguwdi khac lam sao cho t6t hon.
Vinh dy thudc vé nguwdi dan 6ng noi sa treong, véi gwong mdt nhuom day bui,
mo hoi, va mau”.

Puoc khai m& nhd Robbins, t6i bat dau ngau nghién doc sach cua nhitng
chuyén gia self-help khac. Trudc khi tham gia seminar cta 6ng, t6i at han sé biu
moi khinh thwong quyén sach cé twa How to Win Friends and Influence People
(Pac nhan tam). Nhuwng Warren Buffett rat tan thwéng tac gia, Dale Carnegie, vi
nhitng diéu tac gia viét da giip 6ng rat nhiéu. Sy thyc, Buffett néi rang tdm bang
duy nhat ma 6ng trueng bay trong van phong la tdim bang xac nhan 6ng da “Hoan
thanh khoa hoc Dale Carnegie vé Giao ti€p hiéu qud, Huan luyén k¥ nang lanh
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dao, va Nghé thuat dac nhan tam”. T6i at han ciling sé khinh quyén sach Think
and Grow Rich (13 nguyén tac nghi giau, lam giau) cta Napeleon Hill, cho du
quyeén sach rat dugc Prem Watsa yéu thich. (Prem Watsa la Chu tich HGi dong
quan tri va la CEO cua Fairfax Financial Holdings, mot ngwoi cuc ky thanh cong
va dugc vi nhu “Warren Buffett ctia Canada - Chu thich ctia ngudi dich).

Prem Watsa la doanh nhan géc An ditng déng sau thwong vu thau tém héng
dién thoai Blackberry vao nam 2013, 6ng sinh ra va 16n lén tai An Do nhung
1ap nghiép tai Canada - Chu thich cua nguoi dich.

RO6i bong dau, nhitng quyén sach ay tré thanh cam nang hwéng dan cudc doi
toi. Toi khong doc dé té vé thong thai trong cac budi tiéc toi; toi nhw mot anh thg
moé cham chi khai thac mo tri thitc bén trong nhitng quyén sach nay dé thu lay
nhitng y twdng hitu dung dem 4ap dung vao cudc song cua t6i. Nhitng quyén sach
dy tao nén tang cho t6i budc nhitng bwdc dau trén con duwong hoc tap tré thanh
nha dau tw gia tri va doanh nhan, khoi mé cho t6i mat 16i suy nghi thyc tién hon
vé ban chat con nguwdi va nguyén ly van hanh cada thé gidi.

Vi du, Carnegie gidi thich cdch tot nhdt dé thuyét phuc nguoi khdc lam diéu
gi la khién ho xem viéc dy la diéu ban thdn ho thich lam. Twong tw, 6ng noi vé
sttfc manh clia viéc goi tén ngwoi ban dang doi thoai, va tam quan trong cta viéc
thé hién sy hitng thad thyc long v6i nguwai ay. Nhitng dinh hwéng don gian ay gitp
toi chuyén doi cach twong tac véi moi ngudi. Trudce day, téi thuwdng tap trung biéu
10 tri tué dé cho moi nguwoi thay sw thong thai cta toi hay dé thu hit nhitng ngudi
c6 tu duy duy ly. T6i da qua hgm hinh véi tai tri cia ban than.

To6i bat dau dung cac bai hoc tiép thu dwgc tir dong sach self-help mot cach
c6 y thitc, tim cach tdy ndo ban than dé cai vao d6 nhitng théi quen mdi cua
ngwoi thanh cong. To6i tham chi con thay do6i ca cach tw thoai va cach doi thoai.
Thay vi n6i, “T6i bénh”, t6i sé ndi, “T6i mong dgi cam thdy khoe manh”. N6i ra
thi that nham chan, c6 thai do tich cyc 1a t6i quan trong vi tam tri ta c6 cach
huwéng vé diéu ta dang tap trung. Trwong hoc cac cap va treong dai hoc da qua tan
tuy phat trién tri tué dén noi ta dé dang bo qua nhitng chién Iwgc don gian von c6
kha nang tao nén mét cudc song hanh phic va c6 nang suat hon.

Vao khoédng thoi gian t6i dang hoc hoi nhitng y twdng nay, toi cling
bat dau budc khéi vét xe d6 ctia minh. T6i gia nhap Hoi phan tich Chitng
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khoan New York va bat dau tham gia cac bu6i hop nhém vao gio trwa cta ho &
toa nha World Trade Center. T6i bwdc nhanh qua cong vién Zuccotti dé dén do,
khong con nhan nha xem nguoi ta choi co nita.

T6i cling mua phan mém tir Hiép hoi Nha dau tw C4 nhan Hoa Ky dé tim
kiém céac co phiéu théa yéu cau cia Ben Graham. T6i chon cac c6 phiéu, duwa
ching vao mot trang tinh Excel dé tao nén mot danh muc dau tw, r6i toi tw cap
nhat gia c6 phiéu mo6i tuan. To6i thay rat hitng tha khi thady nhiéu cong ty trong
danh muc ctia t6i tang treéng tot hon ca thi treong chung.

T6i cling danh ra mot khoan tién goi la dau tw dé dang ky Value Line
(valueline.com) va nghién cttu nhitng s6 mdi ra. Trong qua trinh tra citu, t6i chu y
mot cong ty tén Burlington Coat Factory, n6 c6 vé ré va lich st tai chinh dai han
tao an twgng tot vdi toi. Po la c6 phiéu dau tién ma téi mua. Quan niém cua
Graham rang c6 phiéu khong phdi 1a mét to gidy 16n ma la mot phan ctia doanh
nghiép that sy danh dong t6i. Néen t6i ghé tham civa hang ctia cong ty ¢ New York
va Omaha v6i mot niém vui tha pha lan hwng phan, cdm gidc nhw mot c6 dong
thuc thu ctia mot cong ty dang hoat dong. Vao thdi diém ay, t6i hau nhw chang
biét gi, nhing t6i gitt ¢6 phiéu nay vai nam va kiém dwgc mot khodn 101 nho nho.

Luc ay, toi cling bat dau nhan ra c6 mot cong dong nho gom cac nha dau tw
gia tri, nhitng ngwoi lam viéc véi cung suy nghi va sy chinh tric theo guwong
Buffett. Ho doi 1ap v&i nhitng nguwoi téi da gap ¢ D. H. Blair: ho tranh nhitng
thong tin hanh lang, nhitng 16i don thoi, thay vao do, ho tap trung phuc vu lgi ich
lau dai cta cac c6 dong. T6i cam nhan mot khat khao béng chdy muon dwoc trd
thanh mot phan thé gidi cia ho. Mot cong ty cu thé ndy lén trong tam tri t6i nhw
mot phédo dai sttng sitng ctia loai hinh dau tw nay 1a Tweedy, Browne, dwgc thanh
lap t nam 1920.

Cong ty trr van va quy quan ly Tweedy, Browne Company LLC, ban dau
co tén la Tweedy & Co., do Forrest Tweedy sang lap vao nam 1920. Tinh
dén thang 6 nam 2018, cong ty quan ly xap xi 17 ty do la tai khoan c4 nhan
va 4 quy twong ho, ké thira va phat trién tir phwong phap dau tw gia tri caa
Benjamin Graham.

Mot trong nhitng nha quan ly danh tiéng cua cong ty la Christopher H.
Browne (1946 - 2009), tac gia cuon sach The Little Book of Value Investing
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(tam dich: Cam nang vé dau tw gia tri) - Chu thich cta nguoi dich. Nguoén:
Tweedy.com.

T6i ao wéc dwgc lam viéc tai mot moi treong nhw thé. Nén t6i mua mot it ¢
phan cua hai quy twong ho do cong ty diéu hanh, va xin dwoc tham quan van
phong cong ty & Manhattan. T6i da hy vong ho sé thué t6i vao lam, nhung ho lai
khong cé nhu cau tuyén thém chuyén gia phan tich - it nhat la mét ngudi nhu toi.
Tuy nhién, t6i van cam thay ho hai khi rdo budc & mot chon thiéng liéng nhuw thé.
To6i biét rang Walter Schloss, mot ngwdi ban cili ctia Buffett da lam viéc tai mot
trong nhitng van phong noi day nhiéu chuc nam vé treéc va da kiém dwoc 1gi
nhuan khong 16.

Walter Schloss la nha dau tw ngwdi My, nha quan ly quy va nha twr thién.
Ong thudc treong phéi dau tw gia tri va 1a ngwdi hoc trd xudt sic cta truong
dau tw Benjamin Graham.

Chua titng hoc dai hoc, Schloss bat dau cong viéc dau tién lién quan
dén co phiéu & vi tri gan nhuthap nhat trong van phong méi gidi & phd Wall.
Sau khi tham du 16p hoc phan tich dau tw do Benjamin Graham giang day,
ong dugc moi vé lam & quy Graham-Newman Partnership.

Nam 1955, Schloss thanh 1ap céng ty dau tw cua riéng minh. Bang cach
duy tri quy mo tai san c6 thé quan ly, Schloss dat lgi nhudn trung binh
15,3% xuyén su6t bon thap ky rudi.

Schloss déng ctta quy vao nam 2000 va dirng quan ly tién ctia ngwoi
khac vao nam 2003.

Nam 2012, 6ng qua doi vi bénh bach cau & tudi 95 - Chu thich cua
nguoi dich. Nguon: Internet.

Thém mot lan nita, toi bi tir choi. Nhung ho da ti té€ tang t6i mot ban luan
van kinh dién cta Buffett “Nhitng nha dau tuv siéu dang theo trudng phai Graham
va Doddsville”. T6i mang vé doc va kham pha lich st dau tw dang né ctia mot
cong ty dau tw gia tri hang dau khac, Ruane Cunniff, cong ty nay diéu hanh quy
Sequoia. Pay la mdt trong s6 hai cong ty hiém hoi ma Warren khuyén nghi khach
hang ctia 6ng nén mua sau khi 6ng déng cia cong ty hgp danh dau tw cia minh
(Warren Buffett Partnerships) vao nam 1969 va hoan tra tién cho cac c6 dong. Tw
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khi dugc thanh lap nam 1970, quy Sequoia da tang trudng 38,819% so voi
8,916% cuaa chi s6 S&P 500.

Quy Ruane, Cunniff & Goldfarb, c6 tru sé tai thanh phé New York, dugc
thanh 1dp nam 1969 bgi William J. Ruane va Richard T. Cunniff, vd&i triét ly
chi dau tv vao doanh nghiép tuyét voi & gia hop ly va tiép tuc tich liiy mién
ching con gitt & mtc hdp dan - Chu thich cua ngudi dich. Nguon:
Ruanecunniff.com.

Hy vong tim dwgc viéc 1am noi day, toi viét mot 14 thw cho Ruane
Cunniff va dwgc Carley Cunniff, gidam doc, dong thoi la con cia mét trong
nhitng nha sang 1ap céng ty, moi dén van phong cia ho. To6i rat ngudng md ba.
Ba 16n lén trong thé gidi noi Graham, Buffett, va phuwong phap dau tw thong minh
da trd thanh cha dé quen thudc noi ban an gia dinh, va ba da tré thanh md6t nha
phan tich kiét xuat.

Carley da qua doi nam 2005. Ba 1a mot nguwdi phu nit rong lwgng va ti té.
Madc du 106 la toi khong cé co hoi lam viéc ¢ dé va t6i cling khong gitap gi dugc
cho ba, ba dat t6i di mdt vong va gidi thiéu t6i véi cac dong nghiép cta ba. Qua
hanh déng ay, ba danh cho t6i mot sy quan tdm chan thanh, va t6i vé ciing cam
kich. Ba da day cho t6i mot bai hoc cudc song rat dang gia: that quan trong dé
bay té long tot va giup do nguoi khac & giai doan dau sw nghiép, mac du khi dy
ho chwa lam dwgc gi cho xitng dang. Ba nhin nhan t6i nhw mot con ngudi tron
ven, cho t6i quyén suy doan vo tdi, va lam nhitng gi trong kha nang cua ba dé
giup mot nha dau tw gia tri dong mon.

Mot cach dé nam trong quy dao ctia cong ty la mua c6 phan tir quy Sequoia.
Dbiéu nay cho phép t6i tham dy cudc hop thudng nién vao mua xuan tai New York
Athletic Club. Nhung quy nay da dong, khong tiép nhan nha dau tw mdéi nhiéu
nam ro6i. Thé la t6i tim va thdy c6 ngudi trén eBay san sang ban cho t6i mot co
phan véi gia 500 do6 la, mac du gia danh nghia khi ay chi c6 128 do la. T6i thém
c6 phan nay vao danh muc, va t6i du dinh sé giit cho dén hét doi chit khong ban
ra.

Carley Cunniff (1950-2005) t6t nghiép trwong Swarthmore College va
Harvard Business School. Ba bat dau sw nghiép tai Dillon, Read & Co. va
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sau mot thoi gian ngan tai Harry Winston va Warburg, Paribas, Becker, ba
gia nhap Ruane, Cunniff & Co. Vao nam 1983, va gitlt vi tri pho chu tich
diéu hanh va giam doc ctia cong ty nay lan quy Sequoia cho t&i khi nghi huwu
vao nam 2002. Luc nay, ba danh thdi gian va nang lwgng ctia minh vao chiéc
ghé Hoi dong quan tri tai Swarthmore College, iy ban giam doc tai Harvard
Business School va ty ban diéu hanh cua Society of Memorial Sloan-
Kettering. Trudc khi qua doi vi can bénh ung thw, ba phuc vu trong hdi dong
quan tri va la gidam doc cta ty ban dau tv Bao tang Griswold Florence. Tuy
Carley ban rén véi cong viéc phan tich dau tw, ba luon cé thoi gian dé chia
sé voi nhitng ngudi tré trong linh viee dau tw va cong ty ctia minh - Chu
thich ctia nguoi dich. Nguoén: Nytimes.

Vi t6i, muc dich cta viéc nay khong phai l1a kiém tién, mac du t6i doan
Sequoia van tiép tuc dat két qua vuot troi thi treong. Pay that sy la cau héi vé
chon lya nhitng ngwoi trong doi lam hinh twgng (dau la tiém can chit khéng hoan
toan tron ven) cho nhitng gia tri ma ban nguwdng mo. Chiing ta sé ban dén trong
cac chwong sau, tao ra moi trwong hay mang lwdi xa hoi phu hgp co6 thé gitp
nghiéng nhe ban co cudc doi theo hwdng gitip ban dé dat dugc thanh cong hon.
Loi thé thwong dugce tao nén bdi nhitng bude di vo cung nhé nhwng lién tuc, cho
nén bwdc vao thé gidi cia mot cong ty nhw Ruane Cunniff 1a that sy tao nén sy
khac biét.

Rat nhiéu ngudi tham dy cudc hop thuong nién ciing dong thoi 1a ¢6 dong
cua Berkshire Hathaway, va doi lic cling c6 ca nhitng quan ly cua Berkshire tham
gia. Vi thé ma t6i gdp dugc Lou Simpson, ngudi Buffett dich than tuyén lya dé
gti gam trach nhiém dau tw tién ctia GEICO {GEICO la cong ty bao hiém 0 t6
cua My, 16n thit hai tai Hoa Ky, sau State Farm. Nam 1996, GEICO tr¢ thanh
cong ty con cia Berkshire Hathaway - Chu thich cia ngudi dich) vao ¢6 phiéu va
la ngwoi ma 6ng danh tdng danh hiéu “ngwdi gidi nhat toi tirng biét.”

Xem thém Lou Simpson - Nha dau tu kin tiéng ditng sau Berkshire Hathaway tai:

http://happy.live/lou-simpson-nha-dau-tu-kin-tieng-dung-sau-berkshire-hathaway/

Mot c6t moc khac trén con dwong tai gido duc cua toi liéen quan dén nghién
cttu chién lwgce dau tw cta Buffett & mot mic do cao hon. Khong c6 cach nao tot
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hon cach doc bao cao thwong nién cua Hathaway. Truwdc thoi dai Internet phat
trién, dé c6 duwgc nhitng bao cdo nay, ban phai goi dién thoai cho cong ty va doc
cho ho dia chi. Vai hom sau, t6i nhan dwoc ban bao cdo dau tién cua Berkshire,
dia chi trén bi thr van con dugc viét tay. Vi toi, day la ca mot su khai sang.

Tai D. H. Blair, t6i da danh gia rat nhiéu ké hoach kinh doanh vé&i nhitng
biéu dé tang trudng khing va nhitng dy doan twong lai rdi day hoa héng. Bao céao
cta Berkshire c6 hinh thitc rat gidn don, véi phan diém nhan 1a mét 14 thw dugc
viét rat that tinh, khong dam phan thoa son, dé doc dé hiéu ctia Buffett. Bdo cao
cling chita cac bang trinh bay tang trudng hang nam gia tri so sach (book value)
ctia cong ty. Hoan toan la thong tin thuan tdy, khong co lita ngwdi xem bang
thong ké hay che day sy that bang nhitng hinh dnh dep in trén gidy bong.

T6i chwa tirng xem mot bao cao thé nay trwdc kia. N6 dugc thiét ké dé thu
hit cac c6 dong, nhitng ngudi thue sw doc bao cdo vi nhitng 1y do ding dan. Toi
tirng cho rang gidi kinh doanh la noi ké la to hon 1a nguwdi dwgc chi y nhiéu hon.
Nhung Buffett lai hwéng dén nhitng ngwoi khong bi an twgng bdi nhitng thanh
am 0n ao.

Khi t6i doc di doc lai mot loat cac bao cao thuwong nién cii caa Berkshire, toi
dan dan bat dau suy nghi nhw Warren Buffett. T6i biét dieu nay nghe hoi di,
nhuwng t0i cam giac nhv 6ng dang mim cwoi vai toi khi toi hanh xtr nhw cach ong
hanh x1; va t6i cdm giac nhv 6ng ngoanh mat di khi toi di chéch hudéng. bay
khong phdi la ton tho than twong, ddy la Iva chon nguoi thay da kham phd ra
chdn ly ma t6i con cdn phdi hoc hoi.

Co6 mot bai hoc khén ngoan & day cé thé ap dung rong khap chit khong chi
bé hep trong gidi dau tw. Diéu t6i sap chia sé cung ban c6 1€ 1a bi mat quan trong
nhat ma t6i kham pha trong nhiéu chuc nam hoc héi va va vap. Néu ban nghiém
tic ap dung bai hoc nay, to6i cam doan rang cudc séng ctia ban sé tot dep hon, cho
du ban c6 quén hét nhitng diéu khac t6i viét.

biéu t6i kham pha ra chinh la day. Khat khao tim cach séng mé6t doi song
nhw Warren Buffett, t6i bat dau ty héi ban thdn mot cau don gian: “Warren
Buffett sé 1am gi néu & trong hoan canh ctia minh?”

T6i khong thu dong hoi cau nay khi dang ngbi trong mot quan ca phé hép
mot tach cappuchino. Khong. T6i ngoi ¢ ban va tich cuc twéng twgng rang toi
chinh la Warren Buffett. T6i twdng twgng xem diéu dau tién ma o6ng sé lam néu
ong @ vai tro cua t6i, dang ngoi tai chiéc ban nay.
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Robbins miéu td qua trinh nay la “mo phong héa” (modelling) nguoi hung
trong long ban. Bi quyét & day la cang chinh x4c cang tot, hay hinh dung ra ngudi
ay cang chi tiét cang tot. Mot ky thuat lién quan ma Robbins day t6i c6 tén la
“phdi hgp va phan chiéu” (matching and mirroring), c6 lién quan dén cach ban
ctt dong hay tham chi 1a hit thé dé phoi hgp véi hanh dong va hoi thd cta ngwoi
doi dién. Theo kinh nghiém cua toi, ban sé bat dau cdm nhan gidéng ngwoi doi
dién va ban tham chi con bat dau suy nghi giong nhw ho nita.

Dbiéu nay nghe c6 vé ky la, nhung kha nang bat chwéc 1a mét trong nhitng
phuong phap quyén lyc nhat ma loai nguwdi st dung dé tién bd. Hay thit nghi vé
cach tré em hoc tir b6 me ctia ching. Biét rang day la mot ban nang ty nhién cia
loai nguwoi, lwa chon can than nguwdi ma ta chon dé mo phong héa (modelling) la
diéu rat quan trong. Thuc sy, nhan vat ta bat chuwdc khong nhat dinh phai con
song. Nhu Charlie Munger da giai thich, phwong phap nay ciing hiéu qua “néu
ban di ngugc thoi gian, lam ban v6i nhitng nguoi thanh cong da qua doi, nhitng
nguoi co tw twong thich hop”.

May thay cho t6i, day khong phai mot quyén sach khoa hoc, nén t6i khong
phai chitng minh hay giai thich bat ci¢ nén tang khoa hoc (néu c6). Nhung t6i co
thé khuyén ban, trén phuwong dién ca nhan, cach nay c6 hiéu qua vdi toi. Ngay
gidy phut t6i bat dau phan chiéu Buffett, cudc doi t6i da thay doi. Ci¢ nhw thé toi
da chinh lai tan s6 vay. Hanh vi cta t6i thay doi, va toi khng con mac ket nita.

Vay lam sao ban c6 thé dp dung nhitng suy nghi nay? Chung ta déu biét c6
nguwdi hwdng dan (mentor) la mot chuyén hé trong. Sinh vién va nhitng nguoi
mdai di lam thwong dugc bao 1a hdy tim nguwdi huéng dan, cling nhw nhitng nguai
di tredc cling nén tim nguwoi dé huwdng dan. Néu nguoi huing cua ban san sang dé
gap ban, qua tot. Nhung trvong hgp cta t6i thi khong phdi vay. Buffett khong
ngo6i & van phong & Omaha cho dgi cudc goi tir mot nguwoi da kinh qua D. H.
Blair va tré nén hoen 6. May man thay, chuyén nay ciing khong phai van dé gi
qua 16n lao. T6i c6 thé co rat nhiéu - néu khong phai la tat ca - nhitng loi ich tw
viéc c6 ong la ngwoi huwdng dan bang cach nghién citu khong ngirng nghi vé o6ng,
va roi twéng twgng xem ong sé lam gi khi & vao vi tri cta toi.

Twdng twgng rang minh la Buffett, toi cling bat dau nghién citu cac cong ty
trong danh muc dau tw cia 6ng, mong muon nhin chiing qua nhan quan ctia 6ng
va hiéu 1o vi sao 6ng chon ching. Nén toi dat hang cac bdo cdo thuwdng nién ctia
cac cong ty chiém ti trong 16n ma ong dang nam gitt, bao gom Coca-Cola,

https://thuviensach.vn



Capital Ciites/fABC, American Express, va Gillette. Diéu nay, mot lan nita, cho
t0i cam gidc thu vi la lung rang Warren - va c6 1€ la cd Thugng dé - dang mim
Cuoi vai toi.

ROi thi bao cdo ciing dén. T6i van nhd nhw in lic doc bao cédo cua Capital
Cities/ABC. Cho dén thoi diém ay, t6i chua tirng nhin ky so liéu tai chinh cda
mot cong ty truyén thong thanh céng dén duwong dy. Khi t6i nhin bdo cao lvu
chuyén tién té (cash-flow statement), t6i kh6 long ma tin vao mat minh. Cong ty
nay dang boi trong bé tién madt, va bdo cao thu nhap (income statement) ciing
khong da dé néi 1én sitc manh cia c6 may in tién nay. Hau hét cac cong ty toi
phan tich khi con lam viéc trong ngan hang dau tw hoac dang chdy mau tién mat
hodc dang khoa treong kha nang kiém tién ctia minh. T6i c6 cam giac nhw dang
lan nita hoc dé 1dy tdm bang MBA.

ROi toi quyét dinh tham gia cudc hop thuong nién ctia Berkshire Hathaway.
Thong qua ban cua ban t6i, von da la mot c6 dong, t6i kiém duwgc mot tdm vé va
bay dén Omaha, chang hé biét sé gap ai ¢ dé.

Nhin toa nha Kiewit noi Buffett lam viéc, t6i dang trao mot niém han hoan
day thich thd, day r6i, day chinh la noi phép mau dwogc thwe hién! T6i thué mot
chiéc xe va chay qua ng6i nha ctia 6ng, mot chon binh yén ma khong xa hoa, véi
cung mot niém vui tran tré nhw tré con. T6i cling an tdi trong nha hang wa thich
cua ong, Gorats Steak House, ngoi cung v6i mot nhom c6 dong Berkshire lan dau
dén Omaha dé dy hop. Vé mat dau tw, to6i da ra khéi hoang mac, vigt qua Bién
Do, va tim thady mién dat hia.

Co6 hai cudc gap go dang nhé tai Omaha nam ay. Mot la cudc hdi ngd Rose
Blumkin, mot nguwdi Nga géc Do Thai nhap cu vao My da sang lap Nebraska
Furniture Mart vao nam 1937, v6i von 500 d6 la muwon tit ngwdi anh trai. Ba da
bién cong ty nay thanh cong ty do dung gia dinh 16n nhat nwéc My, va Berkshire
da mua 90% c6 phan vao nam 1983 vdi gia 55 triéu do la, chi dya trén mot cai
bat tay, tham chi khéng can kiém tra so sach. Buffett sau nay da thira nhan, “Dwa
ba 1én cung v6i nhitng nguwdi gioi nhat tot nghiép tir nhitng tredng kinh doanh tot
nhat hay nhitng tong giam doc diéu hanh cia Fortune 500 va gid dinh cho ba
cung mot xuat phat diém vGi nguon lyc ngang bang véi ho, ba sé vugt xa.”

Khi t6i gap Ba Blumkin, ba da 101 tudi. Nhwng ba van la mot thé lyc khong
gi ngan noi. Ba nhé ngudi, 1ai mot chiéc xe dién, dwgc vay quanh bdi nhitng
ngwdi ham mo ro la khién ba ngan ngdm. Khi c6 co hdi, t6i nhin thang vao doi
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mét ba va héi sdng, “A, Warren bao véi t6i 1a ba ban thdm. Ba c6 thé dé gia tot
cho t6i khong?” P6i mét ba nhuéng 1én, “A ha,” Ba ddp. “Cau c6 phai khach
hang that khong, hay cau chi mudn néi chuyén phiém nhw may ngudi khac?”

Trong gidy phut dy, t6i c6 thé thay vi sao Warren rat tan thwéng ba. Ba hoan
toan vi cong viéc, moi ltic, va ba hoan toan boc tryc. Ba da c6 nghi huwu & tudi 95,
nhung r6i lai sém trd lai lam viéc. Phwong cham cua ba la: “Ban ré, néi that, va
khong lira gat ai”. Cling nhu t6i mudn hinh mau Warren Buffett cho doi minh,
day la mau ngudi ma 6ng muén lam mau cho cudc doi ctia 6ng. Qua nhiéu thap
nién, ong da tao nén moi treong nay. Toi chi vira bat dau xay dung moi treong
cua t6i, va t6i dang hoc héi dé hiéu nhitng loai nguwdi nao nén hién dién trong moi
treong ay.

Cudc gap thit hai la véi chinh 6ng, bang xwong bang thit, khong lau truéc
gio khai mac cudc hop thwong nién. T6i dang trén duwong vao toilet va gap mot
nguoi di ra, khong ai khac ngoai Warren. Ong mim cudi véi ti va bao, “T6i ludn
cang thang trudc nhitng chuyén thé nay”. Va réi ong budc di.

Khi t6i gap Buffett bang xwong bang thit, ltic con la mét sinh vién Harvard,
toi chang buon nghe 6ng phat biéu. Gio chi gap ong di ra tir toilet, to6i da sung
swong dén run nguoi!

Vi thanh cong ong dat dugc, toi ci ngd ong sé la mot ngwoi xa cach. Toi
chwa tirng nghi 6ng c6 thé than thién va gan giii v6i mot nguwdi hoan toan xa la
nhuw t6i. Tham chi tir cudc gap g& chdp nhodng nay, toi c6 thé thdy duwgc tam long
ctia 6ng danh cho cac c6 dong ctia minh. Xuyén su6t cudc hop, tdi c6 thé thay
ong rat dung di, khong hoa m§, khong ra vé. Ong don gian chi 1a chinh dng.

Puoc Robbins va Buffett truyén cam hing, t6i bat dau cam thay minh c6 co
h6i. Thay vi thdy moi canh ctra da khép lai, t6i bat dau nhan ra minh c6 thé tién
1én. T6i da qua si mé dau tw gia tri dén n6i mong doi c6 ai d6 thué t6i lam mot
nha phan tich c¢6 phiéu. Nhung t6i van khong kiém dwoc viéc.

Roi, dot nhién, bo t6i goi tir nha & London va dé nghi t6i quan ly tién cho
ong. Thaoi diém doé la nam 1996. Vao lic dy, 6ng co6 1€ la ngwoi duy nhat tin twéng
t0i, khong mang dén vét nho mang tén D. H. Blair. Sinh ra & Israel trong mot gia
dinh ngudi Pic ti nan, bd téi, Simon Spier, da sang 1ap mdt cong ty nho nhung
thanh cong, Aquamarine Chemicals, chuyén buén ban va phan phoi san pham
bao vé hoa mau. Ong da thdy niém dam mé vo cling tan cta toi v6i dau tw, va dng
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bao t6i rang, “Guy nay, néu gid ma con con khong tu thoat ra dwgc, con han sé
dién mat th6i”.

Diéu nay budc toi phai bit dau. Ong tin twéng trao cho toi 1 triéu do la.
Trong vong khodng mot nam, 6ng dau tw thém, va hai doi tac lam an véi 6ng
cling cung dau tw. Két qua, von khdi diém cua quy dat gan 15 triéu do la. Toi dat
tén quy la Aquamarine, cdm giac nhw phan nao lai hoa nhap vdi viéc lam an ctaa
gia dinh. Quy bat dau di vao hoat dong vao ngay 15 thang Chin nam 1997.

Su6t mot thoi gian dai to6i da mudn gidu, hay it nhat la 1am cho r6i ram thém
viéc nay trong hanh trinh dau tw ctia minh. T6i khéat khao chitng té véGi thé gidi
rang thanh twru cda toi la hoan toan do t6i gdy dung, va duong nhu khdi nghiép
bang sy gitp do ctia bo 1a mot 1gi thé khong cong bang. Nhung toi biét on co hoi
nay - va c6 phan sg hai trach nhiém. Trong vai nam, t6i di tir mot ngwdi mudn trd
nén giong Buffett trd thanh nguwoi quan ly mot so tién qua 16n do cha t6i danh
dum ca doi, cung v4i tai san cua nhitng ngwoi ban be va ho hang than thugc.

Du c6 so6 tién nay lam von, ti 1é thanh cong ciing rat nho bé. Phan 16n cac
quy phong ho (hedge fund) khong song sét qua 18 thang, va that khé dé thanh
cong ma khong c6 du tai san dé t6i wu héa. Nham lam gidm chi phi, t6i diéu hanh
quy tr can ho cua toi & New York.

b6 la m6t xuat phat diém kha khiém ton. Nhung t6i c6 cdm twdng nhuw cudi
cung minh cling dang lam diéu minh dwgc sinh ra dé lam. Tuy nhién, gio thi bai
kiém tra thyc thuy méi chinh thitc bat dau: liéu téi c6 thanh céng bién nhitng ly
thuyét nay thanh muc tiéu khé khan la lién tuc dat lgi nhuan danh bai thi truong
chang? «
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Chuong 4
VONG LOC XOAY NEW YORK
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VAY LA TOI BAT PAU QUAN LY TIEN CUA BAN BE VA GIA PINH. Khi
ay toi 30 tudi va chua cé nhiéu kinh nghiém. Nhung c6 vai diéu ma t6i lam ding.
Mot trong s6 cac diéu ay chinh la viéc t6i biét nén tranh diéu gi.

Warren Buffett, trich 101 Henry Ford, thudng n6i vé tam quan trong cda viéc
gitt hét tri'ng trong mat 1o, va roi trong chirng ro tritng cho can than. Mot diéu
khién t6i e ngai va cling da chitng kién qua nhiéu lan chinh la théi quen ctia pho
Wall hay dé nhiéu tritng trong nhiéu ro6. Ngay cd nhitng cong ty quan ly quy
twong ho danh tiéng nhat cling c6 théi quen diéu hanh cung lic nhiéu quy. Nhitng
quy hoat dong tot la nhitng quy do tién vao marketing va kéu goi thanh cong
thém von t* nha dau tv. Nhitng quy hoat dong kém sé phdi dong ctra hodc sap
nhdp vGi nhitng quy hoat dong t6t hon. Trong qua trinh nay, ké tht bai sé bi chon
vii nhw chwa tirng ton tai trong khi ngwdi thanh céng thi dwgc vinh danh.

Toi da thay diéu twong ty dién ra tai D. H. Blair. O noi dy, cac méi gi6i
thuong dé cac khach hang khac nhau git nhitng c6 phiéu khac nhau. Nhitng
khach hang c6 tai khodn gidm di 1a nguyén nhan thét thoat, nhung nhitng nguoi
c6 tai khoan tang 1én thi tot cho cong ty. Twong tw, cac cong ty khi xuat ban
thong tin dau tw c6 thoi quen phan nhém danh sach email va giti nhitng dw bao
khac nhau duwéi nhiéu tira dé khac nhau dén nhitng nguwdi khac nhau. Khi ay ho ¢6
thé tan dung nhi*tng nhém email c6 tai khoan tang trwdng tot.

Nhitng tro ma manh nay tirng lam t6i ghé tém va gid day ho van thyc hién.
To6i kién quyét suot s nghiép dau tw cia minh chi diéu hanh mét quy duy nhat dé
chi c6 mot lich st dau tw duy nhat. Dit khoat. Néu két qua 1au dai cta quy nay té,
moi nguwdi nhin vao sé thay; khong con cho nao dé giau giém.

Ciing quan trong nhuw thé, tién cua gia dinh t6i cling nam trong mot quy duy
nhat cung véi tién dau tuw cda riéng to6i. Thanh that ma ndi, t6i da dau tw gan nhw
100% tai san rong ctia minh vao quy Aquamarine. Do do, t6i thuc sy dang an hoa
trdi do minh lam ra. Sy nhat quan quyén lgi ban than va c6 doéng la diéu vo cung
quan trong. Day khong phdi 1a manh khoé dé ban hang. Biéu nay don thuan chi ra
rang cach tiép can nay c6 lgi cho dau tw hiéu qud, it nhat bdi vi né cho phép toi
tap trung vao mot danh muc duy nhat thay vi phdi phan chia 1y tri. Trong quy nay,
toi chu tdm mo6 phong Buffett, nguwdi tdp trung toan bé nang lwgng dau tu cua
minh vao Berkshire Hathaway hang chuc nam nay.

Nhung van c6 nhitng diéu t6i khong lam theo nhitng nguyén tac 6ng day,
nhitng diéu ong da ton rat nhiéu cong sic maGi dic rat duge. Vi duy, toi 1€ ra nén
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don thuan sao chép cdu triic chi phi ciia quj dau tw tién than cta Berkshire. Ong
khong tinh phi quan ly hang nam, nhung 1y 1/4 ctia nhitng khodn 1gi nhudn 16n
hon mitc 6%. Day la mot cau tric vo cung khac thwong, nhung né c6 tinh nhat
quan cao nhat ma t6i tirng thay gitta nha dau tw va cac c6 dong. Cau tric nay thuyc
su dai dién cho nguyén tac kiém tién cung ho, khong phai kiém tién tit ho. Néu
quan ly khéng tot, quan ly quy sé khong kiém dwoc gi.

Tuy nhién, khi bat dau quy Aquamarine, t6i lai wu i lya chon cdu tric phi
quy phong ho tiéu chuan cia New York. Cé nghia t6i nhan 1% phi quéan ly
thwong nién (du t6i c6 quan ly tién bac ctia c6 dong té dén thé nao), thém mot phi
thuwong 20% tinh trén 1gi nhuan.

Tai sao toi lai lam thé? Dé quy c6 thé di vao hoat dong, t6i kho tranh bi bao
vay béi luat s, méi gidi, va nhitng c6 van khac, moi ngudi déu mudn noi toi biét
cudc choi nay dién ra nhu thé nao. Vi ho, y twdng ap dung cau tric phi khong
chinh quy nam 1950 ctia Buffett nghe c6 vé kinh khung. Ho mu6n béo vé t6i, giai
thich rang t6i can nam lay nguén thu nhap 6n dinh dé; ho khéng thé chap nhan ai
do6 song thuan tiy dwa trén phi thwdng hoan toan khong doan truede dugc. Diéu ho
khong thay la cau trac phi 1 va 20 do6 kha 1a khong dong nhat quyén lgi cua toi va
ctia c6 dong. T6i cho phép ban than bi ho thuyét phuc, nhung 1€ ra toi nén ciing
dau hon trong chuyén nay. Toi cling muon sao chép Buffett bang cach cho phép
nha dau tuw rat tién mot lan duy nhat nam. Diéu nay gitup quan ly quy dau tu lau
dai, von c6 19i cho cac nha dau tw. N6 ciling gitp ich cho ho vé mat tdm ly va ho
it phéi tran tré vé chuyén quy hoat dong ra sao va liéu cé nén ban c6 phan dé
thodi von hay khong. Suy cho cung, dn binh bdt dong va kién nhan cho dgi hau
nhu luén la phuwong dn khon ngoan nhdt cua nha dau tw trong thi trong chitng
khodn. V&i cung ly do, t6i thay tot hon hét 1a khéng kiém tra viéc 1én xudng ctia
c6 phiéu moi ngay (hay tham chi la moéi tuan) vi lam thé chi khién tap trung cho
dai han tré nén kh6 khan hon ma thoi.

Trong bat ky treong hop nao, c6 van cuia toi nghi quy dinh rit tién nay that
ky qudc. Ho khang khang rang t6i phai cho phép nha dau tw thodi von, chi can
thong bao trwdc 30 ngay. Van deé 1a, diéu nay dong nghia vdi viéc quan ly quy
sudt ngay phai lo lang nha dau tw c6 thé rit hét tién ra. Sau do, khi thi trwong sup
d6 nam 2008, 16 hong cdu tric nay minh chitng 1a mot ton thwrong tram trong.

Khoéng thé gitt vitng lap treong, toi ngung phan doi va chap nhan rang day la
nhitng théi quen da an sau vao cong dong quy phong hd New York. Toan bo méi
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trwong té6 chitc nay khién t6i kho ma chong lai. Thay vi nhitng duw dinh tot dep
cta ban than, t6i roi vao cai bay chung: di cing dam dong luén dé hon di nguoc
lai. Cach sap xép nay cho t6i mdt cam giac an tam gia tao khi biét rang day la
“tiéu chuan nganh”, mac du t6i 1& co hdi tao nén mot cau truc ly twéng.

Chi sau nay - khi gap Mohnish Pabrai, va mét lan nita khi khung hoédng tai
chinh ap dén - t6i mdi thay gia nhu t6i da sao chép y hét mo hinh cta Buffett thi
moi chuyén da khac hon nhu thé nao. Nhitng thoa hiép sai lam 4y khong han la
nhitng sai lam chét ngwdi. Nhuwng khi nhin lai sy nghiép dau tw cia minh, that dau
dén khi thdy t6i da cho phép minh xa roi khoi kinh nghiém dugc duc riut qua thoi
gian ma toi da tiép thu tir x&* Omaha.

To6i 16 ra da c6 thé lam ding hoan toan, dé ghi diém tuyét doi. T6i van dau
vGi sO diém kha cao, nhung sw khac biét nhé ay lai cé y nghia 16n trong dau tuw,
von la mot cude truy dudi lgi nhuan ma chi mét sy thay doi cau tric nhé thoi
cling c6 thé cong don dé trd nén khac biét to 16n sau nhiéu nam. Tich liiy nhiéu
nam la nguwdi ban tot nhat cia nha dau tw, vay tai sao ta lai ngan dwong can 16i
ngwoi ban nay? C6 mdt ich 1gi 16n lao cta viéc gitt cho nhitng chi tiét twéng
chirng nhw nho nhat ay ding ngay ti lic khéi dau.

Mot phan cua van dé la do qua dé dé bi hit vao nhitng vong xoday 16c cia
gigi tai chinh New York, vdi nhitng gia tri gia doi va nhitng cam do cta né. Toi
cam thdy tam tri minh & Omaha, va t0i tin rang minh c6 thé st dung sitc manh ly
tri ctia ban than dé nang ban than 1én khéi méi tredng xung quanh. Nhung t6i da
lam: khi t6i tw ti nhan ra, st’c manh ctia méi truong I6n hon nhiéu lan ly tri ctua
chting ta. Kha it nha dau tw, nghiép dw lan chuyén nghiép, that sy thau hiéu diéu
t0i quan trong nay. Nhitng nha dau tw vi dai nhv Warren Buffett (nguwoi da roi
New York va tré vé Omaha) va Sir John Templeton (nguwdi da yén vi @ Bahamas)
hiéu rd y twdng nay, y twdng ma téi phdi mat nhiéu thoi gian hon dé hoc duogc.

Sir John Templeton (1912-2008) bat dau sy nghiép tai Phé Wall vao nam
1938, tao ra nhiéu quy dau tw quoc té 16n nhat va thanh céng nhat thé gidi.
Ong dé cao chién lwgc "mua thap, ban cao", chon quéc gia, nganh cong
nghiép va cong ty & mirc gia thap nhat, hay nhw 6ng goi la "cuc diém cua bi
quan". Khi chién tranh né ra & chau Au vao nam 1939, 6ng vay tién dé mua
100 c6 phiéu & khap 104 cong ty véi gia bang hodc thdp hon mot dé la moi
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c6 phiéu, bao gom 34 cong ty pha san. Chi bon cong ty trong s6 dé la vo gia
tri, va ong kiém duwgc khoan lgi nhuan 16n phan con lai.

Templeton buwdc vao nganh cong nghiép quy twong ho vao nam 1954,
khi 6ng thanh 1ap quy Templeton Growth Fund. Nh¢ tai dau tw c6 tirc, moi
10.000 d6 la dau tw vao Templeton Growth Fund hang A tir budi dau tré
thanh 2 triéu do la vao nam 1992, khi 6ng ban phan dau tuv cta gia dinh
trong Templeton Funds cho Tap doan Franklin. Nam 1999, tap chi Money
goi ong la "chuyén gia san lung c6 phiéu toan cau vi dai nhat thé ky" — Cht
thich ctia nguoi dich. Nguon: Templeton.org.

Vao ltc ay, t6i tinh chuyén vé Omaha, nhung vi con qua nhiéu moi quan hé
& New York khién t6i van muon & lai. Tuy nhién, trong nhitng nam dau quan ly
quy, toi hau nhw 6 lap v6i canh quan New York va vGi Wall Street. T6i lam viéc
mot minh day man nguyén trong can hd mot phong ngt cta to6i & s6 66 dwong
West va r6i chuyén qua ba van phong khong chinh thitc khac.

Mot trong s6 dé la mot can hd & s6 58 dwong West, hang xém vd&i Monica
Lewinsky.

Monica Lewinsky phai hitng chiu lan s6ng dv luan sau vu ngoai tinh vGi
cru Tong thong Bill Clinton khi ¢6 thwe tap tai Nha Trang giai doan 1995-
1996. C6 tw nhan minh la "bénh nhan s6 0", nguwdi dau tién bi lam nhuc céng
khai bgi nguwoi dung mang Internet. Tuy nhién, hién nay, sau hai thap ky,
Lewinsky da vuot 1én sy ton thwong tdm ly va hoat dong giup d& nhitng
ngwoi c6 hiéu ro nhat: nan nhan cta sy dé biu, khinh ré tir dam dong - Chu
thich cua nguoi dich. Nguén: Internet.

Mot van phong khac la can ho hai phong ngu & s6 55 duwong West, hang xém
cta toi lic ay la David Neeleman, ngudi sang 1ap JetBlue. T6i nhan ra rang anh
ay, cling nhw t6i, mac ching roi loan gidm chud y (attention deficit disorder -
ADD). Tuy vay anh van xoay x& dung nén mot cong ty thanh cong. V§i t6i diéu
nay la mét sy khich 1é: & cung toa nha véi anh ay la mot nhac nhé thuong tryc
rang toi cling c6 thé vuot qua kiéu suy nghi cda riéng t6i. La mot nha dau tu,
ching ta déu c6 khiém khuyét, theo quan diém cta t6i, mau chot la ta phai chap
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nhan chinh minh, hiéu sy khac biét va gigi han cta ban than, va tim cach dé vuot
qua.

David G. Neeleman, sinh nam 1959, la mot doanh nhan nguwoi My goc
Brazil da thanh 13p bén hang hang khong thwong mai 1a Morris Air, WestJet,
JetBlue Airways va Azul Brazilian Airlines, 6ng cling la dong s& hitu ctia
mot hang hang khong thwong mai khac & chau Au, TAP Air Portugal, cling
v&i Humberto Pedrosa - Cht thich ctia nguoi dich. Nguon: Internet.

Trong thoi gian ay, ngay cd khi khong c6 m6t van phong lam viéc ra dang,
cudc song vai toi that t6t lam sao. Quy van nho bé, nhung 1gi nhuan dau tw cua
toi 6n. Thanh tich ctia quy dén tir thanh cong ctia nhitng c6 phiéu nhw Duff &
Phelph Credit Rating, tang gap bdy lan. Thanh tich nay la minh chitng tuyét voi
cho diéu t6i hoc dugc tr Warren Buffett: tim nhitng cong ty gia ré, c6 con hao
kinh té rong (economic moat), va c6 day tién mat.

Khi nhitng nguwdi khac mac ket trong bong béng cong nghé giai doan cudi
1990, t6i khong hé bi hap dan, mo6t phan vi nam trong quy dao nhitng nha dau tw
gitt dugc cai ddu lanh nhuw Buffett, Ruane Cunniff, va Tweedy, Browne. Tri tué
ctia ho da gitp bao vé t6i khéi con sot cong nghé. Piéu nay mot lan nita chitng
minh méi treong cé thé danh bai 1y tri.

Sau nam nam, quy cua t6i hoat dong hiéu qua hon thi treong 1o rét. Tu tu,
cac khach hang bén ngoai bat dau tin twdng va giri gam tién tiét kiém cta ho cho
toi quan ly. Theo thdi gian, tai san do quyj Aquamarine quan ly da 1én dén 50
triéu do la, va t6i bat dau dwgc biét dén. Téi chang hing thd véi phd Wall, nhung
pho Wall lai hitng thu véi t6i. Va diéu nay, néi mot cach tich cue, 1a mét an hué
khién t6i boi r6i.

Gi0 to6i nam trong tdm ngam cda nhiéu ngwdi mudn dwgc chia phan. Vai
ngwoi mong dugce toi thué lam luat sw hay chuyén vién phan tich. S6 khac mudn
ban cho t6i dich vu nghién citu dau tw gia cao. C6 nguwoi lai muon lam moi gidi
cho t6i. C6 nguwdi muon toi chi tién dé quang ba quy nham thu hit thém tai san.

Nhitng nguwdi nay mong toi sé 1a Chris Hohn hay Bill Ackman tiép theo, hai
tén tu6i nhanh chong duwgc danh gia 1a hai trong s6 nhitng ngoi sao dau tw sang
gia nhat thé hé cua t6i. Va nhitng ngudi nay danh cugce rang ho sé c6 tién néu toi
dugc nhe mirc mong dgi (hay suy tinh) cua ho.
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Chris Hohn la nha dau tv va quan ly quy dau tw cia Anh. Nam 2003, Hohn
thanh 1ap Children's Investment Fund Management, dwa trén phwong phap
dau tw gia tri trong dai han, dinh huwéng chu s& hitu vGi cac cong ty niém yeét.
Loi nhudn cia quy duwgc phan bo twong @ng cho Quy dau tu tré em
Children's Investment Fund Foundation, mét t6 chi¢c tir thién dang ky & Anh
va xit Wales tap trung vao cai thién cudc song cho tré em ngheéo tai cac nwéc
dang phat trién. Tt nam 2006 dén nam 2011, Hohn da mang vé gan 1 ty
bang Anh. Ong néi tiéng 1a nha dau tw chi dong (activist investor) - Chu
thich cua nguoi dich. Nguén: Internet.

Bill Ackman t6t nghiép ¢ nhan loai wu vao nam 1988 tai Pai hoc Harvard
v6i chuyén nganh lich stt. Bon nam sau, 6ng tiép tuc nhan bang MBA tai
Harvard Business School, vira ra treong, ong lam viéc vai ceong vi Chu tich
Ho6i dong Quan tri cho bd 6ng trong hang moi gidi bat dong san "Ackman
Brothers & Singer Inc" ndi tiéng thoi ay.

Nam 1992, Iic mdi 26 tudi, ong va ban cung phong David Berkowitz
thanh 1ap quj Gotham Partners L.P, kh@i dau cho sw nghiép trd thanh vi ty
pht quan ly quy.

Bill Ackman ty cho minh la nha dau tw cha dong (activist investor) va
la nha ban khong (short seller) tich cuc gitp thi tredng tai chinh M§ minh
bach hon, tré vé ding gia tri thyc cta né.

Tuy nhién, trong thoi gian 2013-2017, quy Pershing Square cua ong
vwédng phai nhiéu vu lum xtum nhw ban khong 800 triéu do la Herbalife hay
chuoi Chipotle Mexican Group.

Cu6i nam 2017, Bill Ackman thtta nhan rang "Mat tién cua c6 déng
khong phai la mot viéc dé chiu chut nao" - Chu thich ctia nguoi dich.
Nguon: FILI

Suy cho cung, t6i cling hoc HBS (Harvard Business School) v&i Chris va
Bill, nén ciing hgp ly néu suy doan rang ching toi c6 tién doé twong ty nhau. Té
hon nita, moi sy chu y nay co hiéu &ng kich thich nhitng ham mé nam tinh trong
toi - mau mé canh tranh va hormone nam gigi ma t6i da khéng con cam thay
ching suc soi trong ngudi ké tir khi khong con lam cho ngan hang dau tw. Néi gi
thi noi, néu tat ca cac chuyén gia marketing, cadc nha phan tich day tham vong,
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luat sw, va moi gidi déu so sanh t6i v6i Bill va Chris, sao toi lai khong ty so sanh
v6i hai nhan vat ay chit? T6i van nhéd mot ngwoi trong so ho da bao rang t6i nén
diéu hanh quy 5 ti d6 la chi khong chi 50 triéu do la. O' mot mitc dd nao dé, toi
cam thay nhuv s chin chan, trwdng thanh cua téi dang bi danh dé.

Vao thoi gian dy, Bill va Chris dang ngay mot manh dan 1én. Dva trén lgi
nhuan chét vét ma ho thu vé, ho dang quan ly hang ti do la, trong khi t6i van chi
la co con. Chang bao lau, t6i cAm nhan mot nhu cau sau tham, suc soi la can tang
quy mo tai san cua quy va dat dugc dia vi xa hdi nao d6. Con quy do ky da bat
dau xam chiém hon t6i.

Nhitng diéu ké trén la phién ban rit gon qua mitc nhitng dau tranh giang xé
toi da trai qua, nhung van tom lwgc dugce nhitng nét chinh trong vong xody cuong
no cua t6i tai New York. Cho dén thoi diém ay, t6i chira bao gid titng cdm nhan
long do6 ky xam chiém tam can, cu6n cudn trong co thé nhw thé, nhung lic ay toi
khong nhan ra diéu nay. Nhung cudc song von la thé ma.

Buffett va Munger hay dua rang long do ky la mot trong bay méi t0i dau ma
nguwoi mac phai né chang dugc vui swéng ti nao.

Bay mai t¢i dau la cac nhom t6i 16i chinh ma con ngudi dé mac phai, la can
nguyén cua cac toi 16i khac phat sinh, bao gém: ngao man (superbia), tham
lam (greed), dam duc (lust), d6 ky (envy), pham an (gluttony), phan nd
(wrath), lwdi biéng (sloth) - Chu thich ctia nguoi dich. Nguoén: Internet.

“Po ky that dién r6”, Munger phat biéu. “Ganh ty hoan toan mang tinh pha
hoai... Néu ban don chiing ra khéi cudc doi minh s6m, cudc doi ban sé tré nén tot
dep hon nhiéu”.

Theo quan diém cua t6i, d6 ky la mot cdm xtc ching ta phéi chdi bd, néu
khong sé rat nguy hiém. Trong thi trwong tai chinh, do ky la ké giét ngwoi tham
lang: n6 khién ngudi ta hanh déng theo cach ho sé khong doi nao lam néu ho
thanh that vGi ban than. Lay vi dy, nhitng nha dau tw thdy ban minh kiém bon tu
cac c6 phiéu cong nghé bi danh gia qua cao dén mitc dién ro, va ho lao vao ngay
tredc khi bong bong phat n6. Quan trong la phai nhan biét cdc nguén con cda
cam xuc suc soi bén trong ching ta vi nhithg cam xtc nay, vé co ban, bop méo
kha nang phan xét va gdy anh hwéng dén kha nang dwa ra quyét dinh duy ly cta
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ta. Nhw mot vi thay Do Thai da phat biéu: “Ai méi la ké manh? D6 1a ngudi lam
cha nhitng say mé cua ban than”.

Ben Graham da viét rat khon ngoan vé tinh phi ly cia Ngai Thi truong (Mr.
Market). Chiing ta cling can nhan ra rang tinh phi ly ay cling 1a mot phan khong
thé tach roi cia ban tinh con nguwdi. Mot phan chinh cia con dudng ty rén luyén
thanh nha dau tw gia tri cta t6i la hoc cach phat giac nhitng diém yéu dé bi ton
thwong trong cdm xuc cua chinh t6i dé cé thé phat trién nhitng chién lwgc - ma
chuing ta sé ndi dén sau - giup ngan khong cho ching lam t6i suy yéu. Qua trinh
tw stta chita nay bat dau bang ty nhan thic.

Ly do ching ta can quan tdm dén nhitng diéu nay la vi dau tw la mot con
dwong boc 16 nhitng khiém khuyét vé tam ly ctda ta - d6 c6 thé la long tham, sy
mé dam quyeén luc hay dia vi xa hoi, hay bat ky 16i tdm 1y nao. Ganh ti la nhugc
diém 16én nhat cta t6i vao lic bay gio. Lé ra t6i nén hanh phtic véi nhitng diéu
minh c6 va ding c6 “ditng ndi nay ma trong ndi ng”, nén nhd khi ay téi khong
chi nidm trong 1% ma 1a 1% cta 1% (Y muén néi tac gia 1a 1% tinh hoa ctia xa
hoi My hodc xa hon la thudc 1% cua nhém 1% nay - Cha thich ctia ngudi dich).
Toi c6 thé sdng bat ¢t noi nao t6i thich, tan huwdng cudc song bat cit khi nao t6i
muon. T6i co6 thé thué nhitng nguwdi khac lam nhitng diéu ma ban than t6i khong
thich lam.

Nhwng van dé & mot vung dat nhu New York hay London la ludn ton tai qua
nhiéu nguwdi c6 thé lam té6t hon ban. Van phong cta t6i khong cé nhitng 6 cira
kinh chay suét tr san 1én dén tran hay cé goéc nhin toan canh Manhattan ti trén
tang cao. Toi khong thé sanh kip vé hoa 1€ ctia van phong Chris Hohn & Mayfair,
¢ trung tam va la tiéu diém cua quy phong ho London. Can ho xinh xan nam &
khu Upper West Side cua t6i thiéu mat canh tri xanh ngat ctia cong vién Central
Park nhv cua Bill Ackman.

T6i muon gianh chién thang trong cudc dua quy phong ho. Chang can biét
dung sai, t6i bi thuyét phuc rang t6i day ciling tai ba nhw cac ban dong nghiép cta
minh, va diéu ci* ngay qua ngay giay xéo tam can t6i la td6i cha nam trong top
dau. Lam tot thoi van chwa du.
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T6i quyét dinh phdi quang ba, nhung t6i khong biét phai lam sao. Vao
nhitng dip hiém hoi tiép xtic vGi cac co6 dong tiém nang, toi tréd nén cang thang va
boc 16 nhitng hanh vi xwa cii thoi dai hoc, tuén trao nhw thac do cac y twéng véi
hy vong khién minh tré nén an twgng hon. Dai khi t6i nhan thitc dwgc minh dang
c6 1oe moi ngwdi bang nhitng cum tir La tinh nhw “ceteris paribus” va “sine qua
non”(“cac yéu t6 khac khong thay do6i” va “diéu kién tién quyét” - Chu thich cta
nguwoi dich), mong dgi ho thdy dwgc gia tri cao ca trong 16i noi cda to6i néu toi
phat ngoén nhu trong mét budi hoc nhém & Oxford nam xwa.

Nhwng that sy, 1€ ra toi khong nén ban tam dén sy deo dudi tang truwdng lgi
nhuan rat thiéu suy nghi nay, von la san pham cta long ty tén ctia chinh t6i. Quy
dang hoat dong hiéu qua, va gia san cua gia dinh t6i dau tw vao quy 16n dén mitc
toi chang can phi thoi gian thu hit thém tai san ti nhitng nha dau tv bén ngoai.
Long ganh ti lam t6i lac 16i vi t6i muon duwgc moi nguwdi nhin nhan rang t6i dang
quan ly hang tram triéu, tham chi la hang tram ti do la, hét nhuw Bill va Chris.
Thoi gian dy 1€ ra nén dwge dung dé tap trung tuyén lwa cac cod phiéu tot nhat va
dé thanh qua dau tw ctda t6i “hitu xa ty nhién hwong”.

T6i mac ket vao 16c xody New York theo nhitng cach khac cling ky quac
khong kém. T6i thué mot van phong xa hoa trong toa nha Carnegie Hall, va chi
phi thué cua t6i thoat cai da tang ttr 60.000 1én 250.000 d6 la mot nam. T6i cling
thué bao cong thong tin Bloomberg terminal - dich vu thong tin tai chinh véi tinh
gay nghién nhu phé thudc - vdi gia tam 20.000 d6 la mot nam. Toi cling thué mot
CEO, mét nha phan tich, va mot luat sw day quyén lwc. Hoa ra ganh ti va ham
danh la nhitng sai 1am dat gia, theo diing nghia den.

Nhung nhitng diéu ay khong chi dé gianh sy cong nhén ctia moi nguoi.
Nhitng thit &y con mang lai cho t6i can dai 4o mii ctia thanh cong. T6i can biét t6i
dang & trén dinh danh vong, nén t6i ci* mai miét dudi theo nhitng hinh twong hw
do ay. Cha t6i da rat tham thay hoi t6i rang, “Sao con lai lam nhitng diéu nay?
Sao con c ¢0 trd thanh siéu sao quy phong ho vay?”

May man thay, con nhiéu thit khac t6i van lam ding. Mot trong s6 do la toi
khéng danh cwgc véi tai san ctia c6 dong do da tham nhuan bai hoc ctia Warren
Buffett vé Quy tac so 1 cta dau tw “Khong bao gio' dé mat tién” va Quy tac so6 2
“Pirng quén Quy tac s6 1”. To6i khong thich rai ro va diéu nay gitup ich cho quy,
cu thé la trong thdi bong bong dot com. Nhwng t6i nghi sé hitu ich hon khi chia
sé ca nhitng sai lam cua t6i, thay vi chi n6i qua nhiéu vé nhitng diéu t6i lam ding.
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Nhu Munger da tirng noi: “Toi thich nhitng ngwoi thira nhan ban than vo cung
ngu ngoc. T6i biét toi cd thé lam t6t hon bang cach hoc tir nhitng sai lam cda ban
than. Pay la mot meo tuyét voi nén hoc”

Thoi con & New York cé nhiéu diéu khién t6i hoi han. Nhung t6i da thuc
hién mot quyét dinh ma sau nay duwgc chitng minh 1a cé 1gi ich 16n: t6i bat dau
vay quanh minh bang nhitng b 6c sang gia la nhitng nha dau tw, nhitng nguoi da
trd thanh nhitng ngwai ban chi cot, san long danh thai gian nghe t6i chia sé. Pon
phuwong doc ma thanh cong rat khé, néu khong mudn noéi la bat kha thi. Nhitng ca
si opera tai danh nhat cling c6 thay day hat; Roger Federer cé huan luyén vién; va
Buffett thwong xuyén gap gd nhitng ngudi cung tam suy nghi.

Chung t6i goi tén nhom caa minh la “doi hiép si” (the Posse), chung toi gap
nhau moi tuan mot 1an dé ban vé c6 phiéu. Cac nha dau tv nam trong nhém c6 thé
ké dén nhu David Eigen, Ken Shubin Stein, Stefan Rosen, Glenn Tongue, va déi
khi cling c6 s gop mat cia Bill Ackman. Qua cac bubi gap mat nay, t6i cling gap
Joel Greenblatt va tré thanh thanh vién caa VIC - Value Investors Club. “Boi
hiép si” gap nhau vao mot bu6i sang trong tuan, va it nhat mot ngwdi trong nhom
chuan bj san y twdng vé mot co phiéu nhat dinh, nhitng ngudi con lai sé tham gia
thdo ludan va mo xé. Nhitng cudc gap gd thé nay lam t6i gia tang kién thitc hon
han nhitng diéu cé trong sach vé va khoa hoc MBA. Ching t6i khong chi hoc héi
vé dau tw ma con hiéu nhau sau sac hon - vé nhitng diéu khién chiing t6i mudn
gan bo, hodc khong.

Cac bubi gap mat ctia “doi hiép si” khong chi that chat tinh bang hitu ma
con dem dén nhitng phan thuwéng khac. Tt goéc nhin dau tw thuan tdy, nhitng
chién hitu ngay cling da tré thanh nhitng nguén sitfc manh canh tranh vi moi
ngwoi ching tdi déu so ke véi cac thanh vién khac. Néu t6i goi cac thanh vién
trong nhom va dwa ra mot y twéng cho ho gép y, diéu quan trong vai tdi khong
chi la nhitng phan hoi ctia ho; sy hiéu biét cia t6i vé ho ciling cho phép t6i danh
gia thong tin ho cung cap cho t6i. Diém then chot 1a ta hiéu rd 16i mon suy nghi
va cac bo loc cua nguoi khac.

Trong mét budi gap dang nhd, nhém nay da cttu t6i khoi cam bay khi dy t6i
dang dinh ty sa vao - va cung c6 cho t6i 1gi ich cta viéc cdi m& vGi goc nhin cta
nguoi khac.

Chuyeén la, t6i da kham pha ra mot cong ty ma toi cho la tuyét voi. Cong ty
nay tén Farmer Mac. Mot phuong phép t6i tim kiém co hoi dau tw 1a hoc héi sw
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phu va r6i tim hiéu xem t6i c6 thé mua cung cé phiéu dé hay mét co phiéu khdc
tot hon co cung ddc tinh hay khong. Buffett c6 khoan dau tw 16n vao Freddie Mac
va Fannie Mae. Ca hai cong ty déu da tiéu tuing. Nhung vao thoi diém 4dy, Freddie
va Fannie la nhitng cong ty tuyét voi. Tai san chinh cua hai cong ty nay la niém
tin, hau thuan, va tin nhiém ti Chinh pha My, nghia 1a ho c6 thé vay ¢ mic lai
suat khong rai ro. T6i tim kiém mot cong ty cé lgi thé twong ty va tim thay
Farmer Mac - mot cong ty nhé dugc Chinh pha bao trg trong phan khic néng
trai. V@i toi, cong ty nay nhu mot vién ngoc quy chuwa duge kham pha.

Vao nam 2003, t6i mai ban diéu hanh cong ty dén trinh bay tredc nhém hiép
si. Whitney Tilson, mot quan ly quy phong ho, tac gia va binh luan vién truyén
hinh n6i danh, sau d6 da chia sé y twéng nay véi Bill Ackman.

Bill da 1ap nén mot cong ty dau tw tén Gotham Partners sau khi t6t nghiép
Harvard, 1a mot nha phan tich tai ba véi tai nang thién phu nhin ra nhitng gi nha
dau tw khéc thiéu sét.

Whitney Tilson la mét nha dau tw, tac gia va nha twr thién nguwoi My. Tilson
quan ly quy dau tv Kase Capital.

