MORGAN HOUSEL

Hodang TR Minh Phic dich THE .
 INTERMATIDHAL :

BESTSELLER |

J

TAMLY HOC
VETIEN

Nhing bi mat vé tham vong
sy thinh vugng va hanh phuc




TIMELESS LESSONS ON WEALTH, GREED,
AND HAPPINESS

MORGAN HOUSEL

Phushabengimofenite b o g
v e s e they ke e

~HOWARD NARKS




Budi trinh dién I6n nhat hanh tinh

T6i da trai qua nhitng nam thang dai hoc khi lam 1é tan tai mot khach san dep &
Los Angeles.

C6 mot vi khach quen la gidam déc diéu hanh cong nghé. Anh dy 1a mét thién
tai, da thiét ké va cap bang sang ché cho mdét thanh phan quan trong trong bo
dinh tuyén Wi-Fi ¢ do tudi 20. Anh ay da thanh 1ap va ban mot s6 cong ty. Anh
da thanh cong ruc rd.

Nhung anh dy cling c6 moi quan hé vdi tién bac ma t6i m6 ta la sy pha tron
gitta bat an va ngu ngoc tré con.

Anh ta mang theo mdt xap tién tram do6 day vai cm. Anh ta cho moi ngwoi xem
va nhiéu nguwdi khong thich. Anh ta khoe khoang mot cach cong khai va on ao
Vé si giau c6 ctia minh, thwong xuyén ldc say xin va ludn t6 ra thich tha.

MGt ngay no, anh ta dwa cho mét dong nghiép cta toi vai nghin do la tién mat
va néi, “Hay dén ctra hang trang sttc dudi phd va mua cho t6i vai dong tién
vang 1.000 do la”.

Mot gid sau, v6i nhitng dong tién vang trong tay, giam doc diéu hanh cong nghé
va nhitng ngudi ban tu tdp quanh maét bén tau nhin ra Thai Binh Dwong. Sau do,
ho ném cac dong vang xudng bién, coi ching nhw nhitng vién da, tranh luan s6i
noi xem ai ném xa nhat. Chi dé cho vui.

Nhiéu ngay sau, anh ta lam v& mot ngon den trong nha hang cua khach san.
Nguwoi quan ly néi chiéc dén gia 500 do la va anh ta sé phai dén.

“Ban mu6n nam tram do la?” Giam doc diéu hanh héi mot cach hoai nghi, trong
khi it mot cuc tién mat tr tdi va dwa cho nguwdi quan ly. “Pay la nam nghin do
la. Bay gio, hay bién khoi mat t6i. Va dirng bao gig xic pham t6i nhu vay nita”.
Ban c6 thé ty héi hanh vi nay c6 thé ton tai trong bao lau va cau tra 1oi la
‘khong 1au’. Nhiéu nam sau t6i m@i biét anh ay da ‘ra di’.

Tién dé ctia cudn sach nay la viéc kiém tién c6 lién quan mot chit dén mirc do
thong minh cda ban va lién quan rat nhiéu dén cach ban cuw xtt. Va hanh vi nay



rat khé hoc, ngay ca vdi nhitng ngwdi thong minh.

Mot thién tai mat kiém soat c6 thé la mot tham hoa tai chinh. Biéu ngugc lai
cling ding. Nhitng ngwoi binh thwong khong duge hoc hanh vé tai chinh cé thé
giau c6 néu c6 mot s6 ky nang khong lién quan gi dén cac thuwdc do thong minh
thong thuwong.

Muc Wikipedia yéu thich cta t6i bat dau véi: “Ronald James Read la mot nha
tir thién, nha dau tw, ngwoi gac cong va nhan vién tram xang nguoi My.”

Ronald Read sinh ra ¢ viing nong thon Vermont. Ong 4y 1a ngudi dau tién trong
gia dinh t6t nghiép trung hoc, moi nguwdi con an twgng hon khi 6ng di nho xe
dén treong moi ngay.

cua
ong khong c6 gi nai bat.

Lam viéc tai mOt tram xang trong 25 nam va mua sam tai cac tang cuda
JCPenney trong 17 ndm (gi4 ré). Ong mua mot cin nha hai phong ngu véi gia



12.000 db la & tudi 38 va séng & d6 cho dén cudi doi. Ong gba vo & tudi 50 va
khong bao gio tdi hon. Mot ngwdi ban ké lai sé thich chinh caa 6ng 1a chat cti.

Read qua doi vao nam 2014, & tu6i 92. D6 la Iic nguwdi lao dong khiém tén nay
trd thanh tiéu dé quoc té.

2.813.503 nguwoi My da chét vao nam 2014. Chi 4.000 ngudi trong s6 ho cé tai
san rong trén 8 triéu do6 la khi qua doi. Ronald Read 1a mot trong so do.

Trong di chic, ngudi gac cong gia dé lai 2 triéu do la cho con riéng va hon 6
triéu do la cho bénh vién va thu vién dia phuong.

Nhitng ngudi biét Read déu béi réi. Ong 1ay dau ra s6 tien do?
Héa ra chang c6 gi bi mat. Khong phai tring s6 va khong co6 tai san thira ké. Bé
danh s6 tién it 6i kiém duwgc va dau tu vao c6 phiéu blue chip (c6 phiéu cong ty

16n). Sau do, ong da chd dgi, trong nhiéu thap ky lién tuc, khi khoan tiét kiém
nho nhoi tré thanh hon 8 triéu do la.

Do la cach mdt ngudi gac cong trd thanh triéu phu do la.

Vai thang trudc khi Ronald Read qua doi, mot nguwoi dan ong khac tén la
Richard da dvogc dua tin.

Richard Fuscone la sy trai ngugc vGi Ronald Read. La mot gidam doc diéu hanh
Merrill Lynch dwgc dao tao tai Harvard vGi bang MBA, Fuscone da c6 mot sy
nghiép thanh cong trong linh vire tai chinh dén noi da nghi hwu & tudi 40 dé tra
thanh mot nha tir thién. Cyu Giam doc diéu hanh ctia Merrill, David Komansky,
da ca nggi vé “su hiéu biét kinh doanh, k¥ nang lanh dao, kha nang phan doan
ding dan va tinh chinh tr@c ctia Fuscone.” Tap chi kinh doanh ctia Crain da
titng dwa ong vao danh sach “40 dwdi 40 tudi” gom nhitng doanh nhan thanh
cong.

Nhung sau do - giong nhw gidm d6c diéu hanh cong nghé ném vang xuéng bién
- moi thw sup do.

Vao gitta nhitng nam 2000, Fuscone da vay nang 1ai dé m& rong ngdi nha rong
1.670 m? & Greenwich, Connecticut c6 11 phong tim, hai thang may, hai ho

boi, bay nha dé xe va ton hon 90.000 do la mét thang dé bao tri.

Sau dd, cudc khung hoang tai chinh nam 2008 ap dén.



Cudc khtuing hodng lam t6n hai dén tai chinh caa hau hét moi nguoi. N6 duong
nhuw da bién Fuscone thanh cat bui. N¢ cao va tai san kém thanh khoan khién
ong pha san. “T6i hién khong c6 thu nhap,” 6ng n6i vdi mot tham phan khi pha
san vao nam 2008.

Pau tién can nha & Palm Beach bi tich thu.

Nam 2014 dén lwot dinh
thu Greenwich.

Nam thang trudc khi
Ronald Read dé lai tai san
cho t6 chitc tr thién, nha
cia Richard Fuscone —
noi cac vi khach nhd lai
“cam giac hoi hop khi an
uodng va khiéu vii trén mot
tam bat che bé boi trong
nha” — da dwogc ban trong
mot cudc dau gia tich bién
vdi gia thap hon 75% gia



la tat ca nhitng gi da lam lu mo khoang cach 16n vé hoc van va kinh nghiém
gitra hai nguoi.

Bai hoc ¢ day la khong nén bat chudc Richard va hoc hoi tit Ronald.

Dbiéu hap dan & nhitng cau chuyén nay la vé mat tai chinh.

C6 nganh nghé nao ma mot nguwdi khong c6 bang dai hoc, khong duwgc dao tao,
khong c6 nén tang, khong c6 kinh nghiém chinh thitc va khong c6 moi quan hé
nao lai vugt troi hon mét nguwdi cé nén gido duc t6t nhat, dwgc dao tao tot nhat
va c6 moi quan hé t6t nhat?

T6i da suy nghi rat nhiéu.

Khong thé c6 chuyén Ronald Read thyc hién ca ghép tim t6t hon mdgt bac si
phau thuat duge dao tao tai Harvard. Hodc thiét ké mot toa nha choc trgi cao
cap hon cac kién tric sw duge dao tao tot nhat. Sé khong bao gio c6 chuyén mot
nguoi gac cong lam tot hon nhitng ky su hat nhan hang dau thé gidi.

Nhung nhitng cau chuyén nay xdy ra trong dau tu.

Viéc Ronald Read c6 thé vugt qua Richard Fuscone c6 hai cach giai thich. Mot,
két qua tai chinh dwgc thic day bdi may man, khong phu thudc vao tri thong
minh va no lyc. Piéu dé ding & mot mirc do nao do, va cudn sach nay sé thao
luan chi tiét hon vé n6. Hodc, hai (va t6i nghi la pho bién hon), thanh cong tai
chinh khong phéi 1a mot mon khoa hoc chinh xac. B6 1a mot k§ nang mém,
cach ban hanh xt* quan trong hon nhitng gi ban biét.

T6i goi k§ nang mém nay la tam 1y hoc vé tién bac. Muc dich cia cudn séach la
stt dung nhitng cau chuyén ngan dé thuyét phuc ban ky nang mém quan trong
hon khia canh k¥ thuét cta tién bac. T6i sé lam diéu nay theo cach sé gitip moi
nguwdi — tir Read dén Fuscone va nhitng nguoi ¢ gitta — dwa ra quyét dinh tai
chinh t6t hon.

T6i nhan ra nhitng k§ ndng mém nay da bi danh gia thap.
Tai chinh dwgc giang day pho bién nhw mot linh viee dwa trén toan hoc, noi ban

dwa dit liéu vao mot cong thitc va né cho ban biét phéi lam gi, va nguoi ta gia
dinh ban sé chi lam diéu doé.

biéu nay ding trong linh vic tai chinh c4 nhéan, khi ban dwgc yéu cau c6 quy
khan cap sau thang va tiét kiém 10% tién lvong.



Do la sy that trong dau tw, noi ching ta biét chinh xac méi twong quan lich s
gitta 1ai suat va dinh gia.

Va n6 ding trong linh vyc tai chinh doanh nghiép, noi cac giam doc tai chinh
c6 thé do lwong chi phi von chinh xac.

Khong cé bat ky diéu nao trong s6 nay la xau hodc sai. Nhung viéc dugc cho
biét phai lam gi khong cho ban biét diéu gi xdy ra trong dau khi ban c6 gang
lam diéu do.

Hai cha dé tac dong dén tat ca moi nguwdi, du ban c6 quan tam hay khong: sttc
khoe va tién bac.

Nganh cong nghiép cham soc strc khde la mot thanh tyu ctia khoa hoc hién dai,
vdi tudi tho ngay cang tang trén toan thé gidi. Cac kham pha khoa hoc da thay
thé nhitng quan niém cii cia cac bac si vé cach co thé con ngwoi hoat dong, va
hau nhw moi ngwoi déu khée manh hon nho né.

Nganh tién té — dau tw, tai chinh ca nhan, 1ap ké hoach kinh doanh — la mot
cau chuyén khac.

Tai chinh da thu hut nhitng bo 6c théng minh nhat dén tr cac treong dai hoc
hang dau trong hai thap ky qua. Ky thuat Tai chinh la chuyén nganh phé bién
nhat trong Trwong Tai chinh ctia dai hoc Princeton mot thap ky trwdc. Cé bang
chitng nao cho thay né khién chiing ta tré thanh nha dau tw tét hon khong?

To6i chua thay gi ca.

Qua qua trinh tht* va sai trong nhiéu nam, ching ta da hoc dugc cach tré thanh
nhitng nong dan gidi hon, nhitng thg 6ng nwdc lanh nghé va nhitng nha héa hoc
tién tién. Nhung thit va sai c6 day ching ta tré nén tot hon vdi tai chinh ca
nhan? Cé phadi chiing ta it phai vui minh vao ng nan? Tiét kiém nhiéu hon cho
nhitng rui ro? Chuan bi cho viéc nghi hvu? Cé quan diém thuc té vé nhitng gi
tién lam dugc va khong, vGi hanh phic cua ching ta?

T6i khong thay bang chitng thuyét phuc nao.

Toi tin hau hét 1y do la vi ching ta nghi va dugc day vé tién theo nhitng cach
qua giong vat ly (vGi cac quy tac va dinh luat) va khong giong nhu tam 1y hoc
(véi cam xuc va sac thai).

Va diéu do, doi vai t6i, vira hap dan vira quan trong.



Tién & khap moi noi, né dnh hwéng dén tat ca ching ta, va khién hau hét ching
ta boi r6i. Moi ngwdi nghi vé né hoi khac mot chut. N6 cung cap cac bai hoc vé
nhitng diéu ap dung cho nhiéu linh virc ctia cudc séng, nhu rdi ro, sy ty tin va
hanh phuc. Rat it cht dé cung cap céai nhin manh mé hon gitip giéi thich tai sao
moi ngwoi lai cw xtt theo cach cua ho hon la tién. Day la mot trong nhitng bubi
biéu dién vi dai nhat trén Trai dat.

Su danh gia cua t6i v6i tam ly tién bac dwge hinh thanh bdi hon mot thap ky
viét vé chu dé nay. T6i bat dau viét vé tai chinh vao dau nam 2008. D6 la budi
binh minh ctia mot cudc khing hoang tai chinh va cudc suy thodi t6i té nhat
trong 80 nam.

Dé viét vé tai chinh, t6i muén tim hiéu xem diéu gi dang xay ra. Nhung diéu
dau tién t6i hoc duwgc sau cudc khiing hodng tai chinh la khong ai c6 thé giai
thich chinh xac diéu gi da xdy ra, hay tai sao né lai xdy ra, chit dirng néi dén
viéc nén lam gi v6i n6. Doi véi moi 10i gidi thich hay déu c6 mot sw phan bac
thuyét phuc nhuw nhau.

Cac ky s c6 thé xac dinh nguyén nhan ctia mot vu sap cau vi c6 quy tac néu
mot lye nhat dinh tdc dong vao mot khu vye nhat dinh, khu vie do sé bi gay.
Vat ly khong phai la diéu can ban cadi. N6 duwgce hwéng dan béi dinh luat. Tai
chinh thi khac. N6 dwgc hwéng dan bdi hanh vi ctia con nguoi. Va cach to6i cuw
Xt ¢6 thé c6 y nghia vdi téi nhung véi ban thi trong that dién ro.

Cang nghién cttu va viét nhiéu vé cudc khung hoang tai chinh, to6i cang nhan ra
ban c6 thé hiéu r6 hon vé né qua lang kinh tam ly hoc va lich s, chit khong
phai tai chinh.

Pé nam duwgc ly do tai sao moi ngwdi lai chn minh trong ng ban khong can
phai nghién cttu vé 1ai sudt; ban can nghién cttu lich st cia long tham, sy bat an
va lac quan. Dé biét 1y do tai sao cac nha dau tw ban ra ¢ day cuta thi truong gia
xuong, ban khong can phai nghién cttu phép todn vé lgi nhuan ky vong trong
twong lai; ban can nghi vé sy dau dén khi nhin gia dinh va ty héi liéu cac khoan
dau tw ctia ban c6 dang anh hwdng dén twong lai ctia ho hay khong.

Toi thich nhan xét ctia Voltaire “Lich st luon 1dp lai; con ngudi ludon nhu vay.”
N6 ap dung rat tot cho cach ching ta cw xr v4i tién bac.

Vao nam 2018, t6i da viét mot bao cdo néu ra 20 sai sot, thanh kién va nguyén
nhan quan trong nhat ctia hanh vi xau ma t6i da thady anh huwéng dén moi nguoi
khi giao dich tién bac. N6 duwgc goi la Tam ly hoc vé tién, va hon mot triéu



nguoi da doc n6. Cudn sach nay di sau hon vao chu dé. Mot s6 doan van ngan
trong bao cdo khong thay doi trong cuon sach nay.

Nhitng gi ban dang c6 gom 20 chwong, m6i chwong mo ta nhitng gi t6i cho la
quan trong nhat va thwong khong trec quan cia tam 1y hoc vé tién. Cac chwong
xoay quanh mot cha dé chung, nhung ton tai riéng va c6 thé doc doc 1ap.

N6 khong phéi 1a m6t cudn sach dai. Khong cé gi nhiéu. Hau hét nguoi doc
khong hoan thanh cuén sach ma ho bat dau bai vi hau hét cac chu dé don 1é
khong yéu cau 300 trang giai thich. T6i tha viét 20 chwong ngan ban doc hét
con hon mot cudn sach dai ma ban béd da.

Bat dau nao!

1
KHONG Al DIEN

Trai nghiém ca nhan cda ban vdéi tién co thé chiém 0.00000001% nhing gi da xay
ra trén thé giéi nhung c6 thé chiém 80% cach ban nghi thé gisi van hanh

Hay dé t6i ké cho ban nghe vé mot van dé. N6 c6 thé khién ban cam thay t6t
hon vé nhitng gi ban lam véi tién ctia minh va it phan xét hon vé nhitng gi
nguoi khac lam vdi ho.

Moi ngudi lam mot so diéu dién ro vai tien. Nhung khong ai dién ca.

bay la van dé: Nhitng nguwoi thudc cac thé hé khac nhau, dwgc nudi dudng bai
cac bac cha me khac nhau, nhitng ngudi c6 thu nhap va co gia tri khac nhau, &
cac vung khac nhau trén thé gigi, sinh ra & cac nén kinh té khac nhau, trai qua



cac thi truong viéc lam khac nhau vdi cac wu dai va mitc d6 may man khac
nhau, hoc Nhitng bai hoc rat khac nhau.

Moi ngudi déu co trai nghiém doc ddo cua riéng minh vé cach thé gidi van
hanh. Va nhitng gi ban da trdi qua con hap dan hon nhitng gi ban hoc dwgc. Vi
vay, tat ca ching ta - ban, t6i, moi nguoi - déu trdi qua cudc song gan vGi mot
tap hgp cac quan diém vé cach hoat dong cua tién bac rat khac nhau & moi
nguoi. Diéu c6 vé dién ro vdi ban co thé lai binh thwong véi toi.

Mot ngudi 16n 1én trong nghéo khoé nghi vé rii ro va phan thwéng theo cach ma
con ctia mot chii ngan hang giau c6 khong thé hiéu dugc.

Nguwoi 16n 1én khi lam phat cao da trai qua diéu ma ngudi 16n 1én véi gia ca on
dinh khong bao gio phai lam.

Nha moi gidi chitng khoan da mat tat ca moi thit trong cudc Pai suy thoai da
trdi qua diéu ma mot nhan vién cong nghé dang dam chim trong vinh quang vao
cudi nhitng nam 1990 khong thé twéng twong.

Nguoi Uc chia tiing chitng kién suy thoai trong 30 nim da trdi qua diéu ma
khong nguoi My nao tung co.
Tiép tuc. Danh sach cac trai nghiém la vo tan.

Ban biét nhitng diéu vé tién bac ma to6i khong biét, va ngugce lai. Ban trdi qua
cudc song vdi nhitng niém tin, muc tiéu va dy bao khac véi t6i. P6 khong phai
la vi mot ngudi trong ching ta thong minh hon ngudi kia, hodc c6 thong tin tot
hon. D6 1a vi ching ta da c6 nhitng cudc song khac nhau dwgc dinh hinh bégi
nhitng trai nghiém khac nhau va déu thuyét phuc.

Trai nghiém ca nhan cuaa ban véi tién c6 thé chiém 0,00000001% nhitng gi da
xdy ra trén thé gidi, nhung cé thé chiém 80% cach ban nghi thé gigi hoat dong.
Vi vay, nhitng ngwdi thong minh nhw nhau c6 thé khong dong y vé cach thic va
1y do suy thoai xdy ra, cach ban nén dau tw tién ctia minh, ban nén wu tién diéu
gi, ban nén chap nhan rai ro nhu thé nao...

Trong cudn sach ctia minh vé nwéc My nhitng nam 1930, Frederick Lewis Allen
da viét cudc Dai suy thoai “da ghi dau an vao hang triéu nguwdi My - trong noi
tam - trong sudt quang doi con lai cua ho”. Nhung cling dé lai mét loat trai
nghiém. 25 nam sau, khi dang tranh ct tong thong, John F. Kennedy dwgc mot
phéng vién hoi 6ng nhd gi tir cudc Pai Suy thoai. Ong dy nhan xét:



T6i khong cé kién thite tryc tiép vé cudc Pai Suy thodi. Gia dinh t6i da c6
mot trong nhitng van may 1én cta thé gigi va né dang gia hon bao gio hét.
Chung t6i c6 nhitng ng6i nha 16n hon, nhiéu ngwdoi hau hon, ching t6i di
du lich nhiéu hon. Biéu duy nhat ma t6i tryc tiép nhin thdy la khi cha t6i
thué thém mot s6 ngwoi lam vweon chi dé cho ho mot cong viéc - dé ho co
thitc an. Toi thyc sy khong tim hiéu vé cudc Pai Suy thoai cho dén khi t6i
doc vé n6 ¢ Harvard.

Pay la mot diém quan trong trong cudc bau c nam 1960. Lam thé nao moi
ngwoi nghi, mot nguwoi khong hiéu gi vé cau chuyén kinh té 16n nhat cta thé hé
trwde lai c6 thé chiu trach nhiém vé nén kinh té? Theo nhiéu cach, n6 da dugc
khac phuc chi bang kinh nghiém ctia JFK trong Thé chién thit hai. D6 la trai
nghiém cam xtic pho bién nhat cia thé hé tride, dieu ma doi thu chinh cia ong,
Hubert Humphrey, khong co.

Thach thitc d6i vai ching ta 1la khong c6 hoc tap hay tw duy céi mé nao co thé
tai tao thuc sy sttc manh cua noi sg hai va sy khong chac chan.

T6i c6 thé doc vé cam giac mat tat ca trong cudc Pai suy thodi. Nhung toi
khong cé vét seo cdm xuc cta nhitng ngwoi thye sy trdi qua né. Va nguoi da trai
qua diéu d6 khong thé hiéu tai sao mot ngwoi nhw toi lai c6 thé ty man veé
nhitng thit nhu s& hitu c6 phiéu. Ching ta nhin thé gigi qua mot lang kinh khac.

Bang tinh c6 thé mo hinh hoa tan suat lich st ctia cac dgt sut giam thi truong
chitng khoan 16n. Nhung ching khéng thé moé phéng cam giac trd vé nha, nhin
con va tu hoi liéu ban c6 mac sai lam nao sé anh hwdng dén cudc song cia
ching hay khong. Nghién cttu lich st lam cho ban cam thay nhw hiéu diéu gi
d6. Nhung cho dén khi ban da trdi qua va t¢ minh cdm nhéan hau qua cta no,
ban c6 thé khong da hiéu n6 dé thay doi hanh vi ctia minh.

Tat ca chung ta déu ngh ta biét thé gigi hoat dong nhw thé nao. Nhung ching ta
déu chi trdi qua mot phan nhoé cta né.

Nhw nha dau tw Michael Batnick néi, “mot s6 bai hoc phdi dwgc trdi nghiém
tredc khi c6 thé hiéu”. T4t ca ching ta, theo nhitng cach khac nhau, déu la nan
nhan cua sy that do.

Nam 2006, cac nha kinh té hoc Ulrike Malmendier va Stefan Nagel tit Cuc
Nghién cttu Kinh té€ Quoc gia da dao sau 50 nam Khdo sat vé Tai chinh cta
Nguoi tiéu dung — mot cai nhin chi tiét vé nhitng gi nguwdi My lam véi tién cta
ho.



Vé ly thuyét, moi nguwdi nén dwa ra quyét dinh dau tw dya trén muc tiéu cta ho
va cac dac diém caa cac lva chon dau tw c6 san cho ho vao thoi diém do.

Nhung dé khong phai la nhitng gi moi ngwoi lam.

Cac nha kinh té hoc phat hién ra cac quyét dinh dau tw trong doi cia moi nguai
chu yéu dya vao nhitng kinh nghiém ma cac nha dau tw da c6 trong thé hé cta
ho - ddc biét la nhitng kinh nghiém sém trong cudc doi tredng thanh ctia ho.

Néu ban 16n 1én khi lam phat cao, ban sé dau tw it tién hon vao trai phiéu sau
nay so v6i nhitng ngwdi 16n 1én khi lam phat thap (vi trai phiéu lgi nhuan thap).
Néu ban tinh c@ 16n 1én khi thi treong chitng khoan manh, ban dau tw nhiéu tién
hon vao c6 phiéu so v6i nhitng nguwdi 16n 1én khi c6 phiéu giam.

Cac nha kinh té da viét: “Phat hién cua ching t6i cho thay mitc do san sang chiu
rdi ro ctia cac nha dau tw ca nhan phu thudc vao lich st ca nhan”.

Khong phai tri thong minh, hoc van, hay van hoéa. Chi la sy may man vé thoi
diém va noi ban sinh ra.

To Financial Times da phong van Bill Gross, nha quan ly trai phiéu noi tiéng,
vao nam 2019. “Gross thira nhan 6ng dy c6 thé sé khong c6 dugc vi tri nhw
ngay hom nay néu sinh ra sém hon hodac muon hon mét thap ky,” mau tin cho
biét. Sw nghiép cia Gross gan nhw hoan toan trung khép véi sy sut giam 1ai suat
hang thé hé khién gia trdi phiéu di ngang. Biéu d6 khong chi anh hwdng dén
nhitng co hoi ma ban bat gap; n6 dnh hwéng dén suy nghi ctia ban vé nhitng co
hoi do khi ching duwgc gidi thiéu cho ban. Déi vGi Gross, trai phiéu la c6 may
tao ra cda cdi. Doi vdi thé hé cha anh, nhitng ngwdi 16n 1én va chiu dung lam
phét cao hon, ho c6 thé coi do la nhitng 10 dot tién.



Bill Gross

— vua trai phiéu



Su khac biét trong trai nghiém ctia moi ngudi véi tién la khong nhé, tham chi
gitta nhitng ngwoi ban cé thé nghi la kha gidong nhau.

What stocks did in your teens and 20s
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Vi c6 phiéu. Néu ban sinh nam 1970, S&P 500 da tang gan 10 lan, dugce diéu
chinh theo lam phat, trong do tudi thiéu nién va 20 ctia ban. B4 la mot mic tang
dang kinh ngac. Néu ban sinh nam 1950, thi treong thyc sy khong di dén dau
trong do tudi thanh thiéu nién va 20 ctia ban da dugc diéu chinh theo lam phat.
Hai nhém ngudi, cach biét nhau vé nam sinh, trai qua cudc doi véi mot cai nhin
hoan toan khac vé cach thitc hoat dong cta thi treong chitng khoan:

Hodc lam phat. Néu ban sinh ra vao nhitng nam 1960 ¢ My, lam phat & tudi
thiéu nién va 20 ctia ban — nhitng nam tudi tré day an twgng khi ban dang phat
trién nén tang kién thitc vé cach nén kinh t€ van hanh — da khién gia ca tang
hon gap ba. D6 la rat nhiéu. Nhung néu ban sinh nam 1990, lam phat da ¢ mic
thap trong sudt cudc doi ban nén no c6 thé khong dang phai suy nghi.

Ty 1é that nghiép trén toan quéc cia My vao thang 11 nam 2009 la khodng
10%. Nhung ty 1€ that nghiép vd&i nam gidi ngwoi My goc Phi tir 16 dén 19 tudi
khong c6 bang tot nghiép trung hoc la 49%. D6i v6i phu nit da trang trén 45
tudi c6 bang dai hoc, ty 1€ nay la 4%.



Thi treong chitng khoan Pirc va Nhat Ban da bi xo6a so trong Thé chién thit hai.
Toan bo khu vire da bi ném bom. Vao cudi chién tranh, cac trang trai cta Pic
chi san xuat da Iwong thuc dé cung cdp cho ngwoi dan 1.000 calo moi ngay
(50% nhu cau). So sanh v6i My, noi thi truong chitng khoan tang hon gap doéi
t* nam 1941 dén cudi 1945, va nén kinh té phat trién manh nhat trong gan hai
thap ky.

Khong ai c6 thé mong dgi cac thanh vién ctia nhitng nhém nay sé trai qua phan
doi con lai c6 cung suy nghi vé lam phét. Hodc thi trwong chitng khoan. Hoac
that nghiép. Hay tién néi chung.
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Khong ai nén mong doi ho phan hoi thong tin tai chinh theo cuing mot cach.
Khong ai nén cho ho bi dnh hwdng bdi cac dong co giong nhau.

Khong ai mong dgi ho tin twdng vao nhitng nguon tuw van giong nhau.

Khong ai mong doi ho dong y vé nhitng gi quan trong, nhitng gi dang gia,
nhitng gi co6 thé xdy ra tiép theo va con dwong tot nhat phia trde la gi.

Quan diém cua ho vé tién duwgc hinh thanh trong cac thé gidi khac nhau. Va

trong truong hop do, quan diém veé tién bac ma mot nhém ngwdi cho la thai qua
c6 thé hoan toan binh thwdng véi nhém khac.



Mot vai nam truwdc, The New York Times da viét mot cau chuyén vé diéu kién
lam viéc cda Foxconn, nha san xuat dién tt 16n ctia Pai Loan. Cac diéu kién
thwong rat toi té. Ngwoi doc da thue s khé chiu. Nhwng mot phan tng hap dan
vdi cau chuyén dén tir chau trai ctia mot cong nhan Trung Quoc, ngwoi da viét
trong phan binh luén:
Di cua toi da lam viéc vai nam trong cai ma nguoi My goi la “ctta hang
do mo hé6i”. Poé la cong viéc khé khan. Gio lam viéc dai, mic lwong ‘it’,
diéu kién lam viéc ‘t6i té’. Ban co biét di t6i da lam gi trudc khi lam viéc
& mot trong nhitng nha may nay khéng? Di ay la mot gai diém.
Theo y kién cua t6i, y twdng lam viéc trong mot “ctra hang dé6 mo hoi” so
v&i 161 song cii 1a mot sy cai tién. To6i biét di tha bi ‘béc 16t bdi mot ong
cht tw ban doc ac chi vi mét vai do la hon la dé co thé bi boc 16t bdi mot
sO ngwoi dan 6ng chi vi mot xu.

Do 1a ly do tai sao toi khé chiu vdi suy nghi ctia nhiéu ngwoi My. Ching
toi khong c6 co hoi nhw phwong Tay. Co sé ha tang khac nhau. Bat nwéc
khac nhau. Vang, nha mdy la lao dong cyc nhoc. N6 cé thé t6t hon? Co,
nhung chi khi ban so sanh véi cong viéc ctia nguwoi My.

T6i khong biét phai lam thé nao véi diéu nay. M6t phan trong t6i mudn tranh
luan, quyét liét. Mot phan trong t6i muon hiéu. Nhwng phan 16n do6 1a mét vi du
vé cach nhitng trai nghiém khac nhau c6 thé dan dén nhitng quan diém rat khac
nhau.

Moi quyét dinh ma moi nguwdi dua ra vdi tién déu duge chitng minh bang cach
lay thong tin ho c6 vao thoi diém hién tai va dwa né vao mo hinh tinh than duy
nhat cta ho vé cach thé gigi hoat dong.

Nhitng ngudi do cé thé dwgc cung cap thong tin sai 1éch. Ho c6 thé co thong tin
khong day du. Ho c6 thé kém toan hoc. Ho c6 thé bi thuyét phuc bang tiép thi
thoi nat. Ho c6 thé khong biét dang lam gi. Ho c6 thé danh gia sai hau qua tw
hanh dong cua ho.

Nhuwng moi quyét dinh tai chinh cia mot ngwoi déu cé y nghia véi ho trong thoi
diém d6. Ho tu ké cho minh mdgt cau chuyén vé nhitng gi ho dang lam va ly do
tai sao ho lam diéu dd, va cau chuyén do da dugc dinh hinh béi nhitng trai
nghiém doc dao cta riéng ho.

Lay mot vi du don gian: vé so.



Nguoi My chi tiéu cho chiing nhiéu hon cd phim anh, tro choi dién tt, am nhac,
su kién thé thao va sach cong lai.

Va ai mua ching? Cha yéu la nhitng ngudi nghéo.

Cac ho gia dinh c6 thu nhap thap nhat & My trung binh chi 412 d6 la mot nam
cho vé s6, gdp bon lan s6 tién cua nhitng ho gia dinh trong nhém thu nhap cao
nhat. Bon mwoi phan tram ngudi My khong thé c6 400 do la trong treong hop
khan cap. C6 nghia la: Nhitng ngudi mua vé so6 400 do la néi chung la nhitng
ngwoi néi ho khong thé c6 400 do la trong trwong hgp khan cap. Ho dang tung
lwdi an toan ctia minh vao mot thit gi d6 véi co hoi mot phan triéu dé dat dugc
thanh cong 16n.

Diéu d6 c6 vé dién 16 vdi toi. N6 cling c6 vé dién r6 véi ban. Nhung t6i khong
thudc nhom thu nhap thap nhat. Ban cling cé thé khong. Vi vay, that kho dé
nhiéu nguwdi trong chiing ta nam bat dugc mot cach nghi cia nhitng nguwdi mua
vé so thu nhap thap.

Nhung rang mot chut, va ban c6 thé twéng twgng né sé dién ra nhw thé nay:

Ho song theo kiéu tiéu gan hét tién lwong va tiét kiém dwong nhw khéng cé.
Trién vong cua ho vé mic lwong cao hon nhiéu dwong nhw ndam ngoai tam vai.
Ho khong thé mua nhitng ky nghi dep, nhitng chiéc xe hoi méi, bao hiém y té,
hodc nhitng ng6i nha & nhitng khu dan cuw an toan. Ho khong thé dwa con vao
dai hoc ma khéng mac ng. Phan 16n nhitng tht ma nhitng nguwdi doc sach tai
chinh hién c6 hodc c6 co hdi nhan dugc, ho khong cd. Mua vé sb la cach duy
nhat trong doi ho c6 thé 6m gidc mo hitu hinh 1a c6 dugc nhitng thit to6t dep ma
nhitng nguwdi khac da cé va coi do la diéu hién nhién. Ho dang tra tién cho mét
gidc mo, va ban c6 thé khong hiéu diéu do6 vi ban dang song trong gidc mo (cua
ho). B6 1a ly do tai sao ho mua nhiéu vé s6 hon ban.

Ban khong can phai dong y véi ly do nay. Mua vé s6 khi ban da v& ng van la
mot y twdng t6i. Nhung t6i c6 thé hiéu tai sao viéc ban vé s6 van ton tai.

Vay twéng - “Diéu ban dang lam c6 vé dién r6 nhung t6i hiéu tai sao ban lam
diéu d6.” - kham pha ra goc ré ctia nhiéu quyét dinh tai chinh cia chung ta.

Rat it ngwoi duva ra quyét dinh tai chinh hoan toan bang bang tinh. Ho lam
chung tai ban an t6i, hodc trong mét cudc hop cong ty. Nhitng noi ma lich st ca
nhan, quan diém doc dao cua riéng ban vé thé gidi, cai t6i, niém tu hao, tiép thi
va nhitng wu dai ky quac dugce tron lan véi nhau thanh mét cau chuyén phu hgp
vOi ban.



Mot diém quan trong khac gitap gidi thich tai sao cac quyét dinh vé tién bac lai
kho khan nhw vay va tai sao lai c6 nhiéu hanh vi sai, dé la nhan ra chu dé nay
md&i nhw thé nao.

Tién da cé tir rat 1au. Vua Alyattes cta Lydia, nay la mot phan caa Thé Nhi Ky,
duwgc cho la ngudi da tao ra dong tién chinh thitc dau tién vao nam 600 truéc
Cong nguyén. Nhung nén tang hién dai cua cac quyét dinh vé tién bac - tiét
kiém va dau tu - dva trén cac khai niém thuc té con rat moi.

Nghi hru. Vao cubi nam 2018, c6 27 nghin ty do la trong tai khoan hwu tri caa
My, khién né tré thanh dong luc chinh cho cac quyét dinh tiét kiém va dau tw
ctia cac nha dau tw thong thwong.

Nhuwng mdi c6 hai thé hé duwgc huwdng ché do huu tri.

Trudc Chién tranh thé gidi thit hai hau hét nguwoi My lam viéc cho dén khi ho
chét. b6 la ky vong va thyc té. Ty 1é tham gia Iyc lwgng lao dong ctia nam gidi
tlr 65 tudi trd 1én 1a trén 50% cho dén nhitng nam 1940:



An sinh xa hi nham muc dich thay doéi diéu nay. Nhuwng lgi ich ban dau
cta n6 khong bang mot khoan lwong huu thich hgp. Khi Ida May Fuller
rat séc An sinh Xa hoi dau tién vao nam 1940, n6 c6 gia 22.54 do la, hay
416 d6 la dugc diéu chinh theo lam phat. Mai cho dén nhitng nam 1980,
chi phiéu An sinh xa hoi trung binh cho nhitng ngwdi vé huu da vuegt qua
1.000 d6 la mot thang duwgc diéu chinh theo lam phat. Hon mot phan tw
nguwdi My trén 65 tudi dwgc Cuc diéu tra dan so phan loai la song trong
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canh nghéo doi cho dén cudi nhitng nam 1960.

WQ'

Ti 1€ nhitng ngu i trén 65 tudi tham gia lyc lwgng lao dong

Co6 mot niém tin pho bién, “moi ngwoi déu cé lwong huwu”. Nhung diéu nay
dwgc phong dai qua mirc. Vién Nghién citu Quyén lgi Nguwoi lao dong giai
thich:
“Chi mot phan tw trong s6 nhitng ngwoi tir 65 tudi trd 1én cé thu nhap tw
lvong huu vao nam 1975”. Trong thiéu s6 may man do, chi c6 15% thu
nhap ho gia dinh dén tr lvong huu.

T New York Times viét vao nam 1955 vé mong muén nghi huu ngay cang
16n, nhung van chwa thé thanh hién thyc: “Nhac lai mot cau néi cii: moi



nguwoi déu noi vé viéc nghi huu, nhwng dwong nhu rat it nguwoi lam dieu
do.”

Mai cho dén nhitng nam 1980, y twdng tat ca moi nguoi déu xitng dang, va nén
dwgc nghi hvu dang hoang méi dugc dwa ra. Va cach dé c6 duge sy nghi huu
trang trong do6 la ky vong moi ngudi sé tiét kiém va dau tu tién ctia minh.

Hay dé t6i nhac lai y twdng nay méi nhuw thé nao: 401(k) - phuwong tién tiét kiém
xuwong song cho thoi ky hwu tri cia ngwsi My - chi c6 tir nam 1978. Roth IRA
mdi ra doi cho dén nam 1998.

Roth TRA: mot tai khoan hwu tri ca nhan cho phép mét ngudi trich 1ap thu nhap sau thué vé6i mét s6 tién
nhat dinh mo6i ndm. Ca thu nhdp trong tai khoan va tién rtt sau 59.5 tudi déu dwgc mién thué.

Khong ai ngac nhién khi nhiéu ngudi trong ching ta rat té trong viéc tiét kiém
va dau tu cho huu tri. Chung ta khong dién. Tat ca chiing ta chi 1a ngudi mai.