Ong con 1a dong tac gia cudn sach, The Art of Value Investing: How
the World's Best Investors Beat the Market (tam dich: Nghé thuat dau tw gia
tri: Cach cac nha dau tw hang dau thé gidi danh bai thi trudng va More
Mortgage Meltdown: 6 Ways to Profit in These Bad Times (tam dich: con
hon ca thé chap khung hoang: 6 cach dé lgi nhuan trong nhitng sy kién xau
nay). Ngoai ra, 6ng ciing dang nhiéu bai viét trén Forbes, Financial Times,
Kiplinger, The Motley Fool va TheStreet.com, va la mot trong nhitng tac gia
ctia Almanack ctia Poor Charlie (tam dich: S6 Tay Nién Giam cua Charlie
Munger).

Vao thang Chin nam 2017, 6ng dong ctta quy phong hd cua minh, sau
khi bdo cdo nhitng thua 16 nghiém trong - Chii thich ctia nguoi dich. Nguoén:
Internet.

MGt vai tuan sau, Bill kéo t6i sang mot goc sau cudc gap mdt véi nhom hiép
si va bao t6i, “Guy nay, cé chuyén t¢& mudn ndéi vGi cau”. Ba biét tinh cau ta rat
phéng khoang va thich mai moi ban bé con doc than v6i nhau, tdi ci¥ ngd rang
cau ta chuan bi gigi thiéu cho t6i m6t co6 nao. Nhung héa ra, cau ta mudn noi véi
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toi vé Farmer Mac, vi nghe rang t6i da mua c6 phiéu nay. Bill da thitc dén tan
bon gio sang dé tim hiéu vé cong ty nay sau khi Whitney bao rang tdi rat cé hing
thu v6i n6. Budi sang hom sau, cau ta goi cho Whitney va cdm on vi “co hoi
tuyét nhat toi tirng thdy”. Nhung héa ra Bill khong mua cong ty nay: cau ta ban
khong c6 phiéu nay. N6i cach khac, cdu ta c6 bang cé dé tin rang Farmer Mac sap
sap tiém.

Khi ching t6i di bo chitng 20 day pho vé phia van phong cta cau ta & trung
tam, Bill giai thich nhitng gi cu ta nghi rang t6i da bo sét, va vi sao cau ta lai ban
thdo. Cau ta nghi c6 phiéu nay khong chi rét gia, ma con rét dén mitc vo gia tri.
Cau tiép tuc noi toi nghe vi sao Farmer Mac khong hé giong vé6i Freddie va
Fannie. T6i bat dau thay rudt gan nhon nhao. Cam thay t6i c6 vé van chua hiéu
hét, cau ta moi toi 1én van phong. O dé, trde sy ngd ngang clia tdi, cau ta cho toi
thay ca ké ta chat day cac hoé so nop lén ty ban chitng khoan ctia Farmer Mac
trong hon chuc nam rong. Bén trong nhitng ho so nay chi chit nhitng ghi cha va
gidy danh ddu. Cau con in ra ca nhitng ho so chitng khoan héa (securitization)
cua cong ty nay nita.

Chitng khoan héa la m6t qua trinh tai chinh co cdu, tai d6 cac tai san thé
chdp khac nhau cta nhitng nguoi di vay dugce tap hop va déng goi roi duoc
dung lam ddm bao dé phat hanh cac trai phiéu (goi chung la trai phiéu dam
bao bang tai san). Tién tir ngwdi mua cac chitng khoan nay sé dwgc chuyén
dén cac t6 chic tai chinh cho vay thé chap dé cac to6 chitc nay cho nguoi
dem thé chap tai sdn vay tién. Chitng khoan héa chinh la qué trinh dwa céac
tai san thé chap sang thi trudng thi cdp noi ma ching c6 thé trao di doi lai.
N6 da bién céc tai san kém thanh khoan thanh nhitng chitng khoan thanh
khoan cao - Chtu thich ctia nguoi dich. Nguon: Wiki.

Thoat nhin, cac ho so nay ciing twong ty nhu ctia Freddie va Fannie. Nhung,
Bill giéi thich, chung thyc sy khac xa nhau. Trong treong hop Freddie va Fannie,
mot ho so chitng khoéan héa dién hinh gom hang tram, hay tham chi la hang ngan,
khoan thé chap cta cac ho gia dinh twong tw nhau. Trong trodng hgp ctia Farmer
Mac, h6 so chitng khoan hoa ctia n6 gom mot so it cac khoan vay ctia trang trai,
moi khodn vay lai c6 tinh chat khac nhau. Gé6c nhin ctia Bill 1a nhitng tai san cta
Farmer Mac khong thé chitng khoédn héa dugc va cong ty nay giong vGi mot cong
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ty cho vay hon. Cau ta nhan dinh, cac géi vay kiéu nay rti ro hon thoat twéng, va
cong ty rat dé pha san.

Co6 thoi diém, khi cau ta dang trinh bay, t6i da phan bién rang, “Nhung day
la mét cong ty dwge Chinh pht hau thuan co ma. N6 gan nhw la mét canh tay cta
Chinh pha My ro6i”. Bill dap, “Guy, cau da qua tin vao cac t6 chitc ctia nha nuwdc
roi day”.

Khi gio com trwa dén gan, toi bi giang xé gitta mot bén la mong mudn & lai
v6i Bill dé hoc hoi thém v6i mot bén la ham mudn chay ngay vé van phong dé
ban quéch c6 phiéu nay di. Pén gio, da rd la toi chang hiéu da vé Farmer Mac dé
quyét dinh s@ hitu n6. Pay la mot diém khai sang rat quan trong: chiing ta thuong
xuyén tap trung qua mic dé phan tich theo hwdéng sai va thiéu can nhac nhitng
diéu chi tit. Thé nén, that sy ta can san long dén nhan kha nang rang ta da mac sai
lam.

Trong budi an trva tw thién, Buffett nhin thang vao mat t6i vGi tat ca vé
nghiém nghi va nhan dinh vé nhitng phan tich dau tv ctia 6ng, “T6i chwa bao gid
sai lam”. Trong treong hgp ctia 6ng, diéu nay co thé ding, hay gan diung. Nhung
nhv quan ly quy phong ho Lisa Rapuano da titng noi, “T6i khong phdi la Warren
Buffett va ban cling vay”.

Ngay hom dé, t6i ban 2/3 s6 c6 phiéu to6i nam giit; ngay hom sau, t6i ban not
sO con lai. May man thay, t6i van kiém dwoc mét khoan 16i.

Ba Lisa O'dell Rapuano, chuyén gia phan tich tai chinh CFA, la nguoi
sang

lap, CEO va nha quan ly danh muc dau tv tai Lane Five Capital
Management, LP. Trudc do, ba Rapuano la mot doi tac cap cao va la dong
giam doc dau tw tai Matador Capital Management Corp - Chii thich ctua
nguoi dich. Nguon: Bloomberg.

Sau do, t6i sap x€p mot cudc gap mat véi CEO va CFO cua Farmer Mac.
Vao mot budi chiéu thu mwa tam t4, to6i gdp Bill va Whitney & Penn Station, roi
ching t6i don chuyén tau Acela dén tong hanh dinh céng ty & Washington, DC.
Ban diéu hanh da chuan bi san sang cho mot cudc don tiép nha dau tw nhw thvong
&, von tap trung vao nhitng nét twong dong trén bé mat gitta Farmer Mac,
Freddie, va Fannie. Sau mat, hai trang chiéu (slide), Bill gio tay chen ngang va
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noi, “Xin 16i, t6i khong can xem hét bai thuyét trinh ctia quy vi. T6i chi mudn héi
quy vi vai cau”.

ROi cau dwa ra nhitng van dé hom trudc da trinh bay vdi t6i. Ban diéu hanh
hodc khong thé, hodc khong san sang tra 10i nhitng cau hoi béi 16ng tim vét cua
Bill, va r6 1a ho da tré nén cau gat. Giita ching, vi CEO no6i, “DPay c6 1é khong
phai la cong ty danh cho cac vi”. To6i bi soc vi ong ta khong dwa ra dwgc mot 16i
dap nao thu vi hon.

Mot tuan sau, toi ban khong c6 phiéu nay. Bay la mot trong ba lan hiém hoi
trong doi t6i ban khong. Ban tinh cua t6i khong hgp véi kiéu ban khong thé nay.
Nhuwng ly tri cda t6i thay ro rang phan &ng cia ban diéu hanh da khang dinh nhan
dinh cua Bill. Sau nay, cau ta bao t6i rang ho tham chi con loai cau ta ra khéi
danh sach nhan cudc goi bao cao hang quy ctia cong ty nita.

T6i bat dau hing thu véi mon thé thao goi 1a ban khong nay. T6i tim cach
tham gia vao cudc hdi dam va dua ra nhitng cau héi hoc biia nham phoi bay diém
yéu ctia cong ty. To6i kién quyét cho nhitng nha dau tw khac thdy dwgc rii ro tiéem
an bén duéi 16p son phu bé mdt bong loang ctia cong ty nay. T6i cling néi chuyén
v6i t0 New York Times, dé gidi thich nhitng quan ngai ctia minh. B4 la nhitng
quan diém hgp ly va quan trong va nha dau tw c6 quyén dwogc biét, rang cong ty
nay rui ro hon nhitng gi ho nghi. Nhung c6 mot sy bat binh vi 1€ phai (hay 1€ phai
cua chinh t6i) trong thai do cta t6i con chwa dwoc thé hién ro.

Gio nhin lai, t6i c6 cdm giac nhu khi &y minh da lac 16i va hanh x nhw mét
ké thich ha hiép nguoi khac. Muc dich cta t6i - mot nha dau tw gia tri - 1a tich iy
tién bac cho cac c6 dong, khong phai khoi mao nhitng cudc chién khong can thiét
hay ton vinh ban than nhw mét ngwdi linh givong cao ngon cd cong ly dé phuc
thu. T6i khong chi trich nhitng quan ly quy khac muén lam chuyén nay, nhung dé
khong phdi vai tro cta t6i trong doi, va toi nghi n6 lam qudy nhiéu tam tri t6i va
lam vay ban doi tay toi.

Khong lau sau do, t6i 1anh hau qua. To Wall Street Journal dang mot bai bao
cho rang nhiéu quan ly quy phong hd cé thé dang két bé vGi nhau dé thao ting
gia c6 phiéu ho dang ban khéng. Cac c6 phiéu d6 bao gom MBIA, Allied Capital,
va Farmer Mac. Eliot Spitzer, Tong chuwéng ly New York Iic bay gig, cho tién
hanh mot cudc diéu tra, ca uy ban Chitng khoan va San giao dich Hoa Ky ciing
md& cudc diéu tra. Ho mudn biét liéu c6 bat ky ai trong s6 cac quan ly quy dugc
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néu tén trong bai bao thuc sy c6 lién quan dén viéc pho bién cac thong tin sai léch
Vé cac cong ty dy hay khong.

T6i cling nam trong vong diéu tra, cung vGi Bill va mot quan ly quy phong
hé tr¢ danh David Einhorn. Cudc diéu tra chang di dén dau, nhung né gay xao
nhang cho t6i, vira cang thang vira ton kém, vi t6i phdi luc loi thong tin dé dap
ing yéu cau cua cac diéu tra vién. Trong khing hoadng tai chinh, ca ba cong ty ay
déu tiéu tung, xac thyc nhitng phan tich cua Bill. Farmer Mac qua thuc 1a mot ca
ban khéng mang 1¢i nhudn khung cho cau dy va t6i.

David Einhorn t6t nghiép Dai hoc Cornell nam 1991 vé&i bang vé nghién
cttu Chinh phu. Sau khi can nhac sy nghiép tai CIA, Einhorn da quyét dinh
lam nha phan tich cho ngan hang dau tv Donaldson, Lufkin & Jenrette.

Sau hai nam, Einhorn chuyén sy nghiép va bat dau lam viéc cho quy
phong ho SC Fundamental Value. Nho d6 6ng da c6 dugc chuyén mon cao
trong viéc phan tich bdo cdo tai chinh, "hiéu ban chat kinh doanh, kinh té
ctia doanh nghiép so vdi thu nhap dwgc bao cdo va nhitng quyét dinh cta
ban quan tri phu hgp vdi 1gi ich cta c6 dong'".

Vao nam 1996, Einhorn va dong nghiép Jeff Keswin da bé SC
Fundamental Value dé 1ap ra Greenlight Capital. Quy nay ndi 1én nhd cudc
khung hoang tai chinh nam 2008 khi dat cugc vao cu sut giam ctia Lehman
Brothers Holdings, Inc. trw6c khi ngan hang nay sup do - Chu thich cua
nguoi dich. Nguon: Investopedia.

Tuy nhién, t6i wéc gi minh chi don thuan ban di c6 phiéu va dat dau cham
hét, cho du lgi ich dén ttr viéc dat cwgc chong lai n6é c6 16n dén thé nao di chang
nita. Theo quan diém cua t6i, cudc doi qua ngan ngui dé hoang phi vao nhitng
mau thuan nhw thé nay, va 1gi nhudn tir cuéc dau tw nhw thé khong dang deé tra gia
bang nhitng con dau dau. Nghe c6 thé hoi la, nhung t6i nghi rang chiing ta cling
thwong thu hit nhitng diéu xau dén vdi chinh minh khi ta cong kich ngudi khac.
Theo kinh nghiém cua t6i vé nhan qud, ta nén tap trung vao diéu tich cuwc va hanh
xtt nhw mot ngudn lwe tot lanh thay vi vo duyén vo6 ¢ bi 16i kéo vao nhitng cudc
chién thu nghich. Téi ty héi rang Eliot Spitzer - sau nay ciing bi 6 danh - cé
nghiém ra diéu t6i vira néu sau nhiéu nam trwong tranh dau dé hat cang nguoi
khac hay khong.
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T6i wéc mong tha thiét tim thay con duwong don gian hon va tot hon cho sttc
khée tinh than ctia minh. O New York, t6i da 1am dwong lac 16i, cho phép ban
than sa vao nhiéu xao lang khong can thiét. Nhung t6i bat dau nhan ra t6i khong
can mot van phong xa hoa; t6i khong can thu hit thém nhiéu tién vao quy dé
chitng té v6i moi nguwdi (va ca véi ban than) rang minh ciing 1a mot ngwdi quan
trong; va toi khong can cam giac lo dén sot vo va chua chat dén ctung cyc vdi viéc
ban khong co phiéu.

No6i cach khac, dén gio, t6i da hoc du dé cam nhan diéu gi khong phu hop
v6i minh. Nhwng t6i van can tim ra mot cach hay hon. T6i khong biét rang minh
sap gap hai vi si phu dau tw sé dan dat t6i vé duong ngay néo chinh. ¢
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Chuong 5
HOI KIEN SU PHU

https://thuviensach.vn



NHONG NAM PAU REN LUYEN TRO THANH NHA PAU TU gia tri, toi
muon trd thanh mot siéu sao va mudén moi nguwdi cong nhan tai nang sang choi
cua t6i. Ban chat toi l1a mot tay ban hang té hai, nhung t6i hiéu rang do 1a mot
diéu t6i can ren luyén. Toi bat dau tim toi cach quang ba va danh bong tén tudi
hiéu qua hon. Két qua that la lung va khoé ngo. Diéu t6i hoc dwgc vé marketing lai
thay doi t6i ¢ tan sau bén trong, nhiéu dén mic t6i khong khong con quan tam
dén viéc danh béng tén tudi minh nita.

T6i da hoc mon marketing & Harvard. Nhung viéc hoc trong thuyc tién cta
toi bat dau khi tham gia bu6i hop thwdng nién ctia quy Sequoia, & dé t6i lam quen
v6i mot doanh nhan ti té€ ngwdi My tén John Lichter, anh nay dau tw vao ca
Berkshire Hathaway va Sequoia. Anh cho t6i mot dia CD ghi lai budi néi chuyén
cta Charlie Munger tai Harvard vé 24 nguyén nhan dién hinh dan dén nhan dinh
sai lam.

T6i nhanh chéng nhan ra minh da duwgc trao tay mot nguon sudi khon ngoan
do6i dao khong tim dau ra dugc, va toi kién quyét nghe di nghe lai bai giang nay.
Pia ghi am nay nhanh chéng thay thé nhitng ban ghi am ctia Tony Robbins, va c6
mot thoi gian dai dén 18 thang, dia CD nay doc chiém vi tri 6 dia trong dan am
thanh gidi tri ctia t6i. Munger qua la mot bo 6c dang kinh ngac. Mohnish Pabrai,
tirng ti€p xdc véi 6ng, sau nay da bao t6i rang Charlie 1a ngwdi thong thai nhat ma
ong ta tirng gap, tham chi la con hon cd Buffett. Hon thé nita, Munger théng thao
nhiéu nguyén ly cia nhiéu nganh khac nhau, va bai phat biéu nay cia 6ng chat
loc va hoa tron kién thitc ctia 6ng vé cac nganh tam ly, kinh té, va kinh doanh
mot cach tai tinh khién t6i phai ngd mi than phuc.

Sau khi roi bo DPai hoc Michigan, Charlie Munger tré thanh nha khi twgng
hoc trong Khong quan Hoa Ky. Khong c6 van bang dai hoc, 6ng nop vao
Treong Luat Harvard va tot nghiép dat loai gidi.

Va r6i Charlie Munger gdap Warren Buffett vao nam 1959, hién
Munger, 94 tudi, va Buffett, 87 tudi, da "gan két" vGi nhau trong gan sau
thap ky. vGi quan diém song va lam viéc khac biét, cling nhw pha lan chat
ngugc ngao, Charlie Munger tirng dugce ty phu Warren Buffett goi vui la
"quai thu xau xa" - Cht thich ctua nguoi dich. Nguon: Internet.

Xem thém Lai khuyén ctia Charlie Munger vé cudc song, gido duc va muu cau hanh phiic tai: http://happy.live/loi-khuyen-cua-charlie-munger-ve-cuoc-song-giao-duc-va-muu-cau-hanh-phuc-p1/
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L4y vi du, ong thuyét gidng vé cach nhitng “bang chitng qua sttc séng dong”
(extra-vivid evidence) bop méo suy nghi cia ching ta. Hay nhin lai thdi ¢6 phiéu
cong nghé 1én phi ma, m6t nha dau tuw thdy rang Yahoo! Dang tang gia ao ao va
nghe trén CNBC ra ra nhitng cau chuyén nguwdi nay ngwdi no phat 1én nho nhitng
c6 phiéu Internet néng hoi nay. Phan nao bo sat (Reptilitan brain: ndo bo sat,
twong ng véi ndo trong, rat nhanh va linh hoat; hai phan khac cia nado la nao
gitra (hé limbic) va vé ndo - Chu thich ctia nguwoi dich) cta nha dau tv phan tng
khong ly tri v&i nhitng bang chitng qua doi song dong nay, khién ho kho long
hiéu dugc gia co phiéu da khong con phan anh gia tri ndi tai ciia cong ty nita roi.
Suv nhanh nhay nay da dwgc han rat sau trong nao ching ta, dé la thudc tinh da
giup to tién ta song trong hang dong doi mat véi da thui hay hoa hoan, nhung
bu6n thay, né hoan toan khong phu hgp dé phan tich nhitng sac thai khac nhau
cua thi trvong chitng khoan.

Munger ciing giai thich rang c6 mot “hiéu tng lollapalooza” khi nhiéu dang
nhan dinh sai 1am dién ra dong thoi. Lay vi du, khi mot nha dau tw thay ban bé va
ngwoi than kiém dugc tién tir c6 phiéu Internet, diy la mot “bang chitng xa h6i”
cho thdy loai dau tw nay la t6t, vi ddm dong khong thé nao cung sai dwgc. Nguoi
moi gidi than thiét ctia nha dau tw lic ay lai goi dién dé chao ban cho ho cac ¢6
phiéu nay; thuc sy la anh ta qua dang mén va chiing ta c6 xu hwéng “dap tra long
tot ciia nguwoi khac” khién nha dau tw khé ma cudng lai 10i chao ban hang cta anh
chang moi gidi.

That kho cho ca nhitng nha dau tv chuyén nghiép, chit khong riéng gi dan
nghiép du con m@i meé vai thi treong, cwdng lai tht lollapalooza c6 kha nang bop
méo nhan thitc nay. Chang ta thich nghi rang minh mién nhiém, nhung nhitng
nguon lyc nay manh dén noi ching lién tuc lam suy yéu kha nang nhan dinh cua
ta. Va dé chi 1a mot vai vi du vé nhitng loai nhan dinh sai lam léo 1ai ching ta.
Trén thiye té, con c6 nhiéu hon nita, va ching thudng dién ra dong thdi véi nhau.

Munger giip m@ mat tdi tredc nhitng manh 16i giat day tam tri, va t6i bat
dau nhan ra ching & quanh t6i. Khong kém phan quan trong, bai phat biéu cta
ong nhac dén Robert Cialdini, m6t hoc gid danh tiéng da viét quyén sach vai
nhan dé Influence: The Psychology of Persuasion (Nhitng don tam ly trong thuyét
phuc). Munger néi rang quyén sach nay da “trdm rat nhiéu 16 hong” trong hé
thong tam ly hoc “thd so” ctia ong.
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Moi nam, vao cudi tuan dau thang Nam, t6i lai hanh hwong vé thanh dia
Omaha dé du cudc hop thwdng nién cta Berkshire. Thuong toi sé & tai khach san
Omaha Marriott, gan trung tam cuda su kién. BDém trwdc cudc hop, Munger sé to
chitc mét bira téi than mat tai day. T6i tdac tric & sanh va thich thd nhin tirng
nguwoi trong nhom khach ctia 6ng dén tiv cac nganh khéac nhau tu hop vé day -
nhitng ngwdi nhu Bill Gates, Ajit Jain, va Robert Cialdini. Diéu nay cting c6 cam
nhan cua t6i vé tam quan trong cua Cialdini, nén t6i doc t&i doc lui nhitng quyén
sach ctia 6ng, cha dinh lién tuc dap vao dau nhitng thong diép ctia 6ng.

Ajit Jain t6t nghiép Hoc vién cong nghé An P nam 1971 véi bang ki sw co khi.
Ong chuyén dén song tai My va hoan thanh chuwong trinh MBA cua Pai hoc
Harvard. Sau mot thoi gian lam viéc @ McKinsey & Co., ong tham gia doi ngi
bao hiém cua tap doan Berkshire nim 1986. Ong dugc thing tién 1én vi tri gidm
doc diéu hanh nam 2012. T thang 1 nam 2018, Ajit Jain git vi tri phé Cha tich
hoat dong bao hiém tai Berkshire Hathaway - Chti thich ctia nguoi dich. Nguon:
Internet.

Robert B. Cialdini la gido su tam ly tai Pai hoc bang Arizona, gido su thinh
giang veé tiép thi, kinh doanh va tam 1y hoc tai Pai hoc Stanford ciing nhu tai
Dai hoc California tai Santa Cruz, 6ng tot nghiép bang ctr nhan khoa hoc tai
Pai hoc Wisconsin nam 1967. Sau dé, éng tiép tuc nghién citu nganh tam ly
xa hoi tai Pai hoc bac Carolina va gianh duwgc bang tién si nam 1970.

Ong 1a tac gia cia cudn sach Influence: The Psychology of Persuasion
(Nhitng don tam ly trong thuyét phuc), da ban dugc hon ba triéu ban va dich
ra ba muoi thit tiéng, nam trong danh sach ban chay ciia New York Time va
danh sach "75 cu6n sach kinh doanh hay nhat" cta tap chi Fortune - Chii
thich cua nguoi dich. Nguén: Internet.

biéu dnh hwéng dén t6i nhat 1a mot cau chuyén phi thuwong Cialdini ké vé
mot nguwoi ban xe Chevrolet, Joe Girard, thuwong xuyén viét thiép mirng giti cho
hang nghin khach hang cti cia minh v6i dong cht “T6i thich anh (chi)” in trén
moi tdm thiép, cling v&i tén cia 6ng. Sw biéu 16 cam xtc ca nhan chan thanh nay
c6 mot hiéu qua khong thé tin dugc: Girard dugc ghi vao sach Ky luc Guinness
thé gidi vi ban dugc 13.001 chiéc xe trong vong 15 nam. Cialdini da viét, “Chuing
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ta 1a nhitng ké khon cung khét khao 16i xu ninh” va “chiing ta cé xu hwéng tin 10i
khen nggi va nhitng nguoi cho ta nhitng 16i nay”.

T6i vo cung phéan khich. Chang 1é moi chuyén don gian thé nay sao? Chang
18 tat ca bi quyét la nam vitng nguyén ly “yéu thich” nay? T6i c6 xu huwéng lam gi
cling lam dén mitc cuc doan: néu mot y twdng vang vong trong dau, toi khong chi
vui thich qua loa ma t6i sé song chét vGi nd. Thé 1a toi quyét dinh sé viét 3 1a thw
moi ngay lam viéc, twong dwong 15 1a thw moi tuan. T6i bat dau cam on nguoi
khac vi da phat biéu mot bai that hay, vi da gii t6i thw gti cac c6 dong, vi da lam
toi mot bira thinh soan trong nha hang cuia ho, vi mai t6i dén hdi thao ctia ho. T6i
gii thiép mung sinh nhat cho moi ngwoi. Toi gii ho bao cao nghién ciu, sach,
hay cac bai viét ma t6i nghi ho sé hitng tha. T6i gii ho nhitng ghi chi n6i rang toi
rat thich cudc gap véi ho.

Cling tam thoi gian t6i doc sach cia Cialdini, toi vo tinh gap mdt quyén sach
chita rat nhiéu nhitng 14 thuw cia Ronald Reagan. Ong viét cho rat nhidu ngudi
thudc nhiéu tang 16p khac nhau, va dwong nhw 6ng cé hitng thu thue sy véi ting
ngudi trong s6 ho. Ong chia sé nhitng cau chuyén vui va nhitng 15i khuyén, chi ra
nhitng lo au cda ho, khich 1é cac em nho. Véi toi, diy duwong nhw 1a mot phan bi
mat thanh cong cta 6ng. Ong khong phai vi téng théng M§ khon ngoan nhat,
nhung ong tinh thong nghé thuat quan tdm ngwdoi khac, va 6ng biéu 16 mo6i quan
tam cda ong vdi ho qua nhitng 14 thv. Néu phwong phap nay hiéu qua véi mot
tong thong va véi mot nhan vién ban xe hoi hang dau nwéc My, t6i biét minh c6
thé khai thac t6t phwong phéap nay.

Reagan (1911-2004) ban dau lam viéc trong linh vyc truyén hinh va tré
thanh dién vién. Dau thap nién 1960, Reagan lién két chat ché v6i Dang
cong hoa va dén nam 1966, ong dac cw thong doc bang California. Nam
1970 ong tai dac ctt. Nam 1980, 6ng dwgc bau lam téng thong trong hai
nhiém ky bon nam. Reagan la Tong thong thit 40 ctia Hoa Ky. - Chu thich
ctia nguoi dich. Nguon: BBC

Dbau tién, thit nghiém viét thw cta t6i con nhiéu toan tinh, vi t6i lam v&i mot
mong muon cu thé 1a cai thién cong viéc kinh doanh. T6i c6 mot mong dgi rd
rang két qua sé ra sao. Nhung trdi nghiém viét thw qua la rat hay, va toi tr@ nén
nghién cadi cdm giac tich cy'c ma hoat dong nay khuay dong trong t6i. Vi t6i tim
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kiém co hoi dé cAm on ngudi khac, to6i nhan ra minh thyc sy tré nén biét on hon.
Va toi cang bay té long tot, to6i cang bat dau cdm nhan dugc n6. Co gi do rat
nhiém mau vé qua trinh thoat khéi cai t6i va tap trung vao nguoi khac.

Tony Robbins da day t6i rang nhitng khac biét nho nho trong cach ta hanh
xW, qua thoi gian, c6 mot hiéu qua cong don. Va hanh dong viét hang tram 14 thw
ngan moi nam nay da bién doéi t6i. Khdi dau that chang dé dang gi. T6i thuong
khong biét phai viét gi hay viét cho ai. Thé la tdi viét cho bac gac ctra hay c6
phuc vu ca phé sang. Nhiéu khi t6i nghi minh that ngé ngan lam sao. Va toi
khong thay hiéu qua tiéc thi. Gio t6i méi thay, doi khi ban can dén ndm ndm dé
thdy mét hiéu quad ro rét, nén hdu hét moi nguoi da bé cudc rat sém trudc khi cé
thé thu duoc loi ich.

Khi ct tic tac giti thw di nhw thé, t6i bat dau cdi mé véi moi ngudi mot cach
tredc gio chuwa tirng co, va téi bat dau nhan thay minh c6 thé hoc hoi tit nhitng
ngwoi xung quanh. Theo cach hiéu cua t6i, thoi quen viét thw nay la mot cach
thitc cye ky hiéu qua dé tich liiy nhitng viéc 1am t6t va nhitng moi quan hé thay vi
chi don thuan tich liiy tién cta. Nguwoi ta thuong bao rang Einstein da goi tich iy
l1a ky quan th tdm cta thé gigi. Nhung ng dung rat hep cta ciu néi nay trong
tai chinh, titc 1ai kép (compound interest), c6 1€ la (tng dung it thd vi va it gia tri
nhat cta hién twgng nay.

Hanh trinh viét thu cda t6i khéi dau nhv mot cach dé quang ba quy, nhung
dan da, hanh trinh nay cho t6i mot cudc séng phong phi ma t6i kho long twdng
twgng dugc. Thay vi trd thanh mot nguwoi ban hang gidi, to6i nhan ra ban than
minh bat dau quan tdm dén nhitng nguwdi t6i viét thw va nghi cach giup dd ho.
Nghich 1y la khi t6i cang song thyc vGi chinh minh va khéng quan tam dén nhitng
gi t0i muodn, moi nguwdi lai hitng thu dau tw vao quy cua téi hon. Pay la két qua
khong ngd ctia viéc trd nén dep bét tinh ich ky va thanh thyc hon vé chinh minh.

MGt vai nam sau khi toi bat dau chién dich viét the nay, t6i gap mdt sinh
vién Wharton tén Aaron Byrd. Cau ta la mot cau trai tot tinh, va t6i 1ap tiéc c6
thién cam véi cau ta, thé 1a t6i madi cau vao thyc tap ¢ cho t6i. Cudi mua hé nam
ay, Aaron bao t6i rang cau sap di Chicago tham dy cudc hop thwong nién ctia mot
nha dau tu tén la Mohnish Pabrai. T6i chwa bao gio nghe tiéng Mohnish, nhung
Aaron néi Mohnish c6 1gi nhuan dau tw kha khing. Vay nén t6i quyét dinh di
cung.
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Sau nay, toi biét dugc Mohnish c6 mot qua khi? nhidu mau sic. Ong ay 1a
chédu ndi cia mot do thuat gia du muc va la con trai cia mot doanh nhan cé s6 lan
that bai twong dwong s6 lan thanh c6ng. Sinh nam 1964, Mohnish 16n lén &
Mumbai, New Delhi, va Dubai roi dén My hoc dai hoc vao nhitng nam 80 - khi
khéng mét xu dinh tiii. Ong thanh 1ap mét cong ty tw van va dich vu IT mang tén
TransTech, v6i von khéi dau la 70.000 do la ng tin dung va 30.000 d6 la twr tai
khodn 40Ik. Doanh thu ctia TransTech 1én dén 20 triéu d6 la va 6ng ta ban cong
ty thu vé dwoc 6 triéu do la.

Cling nhu t6i, Mohnish kham pha ra Warren Buffett va dau tuw gia tri thong
qua quyén hoi ky ctia Lowenstein va qua nghién cttu cac 14 thw thwong nién cta
Berkshire. Ong dy hao hitng dén néi vao ndm 1999 da thanh 1ap mot cong ty dau
tw cia riéng minh. Lgi nhudn ma quy Pabrai thu vé qua la siéu pham. Vao thang
Chin 2013, Forbes da dang mot bai bao cé nhan dé “Lam thé nao Mohnish Pabrai
da nghién nat thi truong dén 1100% tir nam 2000”.

Truong Wharton thudoc Pai hoc Pennsylvania, dugc thanh 1ap vao nam
1881 thong qua khoan tai trg ctia 6ng trum cong nghiép Joseph Wharton.
Pay ciing la trwong kinh doanh 1au doi nhat thé gidi - Chu thich ctia nguoi
dich.

Tré lai nam 2003, khi t6i tham dy cudc hop thuwong nién cta ong ay &
Chicago, toi da thay ro Mohnish la mot ngwoi hét sitc dac biét. Ti 1€ lgi nhuan
cta ong ay la trén 30% moi nam. Nhwng t6i ciing bi chan dong khong kém bai
cach thitc khiém ton va doc ddo ma ong diéu hanh cong ty. Bat ky ai trong gidi
dau tuv New York ciing t0 chitc nhitng “bita an trwva dugc phuc vu kém v@Gi phat
biéu cua ct¥ toa - rubber chicken lunches”. Ho thwong chon nhitng khach san sang
trong nhuv The Pierre (nam & s6 2 Pwong Pong 61, giao vbi Dai 16 so 5,
Manhattan, Thanh phé New York, hwéng vé phia Cong vién Central Park - Chu
thich ctia ngudi dich), r6i c* mot giam déc hay mot nhom quén tri trinh bay
nhitng ly do vi sao ban nén mua ¢6 phiéu hodc quy cua ho.

Cudc hop cua Pabrai hoan toan khac han. N6 khong dwoc t6 chitc & mot
khach san sang trong & trung tam, nhung la & mot nha hang Carlucci c6 san khéan
phong, nam & vi tri thuan tién & gan san bay Chicago’s O’Hare. Hon nita, cudc
hop con dién ra tron ven trong nhitng ngay cudi tuan. Khach dén tham gia mac do
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thwdng, vai nguwdi con mang cd thanh vién gia dinh theo nita. Pay ding la kiéu
ctia Mohnish. Ong &y ching ban tdm dén kiéu cach hay quy chudn. Véi toi,
nhitng quyét dinh phi truyén thong ctia 6ng lai rat hgp tinh hop ly.

Trong budi hop, 6ng diém qua hoat dong ctia quy, ro6i cung cdp mot vai vi du
16i tiép can dau tw ctia minh: mot thanh cong va mot that bai. Thinh gia tam 100
ngwoi, khong hién dién dé doi dip 1én tiéng, ho & d6 dé hoc hoi. Mohnish chia sé
thanh thic va thang than, khong hé e sg moi ngwoi sé nghi sao vé minh.

T6i dac biét kinh ngac khi Mohnish ban vé mét thwong vu dau tu thanh cong
ma ong thuc hién vdi Frontline Ltd. T6i ngoi do, dién cuéng ghi chd khi 6ng ay
giai thich rang da dau tw vao thoi diém tau ché dau dugce trao doi vai gia thap hon
chi phi thay thé. Téi hiéu ro khai niém mua tai san vGi gia thap hon gia tri thay
thé, nhung ong ay da cho t6i mot cai nhin sau sac hon vé co ché ma nho do, gia
thap ti ban than la mot chat xuic tac dé lat ngwoc thé cd khi nguon cung tau ché
dau dang can dan. Lam vay, Mohnish da trinh bay duwgc diéu ma Howard Marks
sau nay dat tén la “suy nghi tang th hai” (second-level thinking) - sw hiéu biét
nhitng diéu rat nho von la tinh cach quan trong nhung hiém gap trong gidi dau tuw.
Mohnish c6 mot thé gidi quan khac han véi moi nguwdi, nhung kha nang ly luan
ctia ong khién cac quyét dinh dau tv nguwgc chiéu ddm dong nay tré nén vo cung
thuyét phuc.

La mot nguwdi ngoai cudc tham gia dé quan sat, diy qua la mét quan canh
thd vi. Vi duy, toi c6 thé thay hai trong s6 nhitng thinh gia don thuan chi c6 mat dé
tw quang ba ban than ho. Mot treong hgp la mot quan ly quy dwa ra cau héi dé
khoe thanh tich nham chao ban cho quy ctia minh. Truwong hgp kia la mét nhan
vién ngan hang dau tuv r6 rang la dang quang ba cho dich vu caa chinh minh. T6i
c6 thé “danh hoi” thay sy khé chiu trong cach phan hoi cta hau hét cac thinh gia
khac. M6t budi hop thanh cong ludn phai la n6 lyc cua tap thé. Nhung hai nguoi
ay lai & day dé ban hang, khong phai dé hoc, qua that qua ich ky.

Howard Stanley Marks la nha dau tw va nha van nguoi My. Sau khi lam
viéc tai cac vi tri cap cao tai Citibank, Marks gia nhap TCW vao nam 1985,
tao ra va dan dau cac nhém ng 1ai suat cao, chitng khoan chuyén doi va cac
nhom ng khé khan. Nam 1995, ong roi TCW dé dong sang lap quy Oaktree
Capital Management. Tinh dén thang Sau nam 2018, quy Oaktree quan ly
khoi tai san tri gia hon 122 ty d6 la. Warren Buffett da tirng n6i: "Khi nhin
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thay thw ctia Howard Marks trong hom thuw, do sé la birc thw dau tién ma toi
m& ra va doc" - C/7LI th/ch ctta nguoi dich, Nguén: Oaktreecapital,

Trai ngwgc vdi ho, Mohnish 1a mot nguwdi dw da vé nhiéu mat, khong chi vé
tai chinh: 6ng ay hai long vdi con ngwdi minh, va hanh phic khi chia sé tri tué.
Nguogc doi hon, Mohnish da chuyén ti* m6t can nha ¢ khu ndi do Call tru phu
sang mot can nha khiém t6n hon & gan van phong. Véi toi day la bang chitng mot
lan nita khang dinh 6ng dy khong danh gia minh theo “thang diém cua nguoi
ngoai”, nhw Buffett goi tén, va day la m6t ngudn sitc manh rat dang gom.

Sau cudc hop thwong nién ctia Mohnish, t6i tré vé nha & New York, cam bt
viét cho Mohnish mét 14 thv ngan. La thw viét voi, kha di doc dwgc, gom vai
dong kiéu nhu: “Than gii Ong Pabrai, cam on rat nhiéu vi da dé t6i 1am khach
trong cudc hop cia 6ng. Toi da hoc dugce rat nhiéu vé cude song cling nhw vé dau
tw, va toi cling gap gd rat nhiéu ngudi tuyét voi. Than ai, Guy Spier.”

Do chi la mot 14 thue don gian von ven chuc tir t6i gii tuan ay. Toi khong cé
y dinh gi khi viét va chang mong doi diéu gi sé xay dén. Toi giti va quén bang di.
Nhuwng sau nay Mohnish cho t6i hay, t6i 1a nguwdi duy nhat viét thu cho 6ng ta sau
cudc hop, va ro la nhitng cau chit cua t6i dé lai mot an twgng trong 1ong 6ng ay.
Khoang sau thang sau, Mohnish giti mot email cho to6i bao rang 6ng ay sap co
mot cudc hop & Greenwich, Connecticut, liéu t6i c6 mudn gap dé cung an tdi hay
khong? Di nhién la t6i dong y.

Bita an v6i Mohnish da thay doi quy dao cudc doi toi - tham chi, c6 18, la
con hon bita an trwa sau nay vdi Warren Buffett. Néu t6i chang viét thw cdm on
Mohnish, rat nhiéu diéu tuyét voi da khong xdy dén vi bita toi nay da khéng bao
gi¢ dién ra. Khi ay t6i khong hiéu, nhung gio toi thdu sudt rang moi 1a thw t6i viét
la mot 161 moi goi van may dén vai toi. Vi nhiéu ngudi, day ro la mot chuyén
phi thoi gian. Nhung ban chang thé tring s6 néu khong mua vé s, va lai “vé s6”
t6i mua lai hau nhw 1a mién phi. Néi cach khac, day la mot cach ng dung dau tw
gia tri vao cudc song: hdy nhdt nhanh nhitng thir ré tien ma mét ngay nao do co
thé chitng minh la vé gid.

Chung t6i gap nhau & khach san Delamar Greenwich Harbor. Téi dén trudc
nifa gio' dong ho vdi tam trang phan khich xen lan han hanh vi mgt nha dau tw
dang né lai hen t6i ra ding bita. Vao giai doan ay cda cudc doi, t6i van thwong
gdp g0 nguwoi nay nguoi khac véi y dinh ré rang vé 1gi ich minh mong mudén dat
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dugc. Nhung chid tdm cua toi trong cude gap mat dém hom 4y lai la khong c6 san
mot y dinh cu thé nao. T6i cwdng lai mong mudn chiém linh cudc gap mat véi
hang ta nhitng cau hoi nham kham pha co ché nao khién 6ng dy c6 moét 1gi nhuan
16n lao dén vay. Toi dén dady, chi v&i mot niém vinh hanh vi cé co hoi duoc
chuyén tro véi ong dy ma thoi.

Co6 1é Mohnish cling cdm nhan dwogc diéu nay, va tam thai cua toi khi dy da
giup cudc gap dién ra tr6i chay. Khi ban c6 san nhitng dy tinh, ngudi ta sé “danh
hoi” duwgc, va diéu nay sé khién ho roi vao thé phong bi. Nghe that la, nhung t6i
cam thdy nhu c6 mot sy khai sang linh thiéng nao dé khién t6i hiéu rang téi can
phai dién bo mat that khi gap Mohnish. Sy chan thanh cua 6ng ay gitp to6i thay ro
mot dieu: mang mot bd mat gia tao va thiéu chan thanh la mot diéu ngu ngoc.

biéu t6i dugc chitng kién trong bita an hom ay la m6t nguwdi dan 6ng hoan
toan thodi mai séng that véi chinh minh. Con ngudi bén trong dong nhat véi con
nguwoi bén ngoai; 6ng khong vo nhw minh la mot ngwdi khac vdi bat ky ai. Rat
nhiéu lan trong doi, t6i khong hoan toan dong nhat hay hoa hgp véi ban chat cta
minh. Nhung khi gap Mohnish, tir Itic bat dau, t6i da la chinh minh. Khong nhat
quan la mé6t diéu nguy hiém, khéng chi trong cac méi quan hé ma trong ca kinh
doanh hay dau tw. Vi du, Charlie Munger chi ra rang thanh that bao gio cling dé
dang hon vi ban khong can phai nhé nhitng 16i néi déi cia minh. Biéu nay gidap
giam ganh nang cho nao khéi nhitng cang thang than kinh khong dang c6 dé nao
6 thé tap trung vao nhitng diéu hitu ich hon.

Mohnish giéi thiéu vdi téi mot quyén sach mang tén Power & Force: The
Hidden Determinants of Human Behavior (Tam dich: Sitc manh va &p lyc: Yéu
t0 an gidu quyét dinh hanh vi con nguoi). Tac gid quyén sach, David Hawkins,
khai thac gid thuyét rang ching ta c6 kha nang danh hwéng dén nguwdi khac 16n
hon khi ta la phién ban thic cua chinh minh vi sy thanh thyc nay danh dong mot
phan tng tam ly trong nguwdi khac. Ban than Mohnish dwdng nhw la biéu twgng
cho y twdng rang sitc manh thyc sy tra than trong nguwdi chan thyc va 6ng ta c6
thé cham dén nguén sitc manh nay. Cudc thao luan da gieo mot hat giong trong
toi: trong twong lai, tdi mudn tré nén mot con ngwoi nguyén ban, hoan thanh con
dwong chuyén hoa t6i da bat dau khi roi D. H. Blair va ca thé gigi day doi tra ay.

T6i nhanh chéng nhan ra rang Mohnish, ciing nhw t6i, da dat chan trén con
dwong muu cau sy khon ngoan cta thé gian. Nhung 6ng dy da dat dén theo mot
hwéng khac véi mot suy nghi rat khac. Nho Tony Robbins, tdi kham pha ra stic
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manh cua viéc mé phong héa (modelling) théi quen ctia nhitng ngwoi noi tiéng;
Mohnish goi diéu nay la “sao chép”, doi khi 6ng dua rang 6ng chua tirng c6 mot
y twdng nao goi la nguyén tac trong doi, nhung 6ng cling chang mdy ban tam.
Thyc sy, day thuong la cach dé tién bo: ching ta hoc héi nhitng y twdng hay nhat
va bién ching thanh ctia minh.

Mohnish hiéu rang diéu nay cling ap dung dwgc vao kinh doanh. Cac cong
ty c6 thé kiém 16i ngon lanh bang cach hoc hoi doi thu, nghiém xem diéu gi ho
lam t6t, roi tai tao diéu dy. Ong st dung vi du hai tram xdng & d6i hai phia cta
cung mot con dudng. Mot tram xang c6 ngwoi chi khon ngoan cung cap dich vu
tron goi va khach hang tu phuc vy, 6ng cung cap thém céac dich vu nhw chui kinh
va kiém tra mic dau mién phi cho khach d6 xang. N6i cach khac, ngwoi chu lién
tuc thyc hién nhitng hanh vi nho dé nang cdp doanh nghiép, tao nén mot vong
quay cua long t6t. Tiém xang bén kia dwong khong lam nhitng diéu nay va tiép
tuc kinh doanh thu dong nhuv thwong 1€. Nhung, nhw Mohnish chi ra, cha tram
xang yéu thé kia co6 thé dé dang sao chép moi thit ma doi thu trén co minh dang
lam. Rét nhiéu y twéng hay da ¢ d6 chd san; ching ta chi viéc sao chép ma thoi.

Pay ciing la diéu Mohnish va t6i ciing hoc hoi trong sy nghiép dau tu.
Ching t6i thay diéu Buffett da lam, va ching t6i chu tam sao chép 6ng. Nhung
Mohnish sao chép gidi hon t6i, nhd vao sy chi y bén bi vao cac tiéu tiét ctia ong.
Vi duy, 6ng da can than sao chép nguyén xi quy dau tw nguyén mau cia Buffett,
bao gém ca cdu tric phi va diéu khoan dao han; t6i can dén hon mot thap nién dé
hiéu rang ly ra t6i nén lam nhw vay ngay tir nhitng ngay dau thanh lap quy.

Trong bita t0i, toi cing Mohnish t6 1ong tiéc nudi cho nhitng ké ngdc khong
biét sao chép nhitng y tuwdng tuyét voi da san c6 ¢ khap noi. Nhuwng mot vai nam
sau, toi nhin nhwong nhan ra rang t6i hét nhw 6ng chu tiém xang bén kia duong
trong khi Mohnish chinh la 6ng chu tiém xang thanh cong hon & bén nay duong.
Nhung ching ta sé ban sau, tdi dan tré nén khon ngoan hon va hoc héi tir 6ng ay.

Cudc gap tiép theo cta tdi véi Mohnish con anh hwéng 16n hon dén cudc doi
toi. Toi khong biét liéu 6ng ay c6 thich bita toi tredc dé nhiéu nhu téi hay khong,
nén toi da rat phan khéi khi vai thang sau nhan duwgc email ctia 6ng ria toi an sang
& New York. Ong ay dén dé trinh bay tai Hoi dong dau tu gia tri. T6i muén dam
bdo cudc gdp mat sé vo6 cung dang nhd vi t6i, trong tham tam, biét rang day la
mot cudc gap gd quan trong trong doi toi. Toi chon nha hang & khach san
Mandarin Oriental, noi phéong tam mat ra la ban sé thdy vé dep rang ngoi cda
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cong vién Grand Central Park va dia diém ciing tién cho bu6i héi thdo cuia
Mohnish. M6t ngay truéc ngay hen, téi tham chi con dén nha hang dé dam bao
chung t6i co duge ban dep va hoa don sé dugc dwa cho toi ch khong phai vi
khach quy cua toi.

biéu nay nghe c6 vé hoi qua. Nhung doé la viéc m6 phéng héa (modelling)
diéu t6i hoc dwgc tr Mohnish: mét s6 cong ty thanh cong vi ho lam mét diéu
ding, nhung hdu hét thanh céng vi ho lam diing nhiéu diéu nhé. Pay la diéu
khién mot cong ty nhw Wal-Mart thanh cong t6t bac. Mot phan chinh ctia qua
trinh hoc héi trong doi thwe cta t6i bao gom thyc hién ngay mét nhiéu nhirng
hanh dong thong minh nhung hitu dung & mitc do vi té: viét thw cdm on, chon dia
diém an sang tuyét voi, lang nghe tich cuc 10i nguwdi khac, hay déi xtr véi ngudoi
khac theo cach minh muén dwgce doi x. Qua quang thdi gian mot doi nguoi,
nhiéu hanh dong gian don nhuw thé c6 thé tich Iy dé tao nén lgi thé to 16n vé danh
vong va cac moi quan hé. B6 khong phai 1a may man. D6 la cham chi lam nhitng
viéc nho nho dé tao co hoi cho nhitng diéu t6t lanh dé xdy dén véi ta hon.

Bita an sang vo cung tuyét voi. Trudce tién, toi vo cung kham phuc Mohnish.
Suy cho cung, 1gi nhuan dau tw cda t6i cling t6t va dau 6c cua toi cling duwgc lam,
nhung 1gi nhuan cta 6ng thi rat dang né, va tri tué cta 6ng thi qua phi thwong dén
noi khién t6i thay minh kém céi. Chung t6i ciing c6 kiéu nhan thirc khac nhau: t6i
c6 thé dang tri, dau 6c nhiéu lic ¢ suy nghi lung tung, trong khi 6ng ay thi hoan
toan sac bén, suy nghi rach roi dau ra d6. Nhung ching t6i c6 nhiéu diém chung,
bao gobm mot cam giac thim can co dé rang ching téi déu la nhitng la dan nhap
cu. Toi sinh ra trong mot gia dinh Do Thai bé chay khéi Birc Quoc Xa, da gat hai
thanh cong & Israel va Anh quéc; 6ng dy 1a dan nhap cw géc An da c6 thanh cong
noi dat My. Vi bat ky ly do gi, t6i cam thay ngay cang gan két v6i ong ay ca vé
cam xuc va ly tri, mac du t6i chac rang minh chang c6 diéu gi kha di dem ra day
Mohnish duoc.

Khi ngéi bén cta s6 nha hang Mandarin nhin ra cong vién va duong chan
troi Mahattan phia dang xa, Mohnish ndy ra mét y twéng toi chwa tirng nghi dén.
Ong tv hoi liéu ching t6i ¢ nén bét tay dit cuge cho bita dn trwa tir thién cing
Warren Buffett dwgc dau gia trén eBay hang nam khong. Thoat tién, t6i nghi that
vO ly khi phai bé ra hang tram nghin do la cho mot bita an, du dé la bita an cung
mot nha dau tw da thay doi doi t6i di chang nita. T6i c6 gitt vé lich s, hoi lai,
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“Nghe nhu ching ta phai chi con s0 rat 16n cho mét bita an. Sao ngudi ta lai lam
thé nhi?”

Thong thwong day la mot diém kha nhay cam, nhwng Mohnish kién nhan
dan dat t6i theo sur phan tich khac 1 thuwong, gitp t6i hiéu vi sao van cuge nay la
vo cling dang dé tra gid. Ong cho hay sé tién nay sé& di vao mot quy tir thién rat
dang tin, quy GLIDE Foundation, v&i lgi ich phu trdi la bita an treva cung Warren
Buffett. Nhw Mohnish hiéu, rat nhiéu ngudi dong gop cho cac quy tw thién chi dé
nhan lai khong gi hon mgt tdim bang vinh danh tén nguwdi déong gop, dugc thiét ké
chu yéu la dé danh bong danh tiéng cta hay thoi phéng cai téi cia ngudi déong
gop. Trong truong hgp nay, phan tién dong gop dem lai mot diéu quy gia hon
khong biét bao nhiéu lan: cudc gap g& v6i mot twgng dai sing sitng, mot nguwoi
song nhw mot mau gwong khai sang con duwong tré thanh mot nha tw ban.

Mohnish ciing giip t6i thdy rang khong nhat thiét phai tim kiém mot diéu gi
do6 hitu hinh ti bita an nay ca. Thay vi thé, do6 la co hoi dé ching tdi tan hwdng
mot bita an v6i Warren Buffett 1a khach mdi va cam on 6ng vi moi diéu 6ng da
day ching t6i. Vao cudi bita an sang ay, to6i da hoan toan bi thuyét phuc.

Thé la ching t6i dong y bat tay va cung nhau dau gia bita trva cing Buffett.
Nam dau, ching t6i thua do c6 ngudi dat cao hon. Nhitng nam ti€p theo,
Mohnish quyét tdm dat cuge 1an nita. Toi dang trén dudng cong tac & chau Au thi
nhan cudc dién cda 6ng dy. “Guy”, 6ng noi. “Lan nay chiung ta nhat dinh phai
thang”.

Néu chiing t6i thang, ké hoach 1a Mohnish sé dem vg va may c6 con gai di
cung, con toi chi di cung vog, vi cac con t6i con qua nho dé tham dy. Vi sé cé
nhiéu thanh vién nha Pabrai hon nha Spier ¢ bita trwa, Mohnish rat tr té dé nghi
trd 2/3 gia thang cuoc, toi chi phai tra 1/3.

Du vay, t6i van lo ngai so tién dau gia c6 thé qua tam tay. T6i chi la mot
quan ly non tré cia mot quy nho nho, Lory (vo cia Guy - Chu thich cta nguoi
dich) va t6i dang chuan bi don dita con thi ba, nén ching t6i c6 thé can phai
chuyén sang mot can nha 16n hon & Manhattan. Téi bdo Mohnish rang 250.000
do la thi t6i co, con vugt qua thi e la téi khong kham néi. Néu so tién dau gia
vurgt qua 750.000 d6 la nhw 6ng wdc tinh, c6 thé t6i sé hong tay mat. Mohnish
ngung lai mot lic. R6i ong tran an téi rang, néu diéu do xdy ra, ong sé bu phan
tién du cho t6i dé phan gop cua téi t6i da chi la 250.000 do la. T6i stng sét tredc
s hao phong cua ong.
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Tham chi ching t6i con chang bat tay chi n6i chi dén viét gidy ky tén. Toi
cam dong trvdc mirc do tin twdng sdu sac nay. Diéu nay goi nhd cho t6i rang
chinh Buffett cling thuwong thuwc hién nhitng quyét dinh tai chinh ma khong can
gidy to gi cd. Khong mot ai trong gidi kinh doanh ngoai trtr cha toi tirng doi xw
V@i t0i nhu vay.

Cuodi cung, ching t6i thang cudc dau gia nho vao gia dat lan hai, 650.000 do
la. T6i vd cung phan khich va dé Mohnish khéi lo nghi rang t6i c6 thé nuét 101,
ngay sang hom sau, t6i chuyén phan tién cta t6i, 1/3 sb tién dau gia cho quy tw
thiéen GLIDE Foundation. Chi khi tién da dwgc chuyén xong, t6i mé&i goi
Mohnish dé bay t6 sw phan khéi ctia minh.

Bita an trwa sé dién ra vao ngay 25 thang Sau, 2008. T6i c6 duwgc vai thang
dé chuan bi ban than, hy vong la vira da thoi gian, dé dam bao chac rang t6i xitng
dang dé gap vi dai su phu cta doi toi, bang xwong bang thit. Suy cho ctng, néu
ban sap gap mot ngwdi tai ba hon ban, ban nén stra soan ban than minh truéc hét.
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Chuong 6
BUA TRUA CUNG WARREN
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PEN NAY DA NHIEU NAM TROI QUA, TOI BA VA PANG TIEN GAN hon
vao quy dao ctia Warren Buffett. Vao cu6i nhitng nam 1990, khi c6 phiéu cong
nghé lam mua lam gi6, Berkshire Hathaway c6 phan chitng lai, va c6 rat nhiéu 16i
dam tiéu vé viéc ong da hét “mat tay”. Nhitng tay hay nghi ngo thi tw héi vi sao
ong lai dinh mai vao treong phai dau tw twdng chirng nhw da hét thoi, dau tw vao
trong nhitng doanh nghiép trong chang hap dan - nhwng lgi nhuan cao - trong khi
dam dong dang kiém kham nho vao cac c6 phiéu cong nghé v cung hap dan
dang dugc mua ban véi gia cao gap nhiéu lan doanh thu cta ching.

Gitta sy dién cubng ctia moi ngwdoi, “co6 phiéu 16i mot” (unfashionable)
Berkshire r6t gia thdm hai dén mitc gia t6i nhan dinh la ré dén vo ly. Thé la toi
tich cwe thu gom, dau tw hon 20% quy cua toi vao Berkshire. Ttr d6 dén nay, co
phiéu nay da tang gia hon bon lan trong khi rat nhiéu trong s6 nhitng c6 phiéu
cong nghé mot thai béo bd nay chi con ton tai trong st sach. Berkshire van la
mot khoan dau tw 16n cia t6i, dong vai tro mét mo neo quan trong trong quy cta
t0i, va van c6 kha nang dem lai lgi nhuan cho nhiéu nam t&i nita.

Trong ldc ay, t6i van c6 gang khong ngirng dé mé phong cach nghi va cach
dau tu cta Buffett. T6i kién tri doc vé ong, nghién citu cac c6 phiéu 6ng mua, va
c6 gang hét minh dé sao chép nhitng gi da lam 6ng tré nén vi dai. Tinh dén thoi
diém bita an trura dién ra, t6i da viéng tham Omaha hang ta lan dé tham dy cac
cudc hop thwong nién cua ong.

Vao nhitng nam dau dén Omaha, t6i van con mac ket trong vong xody New
York, nén toi thuwong & tai khach san Omaha Marriott v6i nhitng ngudoi trong gici
tai chinh dén tr New York. Dan dan, diéu nay thay doi. Thay vi danh ban véi
dam dong New York, t6i bat dau lwu tra tai khach san DoubleTree (mot khach san
binh thuwong & My - Chu thich ctia ngwoi dich), nhap héi cung nhitng thanh vién
cua mot cau lac b0 ham mo Buffett tén 1a Yellow BRKer. Website ctia ho canh
bdo rang: “Cudc hop cia Yellow BRKer la cugc hop khong trang trong va khong
chinh thitc ctia cadc c6 déng Berkshire. Cudc hop nay khong mong dgi trd thanh
dién dan dé quang ba bat ky san pham (hay) dich vu nao”.

Nhitng nguoi trong nhom nay an mdc khong co vé gi la thanh cong, va ho
cling chang mdy may dy dinh ban buon gi tai cudéc hop Berkshire. Ho ¢ d6 dé
hoc, dé an mirng tinh bang hitu, va dé hap thu tinh tdy ti sudi nguon tri tué. Hau
hét la nhitng nha dau tw nghiép dv ty dau tuw tién cda ban than vao Berkshire.
Nhiéu truong hgp da nam git* c6 phiéu nay nhiéu thap nién. Ho c6 mot nguon
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nang lugng khac véi cac dong nghiép New York ctia toi - nhitng nha dau tw va
ngoai giao chuyén nghiép thuwong mac dong phuc tiéu chuan quan kaki do blazer
xanh.

Thong qua Mohnish, t6i ciing gip rat nhidu fan him mo ngudi An cua
Warren, vai ngudi trong s6 nay da vugt hang nghin dam dé dén Omaha. Toi thich
gap g& giao luwu vai tat ca nhitng anh chi em khong chuyén, von chang cé hitng
kiém moi lam an hay chiém dién dan. Ho chdang cau né hay ké ca, va chung toi
trd thanh mot bang, cing nhau vui dua sdng khoai. Véi t6i, gia tri va ban chat cta
nhém nho nay duwong nhw lanh manh va gan giii hon.

Thay vi khoe mé bang cach trich thwgng va gdy mét moi kiéu cach Oxford-
Harvard-New York (y tac gid no6i 1a khoe mé kiéu nhom tinh hoa dén tir cac
treong hoac dia danh danh tiéng - Chu thich ctia nguwdi dich), t6i dé ban than
thodi mai va gia nhap cudc vui nhv mét fan ham mo va mét dé ti¢ cua Buffett.
Vao ngay hop chinh, t6i khong u 1i dén hoi treong vao sat gio bat dau lic 8 gio
sang dé tranh dam déng nita. Thay vi thé, t6i thic day lic 05:30 dé cung hoa
minh vao dam dong fan rudt xép hang dai dé vao ctra phia nam cua trung tam hoi
nghi.

Keét qua la toi c6 thé ngoi cung Mohnish & phia tredc khan phong, tan hudng
mot goc nhin tuyét voi hai vi dién gia Warren va Charlie. Pay la mot choé ngoi
tuyét hon nhiéu dé hoc héi, so vGi cac day ghé phia sau, noi toi da tirng chon ngoi
khi con la mot ngwoi quan sat thu dong va cé phan xét nét. Bai hoc toi rt ra la:
néu ban dy dinh lam gi d6, t6t hon hét la toan tam toan y dé lam. Nhitng nha dau
tw dit doi khac - bao gom Prem Watsa, Li Lu, va Mario Gabelli - han cling cé
cung két luan vai t6i vi toi thdy ho cling ng6i ¢ cac hang ghé phia trdc nhw toi.
Mot lan nita, diéu quan trong chinh la nhitng hanh déng nhé tao nén nhitng khac
biét 16n cho nhitng ai biét nhin xa trong rong.

Ngoai trir Ian tinh co gap Buffett khi 6ng roi nha vé sinh nam & hdi truong
Omaha, t6i chira bao gid cé bat ky twong tac ca nhan nao vdi ong. Sudt ngan ay
nam, toi chi don thuan quan sat va hoc héi 6ng tir xa. Nhung chién dich viét thw
cua toi - diéu da dua toi dén gap Mohnish va r6i dwa dén cude dau gia thanh cong
cho bita trwra tir thién - gio lai day toi dén bén bo mot thé gidi m@i day nhitng kha
nang mdi. Dot nhién, t6i sap stra gap nguwdi hung cua t6i bang xwong bang thit, dé
cung nhau dung bita trua!
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Dbiéu nay nghe twéng nhw mo. T6i chi méi vira sap xép ban than cho dong
diéu vai vii try, va téi van chwa lam dwoc bao nhiéu diéu ding dan. Nhwng khi
ban bat dau thay doéi tiéu vil tru la thé gidi néi tam, dai vii tru hay thé gidi bén
ngoai ban sé phdn wrng voi ban. Toi mong y twédng nay dugc lan toa, vi né vo
cung quan trong - c6 1é con quan trong hon sy kién toi dung bita triva cung
Warren Buffett. Nhw t6i hy vong ban c6 thé nhan ra tir kinh nghiém cua t6i, khi y
thitc hay trang thai tinh than ctia ban thay déi, nhitng diéu 16n lao sé bat dau xdy
dén. Sy thay doi nay la cong cu t6i hau trong kinh doanh va ca trong doi song.

T6i da thay doi rat nhiéu trong nhiéu nam roi xa D. H. Blair. Nhung c6
nhitng phan trong mé hinh quy phong ho cua t6i van con chwa dong nhat. Khi
bita trra cung Buffett cang ltic cang gan dén, t6i cam thdy cam giac khé chiu vé
diéu nay ngay mot 16n dan. M6t phan trong toi sg rang 6ng sé thdy t6i va quay
ngoat di vi trrdc mat 6ng chi la mot tay quan ly quy tham lam dén tir New York,
duc khoét ti tii nha dau tv vGi khodn phi quan ly 1% hang nam va 20% lgi
nhuan.

Mohnish khong tinh phi quén ly; anh sé dwgc thudng khi va chi khi ¢6 dong
cta anh 10i nhiéu. Cling nhv Warren, lwvong hang nam cua o6ng dé diéu hanh
Berkshire la 100.000 do la - so v@i so tién nhiéu ti do la lgi nhuan ma 6ng kiém
dwgc cho c6 dong thi con s6 nay thap dén nyc cwoi. Vay la t6i sé xuat hién tai
bita tra hom ay véi mitc phi cao nhat va cau tric phi cé 1gi cho ban than nhat
mac du quan ly so tién it nhat va c6 1gi nhuan thap nhat trong ba ngudi. Viét ra
thi that dau dén, nhung do la sy that.

T6i c6 thé cd bién minh cho chinh minh rang cach xody vao théng tin rang
cac quan ly quy phong ho khac tham chi con tinh phi thwong nién dén 2%. Nhung
chuyén cdu tric phi cta ho ldy cua c6 dong nhiéu hon t6i chdang lam t6i dé chiu
hon bao nhiéu. T6i khéng phai bi cdo bi két 4n ndng nhat, nhung td6i mudn ding &
phia bén kia ctia lan ranh. Buffett khong dé y rang 6ng c6 anh hwéng nay lén toi,
nhung 6ng da ty minh tré thanh mét vi du tuyét voi bang cdu tric phi ctia minh
dén noi 6ng khién t6i mudn doi xt v4i c6 déng cia minh cong bang hon. Pay la
mot phan sitc manh ctia sy mong doi duwgc gap mat ong.

Co6 mot 10i dua cot & pho Wall rang cac quy phong hd chi don gian la mot
cau tric phi tim kiém nha dau tw dé truc lgi. T6i khong muoén la mot phan cta hé
thong nay, nhung t6i da cho phép no dién ra, bé cong ly twdng cta téi duwdi ap luc
ctia cac ¢6 van, nhitng ngwoi bao t6i rang day la quy trinh van hanh tiéu chuan.
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Gio day, doi mat vdi sy khac biét nhw hai thai cuc gitta Buffett va t6i, toi cam
thdy khong thé nao chap nhan dé ban than xuat hién tai bita an trwa vdi tu cach
nguwdi duy nhat tinh phi thwong nién.

Thé la toi tao mot loai c6 phan (share class) méi cho quy cta t6i, sao chép
cau truc phi ctia quy dau tw nguyén ban ctia Buffett. Nhitng c6 dong hién hitu cé
thé quyét dinh tiép tuc vdi sap xép cili néu thich, nhung gio day ho cling c6 mot
phuong 4n dai han t6t hon: chon loai c6 phan méi, ho sé khong phai trd phi quan
ly thwong nién, va td6i khong dwoc quyén nhan phi thuwéng cho dén khi ho nhan
lgi ti'c hang nam 6% trén khoan dau tw ctia ho. Trén ngudng nay, toi sé nhan 1/4
lgi nhuan, c6 dugc mot khoan lgi nhuan khéa dep khi va chi khi ¢6 déng cta toi
kiém dugc nhiéu. Toi ly ra nén lam diéu nay s6ém hon mét chuc nam, dé c6 thé di
ding dwong ngay tir khi méi bat dau.

Cac nha dau tu thong minh tu trong long sé hiéu vi sao cau tric phi nay lai
hop ly. Nén su chuyén doéi nay c6 1gi ich thu hit cac doi tac lau dai phu hgp dén
v6i quy cda toi ma khong can co tim cach ban cho nhitng ngudi khong hiéu muc
tiéu thue sy cua toi.

Nhitng ngay dau lam quan 1y quy, cac ban ti€ép thi tinh ranh muén gitp toi
ban c6 phan quy dén nhiéu nha dau tw hon dé c6 thé phat trién 16n hon va cé 16i
hon. Cach nay chwa bao gio c6 hiéu qua, va t6i dang tim kiém thanh cong & sai
noi. Diéu co6 hiéu qua tét nhat chinh la nhin vao ban than, thay doi ban than ti
bén trong va dat 1gi ich c6 dong 1én trwdc 1gi ich ca nhan. Ciing nhw trong nhiéu
linh vire khéc, t6i phai mat nhiéu nam dé hoc diéu Buffett da biét tw 1au roi.

Trwdc khi bita an trwa dién ra, t6i cling mudn viéng tham tru sé GLIDE
Foundation, quy ti* thién ma 6ng da chon ung hd. Té6i mudn biét vi sao ong lai
hién thoi gian cia minh cho riéng t6 chitc nay. Nhu t6i hiéu, néu ban gap mot ai
d6 c6 pham chat cuc ky tot, that dang dé danh thoi gian va nang lwong tim dén tw
phuong xa dé ban c6 thé & trong tir truong ctia ho. GLIDE nam trong ti truong
cua Buffett, va toi muon biét 1y do vi sao.

Thé 1a t6i bay dén San Francisco dé tim hiéu vé quy twr thién dang né c6 st
ménh kién tao “mot cong dong tuyét doi bao dung, cong bang va yéu thuong”.
Trong s6 cac phat kién ctia quy la mot nha thd & khu vuwc nghéo kho tai
Tenderloin, cung cap dich vu y té, va phuc vu hon 800.000 bita an mot nam cho
nhitng nguwdi khé khan. Warren da duwgc gidi thiéu vé quy GLIDE béi ngudi vg
qué c6, Susan, mot ngwdi phu nit c6 tdm 1ong rong 16n. Ong bit dau hd trg cho
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quy bang cach dau gia bita an trwa hang nam trén mang, va ong tiép tuc lam thé
sau khi Susan da qua doi nam 2004.

Susan (1932-2004), ngwoi vo dau tién cia nha dau tw Warren Buffett, tirng
hoat dong & cac linh viuc quyén dan sy, quyén pha thai va bién phap tranh
thai. Ba la giam doc ctia Berkshire Hathaway, s& hitu 2,2% tai sdn cong ty
vao thoi diém ba mat (tri gia 3 ty do la nam 2004). Ba la cha tich cta quy
Buffett Foundation, da dong gop hang triéu dé la cho cac t6 chitc gido duc,
nghién ctu y hoc, kiém soat dan s6 va cac to chitc tir thién khéac - Chii thich
cua nguoi dich. Nguoén: Internet.

Chao don t6i tir bén ngoai tong hanh dinh cia GLIDE la ngudi sang lap quy,
Reverend Cecil Williams, mot muc su va nha cong tac xa hoi dai dién cho nhitng
ngwoi ngheo khé va yéu hen. Pay la mot nguwoi dan 6ng, cling nhw Buffett, tan
tuy cong hién cho cong viéc. Sau dé t6i dung bita trra vGi 6ng trong bép an tir
thién GLIDE, tan mat chitng kién cach 6ng dua gion véi moi ngudi va cach moi
ngwoi bi 6ng cuon hut. Khéng can mat nhiéu thoi gian dé nhan ra day la mét t6
chitc tuyét voi dang ma rong tinh ngwoi va long tét thue thu dén véi nhitng nguai
da bo cudc va tir bo ban than. Nhw Buffett da tirng n6i, GLIDE nhan ra rang moi
nguwoi cé6 “mot tiém nang, bat ké hoan canh cua ho la gi. Bay la mét qua trinh da
duwgc chitng minh, rang su két hgp gitta tinh yéu va thoi gian va nang lwgng va
nguon lyc co thé tao nén mot con nguwdi maéi”.

Glide Foundation la quy tw thién giip d& nguoi ngheo va nguoi vo gia cuw
tai San Francisco, thanh 13p vao nam 1929. Quy nay noi tiéng vi dwgc nha
dau tv Warren Buffett quyén gép so tién thu dugc tir nhitng cudc dau gia
"An trwa v6i Warren Buffett” trén trang eBay. Tinh dén ndm 2017, Buffett
da huy dong cho quy gan 24 triéu do la.

Cecil Williams la muc sw danh dy ctia Glide Memorial United Methodist
Church va la nha lanh dao cdng dong, 6ng nhan bang ct nhan Xa hdi hoc tai
Dai hoc Huston-Tillotson vao nam 1952. Cecil Williams la mot trong nam
sinh vién ngwoi My goc Phi dau tién tot nghiép ctia Trwong Than hoc
Perkins tai Pai hoc Southern Methodist ndm 1955. Ong tr§ thanh muc sw
ctia Nha tho Glide tai San Francisco, California vao ndm 1963, va thanh lap
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Hoi dong Ton gido va ngwoi dong tinh luyén ai vao tiép theo - Chu thich cta
nguoi dich. Nguoén: Internet.

biéu lam t6i m& mang tam mat khong kém chinh 1a Reverend Williams
cling 1a mot hinh twgng quan 1y theo kiéu Buffett - khong khac biét vdi cac vi
CEO diéu hanh cac cong ty cta Berkshire. Ong chan thic dén tan goc ré. Khong
hé c6 gi goi 1a “ngoai mit” & 6ng. Ong danh toan bd sy tap trung va ning luong
cho nhitng ngudi 6ng gitp dd. Va 6ng biéu 10 1o rét sy hai long vdi cong viéc cua
minh. Cu6i ngay hém 4y, t6i quay mot doan video cho GLIDE, dé cap rang
Buffett khong chi “kén chon thay ro d6i vdi cong ty” ma con xac dinh ro rang
“mot to chite tr thién rat dac biét”.

Mot diéu c6 1é con quan trong hon 1a chuyén viéng tham GLIDE cho toi
thdy Buffett quan tdam dén duong nao viéc st dung sitc manh cia minh dé lam
viéc tot. Vi du cta 6ng khuyén khich t6i tiép tuc tim kiém co hoi giip d& ngudi
khac - va cang lam, t6i cang cam thdy doi minh hanh phtic hon. Theo quy luéat
ctia cudc dau gia, Mohnish va t6i da dac biét thang mot “bita trita dong dic” danh
cho bdy nguoi - cong thém Warren - ¢ nha hang Smith & Wollensky steakhouse &
Manhattan. Bita tiéc sé gom cé Mohnish, Harina vo Mohnish, hai con gai
Monsoon va Momachi, cung vGi Lory va toi. N6i cach khac, chi cé sau nguai, c6
nghia 1a, trén ly thuyét la con thira mot ghé. Rat nhiéu nguwdi quen da tiép can toi
dé mua chiéc ghé cudi cung nay. Mot quan ly quy ¢ London da chao gia 100.000
do6 la dé mua ghé nay. M6t tay quan ly quy Private equity vénh vao dé nghi rang
ching t6i hay tang ghé con lai cho David Cameron va ciling ditng dem theo gia
dinh.

Khi Lory nghe nhitng thong tin chao gia nay, c6 dy khang khai dé nghi bé
ghé ctia minh dé ching t6i c6 thé nhuwong cho ngudi sé tran trong ndé hon. Nhung
day khong phai mot thwong vu kinh doanh, va ghé ctia vg to6i khong phai dé ban.
Pong thoi, to6i cdm thdy minh budc phai nhac dén 16i dé nghi 100.000 do la véi
Mohnish. Ong nhéc lai, chic nhw dinh déng cot: day 1a mot sy kién gia dinh va 1a
mot cach dé bay to long biét on véi Warren. Khong c6 an y nao khéac. Ban dau gia
ghé tham gia hay cho phép céac thanh vién khong thudc gia dinh di cung sé nhanh
chong lam pha huy tinh than nay.

Cudi cung, ngay trong dai ciing dén. D6 la mot budi sang cha nhat cudi
thang Sau tuyét dep, Lory va toi don taxi tir can ho dén nha hang, nam trén duong
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sO 49 va Dai 10 s6 3. Chung t6i dén trwdc mot tiéng vi t6i muon tan hwdng tron
ven tirng khoanh khac va ciing khong mudn dén tré trong mot si kién quan trong
nhu thé nay. Nhitng chuyén gia san anh ctia dai CNBC va cac noi khac da tic
trire san bén ngoai nha hang. Pugc s cho phép ctia Warren, ching t6i ciing thué
tho chup hinh dam cwédi ctia ching t6i dé ghi lai hinh anh dang nhé cta sy kién
nay.

T6i qua cang thang dén noi dudi sttc va bi cam. Toi biét Buffett 1a nguai
danh gia sac sao, va t6i sg bi phoi bay. L& nhw 6ng nhin thau t6i va phat hién ra
bat ky tan dw nao cua Gordon Gekkotrong ban chat cua toi thi sao? Nhung dong
thoi t6i cling hao hitng vo ngan. Tt nhitng bita an cung Mohnish, t6i da chitng
kién nhitng dnh hwdng to 16n cua viéc két giao v4i ngwdi ma ban ton kinh. Thé
nén t6i mirng ron khi c6 co hdi duwge nhin can canh Warren, duwgc quan sat diéu gi
khién 6ng xuat sac dén vay. Pay at han l1a khéa hoc cao cap nhat dé tré thanh mot
nha tw ban.

Gordon Gekko la nhan vat trong bo phim "Wall Street: Money Never
Sleeps", Gordon Gekko tirng 1a m6t huyén thoai dau co nhung sau nhitng
gian lan vé tai chinh cing méanh khée rita tién tinh vi, 6ng bi tda 4n xr 8
nam tu giam - Chu thich cta nguoi dich.

Vao khoang 12 gio 30 phut, bay ngudi ching toi ngoi vao ban dung bita trura
& mot goc phong 6p go trang nha ¢ gan bép. Bita tiéc chi mang tinh ban than mat,
va c6 tiéng xi xao tir nhitng ban khac khi ho nhin vao géc va thay Warren Buffett
& d6. Ong mac vest, 4o trdng, va ca vat vang hoa vin den. Hai cd con gai cta
Mohnish ngo6i hai bén 6ng. T6i ng6i cach ong hai ghé vé bén trai, Momachi va
Lory ngoi gitta. Mohnish va va Harina ng6i bén trai Buffett.

That dang yéu vi co6 sy hién dién cua vg chung toi cung li tré ctia Mohnish,
diéu nay tao mot khong khi gia dinh 4&m ap va vui vé thay vi mot budi gap mat
trinh trong dé ban chuyén lam an. Warren mang theo qua cho hai c6 gai nhé, rang
rd vui twoi va tran day long t6t - trong 6ng khong giong nguwdi dan ong giau cé
nhat thé gidi va nha dau tw tai ba nhat moi thoi dai ma nhw mot nguwdi 6ng vo
cung than thién va thoai mai bén gia dinh minh.

Nhuw t6i da chitng kién tai cac budi hop thwong nién ctia Berkshire, & Buffett
khong cé cai goi 1a gia doi hay cau né. Am ap va than thién, ong lién tuc nhéc
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nhd chiing t6i goi 6ng la Warren va hét sic gitp chiing t6i cam thay tw nhién nhw
& nha. Ong héi cac c6 bé xem chiing bao nhiéu tudi, va roi 1ap lai: “Con 12, con
11, con ta 77”. Ro6i khi thye don dén, ong dua vdi 1 tré rang 6ng chang an bat ci
thi gi 6ng chua tirng dung dén khi 6ng nho hon 5 tu6i. Va ro la thé, 6ng goi mot
phan bo tai vira, banh khoai tdy hash brown, va mot Cherry Coke - kha hop ly, vi
Berkshire chinh la c6 dong 16n nhat cia Coca-Cola. Khong mu6n mat thdi gian
goi moén, t6i goi mot twong tw nhw 6ng gom bo, khoai, va mot Diet Coke.

Trudc bita trwa, Buffett hdn da tim hiéu thong tin vé chiing t6i. Ong héi Lory
vé Salisbury, North Carolina, noi c6 sinh ra, nhac dén viéc ong da tirng dén do &
vGi mot ngwoi ban cung hoc tai dai hoc Columbia. Ong cling bay té an twgng vai
bado cdo hang nam dang né cua to chic tir thién cia Mohnish, Dakshana, vGi st
ménh gido duc tré em & An D9. Ong khién Mohnish béi r6i khi néi ring ong da
gtti bdo cdo dén Charlie Munger va Bill Gates. Thuc s, khi Buffett phat biéu trén
dai Fox News vé bita an trwa, ong dac biét dé cap dén t6 chirc tr thién cua
Mohnish, rang: “Anh ta suy nghi vé viéc lam ti thién cing hay nhw anh dau tw
vay... Anh chang nay da nghi rat nhiéu vé diéu anh ta sé lam v@i sO tién kiém
dwgc. Anh ay sé bién n6 thanh lgi ich thuc sy cho, t6i nghi 1a hang nghin ngudi...
T6i ngwdng mo anh ta lam day”.

RO rang chinh Buffett cling nghi nhiéu vé viéc phai lam gi vdi tién cia minh.
Ong néi véi ching tdi vé suy nghi ctia 6ng trong viéc 1ap nén nhitng t6 chitc tir
thién cho titng nguwdi trong ba dita con cta 6ng, va 6ng néi thém rang “cho dogi
thuwong khong phai mot y hay” khi tra lai tién cho xa hoi; tot hon hét 1a c lam tw
thién ngay va luén, 6ng noéi, thay vi tich liiy tién bac r6i cho mot s6 tien 16n. Ong
dua rang ong thye chat la ngwdoi it giau cé nhat trén ban, vi 6ng da hita trao phan
16n c6 phan cta 6ng tai Berkshire Hathaway cho T6 chitc Bill va Melinda Gates;
két qua la hién gio 6ng hau nhu la lam viéc khong lwong, cling nhw sang 1ap vién
ctia GLIDE, Cecil Williams. Ong cudi rang r& va néi ring diéu ndy “hét sitc ding
din”. Ong c6 vé mirng vi toi hidu 6ng it chi tim dén lam giau cho ban than va
quan tdm nhiéu dén viéc dung tai san dé gitip nguoi.

Khi chiing t6i bay t6 long biét on 6ng da gidp bita an hom nay c6 thé dién
ra, ong néi ong rat phan khai duge lam diéu nay. Vi mot 1€, n6 cho 6ng mot co
héi 16n dé vinh danh Reverend Williams va cling nhv nguwdi vo qua c6 cua ong,
Susan. Ong néi ring dng biét ngay 1ap titc, hdi con 18 tudi, rang dé 1a ngudi dng
muon ldy lam vg, va rang ong sé khong c6 dugc ngay hom nay néu khong cé ba.
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Ong noéi vé6i long ngudng mod triu mén danh cho sy i t& ciia ba, nhé lai ba da dwa
nhitng bénh nhan AIDS gan dat xa trgdi vao trong nha minh va cho ho ngu trong
phong ngu ctia minh, tim cach xoa diu ndi dau trong nhitng ngay cudi cung tai
nhan gian ctia ho. Ong néi véi cac con ctia Mohnish réng chon ngwdi ban doi 1a
quyét dinh quan trong nhat cudc doi.

Trong ba tiéng, ching t6i hoa minh vao mot chuyén tro tuyét diéu da hét
moi chu dé. Vi dy, Harina va Mohnish hoi Warren vé ngai Isaac Newton, vi 6ng
tirng tuyén bo rang Newton 1a hinh mau lich sit ma 6ng ao wdc dwgc ciing ngoi an
trira nhat.

L4 thv gti c6 dong vao nam 2005 cua Buffett ¢c6 nhac dén nha bac hoc
nguoi Anh Isaac Newton, "Ngai Isaac Newton da dem dén cho chiing ta ba
dinh luat vé chuyén dong — san pham cua thién tai. Nhwng tai nang thién
bam cuia ngai Isaac khong ndam & linh vie dau tw. Ngai dy da 16 nang khi dau
tw vao c6 phiéu ctia hang van tai South Sea va vé sau, ngai ay da ly giai vé
thua 16 nay rang: '"T6i c6 thé tinh todn duwgc chuyén dong cua cac ngoi sao,
nhung khong lwong dugce sy dién r6 cua con nguwoi'. Néu khong bi ton
thirong béi lan thua 16 nay, ngai Isaac rat c6 thé da nghi ra dinh luat chuyén
dong thit tw: B6i vGi cac nha dau tw n6i chung, 1gi nhuan gidm khi chuyén
dong tang" - Chtl thich ctia nguoi dich. Nguon: Vneconomy.

Ong giai thich v6i ching t6i rdng Newton “hdn nhién 1a ngudi thong minh
nhat lich st nhan loai” nhung bong dua rang sau khi nghi ngoi thém thi 6ng
mong dugc dn tria v6i minh tinh Sophia Loren hon. Ong néi, Charlie Munger
mudn cung an vdi Ben Franklin nhat, vi “Newton thi thong minh hon, nhung
Franklin lai thong thai hon”.

Sophia Loren sinh nim 1934, 1a mét nit dién vién ngudi Y, titng doat twong
vang Oscar. Nam 1999, Vién phim My da xép ba vao mot trong so6 nhitng
ngoi sao dién anh vi dai nhat moi thoi dai Chu thich cta nguoi dich.

Benjamin Franklin (1706-1790) la mot trong nhitng nhan vat lich st cé
déng goép quan trong ddi voi sy ra doi cia dit nwéc Hoa Ky. Ong 1a mot
ngwoi da tai véi sy hiéu biét sau rong trong nhiéu linh viec khac nhau, vira la
mot chinh tri gia, mot nha khoa hoc, mot tac gia, thg in, triét gia, nha phat
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minh, nha hoat dong xa hoi va mot nha ngoai giao hang dau - Chu thich cta
nguoi dich. Nguon: internet.

Co6 luc, Warren ciing n6i vé mot chuyén tham Trung Quoc cung Bill Gates.
Trén con thuyén cham rai ré dong nuwdc séng Duwong T, ho cung tro chuyén vé
ngwoi lam cong viéc kéo thuyén cap bo khi thuyén vé dén bén. Warren hoi twéng,
ong da noi véi Gates rang, cho du anh chang kéo thuyén dy c6 thong minh dén
dau, anh ta khong bao gid c6 co hoi lam diéu gi nhiéu hon cho cudc doi minh.
Ong noéi ring, trong doi 6ng, s& 1a mot sy bat 10i to 16n khi sinh ra & mot noi khéc
ngoai nwéc My vi ong at han sé khong dwgc doc quyén Nha dau tw thong minh
cia Ben Graham, khi dy chi c6 mdi phién ban tiéng Anh. Ong néi, quyén sach
Phan tich chitng khoan cua Graham da tirng la “chén thanh” cua 6ng, va noi thém
ong da vo cung ngac nhién khi biét rang Graham dang gidng day tai Columbia.
Mong thu hiit sy cht y cia Graham, 6ng viét mot 14 thw noi rang, “Toi ¢t nghi
ong da qua doi”.

Luc bat dau cudc tro chuyén, toi da tha tdi: t6i thira nhan véi Warren t6i da
thay doi cdu tric phi cia quy dé 6ng khong nghi t6i la mé6t tay quan ly quy phong
ho tham lam theo khu6n mau hai-va-hai mwoi (2% phi thwong nién va 20% lgi
nhuan). To6i cling dé cap dén nhitng kho khan khi thuyét phuc luat sw ctia quy
rang cach tiép can phi chinh théng nay la hgp ly vi t6i mudn cong bang hon véi
c6 dong cua minh. Toi sé khong bao gio quén 16i dap cia Warren: “Nguoi ta sé
luén ngan cdu lam diéu ding néu né khong theo 1é thwong”. Toi héi liéu nhiéu
nim sau, lam diéu diing c6 dé& dang hon ching. Ong dirng lai, mat nhin noi khac
mot choc, roi tra 1oi, “Mot chat”.

R6i 6ng gidi thich viéc trung thanh v6i nhitng gia tri ma ban biét 1o tir trong
tam kham la ding dan lai vO cung quan trong, thay vi bi lung lac b&i nhitng
nguon lyc bén ngoai nhw ap lwc tir cac cong sy. “That quan trong dé ludn song
cudc doi cua ban theo bang diém bén trong ban (inner scorecard), khong phai
theo mot bang diém bén ngoai (outer scorecard)”, 6ng néi. Bé minh hoa cho diéu
nay, ong hoi ching t6i, “Cac cau c6 muon dugc cong nhan la ngudi tinh tuyét voi
nhat thé gigi nhung ngwoi biét cau lai cho rang cau la nguwdi tinh hang bét - hay
cac cau mudn ngugce lai, cau la nguwdi tinh tuyét nhat thé gidi, nhung bi xem la
hang bét?”
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Vao thoi khéc dy, t6i nhé da nghi ring “U, diing vay”. Nhung chi sau nay tdi
md&i cdm nhan dugc tron ven sitc manh cta 10i khuyén nay. Nhiéu thang sau, t6i
bat dau nhan ra t6i da hoang phi cudc doi minh khi chay theo mot bang diém bén
ngoai. Toi da ludn mong dgi moi nguwoi yéu quy va nguéng mo minh - gianh
dugc sy tan thwdng cia cac giang vién ¢ Oxford va Harvard, dugce cong nhan la
mot nhan vién ngan hang dau tw va mdt ngwoi ki€m moi lam an thanh céng ¢ D.
H. Blair, dugc ngwdng mo nhw mét quan 1y quy hang dau. Nhitng diéu khong can
thiét nay da khién t6i khong thé khong lac 16i. Diéu t6i thyc sy can la danh gia
ban than bang thang diém bén trong. Quan trong nhat, diéu nay 1é ra da cho phép
toi nam quyeén chu dong cudc doi minh tir gidy phut t6i nhan ra moi treong D. H.
Blair 1a doc hai.

That khé dé néi nhiéu hon vé tam quan trong ctia nhitng tv twéng cua
Buffett. Suy cho ctung, bao nhiéu sy du thtra vi ky va nhitng thoa hiép vé dao dic
da gay nén cudc khung hodng tai chinh 2008 c6 thé da tranh dwgc néu cac moi
gidi nha dat, nhan vién ngan hang, va nhitng ngudi khac song theo bang diém bén
trong? Nhw Warren da gitp t6i hiéu, ngwoi ta cling rat thwong bién minh cho
nhitng hanh dong khéng phu hgp hay sai lam cda ban than bang cach ty trdn an
rang ai ai cling lam vay.

Mot trong nhitng nét tinh cach ro nét nhat ctia Buffett 1a 6ng song theo bang
diém cta chinh 6ng, mét diéu dugc thé hién hét sitc rd nét. Ong khong chi lam
diéu dung khong thoi, 6ng lam diéu ma ban than 6ng cho la ding. Nhu t6i da
chitng kién trong bita trora hom ay, & ong khong cé gi goi la gia tao hay co6 thé
hién, 6ng chang thdy c6 ly do gi can phai nhwgng b nhitng tiéu chuan ctia minh
hay vi pham niém tin. Thyc sy, 6ng da noi véi cadc cd6 dong Berkshire rang co
nhitng diéu o6ng c6 thé lam dé khién cong ty 16n hon va c6 nhiéu lgi nhuan hon,
nhung d6 khong phai nhitng diéu 6ng san sang lam. Vi du, 6ng tir choi sa thai
ngwoi khac hay ban cac c¢6 phan ma 6ng c6 thé dé dang thay thé bang nhitng
doanh nghiép c6 1gi nhuan t6t hon. Twong ty, vai nha dau tu than phién rang
Berkshire sé c6 lgi nhuan cao hon néu 6ng chuyén quoc gia nop thué sang
Bermuda nhu cac cong ty bao hiém khac van lam. Nhung Buffett khong mudn
cong ty minh déng & Bermuda mdc du diéu nay hoan toan hgp phap va sé gitup
tiét kiém hang chuc ti do la tién thué.

Pay la mot trong nhitng bai hoc 16n nhat trong bita tra. Strc manh ctia 6ng
mot phan dén tir cdm gidc chac nhw dinh dong cot vé con nguwdi that cia chinh
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ong va cach 6ng muon song. Day khong phai 1a meo che mat thién ha. Khong can
song theo tiéu chuan hay y kién ctia nguoi khac. Ngoi vGi ong tai nha hang Smith
& Wollensky, t6i cé thé thay rang 6ng khong thoa hiép trong ca cach hwéng thu
niém hanh phic - t nhitng chuyén hét sitc nho nhdt va khong quan trong nhw
cach 6ng vui vé tan hwdng mon trang miéng cua nha hang. Ro la 6ng da sap xép
cudc song phu hgp véi ban than dé ong c6 thé tan hwdng. Khi tdi hoi liéu cod phai
ong c6 chu dich tao nén mdt cau truc phi tap trung doc ddo ctia Berkshire, 6ng
nhan manh rang cong ty hoat dong nhw thé vi nhw thé 1a phu hgp véi ban tinh cua
ong, khong phai vi cach nay gitp toi da héa lgi nhuan.

La mot nha dau tw, 6ng luén ludén song thyc vGi ban than. Trong thoi ky
bong bong céng nghé, khi qua nhiéu nguwdi khac bi cuén vao, 6ng chang gap kho
khan nao trong viéc git virtng 1ap treong, cho du diéu nay dong nghia vGi viéc
ong c6 lgi nhuan thua xa thi treong triede khi bong bong nay no tung.

Twong tuw, khong kho dé Buffett cwdng lai ham muén dau tw bang tién di
vay, diéu c6 thé lam 6ng giau hon nita nhitng ciing c6 thé khién éng vuéng vao
rac roi. Thyc sy, mot trong nhitng bai hoc chinh yéu trong bita tra xuat hién khi
Mohnish héi diéu gi da xdy ra véi Rick Guerin, mot ngudi ban cua Buffett, nguai
da dugc ong nhac dén trong bai bdo “Nhitng nha dau tw siéu hang theo truong
phai Graham-va-Doddsville”. Cé lic, thanh tich dau tw cta Guerin rat dang né.
Nhung Warren bao ching t6i rang Guerin da “néng long mudn giau” va da s
dung don bay dé lam tang lgi nhuan. Khi thi truong sup do vao nam 1973-1974,
Guerin bi gidang mot ci qua nang va bi budc phéi ban rat nhiéu co6 phiéu dang
nam gitt, bao gom hang nghin c6 phiéu Berkshire Hathaway ma gio dang gia ca
mot gia tai.

Vi Warren, tham kich cia nha dau tw day thién phd nay ro rang la mot vi
du manh mé cho nhitng bat 1gi cia ng va dic tinh thiéu nhan nai. “Charlie va t6i
luén biét rang ching t6i sé tré nén cyc ky giau c6”, 6ng bao v6i ching toi,
“nhuwng ching t6i khong vi”. Sau cung, 6ng n6i, “Néu ban la nha dau tw trén
trung binh mot chut va chi tiéu it hon so tién kiém dwogc, qua nhiéu nam ban
chang con con duwong nao khac ngoai tréd nén v6 cung giau cé - néu ban kién
nhan”.

Dbiéu v6 cung can thiét 1a Buffett da tao nén mot moi treong binh yén cho
ban than, trong moi tredng dy 6ng c6 thé lam viéc mot cach binh tinh va day ly
tri. Bang cach & tai Omaha, 6ng nau than khéi ddm dong dién r6. Trg ly ca nhan
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huyén thoai ctia 6ng, Debbie Bosanek (da lam cho Berkshire hon ba thap nién)
cling gitp chong do cho 6ng khoi nhitng xao nhang khong can thiét. C6 lan ba
noéi véi Mohnish va toi rang Warren thuong tat dién thoai va tham chi con chang
c6 thu dién tir. Ong c6 nhitng bod loc chudn xac 16 rang gilip ngin cach ong khéi
dwa vao nhitng loai thong tin sai lam.

Thu thyc, du tinh cdch dm 4p va than thién, Buffett khong ngan ngai phan
cach ban than khéi thé gi¢i xung quanh nham tranh nhitng diéu gay xao nhang c6
thé 1am anh huwéng dén phan doan. Ong bao véi chiing tdi riing ngudi ta thuong
co thuyét phuc ong gap ho dé ho c6 thé chao ban co héi dau tw cho 6ng, nhung
ong thoai mai néi “khong” nhiéu hon han s6 lan néi “dong y” - bat chap moi no
Iy tang bdc ctia ho. Ong ciing néi ring 6ng thuong tranh gip ban diéu hanh cong
ty, thich dva trén céc chi s6 tai chinh ctia cong ty hon.

Twong tw, ong chon khong xép day lich ngay bang nhitng cudc hop hanh gay
nhiéu. Trong bita trira, 6ng cho chung t6i xem nhat ky lich hen cia 6ng, hau nhu
la tréng khong, va néi 6ng tw minh quan ly lich hen. Trai lai, 6ng néi lich cta
Gates phu day nhitng dong nhu “6:47 tam” va “6:57 cao rau”. Pay khong phai
chuyén hé thong nay la t6t hay hé thong kia té hon: diém chinh yéu chinh la
Buffett chon hé thong phu hgp vGi 6ng nhat, mét hé thong cho phép 6ng tiéu diéu
suy nghi trong an tinh, lanh xa nhitng thanh dm 6n ao chiém linh Wall Street.
Nhw Buffett day t6i, chi dva trén ly tri cia mot ngudi dé loc nhitng tap am nay la
khong dua: ban can nhitng quy trinh phu hgp va moéi trudng thich hgp dé 1am thé.
Vi 1€ nay, t6i quyét dinh doi dén Zurich chi sdu thang sau bita trira hom Ay, biét
rang doi di sé giup t6i c6 mot tam tri thong sudt hon, tranh xa con 16¢ xody mang
ten New York.

May man thay, day la mot khia canh ctia Buffett ma cac nha dau tw khac c6
thé sao chép: chiing ta c6 thé sao chép moi treong va nhitng quy trinh 6ng tao ra
dé giir yéu t6 gdy nhiéu ¢ mai dang xa. Vi t6i, diéu nay khong chi la tranh xa
Wall Street, ma con ngan chan nhitng loai “tiéng 6n” c6 thé lam tac nghén dong
suy nghi cua toi. Vi du, tdi hoan toan 10 tdng di dy doan thi tredng va thay vi thé,
tap trung dau tw vao nhitng cong ty cé kha nang phat trién rd rét 1au dai. Tai bita
trra hom &y, t6i vui vé thira nhan mic do t6i da nghién citu va sao chép cac hanh
dong cua Buffett. T6i giai thich thai d0 ctia minh bang cach ké cau chuyén
Talmud vé hai ngwdi hoc tro san long hoc tir vi thay cta ho dén noéi tham chi con
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lén nam dwdi givong thay dé quan sat thay vé dém. Warren dua rang tir gio 6ng
sé kiém tra duwdi gam giwvong xem toi c6 tron dwdi do hay khong.

Nhung c6 it nhat mot khia canh ctia Buffett hoan toan khong thé sao chép
duwgc: kha nang suy nghi cia 6ng. Trong bita an, t6i cdm thay nhw ndo bd 6ng
dang van hanh ctng lic trén khodng nam mic do. Nguwoi viét hoi ky cta 6ng,
Alice Schroeder ciing da miéu td mot cam giac twong tw. That khé dé giai thich.
Nhuwng khi ngo6i cung ban véi Buffett hom ay, t6i cam thay toan bd sirc manh tri
nao cda 6ng va biét rang don gian la 6ng c6 téc do xtr ly nhanh hon t6i. Trong
qua khtt, da tirng do dau 16p ¢ Oxford, t6i phan nao ty cho la minh cé dau 6c da
dé canh tranh vé6i 6ng, va t6i mong c6 mot ngay nao do, rén luyén du dé lam tot
twong dwong ong. Gap ong ngoai doi ngay hom ay, toi khong con nghi ngd gi nita
rang minh sé chang bao gid dat dén ngudng ctia ong.

biéu nay nghe c6 vé nan chi, nhung t6i lai thdy nhe nhom dén la. Vi toi,
bai hoc da rat ro rang. Thay vi c6 canh tranh véi Buffett, t6i nén tap trung vao
nhitng co hoi thue sy dé tré thanh mot phién ban Guy Spier tot nhat cé thé. Diéu
nay goi cho toi nhd lai mot cau noi dua xwa cli ma Warren thuong néi: “Lam sao
dé danh bai Bobby Fischer? Tra 1oi: “Choi bat ky mén nao, ngoai trtr choi co”.

Robert James "Bobby" Fischer la mot Pai kién twéng co vua nguoi My
va la nha vo6 dich thé gigi thi 11. Nhiéu nguwdi da nhan dinh 6ng la ky thu co
vua vi dai nhat moi thoi dai - Chui thich ctia nguoi dich.

T6i khong thé thang Warren trong tro choi cta chinh 6ng. Nhung t6i c6 thé
noi theo 6ng. Piéu khién t6i an twgng nhat vé 6ng trong ngay hom ay khong chi
la tri tué cao voi, ma con la viéc 6ng song mot cach hoan toan hoa hgp véi ban
chét ctia minh. Khéng cé diéu gi 1éch lac ca. Ong da danh ca doi c6 ging séng
thuwe véi chinh minh.

biéu nay trd thanh muc dich song cta t6i: khong phai tré thanh Warren
Buffett, nhung tr¢ thanh mot phién ban chan thyc hon cta chinh t6i. Nhw 6ng da
day t6i, con dwong dén véi thanh cong thue sy chinh la song chan thyc véi chinh
minh. ¢
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Chuong 7
KHUNG HOANG TAI CHINH
BUOC CHAN VAO KHOANG KHONG
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NHUNG NHA PAU TU GIA TRI THUONG TU HAO VE KHA NANG mua
vao khi thi truong sup d6. Ching ta thich nghi rang ching ta s& hitu sy diém tinh,
qua cam, va sitc manh - day la chwa nhac dén sy minh man va hiéu biét - dé hanh
dong theo ly tri khi moi ngwoi dang chim trong con hoang loan. Nhung diéu gi
thuc sy xay ra khi thi truong sup do va phd Wall chim trong bé mau? T6i nhan ra
diéu nay lan dau vao nam 2008-2009 khi gidi tai chinh dat buéc chan vao khoang
khong, kéo theo ca toi va quy cua to6i. Nhw Warren Buffett tirng no6i, néu ban
khong sg, ban dang khong tap trung. Thé vGi Chaa, la t6i da sg chét khiép.

Trai nghiém vé cudc khung hoang dau dén dén noi t6i tham chi thay kho ma
viét vé né mot cach hoan toan trung thyc va thang than. Pay khong phai mot
quyét dinh c6 y thitc. C6 nhitng ky tc tir giai doan do6 t6i da dé nén di vi do la
nhitng ky tc qua dau dén dé doi mat lan nita. William Green, ngudi ban va co
doéng da gidp t6i viét quyén sach nay, vira nhac dén mdt cudc gui gitta chung t6i
vao thoi dy. Khi ay t6i néi mot cach nita dua nira that, “Mau nhudém hét van
phong r6i”. T6i khong nhé chit gi vé cau néi nay. Tuy nhién, van c6 nhitng
khoanh khéc ttr thoi dy that khé ma quén duge du t6i rat mudn quén bang chiing
di.

Mot trong nhitng thdi khac té hai nhat dén khi t¢ tap chi Financial Times
duwgc giao dén vao mot budi sang thang Ba nam 2008. Trong bita sang, t6i doc
trang dau rang Bear Stearns dang trén da khanh kiét. Quy cua t6i la mot khach
hang moi gigi cia Bear Stearns, va cong ty nay nam tat ca tai san cua ching t6i
nam trong nhiéu tai khoan. T6i nhé vo t6i, Lory, da n6i tran 16i dinh vi t6i qua
xao nhang va hoan toan khéng quan tdm dén gia dinh. T6i xoay sang c6 va néi:
“Em khong hiéu sao? Tién ctia Aquamarine tit thdy déu nam trong Bear Stearns.
Ngay mai ta cé thé mat sach sanh sanh day”.

Cudi tuan &y, t6i hau nhu la ¢ ludn tai van phong, tim kiém tén cac chuyén
gia c6 thé tw van t6i nén lam gi dé cttu van quy néu Bear Stearns pha san. T6i can
biét diéu gi co6 thé xdy ra vdi cac tai khoan cua chung t6i, c6 kha nang nao cac tai
khoan nay bi phong toa trong nhiéu nam trong khi iy ban pha san dao bdi tan tich
con lai cua cong ty hay khong.

La mot nha dau tw bao thu, ghét rii ro, toi da cha dinh dé toan bo chitng
khoan cua chuing t6i trong cac tai khoan tién mat ctia Bear Stearns dé quy c6 thé
toan quyén nam git. T6i biét muwon tién va dau tw dya trén margin c6 thé trd
thanh tham hoa vi mdt cong ty moi gidi c6 thé nam quyén kiém soat tai san trong
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mot tai khodn margin va ban ching & thoi diém té hai nhat. Bay chinh xac 1a diéu
da xdy ra nhiéu nam treedc véi quy Long-Term Capital Management.

Quy phong ho Long-Term Capital Management dugc thanh 1ap bdi John
Meriwether vao nam 1994, noi quy tu cac bé 6c xuat ching gom nhiéu tién
si, gido su va hai nha kinh t€ hoc doat gidi Nobel. Long-Term mé rong linh
vue kinh doanh bang cach buon ban tién té trén cac thi truong nhw Nga,
Brazil. Vao thang Tam nam 1998, Nga khong tra dugc ng va cac thi truong
tré nén hon loan, hai thang sau d6 Long-Term tuyén bd pha san, mdc cho
tang trwdng tr 1,25 ty do la ban dau 1én 5 ty do la trong vong bon nam trudc
- Cht thich ctia nguai dich. Nguon: vietstock.

Toi da dién cudng tap trung né tranh nhitng rai ro ca ¢ tw cach ca nhan va
quy. Bear Stearns don gian chi la ngwoi linh gac cira, c6 nghia 1a tai san tién mat
cta ching t6i vé ly thuyét 1a hoan toan khong bi ton hai. Ngay ca nhu vay, sw bat
kha tién doan cua tinh huéng nay qua v la khung khiép. Thuc té, ai dam ndi diéu
gi co thé xay ra vdi cac tai san bi cach li néu Bear Stearns sup d6? Chang ai dam
doan dinh diéu gi.

Ngoi tai ban lam viéc ¢ van phong Manhattan vao budi chiéu cha nhat ngay
16 thang Ba, t6i chitng kién giai doan lich sir ctia gidgi tai chinh dién ra, titng man,
ti'ng man mot. Van phong lang ngat dén ghé ngudi. Moi thit nhw mot thwdc phim
chiéu cham. Tbi biét t6i khong nam quyén kiém soéat trong tay nita, t6i biét rang
sO phan cuda t6i dang nam trong tay ctia Hauk Paulson, Ben Bernanke, va nhitng
nha hoach dinh chinh sach khéac, von c6 moéi quan tdm duy nhat, va hoan toan
ding dan, la bao vé hé thong tai chinh toan cau chit khong phai t6i, quy cua t6i,
hay cac nha dau tw cua toi.

Hank Paulson titng dam nhiém vi tri Chu tich vao CEO ctia Goldman
Sachs, la cyu Bo Tai chinh My trong su6t thoi ky khing hodng va ciing la
ngwoi giup thiét ké chwong trinh Giai citu tai san xau (TARP) - chwong trinh
c6 muc dich ngin chin hé théng tai chinh sup dé. Ong hién 1a Gy vién gidm
doc cta Truwong Nghién citu Chinh sach cong Harris va la chu tich cta Vién
Paulson tai Pai hoc Chicago do 6ng thanh 1ap vao nam 2011 dé thdac day
tang trwdng kinh té bén vitng va mot méi tredng sach hon trén toan thé gidi,

https://thuviensach.vn



ban dau tap trung vao Hoa Ky va Trung Quoc - Chi thich cta nguoi dich.
Nguon: Gdfin.

Ben Bernanke 1a m6t nha kinh té hoc nguwdi My va hién 1a cha tich
Cuc Dy trit Lién bang Hoa Ky. Ben Bernanke dwgc tong thong George W.
Bush b6 nhiém thang Mudi nam 2005 va ting gilt chitc Cha tich hdi dong
cd6 van kinh té cho tong thong George W. Bush, 6ng ké nhiém Alan
Greenspan ngay 1 thang Hai nam 2006 va dugc tong thong Barack Obama
tai bo nhiém nhiém ky 2 bat dau tiv ngay 1 thang Hai nam 2010. Nam 2009,
ong dugc tap chi Time binh chon la nhan vat ctia nam - Chu thich cua nguoi
dich. Nguon: Internet.

Kha nang cao, 1a hau hét tai sdn rong cda gia dinh t6i dang gap rui ro, cung
vdi tién tiét kiém cua hang ta ban hitu, than nhan, va doi tac kinh doanh khac.
Tuy vay, trong thoi khac khung hoang nay t6i van thay binh tam dén la.

Dot nhién, man hinh Bloomberg cta t6i bat sang, dwa tin JPMorgan Chase
da quyét dinh thau tom Bear Stearns. T6i chOp lay dién thoai va goi cho bé toi
chia sé ngay thong tin vira r6i. T6i mudn, téi goi vao dwong day hoi dam va lang
nghe mot cach nhe nhom 16i cam doan cia Jamie Dimon rang JPMorgan “ding
dang sau Bear Stearns... bdo ddm rti ro déi tac [cta Bear Stearns]”. Chwa bao gio
nhitng cau chit thong thwong nhw thé lai cé y nghia v6 cung 16n lao vdi toi. Ngay
ca khi viét nhitng dong nay, t6i van con ron rgn cam xuc.

Jamie Dimon la cha tich va giam doc diéu hanh ctia JPMorgan Chase, ngan
hang 16n nhat trong bén ngan hang 16n ctia My, va truedc day tirng la thanh
vién Hoi dong thong doc ctia Cuc Dv trit Lién bang New York. Bong thai d&
bo 12 ty do6 la cac khoan thé chap dwdi chuan vao nam 2006 lam tam dém
giup JPMorgan tranh khoéi ct sup d6 nam 2008. Dimon dwoc dwa vao danh
sach 100 ngwoi c6 anh hwéng nhat trén thé gidi nam 2006, 2008, 2009 va
2011 cua tap chi Time, 6ng ciing la mot trong s6 it cic CEO ngan hang tré
thanh ty phu, vdi khoi tai san rong dat 1,4 ty do la - Chu thich cua nguoi
dich. Nguon: Forbes.

Vién dan mang tén Bear Stearns, ma toi tham chi con khong biét cé ton tai
chi vai ngay trudc, da dén rat gan. Nhung ching t6i da dugc ciu thoat. Toi chwa
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tirng gap Jamie Dimon, nhung ké tir d6, nam nao toi cling giti ong maot tam thiép
mung Giang sinh. C6 lan thdy 6ng & mot bua tiéc cocktail & Davos, t6i khong c6
dip n6i chuyén, nhuwng t6i rat muon dén bén 6ng va 6m cham lay ong.

Dién dan Kinh té thé gioi (World Economic Forum) la mot t6 chitc phi
lgi nhuan cé tru sé chinh tai Davos, bang Geneva, Thuy Si, noi cac lanh dao
doanh nghiép hang dau, cac vi lanh dao cac nwdc, cac hoc gia va phéng vién
thdo luan nhitng van dé thoi sy quoc t€, bao gom cac linh vyc y té va moi
treong. Ngoai cac cudc hop quoc té thuwdng nién va nhiéu cuéc hop khu vue
khac, Dién dan Kinh té thé gidi ciing xuat ban cac két qua nghién citu va
khuyén khich cac thanh vién cung thuc hién cac sang kién mang lai 1gi ich
cho toan thé gigi - Cht thich cta nguoi dich. Nguén: Wiki.

Mot trai nghiém khé khan khac con ghim sau trong tri nhé cta t6i xdy ra vao
thang Chin nam 2008. Chung t6i vira c6 mot ky nghi gia dinh tuyét voi & chau
Au tré vé. Lory va toi médi c6 dita con thit ba, va chiing t6i da chuyén dén mot
can ho méi & Upper West Side tai Manhattan. Va r6i, vao budi chiéu Cha nhat
thang Chin ngap nang ay, bo t6i bat thinh linh goi dién cho t6i, héi xem toi c6
nghi la Lehman Brothers sé pha san hay khong. Hau hét tién cia 6ng dau tw vao
quy Aquamarine. Nhung hoa ra ong cling c6 mot khoan khong nho tai san lvu
dong dudi dang trai phiéu ctia Lehman Brothers. Gio Lehman giong nhuw dang
sap dén hoi cdo chung roi.

Luc dy t6i khong néi nén 10i. Chung t6i vira thoat khoi tham hoa mang tén
Bearn Stearns - roi gio lai dén chuyén nao sao? Téi di tGi di lui trong phong, nghe
b6 t6i n6i ma khong sao tin dwgc. “Trai phiéu cia Lehman Brothers sao? Bo mua
trai phiéu cta Lehman Brothers! Tai sao co chit?”

To6i khong thé twong twgng 6ng lai c6 thé nao bwdc chan vao bai min nay.
Chi chwa day m6t nam trudc, to6i da nghe mot bai phat biéu cyc ky hay vé
Lehman do David Einhorn trinh bay tai Hoi dong Pau tw Gia tri. Cau ta boc tach
bao céo tai chinh cia ngan hang nay dé cho moi ngwoi thady né dé bi ton thuwong
dén thé nao, nén t6i biét la can phdi tranh rat xa ngan hang nay. Thé ma gio toi
méi biét 1a b6 t6i lai dau tw mot khoan khéng nho vao trai phiéu Lehman ma
chang buon cho t6i biét.

https://thuviensach.vn



Ong giai thich rdng c6 mot nha tw van tai chinh tir mét trong nhitng ngan
hang 16n va noi tiéng nhat thé gidi goi dién cho 6ng va khuyén nghi 6ng mua trai
phiéu nay, dam bao véi 6ng rang chiing dwoc danh gia AAA theo thang Moody’s.
Ong da thdy vo clung ty tin khi mua vi 6ng dé y thdy Moody’s nim trong danh
muc dau tw cta toi, va ong biét rang t6i dau tw vao nhitng cong ty c6 san pham
tot.

Nhuwng t6i hiéu chinh xac cac van hanh cua tro choi nay. Cac nha dau tw
chuyén nghiép thao chay khoi Lehman. Thé la c6 mdy ban hang cia pho Wall
nhan hét ga, tut tat lai m& phé liéu dé ban cho cac khach hang ca tin. Cac khach
quen cua Lehman né tradi phiéu do ngan hang nay phat hanh, ngan hang chi con
cach phinh céac khach dé du hon. Tai khoan ngan hang cta b6 t6i khong con nghi
ngo gi nita da bi rut rudét mot khoan phi 16n lam phan thwéng cho ngan hang vi da
kiém duwoc con ctru té than.

To6i kiém giong gian dit, “Da bao nhiéu lan con néi rang dirng bao gio mua
cai gi do Wall Street ban ra r6i? Con nhan manh la dirng bao gio. Con thich cong
viéc lam an cua Moody’s, chit khong phéi bang danh gia ctia ho. Ho lic nao ciing
cham hon thi trvdng”. Khi néi ra nhitng cau nay, t6i thay nhu ¢6 hong minh dang
bong chay.

B6 t6i muon biét liéu 6ng c6 nén ban hét trai phiéu nay hay khong, khi dé
gia cia n6é ¢ tam 34 cent. “Vang”, t6i n6i. “Ban ngay va ludén”. Nhung liac dy né
da mat sach tinh thanh khoén, va lénh ban cua 6ng khéng bao gio dwgc khép.
Mot vai ngay sau, ngay 15 thang Chin, Lehman nop don xin pha san. Pay la vu
pha san I6n nhat lich st Hoa Ky.

T6i cdm thay vira gian di¥ va xau ho. Téi xay dwng danh tiéng la nguwdi bao
vé va xay dung tai san gia dinh va ban bé. T6i da that bai, va t6i bi ton thuong vi
hanh dong twéc quyén mot cach vo tinh bang viéc 1o di khong bao cho toi biét
trwéc khi mua trai phiéu nay. Nhung day khong chi la don giang vao long ty
trong cta tdi. N6 con khién t6i rdi boi vi né day 1én trong t6i mot thac mac,
khong biét con diéu gi toi khong biét, hay con so hd nao ma t6i chwa nhén ra.

T6i da ngd rang hé thong phong tha cia minh hoan toan vitng chac, nhung
toi bat dau nhan ra la khong phai vay. Vi mot 1€, bo t6i la c6 dong 16n nhat trong
quy. Viéc 6ng bi gat mua trai phiéu Lehman c6é mot hiéu wng day chuyén ghé
gom. Khi thi treong sup do, tdi c6 mot co hdi trong ngéng da lau dé nhan nha
mua vao nhitng cong ty c6 gia co6 phiéu bi day xuéng dén mitc ré khong twdng.
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To6i biét toi phdi chon ding thdi diém, nhung t6i da danh thoi gian nghién citu
lich st kinh té va cac nha dau tw nhw Buffett da 1au dé biét rang day c6 1é la co
hdi tot nhét trong ca doi toi dé mua c6 phiéu.

DPé lam diéu nay, t6i can cac nha dau tw cta toi - dac biét 1a bo t6i - gitt binh
tinh trong con bdo. Néu tai san lvu dong cia ong bi sut giam di, sé kho cho t6i dé
do6i pho v6i dam dong va tiép tuc mua vao trong khi hau hét moi ngudi dang roi
vao con hoang loan. Biét rang c6 dong cua t6i dang d6i mat vGi nhitng ap lyc vé
cadm xuc va tai chinh lai dat thém ganh nang tam ly 1én t6i & thoi diém t6i can
phai giit cai dau lanh dé phan tich.

Ap lyc lai cang nhan 1én béng nhitng cadch ma t6i khong thé ndo ngd duoc.
Vi du, thoi gian ay, t6i thué mét nha phan tich sang da, cham chi ma t6i xem nhw
mot cong su tin can. Roi, mot ngay mua thu 2008, cau ta buwdc vao van phong cta
t0i, noi toi xem la bong-ke cia chinh minh, va bao t6i rang cau dy da ban sach c6
phiéu trong tai khodn giao dich c4 nhan. “T6i ban hét dé cam tién mat”, cau ta
noi. “Toi sé dgi cho dén khi moi chuyén lang diu lai va vién canh sang stia hon”.

T6i sitng nguoi. “Cau mat tri a?” t6i hai, khong gidu noi vé phan no. Pay la
mot anh chang da ty hao ty xwng minh la mot nha dau tw gia tri va la ngudi t6i tra
tién dé thué cau ta gitt mot cai dau day ly tinh. Lé ra cdu ta phai la mot nguoi
dong diéu vai toi, giap toi chop 1dy nhitng co hoi cé mot khong hai ma thi treong
dang trao cho ching t6i. Thé ma cau ta lai khong kiém soat dwgc cam xtc va
chim vao hoang loan. Cau ta khong thé nao chiu noi nita. Pay la mt minh chitng
cho thay cang thang c6 thé dién ra nhanh dén mitc nao vao nhitng thoi diém thé
nay - ngay ca mot nha phan tich thong minh va binh tinh, treéc day da ting cé
nhitng khodn dau tw thu lgi 16n cho quy, ciling khong phai ngoai Ié€.

Sau nay t6i quyét dinh khong bao gio thué thém mot nha phan tich khac nita,
dé khong boc 16 suy nghi ctia minh cho nhitng 1éch lac tiém tang nhw thé. Nhw
thuong 1€, t6i t6t hon hét la nén sao chép Warren va Mohnish, ca hai déu khong
thué mot nha phan tich toan thdi gian nao. Khong can phai noéi, ca hai déu mua co6
phiéu gia ré nhanh nhv tré ban tay vao chinh xac thoi diém khi cac nha dau tw
yéu ly tri dang tim kiém binh an tam 1y noi tién mat.

Khi khing hoang kinh té toan cau tr@ nén tram trong hon, su dién loan that
khong thé nao tin dwgc. Tham chi bong béng bat dong san v& con chwa gay ngac
nhién cho t6i. Vai nam trudc day, toi hét sitc chu y khi Buffett giai thich tai cudc
hop thwong nién cta Berkshire vi sao 6ng khong con gitt c6 phiéu Freddie Mac:

https://thuviensach.vn



ong va Munger da sém nhan thay dau hiéu bao dong khi tiéu chuan cho vay va
cac chi sb tai chinh bat dau suy gidm t* mic an toan. T6i cling da doc nhiéu 14
thw cho c6 dong rat sang sudt ctia nha quan ly quy phong hd Michael Burry, trong
do6 ong giai thich khic chiét vi sao sé c6 mot tham hoa bat dong san va lién quan
dén thi trwong tai chinh. Pay la mot 1gi ich khi & trong mot méi truong duy ly
thich hgp: cac nha dau tw sang suét nhw Einhorn, Buffett, Munger va Burry giip
toi khong bi mo mat.

Keét qua la t6i 1éo 1ai khéo 1éo dé tranh xa khu virc nguy hiém nhat. T6i tranh
moi doanh nghiép c6 lién quan dén bat dong san, bao gom ca nhitng cong ty ho
trg tai chinh cho ching. Thay vao do, quy cta toi s@ hitu tai san nhw cac cong ty
ong dan khi, vi day la mot trong nhitng thi¥ it c6 lién quan nhat dén bat dong san
ma toi c6 thé s@ hitu. Pao da phién la mot thi treong 16n dang phat trién, va
dwong 6ng dan la phuwong phap van chuyén ré tién nhat ttv mo dén nguwdoi dung
cudi cung.

T6i c6 s@ hitu vai c6 phiéu tai chinh, nhung t6i chac chan la ching an toan
va ¢6 kha nang tiép can tinh thanh khoan can thiét. Vi duy, MasterCard khong
tham gia truc tiép vao thi trong von, va cong ty nay cung cap mot trong hai hé
thong thanh toan chu dao trén thé gidi. Phan danh muc tiép can gan nhat dén chu
vi cua cugc khung hoang la Moody’s, cong cu danh gia da giup cham ngoi cho
cuoc khing hoang. Nhung bang can doi ké toan ciia Moody’s khong nam trong
vong nguy hiém; cong ty chi don thuan cho y kién vé do tin cdy tin dung ctia cac
cong ty khac nhau chi¢ khong dwa ra mét bado dam gi. C6 nhiéu tién 1é cho thay
cong ty nay khong thé chiu rang budc vé phap ly vi dua ra mét nhan dinh.

T6i da vat va lam viéc dé dau tw vao cac cong ty duwgc ban vdi gia ré hon
nhiéu so vGi gia tri noi tai. Tat ca déu c6 hao kinh té chat lwgng cao, va ching
déu la cac co may dé ra tién khong 16. Khong mot cong ty nao vay muon nhiéu
hay can tiép can thwong xuyén vdi thi truong von. Khing hodng tin dung nguy
hiém vé&i nhitng cong ty st dung don bay va can dong tién bo sung lién tuc, trong
khi sitc khée dai han ctia cac cong ty cua toi trong qua stc la 6n. Nén khi t6i mébi
nghe tin Lehman dang tan ra va tinh thanh khoan dang can kiét dan, tin t&c nay
chang 1a gi vdi t6i ca.

Nhwng hoéa ra chang cé noi nao goi la an toan dé tra an, dac biét la vGi nha
dau tw chi mua nam giit dai han véi mot danh muc rat c6 dong nhw cta t6i, von
chi gom khoang 15 loai ¢6 phiéu. T6i da thanh cong léo 14i quy Aquamarine qua
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nhiéu dgt diéu chinh trudc dé cta thi truong, bao gdm ca khing hoang chau A
1997, bong béng dot-com 1999-2000, va dgt thi tredng cang thang sau sw kién
ngay 11 thang Chin, 2001. Trong mudi nam dau hoat dong cta quy, t6i da vugt
xa cac chi sb, tang gap bon lan soé tién ban dau cia c6 dong. Nam té nhat cta toi
la nam 1999 vai ti 1€ sut giam la 6,7%.

Nhung nhitng gi xdy ra trede do khong la gi so voi nam 2008. Toi chua tirng
trdi qua mot cd trugt siéu téc nhw thé nay trong danh muc cda t6i. Thiét hai
nghiém trong nhat bat dau vao thang Sau khi quy sut gidm 11,8%. Thang tiép
theo, tiép tuc giam 3,5%. Va r6i moi thit bat dau tré nén rat rat té. Vao thang
Chin, quy giam 6,8%; thang Muoi, giam 20,3%; va thang Muoi mot, tut thém
12,5% nita. Tinh tron ca nam, t6i giam 46,7%. Trén gidy t0, gan mot nira tién cua
c6 dong va gia dinh t6i da tan thanh may khoi.

Trong qua kh, t6i da canh bao rat rd trong cac 14 thw gii ¢6 déng rang co
mot xac sudt la mot ngay nao dé quy cé thé gidam dén 50%. Ban chi c6 thé nhin
vao lich s ngdén ngang cuda thi treong tai chinh dé biét rang diéu nay réi sé dén.
Cai khé, di nhién, la duy doan khi nao cud trugt lich sit nay sé xdy ra. La mot nha
dau tw dai han, sy lya chon cua t6i - khi dy va ca bay gid - 1a khong ¢6 dy doan
thi trvong, von la m6t nhiém vu bat kha thi, it nhat 1a véi t6i. Toi cling lwa chon
khong mua bao hiém (vi du, bang cach ban khéng mot chi s6 hay mua quyén
chon ban (put option) vi diéu nay lam gidm rui ro nhwng lam giam ti 1€ 1gi nhuan
dai han.

Doi véi tinh cach cta toi, cach tiép can nay cé hiéu qua. Vé mat cam tinh,
nam 2008 la mot nam day dau dén. Nhung t6i c6 thé chdp nhan nhitng mén 16
khong 16 trén gidy nay vi toi hiéu rang chiing khong phan anh gia tri ndi tai cta
cac khoan dau tu cta to6i. Toi biét minh sé 6n néu t6i khong bi cac thé lyc bén
ngoai budc phai dau hang. O mot mitc dd ndo dé, tdi ciing da dit mot van cugc
mang tam kinh té vi m6 rang ching ta khong dén mic lap lai thoi ky Dai Suy
Thoai vi ching ta c6 nhitng nha hoat dinh chinh sach hiéu r6 rdi ro va san long st
dung moi cong cu c6 trong tay dé ngan ngtra tham hoa.

Mot diéu ciing hitu ich 1a t6i da chuan bi ban than san sang cho chinh xac
loai hon loan nay. Mot trong nhitng quyét dinh tai chinh chu yéu ma t6i da dwa ra
trén cwong vi mot nguwoi tredng thanh la t6i sé khong bao gio séng trén mirc thu
nhap hay viréng vao ng nan. Khoan ng 16n nhat ma t6i c6 la vai nghin dé trong
thé tin dung ma t6i ludn tra ding han va day du.
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T6i khong bao gio vay mua xe hay thé chap dé mua nha. Vao nam 2008, khi
thi trvong sup do, t6i dang thué mot can ho va co6 du tién mat dé phong than trong
con bao to.

Thai do doi véi tién bac nay da han sau trong tam thic gia dinh t6i. Sau khi
bé tron khéi Bivc Quoc Xa nam 1936, 6ng cu noi toi da dung toan bd so tién tiét
kiém ma 6ng c6 - tong cong la 1.000 bang Anh - dé xady mot can nha & Israel ma
khong can vay mét xu. Khi b6 me t6i dwa ca gia dinh sang Anh sinh song nam
1977, ho mua mot can nha ¢ khu vy it dat do cia Luan Bon, thap hon mic ho c6
thé mua. Va khi t6i mua mot can hé ¢ khu Bac New York, t6i mua bang tién mat,
cht khong phai ng. T6 tién giau c6 cta toi da mat hét gia san khi ho bi budc phai
bé tron khoi Pitc; & mot tang sdu cda trong tam tri, toi song trong noi sg chét
nguwoi rang diéu nay cé thé lap lai. Nhan thitc rang day la mét phan khong thé
tach roi trong tam tri, t6i biét minh can tranh mac ng vi ng cé thé anh huwéng dén
kha nang hanh dong theo 1y tri ctia toi. Twong tw, t6i khong dau tw so tién di vay
vi diéu nay lam tang ap luc khién t6i khong thé giit binh tinh va sang su6t.

Thai do cuda t6i véi ng nan cling bi anh hudng bdi Warren Buffett - trude ca
khi 6ng ké ching t6i nghe cdu chuyén vé kinh nghiém thwong dau cta Rick
Guerin véi don bay. Co liuc, Warren c6 mot khoan thé chap chinh can nha ctia 6ng
¢ Omaha, nhung O0ng da tra hét tir lau. Trong qua khit, 6ng ciling da néi rang 6ng
khong bao gid muon vay ng nhiéu vi 6ng khong mudén kham pha ra 6ng c6 kha
nang cw x dén thé nao. Trong bita triva v6i ong, t6i c6 dé cap dén qua khit 16n
1én & Israel, b0 me t0i chang thé xoay x& noi dé dwa chung t6i di nghi mat hay
mua mot chiéc TV. Ho sé nhan nai doi dén khi c6 da tién dé lam diéu ho muodn,
thay vi vay mwon dé mua. Vao céac dip hiém hoi ra ngoai an, ching t6i sé di uong
ca phé da tai mot khach san thanh lich mang tén Dan Accadia ¢ Herzliya. B¢ la
mot cach song mdot cudc doi dep, khong dat tién va rat khon ngoan.