Twong tw doi vdi dai hoc. Ty 1€ nguwdi My trén 25 tudi c6 bang ¢ nhan da tang
tw dudi 1/20 nam 1940 1én 1/4 vao nam 2015. Hoc phi dai hoc trung binh trong
thoi gian d6 da tang hon bon lan khi diéu chinh theo lam phat. Vi dy, tdc dong
quan trong dén xa hoi gidi thich tai sao rat nhiéu nguoi da dwa ra cac quyét dinh
kém co6i v6i cac khoan vay danh cho sinh vién trong 20 nam qua. Khong cé
nhiéu thap ky kinh nghiém tich liiy dé c6 gang hoc héi.

Twong tw voi cac quy chi s6, c6 tudi doi dudi 50 nam. Va cac quy dau co, da
khong thanh céng cho dén 25 nam qua. Ngay ca viéc st dung rong rai cac
khodn ng tiéu dung - thé chap, thé tin dung va cho vay mua 6 t6 - da khong
thanh cong cho dén sau Thé chién II, khi Dy luat GI gitp hang triéu nguwoi My
vay dé dang hon.

Ché da dwgc thuan héa cach day 10.000 nam va van con giit mot s6 hanh vi ctua
t0 tién hoang da. Con ching ta hién gig, véi tir 20 dén 50 nam kinh nghiém
trong hé thong tai chinh hién dai, hy vong sé thich nghi dugc.

Do6i véi mot chu dé bi anh hwdng bai cam xtic so vai thue té, day la mot van de.
Va no6 giup giai thich tai sao chung ta khong phai ltc nao cling lam nhitng gi
chuing ta phai lam vdéi tién.

Tat ca ching ta déu lam nhitng thit dién r6 vdi tién, bdi vi ta chwa quen vdi tro
choi nay va nhitng gi c6 vé dién ré6 vdi ban lai binh thuwong véi tdi. Nhung
khong ai dién ca - tat cd ching ta déu dua ra quyét dinh dwa trén nhitng trai
nghiém doc dao cua rieng minh ma dwong nhu c6 y nghia vdi ching ta trong
mot thoi diém nhat dinh.
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MAY MAN & RUI RO

Khong c6 gi la tot hay xau nhu van nghi

Bay gio, dé t6i ké cho ban nghe mdt cau chuyén vé cach Bill Gates lam giau.
May man va rui ro la anh em ruot thit. Ca hai déu la thuc t€, moi két qua trong
cudc séng déu duwgc diéu khién béi cac Iyc lwong khac ngoai no lywc ca nhan.
Giao su Scott Galloway cua dai hoc New York - NYU c6 mot y twéng quan
trong can ghi nhé khi danh gia thanh cong — ca cta ban va cia nguwoi khac:
“Khong c6 gi la tot hay xau nhw van nghi”.




Bill Gates da dén mdt trong nhitng truong trung hoc duy nhat trén thé gidi cé
may tinh. Cau chuyén vé Truwong Lakeside, ngay bén ngoai Seattle.

Bill Dougall 1a mot phi cong hai quan trong Thé chién II, tr¢ thanh gido vién
day toan va khoa hoc trung hoc. “Ong 4y tin hoc tit sach 1a khong da néu thiéu
kinh nghiém thyc t&. Ong ciing nhan ra ching ta can phai biét mot s6 dieéu ve
mady tinh khi vao dai hoc,” c6 dong sang lap Microsoft Paul Allen nhg lai.

Nam 1968 Dougall da kién nghi v4i Cau lac bd cac ba me treong Lakeside st
dung so tién thu dwoc tir dong goép hang nam — khoang $3.000 — dé thué mot
may tinh Teletype Model 30 dwgc két noi véi thiét bi dau cudi la may tinh 1én
General Electric dé chia sé thoi gian st dung. Gates sau dé noi: “Toan bd y
twong vé chia sé thoi gian st dung chi xudt hién vao nam 1965. M6t ngudi nao
d6 da nhin xa.” Hau hét cac treong dao tao sau dai hoc déu khong c6 may tinh
gan nhu tién tién nhu Bill Gates titng c6 vao nam 16p tam.

Gates 13 tudi vao nam 1968 khi gap nguwdi ban cung truong Paul Allen. Allen
cling bi am anh béi may tinh cua treong, va ca hai da danh bai no.

May tinh cta Lakeside khong nam trong chuwong trinh gidng day chung. D6 la
mot chuwong trinh nghién citu doe 1ap. Bill va Paul c6 thé dua gion véi thit gi do
lic ranh roi, dé kha nang sang tao cta ho phat huy tac dung - sau gio hoc, dén
khuya, vao cudi tuan. Ho nhanh chéng tré thanh chuyén gia may tinh.

Trong mot budi lam viéc vao t6i muon, Allen nhé lai viéc Gates dwa cho minh
xem tap chi Fortune va néi: “Anh nghi diéu hanh mot cong ty nam trong danh
sach Fortune 500 sé thé nao?” Allen n6i minh khéng biét. Gates no6i: “Co thé
mot ngay nao do ching ta sé c6 cong ty may tinh riéng”. Microsoft hién cé gia
tri hon mot nghin ty do la.

Mot chut tinh todn nhanh.

Nam 1968, thé gidi cé khoang 303 triéu ngwoi & do tudi trung hoc, theo LHQ.
Khoang 18 triéu nguwoi trong so d6 song ¢ Hoa Ky.

Khodng 270.000 ngudi trong s6 d6 song & bang Washington.

Hon 100.000 nguwoi trong s6 ho song ¢ khu vire Seattle.

Va chi khoang 300 nguoi trong s6 ho theo hoc tai Trwong Lakeside.

Bat dau véi 303 triéu, két thac vai 300.



C& mot triéu hoc sinh ¢ do tudi trung hoc thi c6 mot ngudi cod sy két hop gitra
tién mat va tam nhin xa dé mua mot chiéc may tinh. Bill Gates tinh co 1a mot
trong so ho.

Gates khong ngai chia sé vé diéu nay. “Néu khong c6 Lakeside, sé khong cé
Microsoft,” 6ng noi vdi 16p tot nghiép cua tredng nam 2005.

Gates thong minh dang kinh ngac, tham chi con cham chi hon va khi con la mot
thiéu nién da c6 mot tam nhin vé may tinh ma ngay ca hau hét cac giam doc
dieu hanh mdy tinh day dan kinh nghiém ciing khong thé nim bét duwoc. Ong dy
cling da c6 mot khai dau hon ngwdai bang cach di hoc & Lakeside.

Bay gio dé toi ké cho ban nghe vé Kent Evans, ngwoi ban cia Gates. Nguoi da
phai chiu van rai khong kém gi nguwoi anh em than thiét - van may.

Bill Gates va Paul Allen da tré thanh nhitng cai tén ndi tiéng nhd thanh cong
ctia Microsoft. Nhung & Lakeside, con mot thanh vién thit ba cia bang nhom
than dong may tinh trung hoc nay.

Kent Evans va Bill Gates tr¢ thanh ban than vao nam 16p tam. Theo 15i ké cua
Gates, Evans la hoc sinh gioi nhat 16p.



Ca hai da ndi chuyén “qua dién thoai v6i nhau mot cach thoai mai”, Gates nh@
lai trong b phim tai liéu Inside Bill's Brain. “T6i van nhé so dién thoai cua
Kent,” 6ng nobi: ‘525-7851°.

Evans ciing thanh thao may tinh nhuw Gates va Allen. Lakeside da tirng phai vat
16n dé sap xép lich hoc ctia truong theo cach thu cong - mot mé cung phiic tap
dé dwa hang tram hoc sinh vao cac 16p hoc ma ho tham dy vao nhitng thoi diém
khong mau thuan véi cac khoa hoc khac. Nha trieong giao nhiém vu cho Bill va



Kent — 16p tdm, bang moi cach xdy dwng mot chwong trinh mdy tinh dé giai
quyét van dé. N6 da lam viéc.

Va khong giong nhw Paul Allen, Kent c6 chung dau 6c kinh doanh va tham
vong vo tan cda Bill. Gates nhé lai: “Kent luén c6 mot chiéc cap 16n, giong nhw
chiéc cap cua luat sw. Chung t6i luon lap ké hoach vé nhitng gi sé lam trong 5
hodc 6 nam t6i. Chuing t6i c6 nén tré thanh CEO? Ban c6 thé bi anh huéng gi?
Chung ta c6 nén lam twéng? Chung ta c6 nén trd thanh dai si&?” Du do la gi,
Bill va Kent biét ho sé lam diéu d6 cung nhau.

Sau khi hoi twdng vé tinh ban véi Kent, Gates xtic dong.

“Chung t6i sé tiép tuc lam viéc cung nhau. T6i chac chiing t6i sé hoc dai hoc
cung nhau.” Kent c6 thé la doi tac sang 1ap ctia Microsoft vdi Gates va Allen.

Nhung n6 sé khong bao gio xay ra. Kent chét trong mot vu tai nan leo nui trueéc
khi t6t nghiép trung hoc co s6.

Moi nam c6 khoang ba chuc trieong hop tit vong vi leo nidi & Hoa Ky. Ty 1é tir
vong trén nui @ treong trung hoc la khodng mot phan triéu.

Bill Gates da c6 mot phan triéu may man khi dén Lakeside. Kent Evans da chiu
mat phan triéu rai ro khi khong bao gid hoan thanh dwgc nhitng gi ma cau va
Gates da dat ra.

May man va rii ro déu la thye t€, moi két qua trong cudc song déu duge dan dat
béi nhitng luc lwgng khac ngoai no lye cua moi ca nhan. Ching giong nhau dén
mitc ban khong thé tin vao cai nay ma khong coi trong cai kia. Ca hai déu xay
ra bai vi thé gidi qua phitc tap dé cho phép 100% hanh dong ctia ban quyét dinh
100% két qua ctua ban. Chung duwgc thic day bdi cung mot diéu: Ban la mot
nguoi trong tro choi véi bay ty nguwdi khac va cac bd phan chuyén dong vo han.
Tac dong ngau nhién ctia nhitng hanh dong nam ngoai tam kiém soat ctia ban c6
thé mang lai nhiéu hau qua hon nhitng tdc dong ma ban thuc hién mot cach cé y
thirc.

Nhung cé hai déu kho do lwong, va khé chdp nhan, dén mitc ching thudong bi
bé qua. B46i véi moi nguoi Bill Gates va Kent Evans déu gidi giang nhung cudi
cung két qua lai khac.

Néu ban coi may man va rai ro nhw nhau, ban sé nhan ra khi danh gia thanh
cong tai chinh ctia moi nguwdi - ca cta ban va ngwdi khac - né khong bao gio tot
hay xau nhw ban twdng.



Cach day nhiéu nam, t6i da hoi nha kinh té hoc Robert Shiller, ngwoi doat giai
Nobel kinh t€&, “Ban biét gi vé viéc dau tw ma chung t6i khong thé biét?”

“Vai tro chinh xac cia may man vdi thanh cong,” anh ay tra 10i.

T6i thich phan tng do, bai vi khong ai thue si nghi may man khong dong mot
vai tro nao dé trong thanh cong tai chinh. Nhwng vi that khé dé dinh lugng may
man va phiém dién khi cho thanh céng la nhd no, 1dp treong mdc dinh thuong
la mdc nhién b6 qua may man nhw mot yéu t6 cta thanh cong.

Néu tbi no6i, “Co mdt ty nha dau tw trén thé gidi. That tinh cd, ban c6 mong 10
nguoi trong s6 ho tré thanh ty phu cht yéu la nhd may man?” Ban sé tra 101,
“Tat nhién”. Nhung sau dé néu toi yéu cau ban néu tén nhitng nha dau tw do -
trie dién voi ho - thi ban c6 thé sé ti choi.

Khi danh gia nguwdi khac, viéc cho thanh cong la do may man khién ban tréng
c6 vé ghen ti va xau tinh, ngay ca khi ta biét diéu dé c6 ton tai. Va khi danh gia
ban than, cho thanh cong la do may man c6 thé khién ban khé chap nhan.

Nha kinh té hoc Bhashkar Mazumder da chi ra thu nhap gitta cdc anh em twong
quan nhiéu hon so v6i chiéu cao hodc can nang. Néu ban giau cé va cao, anh
trai cia ban c6 nhiéu kha nang ciing giau va cao. T6i nghi hau hét ching ta cho
diéu nay la ding - chat lwgng gido duc ctia ban va nhitng canh ctta mé ra cho
ban c6 lién quan nhiéu dén tinh trang kinh té xa hoi cia cha me ban. Nhung hay
tim cho toi hai anh em trai giau c6 va t6i sé chi cho cac ban hai nguoi dan ong
khong nghi phat hién cua nghién ctu nay ap dung cho ho.

That bai - c6 thé la bat c diéu gi tiv pha san dén khong dat dwgc muc tiéu ca
nhan - déu bi lam dung nhw nhau.

Nhitng doanh nghiép that bai da khong c6 gang da? Co phai cac khoan dau tw
toi khong dwge suy nghi thdu ddo? Suw nghiép chéng chénh c6 phai do lwoi
biéng? Thinh thodng ding. Tat nhién.

Nhung bao nhiéu? That khé dé biét. Moi thit dang theo du6i déu c6 it hon 100%
kha nang thanh cong, va rti ro chi la nhitng gi xdy ra khi ban két thiic v6i mat
khong may cua phuong trinh d6. Cling nhw v6i sy may rui, cau chuyén tré nén
qua kho, qua 1on xon, qua phic tap néu ching ta c6 gang phan biét xem bao
nhiéu phan tram két qua la tr mot quyét dinh c6 y thitc hay ri ro.

Gia st t6i mua mot co phiéu, va 5 nam sau, né chang di dén dau. Co thé la t6i
da dwa ra mot quyét dinh to6i khi mua ngay tir dau. Ciing c6 thé t6i da dwa ra
mot quyét dinh diung dan c6 80% co hdi kiém tién, va toi chi tinh co két thiic



v6i 20% khong may. Lam thé nao dé t6i biét n6 la cai nao? T6i da pham sai
lam, hay do6 chi la ri ro?

Co thé thong ké dé do lwong liéu mot s6 quyét dinh c6 sang suot hay khong.
Nhung trong thé gidi thwe, ngay nay qua ngay khac, ching ta don gian la
khong. N6 qua khd. Ching ta thich nhitng cau chuyén don gian, dé hiéu nhung
thwong gay hiéu lam mot cach quai quy.

Sau nhiéu nam lam viéc v6i cac nha dau tw va cac nha lanh dao doanh nghiép,
toi nhan ra that bai cia ngwoi khac thwong la do nhitng quyét dinh toi, trong khi
that bai ctia chinh ban thwong la mat t6i cda rai ro. Khi danh gia that bai cta
ban, t6i c6 thé thich mot cau chuyén ro rang va don gidn vé nguyén nhan va két
qua, bai vi t6i khong biét diéu gi dang xdy ra trong dau ban. “Ban da c6 mot két
cuc toi té vi vay né phai dugc gay ra bdi mot quyét dinh t6i” 1a cau chuyén c6 y
nghia nhat véi t6i. Nhung khi tw danh gia ban than, t6i cé thé bia ra mot cau
chuyén hoang dwong bién minh cho nhitng quyét dinh trong qua khit cia minh
va gan két qua xau cho rti ro.

Trang bia cua tap chi Forbes khéng ca ngoi nhitng nha dau tw kém coi dwa ra
quyét dinh ding dan nhung lai gap rai ro khong may. Nhung n6 gan nhw chac
chan t6n vinh nhitng nha dau tw giau cé da dwa ra quyét dinh ding hodc tham
chi liéu linh va tinh co gap may.

Suw nguy hiém cua diéu nay la tat ca chung ta dang c6 gang tim hiéu vé nhitng gi
hiéu qua va nhitng gi khong hiéu qua vdi tién.

Nhitng chién lvge dau tw nao hiéu qua? Cai nao khong?

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

Lam thé nao dé ban trd nén giau c6? Lam thé nao dé ban khong nghéo?

Chuing ta c6 xu hwéng tim kiém nhitng bai hoc nay bang cach quan séat nhitng
thanh cong va that bai va noi, “Hay lam nhitng gi c6 ay da lam, tranh nhitng gi
anh ay da lam.”

Néu ching ta c6 mot chiéc diia than, ching ta sé tim ra chinh xac ty 1é caa
nhitng két qua nay la do nhitng hanh dong c6 thé 1ap lai, so v&i vai tro cta rai ro
ngau nhién va may ruai da tac dong dén nhirng hanh dong do theo cach nay hay
cach khac. Nhung ching ta khong c6 diia than. Ching ta c6 bd nao thich



nhitng cau tra 16i dé dang ma khong can nhiéu suy nghi. Vi vay, viéc xac dinh
nhitng dac diém ma chiing ta nén bat chwdc hodc tranh cé thé rat khé khan.




Hay dé t6i ké cho ban mét cdu chuyén khac vé mdét nguoi, giong nhu Bill
Gates, da thanh cong ruc rd, nhung thanh cong ctia ngwdi do khd cé thé xac
dinh dwoc la do may man hay k¥ nang.

Cornelius Vanderbilt vira hoan thanh mot loat thwong vu dé mé& rong dé ché
dwong sat cia minh.

Mot trong nhitng c6 van kinh doanh ctia 6ng da noi vGi Vanderbilt moi giao
dich ma 6ng dong y déu vi pham phép luat.

“Chuaa oi, John,” Vanderbilt n6i, “Ban khong cho 1a minh c6 thé chay duong sat
theo quy ché cia bang New York phai khong?”

Suy nghi dau tién cta to6i khi doc diéu nay la: “Thai do doé la ly do tai sao 6ng
ay lai thanh cong nhw vay”. Luat phap khong phu hgp véi duwong sat vao thoi
Vanderbilt. Vi vay, 6ng ay ndi “no la thit chét tiét” va tiép tuc lam.

Vanderbilt da thanh cong ruc rd. Vi vay, that hap dan khi coi viéc qua mat luat
phap — khét ti€éng va quan trong véi thanh cong cia ong — la sy khon ngoan.
Ngudi c6 tam nhin xa trong rong do khong dé bat ¢ thit gi can duwong!

Nhuwng phan tich d6 nguy hiém dén mitrc nao? Khong mét nguwdi lanh manh nao
lai gigi thiéu t4i 4c trang trgn nht mot dac diém cua doanh nhan. Ban c6 thé dé
dang hinh dung cau chuyén cta Vanderbilt tré nén khac biét nhiéu - mdot ké
song ngoai vong phap luat c6 cong ty non tré bi sup do theo 1énh cta toa an.

Vi vay, ching ta c6 mét van dé ¢ day.
Ban c6 thé khen nggi Vanderbilt vi da lach luat nhwng ban lai chi trich Enron vi

da lam diéu twong tw. C6 1€ mot nguwoi da gap may khi tranh dwoc trirng tri cta
luat phap trong khi nguoi kia lai dirng trueée nguy co.



John D. Rockefeller ciing tirong tw. Viéc 6ng thuwong xuyén lach luat - mot tham
phan tirng goi cong ty cua ong la “khong tot hon mat tén trom thong thuong” -
thwong duwgc cac nha st hoc miéu ta la nha kinh doanh khon ngoan. Cé 1€ theé.
Nhung khi nao thi cau chuyén chuyén ttr, “Ban da khong dé nhitng luat 16i thoi
can tr¢ sy doi magi” sang “Ban da pham t6i?” Hodc cau chuyén sé phai thay doi
nhw thé nao dé chuyén tir “Rockefeller 1a mot thién tai, hdy c6 gang hoc hai tw
nhitng thanh cong cua o6ng ay,” thanh “Rockefeller 1a mot tén tdi pham, hay co
hoc hoi tir nhitng that bai kinh doanh cta 6ng ay”.

“T6i quan tam diéu gi vé ludt phap?” Vanderbilt da tirng noi. “To6i khong c6 stic
manh sao?”

Ong 4y da lam, va n6é da hoat dong. Nhung that dé hinh dung d6 1a nhitng 15i
cudi cung ctia mot cau chuyén véi mot két cuc rat khac. Ranh gidi gitta tdo bao
va liéu linh c6 thé rat méng.

Benjamin Graham dwgc biét dén la mot trong nhitng nha dau tw vi dai nhat moi

thoi, cha dé cua dau tw gia tri va nguwoi 6 van dau tién cua Warren Buffett.
Nhuwng phan 16n thanh cong dau tw ctia Benjamin Graham la do s& hitu mot



lvong 16n  co
phiéu GEICO ma
heo 10i thtra nhan
cua chinh ong, da
phd v& gan nhu
moi quy tac da

dang hoa ma
chinh Graham da
dat ra trong cac
van ban noi tiéng
cia minh. Ranh
giGi gilta tao bao
a liéu linh nam &
dau? Toi khong
biét. Graham da
iét vé chién logi
pham GEICO cua

oac mot quyét
dinh cuc ky khon
ngoan - chung ta

c6 thé phan biét chung?” Khong dé dang.

Tuwong tw, ching ta nghi Mark Zuckerberg la mot thién tai khi tir chéi 161 dé
nghi tri gia 1 ty do la nam 2006 cua Yahoo! dé mua lai cong ty cta anh ay. Anh
nhin thay twong lai va gan b6 véi cong ty cia minh. Nhuwng moi nguwdi chi trich
Yahoo! manh liét khi tir chéi 10i dé nghi mua lai tir Microsoft — nhitng ké ngu
ngoc doé 1€ ra phai rut tién madt trong khi c6 thé! Bai hoc cho cadc doanh nhan &
day la gi? T6i khong biét, bdi vi rai ro va may man rat khé de bep.

Co rat nhiéu vi du vé diéu nay.

Nhitng nha quan ly gidi nhat (va t6i nhat) luén hwéng dan nhan vién cta ho:
“Khach hang luén diang” va “khach hang khong biét ho muén gi” déu la sw
khon ngoan trong kinh doanh duwgc chap nhan.

Ranh gidi gitta “tao bao day cam hitng” va “liéu linh ngu ngoc” c6 thé day dén
mat milimet va chi c6 thé nhin thdy bang nhan thitc sau sac.



Rui ro va may man la nhitng ké thach thitc.

Pay khong phai la mot van dé dé giai quyét. Kho khan trong viéc xac dinh dau
la may man, dau la k§ nang va dau la ruai ro la mét trong nhitng van dé 16n nhat
ma chung ta gdp phai khi c6 gang tim hiéu vé cach tot nhat dé quan ly tién bac.

Nhung hai diéu nay c6 thé chi cho ban mot hwéng tot hon.

Hay can than véi nhitng nguei ban khen nggi va ngwong mg. Hay can than
v6i nguwoi ma ban coi thwong va muon tranh tré thanh.

Hodc, chi can can than khi gia dinh 100% két qua c6 thé la do nd Iyc va quyét
dinh. Sau khi con trai chao doi, t6i da viét cho n6 mot bite thw, mot phan la:

Co6 nguoi sinh ra trong gia dinh khuyén hoc hoac khong. M6t so sinh ra
trong cac nén kinh té phat trién manh mé, khuyén khich tinh than kinh
doanh; nhitng nguoi khéac sinh ra trong chién tranh va co cyc. Cha muén
con thanh céng va cha muén con kiém duwgc né. Nhung nhan ra khong
phai tat ca thanh cong la do lam viéc cham chi, va khong phai tat ca
ngheo doi la do lwdi biéng. Hay ghi nhé diéu nay khi danh gia moi nguoi,
ké cd ban than.

Do do, hay tap trung it hon vao cac ca nhan cu thé va cac nghién citu dién

hinh ma hay tap trung nhiéu hon vao cac mau rgng.

Nghién citu m6t ngudi cu thé c6 thé nguy hiém bdi vi ching ta c6 xu huwéng
nghién cttu nhitng vi du cuc doan - cac ty phd, cac CEO hodc nhitng that bai
nang né dang chi phoi tin tic - va cac vi du cyc doan thuong it ap dung nhat
cho céc tinh huéng khéc, do tinh chat phitc tap cia ching. Két qua cang khac
nghiét, ban cang it c6 kha nang 4p dung cac bai hoc cta né vao cudc song cta
minh, bai vi két qua d6 cang c6 nhiéu kha nang bi anh hwéng bdi nhitng két cuc
cuc ky may man hoac rti ro.

Ban sé tién gan hon dén cac bai hoc c6 thé dwa vao hanh dong bang cach tim
kiém cac mo hinh thanh cong va that bai rong rai. M6 hinh cang phé bién, n6
cang c6 thé ap dung cho cudc song cua ban. Co gang md phéong thanh céng dau
tw cia Warren Buffett la mot diéu khé khan, bdi vi két qua ctia 6ng ay qua kho
nén vai tro cia may man véi thanh tich ca doi cta ong ay la rat cao, va may
man khong phdi la diéu ban c6 thé tin cdy dé bat chwdc. Nhung nhan ra, nhw
chung ta sé thay trong chwong 7, nhitng nguwdoi kiém soat dwgc thoi gian cia ho
c6 xu hwdng hanh phic hon trong cudc song la mot quan sat da rong va pho
bién dé ban c6 thé lam dugc diéu gi do vdi no.



Nha st hoc yéu thich cta t6i, Frederick Lewis Allen, da danh ca su nghiép dé
miéu ta cudc séng cta ngwdi My binh thuwong — cach ho song, cach ho thay
doi, ho lam gi, ho an gi vao bita tdi, v.v. C6 nhiéu bai hoc lién quan hon dé hoc
thay vi nghién cttu cac nhan vat cuc doan cé xu hwéng thong tri tin tirc.

Bill Gates tirng noi: “Thanh cong la mot ngwdi thay té bac. N6 quyén rii nhitng
ngudi thong minh nghi ho khong thé thua”.

Khi moi thit dang dién ra vo cung t6t dep, hdy nhan ra né khong tot nhw ban
nghi. Ban khong phai la bat kha chién bai, va néu ban thira nhdn may man da
mang lai thanh cong cho ban thi ban phdi tin vao ngudi anh em ctia may man,
rai ro c6 thé 1at ngugc tinh thé cia ban mot cach nhanh chéng.

Nhung diéu nay ciing diing & mot chiéu huéng khac.

That bai c6 thé la mot ngwdi thay té hai, bdi vi né khién nhitng nguoi thong
minh nghi quyét dinh cia ho that t6i té khi ching phan anh nhitng rti ro thyc té.
Meo khi doi mat véi that bai la sap xép cudc song tai chinh ctia ban theo cach
ma mot khodn dau tu t6i ¢ day va mot muc tiéu tai chinh bi bé 16 & do sé khong
x6a sO ban dé c6 thé tiép tuc chaoi cho dén khi ty 1é cwge ¢6 1gi cho minh.
Nhung diéu quan trong hon 1a khi chiing ta nhan ra vai trd ctia may man trong

thanh cong, thi vai tro cta rui ro c6 nghia la ta nén tha thit cho ban than va chwra
cho cho s thau hiéu khi danh gia that bai.

Khong c6 gi 1a tot hoac xau nhw van nghi.

Bay gio chuing ta hdy nhin vao cau chuyén cua hai ngwoi dan 6ng da theo dudi
van may cua ho.

Khi ngusi giau lam diéu dien khung

John Bogle, nguoi sang lap Vanguard, nguoi da qua doi vao nam 2019, da tirng
ké mot cau chuyén vé tién bac, nhan manh diéu ma ching ta khéng nghi dén:

Tai mot bita tiéc do mot ty phu t6 chirc trén Péao Shelter, Kurt Vonnegut
thong bao vGi nguwoi ban ctia minh, Joseph Heller, chu nha, mot nha quan
ly quy dau co, da kiém duwgc nhiéu tién hon trong mot ngay so vdi so tién



ma Heller kiém dwgc tir cuén tiéu thuyét cuc ky noi tiéng Catch-22 cua
ong ay. Heller tra 10i, “Pung, nhung t6i c6 tht ma anh ta sé khong bao
gio thay... da.”
Thdy du. To6i da bi choang bdi kha nang hung bién don gian cua t do —
choang vang vi hai ly do: thit nhét, vi t6i da cong hién rat nhiéu trong cudc song
ctia minh va thit hai, bdi vi Joseph Heller khong thé chinh xac hon.




Joseph Heller

Do6i v6i mot thanh phan quan trong ctia xa hoi ching ta, nhiéu nguwoi giau nhat
va quyeén luc nhat trong s6 chiing ta, ngay nay dwong nhw khong cé gidi han vé
nhitng gi doi hoi.

Hay dé t6i dwa ra hai vi du vé sy nguy hiém cuda viéc khong thay da va nhitng gi
chiing c6 thé day ta.



Rajat Gupta sinh ra ¢ Kolkata va mo6 c6i khi con la mot thiéu nién. Moi nguai
néi vé so it dic quyén bat dau cudc doi tv thé gidi thit ba. Gupta tham chi
khong c6 tién vao san xem bong chay.

Nhitng gi 6ng dat duwgc tir nhitng ngay dau doé chi don gian 1a mot hién twong.

Vao gitta nhitng nam 40 tu6i, Gupta da la Giam doc diéu hanh cua McKinsey,
cong ty tw van uy tin nhat thé gigi. Ong nghi hwu vao nim 2007 dé dam nhan
cac vai trd v6i Lién hgp quéc va Dién dan Kinh t& Thé gidi. Ong da hop tac lam
tir thién véi Bill Gates. Ong da ngdi trong hoi dong quan tri ciia ndm cong ty dai
ching. T khu 6 chuot ¢ Kolkata, Gupta da thuc sy trd thanh mét trong nhitng
doanh nhéan thanh dat nhat con song.

Vi sy thanh cong la khoi tai san kéch xu. Vao nam 2008, Gupta dugc bao céo
c6 tai san 100 triéu do6 la. Bay la mot khodan tién khong thé do lwong dugce véi
hau hét moi ngwoi. Lgi titc hang nam — 5% twr so tién do tao ra gan 600 do la
mot gio.

Ong 4y c6 thé 1am bét cit diéu gi minh muén trong cudc séng.

Va diéu 6ng ay muon, theo tat ca cac tai khoan, khong phdi la tré thanh mot
triéu phu do la don thuan. Rajat Gupta mu6n tré thanh ty phi. Va 6ng mudn
diéu d6 mot cach toi té.

Gupta ngoi trong ban gidm doc cua Goldman Sachs, noi bao quanh 6ng la mot
s0 nha dau tw giau c6 nhat trén thé gidi. Mot nha dau tw, d@ mo6 ta Gupta thé
nay: “T6i nghi anh &y mudn & trong vong két n6i d6. D6 la mot vong tron ty
pht? Goldman giong nhuw vong tron hang tram triéu?”

Pung. Vi vay, Gupta tim thdy mot cach sinh 1gi nhanh.

Nam 2008, khi Goldman Sachs dang trong cugc khung hodng tai chinh, Warren
Buffett da 1én ké hoach dau tv 5 ty do la vao ngan hang dé gitip né ton tai. V&i
tw cach la thanh vién hoi dong quan tri Goldman, Gupta da biét dén giao dich
nay tredc cong ching. Do la théng tin cé gia tri. Sy séng con ctia Goldman bi
nghi ng@ va su hau thuan caa Buffett chac chan sé khién c6 phiéu cta hang tang
vot.

Mudi sau gidy sau khi biét vé giao dich dang chd x 1y, Gupta, nguoi dugc goi
vao cudc hop hoi dong quan tri Goldman, lay dién thoai va goi cho mot nha
quan ly quy dau co tén la Raj Rajaratnam. Cudc goi khong dugc ghi lai, nhung



Rajaratnam da ngay lap tttc mua 175.000 ¢6 phiéu cua Goldman Sachs, vi vay
ban c6 thé doan nhitng gi da dwgc thdo luan. Thoa thuan Buffett-Goldman dugc
cong bod vai gio sau do. Co phiéu Goldman tang manh. Rajaratham nhanh chéng
kiém duoc 1 triéu do la.

D6 1a mot vi du vé vi pham bi cao budc. SEC (Uy ban Chitng khodn M) tuyén
b6 nhitng thong tin ndi bo cia Gupta da dan dén lgi nhuan 17 triéu do la.

Do la tién dé dang. Va, doi vdi cac cong t6 vién, d6 la mot treong hgp tham chi
con dé dang hon.

Gupta va Rajaratnam déu phdi vao tu vi giao dich ndi gian, sy nghiép va danh
tiéng cta ho bi hty hoai khéng thé citu van.

Bay gio hdy xem xét Bernie Madoff. Toi ac ctia 6ng ta ai cling biét. Madoff la
ké ltra ddo Ponzi khét tiéng nhat ké tir sau chinh Charles Ponzi. Madoff da lira
dao cac nha dau tw trong hai thap ky truée khi toi ac duoc tiét 16 — trd tréu thay
chi vai tudn sau no Iyc cta Gupta.

biéu bi bé qua 1a Madoff, giong nhu Gupta, khong chi 1a mét ké lira dao. Trudc
khi c6 ké hoach Ponzi khién Madoff tr@ nén noi tiéng, 6ng ta la mot doanh nhan
cuc ky thanh cong.

Madoff la mot nha tao 1ap thi truong, mot cong viec phu hgp véi ngwoi mua va
ngudi ban c6 phidu. Ong ay da rat giéi trong viéc d6. Pay 1a cach Tap chi Phé
Wall mo ta cong ty tao lap thi truong cia Madoff vao nam 1992:



Ong da xay dung mot cong ty chiing khoan c6 lgi nhudn cao, Bernard L.
Madoff Investment Securities, cong ty thu hut mot lwgng 16n giao dich co
phiéu. Khéi lwgng giao dich hang ngay trung binh 740 triéu do la dugc thuc
hién bdi cong ty Madoff bang 9% cua sd& giao dich New York. Cong ty ctia Ong
Madoff cé thé thyc hién cac giao dich nhanh chéng va ré dén mic né thyc sy
trd cho cac cong ty moi gidi khac mét xu / c6 phiéu dé thyc hién 1énh cho khach
hang cua ho, thu lgi tir chénh léch giita gia dat mua va gia ban tir hau hét cac co
phiéu giao dich.



Pay la mot nha bao mo ta cong ty trwdc khi vu Itra ddo bi phanh phui; Cong
viéc kinh doanh trén thi trvong ctia Madoff trueée do la hgp phap. Mot cyu nhan
vién cho biét bo phan tao 1ap thi trwong cta doanh nghiép Madoff kiém dwoc tir
25 dén 50 triéu do la mo6i nam.

Hoat dong kinh doanh hgp phap, khong gian 1an cua Bernie Madoff da la mot
thanh cong 16n. N6 khién 6ng tré nén giau c6 mot cach dang ké - va hgp phap.

Nhung chua thay du - gian lan.

Cau héi chiing ta nén dat ra cho ca Gupta va Madoff la tai sao mot nguwdi nao dé
tri gid hang tram triéu d6 la lai khao khat c6 nhiéu tién hon dén mitc da mao
hiém moi thit dé theo du6i nhiéu hon nira.

T6i ac cta nhitng ké song trén b vie sinh ton la mot chuyén khac. Mot ké lira
dao nguoi Nigeria titng néi v6i New York Times anh ta cam thay t6i 16i vi da
lam ton thwong nguwdi khac, nhung “nghéo doi sé khién ban cam thay dau dén”.

Nhitng gi Gupta va Madoff da lam la mot diéu gi do khac biét. Ho da co6 tat ca
moi thit: sy giau c6, uy tin, quyén lwc, tw do khong thé twédng twgng dwge. Va
ho da wvitt bo tat ca vi ho muodn nhiéu hon thé.

Ho khong c6 cam giac du.

Ho la nhitng vi du cic doan. Nhung c6 nhitng phién ban phi tgi pham cua hanh
vi nay.
Quy dau co Long-Term Capital Management c6 nhan vién la cac nha giao dich
ca nhan c6 tai san tri gia hang chuc va hang tram triéu d6 la moi nguwoi, véi
phan 16n tai san duwgc dau tw vao quy cda riéng ho. Sau do, ho da liéu linh tim
kiém nhiéu hon dén noi da danh mat tat ca - vao nam 1998, & gitra thi treong
tang gia manh nhat va nén kinh té€ manh nhat trong lich stt. Warren Buffett sau
doé da noi:
Pé kiém tién ma ho khong c6 va khong can, ho da mao hiém nhitng gi ho
c6 va can. Va diéu do that ngu ngoc. N6 chi don gian la ngu ngoc. Néu
ban mao hiém mot cai gi d6 quan trong vdi ban cho mot céi gi dé6 khong
quan trong vdi ban, né sé chang c6 y nghia gi ca.

Khong co6 ly do gi dé mao hiém nhitrng gi ban cé va can cho nhitrng gi ban
khong cé6 va khong can.

D6 1a mot trong nhitng diéu hién nhién nhwng bi bé qua.



Rét it nguwdi trong ching ta ting ¢6 100 triéu d6, nhw Gupta hay Madoff da lam.
Nhuwng mot ty 1€ phan tram c6 thé do lwong dwoc trong s6 nhitng ngwoi doc
cuo6n sach nay, vao mot thoi diém nao do trong doi, sé kiém duwgc lwong hodc co
mat khodn tién da dé trang trdi moi thit hgp ly ma ho can va nhiéu thit ho mudn.

Néu ban la mot trong s6 ho, hdy nhé mot vai diéu.
1. Ky nang khé nhat vé tai chinh la lam cho c6t muc tiéu ngirng di chuyén.

Do la mot trong nhitng diéu quan trong nhat. Néu ky vong tang lén cung véi két
qua thi khdng c6 logic nao dé phan dau nhiéu hon vi ban sé cdm thay nhw vay
sau khi no lyc thém. Sé trd nén nguy hiém khi s& thich c6 nhiéu tién hon -
nhiéu quyén lyc hon, uy tin hon - lam tang tham vong nhanh hon sy hai long.
Trong treong hop do, tién mot bude sé day cot muc tiéu 1én triede hai bude. Ban
cam thay nhw thé minh dang bi tut lai phia sau va cach duy nhat dé bat kip la
chap nhan rai ro ngay cang 16n.

Cht nghia tw ban hién dai ting hd hai diéu: tao ra ctia cdi va tao ra long do ky.
C6 1€ chung di d6i vdi nhau; mudn vugt qua cac dong nghiép co thé la dong luc
cta sy lam viéc cham chi. Nhung cude song khong cé bat ky niém vui nao néu
khong c6 cam giac da. Hanh phtc, nhw ngwdi ta da néi, chi la két qua trwv di
mong dgi.

2. So sanh xa hoi la van de ¢ day.

Hay xem xét mdt cau thu bong chay tan binh kiém dwgc 500.000 d6 la mot
nam. Anh ta, theo bat ky dinh nghia nao, giau c6. Nhung néu so anh ay véi
Mike Trout, ngudi c6 hgp dong 12 nam, tri gia 430 triéu do la thi tan binh sé
that vong. Nhung hdy nghi vé Mike Trout. Ba mwoi sau triéu do la moi nam la
mot so tién dién ro. Phai lot vao danh sach mwoi nha quan ly quy dau co dugc
trd lwong cao nhat nam 2018, kiém duwogc it nhat 340 triéu do6 la trong mot nam.
D6 1a nhitng ngwdi ma Trout c6 thé so sanh thu nhap. Va nha quéan ly quy dau
co kiém dugc 340 triéu d6 la moi nam so sanh minh véi ndam nha quan 1y quy
dau co hang dau, nhitng nguoi kiém duwgce it nhat 770 triéu do la trong nam
2018. Nhitng nha quén ly hang dau do6 c6 thé thay phia trwdc la nhitng ngudi
nhu Warren Buffett, nguwoi co tai san ca nhan tang thém 3.5 ty do la nam 2018.
Va mét nguwoi nhw Buffett ¢6 thé nhin Jeff Bezos, ngudi cé gia tri tai san rong
tang 24 ty do la vao nam 2018 - so tién kiém dwgc moi gio twong dwong vdi cau
tht béng chay ‘giau c6’ kiém dugc trong ca nam.



Van dé la mirc tran so sanh xa hoi qua cao nén hau nhuw khong ai cé thé dat
dwgc. D6 1a mot tran chién khong bao gio c6 thé thang dwgc, hodc cach duy
nhat dé gianh chién thang la khong bat dau — chap nhan ban c6 thé thay du,
ngay ca khi n6 it hon nhitng ngwoi xung quanh.

MGt ngudi ban cta t6i di choi hang nam dén Las Vegas. Mot nam no, anh ta héi
mot nguwoi chia bai: Nén choi tro gi, va choi ¢ song bac nao? Nguoi chia bai,
nghiém tuc trd 10i: “Cach duy nhat dé thang trong song bac Las Vegas la thoat
ra ngay khi ban budc vao™.

Do cling chinh la cach thoat ra khoi tro choi c6 gang theo kip sw giau cé cta
nguoi khac.

3. “Pu” khong phai la qua it.
Y twéng ve viéc ‘da’ c6 thé gidng nhu sy bao thi, bo lai co hdi va tiém ning.
T6i khong nghi diéu dé ding.

“Pu” la ban nhan ra diéu nguoc lai - théem an v6 do - sé day ban dén cho hoi
han.

Céach duy nhat dé biét ban cé thé an bao nhiéu la an cho dén khi khong thé an
thém. It ngudi thie cach nay vi s¢ non. Vi ly do nao dé, logic twong ty khong
chuyén sang kinh doanh va dau tw, va nhiéu ngwoi sé chi ngirng viron t6i nhiéu
hon khi ho pha san. Biéu nay c6 thé v6 toi nhu viéc kiét sitc trong cong viéc
hodc mot phan b6 dau tw rii ro ma ban khong thé duy tri. O dau bén kia, c6
nhitng Rajat Gupta va Bernie Madoff, nhitng ngwoi sit dung cach an cap vi moi
do la déu dang bat ké hau qua.

Du do la gi, viéc khong c6 kha nang tir ch6i mot dong do la tiem nang cudi
cung sé bat kip ban.

4. Co6 nhiéu thir khong dang dé mao hiém, bat ke lgi ich tiém nang.

Sau khi ra tu, Rajat Gupta noi véi New York Times da hoc dwgce bai hoc:

Ping qué dinh mac vao bat ctt thit gi — danh tiéng ctia ban, thanh tich
cta ban hodc bat ky th gi trong so6 d6. T6i nghi vé n6 bay gid, né c6 van
de gi? Puogc r6i, thit nay da hay hoai danh tiéng cta té6i mot cach vo cd.
biéu do chi gay rac r6i néu t6i qua gan b6 vdi danh tiéng ctia minh.
Pay c6 vé nhu 1a diéu toi té nhat c6 thé rit ra tv kinh nghiém cta 6ng dy, va
nhitng gi toi twdng twong la nhitng 16i bién minh day an i ctia mot ngwoi dan



ong khao khat danh tiéng tré lai nhung biét né da bién mat.

Danh tiéng la v gia.

Tw do va doc lap la vo gia.

Gia dinh va ban be la vo gia.

bugc yéu bai nhitng ngwdi ban muén la vo gia.

Hanh phuc la vo gia.

Va céch t6t nhat dé giltr nhitng diéu nay la biét khi nao da dén ltic ngirng chap
nhan nhitng rti ro c6 thé gay hai cho ching. Biét khi nao ban thay du.

Tin t6t la c6ng cu manh mé nhat dé thay dua rat don gian va khong yéu cau chap
nhan rai ro cé thé lam hong bat ky thit nao trong s6 nay. Dé la chuong tiép theo.

4
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8l.5 ty do la trong tong gia tri rong 84.5 ty do la ciia Warren Buffett dén sau sinh
nhat thu 65. Tam tri ciia chung ta khong dugc xay dung dé xu ly nhdng diéu vo ly’
nhu vay

Céc bai hoc tir mot linh vie thong thuwong cé thé day ching ta diéu gi d6 quan
trong vé cac linh vyc khong lién quan. Hay xem lich st hang ty nam cua ky
bang ha va ching day ta diéu gi vé viéc c6 thém tién.

Kién thitc khoa hoc vé Trai dat ctia ching ta mdi cé gan day. Hiéu dugc cach
thitc hoat dong ctia thé gigi thwong lién quan dén viéc khoan sau bén dudi bé
mdt cda nd, diéu ching ta chua thé lam cho dén kha gan day. Isaac Newton da
tinh todn chuyén dong cua cac ngoi sao hang tram nam trudc khi chiing ta hiéu
dwgc mot so diéu co ban vé hanh tinh ctia ching ta.

Mai cho dén thé ky 19, cac nha khoa hoc dong y Trai dat, trong nhiéu truong
hop, da bi bao phua bdi bang. Cé qua nhiéu bang chitng dé tranh luan ngugc lai.
Trén khap thé gidi déu c6 dau vét cia mot thé gidi trude day da bi dong bang:
nhitng tang da khong 16 nam rai rac & nhitng vi tri ngau nhién; da vun thanh
tirng 16p mong. Bang ching da trd nén rd rang khong c6 mot ky bang ha, ma c6
nam ky bang ha riéng biét ma chiing ta c6 thé do dugc.



Luong nang lwong can thiét dé dong bang hanh tinh, lam tan chay né lan nita va
dong bang lai mot lan nita that dang kinh ngac. Diéu gi trén Trai dat (theo nghia
den) co thé gay ra nhitng chu ky nay? N6 phai la Iyc liwvgng manh nhat trén hanh
tinh caa chung ta.

Va no c6 that. Chi la khong theo cach bat cit ai mong doi.

Co rat nhiéu gia thuyét vé ly do tai sao ky bang ha xdy ra. B¢ gidi thich cho dnh
huwéng dia chat to 16n cta chiing, cac 1y thuyét cling vi dai nhw nhau. Ngwoi ta
cho sy nang cao cua cac day nui c6 thé da lam dich chuyén cac luong gié cta
Trai dat du dé lam thay doi khi hau. Nhitng nguwdi khac ung ho y kién bang la
trang thai tw nhién, bi gian doan bdi nhitng vu phun trao nui Itta 16n khién trai
dat am lén.

Nhuwng khong gia thuyét nao trong s6 nay co6 thé giai thich cho chu ky cta ky
bang ha. Sy phét trién cia cac day nidi hodc mot s6 nui Itta 16n cé thé giai thich
cho mét ky bang ha. N6 khong thé giai thich sy 1ap lai theo chu ky cua nam.
Vao dau nhitng nam 1900, mot nha khoa hoc nguwoi Serbia tén la Milutin
Milankovi¢ da nghién cttu vi tri ctia Trai dat so v6i cac hanh tinh khac va dwa ra
ly thuyét vé ky bang ha ma ngay nay ching ta biét la chinh xac: Lwc hap dan
cia mat troi va madt trang anh hwdng nhe dén chuyén dong cta Trai dat va
nghiéng vé phia mat trdi. Trong cac phan cua chu ky nay - c6 thé kéo dai hang
chuc nghin nam - moi ban cau cua Trai dat nhan dwgc nhiéu hon hodc it hon
mot chut, birc xa mat troi so vai truedc day.

Va dé la noi ma niém vui bat dau.



Ly thuyét ctia Milankovi¢ ban dau gia dinh do nghiéng cua cac ban cau Trai dat
gdy ra mua dong lanh 1o dén mirc khac nghiét dé bién hanh tinh thanh bang.
Nhung mot nha khi twong hoc nguwoi Nga tén la Wladimir Képpen da dao sau
hon vao cong trinh ctia Milankovi¢ va phat hién ra mét diéu hap dan.

Mua hé mat mé vtra phai chit khong phdi mua dong lanh gia la tha pham gay
bang gia.



N6 bat dau khi mot mua hé khong bao gio da am dé lam tan tuyét ctia mua dong
trirdc. Phan dé bang con sot lai khién tuyét dé tich tu vao mua déng nam sau,
diéu nay lam tang ty 1é tuyét bAm vao mua hé nam sau, diéu nay cang thu hut sw
tich tu nhiéu hon vao mua dong nam sau. Tuyét vinh vién phan chiéu nhiéu tia
nang mat troi hon, diéu nay lam tram trong thém viéc lam mat, khién tuyét roi
nhiéu hon, lién tuc. Trong vong vai tram nam, mot 16p bang tuyét theo mua sé
phat trién thanh mot tang bang luc dia, va ci thé tiép tuc.

Diéu twong ty cling xdy ra ngugc lai. Do nghiéng quy dao cho phép nhiéu anh
sang mat troi chiéu vao lam tan chdy nhiéu 16p bang tuyét mua dong hon, 16p
bang nay phan chiéu it anh sang hon vao nhitng nam sau, diéu nay lam tang
nhiét d, ngan nhiéu tuyét hon vao nam sau, v.v. D6 la chu ky.

biéu dang kinh ngac & day la mot thit gi do 16n lao nhw thé cé thé phat trién tr
mot sy thay doi twong doi nho trong diéu kién. Ban bat dau véi mot 16p tuyét
mong con sét lai ttr mot mua hé mat mé ma khong ai cé thé nghi dén va sau do,
trong nhay mat dia chat, toan bo Trai dat bi bao phu béi 16p bang day hang
dam. Nhw nha bang hoc Gwen Schultz da néi: “Khong nhat thiét 1a lwgng tuyét
gay ra cac tang bang ma thuc t€ la tuyét c6 thé kéo dai du it.”

Diém rit ra 16n nhat tir ky bang ha la ban khong can lwc qua 16n dé tao ra két
qua to 16n.

Néu mot cai gi d6 nhé nhung lién tuc — néu mot chut tang trwdng dong vai tro
la nhién liéu cho sy phat trién trong twong lai — mot co s& ban dau nho c6 thé
dan dén két qua phi thwong dén mitc ching dwong nhu bat chap logic. N6 ¢6
thé bat chap logic dén mic ban danh gia thdp nhitng gi c6 thé, téc do tang
tredng dén tir dau va no co thé dan dén diéu gi.

Vi tién bac cling vay.

Hon 2.000 cu6n sach danh riéng cho cach Warren Buffett xay dung tai san cta
minh. Nhiéu trong s6 do6 la tuyét voi. Nhuwng it ai chd y dén sy that don gian
nhat: Tai san ctia Buffett khong chi dén tir mot nha dau tu gioi, ma con bat dau
khi 6ng con la mot dira tré.

Khi t6i viét chwong nay, gia tri tai san rong cua Warren Buffett 1a 84.5 ty do la.

Trong do, 84.2 ty do la dugc tich ldy sau sinh nhat lan thit 50. 81.5 ty d6 la dén
sau khi 6ng du diéu kién nhan An sinh xa hoi, vao giita nhitng nam 60 tudi.

Warren Buffett 1a mot nha dau tw phi thwong. Nhung ban da bé 16 mot diém
mau chot néu gan tat ca thanh cong ctia 6ng véi si nhay bén trong dau tw. Chia
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dau dau tw ¢ do tu6i 30 va nghi hvu ¢ do tudi 60, chac han it nguwdi da ting
nghe vé ong.

Hay xem xét mot chut.

Buffett bat dau dau tw khi méi 10 tudi. Vao thoi diém 30 tudi, 6ng co gia tri tai
san rong la 1 triéu do la, hay 9.3 triéu do la da diéu chinh theo lam phat.

Diéu gi sé xay ra néu 6ng la m6t nguwdi binh thuwong hon, danh tudi thiéu nién
va nhitng nam 20 dé kham pha thé gidi va tim kiém niém dam mé caa minh, va
dén nam 30 tudi, gia tri tai san rong la 25.000 do la?



Va gia st 6ng van tiép tuc kiém dugc khoan Igi nhudn dau tw hang nam bat
thwong ma ong co6 thé tao ra (22% hang nam), nhung bé dau tw va nghi hwu &
tudi 60 dé choi gon va danh thoi gian cho cac chau ctia minh.



Uéc tinh so bd vé gia tri tai sdn rong ctia 6ng ngay nay la bao nhiéu?
Khong phai 84.5 ty do la.

11.9 triéu do la.

ft hon 99.9% so véi gi4 tri tai san rong thuc té cta 6ng ay.

Thuye t€, tat ca thanh cong tai chinh cia Warren Buffett c6 thé duwgc gan lién véi
nén tang tai chinh ma 6ng da xay dung trong nhitng nam day thi va tudi tho ma
ong duy tri trong nhitng nam cao tudi.

K¥ nang cua 6ng la dau tw, nhung bi quyét ctia 6ng dy la thoi gian.
Do la cach hoat dong cua lai kép.

Hay nghi vé diéu nay theo cach khac. Buffett 1a nha dau tv giau nhat moi thoi
dai. Nhung 6ng khong thye sy 1a nguwdi vi dai nhat — it nhat 1a khong khi dwoc
do lwong bang lgi nhuan trung binh hang nam.

Jim Simons, ngwoi ditng dau quy dau co Renaissance Technologies, da kiém
duoc lai kép & mic 66% hang nam ké tir nam 1988. Khong ai dén gan ky luc
nay. Nhu ching ta vira thay, Buffett da tang khodang 22% hang nam, chi bang
mot phan ba.

Gia tri tai san rong cua Simons, nhw toi biét 1a 21 ty do la. Ong &y - va tdi biét
diéu nay nghe c6 vé nuc cudi thé nao néu xét theo nhitng con s6 ma ching ta
dang giai quyét - it hon 75% so vGi Buffett.

Tai sao lai c6 sy khac biét, néu Simons la mot nha dau tuv tot hon? BaGi vi
Simons da khong tim thay cong thitc dau tw cia minh cho dén khi 50 tudi. Ong
chi c6 it hon mot nita s6 nam so vdi Buffett. Néu Simons kiém dwgc 66% lgi
nhudn hang nam trong khodng thoi gian 70 nam nhw Buffett thi khdi tai san caa
ong ay dang gia — xin hay nin thd — sau mwoi ba ngan ty ty ty chin tram mot
ngan triéu triéu bay tram tdm muoi mot triéu triéu bdy tram tam muwoi ty bay
tram bon mwoi tdm triéu mot tram sadu muwoi nghin do la.

Pay la nhitng con s6 vo ly, khong thyc té. Van dé la nhitng thay do6i nhé trong
gia dinh tang trudng co thé dan dén nhitng con so phi thuc té va vo ly. Vi vay,
khi ching ta nghién cttu ly do tai sao mot thi¢ gi do lai tré nén manh mé nhw thé
- tai sao ky bang ha hinh thanh, hodc tai sao Warren Buffett lai giau c6 - chiing
ta thuwong bo qua nhitng dong luwc chinh dan dén thanh cong.



T6i da nghe nhiéu ngwdi ndi lan dau tién ho nhin thdy bang 1ai kép (Einstein
cho 1a ky quan thit 8) — hodc mét trong nhitng cdu chuyén vé viéc ban sé cé
thém bao nhiéu cho viéc nghi hwu néu bat dau tiét kiém & do tudi 20 so vGi do
tudi 30 - da thay doi cudc doi ho. Nhung né c6 1é da khong. Nhitng gi n6 co thé
lam da khién ho ngac nhién, bédi vi két qua trgc quan c6 vé khong ding. Tw duy
tuyén tinh tri'c quan hon nhiéu so véi tw duy theo cap s6 nhan. Néu t6i yéu cau
ban tinh 8 + 8 + 8 + 8 + 8 + 8 + 8 + 8 + 8 trong dau, ban c6 thé lam diéu do
trong vai gidy (do6 la 72). Néu t6i yéu cau ban tinh 8 x 8 x 8 x 8 x 8 x 8 x 8 x 8
x 8, dau cua ban sé no6 tung (la 134.217.728).

IBM da san xudt 6 cing 3.5 megabyte vao nhitng nam 1950. Vao nhitng nam
1960, moi thit da chuyén sang dung lwong vai chuc megabyte. Bén nhitng nam
1970, 6 Winchester ctia IBM c6 dung lvgng 70 megabyte. Sau do, cac 6 dia c6
kich thwéc nhoé hon theo cap s6 nhan véi nhiéu dung lwgng hon. Mot PC dién
hinh vao dau nhitng nam 1990 c6 dung lwgng 200-500 megabyte.

Va sau do6... Moi thi bung no.

1999 — iMac cua Apple di kém v6i mot 6 citng 6 gigabyte.
2003 — 120 gigabyte tréen Power Mac.

2006 — 250 gigabyte trén iMac m&i.

2011 — 6 cung 4 terabyte dau tién.

2017 — 60 terabyte 0 cing.

2019 — 100 terabyte 6 cing.

Tong hgp tat cd lai v6i nhau: Tt nam 1950 dén 1990, ching ta c6 296
megabyte. Ttr nam 1990 dén nay, chung t6i c6 100 triéu megabyte.

Néu ban la mot nguwdi lac quan vé cong nghé vao nhitng nam 1950, ban c6 thé
dy doan dung lwong lwu triv thue té sé 16n hon 1.000 lan. C6 thé 16n hon 10.000
lan, néu ban theo du6i mic tang dang ké trén thi truong chitng khoan vdi cac
lan cugc tich cye. It ai c6 thé noéi “1én hon 30 triéu lan trong cudc doi cua toi”.
Nhung doé la nhitng gi da xay ra.

Ban chat cua 1ai kép khién ngay ca nhitng ngwoi thong minh nhat trong chiing ta
cling bé qua strc manh cua né. Nam 2004, Bill Gates da chi trich Gmail mdi, tw
héi tai sao moi ngwoi lai can 1GB dung lwgng luwu triv. Tac gia Steven Levy da
viét, “Madc du tién cua anh dy gan vGi cac cong nghé tién tién, tam ly ctia anh ay



van bi neo trong m6 hinh lwu trit cli 1a mot thit hang héa can duge bao ton”.
Ban khong bao gio quen v§i viéc moi thit c6 thé phat trién nhanh nhuw thé.

biéu nguy hiém & day la khi khong thay dwgc tiém nang cua lai kép, ching ta
thuong bo qua né va tap trung vao giadi quyét van de thong qua cac phuong tién
khac. Khong phdi vi ching ta suy nghi qua nhiéu, ma bdi vi ching ta hiém khi
dirng lai dé xem xét tiém nang lai kép.

S&P 500 Total Return
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Khoéng c6 cubn nao trong s6 2.000 cuon sach viét vé thanh cong cia Buffett co
twa dé Chang trai nay da kién tri dau tw trong ba phan tw thé ky. Nhung ching ta
biét do la chia khoa dan dén phan 16n thanh cong ctia 6ng dy. That kho dé xoay
s@ vOi toan hoc do vi n6 khong truc quan.

C6 nhitng cudn sach vé chu ky kinh t€, chién lwgc giao dich va dat cuge theo
linh vic. Nhung cudn sach quan trong va manh mé nhat c6 1é la Shut Up And
Wait (Im di va cho dgi). N6 chi la mdt trang v§i biéu do dai han vé tang truéng
kinh té.

Bai hoc kinh nghiém thyc té 1a tinh khong tri'c quan cua 1ai kép co thé la
nguyén nhan dan dén phan 16n céac giao dich dang that vong, chién luwgc toi va
no luc dau tw that bai.

Ban khong thé trach moi ngwoi vi da danh tat ca no lwc cia ho — no luc trong
nhitng gi ho hoc va nhitng gi ho lam — dé ¢6 gang kiém dwgc 1gi nhuan dau tw
cao nhat. Vé mat tryc giac, né co vé la cach tot nhat dé lam giau.



Nhung dau tw tot khong nhat thiét phdi kiém dwgce 1gi nhuan cao nhat, bdi vi 1gi
nhuan cao nhat c6 xu huéng la cac lan dat cwgc mét lan khong thé 1ap lai. D6 la
vé viéc kiém duwgc lgi nhuan kha t6t ma ban c6 thé gan bo va c6 thé lap lai trong
khodng thoi gian dai nhat. D6 1a 1ai kép thuc su.

Nguwoc lai v6i diéu nay - kiém dwgc lgi nhuan khong 16 khong thé gitt dwoc -
dan dén mot s6 cau chuyén bi tham. Ching ta sé can chwong tiép theo dé néi vé

chuing.

Cai gi xay ra trong qua khir
sé tiép tuc lap lai. Bai vi thi
trudng dugc van hanh bai
con ngudi va ban tinh con
ngudi thi khong bao gid
thay doi.
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Dau tu toét khong nhat thiét phai ludn dua ra quyét dinh dung ma la
dung thudng xuyén lam sai



C6 hang triéu cach dé trd nén giau c6 va rat nhiéu sach viét vé né.
Nhung chi c6 mot cach dé trd nén giau c6 thue sy sw két hgp giira tiét kiém va
dau tu.

Va doé la mot cha dé ma chiing ta khong thao luan du.

Hay bat dau véi mot cau chuyén ngan vé hai nha dau tw, khong biét nhau,
nhung con dwong cua ho da trung hgp mot cach thi vi gan mot thé ky trudc.

Jesse Livermore la nha giao dich chitng khoan vi dai nhat trong thgi ctia 6ng.
Sinh nam 1877, 6ng tré thanh mot nha giao dich chuyén nghiép tredc khi hau
hét moi ngudi biét cé thé lam dugc diéu d6. Bén nam 30 tudi, ong co gia tri tai
san twong dwong 100 triéu do6 la da diéu chinh theo lam phat.

Nam 1929, Jesse Livermore da la mot trong nhitng nha dau tw noi tiéng nhat
trén thé gigi. Sy sup do cua thi treong chitng khoan nam d6 maé ra cude Dai suy
thoai da cung c6 di san cta ong trong lich str.

Hon mot phan ba gia tri thi truong chitng khodn da bi x6a s6 trong mot tuan
thang 10 nam 1929 ma nhitng ngay sau do dugc dat tén la Thi Hai Pen, Thi
Ba Den va Thit Nam Den.

Vg cua Livermore, Dorothy, lo sg diéu t6i té nhat khi chong tré vé nha vao
ngay 29 thang 10. Cac bao céo vé cac nha dau co Phé Wall ty tit dang lan rong
khap New York. Co va cac con chao doén Jesse & ctra trong nwdc mat, trong khi
me c6 qua dau kho nén tron trong phong khac, la hét.

Jesse, theo nha viét tiéu st Tom Rubython, da boi roi trong gidy lat trude khi
nhan ra diéu gi dang xay ra.

Sau do, ong bao tin cho gia dinh: Trong mot phut chéi sang cua thién tai va may
man, 6ng da danh bai thi truong, 6ng tin c6 phiéu sé giam gia (ban khong: vay
c6 phiéu ban gia cao, mua lai gia thap dé trd).

“Y anh 14 chiing ta khong bi hty hoai?” Dorothy hoi.

Jesse noi: “Khdéng em yéu, anh vira c6 mot ngay giao dich t6t nhat tit tredc dén
nay — chung ta giau c6 mot cach ky diéu va c6 thé lam bat cit diéu gi minh
thich.”

Dorothy chay dén ch6 me va bao ba hdy im lang.

Trong mot ngay, Jesse Livermore da kiém dwgc so tién twong duwong hon 3 ty
do la.



Trong thang thudc loai t6i té nhat lich st thi truong chitng khoan, ong da tr&
thanh mot trong nhitng nguwdi giau nhat thé gidi.

Khi gia dinh Livermore dn mirng thanh cong ngoai sttc twéng tuwgng, mot nguoi
dan 6ng khac da lang thang trén dwong phd New York trong tuyét vong.

Abraham Germansky la mot nha phét trién bat dong san triéu phud, nguwoi da
kiém dugc nhiéu tién trong nhitng nam 1920 am 1. Khi nén kinh té bung no, 6ng
da lam diéu ma hau nhuv nhitng nguwdi New York thanh cong khac da lam vao
cudi nhitng nam 1920: dat cwgce rat nhiéu vao thi treong chitng khoan dang tang
manh.

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

Bernard H. Sandler, luat sw cua 225 Broadway, da dugc ba Abraham
Germansky & Mount Vernon yéu cau vao sang hom qua dé giip tim chong ba,
mat tich ké tit Sang Thit Nam. Germansky, 50 tudi va la nha diéu hanh bat dong
san ¢ phia dong, dugc Sandler cho la da dau tw rat nhiéu vao c6 phiéu.

Sandler cho biét 6ng dugc ba Germansky cho biét mot ngwdi ban da nhin thay
chong ba vao cudi ngay thit Nam trén Pho Wall gan san giao dich chitng khoan.
Theo ngudi cung cap thong tin, chong ba da xé mot dai bang thanh tirng manh
va ném rai rac trén via he khi di vé phia Broadway.



nnnnnnn

Va do, theo nhw ching ta biét, 1a si két thic ctia Abraham Germansky.

O day chiing ta c6 mot sy tuong phan.

Vu sup do xdy ra vao thang 10 nam 1929 da khién Jesse Livermore tr¢ thanh
mot trong nhitng nguwoi giau nhat thé gigi. N6 da hay hoai Abraham
Germansky, c6 1 da 14y di mang song ctia 6ng.

Nhung bon nam tréi qua nhanh choéng.

Sau nam 1929, Livermore, tran day tu tin, da dat cwgc ngay cang lén. Vdi so ng
ngay cang tang, va cudi cung mat tat ca trén thi truong chitng khoan.



Tan v& va xau ho, ong bién mat hai ngay vao nam 1933. Vg 6ng lén duwong tim
ong. “Jesse L. Livermore, nha dau tu thi truong chitng khoan, & 1100 Park
Avenue da mat tich va khong thay ké tr 3 gio' chiéu ngay hom qua,” New York
Times viét vao nam 1933.

Ong 4y da trd lai, nhung con dwong da dugc dinh sdn. Livermore cudi cling da
tw két liéu mang song ctia minh.

Thoi diém dién ra khac nhau, nhuwng Germansky va Livermore c6 chung mot
ddc diém: Ca hai déu rat gioi trong viéc kiém tién va déu té trong viéc giir tién.

Ngay ca khi ‘giau c6’ khong phadi la tir ban c6 thé ap dung cho ban than, thi
nhitng bai hoc tir quan sat d6 van ap dung cho tat ca moi ngwoi, & moi mitc thu
nhap.

Kiém dwoc tién la mot chuyén.
Gitr no la chuyén khac.
Néu toi phdi tém tat thanh cong tién bac trong mot tir thi dé sé la ‘séng sot’.

Warrant Buffet: Nguyén tac dau tién la khong dé mat tién; Nguyén tac thi hai la
dirng quén nguyén tac thi nhat.

Nhuw ching ta sé thdy trong chuong 6, 40% cong ty niém yét trén thi treong
chitng khoan da mat gia tri theo thoi gian.

Chu nghia tw ban that kho. Nhwng mot phan 1y do khién diéu nay xdy ra la vi
kiém tién va gitt tién la hai k§ nang khac nhau.

Kiém tién doi hoi phdi chap nhan rui ro, lac quan va lam khac s6 dong.

Nhung gitt tién thi nguge lai. N6 doi hoi sy khiém ton, va sg nhitng gi ban dang
c6 sé bi lay di nhanh chéng. N6 doi héi sy tiét kiém va chap nhan it nhat mot s6
nhitng gi ban c6 1a do may man, vi vay thanh céng trong qua khit khong thé dwa
vao dé lap lai vo thoi han.

Michael Moritz, ty phi ditng dau Sequoia Capital, dugc Charlie Rose hdi tai
sao Sequoia lai thanh céng nhw vay. Moritz dé cap dén thoi gian, lvu y mot s
cong ty VC (Venture capital — dau tw mao hiém) thanh cong trong 5 hoac 10
nam, nhung Sequoia da thinh vegng trong 4 thap ky. Rose hoi tai sao:

Moritz: T6i nghi ching t6i ludon sg hai vé viéc phai roi bé cong viéc.

Rose: That khong? N6 la do sg hai? Chi c6 ké hoang tuwéng song sot?



Moritz: Co6 rat nhiéu sy that... Ching t6i cho ngay mai sé khéng giong nhw
ngay hom qua. Ching t6i khong du kha nang dé nghi ngoi trén vong nguyét
qué. Chung t6i khong thé ti man. Ching t6i khong thé cho thanh cong cua ngay
hém qua chuyén thanh van may ctia ngay mai.

O day mot lan nita, lai 1a ‘séng sét’.

Khong phai ‘sw phat trién’ hay ‘bd ndo’ hay ‘sw hiéu biét sau sac’. Kha nang
bam tru 1au, khong bi x6a s6 hay bo tay chinh la diéu tao nén sy khac biét 16n
nhat. Day phai la nén tang trong chién lwgc cta ban, cho du do la dau tw hay sy
nghiép hay mot cong viéc kinh doanh ban sg hitu.



C6 hai ly do tai sao tam ly sinh ton lai rat quan trong v@i tién bac.

Mot diéu hién nhién la rat it thanh tyu 16n dén mitc dang dé ban phai x6a bd
ban than.

Cai khéc, nhu ta da thdy trong chuwong 4, 1a sw khong trec quan cua lai kép.

Lai kép chi hoat dong néu ban c6 thé tang tridng tai san trong nhiéu nam va
hon nita. Giong nhu trong cay s6i: Mot nam phat trién sé khong bao gio cho



thay nhiéu tién bg, 10 nam c6 thé tao ra sy khac biét c6 y nghia va 50 nam c6
thé tao ra mot diéu gi do hoan toan phi thuong.




Nhung dé cé dugc va duy tri sy phét trién phi thuwong doé doi hoi phai ton tai qua
tat ca nhitng thang tram khong thé doan tredc ma moi nguwoi chac chan phai trai



qua theo thoi gian.

Chuing ta c6 thé danh nhiéu nam dé c6 gang tim ra cach Buffett dat dwoc lgi
nhuan dau tw ctia minh: lam thé nao 6ng tim thay nhitng cong ty tot nhat, co
phiéu ré nhat, nhitng nha quén 1y giéi nhat. Khé day. it khé hon nhung khong
kém phan quan trong la chi ra nhitng gi 6ng ay da khong lam.

Ong khong bi no nan chong chat.

Ong da khong hoang so va ban ¢6 phiéu trong suét 14 cudc suy thoai ma dng da
trai qua.

Ong khong 1am mat uy tin kinh doanh ctia minh.

Ong khong gén minh vao mot chién lwgc, mot thé gigi quan hay mot xu huwéng

dang troi qua.

.........

e s T :
Ong khong tiéu xai hoang phi, nghi viéc hay nghi huu.

Ngoi nha gidn di va chiéc xe ‘ca tang’ cia Warrant Buffet

Ong da song sét. Si song con cho dng tudi tho. Va tudi tho - dau tw lién tuc tir
10 tudi dén it nhat 89 tudi - la diéu da lam nén diéu ky diéu tir 1ai kép. D6 la



diéu quan trong nhat khi mé ta thanh cong ctua 6ng.
Dé cho ban hiéu y t6i, ban phéi nghe cau chuyén vé Rick Guerin.

Ban c6 thé da nghe néi vé bd doi dau tw Warren Buffett va Charlie Munger.
Nhung 40 nam trede c6 mot thanh vien thi ba ctia nhoém, Rick Guerin.

Warren, Charlie va Rick da cung nhau dau tw va cung nhau phong van cac nha
quan ly doanh nghiép. Sau d6, Rick bién mat, it nhat la lién quan dén thanh
cong cua Buffett va Munger. Nha dau tw Mohnish Pabrai titng hoi Buffett
chuyén gi da xay ra vdi Rick. Mohnish nh¢ lai:
[Warren no6i] “Charlie va toi luén biét ching t6i sé tré nén vo cung giau
c6. Chung t6i khong voi trd nén giau co; ching t6i biét n6 sé xdy ra. Rick
cling thong minh nhw ching t6i, nhwng anh dy rat voi vang”.
Dbiéu da xay ra la trong thoi ky suy thoai 1973-1974, Rick vay ky quy (vay dé
mua c6 phiéu). Va thi truong chitng khoan da gidm gan 70% trong hai nam do,
vi vay ong dy da nhan duoc cac cudc goi ky quy. Ong ay da ban c6 phiéu
Berkshire ctia minh cho Warren — Warren thue si da néi “To6i da mua co phiéu
Berkshire ctia Rick” - vGi gia dugi 40 do la mot c6 phiéu. Rick budc phai ban vi
ong vay qua nhiéu.
Charlie, Warren va Rick déu cé ky nang kiém tién nhw nhau. Nhwng Warren va
Charlie da c6 thém k¥ nang dé giir tien ma theo thoi gian, la k§ nang quan trong
nhat.

Buffet, Charlie Munger (pho tuwéng cta Buffet) va Bill Gate
Nassim Taleb noi: “C6 mot 'lgi thé' va song sot la hai diéu khac nhau nhung cai
thit nhat doi hoéi cai thit hai. Ban can tranh do vo. Bang moi gia.”
Ap dung tw duy sinh t6n vao thé gi6i thyc gitp ban danh gia cao ba diéu.
1. Hon ca viéc toi muon thu dugc nhiéu lgi nhuan, t6i muon khong bi pha
v0 vé mat tai chinh. Va néu toi khong thé bi pha v&, toi thyc sy nghi sé
nhan dugc lgi nhuan lon nhat, béi vi toi sé co thé gan bé du lau dé 1ai kép
sinh lgi.



Khong ai muén gilt tién mat trong mot thi trwong tang gia. Ho mudn sd hitu
nhitng tai san tang gia nhiéu. Ban cam thay qua than trong khi nam gitr tién mat
trong mot thi truong tang gia, bdi vi ban nhan thitc sau sac vé mic 1gi nhuan
ma ban dang bo qua khi khong s& hitu nhitng th t6t. Gia st tién mdt kiém dugc
1% va co phiéu thu vé 10% mot nam. Khodng cach 9% dé sé gam nham ban
moi ngay.

Nhung néu so tién mat d6 ngan ban phai ban c6 phiéu cia minh trong mot thi
trrong gia xuong, thi 1gi nhuan thyc té ban kiém dugce tir khoan tién mat do
khong phai 1a 1% mot nam — né co thé la bdi s6 cta con s6 do, bdi vi ngan
chdn mot dgt ban c6 phiéu liéu linh, khong ding thoi diém c6 thé lam dwoc
nhiéu viéc hon cho 1gi nhuén cad doi cia ban hon la nam trong s6 chi vai hang
chuc nguoi chién thang 16n.

Lai kép khong dua vao viéc kiém duwgc 1gi nhuan 16n. Chi nhitng 1gi nhuan t6t
duwgc duy tri khong gian doan trong thoi gian dai nhat — dac biét 1a trong thoi



ky hon loan va tan pha — sé lu6n chién thang.

*Lai kép chinh la cong thirc lam giau

2. Lap ké hoach la quan trong, nhung phan quan trong nhat cia moi ké
hoach la dv phong riii ro.

Cau noi la gi? Ban 1én ké hoach, Chuaa cwoi. Lap ké hoach tai chinh va dau tw la
rat quan trong, bdi vi chiing cho ban biét liéu cac hanh dong hién tai ctia ban c6
nam trong pham vi hgp ly hay khong. Nhwng rat it ké hoach ton tai dugc trong
cudc cham tran dau tién vdi thé gidi thie. Néu ban dy doan thu nhap, ty 1€ tiét
kiém va lgi nhuan thi treong trong 20 nam t6i, hay nghi vé tat ca nhitng sy kién
16n da xay ra trong 20 nam qua ma khong ai c6 thé lwong trwdc duge: ngay 11
thang 9, mot vu bung no gia nha va pha san da khién gan 10 triéu ngwoi My mat
nha, mot cudc khing hoang tai chinh khién gan 9 triéu ngudi mat viéc lam, da
giam ky luc trén thi truong chitng khoéan dién ra sau d6 va mat loai coronavirus
lam rung chuyén thé gigi khi t6i viét chwong nay.

Mot ké hoach chi hitu ich néu n6 c6 thé ton tai trong thue t€. Va mot twong lai
day an so la hién thyc ciia moi nguoi.

Mot ké hoach tot bao trum va danh cho6 cho sai sét. Néu c6 da cho cho sai sot
trong ty lé tiét kiém cta ban va ban cé thé néi, “Sé that tuyét néu thi truong
dem lai 8% mot nam trong 30 nam tGi, nhwng néu né chi tang 4% mot nam thi
t0i van 6n.” Ké hoach ctia ban cang tré nén co gia tri.

Nhiéu lan cugc that bai khong phai vi sai lam, ma vi ching cha yéu ding trong
mot tinh huéng doi héi moi thit phai chinh xac. Phong khi sai - thwong dugce goi
la bién do an toan - la mot trong nhitng phan bi danh gia thap nhat trong linh
vuc tai chinh. N6 cé nhiéu dang: Ngan sach tiét kiém, tw duy linh hoat va thoi
gian biéu linh hoat — bat ¢ thit gi cho phép ban song hanh phiic véi mot loat
két qua.

N6 khac véi bao thu. Bao tha la tranh mot mirc do rai ro nhat dinh. Bién do an
toan nang cao kha nang thanh cong & m6t mic do rai ro nhat dinh bang cach
tang co hoi song sot cia ban. Diéu ky diéu ctia n6 la bién do an toan ctia ban
cang cao, rui ro cia ban cang nhé dé c6 mot két qua thuan lgi. (Pay cling la mot
tiéu chi quan trong khi mua c6 phiéu ctia Buffet)

3. Mot tinh cach thiéu manh mé, lac quan thai qua, sé ngan can ban dén
vOi twong lai - yéu td quan trong.



Lac quan thwong dugc dinh nghia la niém tin moi thit sé dién ra t6t dep. Nhung
diéu dé khong day du. Lac quan hgp ly 1a niém tin ty 1é cwgc c6 1gi cho ban va
theo thoi gian, moi thit sé can bang dé cé két qua tot ngay ca khi nhitng gi xay
ra @ gitta la day khon kho. Va trén thuc t€, ban biét n6 sé chitra day dau kho. Ban
c6 thé lac quan quy dao tang truedng dai han la di 1én va ding hwéng, nhung
cling chac chan con duwong tir bay gid dén lic d6 day bom min va sé luén nhw
vay. Hai diéu d6 khong loai trir 1an nhau.

Y twéng mot cai gi dé co thé dat dwgc vé 1au dai trong khi tré thanh mot cai ho
trong ngan han la khéng tric quan, nhung dé la cach thic hoat dong cua rat
nhiéu tht trong cudc séng. O do tudi 20, ngudi binh thudng cé thé mat khoang
mot nita s6 két no6i than kinh ma ho cé trong ndo khi hai tuoi, do cac duwong dan
than kinh khong hiéu quéa va du thtra bi x6a bo. Tuy nhién, nhitng dita tré 20
tudi thong minh hon nhiéu so v6i nhitng dita tré hai tudi. Pha huy dé tién bo
khong chi can thiét ma con la mot cach hiéu qua dé loai bé du thira.

Hay twdng twgng néu ban la cha me va c6 thé nhin thay bén trong ndo cia con
ban. Moi budi sang, ban nhan thay it két n6i than kinh hon trong dau con ban.
Ban sé hoang sg! Ban sé noéi, “Diéu nay khong thé dwgc, c6 sy mat mat va tan
pha & day. Chuing ta can can thiép. Chung ta can gap bac si!” Nhung ban khong.
Nhitng gi ban dang chitng kién la con dwong tién bo binh thuong.

Neén kinh té, thi treong va su nghiép thwong di theo mot con dwong twong tw
(zigzag) - tang trudng xen lan thua 16.

DPay la cach nén kinh té Hoa Ky hoat dong trong 170 nam qua:

Nhung ban c6 biét diéu gi da xdy ra trong thoi ky nay? Chung ta bat dau...