Du6i géc nhin xa hoi, ng nan (debt) 1a mot chat boi tron thiét yéu cia nén
kinh t€. St dung cé chirtng myc, ng nan hoan toan tich cyc. Nhuwng v6i mot nha
dau tu ca nhan, ng c6 thé tréd thanh tham hoa, khién cho anh ta kho tru lai cudc
choi - cd vé mat tai chinh va mat cdm xuc - khi thi truong quay lung lai véi anh
ta.

Nhu Buffett da viét trong 1a thw gti c6 dong nam 2001, “Khi thuy triéu
xudng mai biét ai ¢ truéng”. Mot trong nhitng c6 dong cua toéi 1a mot chuyén gia
tiép thi thudc cong ty thit ba, tredc dé da thuyét phuc téi cung cd di du lich chau
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Au dé xem cac man trinh dién dn twong dugc thiét ké nhim muc dich thu hut
thém nha dau tv vao quy cua t6i. Co rat nhiét tinh vai 16i tiép can gia tri dai han
cta quy dén n6i mot minh c6 da dau tw vao quy dén 2 triéu do la. Nhwng niém tin
vao dau tu dai han caa c6 nhanh chéng tan ra, va c6 rit tién ra vao thang Mot
nam 2009. T6i bi soc. Khong ro do c6 khong thé chiu dwoc noi dau hay do thuc
si can tién vi co don giadn la khong thé chiu n6i nhitng mat mat chiing t6i da trai
qua. NOi tuyét vong cua c6 la mot dau hiéu gan nhuw hoan hao cho thay ching t6i
da dén cung cuc caa bi quan. Chi mot vai thang sau, thi treong cham day va bat
dau bo 1én lai (thdng Ba nam 2009 thi truong chitng khoan My da hoi phuc ngoan
muc, day danh dau mot thoi diém hoi phuc trong chu ky muwdi nam tiép theo t6i
tan bay gio cua thi truong chitng khoan - chu thich ctia ngwoi dich).

Chi duy nhat mot trong so6 tat ca cac nha dau tw t6 chire 1a khong rut tién ra,
phan da phdi thoai von vi ban than ho cling can tién dé xoay xd. Nhung, dai da s
cac c6 dong ciling t6i van kién gan bén chi, tin twédng rang thé cd roi sé xoay
chuyén. Quan trong nhat, b6 t6i -ngwdi da doi mat véi nhitng nguy hiém chét
ngudi thdi con 1a binh si Israel - giit dwoc mot thai do binh tinh tuyét vai. O cao
diém cua cudc khing hoang, khi non nira s6 tién danh dum ca doi 6ng da boc hoi,
ong hoi toi liéu 6ng cé nén rut mot it tién ra khoi quy hay khong. T6i no6i day la
thdi diém té hai nhat dé ban c6 phiéu, va t6i bdo ong rang t6i tha séng trong nha
la con hon lay bat ky xu nao ra. Vi niém tin khong gi xoay chuyén, 6ng khong
rut ra mot dong nao, mac du 6ng hoan toan c6 thé rut hét tién ra ma chi can thong
bao ngan gon cho t6i. Phan hun cta 6ng 16n dén no6i 6ng hoan toan c6 thé khién
cong viéc kinh doanh ctia t6i déong ctra ngay néu muon. Nhung 6ng khéng bao
gig mat niém tin vao t6i. Khi nhin lai, t6i nhan ra rang t6i dang ditng trén vai mot
nguwoi khong 16. Khong cé sttc manh ctia 6ng véi vai tro mot cong sw tham lang,
at han t6i da khong thé thanh cong.

Vi cac nha quan ly quy, van dé c6 dong rut tién la mot van dé cang thang
va kho khan. Truwéc khung hoang, quy ctia toi quan ly 120 triéu do la. Thi truong
sup do6 va so tién nay rét xudéng con 60 triéu. Té hon nita, c6 dong thoai von thém
10 triéu. Mot trong nhitng ly do la vi thdi han thong bao triwéce rit tién la 90 ngay
khién tai sdn nam trong quy co6 tinh thanh khodn cao. Nhiéu quy phong hd khac
thue sw nguwng khong cho c6 dong rit tién, thu lgi tir nhithg cau nam sau trong
hop dong dugc viét nén bai nhitng luat sw khén lanh nham bao vé 1gi ich caa quy.
T6i cam thay cach lam nay khong on.
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Pé dap tng yéu cau thodi von tir c6 dong, toi phai tré thanh ngudi ban rong
co6 phiéu trong mot moi treong ma gia cd phiéu chwa bao gio ré ring dén thé.
Bang cach thodi lui & mot thoi diém trai ngwoc, mot phan nhé c6 dong cua toi
khién t6i gdp nhiéu kho6 khan trong viéc hanh x hgp 1y va 1gi dung nhitng co héi
mua gia ré nay. Thay vi do, toi phdi danh nang lwgng tw duy cho nhiém vu siéu
kho lic ay la quyét dinh xem phai ban gi.

Dbiéu nay day t6i mot bai hoc quan trong. Vao thoi diém ay, diéu t6i them
khat & Buffett khong phadi la tri tué cao v0i, ma la 1gi thé cau tric: 6ng c6 nguon
von vinh vién dé dau tw vi Berkshire la mot cong ty, chi khong phai mot quy.
biéu nay c6 nghia la 6ng khong phdi lo lang gi vé viéc dap ng yéu cau rit tién
cta co dong. Két qua la 6ng hoan toan tv do thuc hién cac khoan dau tw khong 16
vao thoi diém hoan hdo. Theo Warren, tinh khi quan trong hon IQ trong dau tu.
biéu nay la chinh xéac, khong con gi phai nghi ngo nita. Nhung tdi cling nghiém
ra rang c6 lgi thé cau tric con quan trong hon.

Vé phan Mohnish, 6ng ta thiét ké quy dé nha dau tw chi c6 thé rit tién mot
lan duy nhat trong nam. Phan 16 cta 0ng ta khi thi treong sup do con té hon cia
toi. Nhung 6ng ta chi phai d6i mat vdi cac yéu cau rit tién mot [an duy nhat trong
sudt cudoc khing hoang, vao cudi nam 2008. Lgi thé cau tric nay cho ban t6i
quyeén ty quyét hon han t6i dé c6 thé suy nghi sang su6t vé danh muc ctia minh.
Trai lai, phan 1én cac c6 dong cua t6i van s@ hitu loai c6 phan cho phép ho rit
tién moi quy. Mudoi nam da tréi qua ké tir khi t6i 1ap quy v@i cdu truc nay; gio
day, sau ngan dy nam, t6i dang phdi tra gia cho sai lam cta minh. D6 la mot 16i
nhac manh mé vé tam quan trong cua viéc tao nén cau tric phu hgp ngay tir khi
m&i bat dau.

Gitta cudc khing hodng, toi cling théem muén dwgc nhw Warren, titc 1a tach
han ra khoi Wall Street va dam dong dan dau tw. Khong nhw cac nha dau tw
chuyén nghiép, 6ng duong nhw tach biét tuyét d6i khoi noi sg va sy phi ly tri
dang bop nghet thi treong. Van phong nho don so ctia 6ng ¢ Omaha toa lac tai
Kiewit Plaza, noi ong dung chung vdi cong ty Kiewit, mQt cong ty chuyén xay
dung co s@ ha tang nhw duwong, cau, ham. D6 1a mot dia diém ly twong dé mot
nha dau tw di ngwoc véi dam dong suy nghi thuan ly tri vé nhitng sai lam dam
dong nha dau tw dang mac phai.

Van phong cta t6i trong tdoa nha Carnegie Hall & Mahattan 1a mot dia diém
té hai trong thoi khing hodng. New York la trung tam khung hodng. Va toa nha
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day ray nhitng nha dau tw chuyén nghiép chim trong s¢ hai, bao gom ca nhitng
quan ly quy phong ho chua tirng bi giang mot ci manh thé nay. Moi bu6i sang
dén xe buyt di lam, t6i khong con cadm gidc can phdi boa vai do la cho tai xé. To6i
budc qua ctra kinh dé vao dai sanh trang 1€ va sang trong cta toa nha. Khi t6i méi
don vao tda nha choc trdi nay, t6i cam thay nhw minh la 6ng hoang ctia Wall
Street. Nhung gio, t6i cam thdy nhw minh buwdc vao mot nha thwong. Nhitng
guwong mat xung quanh td6i dwgm nét u sau, mét moi. Nghe nhu t6i dang cuwong
diéu hoa van dé, nhung nhitng biéu hién trén gwong mat ho that sy goi cho toi
nhé dén gwong mat ctia nhitng nguwdi bo hanh trén dwong phé Manhattan trong suw
kién 11 thang Chin.

Khi t6i dén van phong & tang 25, tdm trang & day ciling chang vui vé gi.
Trong nhitng ngay thang “d6 mau” nay, nhan vién cua toi im ldng va nghiém
trong hon thwong 16. Khong con tiéng bong dua vui vé. Chang ai buon néi
chuyén. Vi chuva diéu gi dugc dé cap cu thé, ho ro 1a lo lang cho tién lwong cua
minh, va tat thdy déu dang danh béng lai don xin viéc. Trong qua khit, tdi hau
nhv la dé ngd ctra phong lam viéc cua minh. Gid day, t6i dong chat ctra, chu tam
cO giir thé gidi bén ngoai ¢ that xa dé ndi u sau tr ngoai canh nay khong anh
huwéng dén suy nghi cia minh.

Gio day nhin lai thoi khing hodng, toi hai long vi minh da gitt dugc cam
xdc. Khi ay, t6i da c6 c6t 16i cdm xtc di manh dé khong bi cudn phang di bdi
nhitng ap lyc ghé ngwoi. Mot diéu cling gidp ich rat nhiéu la t6i thyc tam tin
twdng vao sirc manh cua sy chiu dwng trong dau tw gia tri. Cach tiép can nay co
hiéu qua véi toi da dwgc mot thap nién, va toi hoan toan khong hé nghi ngo rang
no6 c6 thé tiép tuc mang lai hiéu qua cho t6i nhiéu nam sau nita - mién la t6i van
di ding duong.

Tuy vay, cling chang dé dang dé giit thai d6 binh tinh va tich cyc. M6t cach
dé toi doi dién v6i cang thang la ap dung chién lwgc t6i duge hoc tir Tony
Robbins: nghién cttu cac nguwdi hung cua toi, nhitng ngwoi da thanh cong vugt
qua nghich canh, réi twéng twgng ho dang ¢ bén canh dé t6i c6 thé moé phong thai
do va hanh vi cia ho. Mot nhan vat lich sir ma t6i st dung theo cach nay la vi
Hoang dé La Ma, dong thoi la mot triét gia theo chd nghia khac ky, Marcus
Aurelius. Vé dém, toi doc nhitng trich doan tir tdc pham kinh dién ctia 6ng, quyén
Suy ngdm. Ong viét vé sy can thiét cta viéc dén nhan nghich canh béng 1ong cam
kich nhw m6t co hoi dé chitng minh long can dam, ngoan cuwdng va quat khdi cta
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mot con nguwoi. VGi toi, dieu nay cuc ky hitu ich vao thoi diém t6i khong thé cho
phép bén than trd nén hoang sg.

Marcus Aurelius (121-180) la mét vi hoang dé cta La Ma co dai, dong thoi
cling la mot nha triét hoc noi tiéng trong lich str.

Ngay ttr nho, Aurelius dwgc hwdng nén gido duc toan dién, tinh thong
tiéng La tinh va Hy Lap, titng hoc qua triét hoc, phap luat, hdi hoa va la mot
trong nhitng nhan vat dai dién cho phai Khac Ky. Khi con tré, 6ng da tham
gia vao chinh tri va ba lan gilr chitc Tong tai cua dé€ quoc La Ma. Nam 161,
ong lén ngdi hoang dé La Ma & tudi 40. Nho sy kién quyét cia minh, 6ng da
cung v6i anh trai 1a Lucius Verus 1én ng6i, tr@ thanh vi dong hoang dé dau
tien trong lich st La Ma.

Khi tai vi, 6ng da ban hanh nhiéu diéu luat cai cach, xéa bé nhitng quy
dinh bat hgp ly, dwgc dan ching v6 cting yéu mén va ngudng mo.

Marcus Aurelius chwa bao gid vi ban ron triéu chinh ma tr bé viéc suy
ngam va viét lach, hé c6 thoi gian la 6ng doc sach, ghi lai nhitng cdm nhén,
suy nghi ctia ban than, sau nay nhitng tuw liéu quy gia ay da duwgc ong tong
hop lai va viét nén tac pham kinh dién Suy ngam, gom nhitng cau chuyén tw
ban bé dén ngudi than, chuyén doi thwong dén vii tru bao la - Chil thich cta
nguoi dich. Nguén: Goodreads.

T6i cling da thir twdng twong cach Ngai Ernest Shackleton sé hanh xt trong
hoan canh cta t6i. Ong di mic phai nhitng sai 1om nghiém trong trong chuyén
hanh trinh vi dai kham pha chdu Nam cuc - vi du nhw chon sai noi do chiéc
thuyén cda 6ng, chiéc Endurance, khi c6 thé va réi nho trai qua sém. Nhung 6ng
da budc qua nhitng sai lam ay thanh cong, va roi cuéi cung 6ng citu dwoc tinh
mang cia moi ngwoi trong nhom.

Ernest Henry Shackleton (1874-1922) la nha tham hiém ngwoi Ireland goc
Anh. Shackleton muén tr¢ thanh ngudoi dau tién di bd bang qua Nam Cuc.
Thang 8 nam 1914, Shackleton bat dau hanh trinh tir Anh trén chiéc tau
Eudurance v6i 29 nguoi khac. Thang 12, chiéc tau Endurance tién t6i bién
Weddell, thoi tiét lic nay rat toi té, bang tuyét & khap noi.
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Mot thang sau, con tau bi ket trong bang, ho dung lwong thyc dw triv dé
cho bang tan va séng nhu vay trong nhiéu thang. Thang 11 nam 1915, con
tau Endurance bi nhitng tdng bang va vao man tau bi v& va chim vao dai
duwong. Gan mot nam, doan tham hiém chi biét an thit chim canh cut, hai cau
va ca voi. Ho st dung m& gau dé swdi am va nau an.

Shackleton nhan ra rang ho khong thé song nhw thé nay mai va quyét
dinh thyc hién mot chuyén di nguy hiém dén tram danh bat ca voi trén hon
ddo xa x0i phia nam Georgia. Sau nhiéu ngay 1énh dénh trén bién v&i nhiéu
hiém nguy, ho tr¢ lai dit lién vao thang 8 nam 1916. Chuyén di cia
Shackleton kéo dai ding hai nam trdi - Chu thich ctia nguoi dich. Nguon:
Internet.

Dbiéu nay gidp t6i nhan ra rang mac sai lam la mot phan c6é thé chap nhan
dwgc cta ca qua trinh. Thyce sw, sao téi c6 thé cam cwong tai san cua ban bé va
gia dinh ma khong mac 16i hay thinh thodng gap con béo t6 dwgc chit? Ciing nhw
Shackleton, t6i can nhin nhan rang tat ca khong phai la that bai va toi can virng
long tin dé c6 thé di qua con bi cyc tim dén héi thai lai.

Vi sy trg giup ti nhitng tién nhan da qua doi, téi gitt dwgc mot dau 6c sang
suot. Toi lang lang nhin lai danh muc dau tw hét lan nay dén lan khac, kiém tra
lan hai r6i dén lan ba dé doan chac rang nhitng c6 phiéu t6i nam git* c6 kha nang
song sét qua con bao. Ty tin vao nhitng phan tich ctia minh, toi tir ch6i ban bat ky
mot ¢ phiéu nao trong s6 nhitng khoan dau tw 16n, vi du nhv American Express.
Vao thang Chin 2009, c6 phiéu nay rét dén mitc 10 d6 la moi c6 phiéu. T6i kién
tri nam gitr va chitng kién né tang 1én gap chin lan trong nhitng nam sau nay.

Chi c6 m6t c6 phiéu t6i nam giit c6 vé rui ro: CarMax, mot cong ty ban xe
da qua st dung. Co phiéu nay da gidm gid con mot nira, nhung t6i lo rang mo
hinh kinh doanh cua ho sé khong tru noi, vi biét rang nhitng ngudi mua xe sé gap
nhiéu khé khan hon trong viéc tim kiém cac nguon ho trg tai chinh chi phi thap.
Cudi cung, suy nghi cua t6i da sai, va cd CarMax ciing héi sinh tir day vuc. Duy
nhat treong hop nay, t6i da cho phép noi sg cta thi treong anh hwdéng dén suy
nghi ly tinh ctia minh. D6 1a mot 101 nhac nhé hgp 1y rang t6i khong mién nhiém
trrdc nhitng nodi sg vo ly, tuy nhién t6i da c6 gang can than ngan ngira ching.

Cung thoi gian 4y, t6i cling mua vao nhitng c6 phiéu ré v6 doi, bat chap
ganh nang thodi von tr cac c6 dong. Vi dy, to6i dau tw vao London Mining PLC,
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khi dy dang ban vdi gia goi la khuyén mai so véGi gia tri tién mdt ma cong ty dang
nam trong tay. T6i mua hang ta c6 phiéu Brookfield Office Properties, cong ty s&
hitu nhitng bat dong san hang dau dang dwgc dinh gia thap hon chi phi thay thé
cac bat dong san nay. T6i mua c6 phiéu Cresud, mdt cong ty Argentina s@ hitu
mot lwgng 16n dat nong nghiép gia tri, vGi gia gan nhu cho khéng vi ca cong ty
dwgc ban véi gia ré hon gia tri co6 phan cua no trong IRSA, mét cong ty bat dong
san dang niém yét. Toi cling dau tw vao Fortescue Metals Group, cong ty phat
trién phwong an dy phong vdi chi phi cuc ky ré cho quang sat chuyén ché bang
dwong bién. Gid quang sat rét thé tham, nhung t6i chac rang nhu cau cta Trung
Quoc sé tiép tuc tang lén.

Do 1a nhitng khoan dau tw ngon lanh. Khong phai chi vi chiing qua ré, ma vi
moi cong ty ay déu c6 nhitng chat xic tac gitip ching tang trwdng. Cac cong ty
nay khong chi c6 kha nang tao 1gi nhuan manh mé ma con c6 gia tri phu trgi rat
16m. Do do, ti 1é thanh cong vo cung cao.

Tat ca cac y twéng dau tw ay déu dugc khoi nguon tir nhitng cudce tro chuyén
cua toi vai Mohnish, va toi dugc lgi vo cung tir kha nang phan tich siéu viéc cua
ong dy. Suy nghi va sy thau suét cua 6ng da dén vdi to6i nhanh va day dac, va t6i
doi khi tiéu héa khong kip. Mohnish thwong dua rang to6i cit nhw dang “udng
nuwdc tir voi chita chdy”. Tinh bang hitu ngay cang phat trién va ndy nd ctia ching
toi la mot trong nhitng phan thwdng gia tri nhat ctia bita an trua cung Buffett, vi
trdi nghiém tru phd ay kéo Mohnish va t6i dén gan nhau hon. T6i kinh ngac truéc
s hao phéng cuia 6ng, Monish ludn chia sé tri tué la thwong cia minh vdi t6i, va
that kho dé bu dap lai vai trdo quan trong ctia ong trong viéc gitup toi chon duwgc
nhitng khodn dau tw ding dan trong thoi khting hodng tin dung.

Tat thay nhitng Iwa chon c6 phiéu nay ciing nhw tro ban ca boi trong chau
vay. Vai nam sau do6, khi nén kinh té toan cau hoi phuc va dan tr@ vé binh thwong,
moi co phiéu vira néu déu tang gia trd lai. Vi du, Brookfield tang gap doi, Cresud
gap ba, va London Mining gap bon. Piing nhw t6i da nghi, khing hoang tai chinh
qua la co hoi ca doi ma&i c6 mot lan.

Trén mat tran dau tw, t6i da hanh x dung. Quy trinh lya chon c6 phiéu cot
16i cta t6i t6t. Nhuwng t6i c6 thé nhan ra con c6 nhitng diéu cot 16i ma tdi can thay
doi trong cach van hanh quy va, cling quan trong khong kém, la cach song cua
toi. Khing hodng tai chinh da cho t6i thay thanh cong trong dau tw khong chi la
van dé nhan dién co hoi mua c6 phiéu tuyét voi. Nhung toi da hoc bang nhitng
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trai nghiém thwong dau, t6i cling phai tao moi trudng toét nhat c6 thé cho chinh
toi, vé thé chat, ly tri, va tam ly dé t6i c6 thé quan ly hiéu qua hon va khién ban
than khé bi ton thvong hon tredc nhitng anh hwdng tiéu cuc téi gap phai trong
cudc khing hoang tai chinh. Nhw Warren va Mohnish, t6i can c6 chién lwge dé
cau truc lai moi treong nay. Toi khong thé mo phéng tri thong minh cta ho,
nhung t6i cé thé nhan thay, ngay mot rd rang hon, rang td6i can mo phong cac chi
tiét trong moi treong cua ho, nhitng diéu da gitip ho cé dugce 1gi thé vé mat cau
truc.

Thé la t6i quyét dinh nhan nat “khéi dong lai”. Mot trong nhitng thay doi
16n lao nhat ma t6i thue hién chinh 1a roi New York dén Zurich mua he 2009. ¢
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Chuong 8
OMAHA PHIEN BAN SPIER
KIEN TAO MOI TRUONG LY TUONG
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MOT TRONG NHUNG THACH THUC LON NHAT VOI BAT KY nha dau tw
nao chinh la c6 qua nhiéu thit gay nhiéu loan dau 6c. Ching ta thich nghi minh la
tao vat day ly tri - diéu nay phan nao dé ding - nhung thuc té thi lai xam xit hon.
Khuing hoang tai chinh da minh chitng mot cach lanh lung cach cac nha dau tw c6
thé tr¢ nén phi ly tri, dac biét trong nhitng tinh huéng thir thach cuc do.

Nhitng nha dau tw goi la chuyén nghiép - trong dé c6 t6i - cling khong mién
nhiém tredc nhitng thé lyc giay xéo tam tri nay. To6i da ching kién tan mat nhan
vién phan tich, cac nha dau tw t6 chitc, va nhan vién tiép thi hop tac vai toi, tat
thdy déu guc nga duwdi ap luc cua thi treong sup do, ban ra vao chinh xac thoi
diém ho 1y ra phai mua vao. Nghe that nhe nhom khi n6i mot cach ty man vé “su
dién cuéng cua dam dong”, nhung con vé si dién cuéng ctia nhitng thanh phan
wu tu trong gidi hoc gia va tai chinh thi sao? Theo kinh nghiém cua t0i, ai trong
chiing ta ciing c6 thé trd nén loan tri. Thuyc s, rat thwong gap nhitng ngwoi trong
gidi cua toi phat dién.

Tri ndo tw né la mot thit rat la lung va vo cung ky bi, dac tinh nay that chang
thich hgp véi cong viéc dau tw. Bay khong phdi mot quyén sach khoa hoc day
cop ban vé cau tric bé ndo, nhung ciing dang dé ta danh chit thoi gian dé tim
hiéu xem vi sao suy nghi va dau tw mot cach cé ly tri lai khé dén vay.

Moi ngudi thwong nham twdng b nao chi gom mdt cau tric: phan vo nao
thu thap thong tin, x@ ly, va dwa ra cau tra 10i. Daniel Kahneman, ngudi thang
giai Nobel kinh t& nam 2002 1a mot nha tam ly hoc tién phong mé ta chitc nang
ctia vo ndo bang cum tr “tw duy cham”. Vé phan to6i, trudc day t6i c6 mot hinh
anh twdng twgng vé ban than nhw mot phi cong lai may bay chién dau, tap trung
cao do vao bang diéu khién trong budng lai, dwa ra nhitng quyét dinh t6i wu va
kiém soat hoan toan chiéc chién dau co dang bay lwgn trén khéng trung.

Phan 16n nhitng gi ching ta trau doi trong treong dai hoc nham phat trién
phan kha nang suy nghi cao do, day ly tri nay ctia ndo bo. Anh ban cua t6i, Ken
Shubin Stein, day 16p dau tw nang cao ¢ Pai hoc Kinh doanh Coblumbia. Pay la
mot khoa hoc khac thwong cung cap cho hoc vién mot khoi lwgng khong 16
nhitng géc nhin va cach tiép can hitu ich vé quy trinh nghién cttu dau tw. Nhung
moi tri thitc va phan tich nay déu dya trén mot gia dinh rang, khi cac sinh vién t6t
nghiép, chinh phan vé ndo ctia ho sé dwa ra nhitng quyét dinh dau tw. Van deé la
con c6 mot phan nao bo khac, it 1y tri hon va nhiéu tinh ban nang hon ma
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Kahneman miéu ta bang cum tir “tw duy nhanh”, ddy m&i la noi dwa ra phan 16n
cac quyét dinh ctia ching ta.

Di nhién, t6i dang t6i gian héa mot cach thai qua mot cha dé vo cung phong
phi. Néu ban thich tim toi vé linh virc nay, ban c6 thé tim doc céac tac gia cé 16i
viét dé hiéu nhw Kahneman, Dan Ariely, Jason Zweig, Joseph LeDoux, va
Antonio Damasio. Poc tdc pham ctia nhitng tac gid vira néu va cac chuyén gia
khac vé tai chinh hanh vi va kinh t€ than kinh hoc, t6i thdy v6 cung hitng thi vdi
nhitng khiém khuyét va sy phitc tap cia qua trinh dwa ra quyét dinh. Lay vi du,
nha than kinh hoc Benjamin Libet trinh bay cach mét quyét dinh hanh dong dugc
khéi nguon trong ndo trudc khi cha thé nhan ra rang minh da dwa ra mét quyét
dinh. C6 mot treong hop rat noi tiéng ti thé ky 19 cua Phineas Gage, ngudi nay
bi tai nan anh hwéng chi mot phan ndo bg; 6ng ta c6 vé nhu hoat dong binh
thwong, nhung lai mat di kha nang dwa ra cac quyét dinh hop ly.

T6i bi thu hit béi cac nghién citu cho thdy cac bd ndo x 1y cac tin hiéu thu
nhan vao nhitng thoi diém khac nhau: hinh anh c@ dong moi dén trudc, sau d6 am
thanh m@i dén, nhung chiing ta lai thdy hai tin hiéu nay dén dong thoi. N6i cach
khac, ndo bd chiing ta tao ra thyc tai do ta nhan thay, va khong phai lic nao nao
cling thue hién nhiém vu d6 mot cach chinh xac.

Nhitng nghién cttu nhw thé da gitp t6i nhan ra rang ndo bd la mét céng cu it
duoc str dung hon ta van tuéng. D6i v6i nhitng ngudi tham gia thi truong ching
khoan, mét trong nhitng van dé 16n nhat la phan nao ban nang, kém ly tri 1a doi
twgng cua nhitng dot thay doi trang thai cam xtc dit doi, bao gom nhitng dot
bung phat lac quan phi ly hay bi quan phi ly. Thyc sy, nhitng van dé lién quan
dén tién bac lai thuvong kich hoat phan ndo bo kém ly tri cta ta. Trong tinh hudng
rui ro tai chinh cao, khi ta cdm thay minh & trong tinh huéng nguy cap, phan ban
nang tiém thitc dwgc kich hoat; phan vé ndo sau dé6 méi hgp ly hda cac quyét
dinh cua ta.

Hiéu dugc ching ta cling chi la con ngudi (va nha dau tw) ciing gitp ching
ta can nhac moi tredng dé ta co thé tién hoa. Tinh so, loai ngudi hién dai véi bo
nao 16n vugt troi da ton tai trén mat dat chirng 200.000 nam. Phan ndo dugc tién
héa gan nhat chinh la phan vé ndo. Nhung trdi dai sudt lich st nhan loai, loai
ngwoi da sinh s6i ndy né trong rat nhiéu moi trueong khac nhau. Ngay nay, c6 mot
phan khong nhé cong cu tinh than cta chiing ta da tién hoa dé giup chiing ta ton
tai trong ty nhién von da ton tai tir thoi tO tién san bat - hai lwgm. Nhwng ban
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nang sinh ton nguyén thuy dy da han sau trong ndo dén noi dé dang de bep phan
VO nao.

Chung ta thich nhin nh@n rdang minh c6 kha nang suy nghi nhuw Isaac
Newton, nhung that nguy hiém khi quén rang ta cling cé nhitng phan ban nang
khac. Thu thue, ban than Newton 1€ ra cling nén nhan ra diéu nay, vi ong la mot
nha dau tw kho khao da mat sach so tién tiét kiém ca doi vao bong bong South
Sea. Ong da hém hinh phét biéu ring: “T6i c6 thé tinh toan duong di cta cac vi
sao, nhung lai bé tay trudc sy dién cuong ctia con nguoi”.

Bong bong South Sea la mét trong nhitng bong bong 16n nhat lich stt, dién
ra & Anh tir nam 1711 dén 1720.

Dbé gidp chi tra khoan ng 9 triéu bang, nam 1711, chinh phu Anh da
thanh 1ap céng ty South Sea, dugc trao doc quyén thuc hién cac giao dich
cua Anh vdi cac cang cua Tay Ban Nha ¢ Nam MY, sau do cho phép nhitng
trai chu doi trai phiéu lay c6 phiéu trong cong ty nay. (Anh va Tay Ban Nha
da & trong tinh trang chién tranh hay cang thang trong phan 16n thé ky sau,
mot tinh huéng kh6 ma tao ra dugc nhitng khodn lgi nhuan 16n tir giao dich
bung nd gitta hai qudc gia nay).

Theo thoi gian, ¢6 phiéu méi dwge phat hanh, xét trén khia canh giao
dich, cong ty nay hoan toan that bai. Nhung trong thang 1 nam 1720, n6 da
lao vao cudc chién dau gia véi Ngan hang Anh quéc nham mua toan bd s6
ng quoc gia cia Anh. N6 da thang, nho héi 16 va manh khoe. Tt thoi diém
do, tat ca déu tréd nén hon loan. Gia c6 phiéu cta né tang tir 128 bang mot co
phiéu vao ngay 1 thang Mot nam 1720 1én 1.000 bang mat c6 phiéu vao cudi
thang sau.

R6i bong béng vo tung va c6 phiéu roi trd lai mitc 160 bang vao cudi
nam. Trong sO nhitng ngwdi mat tién cé Sir Isaac Newton, mdt trong nhitng
nguwoi théng minh nhat trong nén van minh nhan loai, 6ng da 16 20.000 bang
khi dau co vao c6 phiéu South Sea - Chu thich cua nguoi dich. Nguén:
Cafef.

Van dé khong chi la nao bo rat phi ly tri. Van dé con nam & gidi kinh té van

hanh theo nhitng cach thitc phitc tap dén dién dau. Nhitng ly thuyét kinh té hoc
kha kinh ma t6i dwgc hoc & Oxford va Harvard da che mat t6i khéi phitc hop
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tuyét diéu nay. Mot vai nam sau khi t6i bat dau dau tw, quan ly ngan quy Nick
Sleep gidi thiéu t6i hoc vién Santa Fe, mot cong dong nghién citu da ky luat. To6i
biét rang Bill Miller, m6t quan ly quy thong minh tot bac & Legg Mason, nam
trong ban diéu hanh ctia hoc vién. Thé 1a t6i bat dau doc mot vai bai bao nghién
ciru cua hoc vién nay.

Y twéng cot 16i ma t6i hoc dugce 1a cach nghi nén kinh t& 1a mot hé théng
phttc tap c6 kha nang thich &ng cao. Cac nha kinh té ghét y twédng nay vi chiing ta
khong thé mo hinh héa mot hé thong cé kha nang thich tng hay st dung mot
thudt toan dwgc hoc dé trién khai. Ching ta cling c6 xu hwéng bi thu hiat bai
nhitng y twdng hdp dan, nhip nhang, khé hoc nhu thuyét can bang tong thé.
Thuyét nay miéu td mot cach tuyét voi cach thé gigi nén van hanh, va né c6 thé la
mot hwéng dan hitu ich cho cac nha lam luat. Nhung né lai bop méo cach ta nhin
nhan thuee tai.

Nhitng nha dau tw thong thai nhuw Bill Miller va Charlie Munger nhanh
chéng nhan thdy cadc mo6 hinh kinh té tiéu chuan trén thé gidi con nhiéu khiém
khuyét khi tng dung vao thi treong - va cling nhan thady cdc mo hinh cé nguén
goc sinh hoc c6 thé hiéu qua hon trong thuc tién. Vi cam hitng tir hoc vién Santa
Fe, t0i doc quyén Journey to the Ants cua Bert Holldobler va Edward o. Wilson.
Phan 16n quyén sach danh dé miéu ta cac chién lwgc sinh ton khac nhau dwoc s
dung bdi céac loai kién va dé kham phda céach thic cac loai khac nhau ctung tién
héa va canh tranh v&i nhau. Quyén sach nay day t6i vé kinh té nhiéu hon nhitng
gi t6i dwoc hoc trong treong dai hoc. Nghe c6 vé dién ro, nhung qua thyc la nhw
vay. Vi sao u? V1 mot dan kién, cling nhw nén kinh té, c6 mot cdu tric phitc tap
c6 kha nang twong thich. Poc vé kién la ca mét s khai sang. Vi dy, cac dan kién
van hanh theo nhitng bé quy tac don gian cho phép chiing héa giai rat nhiéu
nhitng van dé sinh ton kho khan.

T6i ngay lap titc nhan ra minh dang kham pha nhitng mé hinh hitu dung cho
toi trong viéc phan tich gidi tai chinh va kinh té. T6i nghi ngay dén Munger vd&i
mo hinh tam ly dan xen chang chit cua 6ng. Thé la t6i gii tdng 6ng mot quyén
Journey to the Ants. Vui thay, 6ng ty tay viét mot 14 thw hoi am, bao rang tir 1au
ong da dinh doc quyén sach nay. Trong thoi gian do6, tdi quyét tdm danh nhiéu
thdi gian hon dé doc sach sinh hgc. Nhitng nghién citu nay da khang dinh thém
cdm gidc cta toi rang that hitu ich khi suy nghi vé kinh t€ nhw mét hé sinh thai
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lién tuc tién héa va cuc ky phite tap. Cac cong ty ciing nhw cac dan kién, hoac
phai thich nghi dé phat trién hodc phai ditng trudc nguy co diét vong.

T6i sém nhan ra nhitng linh vyc khac trong nghién cttu vé phicc hop
(complexity) cling cung cap cho t6i nhitng mo6 hinh hitu ich vé cach van hanh cta
gigi kinh té. Vi dy, nha vat ly ly thuyét ngwoi Dan Mach Per Bak cung thwe hién
mot nghién cttu kinh dién vé cac déng cat (sand dune), nghién cttu nay cho thay
diéu sé xay ra khi ban lién tuc cho thém cat & mét vi tri c6 dinh. Pong cat sé dat
dén mot trang thai goi la “cyc diém ty thanh 1ap” (self-organized criticality)-, khi
nay hién twgng cat 16 sé hinh thanh, nhung ta khong thé du doan duwgc thoi diém
cat 16 bat dau xuat hién hay déng cat sé dat kich cd nao trwdc khi cat 1& xuat hién.
M6 hinh nay cho ta nhitng tw duy rat tha vi vé cac lan thi trudng sup do, von céd
rat nhiéu diém chung vdi hién twong cat 16 nay. Véi cac nha dau tw, diéu can nhé
chinh la phai tranh tinh trang cuc diém ty thanh 1ap, nhu triét ly phwong Bong co
cau “Vat cung tac bién”, “Vat cyc tat phan”, day chinh xac la diéu xdy ra véi thi
treong chirng khoan trwde dgt khung hoang 2008-2009.

"Vat cung tac bién", “Vat cuc tat phan", y néi mot vat hodc mot sy viéc
khi di dén diém cyc do trong gidi han thi sé phan dao lai. Cho nén, cang la &
vao lic vo vong, thi cang c6 thé 1a hy vong dang & ngay trwdc mat. Than &
vao nghich canh, chinh la co hdi tét dé t6i luyén ban than minh - Chu thich
cua nguoi dich. Nguén: Trithucvietnam.net.

Mau chét ¢ day chinh la nhitng 1y thuyét kinh t€ gon ghé t6i dugc hoc ¢ dai
hoc hau nhw khéng thé miéu td dugc sy phic tap thue sy ctia nén kinh té hay thi
treong tai chinh. Trong khi toi phdi thira nhan la ndo b ctda ta cue ky han ché khi
doi mat véi phitc hgp quéa khing khiép nay. Chinh sy bat can xitng nay la van de
nghiém trong v4i cac nha dau tw. Ching ta - véi bd ndo nhé bé kém ly tri va cac
mo hinh kinh té dwgc gian lwge qua mite - hy vong doéi mat véi thé gidi phite tap
dén kho tin nay. Chuing ta c6 co hoi nao chang?

bay khong chi la mét treong hgp ly thuyét hoa tri thitc dé lam thoa man ban
than. Pay la mot thach thitc that s cho moi nha dau tw. Liéu c6é cach nao do6 dé
xoay chuyén cuc dién cho cé 1gi cho ching ta nham tang xac suat chién thang
trong mot tro choi von dwgc sap dat vo cung bat 1gi cho ta? Pay la cau héi lam
nén cho nhitng chuong tiép theo cia quyén sach nay.
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Gio day nhin lai, t6i 1€ ra nén cé céi nhin hoai nghi hon vé nhitng m6 hinh
kinh té dugc giang day & dai hoc. Nén at han ban sé rat vui mirng khi biét rang toi
sé chang dem ra ban nhitng kién thitc nhw mé hinh dinh gid Black-Scholes, gia
niém yét va kinh té€ vi mo Keynesian, mo hinh kinh té vi mé IS/LM, trién vong
hop ly, ti 1é tap trung cong nghiép Herfindahl, hay mo6 hinh ti 1é quy d6i Rudiger
Dornbusch.

Nhitng ly thuyét vira néu, di nhién, la nhitng thit rat ngau c6 thé giiup ban
kiém ban tinh & budi tiéc cocktail Mensa hay mét budi tu tdp ctia cac nhan vién
ngan hang trung tam. Ching cling gitp ban cé dwgc tam bang hang nhat va mot
chan giang day ngon lanh. Nhung theo kinh nghiém cua t6i, ching chang c6 ich
lgi gi v6i dau tw. Van dé la, nhitng hoc thuyét kinh té nhuw thé c6 xu hwéng dwa
trén nhitng gia dinh rat thanh lich vé cach thé gi¢i van hanh, chi khong phai dua
trén thue té rat hon don ma ta dang thyc sw song trong do.

No6i di thi phai néi lai, con nhiéu diéu hitu ich t6i hoc dugc tai dai hoc khong
hé udng phi. Vi du nhw cach doc bao cdo tai chinh caa cong ty la
mot diéu hét sitc co ban ma moi nha dau tv nghiém tic can biét. Diéu
nay khong chi don gian la hiéu su khac biét gitta cach ghi so sach tién mat
(actual cash accounting) va so sach ké toan phat sinh (accrual accounting). Diéu
nay ciing lién quan dén viéc hiéu nhiéu cach thitc ma cac quy tac ké
toan c6 thé dwoc dung dé xao nau chi s6 thu nhap (EPS - Earning per share),chua
ké dén kha nang minh dinh doanh s6 dang tang hay dang gidm. Néu ban c6 tam
bang MBA hay CFA ban da thu thap dugc co ché co ban cua loai phan tich nay.
Néu khong, cé nhitng quyén sach c6 thé bo sung phan kién thitc nén tang nay,
bao gom nhitng tdc pham c6 anh hwéng sau rong nhu cia Ben Graham va David
Dodd, Marty Whitman, John Mihaljevic, Seth Klarman, va Joel Greenblatt. Ban
khong can t6i phai diém lai mot 1anh viec mau m& da dugc nhiéu tién nhan khai
pha.

Master of Business Administration la bang thac si chuyén nganh quaén tri
kinh doanh. Chartered Financial Analyst la mot chitng chi danh riéng cho
cac nha phan tich tai chinh chuyén nghiép trong cac linh vuc: chitng khoan,
dau tw, quan ly rudi ro, ngan hang va tai chinh - Chu thich ctia nguoi dich.
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Mot diéu khong may man, hau hét cac quyén sach vé dau tw lai tap trung
nang cao k¥ nang phan tich ky thuat. Hoc nhitng khai niém co ban nhu ROI, P/E,
va nhitng chi s6 khac ciing tot th6i, nhung nhitng moén nay khéng khé, va ban kho
long di xa hon néu chi biét dén chiing. Bat ky mot nguwdi nao da thng minh dé
tot nghiép treong kinh doanh cling c6 thé biét cach phan tich sau cac bao cao
10K, 10Q, va cac tai liéu tai chinh khac. Thach thic that sy, theo goc nhin cua
toi, chinh la b6 ndo - thit da dwa ta dén vdi vi tri hién tai - lai mat xich yéu nhat.
Nao bé nhw mot con thuyén nho, 1énh dénh gitta mot bién nhitng diéu phi ly tri va
rat dé gdap nhitng con bdo bat ngd. Va ndo bd con chuwa duwgc cac nha khoa hoc
than kinh wu td hiéu thiu ddo, ndi chi dén cac nha dau tu.

Khi t6i bat dau tim doc vé tai chinh hanh vi va kinh t€ than kinh hoc, c6 mot
niém phan khich trao dang trong t6i, nhw thé t6i dang sai buwdc qua mién dat day
cac bi an sau tham vé chitc nang va nhitng khiém khuyét ctia ndo bd. Nhung,
thud ban dau, t6i nham twdng minh c6 thé dwa vao kha nang suy ly dé vuwot qua
nhitng khuynh huwéng phi ly tri nay. Khi doc vé nhitng khiém khuyét ctia nao, toi
tam dac gat dau, tran an ban than rang gio t6i sé khong va vap nita vi da hiéu ro
hon vé duong di nwéc buwdc cia ndao bo. Nhung dan da to6i hoc duge rang kién
thitc vé tw duy va tw nhan thitc van con chwa da. Khé khan & day chinh la ta
khong thé dung ndo dé tri ndo. Nén dau c6 hiéu biét vé nhitng khiém khuyét tinh
than, ta van rat dé mac phai sai lam ay.

Vay, dau la giai phap? Toi hy vong c6 thé gitup ban bang cach chia sé nhitng
gi t0i da hoc dwoc cho dén gio.

Qua nhitng trdi nghiém dau dén ¢ D. H. Blair va cudc khing hoang tai chinh
- toi kham pha ra rang diéu t6i can thiét la trdnh xa nhitng gid dinh sai lam rdng
ta hoan toan co6 kha ndng suy nghi hgp ly. Thay vi thé, t6i nhan ra rang lgi thé
duy nhat cua t6i trén cwong vi mét nha dau tw la t6i khiém nhwong nhin nhan tri
nao t6i con nhiéu khiém khuyét. Mot khi da chap nhan diéu nay, t6i c6 thé kién
tao mot loat cac giai phap dé khac phuc dya trén nhan thitc ctia ban than vé
nhitng vung t dia trong dau dc t6i.

Va nhitng to dia nay ddac biét nghiém trong trong truong hgp cta toi.
Khodng nam 2004, m6t nguwdi ban cua toi nam trong ban chi nhiém treong Y
khoa Mount Sinai gwi t6i dén kham & cho bac si Mary Solanto. Ba thic hién mot
loat cac xét nghiém kiém tra va két ludn rang t6i mac chitng gidm chua y
(attention deficit disorder - ADD). Cac bai kiém tra cho thay t6i c6 nhitng giai
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doan siéu tap trung, dac biét ¢ nhitng thoi diém cang thang cao do, nhung toi
cling c6 thé roi vao nhitng cai bay lam mat tap trung khi doi dién vdi qua nhiéu
th vun vdt trong cudc song. T6i c6 thé suy nghi ra nhitng y twdng tuyét voi,
nhung sy chi y cda t6i qua dé bi lac hwdng dén ndi téi chang thé nhé dugce nhitng
th rat co ban nhw may gio réi hay to6i da dé chia khoa & dau.

Dbé song vdi chitng bénh cta minh, t6i can trién khai mot loat nhitng meo
don gidn dé doi pho, vi dy, lap mot chiéc dong ho to dung & van phong dé nhac
gio cho t6i, ban lam viéc trong dé t6i khong bi phan tam, va dat d6 dac & cung
mot vi tri dé khong thudng xuyén quén mat da dé ching ¢ dau. To6i thué mot trg
ly riéng, m6t phan cong viéc chinh ctia nguwdi nay la trong chirng toi dé t6i khong
lam hong moi chuyén do lo dénh nhitng cong viéc gian don nhw ddt may bay,
nhac nhé lich hen, hay déng ctra khi rdi van phong.

Tat ca nhitng nd lyc tao ra cac bién phap khac phuc va nhitng “cau dao”
trong cudc song thuwong nhat da chitng minh dwgc tinh hiéu qua - khong chi gitp
toi doi pho vdi chitng ADD ma con gidp toi tré thanh mot nha dau tw giéi hon.
S thie 1a, moi nguwdi trong ching ta déu cé nhitng han ché tinh than, mac du han
ché cua ban khac xa cuda t6i. V&i tam thé nay, t6i bat dau nhan ra mot nha dau tw
rat can tao 1ap moi treong dé doi pho véi nhitng han ché, phong cach ca nhan, va
nhitng khuynh hwéng phi ly tri cua chinh ho.

Sau khi dgi dén Zurich, t6i tap trung cao do vao viéc tao mot moi trueong ly
twong dé dau tw, mGt moi treong giup t6i hanh dong c6 1y tri hon. Muc dich
khong phai 1a dé thong minh hon. Muc dich la tao nén mot méi trudng trong do
tri 6c t6i khong bi anh huwdng béi nhitng rao can cuia céac thé lyc gay nhiéu va gay
i c6 thé kich phat hanh dong phi ly tri caa téi. V§i toi, day la mot y twong doi
doi. Thay doi moi trudng da cai thién cach t6i thye hién viéc dau tw, mot cach rat
mdi mé, song song dé con mang lai cho t6i mét cudc séng hanh phtc va binh an
hon.

Nhw ching ta sé cung diém qua trong chwong tiép theo, khong chi moi
trrong cda t6i thay doi. Toi cling kiém soat duge nhitng théi quen co ban va quy
trinh dau tw cia minh dé thich nghi véi sy phi ly tri cia chinh t6i. Tri ndo t6i van
thé, bat toan dén v6 vong. Nhung nhitng thay doi nay phan nao nghiéng nhe ban
co dé cho t6i chit lgi thé. V@i tri ndo cua t6i, diéu nay hitu ich hon gap van lan
viéc tap trung vao nhitng thi* nhw bao cao doanh thu hang quy ctia cac nha phan
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tich, ti 1€ Tobin’s Q, hay cac dy bao thi truong vo dung cia cac chuyén gia -
nhitng loai tap am lam ndng dau nhiéu nha dau tw.

James Tobin la mot nha kinh té hoc ngwdi My da cé nhitng dong gép tién
phong trong viéc nghién cttu dau tw, chinh sach tién té va tai chinh cling nhw
thi trwong tai chinh, 6ng dwgc nhan gidi thwéng Nobel Kinh té€ nam 1981.
Theo James Tobin, cac quyét dinh dau tw cia doanh nghiép dya theo ty 1€ q,
tirc gia thi truong cha téng nguon von (tong tai san) cua doanh nghiép chia
cho gia s6 sach cua tong nguon von (tong tai san) ctua doanh nghiép. Néu ty
1€ q cao, cong ty sé dau tw nhiéu hon vi viéc huy dong thém von sé ré hon do
thi gia cia cong ty kha cao so véi chi phi huy dong thém von. Ngwoc lai,
néu hé so q thap, cong ty sé khong gia tang dau tw vi chi phi huy dong thém
von kha dat - Chu thich cua nguoi dich. Nguon: ncif.

Khing hoéng tai chinh da cho t6i thady mét diéu khong con nghi ngo gi nita
la quan tri phan phi ly tri cia ndo phai tré thanh mot phan khong thé tach roi véi
quan tri danh muc chitng khoan. Cudc khing hoadng ciing nhan manh rang v6
cung kho khan dé lam diéu nay tai Manhattan. Moi nguwdi ching ta c6 duwong 16i
suy nghi khac nhau, nhung New York - vdi dong nang lwgng tuon chay khong
ngirng nghi, tinh than canh tranh, va tii tién cia nhitng tay siéu giau - lam nang
né thém nhitng thanh phan trong ban chat phi ly tri cta chinh t6i, nhitng phan
khong phu hgp véi mot nha dau tw gioi. Toi can @ mot noi ma t6i cé thé suy nghi
binh tinh va dau tw lau dai, tranh xa khéi ap luc tir ky vong ctia nguwdi khac hay sy
gay nhiéu ctia cac hanh dong dién r6 lién tuc giang vao t6i @ New York.

biéu nay khong c6 nghia New York khong phai viing dat hita cho nhitng nha
dau tw vi dai khac. David Einhorn phat trién rat t6t & noi nay; cac nha quan ly ctia
quy Sequoia cling thé. Nhung t6i ho nghi rang nhitng nguoi tir xa dén day 1ap
nghiép nhuw t6i sé thay rang, khong c6 mét goc ré dia phwong gidp 6n dinh cam
xtc, ching t6i sé khé phat trién hon so v6i nhitng nguwdi sinh ra va 1én 1én tai noi
nay. Vi nhitng nguoi nhap co New York, that qua dé dang dé bi mat can bang
bédi nhitng cdm do khong gi kiém soat ndi - bao gom ca long tham va sy do ky -
ma nhitng trung tam tai chinh nhw New York va London c6 thé théi bung 1én.

Muon 10i cda Nassim Nicholas Taleb trong quyén The Black Swan: The
Impact of the Highly Impropable (Thién nga den - xdc sudt nhd, tdc déng I6n),
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nhitng thanh pho 16n dwgc xem la “Cyc do” (Extremistan). Nhw nhiéu cudc
nghién cttu da cho biét, sy phan bo tai san gitta chung ta va ngudi hang x6m giau
c6 déng mot vai tro dang ké trong viéc quyét dinh hanh phic cia ching ta. Do
dé, khi doc bai vé ti pha d6 la nguoi New York nhw Stephen Schwarzman ctia
Blackstone Group c6 thé kich phat mot phan ng ghen an titc ¢ trong bo nao phi
1y tri cda t6i. Trir khi ching ta c6 rat nhiéu phwong sach manh mé dé doi phé véi
nhitng nguon luyc gay loan tri nay, ching ta khong thé tranh khoi bi ching danh
guc. Vi dy, & qua gan mot nguwoi qua giau co6 thé co thé khién t6i dé bi cam do
vao nhitng thwong vu dau tw mao hiém hon thay vi diém tinh tap trung tao ra lai
kép du khién ta hai long ma khéng phai chiu nhitng rui ro bat hgp ly.

ft nhat 1a véi ti, song ¢ mot noi ma sy khac biét it khdc nghiét hon 1a mot
lya chon khén ngoan. V&i nhitng khiém khuyét va sy dé ton thwong cta chinh
minh, t6i nhan thay t6i c6 thé c6 co hdi hanh dong cé ly tri hon & nhitng noi ma
Taleb miéu ta la “Binh thwong” (Mediocristan), ngi cudc song cé it vieéng ban
hon.

The la t6i tich cyc bat dau tim kiém nhitng noi thay thé cho Manhattan. Ban
dau, t6i nghiém tic can nhac chuyén dén Omaha, do noi nay da ho trg rat dac luc
cho Warren. To6i ciing can nhac dén Irvine, California, noi Mohnish sinh song.
Toi cling nghién cttu nhitng thanh pho khac & My nhuw Boston, Grand Rapids, va
Boulder. Va tdi cling nhin dén nhitng thanh phé yén binh hon & chau Au nhw
Munich, Lyon, Nice, Geneva, va Oxford.

Nhwng cudi cung, Lory va t6i quyét dinh chon Zurich. T6i thwong dén day
lic con bé va hang yéu thich noi nay. Gan day, t6i cling doc cac nghién cttu noéi
rang Zurich thuvong xuyén dugc xép dau trong thang do nhitng thanh phd c6 chat
lwgng cudc song tot nhat thé gigi. That khong khé dé thay 1y do. Bay la mot
thanh pho nhd, an toan, dugc quan ly tot, mot noi c6 nhiéu kién tric dep, bau
khong khi trong lanh va nguon nwdc sach, cung véi co sé ha tang trén ca tuyét
vOi. Zurich cé nhitng ngdi trwong céng lap rat tét. N6 cling c6 nhitng ngon nui
xinh dep va khu vuc trugt tuyét tuyét voi chi cach thanh pho vai phit. Noi nay
con c6 mot san bay hién dai, dé dang di dén cac thanh pho trung tdm nhw New
York, San Francisco, Singapore, Thuwgng Héi, va Sydney.

Madc du Zurich c¢6 mitc sdng cao, thanh pho nay lai dé cao tinh cong bang vi
moi nguwdi déu cé thé tiép can vdi nhitng thit nhw nhau - tir nhitng hé nuwéc trong
veo dugc bao ton can than dén cac ho boi cong cdng con t6t hon nhiéu so véi cac
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ho boi tw & cac cau lac bo dong qué hao nhoang phia bac New York. Twong tw, hé
thong giao thong cong cong khong dau sanh noi cia Zurich hoat dong vo cung
hiéu qua t6i muc cac ti phu dia phuong cling st dung phwong tién nay. Cau
chuyén nhitng ngudi giau khong song trong mot thé gidi twdng nhu siéu tuwdng
v6i tuyét dai da s6 dan ching lam giam sy ganh ti va cam giac thiéu thon von rat
dé cam nhan tai cac thanh pho 16n nhu New York va London.

Toi khong c6 y noi Zurich la hoan hao, nhung né c6 mot thudc tinh vo cung
dang gia vdi toi: no6 thyc sy xay dwng dya trén niém tin. Lay vi duy, trén hé thong
tau dién, hiém khi ngudi ta soat vé va ciing chang cé cira xoay mot chiéu. Trong
cac ctta hang, khach van thwong mua bia rigu va cac san pham khac roi thanh
toan sau khi san pham chuyén vé tan nha cting vdi héa don. Cv dan & day la mot
phan cia mang Iwdi tin twdng lan nhau, va diéu nay gitup ho bdc 16 nhitng pham
chat tot nhat bén trong. Theo mot cach nhin nao dé, day giong mat thé gidi dam
phong cach Buffett. Warren d6i x* v&i cac quan ly cac céng ty cia 6ng vdi mot
long tin dang né, cho ho tw do thyc hién quyét dinh ctia ho, va ho dap lai bang
cach lam moi diéu c6 thé dé xitng vdi ky vong cua 6ng.

Zurich tao mét dn twgng vdi toi rang day la noi toi cé thé song véi mot tam
thé binh yén - mot méi treong tinh lang, dang mén, nhung lai phan nao té nhat do
khong c6 cac sy kién dang chu y dién ra thuwong xuyén. Noi day t6i c6 thé tap
trung cho gia dinh minh va quy ctia minh ma khéng c6 nhitng phién nao khong
dang. Thi thoang c6 ngudi hoi toi, “Chang phai noi d6 chan lam sao?” Cau tra 16i
cta t6i: “Chan la t6t. La mot nha dau tw, day chinh x4c 1a diéu t6i mudén”. Vi xao
nhang la mot van dé thyc thyu. Diéu t6i thye sy can 1a mot nén tang don sa, khong
bi quay nhiéu va khong hung phan qua dg. T6i khong phai 1a ngwoi duy nhat cho
rang Zurich la vung dat hoan hao ho trg cho suy nghi. Xuyén sudt lich si, thanh
pho nay la noi dirng chan cho nhitng tdm hon tim chén suy ngam nhw Cari Jung,
James Joyce, Richard Wagner, Vladimir Lenin, va Albert Einstein, chwa ké Tina
Turner.

Mot diéu ciing kha quan trong la & Zurich, t6i khéng bi vay quanh bai
nhitng nguoi trong gidi dau tw. Diéu nay dé dang cho t6i hon khi di ngugc véi
dam déng ma khong dé tw twong cta ho len 16i vao tam tri. Zurich ciing kha héo
lanh, da lam chun bwéc nhiéu ngwdi mudn dén gap t6i; ban bé than thiét va ho
hang quan tam t6i c6 thé dén, nhuwng t6i khong phai danh nhiéu thdi gian cho cac
moi quan hé khong quan trong véi cudc doi toi. Diéu nay nghe c6 vé tan nhan va
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vO cam, nhung doé la nhitng diéu t6i can can nhac khi tao 1ap méi tredng phu hgp
v6i nét tinh cach va th tw wu tién cta riéng toi. Sau tat ca, chuyén dén Zurich
cho t6i mot co hoi lam lai tw dau, dwa vao thwe hién moi diéu t6i da hoc vé cach
toi c6 thé song va lam viéc hiéu qua hon. T6i khong muon phi co hdi nay.

Buéc tiép theo, toi bat dau tim mot van phong hoan hao - mot thanh t6 chu
dao trong moi treong mai cua téi. Khi mdi bat dau, t6i pham mét sai lam, ky hgp
dong thué nguyén nam mot van phong & Bahnhofstrase, mot con dwong hién dai
va dat do von la noi dugc xem la Cuc do cta Zurich. Pay la mot noi thanh lich,
day nhitng ctra hang dat tién. Nhung khu vie siéu giau nhu thé khong 1y tuwdng
vdi toi vi ching kich thich nhithg ham mu6on khong lanh manh cua t6i. Thé la toi
nhanh chéng quyét dinh chuyén sang mét van phong & bén kia séng, cach khu
Bahnhofstrase 15 phut di bo. V@i toi, day giong nhuw mot khoang cach an toan.

Nha tam 1y hoc Roy Baumeister da minh chitng rang y chi hay nang lwgng
tinh than (willpower) la mot nguon lwc cé gidi han, nén ching ta can can trong
khong lam n6 can kiét. Trong phong thi nghiém cua 6ng, 6ng kham pha ra rang
ngay ca mot hanh dong don gian la chong lai cdam d6 mudén an mot mau cookie so
c0 la thom ngon cling khién ngudi ta giam bét y chi khi thuye hién cac nhiém vu
theo sau. Trong treong hop cua t6i, t6i khong muén phi nguén nang lwgng han
ché ctia minh chéng lai cac cam do6 va long tham ma mot ndi nhw Bahnofstrasse
c6 thé khoi nén trong t6i. Tot hon hét 1a tao ra mot moi treong ma toi khong tiép
xtc v&i nhitng nguoén lwe gay lung lac tinh than nhw thé, von cé kha nang lam
nang né hon sy phi ly tri ctia t6i. Mdu chét la giai phong tam tri t6i khoi nhitng no
lyc tinh than khong can thiét dé t6i co thé dung n6 cho nhitng cong viéc mang
tinh xay dung hon gitip 1am 1gi cho t6i va cac c6 dong.

Khi da quan triét nhitng van dé ay, to6i bat dau nhan ra rang cac nha dau tw
khac ma t6i nguwdng mo ciling c6 cach tiép can twong tu khi xay dwng moi trudong
cta ho, du ho c6 chu dinh hay khong. Nhw Mohnish, 6ng ay lam viéc & mét khu
cong vién van phong khong 1ay gi lam sang trong & Nam California, khong c6 bat
ky t6 chitc tai chinh nao & gan day. Coé lan t6i héi Mohnish vi sao khong chon
mot noi bat mat hon nhv trong cach trung tdm thwong mai sang trong & Irvine,
gan nha hang ma 6ng ta yéu thich, “Oi, Guy a”, Monish dap. “T6i dau can may
thit hao hoa trang 1€ ay!” R6 la 6ng ay hiéu khu virc xung quanh c6 thé lam gi vGi
tam tri cia minh.
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Twong tw, Seth Klarman, mot trong nhitng nha dau tw thanh c6ng nhat thé
gidi, lam viéc ¢ van phong la khong c6 chit gi hao nhoang ¢ Boston, cach xa
khoi moi treong doc hai mang tén Wall Street. Néu mudn, 6ng cé thé dé dang
thué tang thwgng ctia mot toa nha choc troi nhin ra song Charles. Van phong cuia
Nick Seep ¢ London gan mot ctta hang ban banh ¢ duong King, cach xa khéi
Mayfair, con pho tr danh da tr¢ thanh thanh dia ctia quy phong ho. Allen
Benello, quan ly quy White River Investment Partners, lam viéc tai mQt van
phong kho td & San Francisco, cach xa trung tam tai chinh cua thanh phé. Va
Buffett, nhw chiing ta da dé cap trudc day, song an dat ¢ toa nha Kiewit & Omaha
- mot toa nha khac khong duge xem la mot noi hao hoa trang 1é.

biéu nay danh thirc t6i nhw mot nhan t6 khong dwgc nhan ra trong sy thanh
cong cua nhitng nha dau tv vira néu. Veé phan t6i, toi cling mudén xay dung mot
phién ban Omaha cua rieng minh.

Du la nhv vay, co ban t6i khac véi Buffett - va khong chi 1a sy khac biét vé
chi s6 IQ. Vi t6i, toi thich van phong ctia minh nhin ra noi cé quan canh dep,
trong khi 6ng chang mdy may quan tam dén nhitng chuyén thim my nhw thé.
Trong khi t6i thich ditng trong phong nhin ra cay c6i hay th gi d6 vui mat, 6ng
lai thwong xuyén kéo kin man ctra. Nhung trong cac khia canh quan trong khac,
toi chu dinh m6 phéng moi truong 6ng da tao ra & Omaha. Lay vi du, Warren
song cach van phong 10 phtt 14i xe, van phong ctia 6ng hoi nam ngoai trung tam
thanh phd. Van phong Mohnish & Irvine cling cach nha 6ng ay chirng 10 phit,
van phong Monish ciing nam ngoai khu trung tam. T6i bat chwéc ho, chon mét
van phong cach nha 12 phut di bd hay 7 phut di tau va van phong cta toi cling
nam & mé ngoai thanh phé. Véi t6i, nam ngoai trung tdm thanh pho la mot diéu
hay, mot phan vi sé khong cé qua nhiéu ngudi vo tinh ghé vao van phong cua t6i.
Ho can mot ly do du 16n dé dén gap toi, va vi thé, cudc viéng tham caa ho thuwong
la co gia tri.

Nhitng quyét dinh ay da dugc can nhac can trong. Vi dy, Mohnish va t6i da
dac biét thdo luan vdi nhau vé thaoi gian di chuyén, va di dén két luan rang thoi
gian di chuyén dén cho lam ly twdng la khodng 10 dén 12 phut, da gan dé tang
chat lwgng cudc song, va da xa dé tao mot sy cach biét gitta cho lam va t6 am.
Vi nhitng ngudi mé lam viéc dén am anh nhuw t6i, can thiét phai c6 mot sy cach
biét nhw thé. Chuing ta can gdp gia dinh va danh thoi gian & nha khi khong bi
chon vui trong cong viéc. Cling cung mot ly do, c6 tha vui giai tri cling l1a diéu
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quan trong. Trong rat nhiéu thu vui, t6i thich nhat chay bo va trwot tuyét, khong
chi gitp t6i khdée manh va vui vé hon, ma con gitip lam sach tam tri t6i va tang
cwong sv xa cach cua t6i vGi cac bién dong cdm xtc cta thi treong. Néu t6i danh
thdi gian 4y ma nhot minh trong van phong, toan tam toan y phan tich c6 phiéu,
toi chac chan rang kha nang dva quyét dinh va lgi nhuan dau tw cda t6i sé bi ton
hai, cung vdi sttc khée va doi séng gia dinh cua toi.

Cho du thé nao, moi thit lai két n6i v4i nhau. BDong co ban dau cua toi la tao
ra mot moi truong t6t hon dé tang 1gi nhuan dau tw. Nhung nhitng quyét dinh cta
t0i cling khién cudc song cua t6i tot dep hon.

Bén trong van phong, t6i cting cha trong khong kém dé kién tao mdt moi
treong gitp t6i lam viéc ¢6 1y tri va hiéu qua, khdc phuc ban chét lo dénh cta
chinh t6i. Mdt lan nita, hiéu rd ban than va diéu chinh méi tredng cho phu hgp la
diéu cuc ky quan trong. Nhw da dé cap truwdc day, mot trong nhitng khuyét diém
cta t6i la vO cung dé bi phan tam, va t6i can xtt ly van dé nay bang cach diéu
chinh méi treong thye noi to6i lam viéc. Khong nhw Buffett, ong c6 thé lam viéc
sang suot khong can may tinh ma ciing chang can email, t6i 1€ thudc vao may
tinh. Nhung t6i cling nhan thitc dugce rang Internet va email c6 thé trg thanh cam
bay gay phan tam cho t6i. D€ doi phd, va dé ludn giilr sy tap trung can thiét, toi
chia tach van phong ctia minh han ra.

O mot dau hanh lang, t6i c6 mdt “phong ban ron,” c6 mot dién thoai, mot
may tinh, va bon man hinh. Nhwng t6i dé may va man hinh trén mot ban lam viéc
chinh dwgc do cao, va toi thwong chinh cho ban cao ¢ tam ditng lam viéc. Tra 16i
email la mot cong viéc it doi hoi no Iy tri 6c, nhung rat dé bi dinh vao trong thoi
gian dai. Nén toi cha dich chinh ban nhu thé dé khong thé ngo6i ma tra 161 email.
Dbiéu nay nghe c6 vé bao tht, nhung muc dich la tao mot khéng gian suy nghi
thinh lang va binh tinh. Nhitng tinh chinh nhé nhdt nhw tw thé lam viéc vGi may
tinh day kho chiu nhw vay gitip toi tang xac suat dau tw thanh cong.

O dau kia ctia hanh lang, t6i c6 mot can phong goi 1a thw phong. Noi day
khong c6 dién thoai lan may tinh. T6i mudn khuyén khich ban than danh thém
thoi gian ngoi va suy nghi, nén can phong nay dugc thiét ké dé mang lai cam giac
am cing va moi goi. Toi cé thé dem hang dong tai liéu tai chinh vao day nghién
cttu hay chon mdt quyén sach trén ké sat twong. Néu t6i dong cira can phong nay
lai, c6 nghia khong ai duwgc phép lam phién t6i. Thw vién nay ciling la phong chgp
mat. Khong hé trung hgp, Mohnish ciing hay chgp mat trong van phong ctia 6ng
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ay, va Warren ciling bao véi chung t6i rang 6ng c6 mét cho trong van phong dé
ong c6 thé chgp mat. Bay khong phai la hanh vi lwoi biéng, hay it nhat 1a khong
hoan toan! Mot gidc nga giita ngay giup dau 6c minh man, déng lai nhitng diéu
phién nhiéu, va tao mot co hoi dé khadi dong lai hé thong co thé.

Nghe c6 vé kém quan trong, nhung ngay ca cach ban trang tri van phong
cling rat c6 ich. Hay nghi dén dai hoc Oxford, twong nha an dugc trang tri bang
anh chan dung cac cyu sinh vién da thanh danh. O mdt mic do nao dé, sy hién
dién cua nhitng guwong mat nay gui dén mot tin hiéu rat khich 1é cho nhém sinh
vién hién dang theo hoc. Twong tw, t6i dat mot dau twgng dong cta Charlie
Munger trong van phong. Toi khong ton sung 6ng nhu thanh, nhwng t6i mudn
kich hoat sy hién dién ctia 6ng trong tam tri t6i - it nhat la nhw mot manh moi dé
nhac t6i nhd sy nguy hiém ctia 24 dang danh gia sai lam ma 6ng da chi ra trong
bai phat biéu tai Harvard. Twong tw, trong phong ban ron, toi treo nhitng bitc dnh
chup cung Warren va Mohnish trong bita an truva tu thién.

To6i khong thé giai thich tit ca nhitng diéu nay bang ngon ngir chinh xac cua
khoa hoc. Nhwng t6i c6 an twgng rang nhitng no ron phan chiéu gidap ching ta mé
phong nhitng nguwdi c6 tam dnh hwdng dén ta vao trong sy hién dién cua ta.

Bang cach Iwu gilt hinh dnh cia Munger va Buffett trong van phong, t6i c6
gang mot lan nita nghiéng ban c& vé phia minh & goc do tiém thitc, bang cach st
dung su ton tai cua ho gy anh hwdng 1én suy nghi cda t6i. T6i nhan thay cach
lam nay kha phé bién. Mot lan t6i viéng tham phong lam viéc ctia Winston
Churchill ¢ Chartwell, dap vao mat t6i la nhitng vat dung ong dat trén ban lam
viéc, bao gobm mot birc twgng ban than cia Napoleon, mot twgng gom Admiral
Nelson, va mot btrc hinh Tha twéng Nam Phi Jan Smuts. T6i khong nghi 6ng dat
nhitng moén nay 1én ban chi dé trang tri. T6i doan c6 nhitng lic Churchill da ty
héi liéu nhitng nha lanh dao no6i danh nay sé lam gi trong tinh hudng cta ong.
Nhitng vat pham tén gido nhw thap tw gia c6 thé ciing phuc vu moét muc dich
twong tw, dong vai tro nhw mét dau hiéu nhac nhé céac tin do cai thién hanh vi cua
minh. Biét dugc sttc manh ctia m6 phong (modelling), viéc lwa chon nhitng ngudi
hting dé m6 phong 1a mot diéu quan trong dang dé ta can nhac than trong.

T6i cling dé trong van phong hinh cha t6i va vai nha c6 dong dau tién, bao
gom mot vai doi tdc lam an cda 6ng. Nhitng hinh anh nay nhac t6i nhé minh dang
lam viéc cho ai dé t6i khong bao gio chénh mang trach nhiém cua t6i vdi cac co
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dong. Gan day, t6i da nghi dén viéc thué mot nhiép anh gia di chup anh chan
dung den trang cua tat ca co dong.

Chtrng mot nam sau bita truwa tw thién, Warren Buffett da hao phong tang cho
Mohnish va t6i mot chuyén tham ngau nhién van phong cia 6ng & Omaha. T6i da
vo cung phan khich khi thdy cach 6ng cau tric moi trudng lam viéc dé tang kha
nang quyét doan hgp ly. Co 1é yéu t6 an twgng nhat trong van phong ctia ong la
n6 chita rat it @ dé c6 thé 1am vuwdng ban tdm tri 6ng. Ong chi c6 von ven hai
chiéc ghé va phong ciling chang da 16n dé hoi hop dong ngudi - mot phuwong tién
thuc dung dé lam son long nhitng can thiép khong can thiét. Cita s6 phong cta
ong dong kin, c6 1é dé gidap ong tap trung vao nhitng cong viéc trong tay.

Trén bitc twong phia sau ban lam viéc, Warren Buffett kinh can treo hinh ctia
cha o6ng, Howard Buffett, nguwdi ma 6ng hang ton kinh. Quyén hoi ky cua
Lowenstein dd miéu td Howard ma mot Pai biéu Quoc héi liém chinh khong gi
suy chuyén ndi. Ong da tir chéi nhitng chuyén du lich 16t tay va tham chi con tir
ch6i nhan mét phan Iwong béng ctia minh. Trong nhiém ky dau tién, khi lwong
dai biéu Quoc hoi dugce tang tir 10.000 do la 1én 12.500 do la, Howard da dé lai
phan tién thang duv ¢ Phong ngan quy trung wong, khang khang rang 6ng da duoc
bau ctr dé nhan mitc lwong thap hon. “Khong khé dé thdy anh hwéng dy trén
Warren, mitc lwong khiém t6n 6ng nhan t Berkshire phan dnh cting mot cam
giac liém chinh va t6t bung”. Tré lai van dé, birc anh ady la mot 10i nhac nhé rang
that hitu ich khi ta dat hinh anh hinh mau ma ta ngwdng mo vao moéi truong lam
viéc cua ta.

Ban lam viéc cua Warren ciing rat nho, nhé t6i mitc khong c6 cho chiva
nhiéu tai liéu, budc 6ng phai doc that hiéu qua. C6 mot hop “vao” va mét hop
“ra” dat trén mat ban, cung v6i mot hop dan nhan “Quéa Khé” - mét 16i nhac truc
quan rang 6ng nén kién nhan dgi cho dén khi thai co chin mu6i. Nhw 6ng thuong
noéi, “To6i chi vao nhitng thuwong vu nao toi that sy thich.” Hop “Qua Kho” cua
ong c6 yéu t6 hai hwdc trong do, nhung sy hién dién cta né cling c6 tac dung tinh
té 1én cach ong suy nghi. Dau hiéu nay sé khong c6 nhiéu gia tri néu Buffett
khong c6 mot dau 6c phi thwong. Nhwng that thi vi khi biét ngay ca nguoi thong
thai nhw 6ng con gitt mot 10i nhac nhé hitu hinh nhw thé trén ban dé gitt cho tam
tri ong khong lac 16i. Vi t6i, diéu nay cho thdy mot sy khiém nhwong dang né
trong kha nang ctia 6ng. Mot diéu cling dang nhac dén la van phong ctia ong
chang c6 thiét bi goi la Bloomberg Terminal nao. Hinh nhw, ¢ phia bén kia ctia
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toa nha c6 mot cai, do cac nhan vién Berkshire quan 1y danh muc trai phiéu st
dung. Lé di nhién Buffett c6 thé truy cap vao dé6 néu mudn, nhung 6ng chi tam
chon khong dé “voi rong” thong tin nay ngay trong tam vdi.

Twong ty, khi toi tham van phong cua Nick Sleep ¢ London, that thu vi khi
thdy 6ng dat may Bloomberg cua 6ng ¢ mot vi tri rat ky quac dé 6ng chi cé thé
dung dugc may nay khi ng6i trén mot chiéc ghé thap dén kho chiu. Cling nhw
Buffett, 6ng da chu y thiét ké van phong dé khong khuyén khich 6ng dung mét
thiét bi dau cudi ma 6ng phai mat hon 20.000 d6 la thué bao moéi nam. Ly do la
gi? Suy cho cung, mét luong thong tin lién tuc rd rang la nguén mau nudi song
bat ky nha dau tw chuyén nghiép nao.

Mo6i quan hé cta t6i v6i cong thong tin Bloomberg terminal ciing mau thuan
va dan vat nhw thé. N6 la mot cong cu quyén nang, va rat nhiéu lan né t6 ra c6
ich khi t6i can lay voi thong tin hay tin titc c6 phi€u. Trong nhitng nam thang
cubng quay cua toi & New York, thué bao Bloomberg ctia t6i cling phuc vu muc
dich dang ngo la lam tang “cai t6i” cta t6i. N6 khién t6i cam thdy minh la thanh
vién danh gid ctia m6t cau lac bd gom nhitng ngwdi c6 thé choi véi nhithg mén
do choi dat tién; khong c6 no, t6i khong cam thay binh dang véi cac ban dong
nghiép nita. Nhung, lui lai xa hon dé nhin vao hanh dong ngdc nghéch nay, cé
mot nhugc diém nghiém trong khi dung Bloomberg - hay nhitng hé théng twong
tw duge ban bai cac cong ty nhu Reuters va FactSet.

Tat ca nhitng san pham nhu thé - dac biét 1a Bloomberg, san pham noi nhat
trong phan khic - dugc thiét ké tai tinh dé hap dan nhitng nguwoi dang ky thué bao
bang nhitng 15i hita ngon ngot vé mot dong thong tin khéng bao gid can. Phan
meém nay qua thuc cung cap mot dong chay khong bao gio ngét vao trong nao bo
cta nha dau tw, khién ho rat khé dé tap trung tinh ty ky luat ma khoa dong chay
thong tin nay lai dé tap trung cho nhitng diéu quan trong nhat. Ban thdy cac ma
c6 phiéu nhdy lién tuc tredc mat, tin tic réo vang lién tuc dé thu hut sy chu y.
Moi thit déu lién két dén thit khac, nén ban rat dé lién tuc ndy qua nay lai mai
trong ho sau thong tin khong c6 diém tan cung nay.

Ban dau, t6i nhw bi nghién. Nhitng nam dau lam quan ly quy, to6i dén van
phong ¢ Manhattan va ngay lap tirc bat may Bloomberg 1én. Man hinh sang 1én
nhu cdy théng Noel, nhitng sdc mau lap lanh cudén hit ngudi dung tv mirc do
tiém thitc. Nhung khi t6i tré nén tw y thitc hon, t6i bat dau nhan ra rang nhitng
moi moc nay chang gitp ich cho t6i ti nao; ké cd nhitng gid lién tuc ngoi luwst
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thong tin cling thé. T6i bat dau ty hoi, “Liéu day cé phai la cach t6i wu dé s
dung kha nang chu y ctia t6i?” Néu toi chi c6 mot lwgng y chi gidi han, t6i sé phi
bao nhiéu dé c6 cwong lai sy thém thuong dwgc nham nhap thém mot miéng roi
lai mGt miéng loai keo ngot thong tin nay? Trong khiing hoang tai chinh, t6i cang
thdy 10 hon bao gid hét con nghién Bloomberg nguy hai dén thé nao. Nhitng dot
ném bom tin xdu da kich phat xu hwéng phi ly tri cia t6i, vao lic diéu t6i can
nhat la dep bé nhitng phién nhiéu dé tap trung vao sic khoe dai han ctia danh
muc dau tw. Cudi cung téi chon cat con ngay. Vao cudi 2008 va dau 2009, khi thi
treong té liét, toi tat han may nay sudt nhiéu ngay. Mot meo khac t6i da dung dé
ngan cach toi vai Bloomberg la khong con dang ky tai khoan ca nhan, mdac du
chiing t6i van c6 tai khoan cong ty. Toi cling d6i ché d6 mau trén man hinh chinh
sao cho m& nhat va nham chan, dé lam gidam nguy co nhitng mau sac bat mat ay
khién bd ndo phi ly tri ctia t6i lam nhitng diéu khong can thiét.

Khi thiét ké van phong & Zurich, t6i phdi lan nita quyét dinh cach doi pho
v6i con dau dau mang tén Bloomberg Terminal. Bén gig, t6i da qua quen vdi
dich vu nay. Vé mat tam ly, khong xai n6 nita la mét trai nghiém rat dau dén. T6i
cling biét rang c6 doi luc, né rat cé ich. Nhung t6i cling canh giac khong kém véi
su thye rang, véi t6i, n6 dem lai nhiéu hau qua hon la két qua. Vay nén toi nghi ra
mot bién phap théa hiép khong lay gi lam dé dang. T6i dé may c6 phan mém
Bloomberg Terminal & trén chiéc ban tuy chinh chiéu cao cua t6i trong phong ban
ron. Chiéu cao cua ban c6 thé thay déi dé t6i phai ditng lam viéc, dong nghia véi
viéc gidam dugc nguy co t6i dan mat vao may nhiéu gio lién, hao ton thoi gian
khong can thiét. Hién nay, t6i thwong chang bat man hinh 1én su6t nhiéu tuan
lién. Nhung, né van & dé phong khi can thiét - nhw mot phién ban dat tién cda
chiéc g6i 6m cta tré em, mot vat gitp tré an tam khi & bén.

Di nhién, phan nao ly tri ctia t6i bdo rang t6i phdi dep hoan toan may
Bloomberg di. Ai ma lai trd hon 20.000 d6 la mo6i nam dé rudc vé mot thir gay
phan tdm trong khi c6 thé dé dang lam viéc ma khong can dén né co chit? Nhung
toi chdp nhan khiém khuyét nay cia minh. Thay vi gid vo lam ngudi ly tri hoan
hdo, toi thay song that v6i ban chat phi ly tri ctia minh lai c6 ich hon. Chi it 1a toi
c6 thé ap dung cac bién phap thyc dung gitp to6i kiém soat phan phi ly tri cta
minh. C6 1é, day la diéu t6t nhat ma moi ngwdi chiing ta c6 thé lam. ¢
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Chuong 9
HOQC CACH TAN HUONG CUQC SONG - MOT CAM KHOAI
VUI VE MOI ME
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KHI CHUYEN BEN ZURICH, TOI PA QUYET BINH RANG t6i ciing can
thay do6i nhitng khia canh khac trong cudc song ctia minh. Van dé khong chi la
xdy dung mot moi trwong giup toi lam viéc co ly trl hon, bot phan tam hon, va
binh tinh hon. T6i cling mudn thay déi thai do cta t6i v4i cudc song.

Trai nghiém 2008-2009 qua cang thang va gay gat khién t6i kho long
gitt dugc sy can bang. Pay 1a mot trong nhitng thach thitc 16n nhat doi véi
nha dau tw. Chiing ta déu biét rang can phai c6 mét than thé khoe manh, mot cudc
song ca nhan vién man, va gitt can bang vé tinh than. Nhuwng bitc tranh than tién
nay khong chi la mot gidc mo mong manh, tan thoi, sy that 1a that khé dé dau tw
cho t6t néu cudc song bén ngoai dau tw cia ban day nhitng xdo trén, cang thang,
hay tri tré.

Nhitng nha dau tw vi dai thwong khong cong khai nhitng thtr thach cam xtc
ho trdi qua. Nhung George Soros cho ching ta cdm nhan mot ti cai goi la cang
thang ctia nha dau tw khi viét rang, cé nhitng Iic 6ng khong chac ong la ngudoi
diéu hanh quy, hay quy dang diéu hanh 6ng. Trai lai, Buffett n6i 6ng van nhay
chan sao dén cho lam moi budi sang. Sy vui twoi va thich thd vdi cudc song cua
ong dwoc phan anh qua khiéu hai hwdc va tinh yéu bai bridge ctia 6ng. Ong da
tim thdy dam mé doi minh, va 6ng téa sang bén trong nhitng dam mé 4y.

Xem thém Huéng dan cach choi bai Bridge tai: http://happy.live/huong-dan-cach-choi-bo-mon-giai-tri-cua-warren-bufffett-bai-bridge/

Warren Buffett cho rang tro choi nay rén luyén 6c phan doan cta 6ng va
ching gitip 6ng dwa ra nhitng lwa chon dau tw chinh xac hon: "Pay c6 1€ la
bai tap thiét thy'c nhat cho ngwdi dau tw. Ban nhin ra co hdi cung nhitng tinh
huéng méi chi trong khoang thoi gian 10 phit va phdi tinh toan titng nwéc di
ctia minh dé gianh chién thang" - Chii thich ctia nguoi dich. Nguoén: Bizlive.

T6i muén bom vao cudc song ctia minh thém nhiéu niém vui, dé gitr lai suw
vui thu t6i da danh mat qua nhitng thang nam cudc doi. Trong cudc khung hoéng,
c6 nhitng thoi diém sy nghiép cta t6i nhw chi manh treo chuéng. Cudc tham sat
caa thi treong qua doi khoc liét dén noi khong biét bao nhiéu quy da phai ngung
hoat dong. Ngay ca nhitng nha dau tw noi danh nhw Bill Miller cling bi “lang tri”
dén do danh tiéng bi thwong ton tram trong.
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Bill Miller t6t nghiép bang ct nhan kinh té tai Pai hoc Washington & Lee
nam 1972. Sau khi t6t nghiép, ong da lam viéc cho J.E. Baker, Co va tr&
thanh tha quy. Nam 1981, Miller roi J.E.Baker dé vé lam viéc cho Legg
Mason Capital Management, vao giai doan 2007-2016 Miller lam chu tich
va giam doc dau tw cia Legg Mason - Chtl thich ctia nguoi dich.

Miller la ngwoi nhan dugce rat nhiéu 10i khen nggi tuyét voi nhung lai
chiu rat it 10i chi trich hon bat ky nha quan ly quy tuyét vdi nao. Tl nam
1991 dén nam 2005, Miller da lat do ky luc lgi nhuan ctia Peter Lynch bang
cach danh bai thi truong chitng khoan trong 15 nam lién tiép.

Ngoai ra, néu ai xem qua b6 phim The Big Short sé thdy 6ng bi nhiéu
sy "chen ép". Nhan vat gia twong "Bruce Miller", duvgc mo phéng theo cudc
song thyc cua Bill Miller ngoai doi, tham gia vao mot cudc tranh luan trong
b phim, trong d6 6ng manh mé bdo vé dau tw ciia minh vao Bear Stearns
ngay ca khi nhitng ngwdi tham dy cudc tro chuyén tin rdng c6 phiéu cua
ngan hang sé sut giam. Mac du mang tinh hw cdu nhung dwong nhuw né chia
sé mot sO yéu to sy that do la Miller da phai chiu nhitng ton that 16n sau sw
sup do6 cta Bear Stearns - Chu thich ctia nguoi dich. Nguon: Investopedia.

MGt trong nhitng nha dau tw tai ba nhat ma t6i biét, hoc trén t6i mot nam &
Harvard, mat dén 80% gia tri va quy cta anh phai ngung hoat dong. Anh dang &
dau do tudi 40, nhung sy nghiép da tirng ryc rd ctia anh thé la cham hét. Vi t6i,
tran sup do nay nhw mot trdi nghiém ké can véGi cai chét vai gidi dau tw. N6 budc
toi phdi quyét dinh lai cach s6ng t6i muon va diéu gi that sw quan trong véi toi.

Trong chang dwong di tim 1é song nay, t6i bat dau nhan ra minh da ty nhot
minh trong cai nhin sy nghiép nhw moét cuéc dau tranh sinh-ttt. Cach nhin nhan
cta t6i qua doi khat khe: t6i khong chi mudn tré thanh mét nha dau tw vi dai, ma
toi con mong minh tré thanh Warren Buffett. Nhiéu nam qua, t6i da khién ban
than tap trung dén mirc gan nhw dién dai hong dat dwgc muc tiéu, t6i hanh x nhw
thé két qua thi ¢, hoc lwc dai hoc, va 1gi nhuan dau tw ctia quy la moi thit t6i can,
va nhu thé nhitng diéu ay noi 1én t6i 1a ai va xac dinh gia tri ctia toi vay.

Co I¢é quan diém nay cua t6i duwgc hun duc ttr tinh than cda nén gido duc Anh
quoc. Khi 11 tudi, toi da nhap hoc tai mot trudng Anh quoc, khi ay toi 1a mot cau
bé nhdp cu lac 16ng v&i moi trwdng xung quanh, da ting séng & Iran, Israel, va
Nam Phi. Moi thi déu khong dé dang véi t6i, va toi luon cam thdy lic nao ciing
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phai tranh phan séng sét. Khong hé suy nghi, t6i mang thai do nay vao doi song
trwdng thanh, nhin nhan sy nghiép dau tw nhu tran tranh tai ¢ gido treong. Trong
dong do nat ctia con khting hoang, t6i mudn mang nhan ra xu hwéng nhin doi nhw
mot cudc chién m6t mat mot con khong hitu dung, chit dirng néi doé la cong thikc
cho hanh phc.

T6i can phdi song twoi vui hon. N6i mot cach béng bay, tdi mudn hoc cach
dam minh vao am nhac va dé cho ngon ngit co thé 1én tiéng. Mot phan trong qua
trinh 16t xac, t6i kién dinh danh thém thoi gian cho cac hoat dong vui twoi. Mot
trong s6 d6 chinh la t6i bat dau du lich nhiéu hon. Lay vi du nhw vao nam 2009,
t6i cing Mohnish dén An P 10 ngdy. Trudc do, t6i chua tirng tham gia mot
chuyén tham hiém trdi nghiém nhuw thé nay. To6i da tirng nghi minh budc phai lam
viéc khong ngirng nghi, nén t6i thudng ty thuyét phuc rang minh can & nha va
tréng chirng danh muc dau tw. Nhung t6i da dén An D6 ma khong c6 ké hoach
dinh san, va hoan toan khong ngo rang chuyén di nay lai la mot trdi nghiém
phong phi v6 cung, gitp toi nhin thé gi¢i theo mo6t cach mdi la hon.

Mot trong s6 nhitng diéu toi phai t minh muc sd& thi tai An Do cho bang
dwgc la cong trinh dang né cia Mohnish, T6 chitc Dakshana, véi st ménh gitip
phé cap gido duc cho tré em An DP6. Piéu nay nghe nhw mot ¥ twdng cb 16 si,
nhung diéu 1am t6i thét sy rung dong 1a nhin thay rat nhidu ngudi & An Do song
rat hanh phtic, mac du trén thang do vat chat, ho chang cé may tai san trong tay.
Trai nghiém nay giip to6i nhan ra rang khi séng & cac qudc gia giau cé, gia tri
song cua ta da bi bop méo rat nhiéu. Va ciing that tha vi khi dwgc chitng kién
Mohnish trong mét moi treong khong chuyén, dwgce nhin that gan diéu kién song
da hun dic nén mét con nguwdoi tai ba. Vi toi, chi can nhin cach 6ng phan tng véi
nhitng ngwoi khong gitt lich hen hay nhitng nguwoi kém hanh x@ cling giup toi rut
ra nhiéu bai hoc. T6i hiém khi gap mot nguwdoi tram tinh vira day ly tri vira rat
diém dam nhu 6ng ay.

Ciing trong chuyén di dy, t6i tham dy mot budi hoi thdo TEDIndia &
Mysore. Toi cuc thich. Nhitng nam sau nay, toi dong sang lap hoi thdo
TEDxZurich, tham gia cac si kién nhw trinh dién nghé thuat Art Basel & Thuy Si,
va ho trg cac t6 chitc nhu Oxford, Harvard, va hoc vién khoa hoc Weizmann &
Israel. T6i khong biét liéu nhitng diéu t6i lam cé giup toi tré thanh mét nha dau
tw gioi hon hay khong, nhwng nhitng diéu ay chac chan c6 gitip mé rong suy nghi
cta t6i, dem dén cho t6i nhiéu quan hé dau tw hon, va théi sinh khi vao doi song
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cta t6i. Piéu khong kém phan quan trong, nhitng hoat dong dé chinh la mét khia
canh khac ctia song thuc véi chinh minh.

Cling trong thdi gian 4y, tai Zurich, t6i chu tam tranh né vai loai ngudi. Nhw
toi da dé cap trwdc day, song & tan Zurich va dit van phong & bén ngoai thanh
pho lam chun bwéc nhitng ngwoi “khong thich hop” dén gap téi. Ho can mot ly
do du 16n dé vugt qua trd ngai ma dén gap toi, va day la mot co ché chon loc rat
hitu ich. Chuyén dén Zurich con cho phép t6i cat ditt moi quan hé réi nhw to vo
va kém lanh manh cta t6i v6i cac nhan vién tiép thi quy, nhan vién phan tich, va
nhitng nguoi “ho trg” chuyén nghiép khac, von la nhitng ngwoi da hudng toi vao
con duong sai lam mang tén mo hinh tiéu chuan cta quy phong ho New York.

Nhung ciing phai néi ro, khéng phai toi cach ly véi thé gidi. Tréi lai 1a dang
khac. T6i san long danh thém thoi gian va tién bac dé dén bat ct noi nao dé gap
nhitng nguwdi quan trong véi toi. Toi dén Israel gap Ken Shubin Stein. T6i bay
dén California dé gap Mohnish vai ngay, van khong c6 ké hoach dinh san, chi dé
huwéng niém vui tha don so la & choi v6i mot nguwdi téi thich va nguwdng mo.
Mohnish va t6i ciing 1ap ra mot nhém tdm ngudi gom toan nhitng tay cy phach,
lay tén goi la Latticework Club, gap nhau vai thang mét lan dé chia sé nhitng diéu
xdy ra trong cudc song va ho trg lan nhau. Nhém nay giup t6i ¢di mé cam xuc
hon va nhan dugc phan h6i mot cach c6 hé thong hon cho cac y twdng cua toi.

Ngoai ra, t6i con cung v6i anh ban John Mihaljevic t6 chitc mot hoat dong
thudng nién & Thuy Si vai tén goi VALUEX - mot cong dong gom nhitng nguoi
cung chi hwéng dé chia sé y twédng dau tw va kién thitc véi nhau, cing gan két
thém tinh bang hitu qua nhitng bita an va trén duong trugt tuyét & Klosters. Vao
nam 2014, hon 70 ngwoi tu tap tai Thuy Si ti* moi noi trén thé gidi dé tham gia
VALUEX cung chung toi.

Xwa gio toi ludn thich thé thao. Nhung sau khi doi dén Zurich, t6i lai cang
nhiét tinh tham gia cac hoat dong thé thao hon bao gid hét. Toi chay hay dap xe
moOi tudn vai ngay, va dat 1ii tré di trugt tuyét vao moi cubi tuan.

Twong tu, toi tai khai pha tinh yéu vdi cac tro choi, dac biét la vi cudc khing
hodng tai chinh da lan nita gitp toi tran trong tam quan trong cda viéc luon vui
vé, tran day nang lwong va dirng qua nghiém tic. T6i bat dau choi bai bridge tw
2007, cha yéu la bai Mohnish, cau ta 1a mot tay choi bai ctr khoi, va ciing bai anh
huéng tir Buffett, Munger, va Bill Gates, ho déu la nhitng fan cuéng bai bridge.
MG¢i dau, toi tham gia cau lac bo bai bridge Mahattan va bat dau hoc choi. Khi da
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hoc dugce co ban, t6i nhanh chéng nhan ra bridge khong chi 1a mot tha giai tri rat
vui ma con gitp ren luyén k§ nang song, va ca ky nang dau tw nita.

Su thyee, dé chuan bi cho dau tw, bridge qua thuc 1a tro choi t6i thugng. Néu
toi dugc thiét ké gido trinh day dau tw gia tri, bridge chac chan sé chiém mot phan
trong dé. Khi t6i bat dau kham phd ra sy tinh vi ctaa tro nay, td6i dwgc nhac nhé
bdi mot 16i hdp dan ma Charlie Munger da binh luan vé dau tw trong bai gidang
ctia 6ng vé cac nguyén nhan gay danh gia sai 1éch: “Cach suy nghi ding la cach
Zeckhauser choi bai bridge. Chi don gian thé th6éi. Va ndo ban khong ty nhién
biét cach suy nghi nhw cach Zeckhauser biét choi bai bridge”. Richard
Zeckhauser 1a mot gido su kinh té€ hoc chinh tri va la mot nha vo6 dich bai bridge,
ngwoi ngoi ghé chu toa trong chwong trinh quyét dinh dau tw va tai chinh hanh vi
danh cho cap lanh dao ¢ Harvard. La mot chuyén gia hanh vi kinh té trong nhitng
tinh hudng hoan toan khong c6 gi chac chan, 6ng la tac gia cta bai luan co6 tia dé
“Pau tw vao nhitng diéu khong biét va khong thé biét duwgc” (Investing in the
Unknown and Unknowable).

V6i nha dau tw, vé dep cda bai bridge nam & yéu t6 n6 lién quan dén céac
thanh t6 ctia co hoi, suy nghi dya trén xac sudt, va bat déi xing thong tin. Khi bai
da phat ra, ban chi c6 thé biét dwgc co bai ndm trong tay minh. Nhung khi bai
dwgc danh ra, ban chéat xac suat va bat d6i xing cua tro choi trd nén vo6 cung
diém 1é. Lay vi du, khi dang rao gia, t6i sé hoi ban than nhitng cau héi nhu: “Biét
rang nguoi choi bén phai minh da rao hai con chuon réi, diéu nay sé cong thém gi
vao danh gia xac sudt cia minh vé nhitng la bai anh ta dang cam?” Khi choi tiép,
t6i c6 thé sé nghi, “A ha, dong do6i ciia minh vira ra 14 xi bich. At han diéu nay c6
nghia co dy cling c6 m6t quan gia hay thiéu nwéc chuon”.

Trong dau tw, ching ta lién tuc tham gia thi truong vGi thong tin bi han ché.
Ldy vi duy, khong lau tredc day, Mohnish va t6i nghién cttu mét cong ty Trung
Quoc chuyén san xuat xe hoi va pin, BYD Auto. Diéu dau tién khoi sy chd y cta
chung t6i 1a mot cau chuyén dang trén tG¢ Thoi bdo phé Wall, c6 dé cap rang
Munger thich cong ty nay va da néi chuyén v&i Warren vé nd. Sau d6 Warren cw
chién twéng s6 mot ctia minh, David Sokol, dén Trung Qudc. Khoéng lau sau,
Berkshire dau tw, va Sokol gia nhap ban diéu hanh ctia BYD.

David L. Sokol 1a giam doc kinh doanh nguwdi My, ong gitt vi tri Chu tich
kiem CEO cua NetJets cling nhu chitc chu tich cia MidAmerican Energy,
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ting v6i s6 c6 phan Berkshire Hathaway nam git 1an lwot 1a 100% va 89,8%.
Ong ti¢ chitc vao ndm 2011, sau khi mua c6 phan ctia Lubrizol treéc khi dé
Warren Buffett xem xét viéc mua lai cong ty. Buffett goi hanh dong cua
David Sokol 1a "khong thé giai thich va khong thé tha thd" - Chu thich cua
nguoi dich. Nguon: Forbes.

La nha dau tw, ching t6i bat dau danh gia xac suat vé moi thong tin dai
ching ctia cong ty nay. Vi du, ching t6i biét rang Li Lu, mot nguwdi My goc Hoa,
quan ly tién cho Munger. Chiing t6i ciing doc binh ludn cong khai cia Munger vé
CEO cia BYD, Wang Chuan-Fu, “la mot su két hop gitta Thomas Edison va Jack
Welch - dai loai nhw Edison dang giai quyét cac van dé cong nghé, va cling giong
nhw Welch dang hoan thanh nhitng gi 6ng can phai lam. T6i chwa tirng dugc
chitng kién diéu gi nhu thé nay.”

GE phaét trién t phat minh dot phd ctia nha phat minh vi dai nguoi My
Thomas Edison la bong den dién. Sau do, ong thanh 13p cong ty Edison
General Electric vao nam 1878. Bén nam 1896, cong ty ctia 6ng trd thanh
mot trong 12 cong ty dau tién dwgc niém yét vai chi s6 Dow Jones.

T nhitng nam 1980 tr& di, GE cang khang dinh tiéng tam va vai tro
noi bat cia minh véi Chu tich Jack Welch. Bay gio doanh s6 cua tap doan
ma&i dat khoang 25 ty do la, 1gi nhuan 1,5 ty do la va gia tri thi truong la 12
ty do la. Pén nam 2001, khi Jack Welch nghi huwu, doanh s6 ctia GE da tang
1én 130 ty do la, 1gi nhuan 12,7 ty d6 la va gia tri thi treong 1én téi 400 ty do
la - Chu thich ctua nguoi dich. Nguén: Internet.

Néu chi ditng riéng ré, nhitng manh thong tin roi rac nhw thé chang cé y
nghia gi nhiéu. Nhung nhitng thong tin nay giip ching tdi c6 bitc tranh réng hon
vé diéu dang dién ra va cap nhat kién thitc ctia ching t6i vé cong ty, khién chiing
toi phai tw hoi diéu gi Munger, Li Lu, Buffett, va Sokol da thdy & BYD ma cac
nha dau tv khac da bo qua.

T6i nhé da trao doi véi Mohnish vao thoi gian dy va biéu 16 méi quan ngai
cta toi vé co phiéu nay, vaéi dinh kién rang cong ty Trung Qudc nay nam ngoai
vong tron nang lyc cta t6i. Cudi cung, t6i mat hon mot nam mai da thodi mai dé
dau tw véi su ty tin rang téi da hiéu rd cong ty. Mohnish, mét tay choi bai bridge
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gia dan hon va mot nha dau tw it sg rai ro hon, da c6 kha nang mua s6m hon t6i
vi 6ng thay on vdi nhitng 1ap luan rat ra tir nhitng manh théng tin khong toan
ven.ong dy bao toi rang, ndi thong tin Buffett, Munger, Sokol, va Li Lu déu xem
c6 phiéu nay la d6 xin cling da 1a mé6t thong tin rat c6 trong lwgng réi. Chinh sy
san sang hanh dong dya trén thong tin chwa day da ctia Mohnish da cho phép 6ng
ta mua BYD & gia thap hon nhiéu cai gia t6i phai tra khi thong tin da day du.

Khi doi vao chiéc mii tw duy ctia ngudi choi bai bridge, t6i luon tim kiém sy
that bi che gidu, dya trén nhitng thong tin khong toan ven. Tro choi nay da giip
toi nhan ra rang, don thuan la khong thé c6 mot sy thau hiéu hoan toan doi véi
bat cit thit gi. Chiing ta khong bao gid that sy nam dén chan to ké téc diéu dang
xdy ra bén trong mot cong ty, nén ching ta phdi suy luan véi mot xac suat chinh
xac nhat dinh.

Cach nghi nay dugc chitng minh la ddc biét hitu dung sau khiing hoang tin
dung khi hau hét moi nguwoi ghét cay ghét dang cac ngan hang trung tam tién té
cia My nhu Citigroup, Bank of America, va JPMorgan Chase. Toi nghién cttu
cac cong ty nay ky ludng, tw hoi ban than nhitng cau hoi nhv dang choi bai
bridge: “Lam thé nao ma t6i cé thé hiéu noi sy khac biét tinh té trong bang can
doi tai chinh c6 nhitng 2 ty do la cia JPMorgan co chit?” Cau tra 10i l1a: t6i khong
thé. Quan trong hon, ngay ca ban diéu hanh ctia JPMorgan cling khong thé - it
nhat, 1a ho khong thé lam diéu do6 v6i do chinh xac cao. Nhung t6i c6 thé dwa ra
cac suy luan cé xac suat chinh xac twong doi vé bang can doi tai chinh va kha
nang thu lgi cia ngan hang. T6i tw héi, “Tién l1én nao, liéu may ngan hang nay sé
tot hon hay té hon so véi ky vong ctia cac nha dau tu khac?”

Trong khi dy, t6i doc tin titc cho hay Buffett vira dau tw 5 ty do la vao co
phiéu Bank of America. Dya theo suy nghi xac suat, diéu nay ggi cho toi thay
ong tin rang chinh quyén lién bang cam két dam bdo cdc ngadn hang trung tam
tién té sé xay dung lai bang can doi tai chinh ctia ho. Khoan dau tw cia Buffett
giup toi hiéu rang chinh quyén lién bang c6 kha nang rat cao sé tang 1ai sudt cho
dén khi cac ngan hang 1ay lai sitc manh va phuc hoi kha nang sinh 16i cao. Véi
toi, qua ro la 6ng danh gia cao co hoi nay. Nhuwng Mohnish da chi ra, Buffett da
dinh v&i c6 phiéu nganh ngan hang tit nhitng nam 1969, va 6ng hau nhw chwa bao
gi0 mat tién trong canh bac ngan hang. Biét rang khong mot nha dau tv nao khac
ranh ngan hang hon 6ng, sy chap thuan cta Buffett mang mot y nghia rat 16n.
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Hon nita, it nhat m6t nita doi tha ctia Bank of America da chét guc trén
dwong, dé lai cong ty ¢ vi thé con manh hon xwa. Nhitng ngan hang nho kho long
canh tranh néi, véi chi phi cong nghé khong 16 caa phan khic ngan hang. Va rui
ro phap ly dang d6i mét vGi cac ngan hang dwong nhue nhe hon moi nguoi van
nghi: no6i gi thi noi, vu kién tran dau ctia Exxon Valdez da kéo dai nhitng 25 nam
ddy thoi. Nén v6i ching ta, dwong nhue phan khiic ngan hang c6 thé kéo dai cac
vu kién trong nhiéu nam, dw thoi gian dé bu dap cac chi phi tiém nang cua bat ky
cao budc nao.

R6t cudc toi dau tw 16n vao nhiéu ngan hang tién té trung tam va co phiéu
cac ngan hang nay sau nay lai bat 1én nhu Warren, Mohnish, va tdi ky vong.
Chinh sy quen thudc véi bai bridge da gitp toi tré nén gioi xt tri hon trong hoan
canh khong chac chan nay. Bi quyét, c6 thé la khong chac chan c6 cac vu dau tw
chinh xac nhung n6 cling khéng rii ro nhw nhitng gi thoat nghi ban dau. Moi
ngwoi thwong cho rang cac nha dau tw nhu t6i ¢6 mau mé mao hiém, cé khi con
hon ca nhitng con bac nita. Qua thyc 1a c6 nhiéu nha dau tw bao gan chang chut
lo ngai rui ro thua 16, nhuwng ho it khi s6ng lau trong tro choi dau tw. Nhitng ngwoi
song sét 1au trong chitng treong cé sw hiéu biét thau dao hon vé rii ro, bao gom
kha ndng nhin thay nhitng tinh hudng it rdi ro hon so v&i nhitng gi gia c6 phiéu
phan anh. V@i treong hgp JPMorgan Chase va nhitng ngan hang trung tam tién té
khac, c6 rat nhiéu diéu khong chac chan, nhung c6 rat it rui ro.

Bridge khong phai tro choi duy nhat thu hut tri twéng twong cta téi hay ren
gilia thoi quen tinh than ctia t6i. Toi con tadi kham pha niém vui tha khi choi co,
mot tro choi phan tich va nhan dién cac khuén mau (pattern). Lan dau tién toi
dem long yéu co khi con hoc & Harvard, nho on anh ban cung hoc Mark Pincus,
nguwoi sau nay sang lap Zynga, mot cong ty gidi tri xa hoi da bién anh thanh mot
ti pht. Tré lai thoi sinh vién cda ching t6i, Mark chd y dén moét bo co khong ai
dong dén & ky tic xa va ra t6i cung choi. Cau ay dap toi toi boi. Thé la toi mua
ca dong sach c@ va chung toi tiép tuc choi vdi nhau. Dan dan t6i choi tot hon va
bat dau g& lai dugc.

Sau khi tot nghiép, t6i trd thanh thanh vién ctia cau lac bd cd Manhattan va
choi co dao ¢ cong vién dé thoat khoi &m anh cong viéc tai D. H. Blair. Nhung bo
ndo hon don cua t6i khong du tinh, nén t6i chwa bao gi¢ vurgt qua dwgc ngudng
“danh cling dugc dugc”.
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Ngay xua, t6i chwa c6 y niém vi sao c0 lai hitu ich ma khong don thuan chi
la vui thoi. Nhuwng qua thoi gian, t6i nhan ra rang c6 nhitng lgi ich chién luwgc
thure sy khi hiéu cach thitc van hanh cda tro choi nay. Lay vi du, trong mon cd, c6
nhitng thé co gom cac cam bay va sai lam dan du cac tay choi nhe da mac bay ma
bi chiéu twéng, thwong la chi trong vai nwdc dau. Ban dau, khi lot bay, t6i thay
tirc gian v6i doi phwong ctia minh. Thang nhw thé dwdng nhv chang quang minh
chinh dai ti nao. Roi t6i lai ttc gian v@i chinh minh vi khéng nhan ra nhitng cai
bay dwogc giang ra chd minh buwéc vao. Nhung khi hoc héi thém vé cg, toi it bi
mac nhitng sai lam co ban hon. Tro choi dau tw cling day nhitng cam bay nhuw thé.
Vi du, ké toan la lanh dia day nhitng cam bay. Cac cong ty thuwdng xao nau cac
quy luat ké toan dé trinh dién cac con s6 mot cach rat hap dan - va nha dau tw ca
tin thwong dé bi phinh rang cong ty nay it nguy hiém hon thuc té.

Vao cudi nhitng nam 90, t6i phan tich mot cong ty ban bao hiém phép ly.
Giong cac cong ty bdo hiém nhan thg, sdn pham nay do cadc méi gidi ban ra dé
nhan vé khoan hoa hong béo bd. Diéu chinh yéu la phan tich xem c6ng ty thuc s
16i bao nhiéu bang cach tinh chinh xac t6c do thanh toan chi phi tim kiém khach
hang. Piéu nay lai duwgc quyét dinh bai thoi gian khach hang con tiép tuc thanh
toan tién bao hiém sau khi ky hgp dong. Theo y kién ca nhan t6i, cac bao céo cta
cong ty trinh bay mot bitc tranh qua ryc r&d vé diéu nay, do dé vién canh cia né vé
ra cling sai léch. Biéu nay la mét khodnh khac “a ha” véi t6i, ké toan déng vai tro
nhw mot ct “chiéu twéng” khi choi co vay. Thé 1a t6i tong khit hét co6 phiéu nay
di, sau dé6 thi cong ty cling dang lao dao, veéng vao kién tung va gay that thoat
cho nhiéu nguwdi ngoai trir nhitng ngwoi ban khong, nhitng ngwoi da dat cugc
cong ty sé tiéu tung dya trén bao cao ké toan day nghi van.

T6i con thdy choi co c6 mot 1gi ich khac nita. Truwéce kia, toi hay gap phai
nhitng ngwoi choi ma toi goi la ngao - mot thuat ngtr nhao bang danh cho cac tay
choi co dwa ra quyét dinh nhanh dya vao cam xuc thay vi phan tich ky lwong. Ho
hodc khéng thé, hodac khéng cé y dinh phan tich van co mét cach can than. Thoat
tién, t6i thwong thua may tay ngdo nay. Cac nudc cd cia ho khong thé nao dy
doan noi khién t6i khé chiu va mat binh tinh. Nhwng khi t6i choi gioi hon, toi trd
nén c6 ky luat hon, hinh thanh nén thanh tri tinh than dé giir binh tinh va can
trong ngay ca khi déi thu cta toi choi theo 16i phéng ting.

Trong thi trvong tai chinh, rat nhiéu nha dau tv - ca nghiép dw lan chuyén
nghiép - c6 tim cach an day, dat cwgc vao moi thi tir c6 phiéu cong nghé hay
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nhitng thwong vu IPO dwgc thoi phong qua mirc. Doi khi nhitng van cuwgc nay
cling dem lai két qua ngoan muc, kich thich nhitng nha dau tw khac lao vao lam
theo nhitng nwéc cd ngdo ngo ay. Nhung, cling nhw trong mon cd, t6i nhan thay
cach lam t6i wu van la giir vitng ky luat va theo mot chién luwgc can than dem lai
co hoi thanh cong dai han cao hon. Vao nam 2009, khi cac nha dau tw cua toi
thodi von khoi co phiéu, ho mot 1an nita thwe hién mot nwdc cd ngao dién hinh.
Doi thu cna t6i trong tro choi ay khong phai mot tay choi cd ngu ngdc ma la s
dién r6 ctia Ngai Thi Truwong. T6i biét rang to6i don thuan phai git binh tinh va st
dung con dién ay lam lgi thé bang cach mua vao nhitng c6 phiéu ma cac tay ngao
ban ra.

Toi cling an twgng vdi cau phwong cham dang nhé cia mot nha vo dich mén
cd, Edwark Lasker. Ong néi, “Khi ban thdy mét nwéc cd hay, hdy tim nwéc hay
hon”. Ap dung tinh than nay vao c6 phiéu, t6i chinh stta phuong cham cua 6ng,
va thwong ty nha, “Khi ban thay mot thwong vu dau tu t6t, hay tim thuong vu tot
hon.” Qua thuc, nhv Munger da chi ra, c6 mot xu huwéng chung dé thich mot y
twong nao doé - cho du la mét nwdc co hay mét vu dau tw - vi n6 la thit dau tién
ndy ra trong dau ta. Nhung liéu n6 cé that sy vugt tréi? Mon cd nhan manh sy
can thiét phai tim nwéc di hay hon cho du ndo da théa man véi y twdng ban dau.
Choi ¢ cling lam manh co bap tinh than nay.

Cung thoi gian ay, t6i rit ra mot bai hoc nén tang khac tiv chuyén du hanh
nghiép duw, tai t cda t6i vao thé gigi bai bridge va cd. Vang, dung that la nhitng
tro choi nay da day t6i nhitng bai hoc chién lwgc hitu ich va nhitng th6i quen tinh
than, dong thoi cting c6 hiéu biét ctia t6i rang kiém soat cam xtic la mét nhiém vu
vo cung trong yéu. Nhung nhitng tro choi ay cling day t6i mdt sy that don gian
hon: sau qua nhiéu nam séng nghiém tic cuc ky, t6i can c6 mot thai dé song vui
vé va hao hitng hon. Nén thay vi xem moi thi - bao gom céd cong viéc - la mot
cudc doéi dau sinh t, t6i bat dau tiép can véi mot tinh than khac han, xem moi thi?
nhut mot tro choi.

Toi tin chdc nhw dinh déng cot rang Mark Pincus da c6 thai do nay tr lau
lam roi. La m6t nguwdi yéu moi thé loai tro choi, cau tw nhién xem cudc séng la
mot tro choi, va thai do vui vé hao hitng ctia Mark 1a mot ly do khong thé tach roi
cta thanh céng cia cau ta. Sau khi roi Harvard, rat nhiéu ban dong khoéa cta
chung t6i do x0 di tim nhitng vi tri nham chan & cac ngan hang dau tuw va cong ty
tw van dwgc xem la tiéu chuan vang ctia nganh tai chinh. Cé mot cam giac rat pho
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bién nhung thién can la cong viéc dau tién sau khi ban rdi khoi ghé nha treong la
mot quyét dinh song chét. Thyuc sy, nhitng cong viéc dau tién thudng chang lién
quan gi dén sy nghiép ma ta theo dudi sau nay.

Trong khi rat nhiéu ban hoc ctia chiing t6i da nam chac tdm vé vao lam mot
cong viéc trong mao ngay trudc khi tot nghiép nhitng mot nam, Mark chang cé y
niém minh phdi lam gi sau khi r&i Harvard. Thay vi thé cdu tim kiém nhitng cong
ty thu hut sy chd y caa cau, noi cau cé thé tiép tuc choi tro choi cudc doi. Két qua
la cau lam cho John Malone & TCI, nam & ngoai 6 Denver, hoc dugc nhitng bai
hoc vé nganh truyén thong ma sau nay trd thanh vo6 gia véi cau. Khoanh khac mot
co hoi hap dan hon xuat hién, cau nghi viéc dé thanh 1ap cong ty dau tién cua
minh. Khi t6i tham ciu ta & San Francisco vao nhitng ngay dau khdi nghiép, cau
ta bao t6i, “Cau kiém bao nhiéu tién khong quan trong. Quan trong la cau lam
thay d6i ca thé gigi”.

Steve Jobs cling chon lya mét 16i song twong tw, day mao hiém va hao hing.
Ong da hai huéc néi mot cau trd thanh kinh dién trong bai phét biéu tai Stanford,
“Hay c dai khg” (Be foolish). Tuwong tu, Buffett xem cong viéc dau tw 1a mot tro
choi va rat it khi 1am nhitng diéu lam hao hut niém hanh phic ngay qua ngay nay
cla ong.

Sau khi s6ng sét qua khting hoang tai chinh, t6i y thitc 1gi ich ctia cach song
va lam viéc nhe nhang hon, va vui tht hon nay. Theo got Warren, t6i nguwng buoc
ban than lam nhitng diéu khng muon. Dén thoi diém hién tai, toi lam viéc cham
chi, nhung theo thoi gian biéu cta chinh t6i; néu t6i muén chgp mat gitta ngay,
toi sé lam vay. Nam 2009, quy cta to6i da c6 mot nam thang hoa, nhd vao phan
16n nhitng c6 phiéu t6i da mua trong cudc khing hodng. Mt doi tac kinh doanh
da bdo t6i rang t6i nén quang ba thém cho quy cia minh, thu hut thém nhiéu
ngwoi nita dau tw vao quy. Téi bao anh ta, “T6i khong muon. T6i mudn cé cudc
song hanh phtc. T6i khong can phai quéan ly quy phong ho 16n nhat”.

Thai do nay khong nghi ngd gi da tao nén mot cudc song binh yén va vui vé
hon. Nhung t6i con cho rang né con khién t6i tr¢ thanh nha dau tw gioi hon. bé
ban dé hinh dung, khi ban tha mot vién da xuéng mat ao tinh ldang, ban sé thay
cac gon song. Twong ty, trong dau tw, néu toéi mudn thay cac y twdng 16n, tam tri
toi phai binh than va man nguyén. Diéu nay nhac t6i nhé dén mot cau cua Blaise
Pascal ma Mohnish thwong hay trich dan: “Moi van dé cia con nguwdi xuat phat
ti cho ho khong thé ng6i yén mot minh trong phong”.
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Blaise Pascal (1623-1662) la nha toan hoc, nha vat ly, nha phat minh, tac
gia, triét gia nguwdi Phap.

Ly thuyét todn xac suat la dong gép c6 nhiéu anh hwdng nhat caa
Pascal cho toan hoc, c6 dnh hwéng sau dam t6i su phat trién cua kinh té hoc
va khoa hoc x4 hoi duong dai. Ong ciing c6 mot s6 nghién citu tién phong vé
may tinh, phat minh mdy tinh co hoc (goi la may tinh Pascal, vé sau goi la
Pascaline). Trong van hoc, 6ng la mot trong nhitng tac gia quan trong nhat
cua thoi ky co dién Phap. Nhiéu cay but chinh luan chiu anh hwéng cta van
phong trao phung va di dom ma ong st dung - Chu thich cua nguoi dich.
Nguén: Tudiendanhngon.

Trong s6 nhitng qua tang cudc song toi tim thdy & Zurich, khong gi quan
trong hon cdm giac théa man tram lang. Khi t6i & trong trang thai nay, cac y
twong dau tu hay ho tim dwgc dwong dé tudn do vao dau t6i. Thuong rat bat ngo,
cac y twdng nay nay ra khi t6i dang nhan nha dap xe hay tan hudng cudc song
theo nhitng cach chang dinh dang gi dén thi truong.

Du vay, vai ngwoi ban cua toi cling 1a nha dau tw vo cung sting sot khi thay
t6i khai hanh di An Do hay cac noi khac. Mot nguoi tham chi con trach toi,
“Guy, may viéc d6 c6 lam tang lgi nhuan cta cau dau”. To6i phai giai thich rang
toi khong con c6 trd thanh nha dau tw tai giéi nhat bang moi gia nita. Muc tiéu
cta toi khong con la tré thanh Warren Buffett, cho du t6i c6 thé di chang nita.
Nhiém vu dich thuc cua t6i la trg thanh phién ban thue sy caa chinh toi.

Tai mot cudc hop thwong nién gan day cta quy, mot ai d6 trong khan phong
héi toi ring toi kiém soat quy trinh ban c6 phiéu thé ndo. Tdi dap, “Té ldm”. O
mot mic dé nao do, td6i dang bong dua. Nhung t6i cling rat thanh that vi toi
khong tin ai c6 thé kiém soat viéc ban c6 phiéu dic biét t6i wu. Ching ta déu vo
nguc tw cho 1a minh c6 nhitng quy tac rat ro rang - 1ay vi du, bao rang nén ban c6
phiéu ra khi n6é dat 80% gia tri noi tai. Nhung su thue rang day la mot co ché cuc
ky thiéu chinh xac. Co6 nhitng c6 phiéu trong danh muc cta t6i, néu dya trén ly
tinh, t0i nén ban di. Nhung t6i thwong c giit lai. Mot 1y do 1a vi t6i c6 kiém soat
ban than minh, chit khong phai chi danh muc ctda t6i. Va t6i tin rang lgi nhudn
dau tw cua t6i qua nhiéu thap nién sé t6t hon nhiéu néu t6i thuan thuc kiém soat
phan ban chat béc dong ctia minh.
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Khong ngan ngai thira nhan tredc moi nguoi la téi khong dac biét gioi ban
cO phiéu, to6i da khong con c6 gang lam md& mat ai bang tai nang ctia minh hay
thuyét phuc ai dau tv vao quy cia minh. T6i tdp trung hon vao viéc miéu td minh
dich thwc la ai hon la vao viéc ban c6 phiéu. Néu ngudi khac muén dau tw cung
toi va gia dinh t6i, toi rat hoan nghénh. Néu khong, t6i khong con cam giac dau
nho6i nhw dao dam khi bi tir ch6i nhw trong qua khit nita. N6i cho cung, day dau
phai la chuyén séng chét, day dau phai mot tro choi ldy mang ra cugc.

Nhung néu t6i thanh that thira nhan, van c6 mot phan nam rat sau trong toi
khong bao gio bé duwgc y nghi tién bac la mot phan thiét yéu trong cudc song.
Pon gian day la diéu da han sau trong tri ndo t6i. M6t cach day ly tri, toi nhan
thay v6 van 1gi ich cta viéc xem thi truong chitng khoan la mot tro choi - va t6i
c6 tién bo 1o rét véi vai tro nha dau tw khi ap dung céach tiép can day vui tha nay.
Nhwng t6i cling biét rang tién tiét kiém ca doi ctia cac c6 dong ma to6i dang quan
ly nao phai la thit dé dang danh mat. Thé nén, du dau tw c6 thé la mot tro choi,
nhuwng véi toi, do6 1a mot tro choi thue sy nghiém tuc. °
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Chuong 10
NHUNG CONG CU PAU TU
XAY DUNG MOT QUY TRiNH PAU TU TOT HON
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NEU LOAI KIEN CO THE SU DUNG MQT LOAT CAC NGUYEN TAC co
ban dé phat trién mot chién lwgc sinh tén phitc tap dén vo tan, vay cac nha dau tw
thi sao? Liéu chiing ta c6 thé tao nén b nguyén tac co tinh dot pha giip ta dwa ra
cac quyeét dinh dau tw théng minh hon va it bi ton thwong béi sy méo mo ctia bo
ndo phi ly tri cua ta?

Pay la m6t cach dé nhin nhan vé diéu nay: ngudi ta néi rang bo ndo c6 cong
sudt 12 watt - n6i cach khac, chi bang 1/5 nang lwgng can dé thap sang mot bong
den 60 watt. Nhu thé la khong nhiéu khi so véi lvgng dién nang tiéu thu ctia cac
hé thong may tinh hién thoi. Thé nhung ta mong dgi co6 may c6 phan ciing rat
khiém ton nay thuc hién cach tinh toan phitc tap vo cung cta gigi dau tw, va
chuing ta con bao dan mong rang minh c6 thé tinh toan ding.

Nhu chiing ta da ban, mot cach dé nghiéng ban c& vé phia c6 1gi cho ta la
xdy dyng mot moi treong noi ta co thé hoat ddong c6 1y tri hon - hay chi it 1a bt
phi 1y tri di. Nhung ¢6 mot cong cu khac ma ta da bo qua: néu ching ta mudn dwa
ra cac quyét dinh dau tw ding dan hon, mot diéu vo cung gia tri la phat trién mot
loat cac quy tac va théi quen ma ta c6 thé lién tuc ap dung.

Trong thoi hau khing hoang, t6i can man lam viéc dé thiét 1ap cho minh
cach tiép can dau tw c6 hé thong hon, nham dem lai sy ngan nap va tinh dé suy
doan hon doéi v6i hanh vi cda t6i, dong thoi lam giam do phitc tap ctia qua trinh
dwa ra quyét dinh cia minh. Bon gian héa moi viéc qua thyc rat c6 y nghia, do
nao bo von cé ngudn nang lwgng rat han ché. Nhitng quy tac toi thiét 1ap bao gom
mot tdp hgp pho bién va rong rai nhitng quy trinh dau tw thiét yéu, bao gom
nhitng gi t6i doc (va ca thi ty) khi nghién citu c6 phiéu; nhitng nguoi toi sé thao
luan (va tr ch6i noi chuyén) vé nhitng thuwong vu dau tw tiém nang; cach t6i noi
chuyén véi ban diéu hanh cong ty; cach t6i mua ban c6 phiéu; cach t6i trao doi
(va nhitng diéu khong nén trao doi) véi co dong.

Mot s6 quy tac co6 thé ap dung rong rai; mot so lai chi danh riéng cho t6i va
c6 thé co tac dung véi toi hon la véi ban. Hon thé nita, day van la mét cong trinh
dang d& - mot sach lwge choi game ma t6i van tiép tuc nang cap khi hoc héi twr
kinh nghiém ap dung vao thyc tién. Tuy nhién, t6i vitng tin rdng nhitng sach luwgc
nay co6 thé giiup ban rat nhiéu néu ban bat dau suy nghi vé quy trinh dau tv cda
minh theo cach thitc c6 hé théng, bai ban nhu thé nay. Cac phi cong da dung nap
nhitng bd quy tac, quy trinh hwéng dan tirng hanh dong ctia ho va dam bao an
toan cda chinh ho ciing nhuw cac hanh khach. Nhitng nha dau tw nghiém tiic muén
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dat lgi nhuan cao ma khong phai danh d6i bang rui ro nén theo bwdc cac phi
cong. Vi sao? Vi trong dau tu, cling nhw lai may bay, sai 1am c6 thé dan dén hau
qua khon lwong.

Ciing nhu nhiéu diéu khac trong cudc doi dau tw cua toi, sw hiéu biét vé van
dé nay ciling ndy ra tit nhitng cudc tro chuyén véi Mohnish. Trong chuyén di cta
ching t6i dén An D6 nam 2009, t6i héi han 6ng dy vé di moi thi trén doi, bao
gom ca cach Monish dau tu. RO rang la 6ng da nghi thiu dao vé nhitng cau héi
nay bang mot tw duy logic va thiét 1ap nén nhitng quy tic dan dwong cho moi
diéu 6ng dy lam. Vi du, Monish quyét dinh rang sé khong bao gid dat 1énh mua
hay ban trong khi thi truong dang mé& cira (t6i biét ban dang chau may, ching ta
sé thao ludn van dé nay sau).

Khi t6i tré vé sau chuyén di, t6i néi véi chinh minh, “Guy a, may lam sai hét
r6i”. Mohnish dwgc di truyén 16i tw duy khac t6i vé nhiéu mat, bao gém ca s san
long dam dwong nhitng rui ro ro rét - hay sy khong ro rang (uncertainty) - hon
han t6i vé mitc do cam xic. Nhung toi kién quyét theo gwong Monish bang cach
ap dung tiéu chuan ngat nghéo ctia 6ng vao quy trinh cta chinh t6i. Roi, day la 8
nguyén tac, thoi quen, va 1é thwong t6i da dwa vao ap dung. Day khong phai la
mot danh sach cdc nguyén tac da kién toan. Nhung t6i hy vong cho ban trai
nghiém nhitng diéu t6i da hoc dugc cho dén gio.

1. Ngung kiém tra gia co phiéu

Khi dinh cv & Zurich, t6i cha dinh gitt lai thué bao Bloomberg terminal
nhung khong bat mdy nay 1én moi budi sang di lam. Nhuw t6i da dé cap, gio toi
thwong tat may Bloomberg nhiéu tuan lién. Nhuwng day chi 1a mot phan no lyc caa
to6i nham tach ban than ra khoi nhitng 6n ao thwdng ngay chon thi treong.

Rat nhiéu nha dau tw kiém tra gia co6 phiéu moéi ngay, tham chi cé ngwdi con
ngoi soi bang dién hang phit nita. Cé mot van dé khac thuong & trong ndo khién
ching ta nghi rang c6 phiéu biét chiing ta dang trong chirng n6. Chung ta tham
chi con c6 mot noi sg dai dang 1a néu nging cha y lién tuc, c6 diéu gi dé khong
hay sé xdy ra. C6 thé la mot vu viéc hé trong sé xay ra khi ta khong theo doi va
dung mot cai cd phiéu ay bién mat. Nhin gid c6 phiéu nhdy mua trén bang dién
dem lai cho nha dau tw mot cdm gidc an tam gia tao rang moi thit déu 6n thoa,
rang trai dat van con quay quanh truc.
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Van dé chinh 1a, sy 1én 1én xudng xudng lién tuc cua gia co phiéu la 16i moi
goi hanh dong. Néu t6i thdy mot ma c6 phiéu sang 1én trén man hinh may
Bloomberg, tin hiéu dé no6i v&i phan ndo phi ly tri cda t6i rdng toi can phai lam gi
d6. Néu ban dang dau tw co phiéu biotech hay c6 phiéu Internet thoi thuwgng, ban
rat c6 thé sé bi cudn vao vong xody dién cuong: mdt cong ty moi gidi cong bd
mot bao cdo v6 cung tich cye va c6 phiéu cua ban dot ngot tang vot 20% khi cac
tay dau co khac nhdy vao. Nhung toi c6 gang dau tu theo cach c6 tinh toan hon,
mua c6 phan cta cac cong ty ma toi ky vong sé nam giit nhiéu nam, néu khong
muon noi la nam mai. Nhw Buffett ti'ng n6i, khi chiing ta dau tw vao mot doanh
nghiép, ching ta nén san long giit c6 phiéu d6 néu ngay ngay mai thi truong dong
ctra va sé khong md lai trong sudt 5 nam.