1.3 triéu ngudi My da chét trong khi chién dau chin cudc chién tranh 16n.
Khoang 99.9% tat ca cac cong ty duwgc thanh lap da ngirng hoat dong.

Bon tong thong My bi am sat.

675.000 nguoi My da chét trong mot nam vi dai dich cim.

30 tham hoa thién nhién riéng biét da giét chét it nhat 400 nguwoi My.

33 cudc suy thodi kéo dai tong cong 48 nam.

Thi treong chitng khoan da giam hon 10% so vGi mic dinh gan nhat khong
dudi 102 lan.

Co phiéu mat mot phan ba gia tri it nhat 12 lan.



Lam phat hang nam vugt qua 7% trong 20 nam riéng biét.
Theo Google, cum ttr ‘bi quan kinh té” da xuat hién trén bao it nhat 29.000 lan.

Mitrc song cua ching ta da tang gap 20 lan trong 170 nam, nhung hau nhw
khong ngay nao troi qua ma thiéu ly do hitu hinh cho sy bi quan.

Kho c6 thé duy tri mot tw duy lac quan nhung khong thai qua, béi vi nhin moi
thit 1a den hay trang sé ton it cong sitc hon la chap nhan sw dan xen. Nhung ban
can song sot trong ngan han dé giit cho ban song dua lau dé khai thac sy lac quan
trong dai han.
Jesse Livermore da tim ra diéu nay mét cach kho khan.
Ong 4y lién két thoi gian t6t v6i két thic cta thoi gian toi té. Gidu c6 khién ong
ty tin thai qua la diéu khong thé tranh khoi, va 6ng la ké bat kha chién bai. Sau
khi mat gan nhw tat cd moi thit, 6ng ay da noi:
Doi khi téi nghi khong c6 mitc gia nao qua cao v6i mot nha dau co phai
trd dé biét diéu do6 sé giup anh ta khong bi u dau. Rat nhiéu bai hoc twr
nhitng ngudi xuat sac cé thé bat nguon tryre tiép tir cai dau sung tay.

“P6 la mot can bénh dat tién,” 6ng néi, “vGi moi ngwdi & moi noi.”

Tiép theo, chiing ta sé xem xét mot cach khac dé truong thanh khi déi mat véi
nghich cénh cé thé khé khan dén mitc nao.

6
CUOI CUNG. BAN VAN THANG

Ban c6 thé sai nda s6 lan nhung van thang



“Toi da b6 qua thit nay trong 30 nam. T6i nghi mot phép toan don gian la,
mot s6 du an hoat dong va mot so thi khong. Khong co6 ly do gi dé tin vao
mgt trong hai. Chi can tiép tuc.”

—Brad Pitt nhan Giai thwdng cua Hiép hoi Dién vién dién anh
Heinz Berggruen chay trén khéi Pitc Quéc xa vao nam 1936. Ong dinh cuv &
My, noi ong hoc van churong tai UC Berkeley.

Trong hau hét cac tai khoan, 6ng ay khong c6 gi dac biét khi con tré. Nhung
dén nhitng nam 1990, Berggruen la mot trong nhitng nha kinh doanh nghé thuat
thanh cong nhat moi thai.

Nam 2000, Berggruen da ban mot phan bo swu tap do s cta Picasso, Braque,
Klee va Matisse cho chinh phu Bt véi gia hon 100 triéu euro. P6 la mot mon
hoi dén mitc nguwoi Dic thuc sy coi d6 la mot khodn quyén gop. Gia tri thi
treong cta bo suwu tap la hon 1 ty do la.

MGt ngudi co6 thé thu thap s6 Iwgng 16n cac kiét tac 1a mot diéu dang kinh ngac.
Nghé thuat thi kho do lwong. Lam sao ai cé thé lwdng trwde dugce, thud so khai,
th gi da trd thanh tdc pham duwgc san lung nhiéu nhat cua thé ky?

Ban c6 thé néi ‘ky nang’.
Ban c6 thé néi ‘may man’.

Cong ty dau tw Horizon Research c6 10i gidi thich thi ba. Va n6 rat phu hgp véi
cac nha dau tu.

“Nhitng nha dau tv 16n da mua mot lwgng 16n tac pham nghé thuat,” cong ty
viét. “Mot tap hgp con cta cac bd swu tap hda ra la nhitng khodn dau tw tuyét
voi va ching dugc gilr trong mot khoang thoi gian da dai dé cho phép danh
muc dau tu sinh lgi. D6 la tat ca nhitng gi xdy ra”.

Cac dai ly nghé thuat 16n hoat dong giong nhu quy chi s6. Ho da mua moi th
c6 thé. Va ho mua né theo danh muc dau tw, khong phai ti'ng phan ma ho thich.
Sau dé, ho ngoi va chd doi.

Do la tat ca nhitng gi xdy ra.

Co6 1& 99% tac pham ma mot ngwoi nhw Berggruen c6 dugce trong doi hoa ra
khong c6 gia tri gi. Nhung diéu dé khong dac biét quan trong néu 1% con lai
héa ra la tdc pham ctia mot ngwoi nhw Picasso. Berggruen co thé sai hau hét
thoi gian va cudi cung van ding mot cach ngoan muc.






Rat nhiéu thit trong kinh doanh va dau tw hoat dong theo cach nay. Sv kién cudi
— nhitng dau xa nhat cta sy phan bo két qua — c6 anh hwéng to 16n dén tai
chinh, noi mot s6 lwgng nho cac sy kién cé thé chiém phan 16n két qua.

biéu do6 cé thé kho gidi quyét, ngay ca khi ban hiéu toan hoc. Mot nha dau tw c6
thé sai mGt nita s6 1an ma van kiém dugc tién. N6 c6 nghia la chiing ta danh gia
thdp mic do binh thwdng cua nhiéu tht that bai. Biéu nay khién ching ta phéan
tng théi qua.

Steamboat Willie da dwa Walt Disney lén ban doé véi tw cach la mét nha
lam phim hoat hinh. Thanh cong trong kinh doanh la mot cau chuyén
khac. Hang phim dau tién ctia Disney bi pha san. Cac by phim cia ong ay
duwoc san xuat qua ton kém va duwoc tai trg véi mitc kinh phi qua cao. Dén
giita nhitng nam 1930, Disney da san xuat hon 400 phim hoat hinh. Hau
hét ching déu ngan, hau hét déu duoc nguoi xem yéu thich, nhuwng hau hét
déu that bai (kinh phi san xuat qua cao).

Bach Tuyét va bay chi lun da thay doi moi thi.

8 triéu do la cong ty kiém dugc trong sau thang dau nam 1938 1a mot khoan 16n
hon bat ci thi gi cong ty kiém dugc trede do. N6 da bién doi Disney Studios.
Tat cad cac khoan ng cua cong ty da dwgc tra hét. Nhitng nhan vién cha chot
nhan dugc thwdng. Cong ty da mua mot studio hién dai méi & Burbank, noi van
ton tai cho dén ngay nay. Mot gidi Oscar da bién Walt ti noi tiéng thanh huyeén



thoai. Dén nam 1938, 6ng da san xuat hang tram gio phim. Nhung vé mat kinh
doanh, 83 phiit cia Bach Tuyét méi la diéu quan trong.

Bat ct diéu gi to 16n, sinh 1gi, noi ti€éng hodc c6 anh hwdong déu la két qua caa
mot sw kién cudi — mot sy kién chi mot trong hang nghin hodc hang triéu. Va
hau hét sy chi y ctda chiing ta d6 don vao nhitng thit to 16n, c6 1gi nhuén, noi
tiéng hodc c6 dnh hwdng. Khi hau hét nhitng gi ching ta chu y dén la két qua
cudi cung, that dé dang dé danh gia thap do hiém va manh ctda ching.

Mot s6 nganh cong nghiép di theo hudng nay. Pau tv mao hiém. Néu mot VC
thue hién 50 khoan dau tw, ho c6 thé mong dgi mét nira trong s6 dé that bai, 10
khodan lam an kha t6t va mot hoac hai khoan dau tw 1a bonanza (van do) dan dén
100% lgi nhuan cta quy. Cong ty dau tw Correlation Ventures tirng thu thap cac
con s6. Trong s6 hon 21.000 khoan dau tv mao hiém tir nam 2004 dén nam
2014:

65% bi mat tién.
2.5% cac khoan dau tu tao ra 1gi nhuan 10x — 20x.
1% tao ra lgi nhuan gap hon 20 lan.

0.5% — khoang 100 cong ty trong s6 21.000 — kiém dwgc gap 50 lan hodc
hon. Phan 16n lgi nhuén ctia nganh dén tir day.

Ban c6 thé nghi day la diéu khién dau tw mao hiém tr@ nén rai ro. Va tat ca moi
nguoi dau tw vao VC déu biét no rat rai ro. Hau hét cac cong ty khéi nghiép déu
that bai va thé gidi chi du tr té dé cho phép mot vai thanh cong 16n.

Néu ban muon lgi nhuan an toan hon, c6 thé duw doan dugc va o6n dinh hon, ban
dau tw vao cac cong ty dai chung lon.

Hay nh@, két qua cudi cing méi quan trong.

Su phan bd thanh cong gitta cac c¢6 phiéu dai ching 16n theo thoi gian khong
khac nhiéu so vdi dau t mao hiém.

Hau hét cac cong ty dai ching déu la nhitng ké that bai, mot so it hoat dong tot,
va mot s0 it trd thanh nhitng ngwoi chién thang phi thudng, chiém phan 16n 1gi
nhuan cua thi trvong ching khoan.

JP Morgan Asset Management da ti'ng cong bo ty 1€ 1gi nhuan ctia Chi s6
Russell 3000 — mot tap hgp cac cong ty dai ching 16n, rong khap — ké tir nam
1980.



40% cac co6 phiéu trong r6 Russell 3000 da mat it nhat 70% gia tri va khong bao
gio phuc hoi trong khodng thoi gian nay.

Tat ca lgi nhuan cta chi s6 dén tr 7% cac cong ty thanh phan hoat dong tot.

Do la loai diéu ban mong dgi tir dau tw mao hiém. Nhung dé la nhitng gi da xdy
ra bén trong mot chi s6 da dang.

Su that bai ctia hau hét cac cong ty dai ching khong phu thudc vao nganh. Hon
mot nita s6 cong ty cong nghé va vién thong mat phan I6n gia tri va khong bao
gio phuc hoi dwgc. Ngay ca trong s6 cac nganh tién ich cong cong, ty 1€ 1a hon
1/10:

Diéu thu vi ¢ day la ban phai dat dwgc mot mic do thanh cong nhat dinh dé tré
thanh cong ty dai chung va thanh vién cua Russell 3000. Bay la nhitng tap
doan, khong phdi nhitng cong ty khai nghiép. Tham chi, hau hét déu c6 tham
nién khong phdi bang ndm ma la thé hé.

Percentage of companies experiencing

“catastrophic loss,” 1980-2014
57%

51%
L7%
43%  42%
35%  34%
26% 25%
I 13%
A\ N ?}Q’ N NG 2

Lay vi du vé mot trong nhitng c6ng ty nay: Carolco, mot cwu thanh vién cua
Chi s6 Russell 3000.

N6 da san xuat mot s6 bd phim bom tan trong nhitng nam 1980 va 1990, bao
gom ba bo phim Rambo dau tién, Terminator 2 (Ké huy diét), Basic Instinct



(Ban nang goc) va Total Recall (Truy tim ki ).

Carolco ra mat cong ching vao 1987. Bay la mot thanh céng vang d6i. N6 da
dat doanh thu ntta ty do la vao nam 1991, dat mic von hoéa thi treong 400 triéu
do la - m6t khodn tién 16n vao thoi diém do, dac biét véi mot xwdng phim.

Va sau dé n6 khong thanh cong.

Cac bo phim bom tan dirng lai, mot s6 dw an kinh phi 16n that bai, va dén gitra
nhitng nam 1990, Carolco da di vao lich sit. N6 bi pha san vao nam 1996. Co
phiéu vé 0. Mot sy mat mat thé tham. Cau chuyén cua Carolco dang quan tam
vi n6 pho bién.

Pay la phan quan trong nhat ctia cau chuyén: Russell 3000 da tang hon 73 lan
ké tir nam 1980. D6 la mot ty 1é ngoan muc. D6 la thanh cong.

Bon muwoi phan tram cac cong ty trong chi s6 nay da that bai. Nhung 7% hoat
dong cuc ky tot la qua da dé bu dap nhitng sai sét. Cling giong nhw Heinz
Berggruen, nhung véi Microsoft va Walmart thay vi Picasso va Matisse.

Khong chi mot s6 cong ty chiém phan 16n 1gi nhuan cta thi trudng, ma bén
trong nhitng cong ty do cling c6 nhitng san pham chiém phan 16n 1¢gi nhuan.

Vao nam 2018, Amazon da thic day 6% lgi nhuan ctia S&P 500. Va su tang
truéng cua Amazon gan nhu hoan toan nhd vao Prime va Amazon Web
Services, ban than ching la nhitng sdan pham noi tiép nhau trong mét cong ty da
thi nghiém va&i hang tram san pham, tr Fire Phone dén cac dai ly du lich.

Apple chiém gan 7% lgi nhuan cua chi s6 nam 2018. Va c6 dugce bai iPhone.

Va ai dang lam viéc tai cac cong ty nay? Ty 1é chap nhan tuyén dung cta
Google 1a 0.2%, Facebook la 0.1%, Apple la khodng 2%. Vi vay, nhitng nguoi
lam viéc trong cac dv an thdc day lgi nhuan déu c6 sy nghiép riéng.

Y twéng mot vai thit chiém hau hét két qua khong chi ding véi cac cong ty
trong danh muc dau tw cia ban. 6 cling 1a mot phan quan trong trong hanh vi
cua chinh ban véi tw cach 1a mot nha dau tuw.

DPinh nghia cua Napoléon vé mot thién tai quan su, “Ngudi c6 thé lam diéu binh
thuwong khi tat ca nhitng ngwdi xung quanh anh ta dang phat dién”.

bau tv cling vay.

Hau hét cac 16i khuyén tai chinh la vé ngay hém nay. Ban nén lam gi ngay bay
gio, va nhitng c6 phiéu nao c6 vé dang mua hém nay?



Nhung hau hét thoi gian ngay hom nay khong phai 1a diéu quan trong. Trong
sudt cudc doi ciia ban véi tw cach 1a mét nha dau tw, nhitng quyét dinh ban dwa
ra hom nay hodc ngay mai hodc tuan sau sé khong quan trong bang nhitng gi
ban lam trong mdt s6 ngay — co6 thé la 1% thoi gian hodc it hon — khi moi
nguoi xung quanh ban dang phat dien.

Hay xem xét diéu gi sé xdy ra néu ban tiét kiém dwgc 1 do la moi thang tir nam
1900 dén nam 2019.

Ban c6 thé dau tw 1 do la dé vao thi truong chitng khodn My hang thang, du troi
mua hay nang. Khong c6 van dé gi néu cac nha kinh té dang la hét vé mot cudc
suy thodi sap xdy ra hodc thi trudng con gau méi (giam). Ban chi can tiép tuc
dau tv. Chung ta sé goi nha dau tw nay la Sue.

Nhung c6 1€ dau tu trong thdi ky suy thodi kinh té€ 1a qua dang sg. Vi vay, 6 1é
ban dau tv 1 do la ctia minh vao thi treong chitng khoan khi nén kinh té khong
suy thoai, ban moi th khi suy thodi va tiét kiém hang thang bang tién mat, va
dau tw trd lai thi truong chitng khoan khi suy thodi két thiic. Chiing ta sé goi nha
dau tw nay la Jim.

Hodc c6 1é phai mat mot vai thang dé suy thoai kinh té khong con khién ban sg
hai, va sau d6 phai mat mot thoi gian dé 1dy lai sy tw tin tridc khi ban quay tré
lai thi trvong. Ban dau tw $1 vao co6 phiéu khi khong c6 suy thodi, ban sau thang
sau khi suy thoai bat dau va dau tw trd lai sau sau thang khi suy thoai két thiic.
Chung ta sé goi ban la Tom.

Ba nha dau tw nay cudi cung sé c6 bao nhiéu tién theo thoi gian?

Sue nhan dwoc 435.551 do la.

Jim c6 257.386 do la.

Tom c6 234.476 do la.

Sue thang.

Co6 1.428 thang tr nam 1900 dén 2019. Chi hon 300 trong s6 dé la thoi ky suy
thodi. Vi vay, bang cach giit binh tinh chi 22% thdi gian nén kinh té dang trong
hodc gan suy thoai, Sue cudi cung kiém duwgc nhiéu tién hon gan 3/4 so vGi Jim

hodac Tom.

DPé dwa ra mot vi du gan day hon: Cach ban cw x v6i tw cach 1a mot nha dau tw
trong vai thang cudi nam 2008 va dau 2009 c6 thé sé dnh hwdng nhiéu hon dén



lgi nhuan ca doi cta ban so véi tat ca nhitng gi ban da lam tir nam 2000 dén
2008.

Co6 mot phi cong gia néi cong viéc cia ho la “hang gio dong ho cia sy buon
chan bi chdm ditt béi nhitng khoanh khac kinh hoang tuyét d6i”. Pau tw cling
vay. Thanh cong ctia ban véi tw cach la mot nha dau tw sé dwgc quyét dinh bdi
cach ban phén tng vdi nhitng khoanh khac kinh hoang, chit khong phai s6 nam
danh cho viéc kiém soat hanh trinh.

Mot dinh nghia tot vé mot thién tai dau tw la nguwoi c6 thé lam diéu binh thwong
khi tat ca nhitng ngudi xung quanh dang phat dién.

Khi ban chap nhan mot so sy kién thic day moi thi¢ trong kinh doanh, dau tw va
tai chinh, ban nhan ra c6 rat nhiéu diéu sai sot, do vd, that bai va sa sut 1a diéu
binh thwong.

Néu ban la mot ngwdi chon c6 phiéu t6t, ban c6 thé sé ding mot niva thoi gian.

Néu ban la mét nha lanh dao kinh doanh gidi, c6 thé mot nira s6 y twdng chién
lwge va san pham ctia ban sé hoat dong.

Néu ban la mot nha dau tw gidi, hau hét cAc nam sé 6n, va nhiéu nam sé rat té.

Néu ban la mot nhan vién giéi, ban sé tim dugc cong ty phu hgp trong linh vuc
phu hgp sau nhiéu lan thir va sai.

Peter Lynch 1a mot trong nhitng nha dau tw tot nhat trong thoi dai ctia ching ta.
Ong tling né6i: “Néu ban xuat sic trong linh vire kinh doanh nay, ban chi can
ding 6 trong s6 10 lan”.

C6 nhitng linh vizc ma ban phéi hoan hdo moi ltc. Lai may bay chang han. Va
c6 nhitng linh viec ma ban mu6n it nhat la kha tot gan nhw moi lic. Gia st nhw
mot dau bép nha hang.

Pau tu, kinh doanh va tai chinh khong giéng nhitng linh vic nay.

Mot diéu t6i da hoc dugc tir ca cac nha dau tw va doanh nhan la khong ai dwa ra
quyét dinh t6t moi ldc. Nhitng ngwoi an twgng nhat chita day nhitng y twéng
kinh khung thvong dugc thyc hién.

Amazon. That khéng binh thwong khi nghi mot budi ra mat sdn pham that bai
tai mot cong ty 16n sé la binh thwdong va t6t dep. Theo truc giac, ban nghi CEO
nén xin 16i cac c6 dong. Nhuwng Giam doc diéu hanh Jeff Bezos da néi ngay sau
si’ ra mat tham hai caa Fire Phone:



Néu ban nghi d6 1a mot
hat bai 16n, chiung t6i
dang nghién ctru nhitng
hat bai 16n hon nhiéu.
T6i khong dua. Mot so
rong dé sé lam cho

Fire Phone trong giong
nhw mot dom sang nha.

iéec Amazon mat
nhiéu tién vd&i Fire
Phone cling khong sao
1 sé dugc bu dap béi
mot th® nhw Amazon
eb Services (AWS)
kiém duwgc hang chuc
y do la.

Giam doc diéu hanh
Netflix Reed Hastings

'-.,‘ el qua cao. Toi ludn thuc
day nhom noi dung. Chiing t6i phai chap nhan rui ro nhiéu hon. Ban phai
thtt nhiéu thit dién r6 hon, bdi vi chiing ta nén c6 ty 1é huy bo néi chung
cao hon.

bay khong phai la nhitng do twdng hay that bai vé trach nhiém. Ching la mot

su thira nhan thong minh vé cach mét so sy kién thic day thanh cong. Doi v6i

Amazon Prime hodc Orange is The New Black ma ban biét, chdac chan ban sé

c6 mot so 10i.






Mot phan 1y do tai sao diéu nay khong trirc quan la vi trong hau hét cac linh
vuc, ching ta chi nhin thdy san pham hoan chinh, chi khong phéi nhitng ton
that phat sinh dan dén thanh cong ctia san pham.



Chris Rock ma t6i thay trén TV rat vui nhon, hoan my. Chris Rock biéu dién &
hang chuc cau lac bd nhé m6i nam. D6 la binh thwong. Khong c6 dién vién hai
nao da thong minh dé biét treéc nhitng tro dua nao sé cé két qua tét. Moi nghé
si hai 16n déu thir tac pham ctia ho trong cac cau lac bo nhoé truéce khi stv dung &
cac dia diém 16n. Rock tirng duwgc hoi liéu anh c6 bo qua nhitng cau lac bé nhé
hay khong. Anh ay da phan hoi:

Khi t6i bat dau mot chuyén lwu dién, né khong giong nhw téi bat dau &
cac dau truong. Trude chuyén lwu dién cudi cung nay, toi da biéu dién &
noi nay tai New Brunswick duwgc goi la Nha may Cang thang. T6i da lam
khoang 40 hodc 50 bu6i dién dé san sang cho chuyén luwu dién.

Mot t& bao da mo ta nhitng budi tap tai cau lac bo nhé. N6 mo td Rock luét
ngon tay cai qua cac trang ghi chud va kich ban. “T6i sé phdi cat mét so tro dua
nay,” anh noéi gitta tifu pham. Nhitng cau chuyén cwoi hay ma t6i thay trén
Netflix chi la mot phan trong mot vii tru gom hang tram lan thi.

' “Bong bong thi tueng ching
1 khodn khong fy nhién xudt hién.
NG ¢6 cd s3 trén thyc €, nhung

fhie t€ bi bdp méo do nhéin thic.

George Soros

bt w1 = 3
Diéu twong tw cling xay ra trong dau tw. That dé dang dé tim ra gia tri rong cua
Warren Buffett, hodc 1gi nhuan trung binh hang nam ctia 6ng. Hay tham chi la



nhitng khoan dau tw to6t nhat, dang chud y nhat ctia 6ng dy. Ching & ngay do, va
ching la nhitng gi moi ngwoi noi ve.

Khé hon rat nhiéu dé tong hgp moi khoan dau tw ma ong da thuc hién trong sy
nghiép. Khong ai néi vé nhitng sw lwva chon ngu ngdc, nhitng doanh nghiép thua
16, nhitng vu mua lai t6i té. Nhung chiing la mot phan quan trong trong cau
chuyén cta Buffett.

Tai cudc hop c6 dong Berkshire Hathaway nam 2013, Warren Buffett cho biét
ong s& hitu 400 dén 500 c6 phiéu trong sudt cudc doi va kiém dwgc phan 1én
tién tir 10 c6 phiéu trong s6 d6. Charlie Munger tiép tuc: “Néu ban loai bé mdt
vai khodn dau tw hang dau ctia Berkshire, thi 1gi nhuan dai han cta né chi &
muc trung binh kha”.

Khi ching ta dac biét cha y dén thanh cong ctia mét hinh mau, ching ta bé qua
bai hoc dén tir m6t phan tram nho hanh dong cua ho. Biéu dé khién cho chiing
ta c6 cam gidc nhuw dang lam sai diéu gi do khi gap phai nhitng that bai, mat
mat. Nhung ching ta c6 thé sai, hodc chi ding mot phan, thwdng xuyén nhw cac
bac thay. Ho c6 thé ding nhung ho ciling c6 thé sai thuwong xuyén nhuw ban
(nhung khong bé cudc).

George Soros titng n6i: “Khong quan trong la ban ding hay sai, ma la ban kiém
dwgc bao nhiéu tién khi ban ding va mat bao nhiéu khi ban sai.” Ban c6 thé sai
mot nira thoi gian ma van kiém dwgc tién.

C6 100 ty hanh tinh trong thién ha cua ching ta va chi mot hanh tinh, theo
nhitng gi chung ta biét, c6 sy song thong minh.

Thyec té 1a ban dang doc cudn sach nay, c6 1€ chi 1a mot trong rat nhiéu sach vé
lam giau ma ban da doc.

Do 1a diéu dang mirng. Tiép theo, hay xem tién cé thé khién ban hanh phtic hon
thé nao.

Kiém soat thsi gian clia ban 1a muc ¢d tuc cao nhat



Hinh thitc giau c6 cao nhat la kha nang thitc ddy moi sang va néi, “Hom nay toi
c6 thé lam bat ¢ diéu gi toi mudn”.

Moi nguwdi mudn tré nén giau cé hon dé lam cho ho hanh phiic hon. Hanh phic
la mot chu dé phirc tap bai vi moi ngudi khac nhau. Nhwng néu c6 mot mau so
chung cta hanh phic - mot nguén nang lwgng chung ctia niém vui - thi do la
moi ngudi mudn kiém soat cudc song cua minh.

Kha nang lam nhitng gi ban muén, khi ban mudn, véi ngwdi ban mudn, mién la
ban muon, la vo gia. Pay la khoan c6 titc cao nhat.

Angus Campbell la mot nha tam 1y hoc tai Pai hoc Michigan. Ra ddi vao nam
1910, nghién cttu cua 6ng dién ra trong thoi dai ma tam 1y hoc tap trung qua
nhiéu vao cac chitng roi loan khién con ngudi suy sup - nhitng thit nhw tram
cam, lo lang, tdm than phan liét.

Campbell mudn biét diéu gi khién moi ngwdi hanh phic. Cudn sach nam 1981
ctia 6ng, Y thitc vé An sinh & M§, bit dau bang cach chi ra moi ngwdi néi chung
hanh phtic hon nhiéu nha tam 1y hoc gia dinh. Nhung mot s6 ro rang da lam tot
hon nhitng nguwdi khac. Va ban khong nhat thiét phai nhém ho theo thu nhap,
dia ly, hodc gido duc, bai vi rat nhiéu ngudi trong moi loai dé cudi cing khong
hanh phuc 1au dai.

Mau s6 chung manh mé nhat ctia hanh phic rat don gian. Campbell tong két:

Co6 y thitc manh mé trong viéc kiém soat cudc song ctia minh la mét yéu
t60 dy bao dang tin cdy hon vé cam giac hanh phuc tich cyc hon bat ky
diéu kién khach quan nao ctia cudc séng ma ching ta da xem xét.

Nhiéu tién lwong hon. Ngbi nha 16n hon. Uy tin 1é6n hon trong cong viéc cua
ban. Kiém soat nhitng gi ban muon, khi ban mu6n, véi nhitng ngwdi ban mudn,
la thit khién moi nguwdi hanh phic.

Gia tri n0i tai 16n nhat cta tién — va diéu nay khong hé néi qua — la kha nang
cho phép ban kiém soét thoi gian ctia minh. Ttng chit mot, ti'ng chit mot, mic
do doc lap va ty chu dén tir cac tai san chwa tiéu, cho phép ban kiém soat t6t
hon nhitng gi ban c6 thé 1am va khi nao ban c6 thé lam diéu dé.

Mot lwong tai sén nhé c6 nghia 1a kha nang ban c6 thé nghi lam mot vai ngay
khi ban 6m ma khong phai pha san. Pat dugce kha nang doé la rat 16n néu ban
khong c6 no.



Nhiéu hon mot chit c¢6 nghia la chd doi mot cong viéc tot xuat hién sau khi ban
bi cho théi viéc, thay vi phadi nhan cong viéc dau tién ban tim thdy. D6 c6 thé la
cudc song thay doi.

Cac khoan chi khan cap trong sau thang nghia la khong phai sg sép, vi ban biét
sé khong bi huy hoai néu phai nghi mot thoi gian dé tim mdét cong viéc mai.

Nhiéu hon c6 nghia la kha nang nhan mot cong viéc véi mirc lwong thap hon
nhung gio lam viéc linh hoat. C6 thé la mot tuyén dwong di lam ngan hon. Hodc
c6 thé doi pho véi mot trweong hgp khan cap y té ma khong phai lo lang thém vé
cach ban sé chi tra cho né.

Sau do, nghi huwu khi ban mudén, thay vi khi ban phai.

St dung tién ctia ban dé mua thoi gian va cac lwa chon mang lai lgi ich vé 16i
song ma it hang xa xi c6 thé canh tranh dugc.

Trong su6t thoi dai hoc, t6i mudn trd thanh mot chd ngan hang dau tw. Chi c6
mot 1y do: ho kiém dwgce rat nhiéu tién. D6 1a dong lwc duy nhat, va mot dong
lwe tich cuce sé khién toi hanh phtic hon khi toi c6 duwgc n6. Toi da dat diém thuc
tap mua he tai mot ngan hang dau tw & Los Angeles vao nam cudi va nghi minh
da tring x06 s6 su nghiép. Day la tat ca nhitng gi t6i tirng muon.

Vao ngay dau tién, toi da nhan ra ly do tai sao cac nhan vién ngan hang dau tw
kiém dugc nhiéu tién: Ho lam viéc nhiéu gio hon va kiém soat nhiéu hon nhitng
gi toi biét con ngudi c6 thé xwr ly. Trén thyce t€, hau hét khong thé xtr Iy né. Vé
nha tredc nita dém dugce coi la mot diéu xa xi, va c6 mot cau noéi trong van
phong: “Néu ban khéng dén lam vao th Bdy, thi Cha nhat sé khéng duogc
nghi”. Cong viéc kich thich tri tué, dugc trd lwong cao va khién t6i cdm thay
minh quan trong. Nhung moi gidy thitc giac cta t6i déu tré thanh no 1é cho
nhitng yéu cau cua sép, dieu dé6 da dé bién né thanh mot trong nhitng trai
nghiém dau kho nhat trong cudc doi toi. D6 la mot ky thuc tap bon thang. T6i
chi thyc hién mot thang.

biéu khé khan nhat vé viéc nay la t6i yéu thich cong viéc. Va t6i muon lam
viéc cham chi. Nhung lam diéu gi d6 ban yéu thich theo mot lich trinh ma ban
khong thé kiém soat c6 thé giong nhu lam diéu gi do ban ghét.

C6 mot cai tén cho cam giac nay. Cac nha tam ly hoc goi n6 la phan &ng. Jonah

Berger, mot gido su marketing tai Pai hoc Pennsylvania, da tong két rat hay:
Moi nguoi thich cdm gidac nhv ho dang kiém soat — trén ghé lai. Khi
ching t6i c6 gang yéu cau ho lam diéu gi dd, ho cdm thay chan nan. Thay



vi cam thay nhw ho da lva chon, ho cam thdy nhw ching t6i da lam diéu
do6 cho ho. Vi vay, ho néi khéng hoac lam diéu gi dé khac, ngay ca khi
ban dau ho c6 thé rat vui khi dong hanh.

Khi ban chap nhan cau néi dé ding dén mitc nao, ban nhan ra viéc gan tién vagi
cudc song cho phép ban lam nhitng gi ban muon, khi ban muo6n, véi ai ban
muon, ¢ dau ban muon, c6 1gi nhuan dang kinh ngac.

Derek Sivers, mgt doanh nhan thanh dat, tirng viét vé mot nguwdi ban nho anh ké
cau chuyén veé cach anh ta lam giau:

To6i c6 mot cong viéc trong ngay & khu trung tam Manhattan v&i mic
lwong 20 d6 la moi gio — mukc lwong t6i thiéu & My... Toi chwa bao gio
an ngoai, va chua bao gio di taxi. Chi phi sinh hoat cia t6i khodng
$1000/thang va toi tiét kiém dugc $1.800/thang. T6i da lam diéu nay
trong hai nam va tiét kiém dugc 12.000 d6 la. Toi 22 tudi.

Khi t6i da c6 12.000 do la, toi c6 thé bo viéc va trd thanh mot nhac si toan thoi
gian. T6i biét minh c6 thé kiém dwgc vai hgp dong biéu dién moi thang dé trang
trai chi phi sinh hoat. Vi vay, toi da ty do. Toi nghi viéc mot thang sau do, va
khong bao gio xin viéc lam nita.

Hoa Ky la quoc gia giau c6 nhat trong lich st thé gigi. Nhung cé rat it bang
chitng cho thay cong dan ctia nwéc nay ngay nay trung binh hanh phtic hon so
vdi nhitng nam 1950, khi sy giau c6é va thu nhap thap hon nhiéu - tham chi &
muc trung binh khi dwgc diéu chinh theo lam phat. M6t cuéc tham do caa
Gallup nam 2019 véi 150.000 nguwoi ¢ 140 quoc gia cho thdy khoang 45%
ngwoi My cho biét ho cam thay ‘rat lo lang’. Mitc trung binh toan cau la 39%.
55% nguoi My cho biét ho cam thdy ‘rat cang thang’. P6i v6i phan con lai cia
thé gidi, 35% ciing ndi nhw vay.

Mot phan cua nhitng gi da xdy ra & day la ching ta da st dung so tai san 16n
hon ctia minh dé mua nhitng th 16n hon va t6t hon. Nhung ching ta da dong
thoi tit boé quyén kiém soat nhiéu hon véi thoi gian cia minh.

Thu nhap trung binh h gia dinh My dugc diéu chinh theo lam phat la 29.000
do6 la vao nam 1955. Vao nam 2019, con s6 nay la hon 62.000 do la. Ching ta
da st dung sy giau c6 dé dé song mot cudc doi khé cé thé twdng tuwgng dugc
vOi ngwoi My nhitng nam 1950, ngay ca vdi mot gia dinh trung lvu. Ngoi nha
trung binh ctia ngwdi My di ting tir 90m? vao nam 1950 lén 230m? vao nim



2018. Ngo6i nha méi @ My trung binh hién cé nhiéu phong tam hon s6 ngudi 6.
Xe hoi nhanh hon va hiéu qua hon, TV ré hon va sac nét hon.

Mat khac, nhitng thit da xdy ra véi thoi dai cta ching ta, hau nhw khong tién
bd. Va rat nhiéu ly do lién quan dén loai cong viéc ma ngay nay ta dang lam.

John D. Rockefeller 1a mét trong nhitng doanh nhan thanh cong nhat moi thoi
dai. Ong ciing 1a mot nguwodi séng an dat, danh phan 16n thoi gian cho ban than.
Ong hiém khi néi, c6 tinh 1am cho minh khéng thé tiép can dugc va giit im ling
khi ban thu hut sy cht y ctia 6ng ay.

MGt cong nhan nha may loc dau thinh thodng gap Rockefeller tirng nhan xét:
“Ong dy dé moi ngudi néi, trong khi ngdi va khong noi gi”.

Khi duwgc héi vé sy im lang cia minh trong cac cudc hop, Rockefeller thuwong
doc thudc long mot bai tho:

Con cu gia & trong cay soi gia,

Cang gia thi cang it noi,

Cang it noi thi cang nghe nhiéu,

Tai sao ching ta khong giong nhw con cu gia?

Rockefeller 1a mot nguwoi ky la. Nhung 6ng da tim ra tht ma hién nay ap dung
cho hang chuc triéu cong nhan.

Cong viéc cua Rockefeller khong phai la khoan giéng, xép tau hay chuyén
thung. D6 la dé suy nghi va dwa ra quyét dinh ding dan. Sdn pham cta
Rockefeller khong phai la nhitng gi 6ng da lam bang tay hay tham chi la bang
10i néi ctia minh. D6 1a nhitng gi 6ng da tim ra trong dau minh. Vi vay, dé la noi
ong da danh phan 16n thoi gian va nang lwvgng. Méac du ngoi yén lang phan 16n
thoi gian trong ngay trong giong nhw thai gian ranh roi hodc gio gidi tri vai hau
hét moi ngwoi, 6ng van khong ngirng lam viéc trong tam tri, suy nghi thau dao
cac van deé.

DPiéu nay la duy nhat trong thoi cia ong ay. Hau hét tat ca cac cong viéc thoi
Rockefeller déu yéu cau ban phdi lam viéc véi doi tay cua minh. Nam 1870,
46% viéc lam la trong nong nghiép va 35% la thta cong hodc san xuat, theo nha

kinh té€ hoc Robert Gordon. Rat it nghé dwa vao tri ndo cia ngudi lao dong.

Ngay nay, n6 da thay doi.



38% cong viéc hieén dugc chi dinh la “quan ly, vién chitc va chuyén gia”. bay la
nhitng cong viéc mang tinh quyét dinh. 41% khac la cac céng viéc dich vu
thuong dwa vao suy nghi ctia ban nhiéu hon.

Nhiéu nguoi trong ching ta c6 nhitng cong viéc giong Rockefeller hon la mot
cong nhan san xudt dién hinh cta nhitng nam 1950, diéu d6 c6 nghia la ngay
cta ching ta khong két thic khi hét gio va roi khéi nha may. Chung ta khong
ngtrng lam viéc trong dau, c6 nghia la cong viéc khong bao gio két thuc.

Néu cong viéc ctia ban la ché tao 6 t0, ban c6 thé lam dwgc rat it diéu khi khong
¢ trong day chuyeén lap rap. Ban roi khéi noi lam viéc va dé lai cac cong cu cta
ban trong nha mdy. Nhung néu cong viéc cta ban la tao ra mot chién dich tiép
thi — mot cong viéc dua trén suy nghi va quyét dinh — thi cong cu ctia ban
chinh la cai dau, khéng bao gio rdi bé ban. Ban cé thé dang suy nghi vé dy an
trong qua trinh di lam, khi ban chuan bi bita t6i, khi ban dwa con di ngu va khi
ban thitc day cang thang vao lic ba gio sang. Ban c6 thé lam viéc it gio hon so
vOi nam 1950. Nhung ban c6 cam giac nhv dang lam viéc 24/7.

Derek Thompson ctia The Atlantic da tirng m6 ta n6 nhu thé nay:

Néu thiét bi van hanh cuda thé ky 21 1a thiét bi di dong, diéu nay c6 nghia
la nha may hién dai hoan toan khong phéi la mot noi. Thoi dai may tinh
da giai phong cac cong cu nang suat khéi van phong. Hau hét nhan vién
co tri thitc, nhitng nguwdi c6 may tinh xach tay va dién thoai thong minh la
nhitng c6 may san xudt da phwong tién di dong, vé mat ly thuyét c6 thé
dat nang suat cao vao lic 2 gio chiéu tai van phong nhw lic 2 gio sang &
WeWork Tokyo hodc lic nita dém trén ghé dai.
* WeWork: StartUp vé chia sé van phong
So vGi cac thé hé trede, kha nang kiém soat thoi gian cua ban da giam bét. Va
vi kiém soat thoi gian la mot yéu td6 dnh hwdng chinh dén hanh phic, ching ta
khong nén ngac nhién moi ngwoi khong cam thay hanh phic hon du ching ta
giau c6 hon bao gio hét.
Chung ta lam gi vdi diéu d6?
D6 khong phai 1a mot van dé dé giai quyét, vi moi nguwdi déu khac nhau. Budc
dau tién chi don thuan la thita nhan nhitng gi lam dwgc va khong lam hau hét
moi nguoi hai long.
Trong cudn sach 30 bai hoc dé song ctia minh, nha khoa hoc Karl Pillemer da
phong van hang nghin nguwdi My cao tudi dé tim kiém nhitng bai hoc quan



trong nhat ho hoc dwogc tir nhiéu thap ky trai nghiém cudc song. Ong da viét:

Ai cling n6i dé dwgc hanh phtic, ban nén c6 gang lam viéc cham chi nhat
6 thé dé kiém tién mua nhitng thit ban muon.

Ai cling n6i diéu quan trong la it nhat phai giau c6 nhw nhitng ngwoi xung
quanh, va néu ban c6 nhiéu hon ho thi dé la thanh cong thuc su.

Ai cling n6i ban nén chon céng viéc dva trén kha nang kiém tién mong
muon trong twong lai caa ban.

Nhitng gi ho coi trong khéng phdi 1a nhitng thit nhw tinh ban chat lwgng, 1a mot
phan cuta diéu gi d6 16n hon ban than ho va danh thgi gian cho con céi cta ho.
“Con ban khong muon tién cua ban (hodc nhitng thit tién ctia ban mua) hon la
ching muon ban. Thuc sy, chiing mu6n ban & bén,” Pillemer viét.

Rut kinh nghiém tir nhitng ngwdi da tirng trai qua moi thit: Kiém soat thoi gian
cua ban la moén hoi cao nhat.

8
BAN NGHI HO SE CHU Y

Khong ai chu y t6i tai sdn cia ban nhiéu nhu ban

Bay gi®, mot chwong ngan vé mot trong nhitng khoan 16i thap nhat.

Phan t6t nhat cta viéc trd thanh nguwdi phuc vu la dugc 14i mot s6 chiéc xe tuyét
voi nhat ting cham vao mat dwong. Khach dén lai nhitng chiéc Ferrari,
Lamborghini, Rolls-Royces — toan bo doi xe dat tién.



Do 1a wdc mo cua to6i khi c6 mot trong nhitng chiéc xe nay cho riéng minh, b&i
vi (t6i nghi) chiing da gi mot tin hiéu manh mé dén nhitng nguwoi khac ban da
lam dwogc. Ban thong minh. Ban giau c6. Ban cé khiéu thim my. Ban quan
trong. Hay nhin toi.
biéu tré tréu la t6i hiém khi nhin vao ho, nhitng nguai 1ai xe.
_ . \Khi ban nhin thay ai do6 lai mot chiéc xe dep, ban hiém khi nghi, “Cha,
&R /anh chang lai chiéc xe dé that tuyét”. Thay vao do, ban nghi, “Cha, néu
toi c6 chiéc xe do, moi nguwdi sé nghi t6i that tuyét”. Pay la cach moi
nguoi nghi.
C6 mot nghich ly & day: moi ngwoi c6 xu hwéng mudn lay sy giau cé dé bao
hiéu cho nguwdi khac ho nén duge yéu thich va ngwdng mo. Nhung trén thuyc té,



nhitng nguoi khac thwong khong ngudng mo ban, khong phai vi ho khong nghi
sy giau co la dang ngudng mo, ma vi ho st dung sy giau c6 cua ban nhuw mot
tiéu chuan cho mong mudn dugc yéu thich va ngwdng mo cua chinh ho.

Btrc thw t6i viét sau khi con trai chao ddi cé ndi dung: “Con c6 thé nghi minh
muon mot chiéc xe dat tién, mot chiéc dong ho sang trong va mdt ng6i nha 16n.
Nhung cha dang néi véi con, diéu con muon khong phai thé. Biéu con muon la
su ton trong va nguwong mo tr nguwoi khac, va con nghi c6 do dat tién thi sé
mang lai diéu d6. Nhung né hau nhw khong bao gio xdy ra — dac biét la tr
nhitng nguwdi con mudn dugce ton trong va nguwong ma.”

To6i da hoc dwgc diéu doé véi tw cach la mot nguwdi don phong, khi t6i bat dau
nghi vé tit ca nhitng ngudi lai xe dén khach san trén chiéc Ferrari cta ho, khién
toi tr6 mat. Moi nguwdi phai tré mat nhin khap moi noi ho da dén, va t6i chac
chan ho yéu thich né. T6i chac ho cam thay dwgc nguong mo.

Nhung ho 6 biét téi khong quan tam dén ho, tham chi khong dé y dén ho? Ho
c6 biét t6i chi nhin cham cham vao chiéc xe, va twéng twong minh dang ngoi
trén ghé lai?

C6 phai ho mua mot chiéc Ferrari vi nghi n6 sé mang lai cho ho s ngwdng méo
ma khong nhan ra t6i - va c6 thé la hau hét nhitng ngwdoi khac - nhitng ngwoi an
twong voi chiéc xe chi khong phai nguai lai xe.

Y twéng twong tw ndy c6 ap dung cho nhitng ngudi séng trong nhitng ngdi nha
16n? Gan nhu chac chan.

Trang sirc va quan 4o? Vang.

Quan diém cta toi & day la khong tir bé viéc theo dudi giau cé. Hay tham chi 1a
nhitng chiéc xe sang trong. Toi thich ca hai.

Do la mot sy thiva nhan tinh té€ moi nguwdi thuong khao khat dwoc nguwdi khac
ton trong va nguong mo, va viéc st dung tién dé mua nhitng thi¢ sang trong co
thé mang lai it hiéu qua hon ban twéng. Néu sy ton trong va ngudng mo la muc
tiéu ctia ban, hay can than cach ban tim kiém né. Sy khiém t6n, long tot va sy
dong cam sé mang lai cho ban sy ton trong hon bao gio hét.

Ching ta chwa néi xong vé Ferrari. Mot cau chuyén khac vé nghich ly caa
nhitng chiéc siéu xe sé dén trong chwong tiép theo.
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GIAU CO THUC SU LA THU
BAN KHONG NHIN THAY

Dung tién dé cho moi ngusi thay ban giau thé nao la cach nhanh
nhat dé mét tién

Tién bac c6 nhiéu diéu tré tréu. Pay la mot diéu quan trong: Sy giau c6 la thi
ban khéng nhin thay.

Thoi gian lam 1€ tan cua t6i la vao gitta nhitng nam 2000 & Los Angeles, khi vat
chat bén ngoai dwgc wu tién hon moi thi ngoai triv 6xy.

Néu ban nhin thay mot chiéc Ferrari dang lai xe xung quanh, ban cé thé cho cha
nhan la ngudi giau cé - ngay cd khi ban khong cht y nhiéu dén ho. Nhung khi
toi biét mot s6 ngudi trong s6 nay, toi nhan ra khong phai lic nao ciing vay.
Nhiéu nguoi thanh cong tam thwong da chi mot phan tram rat 16n tién lwong
cho mot chiéc xe hoi.

T6i nhd mot ngwoi ma ching toi sé goi la Roger. Anh ay trac tu6i t6i. T6i khong
biét Roger da lam gi. Nhung anh ta 1ai mot chiéc Porsche, diéu do da dé moi
nguoi dat ra gia thiét.

R6i mot ngay no, Roger dén trén mdt chiéc Honda cii. Twong ty vao tuan sau va
tuan tiép theo.

“Biéu gi da xdy ra vdi chiéc Porsche cua ban?” T6i hoi. Anh ay néi né da bi thu
ho6i sau khi khong trd dwgc ng vay mua 6 t6. Khong c6 méot chit xdu ho nao.
Anh 4y tra 16i nhw thé dang ké lan choi ti€p theo trong tro choi. Moi gia dinh
ban c6 thé c6 vé anh dy déu sai. Los Angeles day ray Roger.

Ai d6 14i mot chiéc xe tri gida 100.000 d6 la c6 thé la ngwaoi giau c6. Nhung dir
liéu duy nhat ban c6 vé su giau c6 ctia ho la ho c6 it hon 100.000 do la so véi
treéc khi mua xe (hodc ng thém 100.000 do la). D6 la tat ca nhitng gi ban biét
vé ho.

Ching ta c6 xu hwéng danh gia sy giau c6 bang nhitng gi ta nhin thay, vi do la
thong tin ta cé trudc mat. Ching ta khong thé thdy tai khoan ngan hang hodc



bang sao ké moi gidgi ctia moi ngwoi. Vi vay, ta dya vao hinh dang bén ngoai dé
danh gia thanh cong tai chinh. Xe 6 t6. Nhitng ngdi nha. Cac dnh Instagram.
Chu nghia tw ban hién dai gitip moi ngwoi ‘song do’ cho dén khi ho bién n6
thanh mot nganh cong nghiép dugc yéu thich.

Nhung su that la: giau c6 la diéu ban khong nhin thay.

Cua cai la nhitng chiéc xe dep khong mua. Nhitng vién kim cwong khong dwoc
mua. Dong ho khong deo, quan 4o. Cua céi la nhitng tai san tai chinh chwa dugc
chuyén doi thanh nhitng thi¢ ban thay.

D6 khong phai la cach ching ta nghi vé su giau cd, bdi vi ban khong thé hitu
hinh héa nhitng gi ban khong thé nhin thay.



EWNTY §
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Ca si Rihanna suyt phé san sau khi boi chi va kién c6 van tai chinh cta minh.
Co van tra 1oi: “Co thue sw can thiét phai néi véi co dy néu ban tiéu tién vao
nhiéu thit, ban sé nhan dwgc nhitng thit d6 chit khong phai tién?”

Ban c6 thé cudi. Nhwng cau tra 10i 1a, moi ngwoi can dwoc noi diéu do. Khi hau
hét moi ngwdi néi ho muodn tréd thanh mot triéu phu, y ho thue sy c6 thé la “T6i
muon chi mot triéu do la”. Va diéu dé hoan toan ngugc lai v6i viéc trd thanh
mot triéu phu.

Nha dau tv Bill Mann tirng viét: “Khong c6 cach nao nhanh hon dé cam thay
giau c6 hon la tiéu nhiéu tién vao nhitng thit twédng nhu tot dep. Nhung cach dé



trd nén giau co la tiéu tién ban cé va khong tiéu tién ban khong c6. N6 thuc sy
don gian.”

Do la 16i khuyén tuyét voi, nhung no co thé khong di du xa. Cach duy nhat dé
tr& nén giau c6 la khong tiéu so tién ban cé. D6 khong chi la cach duy nhat dé
tich Iy tai san; do la dinh nghia cua sy giau co.

Chuing ta nén can than dé xac dinh sy khac biét gitta giau c6 thuc sw va cé vé
giau. N6 khong chi la ngi* nghia. Khong biét si khac biét la mot nguon goc cua
v0 sO quyét dinh sai vé tién bac.

Giau c6 be ngoai la mot khoan thu nhap hién tai. Mot nguéi nao do lai mot
chiéc o6 to tri gia 100.000 do la gan nhw chac chan la giau cé, béi vi ngay ca
khi hg mua chiéc xe dé véi khoan ng, ban ciing can mgt mitc thu nhap nhat
dinh dé du tién tra hang thang. Twong ty véi nhitng ngwoi song trong
nhitng ngéi nha 16n. Khong khé dé nhan ra nhitng nguei giau cé. Ho
thwong co gang lam cho ban than dwoc biét dén.

Nhung sy giau c6 thuc s dwgc che gidu. D6 1a thu nhap khéng dwgc chi tiéu.
Su giau c6 la mot Iwa chon chwa duwgc thuc hién dé mua mot thi gi do sau nay.
Gia tri cia n6 nam & viéc cung cap cho ban cac tuy chon, tinh linh hoat va kha
nang tang tredng dé mot ngay nao do cé thé mua nhiéu thit hon ban c6 thé ngay
bay gio.

Ché d6 an udng va tap thé duc cung cap mot su twong dong hitu ich. Gidm can
la kho, ngay ca v6i nhitng ngudi tap thé duc nhiéu. Trong cudn sich Co thé,
Bill Bryson giai thich tai sao:

Mot nghién cttu & My cho thady moi ngwdi wéce tinh qué cao s6 calo ho dot
chay trong mot budbi tap. Sau dé, ho tiéu thu trung binh khoadng gap doi
lwgng calo ma ho vira dot chdy... thuc té 1a, ban c6 thé nhanh chéng hoan
tac rat nhiéu bai tap bang cach an nhiéu thirc an, va hau hét ching ta déu
vay.

Tap thé duc giéng nhw trd nén giau c6. Ban nghi, “To6i da tap mét nhoc va bay
gio toi xitng dang dugc chiéu dai ban than mot bira an thinh soan”. Sy giau c6
dang tt* choi bita an thinh soan va thyc sy dot chay lwgng calo rong. N6 khé, va
doi héi sy ty chi. Nhung né tao ra khodng cach gitta nhitng gi ban cé thé lam
va nhitng gi ban chon lam, diéu dé tich liiy cho ban theo thai gian.

Van dé véi nhiéu nguai trong ching ta la rat dé dang tim thay nhitng hinh mau
phong phu. That khé dé tim thay nhitng nguwdi giau c6 thyc sw, thanh cong cta



ho an chita nhiéu diéu hon.

Tat nhién, c6 nhitng ngudi giau cé cling tiéu rat nhiéu tién vao cac thit. Nhung
ngay ca trong nhitng truong hgp do, nhitng gi ching ta thay la sy giau cé bé
ngoai cua ho ch khong phaéi sy giau cé thuc sy ctia ho. Ching ta thay nhitng
chiéc xe ho da mua va c6 1€ la ngdi treong ho cho con hoc. Chiing ta khong
thay cac khoan tiét kiém, tai khoan hwu tri hodac danh muc dau tw. Chiing ta nhin
thdy nhitng ngdi nha ho da mua, khong phai nhitng ngdi nha ma ho cé thé mua
dugc néu ho tiét kiém hon.

biéu nguy hiém & day la t6i nghi hau hét moi ngudi, trong sau tham, déu mudn
trd nén giau c6 bé ngoai. N6 da an sau vao ching ta rang khi c6 tién la phai tiéu
tién dén mitc ching ta khong thay su kiém ché can cé dé thuc sy giau cé. Va vi
chiing ta khong thé nhin thdy n6, nén rat khé dé tim hiéu vé no.

Moi ngudi thich bat chwdc. Nhung ban chat tiém an ctia sy giau cé khién ban
kho bat chwdc ngwoi khac va hoc héi tir cach caa ho. Sau khi qua doi, Ronald
Read di tr¢ thanh hinh mau tai chinh cta nhiéu ngudi. Ong dy xuat hién trén
cac phuong tién truyén thong va dugc yéu mén trén mang xa hoi. Nhung ong ay
khong phai la hinh mau tai chinh cta ai khi con song bdi vi tai sdn ctia 6ng bi
che gidu, ngay ca vGi nhitng ngwoi biét ong.

Hay tuwdng twong ban sé khé hoc cach viét hay néu khong doc tac pham cua
nhitng tac gia vi dai. Ai sé la nguon cam hitng cho ban? Ban sé ngwdong mo ai?
Ban sé lam theo nhitng thu thuadt va meo nao? N6 sé lam cho mét céi gi d6 von
da kho lai cang kho6 hon. That kho dé hoc héi tir nhitng gi ban khong thé nhin
thay. Diéu nay gitp giai thich tai sao nhiéu nguwoi lai khé tao dung s giau cé.

Thé gidi tran ngdp nhitng ngwoi trong bé ngoai khiém tén nhung thyc sy giau
c6 va nhitng nguoi trong c6 vé giau nhung dang & bo vuc v ng. Hay ghi nhg
diéu nay khi v0i va danh gia thanh cong cua nguwoi khac va dat muc tiéu cho
ban.

Nhung néu ctia cai la thi ban khong tiéu, thi c6 ich gi? Hay doc chwong tiép.

10
TIET KIEM TIEN

Yéu t6 duy nhat ban co thé kiém soat dé tao ra mot trong nhing diéu duy nhat
quan trong. Sé rat tuyét day.



Hay dé t6i thuyét phuc ban tiét kiém tién.

Sé khong lau dau.

Nhung dé la mot nhiém vu ky qudc, phai khong?

Moi ngudi c6 can phai dugc thuyét phuc dé tiét kiém tién?
Quan sat cua toi la, vang, nhiéu nguoi can.

Trong qua khi, nhitng ngudi c6 mirc thu nhap nhat dinh sé dwoc chia thanh ba
nhom: Nhitng nguoi tiét kiém, nhitng nguwdi khong nghi ho c6 thé tiét kiém va
nhitng ngwoi khong nghi ho can phai tiét kiém.

Chuong nay danh cho hai dang nguoi sau.

Y twéong dau tién — don gian, nhung dé bi bé qua — 1a viéc xay dung sy
giau co6 it lién quan dén thu nhap hoac l¢i nhuan dau tw cia ban, va lién
quan nhiéu dén ty lé tiét kiém cua ban.

Mot cau chuyén ngan gon veé sitc manh cuia hiéu qua.

Vao nhitng nam 1970, thé gidi giong nhu dang can kiét dau mé. Viéc tinh toan
khong khé: Neén kinh té toan cau st dung rat nhiéu dau, nén kinh té toan cau
dang phat trién va lvgng dau ching ta c6 thé khoan khong thé theo kip.

Chung ta da khong hét dau, cAm on Chua. Nhung do khong phai chi vi ta tim
thdy nhiéu dau hon, hay tham chi la giéi hon trong viéc 14y n6 ra khéi mat dat.

Ly do 16n nhat viegt qua cudc khing hodng dau la vi ching ta bat dau tao ra 6
t0, nha may va nha ctra tiét kiém nang lwgng hon trede day. Hoa Ky st dung
nang lwgng trén moi do6 la GDP ngay nay it hon 60% so vd&i nam 1950. S6 dam
trung binh trén mot gallon (3.7 lit) cta tat cd cac phuwong tién trén duong da
tang gap doi ké tr nam 1975. Mot chiéc Ford Taurus (sedan) nam 1989 dat
trung binh 18.0 MPG (miles per gallon — s6 dam/gallon). Mot chiéc Chevy
Suburban 2019 (SUV c& 16n) trung binh 18.1 MPG.

Thé gidi phat trién ‘sw giau c6 vé nang lwgng’ khong phai bang cach tang nang
lvgng ma n6 c6, ma bang cach gidm nang lvgng can thiét. San lwgng dau va khi
dot ctia Hoa Ky da tang 65% ké tir nam 1975, trong khi mitc do tiét kiém va
hiéu qua da tang hon gap doi so vdi nhitng gi ching ta c6 thé lam vdi nguon
nang lwong dé. Vi vay, that dé dang dé xem cai nao quan trong hon.



Dbiéu quan trong & day la viéc tim kiém thém nang lwong phan 1én nam ngoai
tam kiém soat ctia ching ta va bi che phu bai sy khong chac chan, béi vi n6 phu
thudc vao dia chat, dia ly, thoi tiét va dia chinh tri. Nhung viéc sit dung nang
lwgng hiéu qua hon phan 16n nam trong tam kiém soat ctia ching ta. Quyét dinh
mua mot chiéc xe nhe hon hodc di xe dap la tuy thudc vao ban va cé6 100% co
hoi cai thién hiéu qua.

Dbiéu nay ciling dung vdi tién ctia ching ta.

Loi nhuan dau tw c6 thé lam cho ban tré nén giau c6. Nhung liéu mot chién
lwge dau tw c6 hiéu qua hay khong, va n6 sé hoat dong trong bao lau, va liéu
cac thi trwong c6 tot hay khong, luon la diéu con nghi ngo. Két qua dugc bao
phu trong sy khong chac chan.

Tiét kiém va tiét kiém ca nhan — béo toan va hiéu qua tai chinh — la nhitng
phan cua phuwong trinh tién bac nam trong tam kiém soat ctia ban va c6 100%
co hoi dat dugc hiéu qua trong twong lai nhw hién nay.

Néu ban xem viéc xay dung sy giau c6 nhw mét thit can nhiéu tién hon hoac lgi
nhuan dau tw 16n, ban c6 thé trd nén bi quan nhuw nhitng ngwoi tiéu thu nang
lwgng vao nhitng nam 1970. Con dwong phia trede ¢ vé khé khan va nam
ngoai tam kiém soat ctia ban.

Néu ban xem n6 duwgc cung cap béi sy tiét kiém va hiéu qua caa chinh ban, thi
van ménh ro rang hon.

Cua cai la phan con lai tich liiy sau khi ban tiéu hét nhitng gi minh thu dugc. Va
vi ban c6 thé xay dung sy giau c6 ma khong can thu nhap cao, nhung khong co
co hdi xay dung su giau cé néu khong co ty 1€ tiét kiém cao.

Quan trong hon, gia tri cia sy giau co la twong doi véi nhirng gi ban can.
Gia st ban va t6i 6 gia tri rong nhu nhau.

Va ban la mo6t nha dau tw giéi hon t6i. To6i c6 thé kiém duwgc 8% lgi nhuan hang
nam va ban c6 thé kiém dwgc 12% lgi nhuan hang nam.

Nhung t6i hiéu qua hon véi s6 tién ctia minh. Gia st toi can mét nira so tién dé
c6 dugc hanh phc trong khi ban can nhiéu hon.

To6i kha gia hon ban, du la m6t nha dau tw t6i hon. Toi dang nhan dwgc nhiéu
1gi ich hon ttr cac khoan dau tw ctia minh du 1gi nhuan thap hon.



Diéu nay ciing diung do6i véi thu nhap. Hoc cach hanh phtic véi it tién hon tao ra
khodng cach giita nhitng gi ban cé va nhitng gi ban mudn.

*Mua nhirng gi ban can, chit khong phai nhitng gi ban muon

Ty 1é tiét kiém cao c6 nghia la chi phi thap hon va chi phi thdp hon cé nghia la
ban chi tiéu it hon.

Hay nghi vé diéu nay trong bdi canh c6 bao nhiéu thgi gian va no lvc dé dat
duwgc 0.1% hiéu suat dau t hang nam — hang triéu gio nghién cttu, hang chuc
ty do la no luc tir cac chuyén gia — va that dé dang dé thay diéu gi c6 kha nang
quan trong hon hodc dang dé theo duoi.

C6 nhitng nha dau tv chuyén nghiép nghién 80 gio mot tuan dé thém mot phan
muoi diém phan tram vao Igi nhudn cta ho khi cé hai hodc ba diém phan tram
tir 16i song phinh to trong tai chinh ctia ho c6 thé duwgc khai thac véi it no luc
hon.

Loi nhuan dau tw 16n va tién lwong béo bé la dang kinh ngac khi ching cé thé
dat dwgc va mot s6 c6 thé dat dugce chung. Nhung thure té€ 1a c6 qua nhiéu no luc
danh cho m6t mat cia phwong trinh tai chinh va qua it don vao mat con lai la co
hé6i cho hau hét moi nguwoi.

Vuot qua mét mirc thu nhap nhat dinh, nhitng gi ban can chi la nhitng gi
nam dudi cai toi cia ban.

Chi tiéu qua mic cua cht nghia vat chat cha yéu la sy phan anh cua céi to6i dang
tiép can thu nhap, mot cach tiéu tién dé cho moi ngwoi thay ban co6 tién.

Hay nghi vé n6 nhu thé nay, va mot trong nhitng cach hiéu qua nhat dé tang tiét
kiém khong phai la tang thu nhap ma la nang cao sy khiém t6n cta ban.

Khi ban dinh nghia tiét kiém la khodng cach gitra cdi t6i va thu nhap ctia minh,
ban nhan ra tai sao nhiéu ngudi cé thu nhap kha lai tiét kiém qua it. D6 la mot
cudc dau tranh hang ngay chong lai ban nang bat chudc nhitng ngudi khac.
Nhitng nguwoi dat duge thanh cong lau dai vé tai chinh c4 nhan - khong nhat
thiét la nhitng nguwdi c6 thu nhap cao - c6 xu hwéng khong quan tam dén nhitng
gi nguoi khac nghi vé ho.

Vi vay, kha nang tiét kiém ctia mei nguwoi nam trong tam kiém soat ciaa ho

hon ho nghi.

Tiét kiém c6 thé duwgc tao ra bang cach chi tiéu it hon.



Ban c6 thé chi tiéu it hon néu ban mong muo6n it hon.

Va ban sé it ham mu6n hon néu it quan tdm dén nhitng gi nguwdi khac nghi vé
ban.

Nhu t6i thwdng tranh ludn trong cudn sach nay, tién dya vao tam ly nhiéu hon 1a
tai chinh.
Va ban khong can mot ly do cu thé deé tiét kiém.

Mot sO6 nguoi tiét kiém tién dé tra tredc cho mot ngbi nha, mot chiéc xe hoi
mdi, hodc dé nghi huu.

Do la diéu tuyét voi, tat nhién.
Nhung tiét kiém khong yéu cau muc tiéu mua mot thi gi do cu thé.

Ban c6 thé tiét kiém chi vi muc dich tiét kiém. Va thyc s ban nén lam nhw vay.
Moi ngudi dau nén.

Tiét kiém cho mot muc tiéu cu thé chi c6 y nghia trong mat thé gigi c6 thé doan
trvdc duge. Nhung ching ta thi khong. Tiét kiém la hang rao chong lai kha
nang khong thé tranh khéi ctia cudc song la khién ban bat ngd vao thoi diém t6i
té nhat co6 thé.

Mot lgi ich khac cta viéc tiét kiém khong gan lién véi muc tiéu chi tiéu la
nhitng gi ta da thao luan trong chwong 7: gianh quyén kiém soét thoi gian cta
ban.

Moi ngudi déu biét nhitng thit hitu hinh ma tién mua dwgc. Nhitng thit vo hinh
kh6 quan lay dau ban hon, vi vay né c6 xu hwéng khong dwoc chu y. Nhung
nhitng lgi ich vo hinh ctda tién c6 thé c6 gia tri hon nhiéu va cé kha nang lam
tang hanh phuc cta ban hon la nhitng thit hitu hinh la muc tiéu tiét kiém ro rang
cua ching ta.

Tiét kiém khong vi muc tiéu chi tiéu mang dén cho ban cac lwa chon va su linh

hoat, kha nang cho dgi va chdép thoi co. N6 cho ban thoi gian dé suy nghi. N6
cho phép ban thay doi khéa hoc theo cac diéu kién ctia riéng ban.

MOoi chit tién tiét kiém cling giong nhu viéc ban lay mot diém trong twong lai
ma 1€ ra sé thudc s& hitu ctia ngudi khac va tra lai cho chinh ban.

Su linh hoat va kha nang kiém soat thoi gian cua ban la lgi nhuan khong
thée nhin thay véi sy giau co.



Loi tic tién mat trong ngan hang mang lai cho ban Iwa chon thay doi nghé
nghiép, nghi huu sém hoac ty do khéi lo lang la gi?

T6i muon noéi la khon lvong.

N6 khon lwong theo hai cach. N6 qué 16n va quan trong nén ching ta khong thé
dinh giad dwgc. N6 cling khong thé tinh dugc theo nghia den - ching ta khong

thé do lwong né nhw ta c6 thé do Iwong 1ai sudt - va nhitng gi ta khong thé do
lwong ta c6 xu huéng bo qua.

Khi ban khong kiém soat dwgc thoi gian cia minh, ban budc phai chap nhan bat
ctr diéu gi xui xéo ap dén. Nhung néu ban c6 sv linh hoat, ban c6 thoi gian dé
chd doi nhitng co hoi dén véi minh. Pay la mot khodn 1gi nhuén an trén khoan
tiét kiém cua ban.

Gri tiét kiém trong ngan hang hwdng 1ai suat 0% thuc sy cé thé tao ra 1gi tic
bat thuwong néu ching cho phép ban linh hoat dé nhan mot cong viéc v6i mic
lwong thap hon nhung cé muc dich hon, hoac chd dgi co hoi dau tw dén khi
nhitng ngwoi khong co tinh linh hoat tré nén tuyét vong.

Va lgi nhuan an dé dang tré nén quan trong hon.

Thé gidi tirng 1a cuc bd. Chi hon 100 nam trudc, 75% nguwoi My khong c6 dién
thoai hay dich vu thw tin thng thwong, theo nha st hoc Robert Gordon. Diéu
dé lam cho sy canh tranh tré nén siéu cuc bo. Mot cong nhan co6 tri thong minh
chi & mitc trung binh c6 thé la nguwdi giéi nhat trong thi trdn cta ho, va ho dwgc
d6i x& nhuw nhitng nguwdi gioi nhat vi ho khong phdi canh tranh véi ngudi lao
dong thong minh hon & thi tran khac.

Dbiéu d6 bay gio da thay doi.

Mot thé gidi siéu két noi co6 nghia la d6i ngti nhan tai ma ban canh tranh da tang
tr hang tram hodc hang nghin nguwdi trong thi trdn cia ban 1én hang triéu hoac
hang ty nguoi trén toan cau. Diéu nay dac biét ding doi véi cac cong viéc dua
vao tri 6c chit khong phai co bap: giang day, tiép thi, phan tich, tw van, ké toan,
lap trinh, bao chi va tham chi la y hoc ngay cang canh tranh trong cac nhém
nhan tai toan cau. Sé c6 nhiéu linh virc hon thudc loai nay khi so6 hoa x6a bé
ranh gidi toan cau - khi “phan mém an ca thé gigi,” nhw nha dau tv mao hiém
Marc Andreesen noi.

Mot cau hai ban nén dat ra khi pham vi canh tranh cta ban ngay cang ma rong
la “Lam thé nao dé to6i noi bat?”



“T6i thong minh” ngay cang la mot cau tra 10i t6i cho cau héi do, bdi vi co rat
nhiéu nguwoi thong minh trén thé gigi. Trong maot thé gidi toan cau hoa va nguai
chién thang, nhitng kiéu nguwdi nay ngay cang trd thanh déi tht canh tranh truc
tiép caa ban.

Tri théng minh khong phaéi la mot 1gi thé dang tin cdy trong mot thé gidi tréd nén
két n6i nhw caa chung ta.

Nhung tinh linh hoat thi cé.

Trong mot thé gigi ma tri thong minh c6 tinh canh tranh cao va nhiéu ky nang
ky thuat trede day da trd nén ty dong hoa, 1gi thé canh tranh nghiéng vé cac ky
nang meém — nhu giao tiép, dong cam va cé 1€ hon hét 1a tinh linh hoat.

Néu ban cé sy linh hoat, ban cé thé chd dgi nhitng co hoi tot, ca trong sw
nghiép va cac khoan dau tw ctia ban. Ban sé c6 co hoi hoc mot ki nang mai khi
can thiét. Ban sé cam thay bét cap bach hon khi phai dudi theo nhitng doi tha
canh tranh c6 thé lam nhitng diéu ban khong thé va cé nhiéu thoi gian hon dé
tim thay niém dam mé va thi truong ngach theo téc do cta riéng ban. Ban c6
thé tim thdy mot thoi quen m@i, m6t nhip do cham hon va suy nghi vé cudc
song v6i mot loat cac gia dinh khac nhau. Kha nang lam nhitng diéu dé khi hau
hét nhitng ngwoi khac khong thé 1a mot trong so it nhitng diéu sé khién ban tr&
nén khac biét trong mot thé gidi ma tri thong minh khong con la mot 1gi thé bén
virng.

Co nhiéu quyén kiém soat hon doi véi thoi gian va cac tuy chon cua ban dang
tré thanh mat trong nhitng loai tién té c6 gia tri nhat trén thé gigi.

D6 1a ly do tai sao nhiéu ngudi cé thé va nhiéu ngwdi hon nén tiét kiém tién.

Ban biét ho nén lam gi khac khong? Bing ¢6 té ra ly tri nita. Hay dé t6i néi cho
ban biét ly do tai sao.

Huong dén su hop ly tot hon la ly tri modt cach lanh lung

Ban khong phai 1a mot bang tinh. Ban 1a mot con nguwdi. Mot ngudi bi chi phoi
bdi tinh cam.



T6i da mat thoi gian dé tim ra diéu nay, nhung khi nhan ra, t6i biét do la mot
trong nhitng phan quan trong nhat ctia tai chinh.

bi kém v6i né 1a mot diéu thwong bi bé qua: Bing nham dén ly tri mot cach
lanh lung khi dwa ra cac quyét dinh tai chinh. Muc tiéu chi 1a kha hgp 1y. Hop
ly thi thie té€ hon va ban c6 co hdi gan bo 1au dai véi né hon, dé 1a diéu quan
trong nhat khi quan ly tién bac.

DPé cho ban hiéu y t6i, hdy dé t6i ké ban nghe cau chuyén vé mot chang trai da
co gang chita khéi bénh giang mai bang bénh sot rét.

Julius Wagner-Jauregg 1a mot bac si & thé ky 19 vé6i hai k§ nang doc déo: Ong
gioi trong viéc nhan biét cac mau va nhitng gi nguoi khac coi la ‘dién ro” véi
ong chi don thuan la ‘tdo bao’.

Chuyén mon ctia 6ng la nhitng bénh nhan mac bénh giang mai nghiém trong -
sau d6 dwoc chan doan la ti vong vi khong c6 phwong phap diéu tri nao. Ong
bat dau nhan thdy mot mo hinh: bénh nhan giang mai cé xu hwdng héi phuc néu
bi sot kéo dai — c6 vé khong lién quan.



Wagner-Jauregg cho diéu nay da c6 tiv nhiéu thé ky tr6dc nhung cac bac si
khong hiéu ro: s6t c6 vai tro gitp co thé chong lai nhiém trung.

Vi vay, ong da chuyén sang két luan hop ly.

Vao dau nhitng nam 1900, Wagner-Jauregg bat dau tiém cho bénh nhan cac
chung bénh thwong han, sot rét va dau mua cap thap dé gay ra nhitng con sot da
manh dé tiéu diét bénh giang mai. Diéu nay c6 vé nguy hiém. Mt s6 bénh nhan
cta ong da chét vi diéu tri. Cudi cung, 6ng da tim duwgc mot phién ban yéu hon



cta bénh sot rét, vi c6 thé chong lai mot cach hiéu qua bang quinine sau nhirng
con sOt rét run vai ngay.

Sau mat s6 thtt nghiém va sai lam, phwong phap cia 6ng da hoat dong. Wagner-
Jauregg bao cao 6/10 bénh nhan giang mai dugc diéu tri bang ‘liéu phap sot rét’
da hoi phuc. Ong da doat giai Nobel Y hoc nim 1927. T6 chitc ngay nay ghi
nhan: “Céng viéc chinh khién Wagner-Jauregg quan tam trong sudt cudc doi
lam viéc la no lyc chita bénh giang mai bang cach gay sot.”

Penicillin cudi cung da lam cho liéu phap diéu tri bénh s6t rét cho bénh nhan
giang mai trd nén 16i thoi, cam on troi dat. Nhung Wagner-Jauregg la mot trong
nhitng bac si duy nhat trong lich sit khong chi cong nhén vai tro cua sét trong
viéc chong nhiém trung ma con coi né nhw mét phwong phap diéu tri.

Nhitng con s6t luon gay lo sg. Nguwoi La Ma co dai ton tho Febris, Nt than bao
vé moi nguwoi khoi nhitng con sot. Bua ho ménh duwgc dé trong cac ngoi dén dé
xoa diu c6 ay, hy vong sé ngan chan nhitng dot rung minh tiép theo.

Nhung Wagner-Jauregg dang lam ngugc lai. Nhitng con sot khong phdi 1a sw
phién todi ngau nhién. Ching déng mot vai tro trong con duong phuc hoi cua
co thé. Bay gio ching ta c6 bang chitng khoa hoc hon, t6t hon vé tinh hitu ich
cta s6t trong viéc chong nhiém trung. Nhiét do co thé tang 1én mot do da dwoc
chitng minh lam chdm t6c d6 nhan 1én ctia mot so loai vi-rit theo hé s6 200.
“Nhiéu nha diéu tra da xac dinh dugc két qua tot hon & nhitng bénh nhan cé
biéu hién sot”, mot bai bao cia NIH viét - trén trang web ctia minh dé gido duc
cac bac cha me c6 thé hoang sg khi nhiét do cta con ho tang Ién mdt chat: “Sot
kich hoat hé thong mién dich cua co thé. Ching gitip co thé chong lai nhiém
tring. Nhitng con s6t thong thudng tir 37.7-40° C rat t6t cho tré bi 6m.”

Nhung d6 la noi khoa hoc két thiic va thue té tiép quan.

Sot hau nhuw dugc coi la mot diéu xau. Chung duwgce diéu tri bang cac loai thudc
nhu Tylenol dé giam so6t nhanh chéong khi chiing xuat hién. Bat chdp hang triéu
nam tién héa nhu mot co ché bao vé, khong c6 cha me, khong c6 bénh nhan, it
bac si va chac chan khong c6 cong ty thudc nao coi sot la bat cit diéu gi khac
ngoai mot diéu xau can dwoc loai bé.

Nhitng quan diém nay khong phu hgp nhw khoa hoc da biét. Mot nghién cttu da
thang thirng: “Piéu tri s6t pho bién trong co sé ICU va cé kha nang lién quan
dén gido diéu tiéu chuan hon la thyc hanh dya trén bang chitng.” Howard
Markel, giam doc Trung tam Lich si Y khoa, tttng noi vé chitng so sot: “Pay la



nhitng tap tuc van héa lay lan rong rai nhw nhitng can bénh truyén nhiém dang
sau ching.”

Ly do tai sao diéu nay xay ra? Néu nhitng con sot la c6 lgi, tai sao chiing ta lai
chong lai ching mét cach phé bién nhu vay?

T6i khong nghi né phiic tap: S6t kho chiu. Va moi nguwdi khong thich thé.
Do la nguyén nhan.

Muc tiéu cua bac si khong chi la chita bénh. Do la chita bénh trong gidi han cua
nhitng gi hgp ly va c6 thé chap nhan duwgc déi vai bénh nhan. Nhitng con sot c6
thé c6 nhitng 1gi ich nhé trong viéc chong lai nhiém trung, nhuwng ching lai gay
dau don. Va toi di kham dé hét dau. Toi khong quan tdm dén cac nghién cttu khi
toi dang run ray dwdi mot tam chan. Néu ban c6 mdt vién thude c6 thé lam cho
con sot ngirng lai, hay dwa né cho t6i ngay bay gio.

Co6 hop 1y néu ban mudn ha s6t néu bi nhiém trung. Nhung né khéng hop ly.

Triét ly d6 — huédng tGi c6 ly thay vi hop ly — la mot triét ly nita ma moi
ngudi nén can nhac khi dua ra quyét dinh véi tién ctaa ho.

Tai chinh hoc thuat dwgc danh cho viéc tim kiém cac chién lwgc dau tw toi wu
vé mdt toan hoc. Ly thuyét cua riéng toi la, trong thé gidi thuc, moi nguoi
khong muon chién lwgc téi wu vé mat toan hoc. Ho muén chién lwgc téi da hoa
viéc ho ngt ngon nhw thé nao vao ban dém.

Harry Markowitz da gianh dwgc gidi Nobel vi da kham pha ra su can bang toan
hoc gifta rti ro va lgi nhuan. Ong da tirng dugc hoéi vé cach dau tw tién cda
chinh minh va mo ta viéc phan bé danh muc dau tw cia minh vao nhitng nam
1950, khi cdc m6 hinh ctia 6ng lan dau tién dwgc phat trién:

T6i hinh dung sy dau buén ctia minh néu thi treong chitng khoan di 1én
ma toi khong & trong d6 — hodc néu n6 di xudng va t6i hoan toan & trong
d6. Y dinh ctia t6i 1a dé giam thiéu sy héi tiéc trong twong lai cuia toi. Vi
vay, t0i da chia 50/50 gitta trai phiéu va c6 phiéu.



Markowitz cudi cung da thay doi chién lwgc dau tw ctia minh, da dang hoa sy
két hgp. Nhung c6 hai diéu quan trong & day.