To6i chang thé tat man hinh di su6t 5 nam vi t6i can cap nhat gia tri rong cta
quy moi thang maot lan cho cac c6 dong. Nhung néu chi quan 1y tai khoan cia
chinh t6i, t6i sé thiét lap mot hé thong chi xem gia c¢6 phiéu mo6i quy mot lan hay
tham chi la mo6i nam mot lan. Nhw hién gio, t6i chi xem gia cac c6 phiéu trong
danh muc nhiéu nhat Ia mot 1an moi tuan. That nhe nhom dén tuyét voi khi biét
danh muc ctia ban van 6n khi ban khong theo doi. T6i con c6 y sap dat cho man
hinh may tinh hay man hinh Bloomberg khong hién ra gia toan bd danh muc trén
mo&t man hinh; néu t6i can xem gia ctia mot co phiéu, téi chi xem gid ciia minh n6
th6i. Toi khong mudn xem gid cac c6 phiéu khac mdot cach khong can thiét va
khong muén phoi minh ra treéc nhitng 16i kéu goi hanh dong nay.

Ciling dang dé suy nghi mdt chit vé dnh huwéng ctia nhitng phién ndo khong
can thiét nay lén b ndo dang thuwong cua t6i. Kiém tra gid c¢6 phiéu qua thvong
xuyén sé lam can kiét sttc manh y chi rat han ché cuta t6i vi thao tac nay doi héi
toi phai stt dung nang lwong tinh than dé chong lai nhitng 10i moi goi hanh dong
dy. Y thtc rdng ning lwong tinh than (willpower) ctia ban than 1a mot ngudn tai
nguyén khan hiém, t6i muén dung né mét cach xay dung.

Chung ta cling biét tir nghién cttu tai chinh hanh vi b&i Daniel Kahneman va
Amos Tversky rang cac nha dau tw cAm nhan noi dau mat mat 16n gap hai lan
khodi cam khi gat hai. Nén t6i can bao vé tri ndo minh khoi con bao cam xtic co
thé xdy ra khi thay c6 phiéu, hay ca thi truong di xuéng. Néu dao dong trung
binh, thi truong dién hinh sé di 1én trong hau hét cac nam sudt thai ky 20 nam.
Nhung néu kiém tra thwong xuyén, xac suat cao la thi treong tai thoi diém t6i
kiém tra dang di xuong (Nassim Taleb giai thich chi tiét vé hién twgng nay trong
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quyén sach cuc hay cua 6ng Fooled by Randomness, tam dich Bj Itra béi sy’ Ngau
nhién). Vay thi vi sao lai phai dat ban than vao vi tri c6 thé ganh 1ay phan tng
cam xuc tiéu cyc vai nhitng cu trwgt ngan han, nhitng thi sé gii tin hiéu sai lam
dén ndo cua t6i?

Trong bat ky truong hop nao, véi loai cong ty ma t6i dau tw, viéc can phai
biét diéu gi dién ra hang ngay chang phai viéc quan trong. Hau nhw moi khoan
dau tu cua t6i déu la nhitng cong ty ma thanh qua lau dai la khong gi ngan can
duwgc; cong ty dang huwdng vé vién canh twoi dep, cdu héi chi la bao ldu. Cac
cong ty Buffett nam git cling c6 cung tinh chat quy gia nay. Thuc sy, 6ng dung
tir “chac chan” dé miéu ta két qua tich cuc ma 6ng mong dgi & cac cong ty nay.
Hay xem tht ¢6 phiéu Burlington Northern Santa Fe. Khong con nghi ngo gi vé
mang lwdi van chuyén ctia n6 sé trd nén gia tri hon khi nén kinh té€ My phat trién,
khi dit nwdc dwoc phat trién hon, va ngay dwong sat lién két véi nhau. Thém nita,
chdng ai xay thém dwong sat md&i bén canh dé canh tranh, nén Burlington chang
thé bi thay thé dugc.

Néu ban ciling dau tv vao nhitng cong ty nhw vay, thuc sy khong gi ngan can
noi, ban chang can ngai tat bang dién di, cudn minh vao ghé sofa, va lay sach ra
doc. R6t cudc, Buffett khong kiém hang ti do tit nhitng cong ty nhw American
Express va Coca-Cola bang cach tap trung vao nhitng chuyén dong vo nghia hang
ngay cta gia c6 phiéu.

Nguyén tdc: Kiém tra gia c6 phiéu cang it thwong xuyén cang t6t.

2. Néu ai c6 ban cho ban thit gi, dirng mua thit ay

Trong nhitng nam dau giai doan con @ trong vong xody New York, 1gi nhuan
quy cua toi cling dwgc dugce, va téi bi ton thuwong vi dwong nhu chang may ai cha
y dén minh. Khi ay chac han thong tin cua t6i da nam trong nhiéu co sé dit liéu vi
dién thoai cua t6i ci¥ rung lién hoi. Moi ngwoi déu mudn ban gi dé cho t6i. Céac
ban moi gidi goi dé chao c6 phiéu cho t6i. Cac ban dai dién tiéu thu goi dé ban
cho t6i nhitng thi dat do nhw hé thong nghién cttu, thué bao thong tin dau tw, dich
vu dién thoai mdi, va vo van nhitng thit khac. Ban dau, nhitng cudc goi dy duwong
nhw la thang do mitrc do thanh cong cua t6i, c¥ nhw thé vi toi la ngoi sao sang nén
thu hut nhiéu thiéu than bay dén. Nhung t6i s6ém bat dau nhan ra minh da c6
nhitng quyét dinh té hai khi mua nhitng thit dwgc chao ban cho minh.
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Van dé ¢ day chinh la bo ndo cua t6i (va cling nhw cia cac ban) cuc ky kém
trong viéc dua ra quyét dinh hop ly khi d6i mat v6i mot kich ban ban hang duwgc
trau chuét ky lwong dén ting chi tiét, lai dwgc mot ngwdi ban hang vo cung tai
nang pho dién. Nén t6i da 4p dung mot nguyén tac don gian da dwgc chitng minh
la v cung hitu hiéu. Khi ai dé goi t6i dé chao ban mon gi, t6i dap mot cach nha
nhan rang, “To6i rat tiéc. Nhung t6i c6 mot nguyén tac la khong cho phép ban than
mua bat ky mén gi do ngudi khac chao ban”.

Nguwoi ban hang sé kinh ngac va phan don bang nhitng cau hoi nhu: “Nhung
lam sao ma 6ng biét minh chon ding dich vu vién thong?” Cac nha phan tich c6
phiéu thi lai n6i: “Nhwng 6ng khong nghi day 1a mot c6 phiéu rat t6t sao?”

Doi khi ho ding. Mot cach logic, 1€ ra t6i nén doi dich vu vién thong hay 6
at mua vao cac y tuwéng dau tw tuyét voi cia ho. Nhung téi chon cach khong lam
nhw vay. Co6 thé vé ngan han, t6i bi 16 co héi. Nhwng nhin chdang duwong dai ca
cudc doi, ro muwoi muai la téi c6 1gi hon nhiéu khi chon phwong an tach minh ra
khoi nhitng ngwoi chao ban cho toi vi 1gi ich ca nhan. Bay la phvong phap ap
dung don gian cta cai goi la “lya chon bat 1gi” (adverse selection). Nhung
Charlie Munger da ttrng néi dua, “Diéu t6i mudn biét nhat chinh la noi t6i sé qua
doi dé t6i khong bao gio dat chan dén d6”. Véi t6i, néu maét thwong vu dwgce chao
ban cho t6i, dé at han la noi t6i mudn tranh khong mudén dat chan dén.

T6i tham chi con 4p dung quy tac nay khi @ bita tiéc cocktail va mot ai dé
bat dau ké véi toi vé mot c6 phiéu tuyét voi ma ho dang nam gitt hay mot cong ty
tw nhan ma ho mu6n mai t6i dau tw. Co thé toi sé lang nghe. Co thé toi sé rat an
twgng. Co thé t6i sé rat them muon. Nhung téi sé khong mua néu ho duge hwéng
lgi tir quyét dinh mua cua t6i. Trong nhiéu trwedng hop, cai ho dwgc hudng khong
han la hoa hong hay mét 1gi ich kinh té cu thé: cé thé don gian la ho dwgc huwéng
st thoa man tam ly khi ban thanh cong y twéng ctia minh. Du sao thi d6 ciling la
diéu t6i chac chan sé khéng lam do y twéng doé sai tir trong tritng nwdc khi nd
xuat phat tr tw 1gi cia nguwdi ban. Nhue thuong 1€, Buffett biét diéu nay trudc toi
rat 1au. Vi du, 6ng c6 quy tac khong bao gio tham gia mot cudc dau gia cong
khai. Hoc theo 6ng, dén gio t6i khong bao gio dau tw vao bat ky vu IPO nao va
sau nay cling khong. Khi mot cong ty lén san, ditng phia sau no6 la ca mot Wall
Street v&i sttc manh ban hang c6 thé bé cong sy that. Di nhién, vai vu IPO lén
nhv diéu gap gi6. Nhung dong co cia cac thé Iyc tai chinh ay that doc hai, nén t6i
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thay an toan hon chinh 1a bé qua toan b cac thwong vu IPO khéi danh muc mua,
cho du lam vay c6 thé nhd mat nhitng co hoi thang to.
Nguyén tdc: Néu ngudi ban tw 1gi khi t6i mua hang, t6i sé khong mua.

3. Khong néi chuyén véi Ban Diéu Hanh

Ciing cung ly do, t6i khéng mudn néi chuyén vGi ban diéu hanh coéng ty toi
dang nghién cttu. Rat nhiéu nha dau tw thong thai sé khong dong tinh véi toi &
diém nay. Véi ho, lién lac thwong xuyén véi quan ly cap cao cta cong ty la diéu
rat hitu ich. Tuy nhién, 10i hita hen tiép can v@i nhitng quan ly cap cao c6 thé la
mot cong cu marketing hitu ich, day hap dan vdi cac c6 dong hién hitu va cac nha
dau tu tiém nang, nhitng nguwdi c6 thé khong hiéu rang lién lac véi ban diéu hanh
c6 mot bat lgi tiém tang.

Nghe c6 vé ky di, nhung theo kinh nghiém ca nhan cua t6i, quan hé gan giii
v&i ban diéu hanh lai cé xu huéng lam gidm lgi nhuén dau tw cta téi. Van dé &
day chinh la nhitng quan ly cap cao - dac biét la CEO - c6 xu huéng la nhitng
nguwoi ban hang thao nghé. Khong can biét doanh nghiép cia ho kinh doanh ra
sao, ho c6 tai khién ngudi nghe cam thay lac quan vé vién canh cta cong ty. Kha
nang chinh phuc ngudi nghe, bao gom ca thanh vién ban diéu hanh va c6 dong,
c6 1€ 1a tai nang quan trong nhat dwa ho Ién dén dinh cia “chuoi gia tri thitc an”
(food chain) doanh nghiép. Nhung kha nang huing bién nay khong han sé bién ho
thanh mot nguon thong tin dang tin cay.

T6i khong c6 y néi cac vi CEO, CFO, va nhitng quan 1y cap cao khac xau
tinh hay xdo quyét. T6i con lau méi c6 tw cach phan quyét diéu gi do la khong
dang kinh trong! D6 chi la cong viéc cia ho, nhitng diéu ho can phat biéu, va
nhitng k¥ nang khién ho trinh bay thong tin lam ton 1én mat tich cyc va lam mo
di nhitng van dé ctia cong ty bang cach trinh bay rang do chi la van dé tam thoi
hodc trong tam tay. Ho c6 thé bop méo thong tin tir trong tiém thitc, khong hé cé
y xau gi. Nhung diéu nay chang quan trong. Biét kha nang duy ly han ché cda
minh, to6i chon khong phoi minh ra treéc nhitng anh huwdng c6 kha nang lam bop
méo tu twdng dy. Va mot diéu toi xem la vo cung nguy hiém chinh 1a nha dau tw
dé ban diéu hanh hinh thanh nén an twgng dau tién vé cong ty.

To6i biét vai quan ly quy tv minh nghién cttu vé cac cong ty, roi ho bao, “Toi
can phai gap ban diéu hanh méi c6 thé yén tam dwoc”. Nhung ai biét dugce ban
diéu hanh sé lam anh hwéng dén quyét dinh ctia ho dén thé nao? Néu toi phai gap
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ong CEO mdi hiéu dwgc vi sao to6i can mua c6 phiéu nay, d6 qua la mot ddu hiéu
canh bao hét sitc nghiém trong. Cau tra 16i d6 phai ro rang tir cac nghién citu cta
t0i roi mai tdi chuyén gap ai d6. Va néu t6i muén danh gia pham chat ctia ban
diéu hanh, to6i tha chon cach tach biét va khong dinh liu dén tw cach ca nhan bang
cach nghién cttu bao cao thwong nién va cac thong tin dai chung khac, cung voi
cac tin tirc trén bao. T6t hon hét la quan sat ho gian tiép thay vi dan than vao
vung thao ting cua ho bang cach gap mat tryc tiép.

Nhin lai, to6i nhan ra rang chinh do t6i quan sat Mohnish nén t6i cang khang
dinh minh nén ngitng néi chuyén véi ban diéu hanh. Khi ching t6i lan dau thao
luan van dé nay nam 2008, dé la mét y twdng la 1am véi t6i vi d6 1a mot dong thai
hét sttc thong thwong cia nhitng bo 6c thong thai, ngay ca trong cong dong dau tw
gia tri. Gio t6i mdi ty hoi vi sao minh lai mat qua nhiéu thoi gian dé tham thau
mot hanh vi don gian gidp cat bo rat nhiéu phién nhiéu dén vay.

Nguyén tac: Can than véi CEO va cac thanh vién khac thudc ban diéu hanh,
cho du ho kha kinh, giéi thuyét phuc, va than thién dén may.

Ngoai 1€ cho nguyén tac nay: chu tich va CEO ctia Berkshire, Warren E.
Buffett, va mot cong dong nho nhung dang 16n dan 1én gom cac vi CEO (6 nhitng
cong ty nhw Fairfax Financial, Leucadia National Corporation, va Markel
Insurance) that sy nghiém tic chia sé nhitng gi chinh ho mu6n biét néu ho & vai
tro ctia c6 dong.

Fairfax Financial 1a cong ty tai chinh c6 tru sé tai Toronto, Ontario, hoat
dong trong linh virc bao hiém tai san, thuwong vong, bao hiém nhan tho va tai
bao hiém, quan ly déu tw va quan ly doi boi thuwdng bao hiém.

Leucadia National Corporation nay doi tén thanh Jefferies Financial
Group Inc. 1a mét céng ty dich vu tai chinh cia My c6 tru sé tai thanh pho
New York.

Market Insurance thuoc Tap doan Markel, cung cac gidi phap bao hiém
cho khach hang thwong mai (nhw quan doi, truong hoc, cong ty dich vu con
nguoi, trung tam cham soc tré em va chu doanh nghiép) cling nhuv ca nhan -
Chti thich cua nguai dich. Nguon: Internet.

4. Nghién citu dau tv ding thi ty
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Qua bai gidng cua Munger vé nhitng nguyén nhan gay danh gia sai lam,
chuing ta biét rang y twédng dau tién vao nao thwong la y twdng sé bam tru ¢ do.
Ong giai thich nhu sau, “ndo bo ctia lodi ngudi cé nhitu dic diém giong véi tring
ngwoi (phu nit), va tritng ngwdi c6 mot thiét bi ty déng ctra. Khi mot tinh trung da
vao dugc tritng, tritng sé dong lai khong dé tinh trung khac c6 thé tién vao. Nao
ngwoi co rat nhiéu diém twong dong vdi co ché nay”. Néu diéu do 1a that, toi can
cuc ky than trong trong quy trinh tap hop cac nghién cttu va kham pha y twéng
dau tw. T6i mudn danh gia cac y twéng nay tr mot vi tri c6 sttc manh, chit khong
phai & thé yéu. Néu y twdng doé xuat phat tir mot nguwdi ban hang, né 1ap tic dwa
toi vao thé yéu. Cho nén, nhw ta da ban, t6i don gian la khwdc tir cac y twéng tir
nhitng nguwdi ban hang: t6i khéng muén cho phép cac phan tich tiv bén ban cé
phiéu (thwong dugce thém mam dam mudi cho thom ngon) la y twdéng dau tién len
16i vao nao toi.

Nhwng néu mét nguwdi ban hay mot doi tdc ma t6i kinh trong khuyén nghi t6i
nén xem xét mot ¢6 phiéu nao dé6 ma ho nghi t6i nén mua thi sao? Ngay ca viéc
nghe nhitng y twéng nhu thé cling khong phai la 1y twdng vi that kho cho nha dau
tw dé co thé tach bach va gitr 1y tri khi mot nguwdi thong minh néi véi ho mot diéu
gi d6 la tuyét voi. Nén toi thuwong sém chan ho lai va néi nhitng cau kiéu nhu,
“Cha, nghe thd vi that. Bé t6i nghién cttu trudc roi ching ta sé noéi chuyén dé
cudc trao doi c6 nhiéu thong tin hon nhé”.

Néu t6i c6 quan hé lam an véi nguwdi nay, toi cé thé bao ho, “T6i rat thich y
twong dau tw anh chia sé. Anh c6 thé vui long gri toi mot 1a thu trinh bay vé no
duwgc khong?” Néu ho tir choi va bao, “0, nhung t6i thue sy can phai trinh bay vé
no tredc da”, toi sé bao ho téi khong thé lam thé dugc. Vé mat xa hoi, that tho 16
khi ta c@ khang khang doi ngwoi khac phai viét y twédng cua ho ra. Nhung that can
thiét dé loai bo cang nhiéu cang tot long nhiét thanh va cam xuc ra khéi quy trinh
nghién cttu. Theo kinh nghiém cta t6i, t6i gioi loc nhitng gi doc dugc hon la
nhitng gi nghe dugc.

Khi t6i da quyét dinh rang mot y twéng dau tw la day hita hen, du dé t6i
nghién ctru sau thém, t6i cling can can than tiép can mot cach trinh tw cac thit ty.
Dbiéu nay c6 thé khéng quan trong véi nhiéu nha dau tw, nhung thit ty doc tai liéu
ctia toi c6 anh hwéng rat 16n vi bat ky thit gi t6i dung nap dau tién déu sé anh
huwéng sau sac dén toi.
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Thuong 18, téi sé khdi dau bang nguon thong tin it bi bop méo nhat va khach
quan nhat. D6 thuwong la nhitng bao cdo cong khai, nhuw bdo cdo thuwdong nién,
10K, 10Q, va bao cdo bo nhiém. Cac bao cdo nay khéng hoan hao, nhung dé lam
ra ching can sy quan tam va tap trung cao do, dac biét la & My, noi cac bao cao
nay sé dugc cac luat sw xem lai. Cong ty khong muon bi kién, nén ho phai tao ra
nhitng bao cdo tai chinh dang dé cac nha dau tv tham khao. Cac bado cdo kiém
toan ciing la théng tin quan trong. Thi thodng, ké toan vién c6 thé phai chiu ap
lyc ma thong qua cac khoan chi phi, boé qua cac diéu bat thwong. Nhung cac kiém
toan vién lai c6 kha nang phat hién cac tin hiéu cho thdy khoan chi khong khép
v6i nhitng thé hién trén gidy td. Poc bdo cdo tai chinh mang hoi huéng nghé
thuat hon la khoa hoc. Méac du khong hoan toan day da va minh bach, doi khi ban
cam nhan dugc ban diéu hanh dang cung cap it thong tin hon mitc can thiét cho
cac nha dau tw. Cling nhu trong bai poker, nhitng thong tin dang gia doi khi lai
xudt hién & nhitng dong cuwdc cha (foot note), khién ban tw hoéi liéu cé gi do thiéu
sot hay khong.

Trong bao cado thudong nién, phan gidi thiéu dau thuw cda ban diéu hanh ciling
quan trong. D6 la nhitng 16i khoe mé dé PR, hay la mong mudn thuc sy dugc
truyén dat nhitng gi dang xdy ra? T6i muon né nhitng cong ty khéo t6 vé moi
chuyén. Trai lai, khi Berkshire phat hanh tai liéu chao ban c6 phiéu loai B cta
cong ty, tai liéu nay nhan manh rang Warren va Charlie sé khong mua c6 phiéu
nay ¢ muc gia chao ban.

Sau khi da doc xong cac bao cdo cong ty, toi thwong sé chuyén sang cac tai
lieu it khach quan hon nhu thong bao 1gi nhuan, thong cao bao chi va ban chép
tay cac cudc dién dam. Cling c6 nhitng thong tin hitu ich dé thu nhat tr mot
quyén sach viét vé cong ty hay vé nguoi sang lap. Nhitng thong tin nay kha hitu
ich néu nhw né khong phai chi la nhitng thong tin phu phiém, vi doc nhitng tai
liéu nay ciling mat nhiéu thdi gian; trong vai treong hgp, nhitng tai liéu nay viét
rat sdu dén noi t6i doc chiing tridc ca cac bao cdo ctia cong ty. Cac nha dau tw
ngam nghia dén Berkshire lan dau nén doc nhitng quyén sach cta Roger
Lowenstein va Alice Schoroeder viét vé Warren Buffett. Twong tw, dé nghién ciu
vé Wal-Mart, mot khéi dau tot 1a quyén ty truyén ctia Sam Walton véi nhan dé
Made in America (da xuat ban tai Viét Nam vdi twa dé Cudc doi kinh doanh tai
My - Cha thich cta nguoi dich).
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Y twéng doc tai liéu theo mot trinh tw nghe cii rich va nham chan. Nhitng
thay do6i nho trong cach ta lam viéc c6 thé dem lai tac dong 1én. Bang cach cai
tién khong ngirng cach tiéu thu thong tin, t6i mong dgi tao nén diéu kién t6t hon
dé thanh cong trong dai han. Di nhién, moéi ngudi ching ta c6 cach suy nghi khac
nhau, nén y twéng tiéu thu mot ché dé thong tin lanh manh va can bang c6 thé
khac vai ban. To Wall Street Journal cé lan dang rang Buffett c6 mot chiéc TV
nhd trong phong lam viéc, chinh san dai CNBC nhung tat tiéng. Vi t6i, c6 TV @
noi lam viéc la mot diéu gdy phan tam cuc ky vi no cé thé kich thich nao t6i theo
cach khong can thiét.

To6i cling c6 (va doi khi that bai) han ché tiép xic vGi Internet, mot thit cé
thé dé dang dan t6i di sang hang ngan 16i ré khac nhau. Can nhiéu y chi dé doc
mot trang mang, vdi tat ca dwong dan sang cac thong tin khac. T6i khong mudn
ndao minh bi budc vao sgi xich va 16i di. Thé nén t6i thich doc phién ban in cta
nhitng t0 bao nhv Wall Street Journal, Financial Times, Economists, Barrons,
Fortune, Bloomberg Businessweek, va Forbes, cung v&i cac bao khé nhai hon
nhuw American Banker va International Railways Journal.

Tuy nhién, t6i van tranh doc bat cit bai bao nao vé cong ty cho dén khi da
nghién cttu xong cac bao cdo chinh thitc. C6 nhiéu ky gia gidi cung cap nhitng
noi dung va 16i tiép can rat hitu dung. Nhung vi muc dich cia minh, t6i quan
trong viéc khong dat trong tam vao nhitng cau chuyén mat bao, vi ching tao ly do
cho ndo téi hanh dong, nhung thuong khong cung cap dinh dudng thuwc. Chinh
cac bao cdo cua céng ty mdi la thit va rau - it ngon miéng hon, nhung thwong bo
dudng hon.

Ciling nhw cac bdo cdo duwgc phat hanh bgi cac cong ty moi gidi, t6i rat it
doc, va chwa bao gio dira vao cac bao cdo nay dé hanh dong. M6t khi toi da hoan
thanh tat cd cdc nghién cttu ctia minh, t6i thinh thoang 1ay cac bao céo do ra xem
dé biét Wall Street n6i gi vé cong ty hay vé nganh. Nhung t6i can than chi doc
cac tai liéu nay cudi cung, dé chac rang t6i da hinh thanh an twgng ctia ban than
trwdc roi. Toi khong phan bac rang c6 nhitng ngwdi khén ngoan lam viéc cho bén
ban. Trong vai truong hgp, ho cung cdp nhitng goc nhin rat an twgng, dac biét la
vé xu hwéng nganh. Nén that khong khon ngoan va khong céng bang khi bac bo
toan by ca cong dong. Nhung nhitng thanh qua ctia ho dugc trd lwong bdi dong
tién tir cac cong ty moi gidi. Khi t6i doc nhitng bdo céo nay, t6i dang phoi minh
ra tredc Wall Street, mot c6 may ban hang khong 16. Ngoai ra, muc dich cuaa t6i
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khi tao ra nhitng thoi quen nay la tranh dong hoéa véi thi truong; hanh dong theo
dau thi trwong la cong thirc dé dat két qua trung binh.

Nguyén tdac: Cha y vao thit ty tiéu thu thong tin. Va khong nén an mén trang
miéng ngon lanh cho dén khi da hoan thanh mén thit va rau.

5. Ban y twéng dau tw chi véi nhitng nguoi khong co thu oan ca nhan
voi ban

No6i dén day c6 vé nhu toi giong kiéu 1ap di song an dat vaGi thé gian va
trwdng gid dén dang khinh - tir ch6i néi chuyén véi CEO, cac nha phan tich bén
ban, hay bat ky ai khac trong thé gigi sales. Nhiéu ngwoi trong s6 ho la nhitng
cong dan v6 cung dang mén va kha kinh, cling c6 nhitng mén ng phai tra va
nhitng di¥a tré thién than phéi nudi duwong. Nhung, trong mat t6i, muc dich ban
hang tiém an ctia ho la mot 16i chét nguwoi. Vay co6 ai d6 ma t6i thue sy vui vé dé
chia sé vé cac vu dau tw tiém nang chang? D6 la mot cau hoi hay. Rat cam on
nguoi da hoi cau nay.

Néu t6i muon hoi tham y kién cta nguwdi khac (va toéi van thuong lam thé),
toi nhan thay that hitu ich khi cé y kién cia mot dong nghiép dang tin cdy cung
ding & phia ngwdi mua. Nhiéu nam qua, t6i da c6 nhitng budi thao luan vo gia
vGi cac nha dau tw nhuw Nick Sleep, Chris Hohn, Bill Ackman, Steven Wallman,
Allen Benello, Ken Shubin Stein, Dante Albertini, Jonathan Brandt, va Greg
Alexander. Tat ca nhitng nguwdi ban nay da truyén dat cho to6i rat nhiéu ma khong
hé c6 y day do t6i. Theo kinh nghiém cua t6i, nguwai thich hgp nhat dé ban vé cac
vu dau tw khong chi théng minh ma con phai c6 kha nang khéng dem cdi t6i vao
trong budi néi chuyén. Két qua 1a nhitng cudc tro chuyén dy day hao hitng va vui
twoi, va ho khéng khudy dong mat ao tinh lang trong t6i. Cang ngay, ngudi ma toi
noi chuyén nhiéu nhat vé cac khoan dau tw tiém nang chinh la Mohnish, mot
phan vi tai nang phan tich thién bam ctia 6ng dy vuot trdi moi nguwdi, nhung phan
16n 1a vi 6ng khong c6 bat ky y do gi.

T6i nhan thay cac cudc tro chuyén vé dau tw hiéu qua nhat khi bam sat vao
ba nguyén tac nén tang ma t6i vay mwon ti¥ nhitng nhoém nhw T6 chitc cac Cha
tich Tré (Young Presidents’ Organization). Pau tién, cudc néi chuyén phdi tuyét
do6i dugc bao mat. Thit hai, khong ai dwgc bao ngwoi kia phai lam diéu gi vi lam
thé chi khién ngwoi khac cam thay bi phan xét, nén ho sé vao thé phong thu. Thuyc
s, tot hon hét l1a ban dirng nén biét ngwoi kia dang nghi dén viéc ban hay mua c6
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phiéu vi biét diéu nay sé lam tdm ban xao dong. Thit ba, cac bén tham gia khong
dugc cé bat ky quan hé lam an nao vi diéu nay sé khién cau chuyén bi bé cong do
len 16i vao do6 la nhitng y do tai chinh 1 liéu hay dwgc an giau. Di nhién, diéu
quan trong nhat trong nhitng cudc trao doi kiéu nay la sy tin twéng. Do vay,
khong nén dwa ra hanh dong nao trtv khi doi phwong cho phép mét cach ro rang.
Néu t6i dinh mua c6 phiéu hay thao luan vé n6 véi ai khac, t6i can phai héi thang
xem c6 duge phép lam thé khong. Néu d6i phuwong khong cho phép, toi sé khong
thao luan.

Muc dich ctia nhitng cudc tro chuyén thé nay khong phai la dat dén “cau tra
10i chinh xac” hay khoi 1én mét cudc chién tri tué. Pay chi la cach dé ching t6i
chia sé kinh nghiém va thong tin. Bé dat dén muc dich nay, t6t hon hét nén héi
nhitng cau hoi mé. Lay vi du, thay vi hoi cong ty sé kiém dwgc gi trong nam tdi,
héi nhitng cau thé nay sé hitu ich hon, “Piéu gi can xdy ra dé ho thu dwgc nhiéu
tién hon vao nam sau?”

T6i nhé mot bubi néi chuyén véi Shai Dardashti, mot quan 1y quy cho phép
toi chia sé nhitng gi chiing t6i da thao luan. Khi dy, cau ta dang nghién cttu vé K-
Swiss, mot cong ty san xuat giay thé thao. T6i da nghién citu kha nhiéu vé Nike
va da tirng thdy anh hwéng ctia hgp dong tai trg cua Nike véi quan vgt va béng
da. Thay vi bdo véi Shai rang t6i nghi K-Swiss la tay choi bét hang trong ngay
gianh, t6i dé nghi cau ay liét ké 20 van dong vién quan vot hang dau, xem ai dang
tai trg cho ho, r6i wdc tinh xem ai trong sé cac van dong vién nay dang thong linh
lwgt xem (view) trong thi tredng ca 16n nudt hét nay. Trong qua trinh nay, cau
kham pha rang K-Swiss chi cé trong tay mdt van dong vién trong danh sach,
trong khi Nike c6 dén sau hay bdy - mot chi bao cho thady K-Swiss doi mat véi
mot tran chién bat kha thang lgi dé gianh lai thi phan tir Nike. Ching t6i khong
hé ban xem Shai da s& hitu c6 phiéu nay hay chwa hay chi dang dinh mua. Nhung
toi doan rang cudc tro chuyén giip lam ro rang day khong phai la noi tot nhat dé
cau ay dau tu.

Nguyén tdc: Chia sé kién thitc v6i cac nha dau tw khac, nhung gan b6 véi
nhitng ngudi cé thé dep bd céi t6i ctia minh. Néu doi phwong vo tinh la Buffett,
Munger, hay Pabrai thi cang tot.

6. Khong bao gio Mua hay Ban khi thi treong dang mé civa
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Pho Wall dugc thiét ké hoan hao dé 1gi dung sy yéu dudi ctia ndo bg. Vi du,
cac cong ty moi gidgi quy quyét trau chudt cac kich ban dé cho phép cac moi gidi
vién goi cho con moi - y t6i la khach hang - dé thuyét phuc ho mua mot c6 phiéu
nao do. Muc dich tiém an la tang thém lwgng giao dich cho cong ty. La mét nha
dau tw gia tri, lgi ich cua t6i doi nghich hoan toan véi 1gi ich cia phé Wall. Biéu
toi can don gian la dau tw vao mdot s6 cong ty tuyét voi bi dinh gia thap va roi dé
yén do. Pho Wall dugc tweng thwdng nho hanh dong. Co dong cua t6i va chinh
toi dugc twdng thuong nho khong hanh dong.

Pé giip t6i hanh xr ding theo duwdng 16i nay, toi can mdt loat nhitng cau
dao (circuit breaker) c6 thé tri hoan toi lai va ngan t6i khong hanh xt* béc doéng.
Mot s6 thdi quen va quy trinh qua hién nhién dén néi duong nhu khong dang
nhac t¢i. Nhung t6i nhan thay ching vo cung lgi hai, va khong can nhiéu nang
lwgng hay phdi suy nghi nhiéu dé 4p dung chiing.

Khi mua hay ban c6 phiéu, t6i can phai tdch minh ra khéi dich chuyén gia
caa thi treong, von cé thé khudy dong cam xtc cuda toi, kich thich ham muon
hanh dong cua toi, va che mo kha nang nhan dinh cua t6i. Nén toi c6 mot nguyén
tac, 1dy cdm hitng t* Mohnish, 1a khéng mua ban c6 phiéu khi thi truong dang mé
ctta. Thay vi thé, t6i thich dgi dén khi gid giao dich da hét. Khi ay t6i gti email
cho mét trong hai moi gigi cua toi - toi khong thich néi chuyén truc tiép véi ho -
va yéu cau ho mua hay ban c6 phiéu ¢ mic gia trung binh vao ngay tiép theo. To6i
khong c6 bat day hay du dinh véi thi truong vi t6i khong mudn bi cuén di theo
con s6ng cam xdc cuon cudon khong ngirng cta né. Nhw Ben Graham da giai
thich, ching ta phai c6 bat thi trudng lam day t& ctia minh, ch khong phai lam
ong chu.

Thinh thoang t6i van pha v& nguyén tac nay vi c6 nhitng ly do dac biét hap
dan dé mua ban c6 phiéu trong giod md ctra. Ciing nhu tat ca cac nguyén tac khac,
muc dich chinh khong phai dé ching tré thanh nhitng chiéc khung citng ngac bé
budc ta ma dé ching huwéng hanh vi cta téi vé mot phuwong hwdéng lanh manh
hon. Trong treong hgp ctia nguyén tac mua ban nay, diéu can quan tam la t6i cho
phép minh quyén dugc tach ra khéi thi trudng.

Trai nguwgc lai, nhitng nam dau lam quén ly quy, t6i c6 mot bang dién dat
ngay trong cho lam. Pay la mét y twdng té hai vi da dem thi trudng vao trung tam
van phong theo cach con té hon c6 may Bloomberg terminal. T6i cling da tirng
noéi chuyén trye tiép véi nhitng nguwdi mua ban c6 phiéu, ho hay héi téi nhitng cau
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nhw, “Ong c6 muén t6i canh dy va kiém ti tir thi tridng khong?” T6i cling ching
biét gi hon ho thé la t6i phoi minh ra tridc dot oanh tac dau 6c caa thi treong.
Nhitng théng tin nay khién t6i cam thay quyén nang hon va khién to6i do twdng
rang minh dang ndm quyén kiém soat.

Quan diém hién gio cda toi la ching ta don thuan la khong dugc sinh ra véi
dau 6c san sang dé doi pho vai dong thac thong tin lién tuc ap vao. Nhuwng t6i mat
nhiéu nam dé hoc dwoc bai hoc nay va dé xay dung ky luat rang, “T6i sé bd qua
nhitng thanh am 6n ao nay”. Thoat tién, diéu nay kha la dang sg. Nhung theo
kinh nghiém cua t6i, n6 la ca mot sy giai thoat.

Nguyén tdc: Giit khoang cach an toan véi thi treong. Dirng dé né xam pham
van phong hay ndo bo cua ban.

7. Néu mot co phiéu tut doc sau khi ban mua, dirng ban noé truwéc thoi
han hai nam

Khi c6 phiéu vut tang gia, ban n6 di cé thé la mot niém vui. Nhung cling cé
thé ban sé cam thay ti€c nu6i pha lan h6 hédi, hét nhw chia tay mot nguwdi ban cii
vay. Khi mot c6 phiéu tut gia, ban n6 di con dem lai cdm xtc cang thang hon. Du
gi thi cling that kho khi dwa ra mot quyét dinh 1y tri cho mét khoan dau tw da lam
ban 16 vi cac cam xuc tiéu cwe nhw hoi tiéc, tw trach, va noi sg c6 thé lam nghén
mach kha nang suy nghi sang sudt. Mohnish dwa ra mét nguyén tac dé doi phé
vdi cac lyc tam ly gdy roi tri trong nhitng tinh hudng dy: néu 6ng ay mua mot co
phiéu va né tut gia, ong khong cho phép ban than ban né di trwdc thoi han hai
nam.

Mohnish gidi thich diéu nay cho t6i vao thdi gian gan bita trva véi Warren
Buffett, va diéu nay hop ly t6i mitc t6i lap tiec 4p dung. Mot lan nita, vai tro cta
nguyén tac nay giong mot cau dao, mot cach lam cham toi lai va gia tang kha
nang dwa ra nhitng quyét dinh c6 1y tri. Tham chi con quan trong hon, nguyén tac
nay budc t6i phai can than trudc khi mua mot ¢6 phiéu nao dé vi toi biét minh sé
phdi song v§i sai lam nay trong thoi gian it nhat 1a hai nam. Chinh suy nghi nay
da giup toi tranh rat nhiéu vu dau tw té hai. Thyc t€, treéc khi mua c6 phiéu, toi
cd y gia dinh rang gia sé 1ap tic rét 50% sau khi mua, va téi ti hoi minh liéu toi
c6 ganh ndi hay khong. Roi t6i chi mua lwgng c6 phiéu ma t6i c6 thé chiu n6i ap
lyc vé tam ly néu gia dinh cua t6i thye sy xdy ra.
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Nguyén tac ctia Mohnish la mot bién thé cia mot y twéng quan trong ma
Warren thwong chia sé vdi cac sinh vién. Nhw Warren da tirng phét biéu, “T6i c6
thé cdi thién tinh hinh tai chinh cu6i doi cua cac cau bang cach tang cac cau mot
tam vé chi c6 20 6 trong, cac cau chi cé thé bam vé nay 20 lan ma thoi - dai dién
cho s6 khoan dau tw ma cac cdu c6 trong doi. Moéi khi cac cau bam hét 16, cac cau
khong thé dau tw thém duwoc nita. Ap dung nguyén tic ndy, cac cau can suy nghi
that can than vé nhitng gi cac cau lam, va cac cau budc phdi mua vao that nhiéu
nhitng gi cac cau nghi dén. Pay la cach cac cau sé dau tu tot hon nhiéu”.

Nguyén tac: Trwdc khi mua c6 phiéu, dam bao rang ban dua thich né dé co
thé git* no it nhat la hai nam, ngay ca khi gia ctia n6 r6t con mot nira ngay sau khi
ban mua.

8. Pirng noi vé cac khoan dau tu hién tai cia minh

Qua nhiéu nam, t6i bat dau nhan ra rang tuyén bo cong khai nhitng c6 phiéu
toi s@ hitu 1a m6t y t6i. Van dé khong phdi 1a cac nha dau tw khac c6 thé an cap y
twong cua toi. Van dé thuc sy chinh la diéu nay sé lam to6i roi tri. Mot khi ching
ta da cong bo mot diéu gi do, sé c6 mot rao can tam ly khién ta khong thé quay
mat v6i nhitng diéu da tuyén bo - ngay cd khi ching ta héi han vi nhan dinh do.
Thé nén diéu ma t6i khong muén lam nhat chinh la dat chan vao céi bay tuyén bo
v6&i moi ngwoi vé mot co phiéu, biét rang tinh thé c6 thé thay doéi va sau do t6i co
thé phat hién ra rang minh da sai.

Toi bat gap y twong nay lan dau trong bai néi chuyén cia Munger vé cac
nguyén nhan gdy nhan dinh sai lam, sau do t6i da tim dén quyén sach cia Robert
Cialdini: Influence: Science and Practice (tam dich: Tam dnh huéng: Khoa hoc
va Thuc hanh). Cialdini miéu ta dac tinh bat thwong ctia ndo bo la “nguyén tac
cam két va nhat quan”. P& minh hoa cho y twdng nay, ong viét vé mot thi nghiém
tam ly nam 1966, trong thi nghiém nay cac cu dan Palo Alto dugc hoi liéu ho cé
lam gi d6 khong ton nhiéu chi phi nhung c6 thé gitp cho cong dong hay khong.
MGt vai ngay sau, ho dugc yéu cau dat mot bang hiéu xau xi trréc san dé ngan tai
x€ phong nhanh trong khu dan cw. Nhitng cw dan tredc do da cam két lam gi dé
khong ton nhiéu tién dé gitup d& cong dong cam thdy that sw khé khan dé thay doi
cam két ho da dwa ra dén noi ho cam thay bi budc phai gan nhitng bang hiéu nay
tredc san nha.
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Twong tw, néu ban bdo vdi mot dira bé rang ban sé cho né keo, ching
thuong sé dap lai, “Chud hita chw?” Ching ty nhién hiéu rang ban sé khé ma lam
trai 10i mot khi da hira.

T6i 1an dau ném trdi diéu nay véi mot cong ty cé6 ma EVCI, t6i mua né vao
tam nam 2003. Trong vong 18 thang, no tang 1én gap bdy lan, khién né tré thanh
vu dau tu thanh cong nhat ma t6i da thyc hién tinh dén thoi diém dy. Ching ta sé
ban sau, 1é ra t6i da nén ban hét s6 c6 phiéu minh dang cam. Nhung t6i da tra 1oi
phéng van trén chwong trinh Value Investor Insight, khoe rang EVCI la vi du cho
kha nang dau tv cua t6i. Két qud la to6i cong khai dau tv vao c6 phiéu nay va
khong thé rut khoi né mac du né da khéng con ré niva. Vi nhiéu ly do, c¢6 phiéu
nay gidm gia con mot nita. Gig nhin lai, t6i 1& ra c6 thé cé két qua t6t hon néu
khong bao gio cong khai néi vé né vi tdi c6 duwge quyén t do ban né di khi tinh
huong da thay doi.

Tuy nhién, t6i van phai t6n kha nhiéu thoi gian dé 4p dung nguyén tac nay
va thue sy ngung cong khai néi vé nhitng c6 phiéu trong danh muc ctia minh. Boi
khi t6i can phai hé 16 nhitng gi minh lam. Vi du, sau khi quy cta t6i bi giang mot
ct manh hoi khting hodng tai chinh, t6i can trdn an c6 déng ctia minh dé ho virng
tin. T6i da gidi thich can ké vdi ho vé nhitng c6 phiéu dang cam nhw Cresud va
London Mining, nhan manh rang day la nhitng c6 phiéu dang & mic gia rat ré va
c6 vién canh tuyét voi.

Vao nam 2010, sau khi quy cta t6i da ndy 1én manh mé, cudi cung toi cling
thue hién thay doi: t6i khong cong khai ban vé cac khoan dau tw hién tai cta t6i
nita, bao gom cudc hop thwong nién, phong van vai ky gia, va trong ca thu givi c6
dong. Thoat dau, day chang phai mot sy thay doi dé dang. Mot khi ban da tao nén
mot sy ky vong trén thi treong, that khé dé chong lai ban than ma khéng khién
ngwoi khac cam thay ban dang Itra d6i ho. Nhung sy thay doi trong quy trinh nay
xing dang v4i nguy co khién nhiéu ngudi nong mat.

Toi khong gido diéu trong nguyén tac nay. Néu toi ndi chuyén riéng véi mot
c6 dong, c6 thé cudi cung toi sé ndi vé mot c6 phiéu nao dé6 ma ching t6i dang
nam gitt. Nhung ngay ca trong nhitng cudc chuyén tro riéng tu ay, toi co gilt thai
do trung tinh va khiém ton, ngan can ham muon trinh bay that nhiét tinh 1y do to6i
nghi mot c6 phiéu la tuyét voi. Toi biét sau khi da néi ra nhitng nhan dinh Ay,
viéc thay doi quyét dinh la khé dén dudng nao. Vay nén tai sao lai tao nén nhitng
con dau dau khi ta c6 thé dé dang tranh n6 di?
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Thay vi ban vé cac c6 phiéu t6i hién dang nam git¥, trong thw gii c6 dong,
gio day t6i cung cap thong tin “giadi phau ti thi” chi tiét vé cac c6 phiéu t6i da
ti'ng nam gitt. Pong thai nay cung cap cho c¢6 dong mdt gdc nhin vé cach tién cuaa
ho duwgc dau tw, nhung khong lam anh hwéng dén kha nang hanh dong cang ly
tinh cang t6t cda t6i. Vi t6i, diéu nay da go bé mot veéng mac vé tam ly. T6i
cling cho rang hau hét cac nha dau tv ca nhan ciing c6 lgi tr viéc gitt im lang vé
cac khoan dau tw hién tai ctia ho vi noi ra chi khién ho khé hanh dong cé ly tri
hon ma thoi. That dé dang biét may khi ban khong phai lo lang xem nguwai khac
dang gia sao vé minh.

Nguyén tdac: Bung cong khai néi vé cac khoan dau tw ctia ban vi ban c6 thé
sé phdi hoi han vi da 1am thé. e
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Chuong 11
BAN CHECKLIST CUA MOT NHA PAU TU
CHIEN THUAT SONG CON TU MOT BAC Si PHAU THUAT
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NGAY CA KHI BA O TRONG MOT MOI TRUONG DPUOC BO TRI can than
va c6 mot bé nguyén tac dau tw, ching ta cling sé lam moi chuyén roi tung lén.
Nao bo don gian la khong dwgc thiét ké dé ltic nao cling hoat dong theo logic vé6i
moi két qua kha di xuat phat tir quyét dinh dau tu cia chung ta. Sy phitc tap cta
gigi kinh doanh va tai chinh, két hgp vé&i sy phi ly tri caa ta khi d6i mat vdi cac
van dé tién bac, ddm bdo rang ta s& mac phdi hang loat nhitng sai 1am ngé ngan.
Théi quen va quy trinh ta da ban cho dén gio c6 thé giup ching ta di ding hudng.
Nhung con c6 mot cong cu dau tw quy gia tdi mic cé riéng mot chuwong danh cho
nd: mot danh muc nhitng thi¢ can kiém tra (checklist).

Muc dich cda checklist 1a tranh nhitng sai 1am 16 rét va c6 thé tranh duoc.
Trudce khi di dén quyét dinh cudi cing la mua c6 phiéu, t6i gié checklist tra nham
co gang lan cudi ngan bo ndo khong dang tin cdy cua t6i khéi bd sé6t mot dau hiéu
canh bado nao do6. Checklist la cdu dao cudi cung trong qua trinh quyét dinh cia
tOi.

Y twéng nay khong phéi do tdi nghi ra ma xudt phat tir Atul Gawande. La
mot cyu sinh vién Oxford nhan hoc bong Rhodes, gio 6ng la mot bac si phau
thudt & bénh vién Bringham and Women’s & Boston, mot gido sw phau thuat tai
Pai hoc Y khoa Harvard, va mot tac gid danh tiéng. Ong 1a mot sy két hop tai
tinh gitta mot nha tu twéng va thyc hanh, va la mot nguoi cye ky kha ai.

Vao thang Muwoi Hai nam 2007, Gawande xudt ban mot cau chuyén trong to
The New Yorker v6i nhan dé “The checklist”, chiu anh hwéng sau dam tir kinh
nghiém phau thuat caa 6ng, nham khai phd mét van dé vira sau sac vira thuc té.
Nhw 6ng da phat biéu, “chuyén nganh hoi sitc cap citu da phat trién rat xa vugt
qua sy phitc tap thong thwong dén noi viéc tranh cac sai st thuong nhat cling la
nhiém vu bat kha thi ngay ca véi nhitng chuyén gia cao cap”. Nhw 6ng gidi thich,
diéu nay phan dnh mot thach thitc mang tinh nén tdng ton tai trong ca cac lanh
vuc khac, vdi tén goi “nghé thuat quan ly sy phitc tap cyc do”, va cau héi “lieu
nhitng diéu phic tap ay cé thé thuc sy dugce thong tri bdi con ngwoi”.

Bai bdo cnia ong tiép tuc miéu td nhitng cong trinh dét pha cta Peter
Pronovost, mot chuyén gia cham soc dac biét tai bénh vien John Hopskin, nguoi
da thiét ké nén mot ban checklist sau khi mot bénh nhan suyt chét. Pronovost lay
mot to gidy va liét ké tat ca cac bwdc can thiét dé tranh tinh trang nhiém tring
von da suyt lay di tinh mang ctia bénh nhan nay. Nhitng buwdc nay hoan toan
“khong can phdi suy nghi gi thém”, (no-brainer) va héa ra cac bac si da bo qua it
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nhat 1a mot budc véi hon mét phan ba s6 bénh nhan ctia ho. Khi bénh vién bat
dau st dung ban checklist, nhiéu truong hgp tit vong da dugc ngan ngtra. Mot
phan 1a vi ban checklist gitp bé nhé hoi twong lai, “dac biét vGi cac van dé nham
chan dé dang bi bo qua”, va mot phan vi ching lam ro tim quan trong cta cac
buwdc dé phong cu thé. Cac bénh vién khac hoc theo, 4p dung ban checklist nhw
mot phwong phap thue dung dé doi pho véi cac van de phirce tap.

Khi Mohnish doc bai bdo ciia Gawande, d6 1a mot khoanh khac Eureka véi
ong ay, 6ng ngay lap titc nhan ra y twdng ban checklist ciing c6 thé ap dung vao
dau tw - mét linh virc ma sy phitc tap ciing qua khac nghiét ngay ca nhitng tay
chuyén nghiép ciing thwong va vdp va mac phai nhitng sai lam c6 thé dé dang
tranh dugc. Trong trudong hop cta ching toéi, hdu qud khong gay chét nguoi.
Nhung sai lam trong dau tw c6 thé cyc ky tén kém véi cac c6 dong von dang dat
toan bo tién tiét kiém ca doi ho vao do.

Mot budi chiéu no, khi to6i dang ng6i tai van phong & Manhattan, Mohnish
email cho t6i mot ban copy bai bdo cia Gawande. R6i ching t6i trao do6i qua dién
thoai, va ro la 6ng rat phan khich. Mohnish c6 mot dang tri tué c6 thé dé dang tao
nén nhitng két noi bat thwong, nén ngay lap titc 6ng ay nhan ra ro rang rang y
twéng ban checklist la mot y twong tuyét voi. Toi nghi no la mot y twdng tha vi,
nhung t6i phdi ton nhiéu thoi gian hon dé hiéu rang no thiét thyc dén dudng nao.
Gio day, t6i da quen véi sy thyc rang Mohnish dung nap diéu méi nhanh hon t6i.
To6i ty an di bang cach tam niém nhan xét tham thay cua Buffett: “Bi quyét cta
cuoc doi la nhan ra ai 1a ngudi minh sé theo ho”. T6i da nhan ra tir 1au, chang cé
gi xau ho khi la nguwoi theo dudi Mohnish cd. T6i chang ban tam lo nghi, vi mai
ban ron sao chép Mohnish Pabrai, trong khi 6ng ay lai dang ban mo6 phéng Atul
Gawande.

Mohnish theo dudi y twdng ban checklist mot cach nghiém tic dén khac
nghiét. Ong bit dau tdp hgp mot nhém nhitng nguwdi gidng chiing t6i dé nhé lai
that nhiéu nhitng sai lam dau tv ma ching t6i da mac phai. Trong moi treong
hgp, chiing ta phéi tim cho ra vi sao sai lam dé xdy ra va xem liéu c6 mot nguyén
nhan nao ma ching t6i nén nhin thay tr trwdc roéi hay khong. Doi khi nhin lai
nhitng tinh huéng ma t6i da boé qua nhitng dau moi nghiém trong, toi lac dau va
tw nhad, “Sao minh lai khong thdy diéu d6 nhi?”

Mohnish ciing thém vao v&i nhom nhitng sai lam cta 6ng dy. Chung t6i tong
hgp nhitng sai lam (khong thwong xuyén) ma ching t6i da thdy Buffett va
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Munger mac phdi, bao gom khoéan dau tw vao Netjets, Dexter Shoe Company, va
Diversified Retailing - mét 10i nhac nhé rang ban 1é 1a mét linh viee khé nhan dé
kiém tién hon la moi ngwoi van nghi. Buffett, v6i ban tinh trung thye, da ty tha
nhan trong 1a thw giti c6 dong nam 2007: “Dén gio, Dexter la khodn dau tu té hai
nhat t6i tirng thue hién. Nhung t6i con sé pham nhiéu 16i nita trong twong lai -
ban cé thé doan chac diéu d6. Mot cau trong bai nhac dong qué ctia Bobby Bare
gidi thich diéu thuwong gdp khi ban quyét dinh mua: “T6i khéng bao gid 1én
giwrong v6i mot nguwoi phu nit xau, nhung t6i chac chan sé cé vai lan trong doi
thitc day va thay ngudi phu nit nam bén canh minh chang dep ti nao™’.

Mohnish va toi ban ludn vé khoan dau tw sai thoi diém cta Berkshire vao
CORT Furniture nam 2000. CORT da kiém bon bang cach cho céac cong ty khéi
nghiép thué noi that trong nhitng nam bong béng cong nghé 1990. Nhung Buffett
va Munger da danh gia thap mitc d6 dé ton thwong cua khoan 1gi nhudn nay khi
bong béng phat n6. Nhitng cong ty nhw eBay va Cragslist cling an vao phan
doanh s0 ctia CORT bang cach khién viéc mua noi that da qua st dung tré nén ré
va dé dang hon. Munger sau nay da miéu ta khoan dau tw nay la mot “sai lam
kinh t€ vi mo6”.

To6i gitip Mohnish bang cach phan tich ky cang nhitng 16i caa ban than, cing
vdi 16i cia cac nha dau tw khac. Ban than Mohnish lam viéc ¢ mot t6c do nhanh
nhu chdp vuegt qua tdc do cda toi. Sau khi ching t6i da tap hop danh sach 16i ban
dau - cung céc bai hoc ching t6i rit ra tir d6 - 6ng ta da thué vai sinh vién mdi tot
nghiép tw truong kinh doanh Harvard dé tién hanh phan tich, diéu tra can ké. Ho
nghién cttu ho so 13F cta gan 20 nha dau tw gia tri 16i lac (bao gom nhitng cong
ty Southeastern Asset Management va Fairholme Capital Management), ci¥ moi
vu dau tu thua 16 dwoc xem la moét 16i. Cac cuu sinh vién nay sau dé doc hét
nhitng phat ngén trén phwong tién cong cong ctia cac nha dau tw va bao cao
thuong nién dé tai khang dinh suy nghi dang sau nhitng vu dau tu that bai.

Ho so 13F (13F fillings) 1a mot tai liéu ma Uy ban chitng khoan va san giao
dich Hoa Ky (Securities And Exchange Commission - SEC) yéu cau cac nha
quan ly quy c6 quy m6 it nhat la 100 triéu do bao cao hang quy vé cac khoan
dau tv ho dang nam gitt, bao gom cac khoan dau tw lau dai, quyén chon ban
va quyén chon mua, bién nhan ky thac tai Hoa Ky (ADR), tién gidy c6 gia
tri quy doéi thanh vang - Chu thich cua nguoi dich. Nguén: Internet.
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Chinh Gawande ciing thdy nhitng diéu chiing t6i lam rat thd vi. Ong ta da
phong van Mohnish va t6i, va 6ng viét mot vai trang vé chiing t6i trong quyén
sach ban chay ctia 6ng phat hanh nam 2009 v6i nhan dé The Checklist Manifesto:
How to Get Things Right (Ba phat hanh & Viét Nam véi twa dé: Phiit dirng lgi cta
nguoi thong minh - Chu thich caa ngwdi dich). Trong s6 rat nhiéu diéu khéac, 6ng
nhac dén nhan thitc cia Mohnish rang 6ng ay da “lién tuc pham sai lam” danh gia
thap rui ro ctia cac cong ty stt dung don bay. Nhw t6i goi y cho Gawande, mot
phan van dé c6 thé nam & diéu ma t6i mo ta la “bd ndo cda ngwoi nghién”: vien
canh kiém dwgc tién day ma mi c6 thé kich thich cing mot co ché twéng thudng
trong nao by giong hét nhw khi phé thudc, khién b nao ly tri 1& di nhitng chi tiét
twdng nhuw khong lién quan nhung thue chat lai rat lién quan. Khong can phai néi,
trang thai tinh than nay khong phai diéu kién t6i quan trong va hoan hao cho viéc
thue hién cac phan tich dau tw ri ro lanh ling va v6 cam.

Vao tam thoi gian t6i doi dén Zurich, ching t6i da tong hgp nén mét “chiéc
noi thach sanh” chita day nhitng sai lam dau tw. Nhitng sai lam nay bao gom rat
nhiéu 16i Mohnish va t6i dd mac phai trong thoi gian tién khung hoang tin dung,
khi nhiéu c6 phiéu cua chiing t6i mat dén hon 80% gia. Trong qua trinh phan tich
“phap y”, chiing t6i c6 thé kham pha ra minh da di sai & dau, va quan trong hon,
la thiét ké ra dwgc mot ban checklist c6 thé gitp ching t6i khong lap lai nhitng
sai 1am nay.

Mohnish, ngwdi lam nhiéu hon trong chang dwong cam go nay, cudi cung da
1ap dugc mot ban checklist gom 6 nhém 16n, bao gom nhitng yéu t6 nhw don bay
va ban diéu hanh. D6 1a mot tai san tri tué cad nhan vo gid. Ban checklist cta toi,
vay mugn khong biét xau ho tir 6ng ay, bao gom khoang 70 muc, nhwng van dang
tiép tuc phat trién. Truwdc khi bat déen xanh cho mot vu dau tu nao, t6i 1ay ban
checklist tir mdy tinh hodc tir hoc ho so gan ban lam viéc dé xem t6i con thiéu sét
diéu gi khong. Doi khi, quy trinh nay chi t6n khoang 15 phit, nhung né gidp t6i
loai bé hon chuc vu dau tw ma suyt ti nita la téi da quyét dinh do tién vao. Vi du
mot treong hop dién hinh, téi c6 thé di dén két luan, “Ok, c6 phiéu nay trugt 4
cau trong ban checklist”. Va thé 1a toi sé khong dau tw vao d6. Nhung ciing phai
néi, day khong phai mot quy trinh co khi rach roi trang den.

Do mac chitng ADD, t6i kham pha ra rang' ndo bo cé6 méot co ché lwét qua
mot s6 loai thong tin - vi du nhu nhitng thong kém quan trong nhu chia khoa dé &
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dau. Diéu nay ciing xay ra trong qua trinh dau tw. Ban checklist v6 gia vi n6 tai
dinh hwéng va thach thitc sy cht y hay di lac cia nha dau tw mét cach c6 hé
thong. T6i doi khi van st dung ban checklist vao gitta qua trinh dau tw dé dao sau
hiéu biét cta to6i vé mot cong ty, nhung checklist hitu ich nhat khi dugc dung vao
cudi qua trinh tim hiéu nhw mét cach dé kim ham toi lai.

Ciing phdi n6i rang, ban khong nén st dung bang kiém y hét nhu cta toi.
Pay la m6t qua trinh ma ty ban phai lam 1ay ma dirng nén nho ngwdi khac lam vi
ban checklist cia ban phan anh kinh nghiém, kién thitc va nhitng sai lam truéc
day ma chi duy nhat ban c6 dwgc. Then chét la ban phéi di qua mét qua trinh
phan tich rat kh6 khan dé phat hién ra ban da sai & dau trong quéa kh dé cé thé
nhan ra xem c6 hay khong mét 16i mon ldp di lap lai hay mot Iinh viee nao d6 ma
ban ddc biét dé ton thwong. Chung ta khac nhau, va cach ching ta lam moi thi roi
tinh r6i mu 1én ciing thwong mang tinh ca nhan. Vi dy, vai nha dau tw thuong hay
bi thu hit béi cac cong ty sit dung don bay nhiéu. T6i thi khong, nén t6i khong
can c6 qua nhiéu cac muc trong bang kiém dé nhac nhd to6i khi tim hiéu moi
trwong day rai ro nay. Trai lai, Mohnish it sg cac cong ty dung don bay nhiéu, nén
day la linh viecc ma 6ng ay c6 thé can phai than trong hon.

Twong tw, mot nha dau tw nhw Bill Ackman dwong nhw bi thu hit béi cac co
hoi lién quan dén cac cong ty gdy tranh cai ma ban diéu hanh cac cong ty nay cé
vé nhu thich Itra phinh cac nha dau tw nhe da. Néu t6i 1a Bill, t6i sé c6 mot muc
trong checklist 1a “T6i c6 bi kéo vao tinh huéng nay khong chi vi day la khoan
dau tw tot nhat téi cé thé thyc hién, ma bai vi t6i thich cam gidc hung phan khi
diéu tra va muon tim céng ly & nhitng noi sai trai?” T6i khong chi trich Bill, cau
ay la mot nha dau tw siéu dang va néu la nha bao diéu tra, han nhién la cau ay
cling sé la nguwoi vugt troi. Van dé ¢ day la nhin nhan chinh ban than minh va
hiéu ban chat minh sé dat minh di dau.

Trong trvong hgp cla toi, toi dac biét chu trong viec moi nguoi thich t6i; toi
cling thay that khé dé néi khong véi nhitng nguwdi toi thich. Diéu nay khién t6i dé
bi ton thwong trong vai tinh huéng do nhu cau cdm xic nay cé thé lam nghén
mach danh gia dwva trén ly tri caa t6i. D€ chong lai diéu nay, trong ban checklist
cta tbi cé cau, “Co khi nao y twdng dau tw nay dugc cd tinh ban cho téi khong?
Liéu c6 ai do trong tinh hudng nay dugc 1gi tir quyét dinh dau tuw cta toi khong?
Ai sé la nguoi c6 1gi? Liéu khoan dau tw nay c6 hap dan mot dinh kién ca nhan
nao cua toi ma can phai danh gia lai hay khong?”
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ROE - Return on Equity: ty so lgi nhuan rong (Earnings) trén von cha s@
hitu (Equity), cing v&i ROA - Return on Asset (ty sO 1gi nhuan rong trén tai
san) la hai chi s6 quan trong dé danh gid kha nang sinh 10i cia mdt doanh
nghiép - Chu thich ctia nguoi dich. Nguon: Internet.

Hiéu ban than nén t6i rat can phai tra 10i cho dwgc cac cau héi vira néu dé
biét minh c6 dang c6 théa man mot phan nao do trong tinh cach thay vi t6i da hoa
lgi nhuan hay khong. Ban checklist la mdt cach dé kiém soat tri ndo caa ban va ty
bao vé ban trudc nhitng khuynh hwéng sai lam ctia ban than, nén né can phai dua
trén sy ti nhan thitc.

Mot canh bao khac cua t6i la ban checklist nay chac chan khong phai mot
danh muc mua hang bao gom nhitng dac tinh ma ta mong doi & mot doanh
nghiép. To6i da thay nhitng bang kiém dau tw gom nhitng cau hoi nhu: “Cong ty
nay co ré khong?” Hay: “Cong ty nay c6 ROE cao hay khong?”

Theo y ctia t6i, day la mot cach st dung checklist sai lam. T6i thich dung
theo cach cac phi cong stt dung hon. Ho khong hai: “May bay nay c6 bay nhanh
khong?” Hay: “T6i c6 dang bay dén mét diém dén dep hay khong?” Thay vi thé,
cac muc trong ban checklist ctia ho duwgc thiét ké dé gitp ho trdnh cdc sai lam ma
trudc dé dd dan dén rét mdy bay. Trong dau tw cling thé, muc dich thuc sy cta
ban checklist 1a mot cong cu song con, dwa trén hoi tc dau dén vé nhitng gi da
xay ra.

Nhung cach hay nhat dé giai thich 1a cho ban mdt vai minh hoa cu thé vé
cach toi da tao nén checklist. Bay la bon tredng hgp cu thé ma t6i da pham nhitng
sai lam dat gia khién t6i phai tao nén cac hang muc trong checklist. Diém c6t 16i
¢ day khong phai la dé cwdi nhao nhitng sai lam dang xau ho trong sy nghiép
tuyén lya co phiéu ctia to6i ma la cho ban mot cai nhin rd hon vé cach ban cé thé
tw phan tich sai lam va cac diém mu cua chinh ban dé ty tao nén cho minh mot
ban checklist.