Mot 1a “gidm thiéu sy hoi tiéc trong twong lai” khé c6 thé hgp ly hoa trén gidy
t0 nhung lai dé dang bién minh trong cudc song thwe. Mot nha dau tw 1y tri dua
ra quyét dinh dwa trén cac dir kién. Mot nha dau tw hgp ly khién ho & trong mot
phong hop véi nhitng dong nghiép ma ban muén dwgce danh gia cao, v6i mot
nguwoi ban doi ma ban khéng mudn lam that vong, hodc chong lai nhitng doi tha
ngd ngan nhung thuce té 1a anh ré cta ban, hang x6m cua ban, va nhitng nghi



ngo ca nhan cua riéng ban. Pau tw c6 mot thanh phan xa hoi thuong bi bo sot
khi nhin qua lang kinh tai chinh chdt ché.

Dbiéu thit hai cling quan trong. Jason Zweig, ngwoi thyc hién cudc phéng van
khi Markowitz mo ta cach 6ng dau tw, sau d6 da phan anh:

Quan diém cua riéng t6i la con ngwoi khong ly tri va cling khong hop 1y.
Chung ta la con ngudi. Ching ta khong thich suy nghi nhiéu hon miéc can
thiét va luén doi hoi sw chi y ctia minh. Nhin duwéi goc do do, khong co gi
dang ngac nhién vé thyc té 1a nha tién phong cua ly thuyét danh muc dau
tw hién dai da xay dwng danh muc dau tw ban dau ctia minh ma khong
quan tam nhiéu dén nghién cttu cua riéng minh. Ciing khong c6 gi ngac
nhién khi 6ng da diéu chinh né sau dé.

Markowitz khong ly tri ma hop ly.

biéu thuong bi bo qua trong tai chinh la diéu gi dé co thé diing vé mat ky thuat
nhung lai v nghia vé mat nglt canh.

Vao nam 2008, hai nha nghién cttu tir Yale da cong b6 mot bao cdo lap luédn
nhitng nguoi tiét kiém tré tudi nén nap thém tién vao tai khoan huu tri ctia ho
bang cach st dung ky quy hai d6i mot (vay thém maot do la cho moi do la cda
ho) khi mua c6 phiéu. N6 ggi y cac nha dau tu st dung don bay khi ho con tré,
diéu nay cho phép nguoi tiét kiém chap nhan rai ro nhiéu hon khi con tré va cé
thé virgt qua cu soc thi treong khi ho 16n tudi.

Ngay ca khi viéc st dung don bay khién ban bi x6a s6 khi con tré (néu ban st
dung ty 1€ ky quy hai d6i mot, thi trwong gidm 50% khién ban khong con gi),
cac nha nghién cttu da chi ra nhitng ngwoi gui tiét kiém van sé t6t hon vé lau
dai khi thyc hién theo ké hoach va ti€p tuc tiét kiém v@i tai khoan don bay hai-
mot ngay ca sau khi bi mat tién.

D6 la m6t chién lwgce hop ly trén giay.

Nhung né gan nhu phi ly trong thuc té.

Khong mot nguwdi binh thuong nao cé thé nhin thay 100% tai khoan hwu tri cia
ho boc hoi va tiép tuc chién lwge ma khong hé nao niing. Ho sé nghi viéc, tim
kiém mot Iwa chon khac va c6 1€ sé kién c6 van tai chinh cuaa ho.

Cac nha nghién ctu lap luan khi st dung chién lwge cua ho “tai san hwu tri dy
kién cao hon 90% so vGi quy vong doi”. N6 cting kém hgp ly hon 100%.

Trén thue té, c6 mot 1y do hgp ly dé ing ho nhitng quyét dinh c6 vé phi ly.



DPay la mot trong s6 do: Hay dé toi ggi y ban vé cac khoan dau tw yéu thich.

DPay khong phai la 16i khuyén truyén théng. N6 gan nhw la mét huy hiéu vinh
du cho cac nha dau tw khi tuyén bd ho vo cam vai cac khoan dau tw ciia minh,
bdi vi no6 cé vé hop ly.

Nhung néu thiéu cdm xuc véi chién lwge hodc ¢ phiéu ban s hitu sé lam tang
kha nang ban sé roi bo ching khi moi thi tré nén khoé khan. Cac nha dau tw hgp
1y yéu thich cac chién lwgc khong hoan hdo vé mat ky thuat c6 lgi thé hon, béi
vi ho ¢6 nhiéu kha nang sé gan b6 vdi cac chién lwgce do.

Ty 1€ kiém tién trén cac thi trwong chitng khoan Hoa Ky la 50/50 trong khodng
thoi gian mot ngay, 68% trong khoang thoi gian mot nam, 88% trong khoang
thoi gian 10 nam va (cho dén nay) la 100% trong khoang thdi gian 20 nam. Bat
ctt diéu gi gitt ban trong tro choi déu co 1gi thé dinh lwgng dugc.

Néu ban xem “lam nhitng gi ban yéu thich” nhw mot hwéng dan dé c6 mot cude
song hanh phtic hon, thi diéu d6 nghe c6 vé giong nhw mot 16i khuyén tot. Néu
ban xem n6 nhw mot thit cung cap suw bén bi can thiét dé dat ty 1€ thanh cong co
thé dinh lwvong duwgc c6 1gi cho ban, ban nhan ra né phai la phan quan trong nhat
cta bat ky chién lwgc tai chinh nao.

DPau tw vao mot cong ty day hitra hen ma ban khong quan tam, va ban cé thé tan
hwang diéu dé khi moi thit dién ra t6t dep. Nhung khi thuy triéu quay dau chac
chén ban sé dot nhién mat tién vao thit ma ban khong hitng thi. D6 1a mot ganh
nang kép va con dwong it phan khang nhat la chuyén sang mdt thit khac. Néu
ban dam mé cong ty ngay tir dau — ban yéu thich sit ménh, san pham, doi ngi,
khoa hoc, bat cit diéu gi — nhung khong thé tranh khoi nhitng lic ban thua 16
nhuwng khong tir bo bdi thue té 1a it nhat ban cdm thady nhw minh la mot phan
ctia mot cai gi do c6 y nghia. D6 c6 thé la dong luc can thiét ngan ban tir bo va
budc tiép.

Co6 mot so thoi diém nén la hgp ly thay vi ly tri véi tién bac.

Co6 mot bao cao r6 rang vé ‘su quen thudc’, noi moi nguwdi thich dau tu vao cac
cong ty tit quoc gia ho sinh song trong khi bé qua hon 95% céng ty khac trén
thé gidi. N6 khong hgp 1y, cho dén khi ban thay viéc dau tw mang lai hiéu qua
cho nguoi khac.

Giao dich trong ngay va chon cac co phiéu riéng 1é khong phu hgp vaéi hau hét
cac nha dau twv — ty 1é cwgc chong lai sy thanh cong cta ban rat cao. Nhung sé
hop ly v6i so tién nho ma ban cé thé bé mac so v6i cac khoan dau tv da dang



hon cta ban. Nha dau tw Josh Brown, nguoi ting ho va chu yéu sé hitu cac quy
da dang, da tirng giai thich 1y do tai sao 6ng cling s& hitu rat nhiéu c6 phiéu
riéng 1é: “T6i khong mua c6 phiéu riéng 1é bdi vi toi nghi sé tao ra [hiéu suat
vuot troi] alpha. Toi chi yéu thich chitng khoan va da yéu tw khi 20 tudi. Va doé
la tién ctia toi, t6i c6 thé lam bat c& diéu gi”. Kha hop ly.

Hau hét cac dy bao vé nén kinh té va thi trwuong chitng khoan déu rat toi té,
nhung viéc dwa ra du bao la hgp ly. That khé dé thirc day vao budi sang va néi
v6i ban than ban khéng c6 manh madi gi vé twong lai, ngay ca khi dé la sw that.
Hanh dong theo cac dy bao dau tw la nguy hiém. Nhung t6i hiéu tai sao moi
ngudi c6 gang dy doan diéu gi sé xay ra trong nam t6i. D6 la ban chat cia con
nguoi. N6 hgp ly.

Jack Bogle, nguwoi sang lap qua c6 cta Vanguard, da danh ca sw nghiép cho
cuodc thap ty chinh nham thic day dau tv vao quy chi s6 thu dong véi chi phi
thap. Nhiéu nguwdi nghi that tha vi khi con trai cia 6ng da tim thay sy nghiép
nhw mét nha quan ly quy dau co va quy twong hé nang dong, c6 mitc phi cao.
Bogle — nguoi dan 6ng da néi quy phi cao vi pham “cac quy tac khiém ton cta
s0 hoc” — da dau tw mot s6 tién vao quy cua con trai. Loi gidi thich la gi?
“Chung ta lam mot s6 viéc vi ly do gia dinh,” Bogle noi v&i Wall Street Journal.
“N6 c6 vé khong nhat quan, nhung cudc song khong phai lic nao cling nhat
quan.”

That vay, né thuwong thé.



12
SU NGAC NHIEN

Lich st la nghién clu vé su thay doi. tré tréu thay lai dugc su dung nhu mot
ban dbé cua tuong lai

Gido su Scott Sagan cta Stanford da titng n6i mot diéu ma tat ca nhitng ai theo
doi nén kinh té hodc thi truong dau tw nén treo trén twong: “Nhitng diéu chwa
bao gio xay ra tredc day ludn xady ra”.

Lich st cht yéu la nghién cttu vé cac su kién da xdy ra. Nhung né thwong dugc
cac nha dau tu va nha kinh té hoc stt dung nhw mét hiwédng dan cho twong lai.

Ban c6 thdy diéu tr¢ tréu khong?
Ban c6 thdy van de?

That thong minh khi c6 sw danh gia sau sac vé lich st kinh té va dau tw. Lich s
giup chung ta diéu chinh ky vong ctia minh, nghién cttu noi moi ngudi c6 xu
hwéng lam sai va dwa ra hwéng dan so bo vé nhitng gi c6 xu hwéng hoat dong.
Nhung theo bat ky cach nao, né khong phai la mét ban do cia twong lai.

Mot céi bay ma nhiéu nha dau tw roi vao la cai ma t6i goi la nguy bién “cac nha
st hoc la nha tién tri”: Viéc qua tin twéng vao cac dit lieu trong qua khi nhw
mot tin hiéu cho cac diéu kién trong twong lai trong mot linh viec ma sy doi méi
va thay doi la mach mau cta sy tién bo.

Ban khong thé d6 16i cho cac nha dau tw khi lam diéu nay. Néu ban xem dau tw
la m6t mon khoa hoc kho, lich str sé 1a mot hwdng dan hoan hao cho twong lai.
Cac nha dia chat c6 thé xem xét dir liéu lich st hang ty nam va hinh thanh cac
mo hinh vé cach trai dat hoat dong. Cac nha khi twgng hoc cling vay. Va cac bac
si hoat dong theo cach twong ty vao nam 2020 nhw vao nam 1020.

Nhung dau tv khong phai 1a mot mon khoa hoc khé. D6 1a mot nhém khong 16
nhitng nguwdi dua ra quyét dinh khong hoan hao vai thong tin han ché vé nhitng



thit sé c6 tac dong 16n dén sic khde cia ho, diéu nay cé thé khién ngay ca
nhitng nguwdi thong minh lo lang, tham lam va hoang twéng.

Richard Feynman, nha vat 1y vi dai, da tirng no6i, “Hay twdng twong vat ly sé
kho6 hon bao nhiéu néu céc electron c6 cdm xuc”. Vang, cac nha dau tw c6 cam
xtc. Kha nhiéu nguoi trong s6 ho. Do 1a ly do tai sao that khé dé du doan
nhitng gi ho sé lam tiép theo chi dya trén nhitng gi ho da lam trong qua kh.

Neén tang cua kinh té hoc la moi thit thay déi theo thaoi gian, béi vi ban tay vo
hinh ghét bat ctt diéu gi qua tét hodc qua xau vo thoi han. Nha dau tw Bill
Bonner titng mo ta cach hoat dong ctia Ngai Thi Trudng: “Ong ay mic chiéc 4o
phong ‘Chu nghia tw ban tai noi lam viéc’ va trén tay la mot chiéc bua ta.” Rat
it diéu gil* nguyeén gia tri trong thoi gian rat 1au, cé nghia la ching ta khong thé
coi cac nha stt hoc nhuw nhitng nha tién tri.

Pong lyc quan trong nhat cta bat c diéu gi gan lién véi tién bac la nhitng cau
chuyén ma moi ngudi ké vé ban than va sé thich cta ho vdi hang hoa va dich
vu. Nhitng diéu dé khong cé xu hwdng ngoi yén. Ching thay doi theo van héa
va thé hé. Ching luon thay doi va sé luon nhw vay.

Thu thuat tinh than ma ching ta ty choi & day la s ngwdng mo thai qua caa
nhitng nguoi da tirng & do, da lam diéu do, khi néi dén tién. Trai qua cac sy
kién cu thé khong nhat thiét ban da diéu kién dé biét diéu gi sé xdy ra tiép theo.
Trén thuc té, diéu dé hiém khi xdy ra, béi vi kinh nghiém dan dén su tv tin qua
muc hon la kha nang dy bao.

Nha dau tv Michael Batnick da tirng gidi thich ro diéu nay. B6i mat vdi 1ap luan
it nha dau tw chuan bi cho viéc tang 1ai suat vi ho chwa tirng trai qua - giai doan
13i suat tang 16n cudi cung da xdy ra gan 40 nam trwdc - 6ng lap luan diéu do
khong quan trong, bai vi da trai qua hoac tham chi nghién cttu nhitng gi da xdy
ra trong qua khit c6 thé khong phai la hwéng dan cho diéu gi sé xay ra khi ty gia
tang trong tuong lai.

Vay thi sao? Lan tang 1ai sudt hién tai sé giong nhu lan cudi cung hay lan trudc
d6? Cac 16p ndi dung khac nhau sé hoat dong giong nhau, hay hoan toan nguwgc
lai?

Mat khac, nhitng ngudi da dau tv qua cac sy kién nam 1987, 2000 va 2008 da
trdi qua rat nhiéu thi truong khac nhau. Mat khac, khong phai trai nghiém nay
c6 thé dan dén qua ty tin sao? Khong thira nhan minh sai? Gan két vdi cac két
qua trudc do?



Hai diéu nguy hiém xdy ra khi ban dya qua nhiéu vao lich st dau tw nhu mot
hwéng dan cho nhitng gi sap xay ra ti€p theo.

1. Ban c6 thé sé bé 16 nhirng sy kién ngoai l€ tao ra thay doi nhiéu nhat.

Cac su kién quan trong nhat trong lich st 1a cac ngoai 1€ 16n. Cudc Pai suy
thodi. Chién tranh Thé gigi II. Bong bong dot-com. 11 thang 9. Thi trwong nha
& sup do6 vao gitta nhitng nam 2000. Mot so it cac sy kién ngoai 1é dong mot vai
tro to 16n vi ching anh hwéng dén rat nhiéu sy kién khong lién quan dén ching.

15 ty nguoi dugc sinh ra trong thé ky 19 va 20. Nhung hay tht twéng twgng nén
kinh té toan cau va toan thé gigi sé khac nhu thé nao néu chi mot trong bay
nguwoi sau chua ting ton tai:

Adolf Hitler

Joseph Stalin

Mao Trach Bong

Gavrilo Princip (gay ra Chién Tranh Thé Gigi I)
Thomas Edison

Bill Gates

Martin Luther King

T6i tham chi khéng chac dé 1a danh sach c6 y nghia nhat. Nhung hau hét moi
thi vé thé gidi ngay nay - tir bién gidi, cong nghé dén chuan myc xa hoi - sé
khac néu bay nguoi nay khong dé lai dau an ctia hg. Mot cach khac dé néi vé
diéu nay la 0,00000000004% ngudi chiu trach nhiém vé phan 16n hwéng di cta
thé gidi trong thé ky trudc.

Diéu nay ciing xay ra vdi cac dy an, do6i mdi va sy kién. Hay twéng twgng thé
ky trudc ma khong co:

Pai suy thoai

Chién tranh Thé gidi 11

Duv 4n Manhattan (ché tao bom hat nhan)
Vac-xin

Thuoc khang sinh

ARPANET (cha dé ctia mang luwéi Internet toan cau)



11 thang 9
Lién X0 sup do

Co6 bao nhiéu dy an va sy kién xdy ra trong thé ky 20? Hang ty, hang nghin ty -
ai ma biét dwgc. Nhung chi riéng tam thit d6 da tac dong dén trat ty thé gidi I6n
hon nhitng th khac.

biéu khién cac su kién nay dé bi danh gia thdp la cach moi thit két hop lai dé
dang nhuw thé nao. Chang han, su kién 11/9 da thiic day Cuc Duv trit Lién bang
cat giam lai suat, thic day bong bong nha dat, dan dén khung hoang tai chinh,
thi truong viéc lam kém, cat giam 1ai suat khién hang chuc triéu nguwdi theo hoc
dai hoc, dan dén khoan vay sinh vién tri gia 1.6 nghin ty do la vdi ty 1é v& ng
10.8%. That khong truc quan khi lién két 19 tén khong tac vai khoi lwgng hién
tai cua cac khoan vay danh cho sinh vién, nhung dé la nhitng gi xdy ra trong
mot thé gidgi dugce thic day bai mot vai sy kién bén ngoai.

Phan 16n nhitng gi dang xay ra tai bat ky thoi diém nhat dinh nao trong nén kinh
t€ toan cau c6 thé lién quan dén mot s6 suw kién trong qua khit ma gan nhw
khong thé doan trudc dugc.

Cot truyén pho bién nhat cta lich st kinh t€ la vai tro ctia nhitng diéu bat ngo.
Ly do bat ngd xdy ra khong phai vi m6 hinh cta ching ta sai hodac tri thong
minh cda ching ta thap. D6 la bdi vi ty 1é cuwgc ma cha me ctia Adolf Hitler da
tranh cai (sé khong ay ...) vao budi t6i chin thang trudc khi 6ng dwgc sinh ra.
Khé c6 thé doan tredc duge cong nghé vi Bill Gates c6 thé da chét vi bénh bai
liét néu Jonas Salk cau kinh va tit bé nhiém vu tim kiém vac-xin. Ly do ching
ta khong thé dy doan mitc tang cho vay sinh vién la vi mot nhan vién bao vé san
bay c6 thé da tich thu mot con dao ctia khong tac vao ngay 11/9.

Van dé la chung ta thwong st dung cac su kién nhw Pai suy thoai va Thé chién
thi hai dé dinh hwéng quan diém cua ta vé nhitng thit nhw tinh huéng xau nhat
khi nghi vé 1gi nhuan dau tw trong twong lai. Nhung nhitng sy kién nhw vay
chwa c6 tién 1€ khi ching xdy ra. Vi vay, ngudi du bdo gia dinh nhitng s kién
toi té nhat (va t6t nhat) trong qua kh sé khdp vGi nhitng sy kién t6i té nhat (va
tot nhat) trong twong lai la khong tuan theo lich stt; ho vo tinh gia dinh lich s
cta cac sy kién chua tirng c6 tién 1€ khong ap dung cho twong lai.

Nassim Taleb viét trong cuon sach ‘Bi danh Itra bdi s ngau nhién’:

O Ai Cap thoi Pharaoh... nhitng ngudi ghi chép da theo ddi ddu vét muc nudc
cao cua song Nile va st dung né nhv mot wdc tinh cho tinh huéng xau nhat



trong twong lai. Diéu twong tw cling c6 thé thdy ¢ 10 phan tng hat nhan
Fukushima, noi da trdi qua mot thdm hoa vao nam 2011 khi mdt con séng than

ap dén. N6 da dugc xay dung dé ch té nhat trong qua
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Nhan ra twong lai c6 thé khong giong qua khir 1a mot loai ky nang dac biét
thwong khong dugc cong dong duw bao tai chinh coi trong.

Tai mot bita an t6i nam 2017 ma toi tham duy & New York, Daniel Kahneman da
dwgc hoi cac nha dau tw nén phan @ng nhu thé nao khi dy bao ctia ching ta sai.
Anh ay noi:
Bat ctt khi nao ching ta ngac nhién vé mét diéu gi do, ngay ca khi ta thira
nhan dd méc sai 1am, ta sé néi, “O, t6i sé khong bao gic pham sai 1am d6
nita”. Nhung trén thue t€, diéu ban nén hoc khi mac sai lam vi khong
lwong trede duge dieu ma thé gidi kho lwong trwede duwge. D6 1a bai hoc
chinh xac can hoc tt nhitng diéu bat ngo: thé gidi that dang ngac nhién.

Bai hoc chinh xac tit nhitng diéu ngac nhién la thé gidi khé lwong. Khong
phai chiing ta nén sit dung nhitng diéu ngac nhién trong qua khit nhw mot
hwdng dan cho nhitng ranh gi¢i trong twong lai; ching ta nén sit dung
nhitng dieu ngac nhién trong qua khit nhv mot sy thira nhan ching ta
khong biét diéu gi c6 thé xay ra tiép theo.

Nhitng sy kién kinh té€ quan trong nhat trong twong lai — nhitng thi¢ sé 1a kim
chi nam — la nhitng diéu ma lich st cho ching ta rat it hodc khéng c6 hwéng
dan vé n6. Chung sé la nhitng sy kién chwa tirng c6. Ban chat chuwa tirng c6 cta
chiing cé nghia 1a chiing ta sé khong chuan bi cho ching, dé la mét phan ly do
khién chiing c6 tdc dong manh mé. Diéu nay ding véi ca nhitng sy kién dang sg
nhu suy thodi va chién tranh ciing nhw nhitng s kién 16n nhw d6i maéi.

2. Lich si¥ co thé la mét hwéng dan sai lam cho twong lai cia nén kinh té va
thi trwong chitng khoan vi né khong tinh dén nhirng thay doi cau tric lién
quan dén thé gi¢i ngay nay.

Hay xem xét mot vai cai 1on.

401 (k) da c6 42 nam. Roth IRA m@i hon, dwgc thanh 1ap vao nhitng nam 1990.
Vi vay, nhitng 10i khuyén va phén tich tai chinh ca nhéan vé cach nguoi My tiét
kiém dé nghi hwru ngay nay khong thé so sanh tryc ti€p véi nhitng gi cé y nghia
chi mot thé hé trude. Ching ta ¢6 nhitng liwva chon mdéi. Moi thit da thay doi.

401 (k) 1a mot tai khoan luong huu

Hodc dau tw mao hiém. N6 hau nhu khong ton tai cach day 25 nam. Ngay nay,
c6 mot s6 quy dau ti mao hiém 1én hon so v6i toan bo nganh cong nghiép cta
mot thé hé trwde. Thoi do, khong c6 céai goi la dau tw mao hiém. Mot doanh
nhan tré day tham vong c6 rat it noi dé di, va nhitng noi dé6 déu dugc canh git



bdi nhitng ngwdi gac cong ngai rii ro vdi tri twdng twong bang khong. Néi cach
khac, cac cha ngan hang.

Trén thue té, diéu nay c6 nghia la tat ca cac dit liéu lich st 6 tir vai thap ky tre
lai day vé cach cac cong ty khéi nghiép dugc cap von déu da 16i thoi. Nhitng gi
chuing ta biét vé chu ky dau tuw va ty 1€ that bai cta startup khong phai la co s&
sau sac ve lich st dé hoc héi, bdi vi cach cac cong ty dugce cap von ngay nay la
mot mo hinh lich st mai.

Céc giai doan suy thodi trong nén kinh té Hoa Ky

Hodc lay thi trwong chitng khoan. S&P 500 khong bao gom c6 phiéu tai chinh
cho dén nam 1976; ngay nay, tai chinh chiém 16% chi s6. C6 phiéu cong nghé
hau nhuw khong ton tai cach day 50 nam. Ngay nay, ching chiém hon 20% chi
s0. Cac quy tac ké toan da thay doi theo thoi gian. Vi vay, c6 cong bo thong tin,
kiém toan va s6 lwvgng thanh khoan thi treong. Moi thit da thay doi.

Thoi gian gitta cac cudc suy thodi cia Hoa Ky da thay doi dang ké trong 150
nam qua:

Thoi gian trung binh gitta cac cudc suy thoai da tang tr khodng hai nam vao
cu6i nhitng nam 1800 lén nam nam vao dau thé ky 20 lén tdm nam trong nira
thé ky qua.



U.S. economy in recession
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Khi t6i viét diéu nay, c6 vé nhw ching ta dang di vao suy thodi — 12 nam ké tw
khi cudc suy thodi cudi cung bat dau vao thang 12 nam 2007. D6 la khodng
cach dai nhét gitta cac cudc suy thodi ké tir trdc NGi chién My.

Co rat nhiéu ly thuyét vé ly do tai sao cac cudc suy thodi trd nén it thuwong
xuyén hon. Mot la Fed quan ly chu ky kinh doanh t6t hon, hodc it nhat 1a kéo
dai n6. Mot diéu khac la nganh cong nghiép nang dé xdy ra tinh trang du thira
va pha san hon cac nganh dich vu thong tri trong 50 nam qua. Quan diém bi
quan la hién nay chuing ta c6 it suy thoai hon, nhung khi ching xay ra thi lai 16n
hon trwde. Doi véi lap luan cta ching ta, diéu gi da gay ra thay doi khong quan
trong. Diéu quan trong la moi thit da thay dai ro rang.

Dbé thdy nhitng thay doi lich sit nay sé danh hwdng nhu thé nao dén cac quyét
dinh dau tw, hdy xem xét cong viéc ctia mot ngwdi ma nhiéu ngwoi tin 1a mot
trong nhitng b 6c dau tw vi dai nhat moi thoi: Benjamin Graham.

Cuobn sach kinh dién cta Graham, Nha dau tw thong minh, khong chi 1a ly

thuyét. N6 dwa ra cac dinh huéng thuc té giong nhw cac cong thitrc ma nha dau
tw c6 thé st dung dé dwa ra cac quyét dinh dau tw thong minh.

T6i doc cudn sach ctia Graham khi con la m6t thiéu nién, lan dau tién t6i hoc vé
dau tuw. Céac cong thitc dugce trinh bay trong cudn sach rat hap dan vdi toi, bdi vi



ching thyc sy la hwéng dan ting bude vé cach lam giau. Chi can lam theo
hwéng dan. N6 duwong nhu rat dé dang.

Nhung diéu gi do6 trd nén ro rang khi ban tht 4p dung mot s6 cong thitc: mot
vai trong so chung khong thyc sy hoat dong.

Graham tng hd viéc mua c6 phiéu giao dich vGi gia thap hon tai san rong — vé
co ban tién madt trong ngan hang trr di tit ca cac khoan ng. Biéu nay nghe co6 vé
tuyét voi, nhung rat it co6 phiéu thue sy con giao dich vdi gia ré nhw vay - ngoai
viéc gia sit, mot c6 phiéu ré bi cao budc gian lan ké toan.

Mot trong nhitng tiéu chi cia Graham hwéng dan cac nha dau tu than trong
tranh giao dich c6 phiéu vGi gia cao hon 1.5 lan gia tri s6 sach. Néu ban tuan
theo quy tac nay trong thap ky qua, ban sé hau nhu khong s& hitu gi ngoai co
phiéu bado hiém va ngan hang.

Nha Pau Tw Thong Minh la mét trong nhitng cuon sach dau tw vi dai nhat
moi thoi. Nhwng toi khong biét mét nha dau tw nao da thyc hién tot cac
cong thitc dwgc cong bé cia Graham. Cuén sach chira day sy khon ngoan -
c6 1€ nhieu hon bat ky cuon sach dau tw nao khac tirng dwgc xuat ban.
Nhung voi tv cach la mot hwong dan thi né van con la van de.

Chuyén gi da xdy ra? Graham c6 phai la mot ngwoi trinh dién c6 vé tot nhung
10i khuyén khong hiéu qua? Khong phai thé. Ban than 6ng la mot nha dau tw
cuc ky thanh cong.

Nhung 6ng ay thyc té. Va 6ng dy 1a mot ngwodi twong phan thuc sy. Ong Ay
khong thich nhitng y twdng dau tw dén noi sé gan bo vdi ching khi c6 qua nhiéu
nha dau tw khac bat gap nhitng ly thuyét do, khién ching tré nén pho bién dén
muc khién tiém nang ctia ching tré nén vo dung. Jason Zweig - ngudi da cha
thich phién ban sau cho cuon sach ctia Graham - da tirng viét:

Graham da khong ngting thit nghiém va kiém tra lai cdc gid dinh ctia
minh va tim ra nhitng gi hiéu qua - khong phdi nhitng gi hiéu qua ngay
hom qua ma la nhitng gi hiéu qua ngay hém nay. Trong moi an ban stra
doi ctia The Intelligent Investor, Graham da loai bo cac cong thitc ma ong
da trinh bay trong an ban trudc va thay thé chiing bang cac cong thic
m&i, theo mot nghia nao do, tuyén bd “nhitng cong thitc dé6 khong hoat
dong nita, hodc ching khong hoat dong t6t nhu ching da ting; day la
nhitng cong thitc duwdng nhw hoat dong tét hon hién tai”.



MGt trong nhitng 10i chi trich ph6 bién danh cho Graham 1a tét ca cac cong thic
trong dn ban nam 1972 déu 16i thoi. Phan &ng thich hgp duy nhat vai 16i chi
trich nay: “Tat nhién la nhw vay! Ching la nhitng cong thitc ma ong st dung dé
thay thé cac cong thitc trong an ban nam 1965, thay thé cac cong thitc trong an
ban nam 1954, dén lugt no, thay thé cac cong thirc tir &n ban nam 1949, dugc st
dung dé bo sung cac cong thicc ban dau ma 6ng da trinh bay trong Phan tich
Chitng khoan vao nam 1934.”

Graham qua doi nam 1976. Néu cac cong thitc ma o6ng ung ho da bi loai bo va
cap nhat nam lan tr nam 1934 dén 1972, ban nghi ching c6 lién quan nhu thé
nao vao nam 20207 Hay s€ la vao nam 20507

Ngay trudc khi chét, Graham da dwogc héi liéu phan tich chi tiét titng c6 phiéu -
mot chién thuat khién 6ng tré nén noi tiéng - c6 con la mot chién lwge ma 6ng
wa thich hay khong. Ong tra 15i:

Thi truong chimg khoan duoc
sinhratrong subi quan,
phat trien trén su hoainghi,

truong thanh nho sulac quan
va cheét vi hung phan
— SIR JOHN TEMPLETON

Templeton Funds Founder
and Former. Ghairman

Noi chung la khong. Toi khong con la nguwoi ung ho cac ky thuat phan
tich chitng khoan phitc tap dé tim kiém cac co hoi c6 gia tri vugt troi. Bay
la mé6t hoat dong bo ich, vi du, cach day 40 nam, khi cudn sach gido khoa
cta chung t6i dugc xuat ban lan dau tién. Nhuwng tinh hinh da thay doi rat
nhiéu ké tir do.

biéu thay doi la: Sy canh tranh ngay cang tang khi cac co hoi dugc biét dén
nhiéu; cong nghé lam cho thong tin dé tiép can hon; va cac nganh cong nghiép



thay doi khi nén kinh té chuyén tir linh viec cong nghiép sang linh vic cong
nghé, cé chu ky kinh doanh va st dung von khac nhau.

Moi thit da thay doi.

Mot diéu ky la tha vi trong lich st dau tw la ban cang nhin lai qua xa, ban cang
c6 nhiéu kha nang dang xem xét mot thé gidi khong con ap dung cho ngay nay.
Nhiéu nha dau tw va nha kinh té cdm thay thoai mai khi biét cac dv bao cua ho
dwge ho trg bdi dit liéu hang thap ky, tham chi hang thé ky. Nhung ké tir khi
cac nén kinh té phat trién, lich sit gan day thwong la hwéng dan t6t nhat cho
twong lai, bdi vi né c6 nhiéu kha nang bao gom céc diéu kién quan trong co6 lién
quan dén tuong lai.

C6 mot cum tir pho bién trong dau tw, thwong dwoc sit dung mot cach ché giéu,
“Lan nay thi khac”. Néu ban can phan bac lai ai d6 dy doan twong lai sé khong
phan anh qua khi mét cach hoan hao, hay néi, “O, vay ban nghi lan nay da
khac?”. N6 xuat phat tir quan diém cta nha dau tw John Templeton “Bon tw
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nguy hiém nhat trong dau tu la ‘lan nay thi khac’.

Thé gidi thay doi. Tat nhién la thé. Va nhitng thay do6i dé la diéu quan trong
nhat theo thoi gian. Michael Batnick da néi: “Muwdi hai tir nguy hiém nhat trong
dau tw 1a, “Bon tir nguy hiém nhat trong dau tw: lan nay thi khac.”

biéu d6 khong c6 nghia la chiing ta nén bé qua lich st khi nghi veé tién bac.
Nhung c6 mot sac thai quan trong: Ban nhin lai lich st cang xa, thi nhitng diéu
ban nén lam cang tong quat hon. Nhitng diéu chung chung nhw méi quan hé
gilta con ngudi vdi long tham va noéi sg hai, cach ho cw x khi bi cang thang va
cach ho phan ttng véi cac khuyén khich cé6 xu hwéng 6n dinh theo thoi gian.
Lich st cta tién rat hitu ich cho loai cong cu dé.

Nhung cac xu hwéng cu thé, cac nganh nghé cu thé, cac linh vuc cu thé, cac
moi quan hé nhan qua cu thé vé thi trweong va nhitng gi moi ngwdi nén lam véi
tién cia ho luén la mot vi du vé sy phat trién dang dién ra. Cac nha st hoc
khong phai la nha tiéen tri.

Vay cau héi dat ra 1a ching ta nén suy nghi va lap ké hoach cho twong lai nhw
thé nao? Chiing ta hdy doc chwong tiép theo.



Diéu quan trong nhat trong moi ké hoach la du tru cho viéc ké hoach
khong dién ra theo du kién

Mot so vi du dién hinh vé hanh vi tai chinh théng minh cé thé dwgc tim thiy &
mot noi khoé cé thé xdy ra: song bac Las Vegas.
: :

g nguoi choi xi dach thyc hanh dém bai c6 thé day nhitng nguwdi binh thuwong
mot diéu cwe ky quan trong trong viéc quan ly tién bac: tam quan trong cta dy
phong sai sot.

Cac nguyeén tac co ban cua viéc dém bai xi dach rat don gian:
Khong ai c6 thé biét chac chan con bai tiép theo ma nha céi sé rt ra.

Nhung bang cach theo doi nhitng quan bai da duwgc chia, ban cé thé tinh toan
nhi*tng quan bai nao con lai trong bo bai.

Lam nhu vay cé thé cho ban biét ty 1é cwrgc ctia mot quan bai cu thé dwge nha
cai rut ra.



La mot nguoi choi, ban dat cwgc nhiéu hon khi ty 1€ nhan dwgc thé ban muon
6 lgi cho ban va it hon khi ching chong lai ban.

Co ché caa viéc nay dwogce thue hién nhw thé nao khéng quan trong ¢ day. Diéu
quan trong la khi dém bai xi dach cho ho biét dang choi mét tro co ty 1é cuoc,
chit khong phai la diéu chac chan. Trong bat ky van bai cu thé nao, ho nghi cé
co hoi doan ding, nhung cling biét c6 rat nhiéu kha nang sai. Nghe c6 vé ky la
v6i nghé nghiép cua ho, nhung chién lwgc cta ho hoan toan dwa vao sy than
trong — sy than trong ma ho khong biét va khong thé biét chinh xac diéu gi sé
xdy ra tiép theo, vi vay hay choi theo cach cua ho. Hé thong dém thé hoat dong
vi n6 nghiéng mot chut ty 1€ cugc t nha cai sang nguoi choi. Nhung dung dat
cwgc qua 1én ngay ca khi ty 1€ cuge c6 vé c6 1gi cho ban vi néu sai, ban c6 thé
thua rat nhiéu va ban khong c6 du tién dé tiép tuc choi.

Khong thé c6 chuyén Iic nao ban cling doan diung dén mitc c6 thé dat cwoc tat
ca. Ban phai cho minh dwong lui. Ban phai dv tru khi ké hoach cta ban khéng
dién ra theo du kién.

Kevin Lewis, mot nguoi danh bai giéi da viét thém veé triét ly nay:
Mac du viéc dém bai da dugc thong ké chitng minh la c6 hiéu qua, nhung
n6 khong dam bao ban sé thang trong moi van — chit dirng néi dén moi
chuyén di cta ban dén song bac. Ching ta phdi ddm bdo c6 du tién dé
chong choi vai bat ky sy thay doi nao ctia van rui.

Gia st ban c6 lgi thé khoang 2% so vdi nha cai. Diéu dé van c6 nghia la nha cai
c6 49% co hoi. Do do, ban can phai cé dua tién dé chong lai bat ky bién thé nao
chong lai ban. Mot nguyén tac chung la ban nén c6 it nhat mot tram don vi co
ban. Gia st ban bat dau véi mwoi nghin do la, ban c6 thé thoai mai choi moi lan
vai tram do la.

Lich st tran ngdp nhitng y tuéng tot da di qua xa, khong thé phan biét duoc vai
nhitng y twdng t6i. Sy khon ngoan trong viéc c6 cho cho sai lam 1a thira nhan sy
khong chdc chan, ngau nhién va may rai — “nhitng diéu chwa biét” — la mot
phan luén ton tai trong cudc song. Cach duy nhat dé doéi phé vGi chiung la tang
khoang cach gitta nhitng gi ban nghi s€ xdy ra va nhitng gi thuc sy xdy ra trong
khi van dé lai cho ban kha nang chién dau vao mét ngay khac.

Benjamin Graham duwgc biét dén véi khai niém veé bién do an toan. Ong da viét
nhiéu vé no va chi tiét vé mat toan hoc. Nhung ban tém tat ly thuyét yéu thich



cta t6i dugc dua ra khi 6ng ay dé cap trong mot cudc phong van “muc dich cta
bién d6 an toan la lam cho du bao tré nén khong can thiét”.

That kho dé néi vé sirc manh nam trong cau noéi don gian do.

Bién do an toan — ban ciing c6 thé goi d6 la cho cho sai s6t hoac du phong —
cach hiéu qua duy nhat dé diéu hwéng mot cach an toan trong mot thé gidi bi
chi phoi bai ty 16 cwge chit khong phaéi sy chac chan. Va hau hét moi thi lién
quan dén tién déu ton tai trong thé gigi do.

Dv bado vdi do chinh xac that kho. Piéu nay la hién nhién khi choi bai, bdi vi
khong ai c6 thé biét dwgc vi tri cia mot quan bai cu thé trong bo bai xao tron.
Sé it r6 rang hon khi ai d6 hoi, “Lgi téc trung binh hang nam cua thi truong
chitng khoan sé 1a bao nhiéu trong 10 nam tGi?” hodc “T6i c6 thé nghi huvu vao
ngay nao?” Nhung vé co ban ching giong nhau. Biéu to6t nhat ching ta c6 thé
lam la nghi vé ty 1é cugc.

Bién do an toan cta Graham la mét goi y don gian chiing ta khong can phai
xem thé gidi trudc mat minh la den hay trang, cé thé doan trwdc dwgc hay
khong. Vung xdm — theo dudi nhitng thi trong d6 mot loat cac két qua tiém
nang c6 thé chap nhan dwgc — la cach thong minh dé tién hanh.

Nhuwng moi ngudi danh gia thap nhu cau vé sai sét trong hau hét moi thit ho lam
lién quan dén tién bac. Cac nha phan tich chithg khoan dwa ra cac muc tiéu vé
gia cho khach hang cta ho chit khong phai pham vi gia. Cac nha dy bao kinh té
dy doan moi thit bang nhitng so6 liéu chinh xac. Chuyén gia n6i véi nhitng diéu
chac chan khong thé lay chuyén sé c6 dugc lvgng ngudi theo doi 16n hon nguoi
néi “Chung t6i khong thé biét chac chan” va néi theo xac suat.