TRUONG HQOP MQT: NGUOI PAN ONG MAT I BiNH TiNH

Ho6i nam 2001, khi con séng ¢ Manhattan, toi bat dau dau tw vao nhiéu céng
ty thudc nganh gido duc vi lgi nhuan (for-profit education). T6i da di khap thé
gigi dé hoc hoi thém vé nhitng doanh nghiép nay, tim kiém theo chiéu sau va ca
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trén dién rong nhitng cong ty t6t trong cung phan khic. T6i bay dén Singapore,
Thwong Hai, va Mumbai dé nghién citu mdt trong nhitng cong ty hang dau thé
gigi, Raffles Education Corporation, va t6i gwi nha phan tich cda t6i dén
Philippine. Nhung héa ra mét vai trong s6 nhitng cong ty dang gom trong nganh
nay lai nam & ngay noi t6i ¢. T6i 1dp mot danh sach nhitng hoc vién dao tao vi
doanh thu & thanh pho New York va cu6i xe mo6 t6 BMW cua tdi dén ting dia chi
mot. Vao luc ay, téi chac han 1a mot nha dau tw hiéu biét vé phan khiic nay nhat
Hoa Ky. Va t6i cling thich mé cam giac lai chiéc xe mo to ay!

Trong nhitng chuyén viéng tham, t6i vo tinh biét dén mdt tredng it tiéng tam
tén la Interboro Institute, thudc sé hitu cia EVCI Career Holdings Corp. Ban diéu
hanh tdo bao cua cong ty da ndy ra mét y twdng sang tao cung cap gido duc bac
dai hoc cho céac hoc sinh c6 hoan canh eo hep, nhiéu em trong s6 nay con chuwa tot
nghiép pho thong. Cac sinh vién thuwong sé nhan duge phan ho trg tai chinh nhiéu
hon chi phi gido duc thuan cua Interboro. Thé la ho dwgc hoc mién phi trong khi
EVCI kiém dugc khoén tién thang dw. M6 hinh nay sau nay bi da kich. Nhung t6i
da tham du it nhat la ba budi 1€ t6t nghiép tai Interboro va ty nhan thay & day co
mot gia tri xa hdi. Vé co ban, no6 gitp cac sinh vién khéng xuat ching kiém duoc
mot tdm bang va c6 thé lam viéc trong cac nganh nhw thanh toan y té va bao hiém
thay vi lam céc viéc thd so nhw boc xép.

Trong giai doan dau tim hiéu, t6i nhac vé EVCI vé&i Whitney Tilson, va
ching t6i cung dén tham cong ty & Yonkers. Cong ty dang lam an rat tot, nhung
EVCI dang bi tri tré do khodn ng 2 triéu do la ho da vay dé mua Interboro. Vao
thang Sau 2003, Whitney va t6i moi nguwdoi dau tw 1 triéu do la vao EVCI, gitip
cong ty thoat ganh ng nan va mang lai sitc song cho cong ty. Trong khi do, so
lwgng sinh vién tai Interboro tang nhanh, 1gi nhuan tang vot, va con sé 1 triéu dé
la dau tw ban dau cua t6i da tang thanh 7 triéu do la trong 18 thang.

b6 1a lgi ich cua viéc diéu hanh m6t quy nhé nhv Aquamarine: t6i c6 thé
gitt mot vi tri c6 y nghia trong nhitng cong ty nhé xiu nhw thé nay, von hoat dong
dudi tam pha séng cta cac quy lén. That hao hing khi thdy no lyc ctia minh
dwgc dén dap xiing dang. Vdi toi, cu dau tw nay nhw mot chién thang vé vang.
T6i cdm thay thuc sy ty hao. Khi mot c6 phiéu vit bay nhw thé nay, sé c6 mot
cam giac vui thad tr6i day trong ban: “ti cha. Kiém dwgc bon tién roi day, tién twoi
théc that day nhé”.
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Khi doanh thu va gia c6 phiéu déu tang gap 7 lan, héi déng quan tri quyét
dinh tang lwong cho hai quan ly cap cao cua cong ty. Vi chu tich kiém CEO sé
tang luwong tir 326.000 do la/nam 1én 631.000 d6 la/nam, va lwong co ban cua chu
tich tdp doan tang tir 267.000 do6 la/nam lén 483.000 do6 la/nam. T6i tran trong sw
lanh dao ctia ho cho dén thoi diém ay, va toi mudn ho cling trd nén giau c6 nhw
cac c6 dong. Nhung day chi la mot cong ty rat nho véi 1gi nhuan nam truédc chwa
dén 3,5 triéu do la. Chi riéng mitc lwong khing ctia ho da chiém ngét nghét 1/4
lgi nhuan hoat dong. Vé&i t6i va nhitng nha dau tv khac, day la diéu qua bat
thuong & mot cong ty c6 tam voc thé nay. Suy cho clng, ai méi la ngudi s hitu
cong ty nay? Ban diéu hanh hay c6 dong? Gio nhin lai, 1€ ra ltic d6 t6i nén ban
hét ra md&i phai.

Toi da rat soc va gian dit. Vi téi day la mot quyét dinh thién can va vi ky,
va t6i da “ban” mdt 1a thw thang than dén ban diéu hanh va hdi dong quan tri,
miéu td khung lwong thwéng (mot diéu kha té nhi) la “ngu xuan” va than phién
rang no6 lam suy yéu long tin cia nha dau tw vao nhitng ngudi ditng dau cong ty.
Trong phan dau, t6i gidi thich rang mitc lwong thuwdng nay sé khong hiéu qua vé
mat tai chinh vi mot phan 16n 1gi nhuan gio sé vao quy IRS dwéi hinh thitc thué
thu nhap ca nhan. Té hon nita, miéc lwong khung nay sé phai dugc liét ké trong
cac tai liéu cong ty bat budc phai lam dé moi ngwoi duwgc doc. Cac doi thu caa
Interboro thudc phan khiic quoc doanh, noi ma cac nha quan ly gido duc khong
c6 co hoi kiém dugc tién nhw thé nay. T6i lo ngai rang mitc Iwong khing nay sé
day l1én su phan no, khong chi tai co quan gido duc cia New York. Diéu nay c6
thé dan dén nhitng cudc xét lai khong mong muén vé mo hinh kinh doanh ctia
cong ty va c6 kha nang dan dén hau qua bi rit gidy phép hoat dong.

L4 thw cta t6i dva ra mot dé nghi ma hap dan dé thay thé. T6i n6éi minh san
sang st dung anh huwdng cua mot c6 dong 16n dé thong qua khung lwong thwdng
mdi, tdng cho hai thanh vién chép bu mot khoan quyén chon c6 phiéu (stock
option) hao phéng. Néu c6 phiéu tiép tuc tang gia, moi ngudi co thé kiém dugc
hang chuc triéu dé6 la. Vi t6i day la mot khoan thwéng khong 16 va 1a mot mon
qua phu hop véi ho vi da lam giau cho c6 dong. Nhung to6i khong hé nhan dugc
mot hoi &m nao tir ban diéu hanh. Piéu nay that khong thé hiéu no6i. Toi da dwa ra
de nghi gitp d& ho kiém dwgc mot gia tai. Ho lai chang buon tra 10i.

Ty tin rang nhitng 101 cua t6i da thuyét phuc vi cha tich hoi dong quan tri
kiém CEO, to6i sap x€ép an trua cung 6ng tai mot nha hang gan van phong cta ong
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ay @ Yonkers. Cudc ndéi chuyén cda ching t6i dwong nhuw dang rat than mat thi
dot nhién moi thit d6 sap. Ong ta bit dau gio to va quat x5i xa vao mit tdi, ca nha
hang sitng s0. Moi thit hét nhw mot canh phim. T6i khong nh@ chinh xac 16i ong
ta néi, nhung tdi nghi 6ng ta da gao 1én ring, “Ong dang budc t9i toi ddy sao?”
Ong ta ciing gao diéu gi d6 twong tw nhw “Ong nghi minh 1a thing quéi nao?”

Toi cling do ngudi va khong biét trd 10i thé nao. Téi nghi minh dang trao
cho 6ng ta mot co hdi kiém bon. Pap lai, 6ng dudng nhu quyét tam lam nhuc t6i
trrdc cong chiing. Pay la mot buwdc ngodt dang ngac nhién dan dén hang loat sy
kién. Rat lau sau nay t6i mdi biét khi dy 6ng dang trai qua mét cudc ly hon day
cay dang. Theo quyét dinh nam 2009 ctia Toa Thugng tham New York, 6ng va vg
dang tranh chap tai sdn chung, bao gom c6 phiéu ctia 6ng ¢ EVCI. Vg 6ng dé don
xin ly hon vao nam 2003, mét phién toa dién ra sau dd, va ba nay dwgc quyén ly
hon trén co sé& bi ruong bé. Vao nam 2006, toa an bac bé khang cao ctia 6ng rang
gia tri c6 phiéu EVCI hoan toan do no lyc riéng 1é caa chinh 6ng, va toa st dung
ngay hau toa lam co s@ dinh gia c6 phiéu va quyén chon cta 6ng.

No6i cach khéc, ong dang & trong cudc chién cam go gianh tién bac - va dac
biét 1a gianh chu quyeén c6 phiéu ctia 6ng ¢ EVCI. Diéu nay giai thich vi sao 6ng
lai n6i dién vdi toi khi toi dé nghi 6ng huiy bo quyét dinh tang lwong, thay vao dé
nhan mot khodn 16n khi va chi khi ¢6 phiéu tang tredng t6t. Co6 1€, moi quan tam
khi dy ctia 6ng la mot phan 16n khoan thu nhap trong twong lai nay sé vao tui vg
ong. Ong cam thay dang bi de doa ti* nhiéu phia. V4, di nhién, chiing ta biét that
kho lam sao dé hanh dong ly tri khi dang ding tredc nguy co mat tién. Theo quan
diém cua toi, ong ay la mot ngwoi tét va chan thanh. Nhung dwong nhu 6ng da
roi vao hoan canh kho6 khan nén khong thé boc 16 dwgc pham chat ctia minh.

Bita trira day sdm chép ay la tién dé cho hang loat s c6 kéo theo. C6 phiéu
EVCI gidm gia mot nita - va day la thoi diém t6i da ban hét c6 phan ctia minh.
Nhw t6i da dy doan, cong ty cling lam cac co quan céng quyén nganh gido duc
phat long: Vao nam 2007, H6i dong Truwong New York thong qua mot luat 1€ méi
khién cac sinh vién cta Interboro khé nhan ho trg tai chinh hon. Cong ty ciing bi
yéu cau phai tra lai hang triéu do la trong quy ho trg sinh vién sau khi bi phat
hién ra cé nhiéu sinh vién cua trwong khong da tiéu chuan dé nhén tién. Vao
thang Mwoi Hai nam 2007, t& Chronicle of Higher Education bao céo rang EVCI
da quyét dinh dong ctra Interboro “sau khi cong ty nhan thdy hau hét sinh vién sé
khong du tiéu chuan dé nhan hoc béng tir bang hay lién bang”. Cong ty cling bi
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khiéu kién tap thé do gian l1an chitng khoan. D6 la mét két cuc dang ho then cho
mot cong ty da tirng duge xem la mot cau chuyén thanh cong truyén cam hing.

Sau nay, khi “khadm nghiém t thi” cac sai lam dau tw, t6i da danh gia lai
diéu gi da xay ra & EVCI va c6 it ra vai bai hoc thye tién tir kinh nghiém nay.
Vi t6i, mot trong nhitng diéu quan trong nhat la t6i can tinh tdo hon trudc mitc
do cac sy kién trong doi song cac thanh vién ban diéu hanh anh hwdong dén kha
nang ra quyét dinh va kha nang diéu hanh céng ty ctia ho. Néu toi cai va nhe véi
vQ, ngay hom do cua t6i sé bi anh hwdng, ca vé tam trang lan kha nang thuc hién
cac quyét dinh doi héi ly tri. Nén tdi chi c6 thé twdng twgng chuyén sé kho khan
dén mitc nao khi phdi trdi qua mét cudc ly hén cang thang dai dang dén thé. Thuc
sw, day chi la mot vi du vé sy kién hon nhan anh c6 thé danh guc mot thanh vién
ban diéu hanh, ngoai ra nhitng sw kién nhw mat ngwoi than trong gia dinh, mot
cudc cai va nghiém trong véi doi tac lam an, hay mon ng ca nhan khong 16 qua
kha nang chi tra.

Cudc song von khac nghiét, va ching ta déu phadi trdi qua cac giai doan kho
khan. Nhung diéu quan trong la nhan ra ban diéu hanh - cling nhuw moi nguai
ching ta - c6 thé bi lac 16i béi nhitng rac rdi trong doi séng ca nhan. Suy cho
cung, khi mot nguwdi bi don dén chan twong, nhiéu kha nang la phan doan ctia ho
sé bi ton hai. Nén t6i thém vao ban checklist nhi mot 16i nhac nhé chinh thite cho
cac bai hoc dat gia & cong ty gido duc nay.

Muc trong bdn checklist: Liéu c6 ai trong cac thanh vién cha chot cia ban
diéu hanh dang gap khé khan trong doi song ca nhan ma co thé anh hwéng kho
lwong dén kha nang hanh dong dwa trén quyén lgi cia c6 dong khong? Ban diéu
hanh trwéc day cé tirng lam diéu gi vi lgi ich ca nhan ma nhin vao thay rat ngé
ngan hay khong?

TRUONG HQP HAI: CAU CHUYEN TRUC TRAC CUA TUPPERWARE

Cong ty Nhya Tupperware dugc thanh 1ap nam 1938 bai Earl Silas Tupper,
tredc d6 lam viéc cho coéng ty hoéa chat Dupont. Ong tao nén hop chita
(container) dau tién ctia Tupperware bang xi polyethylene, san pham thtra tir qua
trinh loc dau. Ngay nay, thwong hiéu hop, chai, lo nhya noi tiéng cta 6ng da cé
mat trén hang tram quoc gia. Thay vi ban nhitng san pham nay trong cac ctra
hang, chién lwgc cia cong ty dwa trén mot doi quan cac “tw van vién” chuyén to
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chitc cac “bita tiéc tai gia” Tupperware, nguoi to chitc tiéc sé nhan dugc cac san
pham mién phi, do6i lai ho ma&i khach xem cac dong san pham ctia cong ty.

Vao nhitng ndm cud6i thap nién 1990, t6i rat hing tha véi cong ty
Tupperware, dwong nhw dai dién cho tat ca cac pham chat cia mot cong ty chat
lwgng cao. T6i dac biét an twgng véi bién 1gi nhuan va ti 18 ROE rat cao cia cong
ty. Pay la cong ty bién mot manh nhwya tri gia 5 do la thanh md6t san pham
Tupperware ban vdi gia 50 do la. Cong ty thu vé rat nhiéu tién mat, va khong can
von nhiéu. Thém vao do, t6i nhd Munger c6 néi vé cac budi tiéc Tupperware
trong bai phét biéu vé nhan dinh sai lam. Ong néi ring nhitng budi tiéc nhw thé
nay la dién hinh cho nhitng “ménh khoe thao ting tam ly” ma Robert Cialdini da
ban trong cac quyeén sach ctia 6ng. Hiéu tng chung nay manh dén noéi cac ba noi
trg mua hang t4 mat hang ctia Tupperware du cho gia khong hé ré.

T6i mudn trai nghiém diéu nay truedc khi bat dau tim hiéu vé cong ty. Thé la
mot nguwdi ban va t6i té6 chitc mot budi tiéc Tupperware tai can ho cta téi & New
York. T6i ngd ngang trwdc nhitng sitc manh tdm ly pho dién trwéc mat minh.
Khéi dau, c6 mot nguyén tac twong ho. La cha tiéc, ching toi biét minh sé dugc
vai mén Tupperware mién phi, dwa trén s6 lwgng hang ban duwgc tai bita tiéc. Thé
la chwa gi ching t6i da biét on c6 gai dén tir Tupperware vi da dong y t6 chirc
buoi tiéc, va ching t6i rat vui vi nhan dwgc phan thwdng la cac hop chita mién
phi. R6i & dau budi tiéc, quy c6 Tupperware gwri taing moi vi khach mot moén qua
nho dé khong ai vé tay khong. Két qua: moi nguwdi trong budi tiéc déu cam thay
can phai c6 qua c6 lai, hét nhw Cialdini da dy bao.

Mot dong lyc tam ly khac cling dwoc st dung la nguyén tac wa thich. Ching
toi mén nguwoi ban ching téi da maoi, va ho cling mén ching t6i. M6t khi quy ¢6
Tupperware da trao tang cac mén qua mién phi, ching t6i cling mén c6 ay. Trudc
d6 ntra gio, co la mot nguoi xa la; gio co khong chi la mot ngwoi ban ma con la
mot thanh vién ctia nhom.

Danh sach cac nguyén tac tam ly dugc dem ra st dung con dai nita. Vi du,
nguyén tac quyén lyc cling dwge dem ra ap dung vi c6 biét nhiéu thong tin vé
thic pham, lam gia tang tham quyén cta c6 la mot nhan vién ban hang cua
Tupperware. Con c6 yéu td6 khan hiém vao cudc vi c6 khong mang theo da san
pham dé théa man nhu ciu cua tat ca khach tham gia. A, liéu t6i da dé cap dén
thong tin cac hop chita cia Tupperware c6 mau sac twoi sang bat mat hay chwa?
N6i tém lai, buoi tiéc 1a mot vi du tuyét voi cho cac chién thuat tam ly ban hang
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phoi bay tron ven tinh hiéu qua. Chi trong vai gio, quy co Tupperware ctia ching
t0i da ban duwgc hon 2.000 do la san pham, kiém vé cho riéng c6 gan 1.000 do la.

Tan muc sd thi hién twgng nay, t6i cdm thdy minh da hiéu vi sao cong ty lai
thanh cong dén vay: két qua kinh doanh déang né dya trén nén tang nhitng hiéu
tng tam ly dang né dugc tung ra tai cac budi tiéc. Thém vao do, toi c6 thé thay co
hoi v6 han cta Tupperware trong nhitng thi treong dang phat trién vi thi treong
tai cAc nwdc phat trién da bao hoa. Vi suy nghi dy, t6i gan nhw lao di mua c6
phiéu. T6i an tdm v@i thong tin rang ¢ moi hai phut lai c6 ngudi to6 chitc mot
budi tiéc Tupperware ¢ dau do trén thé gidi, va an tam vdi nhitng nguyén tac ho
trg dang sau cac budi tiéc nay.

Buon thay, t6i da lam. Trong khi cac khodn dau tw khac that bai nhanh
choéng, khodn dau tw nay lai lui ti tr - va cling gay hai cho danh muc dau tv hon
han vi nhitng mat mat cham thé nay hut di mét lwgng khong nho nang lwgng tinh
than ctia ban sudt mot thdi gian dai. Khi t6i con cdam Tupperware, khong khu virc
nay thi khu vyc khéc c6 tinh hinh kinh doanh khéng 6n. Doanh s6 don gian la
khong tang 1én. To6i chd tdm nghe cac cudc dién dam hang quy dé tim hiéu xem
diéu gi khong ding ¢ day. Nhitng cudc goi nhw thé tran an toi rang ban diéu hanh
rat c6 nang luc va dang lam viéc cham chi. Nhung khi t6i dan nhan ra, cong ty
d6i mdt véi mot van dé can ban: c6 qua nhiéu thé lyc canh tranh, va gia san pham
cao la mot tré ngai rat 16n cho sy phat trién ctia cong ty.

Chi sau vai nam t6i m@i that sy nhan ra diéu gi dang xay ra. Khi Tupperware
lan dau ra mat, san pham cua no la doc nhat vo nhi. Khach hang san long tra gia
cao dé doi lay 10i hita “bat tron vi twoi ngon” (sealed- in freshness). Nhung qua
nhiéu thap nién, nhiéu do6i thu khac vao cudc, va kha nang lwu trit cia ho dwoc cai
tién dan cho dén mitc tot ngang ngira Tupperware. Cac san pham canh tranh
khong chi bat mat, ma gié lai con ré hon, va dé dang mua dugc & cac siéu thi. Két
qua la Tupperware khéng thé ban nhitng sdn pham don gidn véi gid cao nhuw
trwdc nita. Bat chdp kha nang cua ban diéu hanh, ho ciing khong thé lam gi thyc
tai kinh té khac nghiét nay. Nhw Buffett da tirng phat biéu, “Khi mot ban diéu
hanh néi danh tai giéi dung mot doanh nghiép noi tiéng lam an khéng ra gi, chinh
danh tiéng ctia doanh nghiép la thit khong bi dnh hwdng”.

T6i cubi cung cling dau hang vao mua hé nam 1999, ban c6 phiéu di véi gia
suyt soat gia mua nhiéu nam vé treéc. Nhin lai khoan dau tv dang that vong nay,
ro rang la t6i da khong héi mot cau hoi hét siec hién nhién: san pham nay cé dang
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déng tién bat gao hay khong? Sau trdi nghiém tich cwc lam chu mdt budi tiéc
Tupperware, to6i da trd nén cam két qua mirc vé mat tam ly vdi y twong dugc sé
hitu c6 phiéu nay, va t6i da khong lui lai da xa dé nhin thdy dwoc ké ho chét
nguwoi cua no.

Chuyén dau tu that bai nay da day td6i mot bai hoc vo gia: t6i mudn minh chi
dau tw vao nhitng céng ty dem lai lgi ich song phuwong trong hé sinh thai noi no
ton tai. N6i theo ngon ngit tw van, ching ta xem hé sinh thai la mo6t “chudi gia
tri”. Thuat ngt khong quan trong. Quan trong la y twéng cong ty tuyét voi lam ra
nhiéu tién trong khi tao thém gia tri thwc cho khach hang cta né. Thoat dau,
Tupperware da lam dwgc diéu nay bang cach gidi thiéu mot san pham day tinh
sang tao. Gio thi diéu d6 khong con ding nita.

Trai lai, hay nhin m6t doanh nghiép hang dau thé gi6i nhw Wal-Mart (hay
Costco, GEICO, hay Amazon.com). Wal-Mart c¢6 gang dé ban hang véi gia bot
dat dé hon cho ngudi tiéu dung, lién tuc loai boé ngay mot nhiéu chi phi ra khéi hé
thong phan phoi. Diéu nay lam nguwoi tiéu dung hai long, nén ngay cang c6 nhiéu
ngwoi muon lam an vgi Wal-Mart hon. Ban c6 thé nghi rang cac nha cung cap
ctia Wal-Mart khong vui vi bién 1gi nhuan cta ho bi bép lai. Nhung cac nha cung
cau nay dwgc hwdng 1gi tir sO lwgng san pham ban ra ti* cac ctra hang Wal-Mart.
Moi ngudi trong hé sinh théai nay déu la nguwoi thang cudc: Wal-Mart va c6 dong
ctia minh, cac nha phan phdi, va ca khach hang. (N6i vay chi t6i chwa bao gio
mua Wal-Mart vi cong ty da qua 16n va cd phiéu da qua dat nén khong phu hop
V@i cac tiéu chi toi dua ra. Va di nhién, Wal-Mart cling bi cao bugc dang lam giau
bang cach day chi phi sang cac doanh nghiép dia phwong va vat kiét lvc lwgng
lao dong cua cong ty).

Trong twong lai, t6i quyét tam phan tich ky ca chuoi gia tri dé nhan dién
nhitng cong ty dem lai hiéu qua cao hon. Phan tich nay at han cé thé giip toi
tranh dugc nhitng sai lam nhw Tupperware. N6 ciing gitp t6i tranh khoi nhitng
cong ty qua di biét nhu Philip Morris (mot doanh nghiép cé 1gi nhuan khiing
dang tan hai sttc khoe cua khach hang) va cong ty x6 s6 quoc gia Hy Lap OPAP
(mot doanh nghiép c6 1gi nhuan khing dang tan hai tui tién cia khach hang). Ca
hai cong ty déu duwong duwong chinh chinh dugc cap phép dé in ra tién. Nhung ho
lam dwgc diéu d6 bang cach danh vao diém yéu cua nguwdi khac. Boi véi nguai
tiéu dung ndi riéng va xa hoi néi chung, day khéng phai mot khoan dau tw c6 1gi
cho cac ben.
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Vé mat c4 nhan, t6i khong muén dau tw vao cac cong ty lam xa hdi té hon
mac du san pham cda ching hoan toan hgp phap. Ban c6 thé cho dé la phi ly,
nhung t6i nghi dé la nghiép chwdng. Du thé nao t6i cling mudn dau tw vao cac
doanh nghiép dem lai ich 1gi cho xa hoi hon. Thém mot lan nita, khi hoc bai hoc
nay, t6i nhan ra rang Buffett da biét r6i; nhw t6i nhan thdy, moi doanh nghiép
trong danh muc cua 6ng déu dap wng tiéu chuan cao cia 6ng.

Muc trong ban checklist: Cong ty c6 dem lai mot gidi phap do6i bén cung co
1gi cho toan hé sinh thai ctia n6 hay khong?

TRUONG HQP BA: PIEU Gi AN GIAU BEN DUOTI?

Nghién cttu nhitng céng ty nhw Wal-Mart va Costco da dwa to6i dén vai
CarMax - mot Wal-Mart hay Costco vé linh virc ban xe da qua st dung. Tt khi
mé cira hang dau tién & Virginia nam 1993, CarMax da ban hon 4 triéu chiéc xe,
va gio no dang ty hao s& hitu khoang 100 ctra hang trén toan nwéc My. Day la
mot cO may ban hang hoat dong cuc ky hiéu qua véi khoang chénh 1éch hep gitta
gia thu mua vao va gia ban ra. Khach hang biét gia ban & day la gia hoi nhét so
v6i xung quanh. Va ho c6 mot bo swu tap xe khong 16 duwgc trung bay, tiw nhitng
chiéc SUV Mercedes chi hai nam tu6i dén nhitng chi€c mui tran Mustang tw
nhitng nam 1950.

M6 hinh kinh doanh ctia CarMax con c6 mot yéu td chién lwge: cho phép
khach hang st dung don bay. O My, mot phan khong nhé cac xe dang Ivu hanh
dwgc mua bang tién vay muon. Khéng vay, nhiéu khach hang cia CarMax sé
khong da kha nang dé mua xe. Thyc s, CarMax hiéu rang néu ho khong thé tiép
can vGi nguodn von vay, cd mo hinh kinh doanh ctia ho sé tiéu tung. Cho nén vao
nam 2008 thi ho tiéu that. Doanh so6 rét thé thdAm vi CarMax va khach hang cta
ho khong thé tiép tuc st dung tin dung gitta cudc khung hoang tai chinh. Két qua
la gia c6 phiéu lao dau.

MGt lan nita, t6i kham pha ra tdm quan trong cua viéc hiéu ca chuoi gia tri
ctia m6t cong ty. Toi chwa da thau hiéu sy 1€ thudc cia CarMax vao thi treong tin
dung, va diéu nay khién cong ty dé bi ton hai dén thé nao. C6 thé néu biét ro toi
van c* mua co phiéu cta ho. Suy cho cung, t6i khong bao gid c6 thé dy doan
dwgc mic do nghiém trong ctia khung hodng tin dung. Nhung tinh hudéng nay day
toi tam quan trong cta viéc hiéu ré liéu mot doanh nghiép c6 dang 16 ra nhitng
phan trong chuoi gia tri ma né khong nam quyén kiém soat hay khong. Néu thyc
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st la vay (ma thuwong la nhw vay), toi can phai bu tri rii ro 16n d6 bang gia mua
vao thap.

bé tranh 1ap lai trdi nghiém nay, t6i phat trién mot muc trong ban checklist
cho phép t6i cé6 cam nhan sdu sac hon vé chat lwgng cia mot doanh nghiép. Mot
cach dé phat biéu muc nay la: “Liéu doanh thu ctia cong ty c6 dén tir von vay cda
thi trvong tin dung hay khong?” Nhung t6i kh6ng mudn noéi chinh xac ngon t t6i
dung trong ban checklist cia minh. Mot phién ban khach quan trong hon cia muc
nay la: “Cong ty nay & vi tri thé nao trong chuoi gia tri, va nhitng phan nao cua
cong ty c6 thé bi anh hwdng bdi nhitng thay doi tir cac phan khac ctia chubi gia tri
ma cong ty co6 rat it anh hwdng 1én cac phan ay?”

biém co6t yéu ¢ ddy la téi mudn dau tw vao nhitng coéng ty kiém sodt vin
ménh ctia chinh minh, khéng phdi nhitng céng ty cé6 s6 phdn dugc dinh doat boi
cdc thé luc ngodi tam kiém sodt cua ho.

Cach nghi nay ciling c6 thé ap dung dé nhan dinh nhitng co hdéi dau tu tuyét
vOi. Muc dich trong nhitng tinh hudng nay la tim ra nhitng céng ty nao c6 mot
mat xich trong chudi gia tri dang bi hong hoc, kéo ca cong ty xuéng. Néu toi tin
van dé nay la tam thdi, t6i cé thé mua c6 phiéu véi gia ré béo va roi thu lgi khi
van deé trong chuoi gia tri da dugc khac phuc.

Nam 2007 chinh 16i suy nghi nay da khién t6i dau tw vao Alaska Milk, cong
ty san xuat sita dac chiém linh thi trudng & Philippine. Thanh phan chinh trong
san pham cda cong ty la sita b6t duge nhap khau tir nwéc ngoai. Khi gia sita bot
tang 1én, bién lgi nhuan cta céng ty tép lai va gia co phiéu tut gidm. T6i tin rang
gia stta bot dan dan sé trd vé binh thwong khi nguén cung dap tng duwoc véi nhu
cau tang cao ti Trung Quoc. Két qua la l1gi nhuan caa Alaska Milk sé ndy lén lai.
biéu nay da dugc chitng minh la chinh xac, va tién dau tu cta t6i tang 1én chirng
5 lan trong 5 nam.

Muc trong bdn checklist: Cong ty nay sé bi anh huéng thé nao béi nhitng
thay do6i trong nhitng phan khac ctia chudi gia tri ndm ngoai tam kiém soat cua
cong ty? Vi duy, doanh thu truée do cua n6 c6 phu thudc vao thi truong tin dung
hay gia cia mot loai hang héa nao do khong?

TRUONG HQP BON: TOI PA MAT CAN BANG NHU THE NAO

(Tac gia choi chit khi néi vé khoan dau tw vao Cong ty Smart Balance - Chtl thich
cua nguoi dich)
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Smart Balance (Can bang théng minh), nay da doi tén thanh Boulder
Brands, la mét cong ty thyc pham sang tao do Stephen Hughes, mét siéu sao tiép
thi, lam dau tau. San pham dinh cta né la moét hon hop dau tir rau cu va trai cay
canh tranh vé&i nhitng loai margarine (bo thuc vat) hang dau nhw Shedd’s Country
Crock va I Can’t Believe It’s Not Butter. Sdn pham bo thyc vat (spread) cta
Smart Balance c6 nguén goc tir qua trinh hoa trén dau dugc dang ky ban quyén
bdi cac nha khoa hoc tai dai hoc Brandeis, tao nén mot san pham thay thé thyc sy
tot cho sitc khée dé canh tranh véi cac loai san pham dung dé phét, von giau cac
chét béo chuyén hoa. Trai vdi cac sdn pham nay, bo phét ctia Smart Balance duwgc
cho 1a c6 kha nang lam gidm céc cholesterol c6 hai cia nguwdi dung, dong thoi
lam tang céc cholesterol c6 1gi. Sau khi ra mat nam 1997, san pham nay nhanh
chéong vugt mat Land O’Lakes dé trd thanh nhan hiéu ditng thit ba trong phan
khtic bo thyc vat.

Cholesterol 1a mot chat béo steroid, mém, mau vang nhat, c6 & mang té bao
cla tat ca cac mo trong cao thé. Cholesterol trong mau la tong cholesterol do
co thé tao ra cong v6i luwgng cholesterol dugce tao ra tir lwgng thitc an hang
ngay. Cholesterol cé thé dugc chia thanh ba loai khac nhau: LDL, HDL va
VLDL. HDL con dwgc goi la cholesterol tot, cé lipoprotein ty trong cao.
HDL dugc tao ra tir gan, rudt va trong qua trinh chuyén héa ctia VLDL,
LDL. Néi don gian, HDL c6 thé duwgc goi la chat lam sach cua co thé.

LDL con goi la cholesterol xau, c6 mat d6 lipoprotein thdp, chita
protein it. Lipoprotein nay nhe nén cé xu hwéng bam trén céc té bao cua co
thé, do d6 dé bi lang dong trong dong mach tim, c6 thé giy ra bénh tim
mach.

VLDL, la cholesterol cé hai, c6 mat do lipoprotein thip, chita rat it
protein. Trong VLDL cé khodng 54% triglycerides 1a chat lam dong mau,
lam déng vo6i dong mach, lam r6i loan tuyén tuy, bi coi la nguyén nhan lam
phat sinh nhiéu loai ung thw. Nguyén nhan khién VLDL cao la do an nhiéu
dau m@, hut thudc, uéng rgu, nguwoi bi bénh tim, tiéu dwong, cao huyét ap,
nguoi béo phi cling thwong c6 VLDL cao - Chu thich cua nguoi dich.
Nguén: Afamily.
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La c6 dong lau dai ctia Nestlé, tdi da chitng kién cac san pham “chitc nang”
thé nay tré thanh phan khic ngach ngay cang phat trién nhanh hon va dem vé lgi
nhuan 1én hon trong nganh thyc pham. T6i tinh toan rang Smart Balance, mot tay
choi nhé va thich nghi nhanh, sé phat trién nhanh trong khoang 5 nam téi trong
ca phan khiic bo thyc vat va nhitng san pham lién quan nhw bo dau phong va bap
rang. Bén ltc 4y, né sé bi mot d6i tha 16n hon mua lai. T6i ciing thich thong tin
Smart Balance giao khau san xuat va phan phoi cho bén thit ba, nén day la mot
cong ty marketing va lam thwong hiéu thuan tdy. Va ban diéu hanh cling gom
nhitng nhan vat dang né.

Hughes rit néi danh. Ong ta di néi tiéng vi da 1at nguoc thé cd cho cong ty
nwdc ép Tropicana tai Hoa Ky trudce khi ghi thém nhiéu thanh tich an twgng
twong ty v6i cac nhan hiéu nhu tra Celestial Seasonings va stta dau nanh Silk.
MGt bai bdo vé Smart Balance in trén tap chi Fortune chay tit thé nay: “Thanh
cong theo gbt chan vién chinh cia Steve Hughes trén vung dat nganh cong
nghiép thuyc pham trong hon hai thap nién qua.” Ban than Hughes ciing ty nhan
dinh: “Chting ta dinh vi day la nhan hiéu cé kha nang tang trwédng dén con so ti
do la, mot nhan hiéu siéu manh dich thue”.

Tropicana Products, Inc. La cong ty da quoc gia cia My, chuyén san xuat do
udng c6 ngudn goc tu trai cay, do Anthony T. Rossi thanh 1ap vao nam 1947. Tw
nam 1998, Tropicana da dugc PepsiCo mua lai - Chu thich cua nguoi dich.

Thud ay, t6i con chwa bé théi gap gd ban diéu hanh. Hughes dén van phong
clia t6i, va t6i nhanh chéng guc nga trwdc quyén phép cta 6ng. Ong dy khong chi
c6 mot thanh tich dang né. Ong con 1a mot ngudi cye ky théng minh va day siic
hit - mot ngwoi tuyét voi duge rat nhiéu nguwdi yéu thich va ngwdng mo. Khi ay,
d6i nhom siéu sao ctia 6ng da thanh cong gianh quyén phan phdi Smart Balance
tai Wal-Mart, va t6i dich than chitng kién ngudi tiéu dung wa thich nhan hiéu nay
dén thé nao. Cung thoi diém do, mot nha phan tich lam viéc cho t6i v6 cung yéu
thich c6 phiéu nay va van nai t6i mua vao, mot phan vi cling c ché khi lam viéc
cho mét nha dau tw 1au dai hiém khi mua thém mot cong ty nao mai. Ty tin rang
ching t6i da tim thdy mot co6 phiéu vua, toi mua Smart Balance vao nam 2007.
Chi c6 mot van dé duy nhat. T6i da mua hé.
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Di nhién, khi ay t6i chwa nhan ra. Co phiéu nay da giam hon 30% tur dinh.
Nhung né van dwgc mua ban & gia cao gap nhiéu lan doanh thu va dong tién hién
tai. T6i da mac sai lam kinh dién khi dinh gia mot cach twong déi. Toi 1€ ra nén
héi minh mot cau don gian, “Liéu c6 phiéu nay c6 that sy ré khong?” Thay vi thé,
toi lai trdn an minh rang c6 phiéu nay twong doi ré khi t6i mua vi n6 vira rét ti
dinh xuong. T6i cling tinh dén Hughes trong dinh gid cao ngat nguwéng nay khi
ngam dén muc tiéu phat trién day tham vong cta 6ng. M@ mat vi vién canh thang
lgi ma t6i va 6ng cung ngam dén, t6i da nghi khodn dau tw vao Smart Balance la
mot mon hoi.

biéu diéen ra ti€p d6 khong phai tham hoa, nhwng né kho long duwgc xem la
mot chién thang nhw t6i d@ mong dgi. Khi khing hoang tai chinh ap dén, nguoi
tieu dung that Iwng budc bung va roi boé cac nhan hiéu dat tién nhw bo thyc vat
Smart Balance; thay vi lo lang vé cholesterol xau, ho lo cho tai chinh cua ho
nhiéu hon. Con mét diéu bat 1gi cho Smart Balance nita la cac déi tha khong wa
dwgc sy thanh cong cua cong ty, da day lén mdt cudc chién vé gia lam 1gi nhuan
bi gidm nhiéu hon nita.

Hughes va nhém cuia 6ng phén @ng rat tai tinh trong méi treong khac nghiét.
Ho can than quan sat gia ca. Nhan thay tdm quan trong ctia viéc ra mat mot san
pham gia mém hon, ho dd mua lai mot nhan hiéu cé tén Best Life. Su6t thoi ky
cam go nay, cong ty thu vé rat nhiéu tién mat, s6 tién nay dugc phan bo rat thong
minh vao marketing, gidm ng, va mua lai c6 phan. That kh6 dé than phién vi moi
diéu ho lam déu dung ca. Tuy nhién, khi to6i budc long phai ban ra vao nam 2012
sau 5 ndm rong nam gitt, t6i da 16 mat 30% so tién dau tu.

Toi chi c6 thé ty trach minh. T6i da vao & mic gia qua cao von chi hgp ly
khi cong ty phat trién dén hét tiém nang. T6i da pham sai lam khi dau tw ma can
ctt vao diéu ma nha quan ly siéu sao c6 thé dat dwgc véi nhan hiéu day hiva hen
nay, thay vi tdp trung vao gia tri cia doanh nghiép tai ding thoi diém t6i mua
vao. Néu khong phai Hughes la ngudi dung dau cong ty, cac nha nguwoi mua day
kién thitc trong nganh thyc pham cé 1€ da mua Smart Balance véGi gia chi 60%
dén 70% mitc gia toi da mua vao. L€ ra t6i phai tra gia con thap hon thé. Lam thé
toi da b6t phdi dau dau su6t may nam lién. T6i cling da bé qua thyc té rang moi
nhan hiéu khi dwgc tao nén von da khong binh dang: Smart Balance la mot
thuwong hiéu t6t v4i nhiéu dac tinh ndi troi, nhuwng né khong phai Nestlé.
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To6i d@ mua nhiéu c6 phiéu ré trong nhiéu nam qua, nhung cé nhiéu ldc toi
cling bat ngd vi minh lai trd gid cao dé mua nhitng céng ty t6i danh gia la chat
lwgng cao. Khiém khuyét nay chinh la trung tam diém cta sai lam mua Smart
Balance. Bai hoc chinh yéu cho t6i trong truong hgp nay la vé lau vé dai, toi sé
tiét kiém dwgc rat nhiéu tién néu t6i thanh cong trong viéc chong lai cai xu huéng
hay mua hé nay. Bong thai nay cling giip citu van dugce rat nhiéu no ron than
kinh cua t6i. R6t cudc, néu toi trd gia dat dé mua, tot hon hét la toi phai hiéu ro
moi thit vé cong ty vi khi dy chang con bién an toan nita. Néu t6i dau tw khi cong
ty dang bi dinh gia thap, t6i c6 thé tinh todn sai ca dong thit ma van c6 1gi nhuan
ngon lanh.

Su ty y thitc nay cyc ky hé trong vi ban chi cé thé thiét ké nén mot bang
kiém dé xu 1y cac diém yéu ctia minh néu ban biét rd nhitng diém yéu ay la gi.
Mot treong hgp twong tw, toi cling mua hé co6 phiéu Discover Financial Services
(DFS), mot cong ty thé tin dung tach ra t* Morgan Stanley nam 2007. Nhin lai,
toi c6 thé thay mot 1y do ca nhan khién t6i lai bi thu hit vao DFS chinh 1a n6 qua
khé phan tich: dé la mot cong ty lgi nhuan cyc cao, nhung mo hinh kinh doanh
ctia n6 vo cung phitc tap dén noi hau nhw la khong thé biét liéu con hao kinh té
ctia n6 dang nd ra hay co lai. Tiéng no6i bén trong cta t6i phat biéu thé nay: “Moi
nha dau tv khac nghi n6 dat. Nhung ho chi 1a khong dua thong minh dé chap nhan
nhitng diém tinh té lam nén mot thwong vu tuyét voi thé nay. Trai véi ho, t6i
khong so mua gia cao vi toi théng minh hon va t6i cé thé hiéu ro nhitng diéu rat
tinh t€ ma ho dang bé 16”.

Nhung ngudi nhu t6i - qua ty hao vé sy khon ngoan va hoc thitc cta ban
than - dac biét dé mac chitng tw cho minh tai ba hon ngudi khac. Nhitng nguwoi
nhw t6i dé lao vao phan tich nhitng cong ty, nhw DFS, von nén dwoc xép vao
thung ho so ma Buffett dan nhan la “Qua Khé”. Bat hanh thay, tdi khong du tinh
tdo dé nhan thitc nhitng xu hwéng nguy hiém nay vao thoi diém ay. Thé la t6i
mua DFS & khoadng gia 26 do la mo6i c6 phiéu vao thang Mot nam 2006 bat chap
tinh phic tap trong phan tich c6 phiéu nay. T6i nhanh chéng héi han vé quyét
dinh cua minh.

O cao diém ctia cudc khiing hoang tin dung, c6 phiéu ndy rét xuéng dudi 5
d6 la moi c6, va téi khong dam doan chac rang né cé séng sot qua nbi hay khong.
T6i khong mudn 16i chong thém 16i, vira tra gia cao vira gat lta non. Thé la t6i
cam. C6 phiéu nay 1én manh mé truwdc khi tdi quyét dinh ban n6 di vao thang
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Mudi Mot nam 2011 & khodng gia 24 d6 la - khong xa mitc gia mua vao ban dau.
Tuy nhién, t6i da c6 thé tranh nhitng noi dau dén va buc doc nay néu t6i nhan
thitc 0 khiém khuyét kép cia minh: xu hwéng mua hé va niém dam mé phi ly
cac phan tich day tinh thir thach khién t6i cam thay minh théng thai. Kinh nghiém
bam minh v&i Smart Balance va DFS da khién t6i thém vai muc vao ban
checklist cia minh.

Muc trong bdn checklist: C6 phiéu nay cé du ré khong (khong chi la ré
twong doi)? Toi cé chac minh dang trd gia dé mua doanh nghiép nay véi hién
trang ctia n6 - chi khéng phéi cho mot ky vong vé mot twong lai trdi day hoa
hong? Liéu khodn dau tw nay c6 thoa man téi vé mat tam ly do phu hgp nhitng
nhu cau ca nhan chwa duge dap wng cua t6i? Vi du, t6i c6 dang quyét tam mua né
vi diéu nay khién t6i thdy minh théng minh hon khong?e
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Chuong 12
KINH DOANH THEO PUONG LOI BUFFETT-PABRAI
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NAM TRONG TU SACH O ZURICH CUA TOI LA MOT QUYEN SACH c6
nhan dé The 48 Laws of Power (sach da xuat ban tai Viét Nam vGi twa 48 nguyén
tac chu chot cia quyén luc) ctia Robert Greene. N6 da ban duwgc hon 1,2 triéu ban
chi tinh tai My va duoc tap chi Fast Company xung tung la “mega cult classic”.

Cult classic dung dé chi cac tdc pham (phim hay sach) da c6 mot cong dong
ngwdi ham mo vitng chac dén mitc trd thanh tin do ctia phim hay sach dé.
Ho thuong xuyén xem di xem lai, trich dan cac cau trong tac pham, c6 thé
goi nom na la phim thiéng hay sach thiéng - Chu thich cta nguoi dich.
Nguon: Internet.

Ban c6 thé ném th ti hwong vi véi thong diép hac &m cua quyén sach bang
cach ngam nghi vé “Nguyén tac thit 14” khuyén rang chiing ta nén “Biéu hién
nhv mot ngwdi Ban, Lam viéc nhuw mot Diép vién”. Phan tém tat cia nguyén tac
nay noi rang: “Nhan ra dau la ké thu la diéu cot yéu. St dung gian diép dé thu
thap thong tin gia tri c6 thé gidp ban di tredc mot buwdc. T6t hon nita: Hay tw
minh dong vai tro gian diép bang cach tiép can xa giao day lich thiép, hdy hoc
cach khoi dé ngwoi khac khai. Héi nhitng cau hoi gian ti€p dé lam ngudi khac
phoi bay diém yéu va chua dich cia ho. Khong cé dip nao khong phai 1a mét co
hoi cho nghe thuat gian diep”.

O mot chirng muc nao do6, cach séng va kinh doanh day tri thic va déi tra
nay kha la hap dan. Khi con tré, c6 mot phan trong t6i thich dwgc nhin nhan nhw
thé, tw danh bong ban than nhw mét Gordon Gekko dang boc 16 tai nang, st dung
tri thong minh va mwu mo dé m@ dwong leo 1én dinh. Va theo kinh nghiém tai D.
H. Blair da day cho t6i, c6 rat nhiéu co hdi tai Wall Street cho cac tay muwu mo6
lam giau bang cach dat lgi ich ban than 1én trudc hét. Nhuwng nhw sau nay téi
nhan ra, con cé mot con dwong sang sta hon dé di dén thanh cong, ngay ca trong
thé gigi tai chinh “ngwdi an nguwdi” va “ché can ch6” (dog-bite-dog) nay - mot
cach tiép can ma t6i dat tén la “Dwong 16i Buffett-Pabrai”.

Quan sat Warren va Mohnish - tir xa va ¢ gan - toi dan hoc héi dé tr¢ thanh
mot nha dau tw gioi hon, mét doanh nhéan tai ba hon, va (t6i hy vong) mot con
ngwoi tot hon. Qua trinh nay bat dau khi t6i bat dau doc quyén hoi ky viét vé
Buffett cia Lowenstein khi con & D. H. Blair. Quyén sach dy da thay doéi t6i vi n6
do6 vao tam tri toi nhitng suy nghi cia Buffett, n6 dwa t6i dén véi ding ngudi va
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ding suy nghi vao ding lic t6i tuyét vong can sy hwdng dan dé ra khoi mé cung
dao ditc ma t6i da lac 16i. Thuc sy, cach tot nhat dé hoc la & canh nhitng nguoi
dang dé ta hoc hoi. Nhw Warren da néi v6i Mohnish va t6i trong bita truwa tir
thién: “Hay choi v6i nguoi gioi hon ban, ban sé khong con cach nao khac ngoai
tré nén gioi hon”.

Nhitng 10i dy c6 anh hwéng manh mé dén t6i. Buffett da gidp t6i hiéu ra,
khong gi quan trong hon viéc dwa nhitng nguoi gioi giang vao trong cudc doi
ban. N6i mét cach khac, m6i quan hé chinh la con at chu bai. Tha thuc, toi tin
rang day la phwong phap quan trong nhat dé ta c6 thé nghiéng ban co vé phia cé
lgi cho minh va dat dwgc thanh cong trong sw nghiép dau tw va ca trong cac linh
vure khac cta cudc song. Vay thi lam thé nao chiing ta cé thé xay dung va nudi
dudng moi quan hé dé ta c6 thé hoc héi tir ho nhitng diéu can hoc va tré thanh
con nguoi ching ta mudn?

T6i khong chdc minh hiéu thdu tdm quan trong qua do6i cia nhém nhitng
ngwoi cung chi hwéng véi t6i cho dén khi t6i vo tinh doc mot quyén sach ly thu
va sau do la mot bai TED talk ctia Nicholas Christakis.

Nicholas A. Christakis la mot nha xa hoi hoc va la bac si nguwdi My goc Hy Lap,
ong noi tiéng vai nghién citu vé mang lwdi két noi xa hoi va cac yéu to kinh té xa
hoi anh hwéng 1én hanh vi, sitc khée va tudi tho. Ong 1a Gido su Sterling (hoc vi
cao nhat tai Pai hoc Yale) nganh Khoa hoc Ty nhién va Xa hoi cta Dai hoc Yale,
tai day ong la nguwdi dirtng dau Phong thi nghiém Nhan tinh (human nature), 6ng
con la dong giam doc cua Vién Khoa hoc mang lwéi ctia Yale - Chu thich ctua
nguoi dich. Nguon: Wiki.

Anh dy cung cac dong nghiép tai Harvard da nghién citu béo phi trong cac
nhom ngudi, va nghién citu nay dan ho dén v6i mot kham pha quan trong: néu
ban c6 nhitng ngudi ban béo phi, nhiéu kha nang ban ciling béo phi. Twong tu,
néu ban c6 nhitng nguwdi ban thon gon va khée manh, ban ciing c6 nhiéu kha nang
thon gon va khoe manh. Néi cach khac, nhithg méi quan hé xa hoi than thiét cé
anh hwdng dén ta khong chi theo nhitng cach dé nhan thay, ma con anh hwdng
nhitng phurong dién ma ta con chwa hiéu r6.

Xem thém bai TED talk ciia Nicholas Christakis vé anh huéng tiém an cia mang xa hoi tai:

https://www.ted.com/talks/nicholas_christakis_the hidden_influence of social networks/transcript?language=vi
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To6i khong nghi ngd gi rang diéu nay ciing ding trong kinh doanh. Néu thé,
rat logic khi t6i no luc hét sitc dé dwa nhitng ngwoi gidi nhat c6 thé vao mang
lwGi xa hoi cua to6i. Pau tién, toi ti€p can y twdng nay theo mot cach tinh todn va
tw 1gi, hy vong no luc cua t6i sé tao nén tai khoan “quan hé xa hoi” dwa t6i dén
v6i thanh cong 16n hon vé tai chinh va chuyén mén. Nhung nhitng m6i quan hé
ma t6i bat dau tao 1ap da lam cudc song t6i phong phi hon dén no6i dong co vu lgi
ban dau dan bién mat. Toi khong ty cho minh 1a Mahatma Gandhi. Nhwng méi
quan hé khang khit v&i nhitng con ngudi vi dai tré thanh mot nguon sudi doi dao
d6 niém vui thudn khiét cho t6i dén noi t6i khong con can dén nhitng toan tinh
nita: tinh bang hitu tw né trd nén tuyét voi, khong con la mot phuwong tién dé
thang tién cho ban than.

That trung hop va day may man, khi viét nhitng dong nay, t6i dang & tai
khach san Greenwich Harbor & Connecticut - chinh la noi t6i da dung bita t6i dau
tién cung Mohnish chuc nam vé truéc vao ngay 11 thang Hai nam 2004. Cudc
gdp g& da phat trién thanh mdt tinh ban dac biét, la mot trong nhitng niém hanh
phtic 16n lao nhat doi t6i - mot mo6i quan hé that sy minh hoa cho moi diéu t6i hy
vong c6 thé truyeén tai trong chwong sach nay.

Chi hom qua théi, t6i nhan dwgc mot email tit Mohnish véi twa dé: “Can
phai hodn ra sach lai. Y tuéng tiép theo dang ditng Ngay Truéc Mit Chiing
Ta!!!!” Noi dung mail cia vén ven nam tir cia 6ng ay nhac dén tén mot cong ty

"J

chau A, cling v6i cum tir “mot 15i bén!” N6i cach khéac, 6ng ay vira tim thdy mot
c0 phiéu ma 0ng tin c6 thé tang lén gap bon lan, va Mohnish mu6n toi cling biét
thong tin dy. Bong thoi, 6ng ay cling tin twdng nho toi xem xét k§ hon va dwa ra
y kién hitu ich, cting hét nhw Buffett, da nhiéu thap nién, nhg cay Charlie Munger
- mdc du, t6i phai thira nhan, chat wgng cua 1oi dap cta Charlie han nhién la cao
hon t6i.

Suy nghi vé diéu nay. Pay la Mohnish, mét trong nhitng nha dau tu tai gidi
nhat thé hé cua toi, vui vé chia sé y twéng dau tw mdi nhat cho t6i. O mot mitc do
nao do, hanh vi ti t€ nay la m6t mén qua co gia tri khiing khiép veé tai chinh danh
cho t6i va co dong cua t6i néu nghién citu cta t6i cling dwa dén cung mot két luan
va toi mua c6 phiéu nay. Nhung & mot tang sau hon, email don gidn nay la mot
moén qua cua tinh bang hitu chan thanh - mét hanh dong sé chia, tin twéng, hao
phong, va yéu thuwong. Hanh dong nay con dva trén sy thau hiéu sivc manh khong
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gl virgt qua nodi cda tinh ban - do la y thitc dwgce khi ching ta lién minh v&i nhau
vi muc dich tot, chiing ta sé tao nén mét khoi 16n manh hon téng cac thanh phan.
Nhw Mohnish thwong nhac mot 16i cach ngdn ma Ronald Reagan yéu thich,
“khong c6 gidi han cho nhitng gi ban c6 thé lam dwgc néu ban khong mang dén
viéc ai sé dugc ghi cong cho diéu d6”. Toi c6 thé doi héi gi thém & mot ngudi
ban thé nay?

Hy vong t6i c6 thé lam sang té hon van dé nay vi gan nhw n6 la diém quan
trong nhat trong quyén sach nay - mdc du vai ban, c6 thé n6 da qué ro rang roi.
Khéng cé gi, hoan toan khong c6 gi quan trong bang viéc kéo nhitng nguwoi thich
hop vao cudc doi ban. Ho sé day ban moi diéu ban can phai biét.

Nhiéu khong ké xiét, m6i quan hé vGi Mohnish 1a mdt hanh trinh gido duc
day tinh khai sang vdi t6i. Vi duy, trong hon 10 nam qua, hét lan nay dén lan khac
toi da chitng kién 6ng tim xem minh c6 thé lam gi cho nguwdi khac hay khong,
chit khong phdi chiéu ngugc lai. Mohnish chwa bao gio ng6i lai véi t6i dé giai
thich suy nghi dang sau hanh dong nay. T6i don gian chi la chitng kién cach ong
ay hanh x véi t6i va v6i nhitng ngwoi khac, va toi co hét sitc dé hoc hoi tir ong.
Toi chitng kién 6ng truede hét tap trung tao nén mot moi quan hé thwe sy réi ludon
tim cach dé cho di, chit khong phai nhan lai. Mohnish chang phai loai nguwdi thiic
ép nguoi khac. Duong nhw 6ng dy don gian chi 1a héi minh, “Cé diéu gi minh c6
thé lam cho ho nhi?” Bo6i khi sy gitp d& nay la mot 10i néi t& t€ hay mot 1oi
khuyén; doi khi 1a mot 10i dé bat dén v6i mot ai do; doi khi 1a mot quyén sach
ong ay gtri lam qua nhw mot cach bay té diéu Mohnish nghi vé ngudi ay.

Bang cach hanh x& nhw thé, t6i c6 thé thay rang Mohnish da tao nén mot
mang lwgi khong thé hinh dung vé quy mo, bao gom nhitng ngudi chic phic cho
ong ay va san long tim cach dé gitp d& cling nhw cam on dé dap lai sy tir té ma
ong da danh cho ho. Pay la hiéu qua manh vo cung cta viéc tich liiy nhitng hanh
dong tot khi ban chon lam ngwdi cho di, chi ko phéi ké vo vét. Va nhu 6ng dy da
day t6i, nghich 1y cta hanh dong nay la ban nhan dwogc nhiéu vo ké tir cudc doi
khi ban cho di nhiéu hon nhan lai. C6 mot diéu kha mia mai & day: khi tap trung
giup do nguwoi khac, rot cude ban dang gitip chinh minh. VGi mot s6 ngudi, diéu
nay khong hé dé hiéu. Ho hanh xtr nhw thé cudc doi la mét cude choi cé tong
bang khong (zero sum game), trong cudc choi nay, ngwoi cho di sé tré nén nghéo
kho.
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Di nhién Buffett hiéu diéu nay mot cach hoan hdo, nhd vao mot phan anh
huéng va tam gwong khéng hé nhé ctia nguwdi vo qua c6, Susan. Ba la ngwoi tir té
nhat va cho di nhiéu nhat. Sau khi tham ba tai bénh vién, 6ng tam sy tridc mot
16p hoc & Georgia Tech rang: “Khi cac ban dén tudi cta t6i, cac ban sé thuc sy do
lwong sy thanh cong trong doi bang s6 nguwdi thyc sw yéu mén ban. T6i biét
nhitng nguwdi c6 rat nhiéu tién, va ho t6 chitc nhitng budi tiéc vinh danh va c6
hang dong ngudi tung ho tén ho. Nhung sy that la chang ai trén thé gigi that sy
yéu mén hg. Néu ban song dén tubi tdi va chang co6 ai nghi t6t vé ban, t6i chang
can biét tai khodn ngan hang cta ban 16n dén thé nao, cudc doi caa ban chi 1a mot
tham hoa. P4 1a phép thir chung cudc cho biét ban da séng doi minh ra sao”.

Ong tiép, “Van deé véi tinh yéu 1a ban chéng thé dung tién dé mua dugc. Ban
c6 thé mua tinh duc. Ban cé thé mua nhitng budi tiéc vinh danh. Ban c6 thé mua
nhitng quyén cam nang ndi rang ban tuyét voi biét bao. Nhung cach duy nhat dé
dugc yéu la trd nén dang dé yéu. Qua that khi ban c6 rat nhiéu tién, ban rat deé
“ngtta tay”. Ban nghi rang ban c6 thé viét mét tdim ngan phiéu: T6i mua mot triéu
d6 la tinh yéu. Nhung doi dau phai thé. Tinh yéu cang trao di nhiéu, cang nhan lai
nhiéu”. Trong s6 nhitng bai hoc Warren da day toi, c6 1é day la bai quan trong
nhat.

Nhitng ai chi thay Buffett don thuan la m6t ngwoi Iwa chon ¢ phiéu tai ba
thi r6 la thiéu sot 16n. Trong biva trwa tir thién vGi ching t6i, sy i té va tinh than
phéng khoang ctia 6ng that khong 1an vao dau duge. Ong quyét tim dem dén cho
chiing t6i nhiu gia tri hon nhitng gi ching t6i c6 thé hy vong hay mong doi. Ong
& do6 dé cho di, ca cho to6 chic tir thién GLIDE va cho ching t6i, chit khong phai
dé nhan. Ong khong chi lich thiép va than mat. Ong & do, hién dién toan tam toan
y, cO gang bién co hdi ay thanh diéu ching t6i sé khong bao gid quén. Pay la mot
trong nhitng nguwdi giau nhat thé gidi, mot ngwdi khong thé thu lgi ich gi tir ching
t0i, nhirng 6ng van cham soc va doi dai ching t6i nhuw thé do.

Toi cling chitng kién diéu nay vai nam sau do, khi 6ng trao co hdi cho
Mohnish va t6i viéng tham van phong cua 6ng, hay gti toi m6t mau gidy viét
rang, “Poc bao cao thudng nién vui vé nhé Guy”. Thong diép viét voi nay la mot
hanh dong nhé cda long t¥ t€ cta 6ng, nhung c6 y nghia rat 16n vdi toi. Néu co
mot phan thuwdng cho ngwoi hanh dong nhw thé, t6i dé nghi phan thwéng ay don
gian la niém vui swéng va sy nhe long ma 6ng cé dugc tir cach séng thé nay. T6i
khong tin 6ng cu xtt nhu vay vdi mot dung y gi. Nhung Warren, cling nhw
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Mohnish, ty hiéu rang day la cach vii tru van hanh: ching ta cang cho nhiéu, cang
nhan lai nhiéu. Cudc doi Warren la mgt minh chitng vi dai cho vong luan hoi cua
long t6t nay.

Nhung c6 1€ diém quan trong nhat can phai nhan manh & day chinh la cach
ching ta hoc hoi - bang cach quan sat ngudi gioi hon ta, mé phong hanh vi cta
ho, va ty minh trai nghiém vi sao cach tiép can cta ho lai thong thai va dem lai
két qud. biéu quan trong khong phai la than twgng Warren hay Mohnish, ho cling
c6 nhitng khiém khuyét va tat xdu nhw moi nguwdi ching ta. Biéu quan trong la
chia sé y twong rang khong cé yéu td nao trén con duwong hoc dé thanh nha dau
tw, doanh nhan, hay mot con nguoi dich thuc lai quan trong hon chuyén tim ra
nhitng hinh mau tuyét voi c6 thé dan dat ta di trén con dwong ctia minh. Sach la
mot nguodn tri tué vo gid. Nhung con nguwdi mdi la nhitng vi thay tot nhét, va co6
thé con c6 nhitng bai hoc ta chi hoc dwgc khi quan sat hoc hay dat minh vao vi tri
cta ho. Trong nhiéu trudng hop, nhitng bai hoc nay khong bao gio dwoc truyén
khau. Nhuwng ban cam nhan dwgc kim chi nam ctaa ho khi & cting ho.

Mot trong nhitng vi du yéu thich cua t6i la 16i dan caa Li Lu cho phién béan
tiéng Trung ctia quyéh Poor Charlie’s Almanack (tam dich: Nién giam Charlie
kho ngheéo) cia Charlie Munger. Cau ay ké mo6t chuyén ngan vé Charlie Munger,
trong cau chuyén ay, bat ké cau ay dén s6m cach may trong cac budi gap mat,
Munger ciing da ¢ do trudc cau roi. Moi lan, Li Lu lai dén s6m hon lan trwde. Va
cling moi lan nhw thé, Munger lai dén trwdc réi. Dan da, Li Lu dén sém hon gio
hen ca mot tiéng dong ho, roi ho ng6i d6, moi nguwoi doc mot td bao cho dén khi
gig hen dén. Dwong nhw, Charlie di mot lan dén tré trong mot cudoc hen quan
trong mac du 16i khong phai ctia 6ng, va 6ng da thé rang sé khong bao gio dé
diéu nay xay ra nira.

Ciing nhu Warren, Li Lu la mot dong vat xa hoi (social animal), mot nguaoi
ty tin, yéu thich moi hoat dong xa hoi, va da xay dung mot hé sinh thai quanh
minh gom nhitng nguwdi dang né, nhitng nguwdi phan anh va cing cé gia tri caa
chinh 6ng. Vong tron quan hé than thiét cia 6ng bao gém Charlie Munger, Bill
Gates, Ajit Jain, Debbie Bosanek, va Carol Loomis.

Ajit Jain tham gia doi ngfi bao hiém cta tap doan Berkshire nim 1986. Ong
dwgc thang tién 1én vi tri giam doc diéu hanh nam 2012. Tw thang Mot nam

https://thuviensach.vn



2018, Ajit Jain gitt chitc phé cha tich hoat dong bdo hiém tai Berkshire
Hathaway.

Ba Debbie Bosanek la trg ly ctia Warren Buffett trong hon hai thap ky.
Carol Junge Loomis la mot nha bao tai chinh nguoi My, da nghi hvu nam
2014 vdi tw cach la bién tap vién cao cap tai tap chi Fortune. Ba la ngudi dat
ra thudt ngl* "quy phong hd" cho mot chién lwgc it ai biét dén vao nam 1966
- Chu thich cta nguoi dich. Nguon: Wiki.