Ching ta lam diéu nay trong tat ca cac loai no lyc tai chinh, dac biét la nhitng
no lyc lién quan dén quyét dinh cia chinh chiing ta. Nha tam ly hoc Harvard
Max Bazerman tirng chi ra khi phan tich ké hoach stra chita nha cia nguoi khéc,
hau hét moi ngwoi wdc tinh dy &n sé vigt qua ngan sach tir 25% dén 50%. O, su
that vong cudi cung.

Hai diéu khién ching ta khong tranh khoi sai sét. Mt la y twdng ai do phai biét
twong lai sé ra sao, bi thic day béi cam gidc khong thoai mai dén tir viéc thira
nhan diéu ngugc lai. Thit hai la ban dang ty lam hai minh bang cach khong thuc
hién nhitng hanh dong khai thac day da mot cai nhin chinh xac vé twong lai sap
thanh hién thurc.



Nhung cho cho sai s6t khong duwgc danh gia cao va bi hiéu lam. N6 thwong
dwgc xem nhur mot hang rao bao thu, dugc stt dung bgi nhitng nguoi khong
muon mao hiém nhiéu hoac khong ty tin vao quan diém cta minh. Nhung khi
st dung mot cach hop ly thi hoan toan ngugc lai.

Phong khi sai s6t cho phép ban chiu diwng mot loat cac két qua tifm nang va sirc
chiu dung cho phép ban gan bé du lau dé ty 1€ thu lgi tit mot két qua cé xac suat
thdp c6 lgi cho ban. Mtic tang 16n nhat khong thwong xdy ra, bdi vi ching
khong xdy ra thuong xuyén hodc vi ching mat thoi gian dé két hgp. Vi vay,
nguoi c6 du phong trong chién lwgce cia ho (tién mat) dé ho chiu dwng khé khan
sé c6 lgi thé hon nguoi bi xba so, tro choi két thic.

Bill Gates hiéu rd diéu nay. Khi Microsoft con la mot cdng ty non tré, dng noi
“t6i muon c6 du tién trong ngan hang dé tra lwvong trong mot nam ngay ca khi
ching t6i khong nhan dugc bat ky khoan thanh todn nao”. Warren Buffett cling
bay t6 y kién twong tu khi néi véi cac co dong Berkshire Hathaway vao nam
2008: “T6i da cam két - vdi ban, cac co quan xép hang va ban than toi - sé ludn
diéu hanh Berkshire v&i nhiéu tién mat hon... Khi budc phai Iya chon, t6i sé
khong giao dich ngay ca c6 co hdi kiém thém lgi nhuan.”

Co6 mot vai noi cu thé dé cac nha dau tw suy nghi vé du phong.

MGt la sy bién dong. Ban c6 thé ton tai khi tai san giam 30%? Trén bang tinh,
c6 thé — vé mat thue sy thanh toan cac héa don cua ban va duy tri dong tién
duong. Nhung vé mdt tinh than thi sao? That dé dang dé danh gia thap nhitng gi
ma su sut giam 30% anh hwdng dén tam ly cua ban. Sy ty tin cia ban c6 thé
giam vao lic co hoi dang & mitc cao nhat. Ban - hodc ngudi phdi ngau cta ban -
c6 thé quyét dinh da dén Iic phai 1én ké hoach mdi hoac sw nghiép mdi. Toi biét
mot s6 nha dau tw da bo cudc sau khi thua 16 vi da kiét sitc. Thé chat kiét qué.
Bang tinh rat giéi trong viéc cho ban biét khi nao cac con s6 cong lai hodc
khong cong lai. Chung khong gioi trong viéc mo hinh hoa cam giac ctua ban khi
cho con di ngn vao ban dém va tu héi liéu quyét dinh dau tw ban da dwa ra cé
phai 1a m6t sai lam sé lam ton hai dén twong lai cia ching hay khong. C6 mot
khodng céch gitta nhitng gi ban c6 thé chiu dung vé mat k¥ thuat va nhitng gi co
thé vé mat tinh cam.

Mot khodn khac la tiét kiém dé nghi hwu. Vi du, ching ta c6 thé nhin vao lich
stt va thay thi treong chitng khoan My tang trung binh hang nam la 6.8% sau
lam phét ké tir nhitng nam 1870. Pay la mdt wdc tinh dau tién hgp ly dé s
dung n6é nhw mot wéc tinh vé nhitng gi c6 thé mong dgi trén danh muc dau tw da



dang cua riéng ban khi tiét kiém cho huu tri. Ban c6 thé st dung cac gia dinh
hoan von do6 dé biét s6 tién can tiét kiém moi thang dé dat dwgc muc tiéu cua
minh.

Nhung diéu gi sé xdy ra néu lgi nhuan trong twong lai thap hon? Hodc ngay
nghi htu muc tiéu ctia ban lai roi vao gitta mot thi tredng con gau tan bao, nhw
nam 2009? Diéu gi sé xdy ra néu mot thi trudng con gau (giam) trong twong lai
khién ban ban hét c6 phiéu va cudi cung bé 16 mot thi treong tang gia trong
twong lai (thi treong con bo), vi vay 1gi nhuan ban thuc sy kiém dwgce it hon
muc trung binh cta thi trudng? Piéu gi sé xdy ra néu ban can rut tién mat trong
tai khoan hwu tri cia minh & do tudi 30 dé chi trd cho mot van dé y té?

Cau tra 10i cho nhitng diéu néu xdy ra la, “Ban sé khong thé nghi hvu nhv mong
muon”. Do co thé 1a mot tham hoa.

Gidi phap rat don gidn: Luén dw phong khi wéc tinh Igi nhuan trong
twong lai chda ban. Day la nghé thuat hon la khoa hoc. DPbi voi cac
khodn dau tw cla riéng t6i, ma tdi s& mé ta nhiéu hon trong chwong 20,
t6i cho loi nhuan trong twong lai t6i kiém dwoc sé thdp hon 4 so Vo
mtrc trung binh trong lich str. Vi vay, t6i tiét kiém nhiéu hon néu t6i cho
twong lai sé gibng v&i qua khir. D6 1a bién dd an toan cda téi. Twong lai
c6 thé tdi t& hon % so v&i qua khir, nhwng khéng co bién dd an toan
nao dam bao 100%. B6 dém 1/3 la du dé cho phép t6i ngl ngon vao
ban dém. Va néu twong lai gibng véi qua khir, t6i sé rat ngac nhién.
Charlie Munger néi: “Céach tét nhat dé& dat dwoc bién do an toan la dat
muc tiéu (Igi nhuan) thap”.

Mot ngwoi anh em ho ctia dy phong rui ro la cai ma toi goi la thién vi lac quan
trong viéc chap nhan rdi ro. Sy gan bé vdi ty 1€ cuge cé 1gi khi nhwge diém la
khong thé chap nhan duwgc trong bat ky tredng hop nao.

Nassim Taleb néi, “Ban cé thé mao hiém nhuwng dirng pha san.” Va thyc su, ban
nén lam nhuv vay.

Y twdng 1a ban phai chdp nhan rdi ro dé vugt 1én phia trude, nhung khong c6
rai ro nao khién ban pha san la diéu dang dé chap nhan.

Vi tién bac cling vay. Ty 1é cuge cta nhiéu th sinh 1gi dang c6 1gi cho ban.
Gia bat dong san tang trong hau hét cadc nam, va trong hau hét cadc nam, ban sé
nhan dwgc tién lwong moi tuan. Nhung néu diéu gi do c6 95% ty 1€ 1a ding, 5%
la sai c6 nghia la ban gan nhw chac chan sé gap phai nhitng diéu bat 1gi vao mot



thoi diém nao do trong cudc doi. Va néu gia cua no la pha san thi 95% thai gian
con lai ¢6 kha nang khong dang dé mao hiém, cho du né trong hap dan dén mtc
nao.

Don bdy la con quy ¢ day. Bon bay — ganh ng dé lam cho v6n cda ban nhiéu
hon — déy nhitng rui ro thong thuong thanh mot thi c6 khé néng tao ra sy
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hiy hoai. Biéu nguy hiém la sy lac quan che gidu kha nang bi hty hoai. Két qua
la ching ta danh gia thap rai ro mot cach cé hé thong. Gia nha & da giam 30%
trong thap ky tredc. Mot s6 cong ty v& ng. Do 1a chu nghia tw ban. N6 xay ra.
Nhitng ngudi c6 ty 1€ don bay cao bi x6a s6 kép: Ho khong chi bi pha san ma
con bi x6a bé moi co hoi quay trd lai tro choi vao chinh thoi diém co hoi da
chin mu6i. M6t chta nha bi x6a s6 vao nam 2009 da khong c6 co hoi tan dung
13i sudt thé chap ré vao nam 2010. Lehman Brothers khong c6 co hoi dau tw vao
cac khodn ng ré trong nam 2009. Ho da xong.

Dé giai quyét van dé nay, toi chdp nhan rdi ro véi mot phan va sg hai véi phan
con lai. Diéu nay khong phai la khong nhat quan, nhung tam 1y vé tién sé khién
ban tin ding nhw vay. T6i chi muén dam bao c6 thé ditng vitng dua lau dé nhitng
rdi ro cua t6i dwgc dén dap. Ban phai song sot tride khi thanh cong. Dé nhac lai
mot diém ma ching tdi da dwa ra mdt vai lan trong cudn sach nay: Kha nang
lam nhitng gi ban mudn, khi ban mu6n, c6 ROI (ty suat hoan von) v6 han.

Duv phong rui ro khong chi mé rong muc tiéu xung quanh nhitng gi ban nghi c6
thé xdy ra. N6 cling gitip bao vé ban khoi nhitng diéu ban khéng bao gio twéng
twgng dugc, do cé thé la nhitng sy kién rac roi nhat ma chiing ta phai doéi mat.
Tran Stalingrad trong Thé chién II la tran chién 16n nhat trong lich sit. Cung véi
no6 la nhitng cau chuyén dang kinh ngac khong kém vé cach moi nguwai doi pho
v0i rui ro.



Vao cudi nam 1942, c6 mot don vi xe tang Pirc dy bi dang nam trén canh dong
c6 bén ngoai thanh pho. Khi nhitng chiéc xe tdng dang rat can trén tién tuyeén,
mot diéu gi do da xdy ra khién moi nguwdi ngac nhién: Hau nhu khéng chiéc nao
hoat dong dugc.

Trong s6 104 xe tang trong don vi, c6 it hon 20 chiéc c6 thé hoat dong. Cac ky
st da nhanh chéng tim ra van dé. Nha st hoc William Craig viét: “Trong nhiéu
tuan khong hoat dong & phia sau chién tuyén, chudt dong da lam t6 bén trong
cac phuong tién va an mat 16p cach dién bao phua hé thong dién”.

Nguoi Dirc ¢6 nhitng thiét bi tinh vi nhat trén thé gi¢i. Tuy nhién, ho da bi danh
bai béi nhitng con chuot.

Ban c6 thé twdng twgng ra sy hoai nghi caa ho. Piéu nay gan nhu chac chan
khong thé quén trong tam tri cia ho. Nha thiét ké xe tang nghi gi vé viéc bao vé
trwdc chuot?

Nhitng diéu nhw vay xdy ra moi ldc. Ban c6 thé 1ap ké hoach cho moi rii ro
ngoai trir nhitng diéu qua dién ro6 khong thé nghi tdi. Va nhitng diéu dién r6 do
c6 thé gdy hai nhiéu nhat, bdi vi ching xay ra thwong xuyén hon ban nghi va
ban khong c6 ké hoach dé doi phoé véi ching.

Nam 2006, Warren Buffett tuyén bé tim kiém ngudi thay thé. Ong néi can ai d6
“dugc lap trinh di truyén dé nhan ra va tranh nhitng rii ro nghiém trong, ké ca
nhitng rui ro chwa tirng gap phai trudc day.”

To6i da thay ky nang nay c6 hiéu qua véi cac cong ty khéi nghiép ma cong ty
cda t6i, Quy cong tac, da ho trg. Yéu cau mot ngwoi sang 1ap liét ké nhitng rai
ro 16n nhat ma ho phdai doi mat va nhitng nghi ngo thong thuwong duge dé cap.
Nhung ngoai nhitng khé khan cé thé dy doan dwgce khi diéu hanh mot cong ty
khai nghiép, day la mot s6 van dé ma ching t6i da giai quyét gitta cac cong ty
trong danh muc dau tw cia minh:

Puwong 6ng nuwde bi vo, gay ngap lut va pha hiy van phong ctia mét cong ty.
Van phong ctia mé6t cong ty bi pha huy ba lan.

Mot cong ty da bi dudi khoi nha may san xuat ctia minh.

Mot ctra hang da phai dong ctra sau khi mot khach hang goi cho bo y té vi co ay
khong thich viec mot khach hang khac mang theo mot con cho vao trong.

Email cia mot giam doc diéu hanh da bi gia mao gitta mot dot gay quy doi hoi
tat ca sw chu y cda anh ta.



Mot ngudi sang 1ap da bi suy sup tinh than.

MGt sb sy kién trong s6 nay ton tai vdi twong lai cua cong ty. Nhung khong ai
c6 thé lwong trwde dugce, bdi vi trede day chwra tirng xady ra véi cac CEO xtt ly
nhitng van dé nay — hodc bat ky ai khac ma ho biét, vé van dé do. D6 la lanh
tho chua dwoc tham do.

Theo dinh nghia, viéc tranh nhitng loai rti ro chwa biét nay la diéu khong thé.
Ban khong thé chuan bi cho nhitng gi ban khong thé hinh dung.

Néu c6 mot cach dé bao vé khai thiét hai cua chiung, do la tranh nhitng diém
héng héc don 1é.

Mot nguyén tac chung cho rat nhiéu diéu trong cudc song la moi thit c6 thé pha
v@ thi cudi cung cling sé tan v3. Vi vay, néu nhiéu thit chi dya vao mot thi hoat
dong, va thitr d6 bi hong, ban dang dém tirng ngay dé dan dén tham hoa. D6 la
mot diém that bai duy nhat.

MGt sO ngwoi rat gioi trong viéc tranh nhitng diém that bai don 1é. Hau hét cac
hé thong quan trong trén may bay déu c6 ban dv phong, va thuong la hai ban dy
phong. May bay phén lyc hién dai c6 bon hé thong dién dy phong. Ban c6 thé
bay v&i mot dong co va ha canh vé mat k¥ thuat ma khéng can dong co, vi moi
may bay phan lwc phdi co kha nang dung trén duong bang chi vGi phanh cua
nd, ma khong cé lvc day nguoc lai tit dong co cia né. Twong ty nhu vy, cau
treo c6 thé lam mat nhiéu day cap ma khong bi roi.

Dbiém that bai 16n nhat doi vai tién bac la chi dwa vao dong lwong dé tai trg cho
cac nhu cau chi tiéu ngan han, khong cé khoan tiét kiém dé tao ra khoang cach
gitta nhitng gi ban nghi va nhitng gi c6 thé xay ra trong twong lai.

Bi quyét thuong bi bé qua - ngay ca véi nhitng nguwdi giau nhat - la nhitng gi
ching ta da thdy trong chwong 10: nhan ra ban khong can mot ly do cu thé dé
tiét kiém. Tiét kiém cho mot chiéc 6 td6, mot ngdi nha, hodc cho nhitng ngay
nghi huvu déu dugc. Nhung diéu quan trong khong kém la tiét kiém cho nhitng
thit ban khong thé doan truedc hodc tham chi khong thé hiéu dugec — khoan tai
chinh twong dwong véi nhitng con chudt dong.

Duv doan nhitng gi ban sé st dung tién tiét kiém cua minh, gia st ban dang song
trong mot thé gidi ma ban biét chinh xac chi phi twong lai cia minh sé la bao
nhiéu, diéu ma khong ai lam. T6i tiét kiém rat nhiéu va t6i khong biét minh sé
stt dung so tién tiét kiém vao viéc gi trong twong lai. Rat nhiéu ké hoach tai



chinh chi chuan bi cho nhitng rii ro da biét c6 da bién do an toan dé ton tai
trong thé gigi thyc.

Trén thue té, phan quan trong nhat ctia moi ké hoach la dw phong rui ro.

14
BAN SE THAY DOl

Ké hoach dai han kho thuc hién vi muc tiéu va tham vong cua moi
ngusi thay doi theo thdi gian

Bay gig, hay dé t6i chi cho ban cach diéu nay ap dung cho ban.

Lén 1én nhue mot nguwdi khong cé dac quyen ciing nhu tri tué bam sinh, nhung
lai la chang trai lam viéc cham chi nhat ma t6i biét. Nhitng ngudi nay co rat
nhiéu diéu dé hoc vi ho cé s hiéu biét sau sac veé tirng tac dat trén con duwong
thanh cong.

Nhiém vu va wéc mo cua cudc doi anh khi con la mot thiéu nién la tré thanh
mot bac si. Co thé ndi ty 1é cuge chong chat chong lai anh. Khéng c6 nguwdi nao
vao thoi diém do coi do6 1a mot kha nang.

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

Co6 bao nhiéu thanh tyu dén tir viéc bat dau tr con s6 khong, gitip ban vion 1én
dan dau treong y va dat dwgc mot trong nhitng nghé cao quy nhat treée moi
khé khan?

T6i da ndi chuyén véi anh vai nam triede. Cudc tro chuyén dién ra nhw thé nay:
To6i: “Lau roi khong gap! Ban thé nao?”

Anh dy: “Sy nghiép khung”.

Toi: “Haha, thi ...”



Anh ay: “Sy nghiép kinh khting, anh ban.”

Moi th im lang trong 10 phut. Sy cang thang va hang gio dong ho da deo bam
anh ay. Anh dy c6 vé that vong vé vi tri cia ngay hom nay du doé la noi anh ay
muon trd thanh 15 nam truée.

Nén tang cta tam 1y hoc: con nguwdi dw bao kém vé twong lai ctia ho.

Tuwdng twgng mot muc tiéu that dé dang va thu vi. Hinh dung mo6t muc tiéu
trong boi canh cudc song thuc té, cang thang cung véi nhitng muc tiéu theo
dudbi canh tranh 1a mot diéu gi d6 hoan toan khac.

biéu nay anh hwdng 16n dén kha nang 1ap ké hoach cho cac muc tiéu tai chinh
trong twong lai cuia chung ta.

Nhiéu cau bé nam tu6i déu muon lai may kéo khi 16n 1én. Rat it cong viéc trong
tot hon trong mat mot cau bé ma y twéng vé mdt cong viéc to6t bat dau va két

»
!

thic bang cau “Vroom vroom, bip bip, may kéo 16n, t6i dén day

Sau do, nhiéu ngudi 16n 1én va nhan ra lai may kéo cé thé khong phai 1a nghé
nghiép tot nhat. Cé 1€, ho muén mot cai gi do c6 uy tin hodc sinh lgi hon.

Vi vay, khi con la mot thiéu nién, ho mo wéc trd thanh mot luat sw. Trwong luat
va chi phi cta né, ho chap nhan.

Sau do, vai tw cach la mét luat sw, ho phai doi mat vGi thoi gian lam viéc dai
dén mitc hiém khi dwgc gdp gia dinh.

Vi vay, c6 1é ho nhan mot cong viéc dugc tra lwong thap hon véi gio giac linh
hoat. Sau do, ho nhén ra dich vu cham séc tré em dat dé6 dén mitc tiéu ton gan
hét tién lwong cua ho, va ho chon lam cha me & nha. Ho két luan day cu6i cting
la Iva chon ding dan.

Sau do, & tudi 70, ho nhan ra cd doi phai & nha c6 nghia 1a ho khong duoc
chuan bi cho viéc nghi huu.

Nhiéu ngudi trong ching ta lwét qua cudc doi trén mot quy dao giong nhau.
Theo Cuc Dy trit Lién bang, chi 27% hoc sinh t6t nghiép dai hoc c6 cong viéc
lién quan dén chuyén nganh hoc. 29% cha me & nha c6 bang dai hoc. Tat nhién,
it c6 kha nang héi tiéc vé viéc hoc cta ho. Nhung ching ta nén thira nhan mét
bac cha me md&i ¢ do tudi 30 c6 thé nghi vé cac muc tiéu cudc séng theo cach
ma nhitng ngwdi 18 tudi tyw 1ap muc tiéu nghé nghiép sé khong bao gio twéng
twong duoc.



Lap ké hoach tai chinh dai han la diéu can thiét. Nhuwng moi thit thay doi — ca
thé gidi xung quanh ban, muc tiéu va mong mudn cta chinh ban. Cé mot diéu
phai no6i, “Chung ta khong biét twong lai sé ra sao”. Mot diéu khac nita 1a ban
phai thtra nhan ban than ban hém nay khong biét minh sé muon gi trong twong
lai. Va sy that 1a, rat it ngwdi trong chiing ta lam dwgc. That kho dé dwa ra quyét
dinh lau dai khi quan diém ctia ban vé nhitng gi ban mudn trong twong lai c6 thé
thay doi.

Két thic Ao twéng Lich st 1a cdi ma cc nha tdm 1y hoc goi 1a xu hwéng moi
nguwdoi nhan thitc ro rang vé mirc do thay doi cua ho trong qua khi, nhung lai
danh gia thap tinh cach, mong mu6n va muc tiéu ctia ho c6 thé thay déi bao
nhiéu trong twong lai. Nha tam ly hoc Harvard Daniel Gilbert tirng noi:

O mdi giai doan ctia cudc doi, chiing ta dwa ra nhitng quyét dinh sé& anh
huwéng sau sac dén cudc song ctia nhitng nguwdi ma ta sé trd thanh, va sau
do khi tr@ thanh nhitng ngudi do, ta khong phai liuc nao cling vui mung
v6i nhitng quyét dinh da dwa ra. Vi vay, nhitng ngudi tré tudi trd tién dé
c6 hinh xam. Nguoi trung nién véi va ly hon, nguoi tré tudi voi va két
hon. Tiép tuc va tiép tuc.
“Téat ca chung ta,” anh ay noi, “dang di vong quanh v&i mot do twdng - mot do
twong lich s, lich st ca nhan cta ching ta, vira két thic, ching ta vira méi tré
thanh nhitng ngwdi ma chiing ta lu6n mong muon va sé tré thanh trong phan
con lai ctia cudc doi chung ta.” Chuing ta c6 xu huwéng khong bao gio hoc dugce
bai hoc nay. Nghién cttu ctia Gilbert cho thay nhitng nguoi tv 18 dén 68 tubi
danh gia thap mirc do thay doi cia ho trong twong lai.

Ban c6 thé thay diéu nay anh hwdng dén ké hoach tai chinh dai han nhw thé nao.
Charlie Munger no6i quy tac dau tién cua lai kép la khong bao gid lam gian doan
né mot cach khong can thiét. Nhung lam thé nao dé ban khong lam gidn doan
ké hoach tién bac — s nghiép, dau tw, chi tiéu, 1ap ngan sach, bat ctr diéu gi —
khi nhitng gi ban muén trong cudc song thay d6i? N6 kho. Mot phan ly do
khién nhitng nguoi nhir Ronald Read - ngwoi gac cong giau c6 ma chuing ta da
gdp trudc do - va Warren Buffett trd nén thanh cong nhw vay 1a vi ho ti€p tuc
lam diéu twong tu trong nhiéu thap ky lién tuc, dé 1ai kép dién ra. Nhuwng nhiéu
nguoi trong ching ta thay doi rat nhiéu trong su6t cudc doi dén nodi ching ta
khong muon tiép tuc lam diéu twong tu trong nhiéu thap ky lién tuc. Hodc bat
c? th gi gan véi no. Vi vay, thay vi mot vong doi 80 nam, tién cta chiing ta cé
1& chia thanh bon kh6i 20 nam riéng biét.



T6i biét nhiéu nguoi tré song khac kho vaéi thu nhap it 6i, va ho chap nhan diéu
d6. Nhung c6 nhitng nguwoi lam viéc dé trang trdi cho mét cudc song xa hoa, va
ho hoan toan hai long véi diéu d6. Ca hai déu c6 rai ro - rii ro trwdc la khong
chuan bi dé gy dung gia dinh hodc tai trg cho quy hwu tri, rai ro sau la hai tiéc
vi ban da danh nhitng nam théng tu6i tré va sitc khée dé hoang phi.

Khong c6 giai phap dé dang cho van dé nay. N6i véi mot cau bé nam tudi cau
nén tré thanh mot luat sw thay vi mét nguwdi lai may kéo va cau sé khong dong y
v&i moi té bao trong co thé minh.

Nhung c6 hai diéu can lvu y khi dwa ra nhitng gi ban cho la quyét dinh 1au dai.

Chung ta nén tranh nhitrng muc dich cwc doan trong viéc lap ké hoach tai
chinh. Gia st ban sé hanh phic véi mitc thu nhap rat thap, hoac chon lam
viéc nhiéu gio lién tuc dé theo dudi mirc thu nhap cao, sé lam tang kha
nang mot ngay nao dé ban sé thay minh cé diém hoi tiéc. Pong lwc cua Keét
thiic Ao twéng Lich st 1a con nguoi thich nghi véi hau hét cac hoan canh,
vi vay lgi ich cia mét ké hoach circ doan — sy don gian ctaa viéc hau nhw
khong c6 gi hoac cam giac hoi hop khi c6 hau hét moi thir — sé mat di.
Nhwng mat trai cia nhirng thai cwc doé - khong da kha nang dé nghi huu,
hoac nhin lai quang d¢i danh cho viéc duéi theo do la - tré thanh nhirng
hoi tiéc lau dai. Sy hai tiéc dac biét dau dén khi ban tir bé mot ké hoach
trudc do va cam thay nhw ban phai chay theo hwéng khac nhanh gap doi
deé bu lai thoi gian da mat.

Keét hgp hoat dong tot nhat khi ban c6 thé dwa ra mét ké hoach trong nhiéu nam
hodc nhiéu thap ky dé phat trién. Biéu nay khong chi ding véi tiét kiém ma con
ca sy nghiép va cdc moi quan hé. Sttc bén la chia khoéa. Va khi ban xem xét xu
hwéng thay doi con nguwdi cta ching ta theo thdi gian, can bang ¢ moi thoi
diém trong cudc song cua ban sé tré thanh md6t chién lwge dé tranh hoi tiéc
trong twong lai va khuyén khich sy bén bi.

Muc tiéu, tai moi thoi diém trong cudc song lam viéc cta ban, c6 mitc tiét kiém
hang nam vira phai, thoi gian ranh roi vira phai, khong di lam nhiéu hon va it
nhat la thoi gian vira phai vGi gia dinh, lam tang kha nang thuc hién duge ké
hoach va tranh hdi tiéc néu bat ky mot trong nhitng thi do6 roi vao khé khan.

Ching ta ciing nén chap nhan thyc t€ caa viéc thay doi suy nghi. Mot so
nguoi lao dong khon khé nhat ma t6i da gap la nhitng nguoi trung thanh
voi nghé nghiép vi dé la linh viec ho da chon khi ¢ tuoi 18. Khi ban chap
nhan sy Két thiic ciia Ao twéng Lich sit, ban nhan ra kha ning chon mot



cong viéc khi ban chwa dua tudi dé uong rugu ma ban van sé lam khi ban dua
tuoi dé nhan An sinh xa héi la thap.

Bi quyét la hay chap nhan thuc té thay doi va budc ti€p cang sém cang tot.

Jason Zweig, phu trach chuyén muc dau tw cia Wall Street Journal, da lam viéc
v6éi nha tam ly hoc Daniel Kahneman dé viét cuén sach Tw duy, Nhanh va
Cham. Zweig da tirng ké mot cau chuyén vé tinh cach ky quac cia Kahneman
da phuc vu anh rat tot: “Khong c6 gi khién t6i ngac nhién vé Danny hon kha
nang kich n6 nhitng gi chiing t6i vira lam vdi anh ay,” Zweig viét. Anh ay va
Kahneman c6 thé lam viéc lién tuc trén mot chwong, nhung:

biéu tiép theo ma ban biét, [Kahneman] gti m&t phién ban da bién doi
hoan toan dén mitc khong thé nhan ra: N6 bat dau khac, két thic khac, n6
két hgp nhitng giai thoai va bang chitng ma ban chwa tirng nghi tdi, né
dya trén nhitng nghién ctru ma ban chua tirng nghe.

“Khi t6i héi Danny lam cach nao dé anh ay c6 thé bat dau lai nhw thé ching to6i
chva tirng viét ban nhap trwdc do,” Zweig tiép tuc, “anh dy ndi nhitng 10i ma t6i
chwa bao gio quén: “T6i khong c6 chi phi co hoi nao.”

Chi phi co hoi la nhitng khoan chi tiéu da thuc hién va khong thé thay do6i dugc bdi bat ky quyét dinh nao
trong hién tai va twong lai.

Nhitng cai gia phai tra - budc cac quyét dinh vao nhitng no lwc trong qua khir
ma khong thé dugc hoan lai - 1a mét 4c quy trong mot thé gidi noi moi ngudi
thay do6i theo thoi gian. Ho bién ban than twong lai ctia ching ta tr@ thanh tu
nhan ctua qua khw, khac biét vGi ban than chung ta. No twong duwong vai viéc
mat ngwdi la dwa ra quyét dinh quan trong cho cudc doi cia ban.

Viéc chap nhan y twdng cac muc tiéu tai chinh da dat ra khi ban la mo6t con
ngwoi khac nén bi tir bo khong thuwong tiéc thay vi ho trg cudc séng va tiép tuc
c6 thé 1a mot chién lwgce tot dé giam thiéu sy hoi ti€c trong twong lai.

Viéc hoan thanh cang nhanh, ban cang c6 thé quay tré lai 1ai kép s6m hon.



Daniel Kahneman



KHONG CO GI MIEN PHI

Moi thu déu co gia nhung khong phai tat ca déu ghi trén nhan

Moi thit déu c6 gia, va chia khda cta rat nhiéu thi lién quan dén tién chi la tim
ra gia la bao nhiéu va san sang tra né.

Van dé la gia cta nhiéu thit khong thé hién ro cho dén khi ban tan mat trai
nghiém chuing, khi héa don da qua han thanh toan.

General Electric la cong ty 16n nhat thé gidi vao nam 2004, tri gia 330 ty do la.
D6 1a tdm guwong sang cda cha nghia tw ban vé tang 16p doanh nghiép 16n.

R6i moi thit tan thanh tirng manh.

Cudc khing hoang tai chinh nam 2008 da khién bo phan tai chinh cua GE - bo
phan cung cap hon mot nira Igi nhuén ctia cong ty - rai vao tinh trang hon loan.
Cudi cung n6 da dugc ban véi gia béo. Cac vu dat cugc tiép theo vao dau moé va
nang lugng la tham hoa, dan dén hang ty d6 la bi x6a s6. Co phiéu cia GE da
giam tir $40 nam 2007 xu6éng con $7 vao nam 2018.

Viéc do 16i cho Giam doc diéu hanh Jeff Immelt - nguwoi diéu hanh cong ty tir
ndm 2001 - 13 ngay lap tic va gay gét. Ong bi chi trich vi kha ning lanh dao,
cac vu mua lai, cat gidm co titc, sa thai cong nhan va — tat nhién — gia co
phiéu lao doc. Pung nhv vay: nhitng nguwdi dugce ban thuwdng bang sy giau co
cua triéu dai khi thoi co thuan 1gi sé ganh vac trach nhiém khi triéu dinh rut di.
Ong dy da tir chitc vao nam 2017.

Nhung Immelt da noi diéu gi do sau sac trede khi ra di.

Dbap lai nhitng nguai chi trich cho hanh dong ctia 6ng ay la sai va nhitng gi 6ng
ay nén lam la hién nhién, Immelt n6i véi ngwoi ké nhiém cia minh, “Moi cong
viéc déu co6 vé dé dang khi ban khong phai la ngwdi lam né.”

Moi cong viéc déu c6 vé dé dang khi ban khong phai la nguoi thuc hién vi
nhitng thach thitc ma ai d6 phdi déi mdt trong dau trwong thuong vo hinh doi
v6i nhitng nguoi trong dam dong.

Do6i pho vGi nhitng nhu cau trdi ngwgc nhau cua sy phinh to, cac nha dau tw
ngan han, cac co quan quan ly, cong doan va bd may quan liéu c6 tha khong chi
kho thye hién ma con khé nhan ra mic do nghiém trong cta van dé cho dén khi



ban la ngwoi giai quyét ching. Nguwoi ké nhiém cua Immelt, ngwoi da tru dugc
14 thang, cting hoc dwoc diéu nay.

Hau hét moi thi trong thue té khé hon so véi ly thuyét. Da6i khi diéu nay la do
chung ta qua tu tin. Thong thwong, do la bdi vi ching ta khong gioi xac dinh cai
gia cua sy thanh cong, diéu nay khién chiing ta khong thé tra dugc.

Chi s6 S&P 500 da tang gap 119 lan trong 50 nam két thic vao nam 2018. Tat
ca nhitng gi ban phai lam la ng6i im va dé tién cda ban tang lén. Dau tu thanh
cong c6 vé dé dang khi ban khong phai la ngwoi thue hién no.

Ban sé nghe thdy “Git c6 phiéu trong thoi gian dai”. D6 la 1oi khuyén tot.

Nhung ban c6 biét kh6 khan nhu thé nao dé duy tri mét trién vong dai han khi
c6 phiéu dang giam gia?

Giong nhw moi thit dang gid khac, dau tv thanh cong doi hdi mot cai gia.
Nhung tién té ctia né khong phai la do la va xu. D6 la sy bién dong, so hai, nghi
ngo, khong chac chdn va hoi tiéc — tat ca déu dé bi bé qua cho dén khi ban x@
ly chung trong thoi gian thyec.

Viéc khong thé nhan ra céi gia cia dau tw c6 thé cam do ching ta c6 gang dat
dugc thit gi d6 ma chang cé ich lgi gi. Diéu nay, giong nhw an trom, hiém khi
két thuic tot dep.

Gia st ban muon c6 mot chiéc 6 t6 mdi. N6 c6 gia 30.000 do la. Ban c6 ba lya
chon: 1) Tra 30.000 do la cho nd, 2) Tim mot cai da qua st dung ré hon, hoac 3)
Ldy trom no6. Trong treong hgp nay, 99% moi ngudi déu tranh Iwa chon thit ba,
vi hau qua cua viéc trom xe con nhiéu hon cé gia tri chiéc xe.

Nhung gid st ban muon kiém dugc 11% lgi titc hang nam trong 30 nam t&i dé
ban c6 thé nghi hwu trong yén binh. Phan thwdng nay c6 mién phi khong? Di
nhién la khong. Thé gidi khong bao gio tot dep nhuw vay. C6 mot bang gia, mot
héa don phai trad. Chi s6 Cong nghiép Dow Jones da mang lai khoang 11% moi
nam tir nam 1950 dén 2019, diéu nay that tuyét. Nhwng cai gia cta sy thanh
cong trong thoi ky nay rat cao. Cac duong mau xam trong biéu do bén dudi
hién thi khi n6 thdp hon it nhat 5% so véi mic cao nhat moi thdi trude dé.

Pay la gia cua lgi tic thi truong. Cac khoan phi. Do 1a chi phi nhap hoc. Va né
rat dau.



More than 5% below previous all-time high
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Giong nhu hau hét cac san pham, 1gi nhuan cang 16n thi gia cang cao. Co6 phiéu
Netflix da tang hon 35.000% tir nam 2002 dén 2018, nhung giao dich duwdi mitc
cao nhat moi thoi trudc dé6 94% sO ngay. Monster Beverage da mang lai
319.000% ti* nam 1995 dén 2018 — mot trong nhitng mitc 1gi nhudn cao nhat
trong lich stt — nhwng dugc giao dich dwdi mic cao trede d6 95% trong sudt
thoi gian.

Bay gio day la phan quan trong. Giéng nhw chiéc xe, ban c6 mot vai lya chon:
Ban c6 thé trd m@c gia nay, chap nhan sy bién dong va thay do6i. Hodc ban cé
thé tim thay mot tai san it bat 6n hon va lgi nhuan thap hon, twong dwong véi
mot chiéc 6 t6 da qua st dung. Hodc ban c6 thé thit cach twong tw nhw trom xe.
Co gang nhan dugc lgi nhuan trong khi tranh nhitng bién dong di kem.

Nhiéu ngudi chon phuwong an thit ba khi dau tw. Giong nhw mot tén trom xe hoi
— du c6 thién y va tuan tha luat phap — ho hinh thanh cadc manh khée va chién
lwgce dé c6 dugc lgi nhuan ma khong phai tra gid. Ho giao dich mua ban. Ho c6
gang ban truedc dot suy thodi tiép theo va mua tredc dgt bung no tiép theo. Hau
hét cac nha dau tw du chi c6 mot chit kinh nghiém déu biét sy bién dong la co



that va pho bién. Sau do6, nhiéu nguoi thye hién buwde hgp 1y tiép theo: o gang
tranh no.

Nhung Than Tai coi thwong nhitng ngwdi tim kiém phan thwéng ma khong phai
trd gia. Mot so tén trom xe hoi sé thoat khdi n6. Nhiéu nguoi khac sé bi bat va
bi trirtng phat.

biéu twong tu véi dau tu.

Morningstar da titng xem xét hoat dong ctia cac quy twong ho chién thuat, c6
chién luwgce la chuyén doi gitta c6 phiéu va trai phiéu vao nhitng thoi diém thich
hgp, nam bat 1gi nhuan thi treong vdi rai ro gidm gia thdp hon. Ho muén 1gi
nhuan ma khong phai tra gia. Nghién ctru tap trung vao giai doan tr gitta nam
2010 dén cudi 2011, khi thi trweong chitng khoan My hoang mang lo sg vé mot
cudc suy thoai méi va chi s6 S&P 500 giam hon 20%. Day la loai moi treong
ma cac quy chién thuat phai hoat dong. D6 la thoi diém dé ho toa sang.

Theo s6 liéu cua Morningstar, da c6 112 quy twong ho chién thuat trong thoi ky
nay. Chi c6 chin quy cé lgi nhuan dwgc diéu chinh theo rui ro tét hon quy trai
phiéu c6 phiéu theo ty 1€ 60/40 don thuan. Morningstar da viét: “V&i mot vai
trrong hgp ngoai 1€, [quy chién thuat] thu dugc it hon, dé bay hoi hon hodc
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phai chiu nhiéu rti ro gidam gia” nhw quy chuyén nhuong.

Cac nha dau tw ca nhan cling mac phai diéu nay khi thwe hién cac khoan dau tw
cta riéng ho. Theo Morningstar, nha dau tw quy c6 phan trung binh hoat dong
kém hon so tién ho dau tw nira phan tram moi nam — két qua cua viéc mua va
ban khi 1é ra ho chi nén mua va nam git.

biéu tré tréu la bang cach c6 gang tranh gidam gia, cac nha dau tw cudi cung
phai tra gap doi.

Tra lai véi GE. Mot trong nhitng sai lam ctia n6 bat nguon tw thdi ky ciru CEO
Jack Welch. Welch trd nén noi tiéng vi dam bao thu nhap hang quy trén moi c6
phiéu vigt qua wéc tinh ctia Phé Wall. Ong 4y 1a kién twéng. Néu cac nha phan
tich Phé Wall ky vong $0.25 / c6 phiéu, Jack sé dwa ra $0.26 bat ké tinh trang
kinh doanh hay nén kinh t&. Ong lam diéu dé bing cach ‘nhao nin’ cac con s6 -
thuwong kéo 1gi nhuan ti* cac quy trong twong lai sang quy hién tai dé khién
nhitng con s6 ngoan ngoan chao chu nhan cta ching.