Nhwng con c6 nhiéu nguwdi khac nita. Nhitng ngudi quan tdm dén 6ng va 6ng
cling quan tam dén ho. Hét lan nay dén lan khac, ong ching té kha nang nhin
ngwoi bén nhay ctia minh, két néi 6ng v6i nhitng nguwdi tuyét voi va mac rat it sai
lam. Nhiéu khi, t6i nghi ngd rdng 6ng mua mot s6 cong ty khong chi vi do la
nhitng cong ty tuyét voi, ma vi cong ty ay dwgc diéu hanh bdi nhitng nguoi tuyét
vOi ma ong mudn dwa vao hé sinh thai nay - nhitng nguwdi nhv Thomas Murphy
(diéu hanh Capital Cities/ABC) va Rose Blumkin (Rose Blumkin la nguwoi sang
lap Nebraska Furniture Mart, vé sau ba ban cong ty nay cho Warren Buffett - Cha
thich ctia ngwoi dich).

Thomas S. Murphy la Phé Chu tich danh du va uy vién ctia Pai hoc New
York. Murphy la Gidm doc doc lap (independent director) ctia Berkshire
Hathaway tir thang Nam nam 2003. Ong 1a uy vién quan trj tai Lién doan
Save The Children, thanh 1ap ti* nam 2015. Murphy la Tong Giam doc va
Chua tich Hoi déng Quan tri tai Capital Cities/ ABC giai doan 1966-1990 va
vi tri gidm doc t nam 1994 cho dén khi nghi hwu vao nam 1996 - Chu thich
cua nguoi dich. Nguén: Bloomberyg.

Ong thich ké nhitng cau chuyén vé dao ditc nghé nghiép dang ngudng mo
cta Blumkin, va ro la 6ng xem ba nhw mot hinh mau.

Xem thém Nebraska Furniture Mart - Thuong vu dé doi ctia Warren Buffett tai:

http://happy.live/nebraska-furniture-mart-thuong-vu-de-doi-cua-warren-buffett/

Theo kinh nghiém ca nhén, cé v6 s6 cach dé cai thién vong trong quan hé do
ching ta van hanh. Mot vai cach qua hién nhién ma ta chang bu6n nhac dén
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chiing. Nhung nhitng budc don gian, thiét thyc nay da lam nén sy khac biét trong
doi toi nén toi sé nhac nhanh vé ching, bat chdp nguy co gay sy nham chan cho
quy doc gia. Vi du, toi gia nhap nhiéu t6 chitc noi téi cé thé thuwong xuyén co sat
v&i nhitng ngudi gidi giang hon t6i bang nhiéu cach. Hai trong s6 cac to chitc nay
la hai nhém xuat sac danh cho doanh nhéan, truyén dat nhitng pham chét cta lanh
dao: t6 chitc Khéi nghiép (Entrepreneurs’ Organization) va to6 chitc Cha tich tré
(Young Presidents’ Organization). Toi cling tham gia Toastmaster, noi day nghé
thuat 1anh dao thong qua viéc noéi chuyén tredc dam dong. Twong tw, toi gap go
nhitng nha dau tw gia tri tuyét voi moi thang mot lan & nha hang Colbeh &
Manhattan, cac nha dau tw nay thuoc mot nhém do Shai Dardashti quy tu. Mot s6
moi quan hé kinh doanh gia tri nhat cta t6i xuat phat ti nhitng bita trra dinh ky
moi thang nay.

Ching kién 1gi ich cua viéc la thanh vién cia mot nhém thé nay, sau nay toi
da hgp tac véi John Mihalijevic dé tao nén VALUEX nhw mot noi dé “nhitng
ngwoi c6 cung chi hudng co6 thé phat trién tri tué thé gian (worldly wisdom), hoc
dé tré nén nha dau tw gioi hon, va trong qua trinh do, tré thanh mot con ngudi tot
dep hon”. Muc dich la xay dung mot cong dong trong d6 moi ngwoi déu cé anh
hwdng tich cye 1én nguwai khac. Nai gi thi ndi, khi cé sy ho trg, ban dé di ding
duong hon viéc di mot minh. V6i cung ly do, gia dinh toi trd thanh thanh vién
ctia cong dong Do Thai ¢ Zurich. Nhu Christakis da minh chitng cho t6i thay,
nhém nhitng nguwoi dong chi hwéng c6 mot anh hwéng sau xa dén ching t6i. Nén
toi wéc tinh rang viéc trd thanh thanh vién cia mot cong dong tén gido sé tang ti
1é ching t6i thang tién vé mat ton gido va dao ditc trén phwong dién mot gia dinh
- cling nhiéu nhw t6i da wdc tinh tham gia cudc hop thuwdng nién cia Berkshire &
Omaha va Wesco & Pasadena sé gitp t6i thang tién trén vai tro mot nha dau tw.

Thoat dau, t6i da nghi rang tham gia vao nhitng nhém va céc sy kién nhw thé
c6 thé cho phép to6i gap nhiéu ngudi gioi va nhitng moi quan hé ay c6 thé giup toi
tién bd. RO rang do la lgi ich cda loai hinh két n6i ay. Nhung véi t6i, 1gi ich 16n
nhat khi gdp g& moi ngudi trong moi treong tich cyc dy la mot diéu tinh té hon:
co hoi dé quan sat nhitng nguoi gidi hon tdi rat nhiéu trong kinh doanh va ca
trong cudc song. Day la mot trong rat nhiéu ly do vi sao tham gia cudc hop
thuong nién cua Berkshire lai 1a nhitng trdi nghiém séng rat tru phu. Vi duy, c6
mot nam to6i dang & Omaha udng bia v&i mdt ngwdi ban tén Jonathan Brandt thi
toi chu y thdy Don Keough dang ding gan d6. Keough la mét lanh dao doanh
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nghiép ndi tiéng da tirng lam viéc trong ban diéu hanh ctia cdc cong ty nhw
Berkshire, Coca-Cola, vda McDonalds. Ong nhan ra Jonathan (cha ctia anh ta titng
lam moi gidi chitng khoan cho Buffett), trao doi vai diéu vdi anh ay, va roi xoay
qua ty gioi thiéu ban than véi toi. Toi c6 cam giac nhw dién giat, ct nhu toan bo
nang lwgng cua 6ng déu tap trung vao t6i. Trong gidy phut ay, t6i c6 cam giac
nhuw t6i la ngwoi duy nhat ma 6ng quan tam.

Di nhién ban c6 thé noi diéu nay don thuan chi l1a mét hanh dong lich thiép
va tit té€ ma ai cling c6 thé thyc hién, diéu nay diung. Nhung ngay cd mot cudc gap
g0 thoang qua nhu thé ciing gitp t6i hiéu duwgc vai pham chat gitip nguoi ta toa
sang trong kinh doanh. Vi duy, t6i c6 thé thay tir anh hudng cta Keough trén toi
tam quan trong cua viéc tap trung tuyét doi bat cit khi nao toi gap nguwdi khac -
dac biét néu nguwoi dy dang & giai doan dau cua sy nghiép, hay nguoi ay dang
cam thay boi roi. Tdm guwong cua 6ng khién t6i mudn trd nén t6t hon dé cude gap
g0 cha toi véi nguoi la mot ngay nao dé co thé trd nén dang nhé va chan thuc
nhu t6i da ti'ng cam nhan.

Twong ty, t6i bi lay dong béi viéc Buffett rat c6 hitng tha va rat thuong
xuyén néi chuyén véi cac sinh vien MBA. D6 la thoi diém trong doi ma con
nguoi ta dac biét cdi mé véi cac y twdng mabi. Va néu ho van chwa yén vi véi mot
cong viéc hau MBA, ho c6 thé cam thdy hoi bi dé ton thwong. Nén tinh than
phong khoang cua 6ng c6 thé dem lai cho ho rat nhiéu y nghia. Cé mot bai hoc
tuyét voi trong hanh dong nay danh cho t6i: néu Warren c6 thé danh thoi gian dé
lam vay vdi cac sinh vién (chwa ké dén cac nha dau tw nhw t6i), thi toi cling can
hanh xtt that sy t¥ té v6i cac sinh vién t6i gap ¢ cac trwong kinh doanh, va toi
cling nén tra 10i day khich 1é v&i moi ban tré vira t6t nghiép gti ho so xin viéc
cho toi.

O bita trra ky niém caa chiing t6i, Mohnish d héi Warren 1am sao 6ng c6
thé chon ra diing ngudi dé xay dung quan hé. Ong tra 10i rdng 6ng c6 thé khao sat
mot can phong chita 100 ngwoi va dé dang nhan ra 10 ngudi 6ng nén hgp tac lam
an vGi ho va 10 nguoi ong sé tranh that xa. Tam muoi ngwoi con lai sé vao danh
muc “khong chac” cta 6ng. Vao ltc ay, téi chwa thye sy tam dac vai y twdng nay.
Nhung veé sau toi nhan ra toi 1€ ra nén ap dung cach nghi nay trwdc khi bat dau
lam viéc cho D. H. Blair. Ba c6 da khoi dé day 1én nghi ngo that sy vé mot dam
chdy, bao gom bai bao phé binh ma t6i da doc vé cong ty nay trén t& New York
Times. Chi dya vao bai bao dé, cong ty va ca vi lanh dao day sirc hut Morty
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Davis kia da nén dugc dwa vao danh muc “khong chac”. La doi thay, toi thich
cong bang va cho ngudi khac duwgc hudng suy doan vo téi. Nhung trong vi du
nay, cht nghia hoai nghi sé hitu ich cho t6i hon. Trong bét c treong hop nao, bai
hoc quan trong tit Warren la dau tw thdi gian va nang lwgng vao nhitng ngudi ban
chac chan va mac ké s6 dong con lai.

Dua trén nguyén ly nay, toi quyét dinh minh can phai tré nén hiéu qua hon
trong viéc loai bé nhan sy khéi mang Iwéi caa to6i néu t6i khong chac vé ho. Noi
dau tién t6i ap dung y twdng nay la quy trinh tuyén dung. hoi dau, t6i gia dinh
rang cach hgp ly dé thué nguwoi la dang quang cdo va réi ngoi loc cac ho so ng
tuyén nop veé cho t6i, c6 gang cho moi tng vién dugc huwdng quyén suy doan vo
t0i. Suy cho cung, day chinh la cach cac cong ty tv van va ngan hang dau tuw da
lam khi ho thué nguwdoi nhw t6i. Nhwng mot van dé dwgc ghi nhan véi cach tiép
can nay chinh la mot ti 1€ 16n cac ng vién nay co dac tinh nao do khién ho kho
ma kiém duwoc viéc, trong khi cac tng vién sang gia nhat thi lai bi chop rat nhanh.
Nhitng nguwoi khong duwgc cac cong ty chdp di mat lai thuong gioi che gidu
khuyét diém, khién ta khé long ma thay dwoc sy that.

Cudi cung t6i quyét dinh khong quang cdo nita. Thay vao do, tdi thué nhitng
nguoi toi c6 co hdi quan sat hanh vi caa ho trong nhitng ltic khong phong bi. Vi
dy, t6i thué Dan Moore lam nha phan tich sau khi lién lac v&i cau dy vé mot bai
nghién cttu tai san cau da lam. Cau ta khong chia sé thong tin vdi toi vi toi la mot
khach hang cta cong ty bén mua cda cau ay. Cach xtt ly tinh huéng mau muc cta
cau dy la minh chiétng cta dao ditc nghé nghiép va sy trung thanh véi ngwoi thué
cau ay. Chinh suy nghi vé nhan cach nay la 1y do chinh dé t6i mdi cau ta vao lam
viéc cho t6i. Twong ty, t6i thué Orly Hindi, gidam doc diéu hanh cua t6i, sau khi
gdp cbd @ bita an téi & Colbeh, khi t6i chitng kién c6 x ly mot tinh hudng giao
tiép xa hoi khé khan mot cach duyén dang dén thé nao. Biéu nay cho t6i mét vi
du tuyét hao vé kha nang giao té dang né cua c6. Thuce sy, nhitng quyét dinh thué
ngwoi thanh cong nhat cta t6i khong dén tir quang cao rao viéc, nhung tir nhitng
lan toi quan sat &ng vién trong nhitng khoanh khac chan that nhw thé, khi ho don
thuan 1a chinh ho.

Pong thoi, tdi cling chu dong tranh quan hé vGi nhitng ngwoi toi cho 1a bi an
hay am mudi. Trong thoi tré bong bot, toi c6 nhiéu “nguwdi ban” sang gia, noi bat,
nhung khong boc 16 con nguwdi that ctia ho. Sau khi t6t nghiép Oxford, t6i nhe da
bi 16a mat tredc nhitng ngudi tw xung la dong doi quy toc. Mua he nam &y, chiing
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toi nhan nha du ngoan khdp London va vung French Riviera, gdp g& nhitng
hoang tit va cong chiia tw xuwng khac. Toi thay ho héi, va thich thd vdi cam giac
minh dang gia nhap mot vong tron xa hoi quy tdc day kiéu ky. O mot mirc dd nao
dé, day chi la mot thi vui phu phiém, nhung n6 kha nguy hai néu mac ket trong
thé gidi hao nhoang bé mat nay.

Mohnish chi cho t6i m6t con dwong sang hon. Theo quan diém cta 6ng Ay,
cudc doi qua ngan dé co thé danh thoi gian cho nhitng nguwdi khong thang than va
thanh that vé con ngwdi that cda minh. Chién thuat t6t nhat don gian la mac ké
nhitng nguwdi cé vé bi an, &m mudi. Muc dich ctia ching ta khong phai la tim hiéu
ho thuc sy 1a ai, ma la gitt khodng cach véi nhitng nguwdi nhuw thé. Warren va
Mohnish, ca hai déu thang than, gian di, hoan toan khong lam ra vé, va chi hitng
tha két giao v6i nhitng ngudi cdi mé khong giau giém gi. Ho né nhitng ngudi
khac, xép nhitng nguwdi nay vao muc “khong chac”, la phién ban con nguoi cua
hop “qua kho” trén ban Warren.

Trudce khi hen mot nguwdi to6i khong biét trwde, toi thuwong gwi ho thong tin
gigi thiéu vé t6i - vi du nhu tiéu st va bao cdo thuwdng nién caa quy. T6i mudn ho
dé dang thay dugc thong tin chi tiét cta toi dé c6 thé hinh thanh mé6t an twgng ban
dau chinh xac vé t6i. Twong tw, toi thuwong hay yéu cau ho gwi vai thong tin vé
chinh ho. Néu ho bi an hay lang tranh tra 10i, t6i sé ap dung nguyén tac “khong
chac” ctia Warren va tr ch6i xay dgng mot méi quan hé than thiét hon.

Cung ly do, t6i hy vong ho thdy dugc con nguwdi that cta téi nhat quan vai
hinh twgng bén ngoai cta t6i - khong phai la mot ké gia doi lira gat ho hay bat ky
ai khac. T6i muon duy tri tinh nhat quan trong ngoai nhw mot nay. Trong kinh
doanh, ciing nhv trong cac linh viec khac cta doi song, toi xac tin rang ching ta
thu hit nhitng nguwoi giong chiing ta, nhitng nguwdi phdn dnh cing mot mitc do
nhan thitc nhw ta. Néu t6i c6 gang song chan that va dirc do, nhiéu kha nang toi sé
mang dugc nhitng ngudi ciing chan that va ditc do vao doi song ctia minh. Diéu
nay ly gidi vi sao Buffett lai kéo dugc nhitng ngudi dang né vao quy dao cua ong:
ho phan anh con ngudi that ctia ong.

Khi quan sat Mohnish, t6i cling hoc dwgc mot bai hoc quan trong khac vé
cach xt thé, ca trong kinh doanh lan trong dgi song. T6i c6 thé thdy 6ng chang hé
t6 vé quan trong hay doi hoi trong cach doi x¥ vdi ngudi khac. Chang hé cé cai
goi la do twdng strc manh hay ham muén lam phi thoi gian cia ho. Vao thoi gian
dau méi biét nhau, t6i goi cho Mohnish & California va néi mot cach nhin
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nhwong, “Hy vong 6ng khong ban va t6i khong lam phién 6ng”. Cau ta dap, “Ban
u? Trai lai thi co, t6i dang ngoi khong dy ma”. Diéu dé khong ding, nhung do la
cach 6ng ay khién t6i cam thay khong gi khac quan trong hon cudc goi ctia toi.
Thyc sy, trong vo so dip, t6i da nhan email ciia Mohnish bao rang, “Goi toi khi
nao cau ngo6i khéng nhé”. Twong tw, khi ching t6i dén Omaha dé gap Debbie
Bosanek, thu ky cia Warren Buffett, an trva vao nam 2010, 6ng ay viét cho ba
rang, “Lich ctia ching t6i rat linh hoat... C6 c¢ dé nghi gid nao tién cho c6 nhé”.

Pay khong phai van dé vudt dudi hay tu ha thap ban than. Trai lai, Mohnish
c6 cdi toi rat lanh manh. Nhung hét 1an nay dén lan khac, t6i chitng kién 6ng ay
can than tranh ap dit ngwoi khac hay ha hiép ho. Ong 4y muén chi tham gia khi
ong muén lam thé. Ong can than dé khong tré thanh ganh ning cta ai hay lam ai
thdy rang ho c6 rang budc gi v&i minh.

Quan sat cach Mohnish xtr thé da tao nén mot anh hwéng sau sac dén t6i vi
toi c6 thé thdy ro rang rang day la mot cach tuyét voi dé doi xi v6i nguoi khac.
T6i nhé cé lan ban véi 6ng ay vé tinh huéng mot nha dau tw mudn ban di c6 phan
cta anh ta trong quy cua t6i. Cha t6i ban dau dé nghi t6i nén khuyén anh ta dirng
lam thé. Nhuwng Mohnish béo t6i rang, “Pung c6 thuyét phuc ho. D6 la tién cta
ho. Néu ho muon lay ra, cit dé ho lam thé, dirng hoi gi ca”. Quan hé cua t6i véi
nha dau tw ay co6 thé da két thic, nhuwng Mohnish gitp to6i nhan thdy rang khong
nén dé lai cAm giac toi 16i hay trach méc gi nhau - va, hon thé nita, 1a khong dé
lai rang budc gi.

Y twdng don gidn nhung dot pha ndy da tham thdu vao nhitng mit khac caa
doi ti. Lay vi duy, tdi khong bao gid thir ra ban beé (hay bat ct ai khac twong tw)
dau tr vao quy cua toi. T6i vui vi ho chi lam ban cua t6i. Birng bao gid dé ban
phai lan can vi bi rang budc.

Nhin lai, h6i méi quan 1y quy, t6i da them khat dwgc xem la nhan vat quan
trong di¥ d6i dén nhwong nao. Hoi do, tbi tin rang minh phdi quang ba ban than
va quy cua minh dén cac nha dau tu tiém nang, c nhw thé sy huénh hoang dén
tro trdo nay la mot phan khong thé tach roi ctia mot doanh nhan khén ngoan va
mot quan ly quy thanh dat vay. Thuc té, day chi la mot vi du dang xau ho cua tinh
tham lam ctda t6i ma théi. Téi cling khé khan lam méi nhan ra t6i chi gay cho
nguwoi khac thdy cut hitng khi goi dién tim cach ban hang, hay khi t6i gri thw
hang loat v6i hy vong hdo huyén thu hit sy chd y ctia cac nha dau tw tiém nang,
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nhitng nguwdi chang hé biéu 16 ti quan tdm nao dén quy cda t6i. Diéu nay chi
khién nhitng ngwdi that sw hiéu chuyén it muén tim dén két than véi toi ma thoi.

Trai lai, toi vo cung yeéu thich cau chuyén cua Ian Jacobs, mot cuwu sinh vién
trerong Columbia Business School, nguwdi da nop don xin viéc va duge chap nhan
lam viéc cung Buffett tai tru s& chinh cta Berkshire. Cung v&i thu dé bat, nghe
don Jacobs da dinh kém mot t& chi phiéu dé b6i hoan cho Warren khodn thdi gian
ong da dung dé danh gia don xin viéc cta cau dy. Nhiéu ngudi xem day la mot
manh 16i tiép thi. Nhung to chi phiéu ay - t6i chac la sé chang bao gio dwoc quy
doi ra tién - da ngay lap tic truyen tai thong diép rang Jacobs tran trong gia tri
thoi gian ctia Buffett. D6 1a mot ddu hiéu manh mé cho thay cau ay khéng mudn
tr@ thanh mot ganh ndng.

Pay la mot cach hanh x khon ngoan, khong chi vi nguoi ta sé vao thé
phong tha khi “danh hoi” dwgc ta muon gi do tir ho hay c6 mdt dung y nao do.
To6i bat dau nhén ra rang no lwc thu hiat sy chd y hay ap dat nguwoi khac la mot
hanh dong dac biét gay kho chiu khi t6i gap g& nhitng ngudi quan trong vi ho hay
bi doi xr nhu thé. Truwdc day khong 1au, t6i c6 mat bita trora khong thé nao quén
vdi CEO ctia mot ngan hang 16n. Bau bu6i gap mat, to6i chan thanh bay té véi 6ng
ring t6i cam thay that han hanh va may mén dugc & ciing 6ng. Ong rd 1a thw gidn
khi nhén ra t6i khong c6 dung y gi ma chi don thuan la thich céng ty caa 6ng. Bi
kip, theo kinh nghiém cta t6i, la xem viéc tran trong ngwoi khac la dich dén, chi
khong xem d6 la phwong tién dé dat dwgc muc dich ctia minh.

Mohnish thwong dan mot cau tuyét dep tir Kinh thanh, “T6i day von la tro
bui”. Gi¢ day, ciing nhv t6i, 6ng dy van dang tu hoan thién ban than, va c6 mot
chit gi d6 mia mai trong giong noéi cua 6ng khi trich dan cau nay - giong nhw
Mohnish nhan thitc rang minh con lau méi dat dén trinh dé khiém nhwong va tir
bo cai toi nhw vay. Khong ai trong ching ta c6 thé mong dat dén trinh do vi tha
cta bac thanh. Nhung, t6i luon dwgc chitng kién khat vong phuc vu tha nhan va
khong ap dat nhu cau cta ban than 1én nguwdi khac cua 6ng. Tam guwong cua
Mohnish da gitp toi hiéu rang, khéng thé nao tré thanh mdt ngwoi di phuc vu
nguwoi khac ma khong boé di cai t6i, long ty trong, va tham vong ctia ban than.
Nhitng nam dau méi quan ly quy, t6i da dé biu y twéng phuc vu ngwoi khac. T6i
thich nhin nhan minh la nguoi thao ting ngwoi khac hon. Nhung tai bita trua tw
thién, Warren da dong vai tro mot nguwdi phuc vu bat chap 6ng la nha dau tw ndi
tiéng nhat thé gidi.
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Hét sitc biét on Mohnish va Warren, t6i bat dau nhan ra minh nén tap trung
nhiéu hon vao nhu cau cia nguwdi khac thay vi lién tuc c6 budc ngudi khac thoa
man nhu cau ctia minh. C6 thé diéu nay nghe qua hién nhién, nhung dé la mot sy
chuyén dich tam ly trong dai vdi toi, va né that sy thay déi cach song cua toi.

Vao nhitng ngay cuéng quay trong con bao New York, t6i dén cac sy kién
networking, gap g& ngudi la, va tw héi ho cé thé giip gi cho t6i chang. Thong
thuong, ho sé rét vao tai toi thong tin vé nhitng san pham hay dich vu ma ho
muoén ban, va téi bat dau cam thay khoé chiu véi cach tiép can kinh doanh day
dung y thé nay. Thé nén, dan da, t6i hinh thanh mot quan diém khac déi véGi
networking. Nguyén tac don gidn cta t6i la, bat ¢ khi nao toi gdp ai do, t6i sé co
lam diéu gi d6 cho ho. Diéu d6 c6 thé chi don gian la gidi thiéu ho véi ai khac
hay tham chi don gian hon, chi la mét 16i khen chan thanh. Piéu v6 cung ly thu la
cach ho dap tng. Trong nhiéu treong hop, tdéi cdm nhan dwgc ho dang ty no6i véi
ban than rang, “Cha, thad vi that. Minh khong biét cai anh chang nay con dinh lam
gi cho minh nita, hay con diéu gi minh c6 thé yéu cau anh ta nita”. Trong nhitng
treong hop khéc, t6i cé thé thay ho cling muén giip lai t6i. Nhitng twong tac co
phan tam thuwdng nay la mot phép thi cho biét doi phwong la nguwdi thich cho hay
thich nhan.

H6i dau, t6i thu hiat mot ti 1€ kha 16n nhitng nguai thich nhan. T6i thdy gian
ghé gém vi diéu nay, tv héi sao ho khong hiéu day la mot cach song rat v la té
chi¢. Nhung khi quan sat moi ngwdi gan hon, dan dan kha nang phan xét cta toi
tot hon dé nhan ra dau la ngudi cho, dau la ngwoi nhan, va t6i bat dau thu hat
nhitng nguoi tot hon vao doi téi. Toi mong la diéu nay néi ra nghe khong cé vé
toan tinh hon ban chat ctia né. Vi diéu t6i dang c6 gang thyc hién la tao nén mot
hé sinh théi cho chinh t6i trong d6 moi ngudi déu la loai nguwdi thich tim cach
giup nguoi khac.

Khi ban dugc vay quanh bdi nhitng nguwdi nhu thé, tat thay déu mudn giup
dd nhau, doi khi ban cdm thdy nhuv day la thién dwong noi ha gigi. Vi du nhitng
nguwoi nhw Mohnish hay John Mihaljevic la nhitng vién ngoc quy - ludn tim cach
giup do, nang do, va sé chia. Ho la nhitng ngudi biét san s6c. Ho la ngwoi ma ta
muon hién dién trong vong tron than can cua ta. Nhitng ngwoi ma ta san long bay
nita vong trai dat dé gap. Va, di nhién, day ciing la loai nguwdi ma tdi can trd
thanh.
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biéu dién ro & day la khi ban song nhw vay, moi thit tré nén vui thi hon
nhiéu. T6i cdm nhan dwgc dong chady cua vii tru va nhw t6i dang hoa vao dong
chdy nay, mot cAm nhan t6i chwa tirng biét dugc khi con nhin moi thit nhw nhitng
diéu t6i co thé vo vét cho riéng minh. Lan nita, t6i khong muon té vé thanh thién
gi. Nhung kinh nghiém tim cach phuc vu ngwoi khac 1a mot kinh nghiém qué doi
tich cuc dén noi gio day t6i thdy minh lic nao ciing tim co hdi dé giup ngudi
khac. Gan day, to6i khong chi tap trung gitip d& ca nhan ma con hwdng t6i cac td
chitc, nhv treong Oxford, treong kinh doanh Harvard, va hoc vién Weizmann.
Gan day toi biét dugc td chitc Entrepreneurs’ Organization chwa cé chi nhanh &
Israel, thé la t6i gitip ho thanh 1ap. T6i cling biét rang chwa c6 TEDx & Zurich, thé
la toi bat tay vao thanh 1ap.

T6i néi ra khong phdi dé tw tan dwong minh vi ngoai kia con v6 s6 nhitng
con ngwoi lam vo so diéu tot hon nhitng diéu t6i lam. Diéu quan trong ¢ day don
gian la cudc doi toi da thang tién 1én rat nhiéu ké tr khi chon cach song nay. T6i
thuc sy tréd nén ngay cang “nghién” cam giac tich cwc dugc danh thitc trong t6i
bdi nhitng hoat dong nay. T6i cling yéu thich cam gidc cdc moi quan hé tré nang
khang khit hon gitta t6i v6i cac nhan vat tai ba va cac t6 chitc tuyét voi. Mot diéu
toi c6 thé chac chan: khi cho di, t6i nhan lai nhiéu hon han so véi khi t6i chi vo
vao. Thé nén, mia mai thay, n6 lyc “xa ky vi nhan” cua t6i c6 thé thue su lai la vi
ky.

Warren va Mohnish - hai trong s6 nhitng ngudi thong minh nhét hanh tinh,
hiéu ro diéu nay. La nha dau tuw va la doanh nhén, thanh twu cia Warren hau nhw
khong thé twdng twong. Nhung di san 16n nhat cia 6ng lai chinh la cong trinh tr
thién ho trg t6 chirc Bill va Melinda Gates, c6 tac dong dén hang triéu con nguai.
Tuwong tw, Mohnish khong dung hét tai nang ctia minh chi dé theo dudi cuda cai.
T6 chitc Dakshana ctia 6ng ay dd bién d6i cudc doi cta vo s6 ban tré An D, cho
ho co hdi twéng chitng nhw khéng twéng. Ong cé 1an da néi véi toi ring ong
mong khi moi nguwdi nhg dén ong ay, thi ho sé nhd dén Dakshana chit khong phai
nhd dén vai tro nha dau tu ctia 6ng.

Muc dich cua ching ta khong phai la tré thanh Warren Buffett hay Mohnish
Pabrai, ma la hoc héi tr ho. Trong chuyén 16n cling nhw chuyén nho, t6i da xem
ca hai nhuw nhitng bac thay vi dai ctia trd choi cudc doi. Bé két thiic chwong nay,
toi xin nhac lai mot cau quan trong tir Warren, “Hay choi vGi ngudi giéi hon ban,
ban sé khong con cach nao khac ngoai tré nén gioi hon™. ¢
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Chuong 13
HANH TRINH PI TIM CHAN GIA TRI
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NEU MUC TIEU CUOC POI CUA BAN LA LAM GIAU, dau tv gia tri 1a mot
phuong phap kho cé phwong phap nao danh bai dugc. Di nhién, c6 nhitng khi lic
phwong phap nay bi xem la nhat nhéo, khi ma ngay ca nhitng nha dau tw gia tri vi
dai nhat ciing thdy minh lac 16ng nhw nhitng con ngwdi c6 16 khong con phu hgp
vdi thoi thé. Nhung phuwong phap nay 1a mot cach dau tw manh mé va tét tir trong
goc ré ma dan da sé 1dy lai anh hao quang von c6 cia minh. Nhitng con cao hitng
v0 ly trong dau tw dén roi di. Hanh trinh di tim gié tri van con tiép dién.

Pay khong chi 1a mét chién lwgc mua tich trit dé gitip ban tré nén giau cé.
Vi t6i, ban than cum tr “dau tu gia tri” da bao ham diéu gi do6 sau sac hon viéc
thu gom hang triéu d6 la dé mua mat toa dinh thy & Greenwich, mot toa nha go
phuc vu cho trugt tuyét & Gstaad Thuy Si, va mot chiéc Ferrari méi cau canh.
Cudc doi Warren Buffett la mét minh chitng hung hén, diéu ching ta ban véi
nhau & day chinh la hanh trinh di tim chdn gid tri - m6t loai gia tri viegt trén tién
bac, thanh qua cong viéc, hay dia vi xa hoi.

Toi khong c6 y bac boé hay cuwoi nhao nhitng thi vira néu. Mdc du toi hoi
nguwong ngung vé ban nang cé phan bat lwong hon va ham lgi hon, nhung t6i
khong nguwong ngung dén thé... T6i van lai mgt chiéc Porsche mui tran, mdc du
doi khi thira nhan diéu nay cé hoi qué mat ti. Va téi da qua si mé tim kiém ly
cappuccino hoan hdo dén do da chi 6.000 do la dé mua chiéc may pha ca phé dep
16ng lay hiéu La Marzocco, nhap khau truc tiép tir Florence. T6i c6 bién minh
cho nhitng chi tiéu dat dé6 d6 bang cach so sanh véi hinh anh ngai John
Templeton - mot manh thwdng quan déng gop ca gia tai dé lam tir thién - cudi
chiéc xe Rolls Royce. Di nhién, ngay ca Buffett cling cé phi co riéng, dng dat cho
n6 mot cai tén ti méc mia chinh minh 1a “Khong thé d&”. (Sau nay, 6ng d6i y nén
doi tén no thanh “Khong thé thiéu”) Va, ngay ca dén Charlie Munger ciing dung
ca triéu do la mua mot chiéc thuyén doi xa xi va dat tén la “Chid méo Channel”.

Néu nhitng thit nay khién ban hing 1én, vay dau tw gia tri la mot phwong
tién tuyét voi dé ban nudng chiéu ban than. C thodi mai. Nhu cach t6i nhin
nhan, day la hanh trinh bén ngoai ctia nha dau tw gia tri - chinh phuc cua cai, sy
thodi mai thé xac, va (t6i muén tim tir hay hon ma chva dwgc) la thanh cong.
Nhung quan trong la dirng mac ket trong sy truy cau vo nghia nay ma quén di
diéu cé y nghia nhét - hanh trinh ndi tai hwéng vé mot diéu gi d6 trivu twgng hon
nhung gia tri hon. Hanh trinh noi tai la con dwong dé trd thanh phién ban t6t dep
hon cua chinh minh, va v6i t6i, day la con dwong chan chinh ctia cudc doi, hay
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goi la dao. Diéu nay bao gom viéc tw van nhitng cau nhuw: Cua céi cua t6i dé dung
lam viéc gi? Piéu gi khién doi t6i c6 y nghia? Va tdi c6 thé st dung tai nang cta
minh dé gitp nguwoi khac nhu thé nao?

Kha sém trong suw nghiép dau tw, Buffett da dong ctta quy do minh quan ly
va tra hét tai san cho c6 dong. Ngay ca khi dy, 6ng cling khong may hitng tha truy
dubi cia cdi bang moi gia. RO rang la tién bac khong phdi la diéu khién 6ng nhay
chén séo dén cho lam mo6i ngay. Twong tw, Munger cling no6i rang, mét khi ban da
kiém duwgc mot so tién nao do (t6i nghi la khoang 100 triéu do la), c6 gi dé khong
ding trong dau ban néu ban van tiép tuc cam cui tich liy thém tai san. Templeton
cling danh phan 16n cudc doi trén hanh trinh kham pha noi tai. Sy thye, di san 16n
nhat ctia 6ng la t6 chitc tit thién ctia cong, véi sit ménh kham pha “nhitng cau héi
16n vé muc dich va hién thwc cudi cung cta loai ngudi”, bao gom phitc hgp, tién
héa, vo cuc, sang tao, tha thi, tinh yéu, long biét on, va ty do. Cham ngoén cua to
chitc nay la “Hiéu biét thi qua han ché, long ham hoc hoéi thi qua 16n”.

Theo kinh nghiém cua t6i, hanh trinh ndi tai khong chi thoa man hon ma con
la bi quyét trd thanh nha dau tw gioi hon. Néu t6i khong hiéu thé gidi quan bén
trong ctia minh - bao goém noi sg@, sw bat an, ham mudn, dinh kién, va thai do vai
tién bac - t6i hau nhw chac chan sé bi thue tai xam thiue. Diéu nay da xay ra trong
giai doan dau sy nghiép cua toi, khi long tham va ngao man cta t6i dua duwong
dan 16i t6i dén véi D. H. Blair. Ham muén chdy bong dwgc nhin nhan nhw mot
ngwoi thanh cong khi ay khién t6i kho long thira nhan sai lam va roi bé cong ty
that sém sau khi da két luan rang day la mot moi trong lam bang hoai dao diic.
ROi sau do, trong nhitng nam thang cuong xoay trong con 16c New York, long
ganh ti cua toi vOi nhitng tay quan ly quy 16n hon, ¢ trong nhitng can nha sang
trong hon lai khién t6i 1an nita lac 16i, khién t6i tin rang minh phai quang ba ban
than va c6 trd thanh ai d6 khéng con 1a chinh toi nita.

DPat chan 1én hanh trinh noi tai, t6i trd nén ty y thitc ban than hon va bat dau
nhin rd dwgc nhitng sai pham ay. T6i chi c6 thé tim cach khac phuc khi nhan thitc
r6 dwoc nhitng 16i 1am nay. Nhung nhitng théi xdu nay da tham can c6 dé va toi
phai tim nhitng cach thiét thyc dé tranh khéng dung cham dén ching. Vi dy, doi
dén Zurich, t6i thuc sy ngan cach ban than véi méi tredng Manhattan von c6 thé
kich phat long tham va sy d6 ky trong t6i. Biét rang nhitng thanh pho nhuw New
York va London - trung tam diém cua chu nghia Cwc do - c6 hiéu (tng pha v& su
on dinh lén t6i, diéu an toan nhat vaéi toi la tranh that xa.
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Nhung day la mot qua trinh con dang tiép dién. Khi t6i viét nhitng dong nay,
vo toi dang tinh toan kha nang chuyén nha dén London dé & gan bd me, chi em,
va chau chat cua t6i hon. Vi toi, diéu nay qua la dang sg. Liéu t6i c6 thé doi pho
vGi nhitng con s6ng cam xic ma London, véi sw cwc do veé tai san ctia nd, co thé
khudy lén trong t6i? Liéu t6i da du trudng thanh ndi tam dé co6 thé doi dén d6 ma
khong bi xdo tron cam xuc? Liéu t6i c6 thé tao nén mot moi trudng binh yén cho
chinh minh ngay cé khi dang & tai London - vi dy, song & khu ngoai 6 yén tinh,
xa khéi nhitng khu vuc danh cho gidi siéu giau von tén tai nhitng canh song
twong nhw khong c6 that trén doi - noi tam tri toi cé thé an tinh nhw mat nwéc ao?
Vao thoi diém hién tai, cau trd 16i van con chua ré rang. Nhung day chi la mot
phan cda hanh trinh ndi tai do t6i dang chat vat dau tranh vdi ké thu 16n nhat
khién t6i kho tré thanh nha dau tu day ly tri, ké thu ay khong ai khac ngoai chinh
tOi.

Trong dau tw, ngu si khong dugce hwdng thai binh vi thi treong tai chinh hiéu
qua dén lanh lung trong viéc phoi bay ra nhitng diém yéu trong cam xuc cda
ching ta. Vi du trong thoi khuing hodng tin dung, viéc hiéu thai do phtc tap cta
toi vOi tién ctia mang tinh song chét vi diéu nay anh huwéng dén kha nang phan
doan va &ng phé véi dnh hwdong tam ly do thi tredng chitng khoan sup do. Néi vé
ly, khong khé dé tinh thong cac cong cu phan tich dau tw - kha nang doc bang can
doi ké toan, va ca kha nang nhan ra cac cong ty gia hoi. Nhung nhitng ky nang
nay cting chang ich lgi gi cho nha dau tu tinh thong ching khi nguwdi ay chim
trong bién sg hai von hoan toan danh do6 kha nang suy ly ctia vé nao?

Nhén trach nhiém vé minh thay vi d6 16i cho nguoi khac la diéu t6i quan
trong. Thay vi ngoi chi trich nhitng c6 dong yéu long sg hai thoat khoi quy khi thi
treong tao day, diéu hitu ich hon vdi toi 1a suy xét can than diéu gi cé y nghia véi
toi nho thi trwong tiép tuc lao doc va t6i budc long phai déng cita quy cua minh.
Vi sao vién canh dy lai dau dén dén khong thé chiu n6i nhw vay?

Vi t6i, yéu t6 bén trong khi thi tredng sup do rat khac véi Mohnish, 6ng ay
duwong nhuw chang bi dnh hwdng chiit nao badi gia c6 phiéu trong danh muc truegt
déc khéng phanh. Mohnish bao t6i rang, nhitng nam thang quan trong nhat cta
tudi tré, 6ng da chitng kién viéc lam an cia cha minh lén lén xudng xudng. RO
rang, da c6 nhiéu khi cha Mohnish ditng & bd virc pha san. Nhung ngay gitra
nhitng con soéng gié cudc doi nhu thé, quan hé gia dinh 6ng van yén binh va tinh
lang dén dang né. Nén v6i Mohnish, canh thé lwong ctia khiing hodng tai chinh

https://thuviensach.vn



chdang mdy may anh hwdng dén cam xtc ctia 6ng dy, khac vdi téi. Mot két qua my
man cua toa thanh cdm xtc khong gi lay chuyén noi cta 6ng la kha nang tiép tuc
mua vao cac co6 phiéu ngon lanh bi vui dap, khi ma cac nha dau tw khac da thu
minh vao mot goc tinh lang trong van phong mat roi.

Thai d6 véi tién bac cta t6i chiu dnh hwdng sdu dam bdi lich st day dau don
ctia ngwdi Do Thai & chau Au. Ong c6 cta toi 1a mot nha tw ban gidu c6 ngudi
Pirc, diéu hanh m6t nha may san xuat mi rat 16n & ngoai 6 Berlin. R6i thi Pic
Quoc Xa niém phong tai san va hiy hoai cudc doi day nhitng dac quyén cta gia
dinh 6ng. Gia dinh 6ng bo tron dén Israel (sau nay la Palestine), noi ho gay dung
lai nhitng gi ho da bi twdc doat, 6ng noi toi, von la mot luat sw & Pire, trd thanh
mot ngwoi nong dan nudi ga chang may thanh cong tai Israel. Toi 16n 1én trong
16i ké vé thoi ky thiéu thén lwong thwe va nhitng nguwdi thanh nién phai ra chién
trwong dé bao vé t6 quoc trong nhitng nam dau 1ap quoc Israel. Cha t6i, 16n 1én
trong trang trai nudi ga cia boé me, nhiéu nam lién 6ng lam cong an lwong trudc
khi thanh 1ap mdt cong ty dé kiém thém thu nhap thang dw, dé roi t6i lai gitup 6ng
dau tw so tién nay. Dén gig, toi da nhan gia san 1én gap nam lan. Nhung t6i van
con do noi sg sau kin rang cé nhitng diéu nam ngoai tam kiém soat ctda t6i c6 thé
cuon sach moi tht.

Vi sao diéu nay lai quan trong? Vi cau chuyén twédng nhw khong lién quan
nhung lai &nh hwéng manh mé dén cach t6i tiép can kinh doanh va dau tw. Vi duy,
toi chwra bao gio st dung tién vay mwon, va moi khoan dau tw cta toi déu chin
chan va bao tha. Véi t6i, cau chuyén vé gia dinh va tién bac la mot cach khoi
phuc nhitng ton that do Hitler gay nén.

Sv bai tran cia Pic sau Thé Chién I, cing nhv nhitng tham hoa lam
phat vé kinh té Dirc, déu dwgc Hitler dé 16i cho ngwoi Do Thai. Phai giai
quyét nan Do Théi & chau Au nhu thé ndo? Bitc Qudc xa cua Hitler di tim
ra mot giai phap ré va nhanh: tap trung nguwdi Do Thai & khip chau Au vao
cac trai tap trung va giét bang hoi ngat Zyklon B. Cudc dai tham sat nay, goi
la Holocaust (holo - "hoan toan" va kausis - "thiéu, dot"), da lay di mang cta
6 triéu nguoi tic 1/3 dan s6 Do Thai lic dé - Chu thich cta nguoi dich.
Nguon: Bdng Hoang Xa.
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T6i cam thay trach nhiém deé nang 1én vai khi dung dén tai chinh gia dinh
(hau hét dau tw vao quy cua t6i), mot phan khéng nho vi t6i mudn gay dung lai
nhitng diéu da bi twdc di hon 70 nam vé triudc va mang dén sy dam bao trong mot
thé gigi day bat an. T6i yéu viéc minh lam, va day la mét chuyén kinh doanh
nghiém tic. Va chuing toi biét rang tién bac dwgc ndo bo quy dinh la chuyén song
con, nén nhitng van dé cam xtc c6 kha nang vui dap bd ndo ly tri cta t6i. Trai lai,
Mohnish c6 thé mua c6 phiéu c6 mic do khéng chac chan va bién déng cao hon,
vi doi vdi ong dy, kha nang mat tién khong kich hoat noi sg - diéu von da an sau
vé hé thong suy nghi cua toi.

Toi cho rang nhitng nha dau tv nghiém tic can hiéu thau sy phic tap cua
moi quan hé cia ho vdi tién bac, do n6 cé kha nang pha hoai rat 16n. Dya trén
hiéu biét dy, ching ta c6 thé thuc hién cac diéu chinh - vi duy, thay doi moi trudng
bén ngoai hay thém vai muc vao checklist dau tv. Nhung t6i khong hoan toan tin
rang nhitng diéu ay c6 thé hoan toan thay déi nhitng gi da dinh hinh trong tam tri
ta, cho du chuing ta c6 khén ngoan dén may. T6i rd rang la chwa kiém soat dwgc
tam tri cia minh. T6i titng nghi rang t6i c6 thé virgt qua noi s¢ mat mat tai chinh,
do dé6 tha 16ng kiém soat dé thit Itra vGi cac khoan dau tv rai ro hon va thu vé 1gi
nhuan 1é6n hon. Nhung r6i t6i phai chap nhan rang day la mot phan con ngudi ctia
toi. Khong con nghi ngo gi nita rang Warren va Mohnish c6 thé gigi quan ndi tai
hon han t6i trong viéc dwa ra nhitng quyét dinh sang suot lién quan dén tién bac.
Nhuwng t6i chang danh ca doi mong méi tré nén giong ho. Thay vao do, t6i can
phai hiéu diéu gi lam t6i tré nén khac biét, roi thwe hién nhitng khodn dau tv ma
t0i c6 thé kiém soat dwgc cam xtic cua minh, dya trén sy quan chiéu nay.

Cuoi cung thi t6i cling da thanh cong léo lai qua con khing hodng tai chinh,
mot phan vi t6i da doi dién vdi noéi sg mat mat cia chinh minh va tim cach vugt
qua noi sg d6. Néu t6i khong dé tam dén khia canh nay ctia noi tam, c6 1€ t6i da
khung hoang khi c6 phiéu nhw Discover Financial Services mat 80% gia. Thay vi
thé, t6i da virng tin git 1y cho t6i khi gia ndy 1én lai. Khi da hiéu sau sac minh
thure sy 1a ai, t6i cling ngung lo lang veé viéc thu dwgc 1gi nhuan dau tw cao nhat.
T6i cam thay thoai mai hon khi nham dén nhitng khoan lgi nhuan ngon lanh da
danh bai chi so thi trwong sudt thoi gian dai bat chdp nhitng khiém khuyét cta ca
nhan t6i. Twong tw, toi luén dau tw mdt khoan 16n quy ctia minh vao Berkshire
Hathaway, van biét vGi tam voc qué 16n cta t6 chitc nay, t6i o rang c6 thé kiém
dugc 1gi nhuan t6t hon khi dau tv & noi khac. Nhung sy hién dién cta Berkshire
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trong danh muc cua t6i la mot thanh Iy bao vé, ca vé mat tai chinh va cam xuc.
Su kién ay quan trong vé mat tam ly do t6i c6 Buffett trong hé sinh thai cia minh.
Dbiéu nay c6 hop ly chang? Véi toi, cau tra 1oi la “Ping vay”. V&i Mohnish, thi
c6 thé la khong.

Nhan biét tdm quan trong ctia hanh trinh noi tai nay, thuc té ta c6 thé lam
dwgc gi? Trén phwong dién ca nhan, t6i da st dung v6 s6 cong cu dé tang toc
hanh trinh treéng thanh ndi tam nay, va téi nhan thiy chiing déu hitu ich (hodc ly
thu) vao nhitng giai doan khac nhau trong doi toi. T6i da trdi qua nhiéu liéu phap
tam ly, mac du diéu nay lam t6i thiy so hai trong thdi trai tré, thud tw twéng hay
con khép kin. T6i da trdi qua 7 nam theo liéu trinh Jungian, moéi tuan mat lan, va
toi da thir qua nhitng thw nhw liéu phap cdm xuc tap trung, liéu phap hanh vi nhan
thirc, 1ap trinh ngon ngit tv duy (NLP), EMDR (eye movement desensitization
and reprocessing - Gdy, té va phuc hoi bdang chuyén dong mat). Réi t6i nhan ra,
con nguoi khac biét nhau dén vo cung, va cling c6 vo van liéu phap gidp ching ta
chinh phuc hanh trinh nay.

Toi cling di sau tim hiéu ton gido vdi nhiéu thay dao va bac thay tam linh
khac nhau, bao gom cd nguwdi ban cua toi, Isaac Sassoon, tac gid ctia quyén
Destination Torah: Reflections on the Weekly Torah Readings. T6i dinh ky gap
nhitng c6 van sy nghiép. T6i nghién cttu triét hoc va két ban véi Lou Marinoii,
mot “tw van vién triét hoc”, tdc gid cua quyén Plator, Not Prozac! Applying
Eternal Wisdom to Everyday Problems. Va t6i da doc vO s6 nhitng quyén sach
phat trién ban than. Tinh khi cta t6i khéng hop véi thién. Nhung luén mé rong
ctra tam tri dé hoc héi moi diéu.

Mot cong cu tuyét diéu khac dé phat trién ndi tdm la ném trai khé khan.
Thye sw, day nén la cong cu dau tién hét. Néu ching ta chiu trach nhiém véi 16i
lam va that bai ctia ban than, dé 1a nhitng co hoi vo gia dé hoc héi vé ban than
minh va cach ta cé thé lam dé cai thién. Vi du, sai lam cua t6i khi gia nhap D. H.
Blair cho phép t6i nhan ra minh phai doi pho véi tinh ham 1gi ctia ban than va
cling ngung khong do lwong ban than bang nhitng thang do bén ngoai nita.
Nghich canh thyc sy 1a nguwdi thay tét nhat. Van dé duy nhat la can thoi gian dai
dé vugt qua sai 1am ctia minh va hoc héi tir do, va dé la mot qua trinh day dau
don.

V6i t0i, ban dap t6t nhat ctia hanh trinh noi tai 1a dv phan vao diéu ma
Napoleon Hill goi la nhom “tri tué wu t0” (mastermind). Truong kinh doanh
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Harvard goi d6 la nhém hoc tap, va To chitc Young Presidents goi do la “dién
dan” (forum). Danh xung khong quan trong. Quan trong la nhém dé bao gom tir 8
dén 10 chuyén gia quan hé khang khit vGi nhau, chia sé nhitng van dé co mat véi
nhau, dwdi si huéng dan cia mét ngwoi dong vai tro diéu phoi. Trong mot dip
dang nhd, t6i da trinh bay sudt 20 phiat vé mdt moi quan hé day cay dang day vo
v&i mot doi tac lam an chinh cling 1a mot ngwdi ban than hoc chung dai hoc. Khi
ay nhém bat t6i phai trdi qua hai vong chat van dé lam ro van dé, nham boc 16
toan bd chi tiét ctia moi quan hé dy ra anh sang dé ho co thé phan tich. Nguc t6i
nong birng vi gian dit. Toi tin rang nguwdi ban cta toi da lam sai va cw x bat cong
Vi t6i va co ay da 1oi dung t6i. Nhuwng t6i cling cam thay toi 16i va xau hé vi qua
qua trinh chat van, ro rang la toi cling chang hanh xt* hay ho nhw t6i nhitng
twong.

ROi sau d6, tirng nguwdi mot trong nhom 9 nguwdi ching téi chia sé kinh
nghiém ca nhan vé quan hé kinh doanh véi ban bé hay ngwoi than da tré nén toi
té. Phan tng dau tién cua t6i 1a thdy nhe long vi t6i nhan ra khong chi minh t6i
pham phai sai 1am dang nay. T6i cling di dén két luan la ca ban t6i va t6i déu da
khong hanh xtr té dén mitc nhw t6i da tin. Cling quan trong khong kém, khong ai
phan xét t6i, va toi cling khong nhan dwogc 16i khuyén ro rét nao vi diéu nay vi
pham diéu 1& nhém. Tuy vay, dén cudi budi thdo luan, t6i khong con cam thdy bi
kiém soat bdi cam giac toi 16i va byc titc nita. Va 8 cau chuyén t6i nghe duwgc
cling chita dv da nhitng vi du vé nhitng hanh dong t6i c6 thé lam dé khac phuc
tinh hinh. Thay vi cdm thay bat luc, gio toi cdm thdy minh c6 rat nhiéu phwong
an. Két qua la t6i x Iy mau thuan mot cach tich cue, doi tac kinh doanh cii van
duy tri tinh ban véi t6i - va c6 ay van la mot c6 dong trong quy cua toi cho dén
gio phut nay.

Do la stic manh cta nhém tri tué wu td - cho du nhém nay duge gay dung
bdi to chitc Young Presidents, t0 chitc Entrepreneurs, hay mét nhém nhitng nguoi
ban tin twéng nhau nhw thanh vién cta Lattice Club do Mohnish va t6i thanh 1ap.
Ct¥ hai [an m6i nam, nhém 8 chuyén gia lai t6 chitc ba ngay “tron viéc” dé dem
moi diéu vieéng mac trong dau ra ban thao. Vi t6i, nhitng budi gap g nhu thé ty
n6 la mét chat xic tdc manh nhat cho con duwdong phat trién noi tam.

Sy that 1a cach ban di trén con dwong noi tam nay khong quan trong. Biéu
quan trong la ban c6 di. Dau chon dwdng nao, muc dich la hiéu minh hon, bo bét
nhitng bitc man che phu dé lang nghe tiéng no6i bén trong. Vi nha dau tw, 1gi ich
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cta viéc nay khong do dém dwgc vi ty hiéu minh gitp ching ta trd nén manh mé
hon tir bén trong va con giup ta san sang hon truedc nhitng nghich canh khi né
thinh linh ap dén, va chac chan la né sé dén. Thi trudng chitng khoan cé cach la
ky dé phat hién ra ta, dé boc 16 nhitng yéu dudi dua kiéu cia con nguwdi nhu kiéu
ngao, do ky, sg hai, gian dit, tw nghi ngo, tham lam, d6i tra, va nhu cau dwoc xa
héi chdp nhan. D€ dat thanh cong trudong ton, ching ta can déi dién véi nhitng
phan dé bi ton thiwong cta chinh ta, cho du d6 la gi. Néu khong, ta dang xay dung
thanh cong trén mot nén moéng dé v roi cudi cung ciling sé sup do.

Nhwng phan thwdng thuc sy cua hanh trinh bién doi con nguwdi bén trong
khong chi la thanh cong dau tw dai han. Phan thwdng thyc sy la tré thanh phién
ban t6t dep hon ctia chinh minh. Pting vay, day chac chan la phan thwéng t6i hau.
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Thu muc tai liéu va hwong dan doc thém

Nhitng quyén sach dudi day dong mot vai tro rat quan trong trong hanh trinh
tw hoc hoi cia chinh t6i, chiing khong chi gitp t6i tré thanh mot nha dau tw gia tri
ma con bién t6i thanh mot con ngwdi khao khat di tim hanh phiic va y nguyén cta
cudc doi minh; mot con ngwdi cé nén tang sau sac vé sy van hanh cta trai dat
nay. Muc dich cua t6i 1a mudn chia sé nhitng quyén sach do chinh minh chon loc
cho tat ca moi ngwoi, vi sttc manh cta chiing da thay doi ban than t6i va lam giau
cho cudc séng cua chinh t6i. Danh sach nay mang bédn sac cia ca nhan toi, né la
mot cong trinh tinh tdy tir dau tw dén cac nghién cttu chuyén sau vé nhitng van de
phitc tap, tdm ly va dau tri. Pay khong hoan toan khong phai 1a mot danh sach
hoan my. Nhung t6i hy vong cac ban doc giad sé cam thay cé ich va dugc khai
sang dong thoi nang cao chét lwgng cudc song cia minh.

Pau tw

“The Intelligent Investor - The Definitive Book on Value Investing” (Nha
dau tw thong minh - Quyén sach dinh nghia vé treong phai dau tw gia tri) cua tac
gia Benjamin Graham la cot mdc bat dau hanh trinh cua t6i. Bon quyén sach khac
ma t6i khuyén khich moi ngudi doc di doc lai nhiéu lan do6 1a “Margin of Safety:
Risk-Averse Value Investing Strategies for the Thoughful Investor” cua Seth
Klarman (Bién an toan: Nhitng chién lwgc dau tw phong ngtra rii ro cho nha dau
tw can trong); “You Can be a Stock Market Genius: Uncover the Secret Hiding
Places of Stock Market Profits” (Trd thanh thién tai choi chitng khoan: Kham
pha nhitng kho bau lgi nhuan trén thi truong chitng khoan) cua Joel Greenblatt;
“The Aggressive Conservative Investor” (Nha dau tw baé tha tich cyc) cua ba tac
gia Martin J. Whitman, Martin Shubik va Gene Isenberg; cudi cting la quyén sach
“The Manual of Ideas" (Hwéng dan stt dung y tuwdng) ctia John Mihaljevic. Trudc
khi kham pha ra tredng phai dau tu gia tri, téi cling da bi quyén ri bdi hai truong
phai dau tw khac do la: “Reminiscences of a Stock Operator” (H6i (tc ctia mot
nha diéu hanh c6 phiéu) ctia Edwin Lefevre’s va “The Alchemy of Finance” (Gia
kim thuat tai chinh) ctia George Soros.

Nhitng ngwoi hung, ¢6 van va mau hinh ly twéng
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Cuon tiéu si vé Bufffett “The Making of an American Capitalist” (Buffett:
Qua trinh hinh thanh mot nha tw ban My) ctia Roger Lowenstein la cudn sach dau
tién giup toi ty y thitc ban than phai “noi guwong” Buffett. Nhitng tdc pham khac
néi vé Buffett nhw la “The snowball: Warren Buffet and the Business of Life”
(Hon tuyét lan - Cudc doi va sw nghiép cia Warren Buffett) cia Alice Schroeder
va “Tap Dancing to Work: Warren Buffett on Practically Everything” (Bat tay
vao lam viéc: Hién thyc cia Warren Buffett) do mot nguwoi ban cua Warren, nha
bao Carol Loomis ngudi lam viéc 60 nam tai Fortunes viét vé ong dy trong sudt
giai doan 1966-2013. Trong d6 bao gom nhitng bitc thw gti dén c6 déng va hang
ta 101 khuyén do chinh Buffett viét trong giai doan 1965-2013. Mot cai nhin ky
diéu trong tam tri cia mot bac thay khac la quyén sach “Poor Charlies
Alamanack: The Wit and Wisdom of Charles T.Munger” (Nién giam Charlie
ngheo kho) trong dé bao gom nhitng phan tich khién chiing ta dwgc khai sang vé
nguyén nhan gay nén cac hanh vi sai lam cta con nguai.

Kham pha nhitng diéu bi an

Sy hwédng dan tuyét voi nhat la dén véi “dién dan” ctia “Mo Fathelbab’s
Forum: The Secret Advantage of Professional Leaders” (Mo Fathelbab: Lgi thé
bi mat ctia cac nha lanh dao chuyén nghiép). Tiéu dé da noi 1én tat ca. Nhung toi
manh dan khuyén khich la cac ban nén kham pha sitc manh ctia b 6c siéu pham
trong dién dan nay bang cach thir tham dy mét lan. Diéu tuyét voi hon ca la dién
dan nay dugc diéu hanh béi nhém t6 chitc Entrepreneurs va Young Presidents, ho
da cong hién nhitng nguon tai nguyén khong 16 dé gitp thanh vién c6 nhitng trai
nghiém tich cwc. Mot t0 chitc khac, Toastmasters, cach thitc hoat déng cta ho
khac biét nhung cting mang lai nhitng két qua tuyét voi. Alcoholics Anomymous,
toi chra tham gia vao nhom nay, nhung ho da xuat ban mot quyén sach that sy
tuyét diéu mang tén “Twelve Steps and Twelve Traditions” (12 buwdc va 12 truyén
thong). Mac du lam ra dé gitp nhitng nguwdi nghién rwgu héi phuc, nhung nhitng
bai hoc d6 c6 thé 4p dung cho tat cd moi ngudi.

Ty phat trién ban than

Nhiéu “nhan vat thong minh” tri tué thong minh sé “nhwén may” truedc thuat
nglt “self-help” (ty phat trién ban than) nay, nhung to6i lai kham pha dugc rat
nhiéu bai hoc thuyc té tir thé loai sach nay. D6i véi toi, “trung tdm cua vii tru” nay
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la Tony Robbins. “Awaken the Giant Within: How to take Immediate Control of
Your Mental, Emotional, Physical, and Financial Destiny” (Panh thitc con nguoi
phi thuwdng trong ban: Lam thé nao dé kiém soat ngay lap titc s6 phan tinh than,
cam xuc, thé chat va tai chinh ctia ban) sé cung cap cho ban ba nguyén tac co ban
c6 thé ap dung ngay dé thay doi ban than minh. Nhuwng dé trai nghiém toan bg 1gi
ich ctia nhitng 10i ma Robbins day, t6i khuyén ban hay nén tham dy mot trong
nhitng hdi thao cta anh &y.

Tam ly hoc

Tat ca chiing ta bat tay vao cudc hanh trinh ma noi tai khong c6 mét ban do
dan duwong tot. Nhung t6i lai ¢6 bién chi dan. Lan dau tién t6i bat dau kham pha
nhitng manh dat phong phu nay khi t6i doc "The Grail Legend” (Truyén thuyét
vé Chén Thanh) cia Emma Jung va Marie-Louise von Franz, tiép theo la doc
quyén “The Fisher King and the Handless Maiden” (Vua Fisher va ma ni* khong
tay) ctia Robert Johnson. Trong sudt bdy nam gan bé véi thién phap (mot phuwong
phap tri liéu) thi quyén sach “The Symbolic Quest: Basic Concepts of Analytical
Psychology” (Nhiém vu twong trung: Cac khai niém co ban cua tam ly hoc phan
tich) cia Edward Whitmont 1a mot quyén sach cam tay vo cung hitu dung. Lan
dau tién t6i kham phd sitc manh cua cam xuc la t khi bat dau doc quyén “The
transforming Power of Affect: A Model for Accelerated Change” (Sttc manh bién
doi ctia anh hwdng: Mot mo hinh cho sy thay doi nhanh chéng) cia Diana Fosha.
Tt do toi bat dau nghién cttu thém vé nhitng quyén sach khac ctia Allan Schore,
Antonio Damasio, Joseph LeDoux, va nhiéu tac gia khac nita. ¢
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Tw nha dau tw da chi 650.000 USD dé an trva véi huyén thoai
Warren Buffett

"Lot xdc dé tro thanh nha dau tw gid tri cung cap mot giai phap gido duc tuyét
voi va tiét kiém cho bat it nha dau tw nao. Cam giac A, O, va nhitng bai hoc cua
nhitng qua trinh ty chuyén héa va thau hiéu ban than, diéu da dan t&i nhitng thanh
cong trong dau tw sé mang lai lgi ich cho bat cit doc gia nao, bao gom ca nhitng
nguoi khong dau tu".

- Robert B. Cialdini, Tac gia cuén sach ban chay Influence
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"Lot xdc dé tré thanh nha dau tw gid tri 1a mot hanh trinh rat trung thuc, méi
mé va day tinh khiém t6n ctia Guy Spier trong qua trinh tré thanh mot nha dau tw
gia tri. Nhitng bai hoc ctia Guy chita dung trong nhitng trang gidy mang dén cho
ban nhitng gia tri 16n lao ma bac cua toi, Sir John Templeton, sé cyc ky tran trong
va yéu thich trong triét ly dau tw cia 6ng. Tai sao ban lai phai hoc tir nhitng 16i
lam cda chinh minh (diéu cuc ki dat do trong thi treong) trong khi ban cé thé hoc
dwgc ching ngay tir nhitng 10i khuyén dat gia cia mot chuyén gia dau tv nhw
Guy Spier?"
- Lauren C. Templeton, sang lap va Chu tich cia Lauren Templeton
Capital Management

"Lot xdc dé tré thanh nha dau tw gid tri 1a vién ngoc quy ve tri tué cé thé khién
ban tré thanh mé6t nha dau tw giéi hon han, va sy trung thyc ctia né sé gay ngac
nhién va truyén cam hitng cho ban. Pay la cudn sach tuyét voi nhat ma toi da
tirng doc, n6 cung cap cho t6i nhitng bai hoc dau tw c6 gia tri cao, dong thdi cling
la mot sy m6 ta day say mé vé hanh trinh tir mot nha dau tw ngdo ngo t6i mot nha
dau tw bac thay".
- Ken Shubin stein, MD CFA, Heilbrunn Center for Graham and Dood
Investing,
Columbia Business School
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