Forbes da bao cao mot trong hang chuc vi du: “[General Electric] trong
hai nam lién tiép ‘ban’ dau may xe Iita cho cac doi tac tai chinh giau tén
thay vi nguei dung cudi trong cac giao dich dé lai hau hét rii ro vé quyén
s@ hiru voi GE.”



Welch khéng bao gid tir chéi trd choi ndy. Ong da viét trong cudn sach ‘Phoi
bay tdt ca’ cia minh:

Phan tng cua cac nha lanh dao doanh nghiép v6i cac cudc khiung hoang la
dién hinh ctia van héa GE. Ngay ca khi s6 sach da két thiic vao cudi quy,
nhiéu nguwoi ngay lap titc dé nghi ban dé bu dap khoang cach [thu nhap].
MGt s6 cho biét ho c6 thé kiém thém 10 triéu do la, 20 triéu do la va tham
chi 30 triéu tir hoat dong kinh doanh ctia minh dé bu dap ri ro.

Két qua la dudi sy lanh dao ctia Welch, nhitng ngwoi nam gitt c6 phiéu khong
phai trd gid. Ho cé dwgc tinh nhat quan va kha nang dy doan — mdt c6 phiéu
tang manh hang nam ma khong c6 bat ngo vé sw khong chac chan. Sau dé, hoa
don dén han, giong nhw moi khi. Cac c6 dong ctia GE da phai trdi qua mot thap
ky thua 16 16n ma trwéc day dugce che chan béi cac cudc diéu dong ké toan. Thu
nhap trong thoi dai cia Welch da trd thanh 16 ngay nay.

Vi du ky la nhat vé diéu nay dén tiv nhitng ga khong 16 cho vay thé chap that bai
Freddie Mac va Fannie Mae, vao dau nhitng nam 2000 da sup d6 vi bao cao thu
nhap hién tai thap hon hang ty do la vdi y dinh chia sé nhitng khoan lgi nhuan
do ra trong cac giai doan trong twong lai dé tao cho cac nha dau tw do twéng vé
si* sudn sé va kha nang du doan. Ao twong vé viéc khong phai tra gia.

Cau hoi dat ra: Tai sao nhiéu ngudi san sang tra gia xe hoi, nha ctra, d6 an va ky
nghi lai c6 gang tranh phai tra gia bang lgi nhuan dau tw tot?

Cau tra 1oi rat don gian: Cai gia cta viéc dau tv thanh cong khong phai 1a diéu
hién nhién ngay lap titc. D6 khong phai la mot bang gia ma ban c6 thé nhin
thdy, ban khong cam thdy dé la mot khodn phi dé mua mot thi gi d6 t6t. Cam
giac nhu bi phat néu lam sai diéu gi d6. Va trong khi moi ngwdi néi chung la 6n
vdi viéc tra phi, thi cac khoan phat dwgc cho la nén tranh. Ban phai dwa ra quyét
dinh s6m va tranh bi phat. Tién phat giao thong va tién phat IRS (thué) c6 nghia
la ban da lam sai diéu gi d6 va dang bi tritng phat. Phan ¢ng ty nhién déi v6i
bat ky ai thay sw giau c6 ctia ho gidm stt va coi dé la khoan tién phat la tranh bi
phat tién trong tiwong lai.

Nghe c6 vé binh thuwong, nhung coi sy bién dong cta thi trudng nhw mot khoan
phi thay vi tién phat 1a mot phan quan trong trong viéc phat trién loai tw duy cho
phép ban gan bé du 1au dé 1gi nhuan dau tw c6 1gi cho ban.

Rat it nha dau tu c6 thé néi, “Toi thue sy 6n néu mat 20% s6 tién cda minh.”
Dbiéu nay diang gap doi v6i cac nha dau tw mdi, nhitng ngudi chwa bao gio bi sut



giam 20% gia tri.
Nhung néu ban xem s bién dong 1a mot khoan phi, moi thit sé khac.

Vé vao ctra Disneyland c6 gia $100. Nhung ban sé c6 mdt ngay tuyét voi véi i
tré ctia minh, ban sé khong bao gio quén. Nam ngoai, hon 18 triéu ngwoi cho
khoan phi d6 dang phai tra. Rat it ngwoi cam thdy $100 la mot hinh phat hay
mot khodn tién phat. Sy danh doi dang gia ctia cac khoan phi la rd rang.

Twong tw véi dau tw, noi sy bién dong hau nhw luén la mot khoan phi, khong
phai la mot khoéan tién phat.

Lgi nhuan thi treong khong bao gid mién phi. Ching yéu cau ban phai tra gia,
giong nhw bat ky san pham nao khac. Ban khong bi budc phai tra khoan phi
nay, giong nhu ban khong bi budc phai dén Disneyland. Ban c6 thé dén hoi chg
dia phwong cua quan, noi vé c6 thé 1a $10, hodc & nha mién phi. Ban van c6 thé
c6 mot khoang thoi gian vui vé. Nhung ban thuwong sé nhan dugc nhitng gi ban
trd. V&i cac chg cling vay. Phi bién dong / khéng chac chan — gia cua lgi nhuén
— la chi phi nhap hoc dé nhan dwgc lgi nhudn 16n hon tién mat va trai phiéu.



Bi quyét la thuyét phuc ban than, phi cda thi treong la xitng dang. D6 la cach
duy nhat dé do6i pho véi sy bién dong va khong chac chan — khong chi doéi mat
v0Oi nd, ma con nhan ra d6 la mot khoan phi nhap hoc dang phai tra.

Tat nhién, khong c6 gi dam bdo n6 sé luoén nhw vay. Boi khi troi mva &
Disneyland. Nhuwng néu ban coi phi nhap hoc la mét khoan tién phat, ban sé
khong bao gio tan hwéng dugc diéu ky diéu.

Tim cai gia va sau do tra no.



Than trong vdi 16i khuyén tai chinh tu nhing ngudi co hoan canh
khac vdi ban

Suw bung n6 cua bong béng dot-com vao dau nhitng nam 2000 da lam gidm tai
san ho gia dinh xudng 6.2 nghin ty dé la.

Su két thic ctia bong bong nha dat da lam mat di hon 8 nghin ty do la.

That kh6 dé néi mitrc do tan pha cua bong bong tai chinh vé mat xa hoi. Chung
hiy hoai cudc song.

Tai sao nhitng diéu nay xdy ra?
Va tai sao ching tiép tuc xdy ra?
Tai sao chuing ta khong thé rit ra bai hoc?

Cau tré 10i pho bién ¢ day 1a con nguwdi tham lam, va long tham la mét dac diém
khong thé x6a nhoa cuia ban chat con nguoi.

Diéu dé c6 thé diung, va dé la mot cau trd 16i du t6t cho hau hét moi nguoi.
Nhung hdy nhé tir chwong 1: khong ai dién cd. Moi nguwdi dua ra quyét dinh tai
chinh ma ho héi tiéc, va ho thwong lam nhw vay véi thong tin khan hiém va
khong c6 logic. Nhung cac quyét dinh c6 y nghia v6i ho khi chiing dwgc thyc
hién. D6 16i cho bong bong do long tham va dirng lai & d6 bo 16 nhitng bai hoc
quan trong vé cach thitrc va ly do tai sao moi nguwdi hgp ly héa nhitng gi trong
nhan thitc mudn mang trong giong nhw nhitng quyét dinh tham lam.

Mot phan ly do tai sao bong bong rat kho tim hiéu la ching khong giong nhw
ung thu, noi sinh khiét cho ching ta mot canh bao va chan doan ro rang. Chung
giong nhu sy troi day va sup do cia mot dang chinh tri, noi két qua c6 thé biét
trede trong nhan thi'c muon mang nhung nguyén nhan va trach nhiém khong
bao gio dwgc thong nhat.

Canh tranh vé lgi nhuan dau tw rat khoc liét va ai d6 phai s& hitu moi tai san tai
moi thoi diém. Diéu do6 c6 nghia la y twédng don thudn vé bong bong sé luon gay
tranh cai, bdi vi khong ai mudn nghi ho s& hitu mdt tai san dwgc dinh gia qua



cao. Trong nhan thitfc mudn mang, ching ta c6 nhiéu kha nang chi ra nhitng
ngon tay hoai nghi hon la dé rtt ra bai hoc.

T6i khong nghi ching ta sé co thé gidi thich day du tai sao bong bong lai xay ra.
N6 giong nhu viéc héi tai sao chién tranh xay ra - hau nhw luén c6 mét s6 ly do,
nhiéu 1y do mau thuan vdi nhau, tat ca déu gay tranh cai.

DPay la m6t chu dé qua phitc tap cho nhitng cau tré 16i don gian.

Nhung hay dé t6i dé xuat mot ly do ma ching xdy ra ma cd hai déu bi bé qua va
ap dung cho ca nhan ban: Cac nha dau tv thwong ngay tho nhan cac dau hiéu tw
cac nha dau tu khac, nhitng nguwdi dang choi mot tro choi khac véi ho.

MGt y twdng ton tai trong linh vuc tai chinh twdng chitng nhw vo t6i nhung da
gady ra nhitng thiét hai khon luong.

D6 la quan diém cho tai sdn c6 mot mic gia hop ly trong mot thé gidi ma cac
nha dau tw c6 cac muc tiéu va thoi gian khac nhau.

Hay ty héi ban than: Ban nén trd bao nhiéu cho c6 phiéu Google hom nay?

Cau tra 1oi phu thudc vao ban la ai.

Ban c6 mot chan troi thoi gian 30 nam? Sau do, cai gia thong minh phai tra lien
quan dén maot phan tich tinh tdo vé dong tién chiét khau ctia Google trong 30
nam tai.

Ban dang muon rtt tién trong vong 10 nam? Sau do, céi gia phai tra c6 thé dugc
tim ra bang cach phan tich tiém nang ctia nganh cong nghé trong thap ky tdi va
liéu ban lanh dao Google c6 thé thyc hién ding tam nhin ctia minh hay khong.
Ban dang muo6n ban trong vong mot nam? Sau dé, hay chu y dén cac chu ky
ban san pham hién tai ctia Google va liéu co6 thi truong con gau hay khong.

Ban c6 phai la mot nha giao dich trong ngay? Cai gia phai tra la “ai quan tam?”
bdi vi ban chi dang c6 gang kiém mot vai do la tir bat c diéu gi xdy ra tw luc
nay dén gio an trua, diéu nay co thé dat dwgc véi bat ky gia nao.

Khi cac nha dau tw c6 cac muc tiéu va thoi gian khac nhau — va ho lam & moi
loai tai sdn — thi mtc gia trong ky cuc véi nguwdi nay cé thé lai y nghia vé6i
ngwoi khac, béi vi cac yéu t6 ma nha dau tw cha y la khac nhau.

Hay xem bong bong dot-com vao nhitng nam 1990.

Moi ngudi c6 thé nhin vao Yahoo! vao nam 1999 va néi “Diéu do that dién ro!
MGt triéu lan doanh thu! Viéc dinh gia that 16 bich!“



Nhiéu nha dau tw sé hitu c¢6 phiéu Yahoo! nam 1999 phdi trd mot cai gia vo ly.
Mot nha giao dich trong ngay cé thé dat dwgc nhitng gi ho can cho du Yahoo! la
$5 mot c6 phiéu hodac $500 mot c6 phiéu mién la né di ding huéng vao ngay
hom dé. Va n6 da lam, trong nhiéu nam.

MGt quy tac ‘sat’ trong tai chinh la tién sé quay trd lai @ mirc do 16n nhat c6 thé.
Néu mot tai san c6 dong luc - no lién tuc tang trong mot khoang thoi gian - thi
viéc mGt nhém cac nha giao dich ngan han cho né sé tiép tuc tang cling khong
phai l1a diéu dién r6. Khong vo thdi han; chi trong mot khodng thdi gian ngan ho
can. Pong lyc thu hit cac nha giao dich ngan han mét cach hop ly.

Sau do, no6 bat dau cac cudc dua.

Bong bong hinh thanh khi dong lwc cua lgi nhudn ngan han thu hit da tién
khién cac nha dau tw chuyén tir chi yéu la dai han sang chu yéu la ngan han.

Qua trinh d6 tw cung cdp nang lwgng cho chinh né. Khi cac nha giao dich day
manh 1¢i nhudn ngan han, ho sé thu hut nhiéu nha giao dich hon nita. Chang
bao lau nhitng ngwdi thong tri thi treong la nhitng nguwdi dau tw ngan han.

Bong bong khong lién quan nhiéu dén viéc dinh gia tang. D6 chi la mot triéu
chitng ctia mot diéu gi dé khac: thoi gian thu hep lai khi ngay cang cé nhiéu nha
giao dich ngan han tham gia vao san choi.

Nguoi ta thwong néi bong bong dot-com la thdi diém lac quan phi ly vé twong
lai. Nhung mot trong nhitng tiéu dé pho bién nhat caa thdi do la cong bo khoi
lwgng giao dich ky luc, d6 la diéu xdy ra khi cac nha dau tw mua va ban trong
mot ngay. Cac nha dau tw - dac biét la nhitng nguwdi dinh gia - da khong nghi
dén 20 nam tGi. Quy twong ho trung binh c6 doanh thu hang nam la 120% vao
nam 1999, c6 nghia la ho dang nghi vé tdm thang tdi. Cac nha dau tu ca nhan da
bé tién vao cac quy twong ho doé cling vay. Maggie Mahar da viét trong cudn
sach Bull! (Thi trwong con bo — gia tang):

Vao gitta nhitng nam chin mwoi, bdo chi da thay thé phiéu cham
diém hang nam bang cac bao cdo xuat hién ba thang mot lan. Sy
thay doi da thic day cac nha dau tu theo dudi hiéu suat, d6 x6 mua
cac quy ding dau bang xép hang, ngay khi chiing dat nhat.

DPay la thoi dai cta giao dich trong ngay, hgp dong quyén chon ngan han va
binh luan thi trwong cap nhat tirng phit. N6 khong phdi 1a thit ban lién két véi
nhitng quan diém dai han.
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thi trwong véi gia ca tang cao dé kiém 10i nhanh chéng. D6 chinh xac 1a nhitng
gi nhiéu nguoi da lam trong thoi ky bong bong.

Dt liéu tir Attom, mot cong ty theo doi cac giao dich bat dong sén, cho thay s6
lwgng nha & My duwgc ban nhiéu hon mot lan trong khoang thoi gian 12 thang -
tang gap 5 lan trong thoi ky bong béng, tir 20.000 trong quy dau tién ctia nam
2000 1én hon 100.000 trong quy dau tién cua nam 2004.

Ban c6 nghi nhitng tay chéo nay quan tdm dén ty suat gia thué dai han? Hay
liéu cai gia ho phai tra c6 dugc ho trg bdi sy tang tredng thu nhap trong dai
han? Di nhién la khong. Nhitng con s6 d6 khong lién quan dén tro choi cta ho.
Dbiéu duy nhat quan trong vdi tay cheo la gia nha thang sau sé cao hon so véi
thang nay. Va trong nhiéu nam, mong né sé nhu vay.

Ban c6 thé néi rat nhiéu vé nhitng nha dau tw nay. Ban c6 thé goi ho la nhitng
nha dau co. Ban c6 thé goi ho 1a ngudi vo trach nhiém. Ban c6 thé lac dau trude
su san sang chap nhan rdi ro rat 1én cta ho.

Nhung t6i khong nghi ban c6 thé goi tat ca chung la phi ly.

Viéc hinh thanh bong bong khong lién quan nhiéu dén viéc moi ngudi tham gia
dau tw dai han mét cach phi ly tri. Ching néi vé nhitng nguwdi c6 xu huwéng
chuyén sang giao dich ngan han mot cach hgp ly dé nam bat dong luc da ty
nuo6i séng minh.

Ban mong dogi moi ngwoi sé lam gi khi dong lwgng tao ra tiém nang sinh 16i
ngan han 16n? Ngo6i va quan sat mot cach kién nhan? Khong bao gio. D6 khong
phai la cach thé gi6i hoat dong. Lgi nhudn sé ludon duwgc san dudi. Va cac nha
giao dich ngan han hoat dong trong mot linh virc ma cac quy tac quan ly dau tw
dai han - ddc biét la xung quanh viéc dinh gia - bi bo qua, bdi vi ching khong
lién quan dén tro dang dugc choi.

D6 1a noi moi tht tr@ nén thu vi va la noi bat dau cac van de.
Bong bong gay thiét hai khi cac nha dau tw dai han bat dau nhan tin hiéu tw
nhitng nha giao dich ngan han dang choi tro khac véi ho.

Co phiéu cua Cisco da tang 300% vao nam 1999 Ién $60/c6 phiéu. VGi mic gia
dé, cong ty duoc dinh gid 600 ty do la, mot diu qua dién ro. It ai thuc sy nghi
no6 dang gia dén vay. Nha kinh t€ Burton Malkiel titng chi ra t6c do tang tredng
ngu y cta Cisco & muc dinh gia d6 c6 nghia la n6 sé trd nén 16n hon toan bo
nén kinh té€ My trong vong 20 nam.



Nhwng néu ban la mét nha dau tw dai han vao nam 1999, thi $60 la mirc gia duy
nhat c6 san dé mua. Va nhiéu nguwoi da mua vdi gia dé. Vi vay, ban c6 thé da
nhin xung quanh va ty néi véi chinh minh, “Cha, c6 thé nhitng nha dau tw khac
nay biét diéu gi d6 ma t6i khong biét.” Co 1€ ban da di theo. Ban tham chi cdm
thdy thong minh.

Dbiéu ban khong nhan ra 1a nhitng nguwoi giao dich dang dat gia bién cua co
phiéu dang choi mot tro choi khac véi ban. Sdu mwoi do la mot ¢6 phiéu la mot
muc gia hop 1y vdi cac nha giao dich, béi vi ho da 1én ké hoach ban c6 phiéu
trwde khi két thic ngay, khi gid cia n6 c6 thé sé cao hon. Nhung sau muoi do la
la mot tham hoa v@i ban, vi ban da 1én ké hoach nam giit c6 phiéu dai han.

Hai nha dau tw nay tham chi hiém khi biét s ton tai cia nhau. Nhwng ho & trén
cung mot linh vue, chay vé phia nhau. Khi con dwong ciia ho va cham mot cach
mu quang, ai do sé bi thwong. Nhiéu quyét dinh tai chinh va dau tw bat nguon tw
viéc xem nhitng gi nguwdi khac lam va sao chép ching hoac dat cwgc chong lai
ho. Nhung khi ban khong biét tai sao mot ngwoi nao do lai cw xi nhu thé, ban
sé khong biét ho sé tiép tuc hanh dong nhu vay trong bao 1au, diéu gi sé khién
ho thay do6i quyét dinh hodc liéu ho c6 bao gid hoc dwgc bai hoc ciia minh hay
khong.

Khi mét nha binh luan trén CNBC néi, “Ban nén mua c6 phiéu nay”, hay nhg
ho khong biét ban la ai. Ban la mdt thiéu nién giao dich cho vui? Mot géa phu
cao tudi véi ngan sach han hep? Mot nha quan ly quy dau co dang c6 gang thu
thap s6 sach trudc khi quy két thic? Co6 phai chiing ta nghi ba ngudi do c6 clng
ru tién va bat ky mirc do nao ma mot co phiéu cu thé dang giao dich déu phu
hop vdi ca ba nguoi?

That la dién r6.

That kho dé hiéu cac nha dau tv khac c6 muc tiéu khac véi ching ta, béi vi tam
1y hoc méi khong nhan ra nhitng ngudi 1y tri ¢6 thé nhin thé gidi qua mot lang
kinh khac véi cia ban. Gia tang thuyét phuc tat ca cac nha dau tw theo cach ma
cac nha tiép thi gidi nhat cling phdi ghen ti. Chiing la mot loai thudc c6 thé bién
cac nha dau tw cé y thitc vé gia tri thanh nhitng ngudi lac quan v6i doi mat mo
swong, tach roi khai thuc té ctia chinh ho bai nhitng hanh dong ctia mot nguai
choi mot tro khac véi ho.

Viéc bi nhitng ngudi choi mot tro khac lam lung lay ciing c6 thé khién ban nghi
minh phai tiéu tién. Qua nhiéu chi tiéu cia nguwdi tiéu dung, dac biét & cac nudc



phat trién, dwgc thic day bdi xa hoi: bi anh hwdng bdi nhitng nguwdi ban nguwong
mo va dugc thwe hién vi ban muén moi ngwdi ngwdng mo minh.

Nhung trong khi ching ta cé thé thady ngwoi khac chi bao nhiéu tién cho 6 to,
nha ctra, quan ao va cac ky nghi, ching ta khong thay dugc muc tiéu, lo lang va
nguyén vong cda ho. Mot luat su tré mudn tr@ thanh do6i tac cia mot cong ty
ludt c6 uy tin c6 thé can phdi duy tri vé ngoai ma t6i, mot nha van c6 thé lam
viéc trong trang phuc bo sat, khong can. Nhung khi viéc mua hang ctia anh ay
dat ra ky vong ctia riéng t0i, t0i dang di trén con dwong that vong tiém tang vi
toi dang tiéu tién ma khong cé sy thang tién trong sy nghiép ma anh dy nhan
duwgce. Chung t6i tham chi c6 phong cach cé thé giong nhau. Ching t6i chi dang
choi mot tro khac nhau. T6i da mat nhiéu nam dé tim ra diéu nay.

MGt diéu rit ra & day la hiéu dwgc chan troi thoi gian cia chinh ban va khong bi
thuyét phuc béi nhitng hanh dong cta nhitng ngudi choi tro khac vai ban.

Diéu chinh t6i c6 thé khuyén ban la c6 gang xac dinh tro ban dang choi.

That ngac nhiéen khi it nguwoi trong chung ta lam nhuw vay. Chung ta goi moi
nguwoi dau tw tién la ‘nha dau tw’ giong nhu ho la cau thu bong ro, tat ca déu
choi cuing mot tro véi cung mot quy tac. Khi ban nhan ra quan niém do sai dén
muc nao, ban sé thiy viéc xac dinh ré6 minh dang choi tro nao la quan trong thé
nao. Cach to6i dau tw tién cta chinh minh dwgc trinh bay chi tiét trong chwong
20, nhung nhiéu nam tredc, toi da viét “T6i la mot nha dau tw thu dong, lac
quan vao kha nang tao ra tang trwdng kinh té thuc cta thé gigi va toi tin twéng
trong 30 nam tdi, toc do tang tredng dé sé tich liiy cac khoan dau tw cua t6i.“

Diéu nay c6 vé ky la, nhuwng maét khi ban viét ra tuyén bo sit ménh dé, ban sé
nhan ra moi thit khong lién quan dén no - thi truong da lam gi trong nam nay,
hay liéu chiing ta c6 suy thoai vao nam tGi hay khong - 1a mot phan cua tro choi
ma t6i khong choi. Vi vay, t6i khéng chd y dén nd, va khong cé nguy co bi 16i
cudn bai no.

Tiép theo, hay noéi vé chu nghia bi quan.

17
SU HAP DAN CUA BI QUAN

Lac quan nghe co vé hay

Nhung Bi quan cung c6 thé giup ban
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gidi sap tré thanh dia nguc.”

—Str gia Deirdre McCloskey

Lac quan la cach tot nhat v&i hau hét moi nguwdi bdi vi thé gidi cd xu huwdng trd
nén tot hon véi hau hét moi nguoi.

Nhung chu nghia bi quan gilt mot vi tri ddc biét trong trai tim chung ta. Sy bi
quan khong chi phé bién hon sy lac quan. N6 ciing nghe c6 vé thong minh hon.

N6 quyén rii vé mat tri tué, va né dugc chd y nhiéu hon la sy lac quan, thi
thuwong dugce coi la khong quan tam dén ri ro.

Trudc khi di xa hon, ching ta nén dinh nghia thé nao la lac quan. Nhitng nguoi
lac quan thue sy tin moi thit sé tuyét voi. D6 la sy ty man. Lac quan la niém tin
ty 16 cugc cia mot két qua tot sé co 1gi cho ban theo thoi gian, ngay ca khi sé co
nhitng that bai trén dwong di. Y twdng don gian hau hét moi nguoi thitc day vao
bubi sang c6 gang lam cho moi thi¢ t6t hon va hiéu qua hon mot chat thay vi
thitc day dé gdy ra rac roi la nén tang cua sy lac quan. N6 khong phitc tap. N6
cling khong dwgce dam bao. D6 chi la dat cwge hgp ly nhat cho hau hét moi
ngwdoi, hau hét thoi gian. Nha thong ké qua c6 Hans Rosling néi khac: “T6i



khong phdi la ngudi lac quan. T6i la mot nguwdi theo chu nghia bi quan rat
nghiém tuc.“

Bay gio ching ta c6 thé thao ludn vé nguwdi anh em hap dan hon ctda lac quan: bi
quan.

Ngay 29 thang 12 nam 2008.

Nam toi té nhat ctia nén kinh té trong lich st hién dai sap khép lai. Thi truong
chitng khoan trén khap thé gigi da sup do. Ty 1é that nghiép tang cao.

Khi moi thit c6 vé nhw khong thé t6i té hon, Wall Street Journal da dang mot
cau chuyén véi 1ap luan ching ta van chwa thdy gi sang sta. N6 da dang mot bai
bao trén trang nhat vé trién vong ctia mot gido sw nguwoi Nga tén la Igor Panarin,
nguwoi cé quan diém kinh té sanh ngang vai sy tinh té ctia cac nha van khoa hoc
vién twong.

Tap chi da viét:

Vao khoang cudi thang 6 nam 2010, hodc dau thang 7, [Panarin] n6i, Hoa
Ky sé v thanh sau manh - véi viéc Alaska tré lai vdi sw kiém soat cua
Nga... California sé hinh thanh hat nhan cua cai ma 6ng goi la “Cong hoa
California”, va sé la m6t phan cta Trung Quoc hodc chiu anh hwdng cta
Trung Quoc. Texas sé la trung tam cia “Cong hoa Texas”, mot cum cac
tiéu bang sé chuyén dén Mexico hodc nam duwéi anh hwéng ctia Mexico.
Washington, DC va New York sé la mét phan cta “Chau My Dai Tay
Duwong” c6 thé gia nhdp Lién minh Chau Au. Canada s& 1y mdt nhém
cac bang phia Bic ma GS Panarin goi 1a “Cong hoa Trung Bic Mj”. Ong
goi y Hawaii sé la 1anh tho bao ho cua Nhat Ban hoac Trung Quoc.

Dbiéu nay da dugc dang trén trang nhat ctia td bao tai chinh uy tin nhat thé gidi.

Bi quan vé kinh té cling duwgc. Ngay tan thé cling khéng sao. Lich st cé day
nhitng vi du vé cac quoc gia khong chi trai qua suy thoai ma con tan ra.

biéu thu vi vé nhitng cdu chuyén kiéu Panarin la déi cyc cia ching — nhitng
dv bao vé su lac quan thai qua — hiém khi dugc coi trong nhw nhitng nha tién
tri vé su diét vong.

L4y Nhat Ban vao cudi nhitng nam 1940. Qudc gia da sup do bai that bai tw
Thé chién th hai trén moi phwong dién — kinh té, cong nghiép, van héa, xa
hoi. Mot mua dong tan khoc nam 1946 da gay ra nan doéi khién lwong thyc gidi
han dwéi 800 calo / ngay.



Hay twdng twgng néu mot hoc gia Nhat Ban da viét mot bai bao trong thoi gian

nay voi noi dung:
Co gang 1én moi ngudi. Trong cudc doi chung ta, nén kinh té dat nwdc sé
phat trién gan gap 15 lan so vGi trede khi chién tranh két thic. Tudi tho
cdia ching ta sé tang gan gap doi. Thi trwong chitng khoan sé tao ra lgi
nhuan hiém thay trong lich st. Chiing ta sé trdi qua hon 40 nam ma khong
bao gi¢ thay ty 1é that nghiép cao hon 6%. Chiing ta sé c6 nhitng cong ty
hang dau thé gigi vé doi mdi dién tr va cac hé thong quan ly doanh
nghiép. Chang bao lau nita, chuing ta sé giau c6 dén mitc sé s& hitu mot so
bat dong san dugc danh gia cao nhat & Hoa Ky. Nhan tién, nguoi My sé la
dong minh than can nhat cta ching ta va sé co6 gang sao chép nhitng hiéu
biét kinh té ctia chung ta.

Chac chan ho sé cwoi va hoc gia duwgc yéu cau kiém tra y té.

Hay nhé m6 ta & trén la nhitng gi da thyc sy xdy ra & Nhat Ban vao thé hé sau
chién tranh.




Sv bi quan nghe c6 vé thong minh va hgp ly hon su lac quan.

No6i vdi ai d6 moi thit sé tuyét voi va ho c6 thé sé lwom ban hodc dwa ra anh
mat hoai nghi. N6i véi ai d6 ho dang gap nguy hiém va ban nhan dugc sy chu y
cua ho.

Néu mdot ngudi thong minh noéi vGi t6i ho c6 mot dot mua c6 phiéu sé tang gap
10 lan trong nam téi, toi sé ngay lap tic cho ho bi khung.

Néu ai d6 noi va6i toi mot co phiéu t6i s& hitu sap sup do vi mot gian lan ké
toan, toi sé xoa lich cia minh va lang nghe tirng 101 cia ho.

Gia st ching ta sé c6 mot cudc suy thoai 16n va bao chi sé cho ban biét. Gia s
ching ta dang hwéng t6i mitc tang trudng trung binh va khong ai dac biét quan
tam. Gid st ching ta sap trdi qua cudc Pai suy thodi ti€p theo va ban sé 1én TV.
Nhung hay dé cap thoi co tot dang & phia trwdc, hodc thi trieong con nhiéu cho
dé van hanh, hodac mot cong ty c6 tiém nang to 16n, va phan tng pho bién tir cac
nha binh luan va khan gia khi ban la mot ngwdi ban hang hoac muon tranh rai
ro.

Nganh cong nghiép thong tin dau tw da biét diéu nay trong nhiéu nam va hién
dang la noi cw trd cta cac nha tién tri vé sy diét vong du hoat dong trong mot
moi treong ma thi treong ching khoan da tang gap 17.000 lan trong thé ky
tredc (bao gom ca co tic).

biéu nay dung ngoai tai chinh. Matt Ridley da viét trong cudn sach Nguai lac
quan c6 ly:

Mot nhip tréng lién tuc ctia chti nghia bi quan thwong at di bat ky bai hat
nao cua ngwoi chién thang... Néu ban néi thé gidi da trd nén tot dep hon,
ban c6 thé bi goi la ngay tho va vé cam. Néu ban néi thé gigi sé tiép tuc
tot dep hon, ban bi coi la dién. Mat khac, néu ban néi tham hoa sap xay
ra, ban c6 thé mong dgi mot giai thwdng thién tai McArthur hodc tham chi
la gidi Nobel Hoa binh. Trong quang doi trwdng thanh cua toi ... nhitng ly
do thoi thugng cho s bi quan da thay doi, nhung sy bi quan thi khong.
“Moi nhém nguoi ma toi hdi déu nghi thé gidi dang sg hon, bao lwc hon va v6
vong hon - néi ngan gon 1a kich tinh hon - so véi thuc té,” Hans Rosling viét
trong cudn sach Sy that cia minh.

Khi ban nhan ra con ngudi cé thé dat dwgc bao nhiéu tién bo trong sudt
cudc doi vé moi thi, tir tang tredng kinh té€ dén dot pha y té, thi truong



chitng khoan, dat dwgc binh dang xa hoi, ban sé nghi lac quan sé dugc
chu y nhiéu hon bi quan. Nhung khong.

Strc hap dan tri tué cua chu nghia bi quan da dwgc biét dén tr 1au. John Stuart
Mill da viét vao nhitng nam 1840: “T6i da quan sat thay khong phdi ngudi hy
vong khi ngudi khac that vong, ma la nguwoi that vong khi ngudi khac hy vong,
dwgc nhiéu nguwoi ngwong mo nhw mot nha hién triét.”

Cau hdi 1a, tai sao? Va né tac dong thé nao dén cach ching ta nghi vé tién?
Hay lap lai tién dé khong ai bi dién.

Co6 nhitng ly do xac dang tai sao sy bi quan lai quyén rii khi giao dich tién bac.
N6 dam bao chiing ta khong hung phan théi qua.

Mot phan la do ban nang va khong thé tranh khoi. Kahneman néi sy chan ghét
bat doi xirng v&i si mat mat la mot 1a chan tién héa. Anh dy viét:
Khi so sanh tryc tiép hodc gian tiép, ton that 16n hon lgi ich. Sy bat doi
xirng gilta sttc manh ctia nhitng ky vong hodc trdi nghiém tich cuc va tiéu
cwe c6 mot lich s tién hoa. Cac sinh vat coi cac moi de doa la cdp bach
hon so v@i cé co hoi song sét va sinh san tot hon.

Nhung mot s6 diéu khac khién cho sy bi quan vé tai chinh tré nén dé dang, pho
bién va c6 sttc thuyét phuc hon la sy lac quan.

Mot la tién co mat & khap noi, vi vay nhitng diéu t6i té xay ra co xu hwéng
anh hwdéng dén moi nguwei va thu hat sy chi y cia moi nguo'i.

Mot con bdo dé bo vao Florida khong gdy rui ro truc tiép cho 92% nguoi My.
Nhwng mot cudc suy thodi dang ap xuong nén kinh té cé thé anh hwéng dén moi
nguwoi — gom ca ban, vi vay hay cha y.

biéu nay ap dung cho mot cai gi d6 cu thé nhu thi truong chitng khoan. Hon
mot nira tong s6 hd gia dinh My truc tiép s& hitu c6 phiéu. Ngay ca trong so
nhitng ho gia dinh khong s& hitu co phiéu, sy bién dong cua thi treong chitng
khoan duwgc quang ba ram 1o trén cac phuong tién truyén thong dén mic Chi so
Cong nghiép Dow Jones c6 thé la thuéc do kinh té dugce theo doi nhiéu nhat ctia
nhitng ho gia dinh khong mua c6 phiéu.

Co phiéu tang 1% co6 thé dugc dé cap ngan gon trong ban tin budi t6i. Nhung
muc giam 1% sé dugc bao cdo vdi cac chit cai in hoa, in dam thwong dwoc viét
bang mau do - mau. Sy bat doi xing la diéu kho tranh.



Va trong khi it nguwdi dat cau héi hodc co6 gang giai thich tai sao thi truong di
1én? - thi hau nhw ludn c6 no Iyc giai thich tai sao no6 lai di xudng.

Cac nha dau tu c6 lo lang veé tang triedng kinh té?
Fed c6 lam r6i tung moi thit mot lan nita?
Co phai cac chinh tri gia dang dwa ra nhitng quyét dinh t6i?

Nhitng cau chuyén ké vé ly do tai sao su sut giam xdy ra khién ho dé dang noéi
vé, lo lang va dong khung mot cau chuyén xung quanh nhitng gi ban nghi sé
xdy ra tiép theo — thong thwong, nhiéu diéu twong ty hon.

Ngay ca khi ban khong s& hitu c6 phiéu, nhitng thit d6 sé thu hut sy chi y cta
ban. Chi 2.5% nguoi My s@ hitu ¢6 phiéu tredc cudc dai suy thodi nam 1929.
Nhwng phan 16n nguwoi My - néu khong mudn noéi ca thé gigi - kinh ngac nhin
thi truong sup do, ty hoéi no bao hiéu diéu gi vé s6 phan cta chinh ho. Diéu nay
ding cho du ban la luat s hay nong dan hay tho stra xe.

Nha st hoc Eric Rauchway viét:

Su sut giam gia tri ngay lap titc chi anh hwdng dén mot s6 it ngwoi My.
Nhung nhitng nguoi khac theo doi thi truong chat ché va coi né nhur mot
chi s6 vé s6 phan cua ho, dén noi ho dot ngot dirng phan 16n hoat dong
kinh t€ cia minh. Nhw nha kinh té hoc Joseph Schumpeter sau nay da
viét, “moi ngwoi cam thay mat dat dwdi chan ho dang sut xuong.”

Co6 hai chu dé sé anh huang dén cudc song cua ban cho du ban c6 hitng thu véi
ching hay khéng: tién bac va sitc khoe. Trong khi cac van dé sic khde cé xu
huwéng riéng 1é, cac van dé tién bac lai mang tinh hé thong hon. Trong mét hé
thong dugc két ndi ma cac quyét dinh ctia mot nguwdi co thé dnh huwdng dén tat
ca nhitng nguoi khac, that dé hiéu tai sao rui ro tai chinh lai thu hut sy cha y
theo cach ma mot s6 cha dé khac kho c6 thé lam duoc.

Mot diéu khac la nhitng nguoi bi quan thwong ngoai suy cac xu hwdong hién
tai ma khong tinh dén cach thi trueong thich @ng.

Nam 2008, nha méi tredng Lester Brown viét: “Dén nam 2030, Trung Quoc sé
can 98 triéu thung dau moi ngay. Thé gidi hién dang san xuat 85 triéu thung /
ngay va co thé khong bao gio san xuat nhiéu hon thé. Trit lwong dau cda thé
gigi sé hét.“

Ong 4y diing. Thé gidi sé can kiét dau trong vién canh dé.



Nhung dé khong phai la cach thi truong hoat dong.

Co6 mot quy luat trong kinh té€ hoc: nhitng hoan canh cuc ky t6t va cuc ky toi té
hiém khi ton tai 1au vi cung va cau thich tng theo nhitng cach khé duw doan.

Hay xem xét diéu gi da xdy ra v6i dau ngay sau dy doan ctia Brown.

Gia dau tang trong nam 2008 khi nhu cau toan cau ngay cang tang - phan lén la
tir Trung Quoc - da dat dén san lwgng tiém nang. Mot thung dau dwge ban véi
gia 20 do la vao nam 2001 va 138 do la vao nam 2008.

Gia méi dong nghia véi viéc khoan dau giong nhu 14y vang ra khéi mat dat.
Cac bién phap khuyén khich danh cho cac nha san xuat dau mo da thay doi
dang ké. Chi phi khoan dau nhiéu hon 20 d6 la mot thung nhung gio day ban cé
thé ban mot thung véi gia 138 do la.

DPiéu d6 lam bung n6 cac cong nghé khoan mdi.



Chtng ta c6 trit lwgng dau mo kho nam bat trong lich st loai nguwoi. Va
ching ta da biét noi c6 cac mo dau 16n trong mot thoi gian. Nhitng thay
doi cong nghé cho phép chiing ta khoan dau mét cach kinh té. Nha st hoc
dau mo Daniel Yergin viét: “86% trit lwgng dau & Hoa Ky khong phai la
két qua cua nhitng gi dwgc wdc tinh tai thoi diém phat hién ma la cta
nhitng stra doi” xdy ra khi cong nghé ctia chung ta dugc cai thién.

D6 la nhitng gi da xay ra khi qua trinh fracking dién ra vao nam 2008. Chi
riéng tai Hoa Ky, san luwgng dau da tang tir khoang 5 triéu thung / ngay
vao nam 2008 1én 13 triéu vao 2019. San lwgng dau thé gidi hién 1a hon
100 trieu thung / ngay — cao hon khoang 20% nhitng gi Brown cho la
cuc diém.

Thuy lyc cat pha (fracking) 1a ky thuat khai thac mé bang cach dung ap suat chat long dé lam nit
cac tang da trong long dat. Puong nitt sé chay theo mach dat thién nhién, khai mé& nhitng khoang
chat von bi nén chdt trong long dat.

Do6i véi mot nguwdi bi quan khi ngoai suy xu huwéng dau mo trong nam
2008, tat nhién moi thit c6 vé t6i té. Vi mot nguwdi theo chu nghia hién
thwe, ngwdi hiéu sy can thiét 1a me tat ca cac phat minh, né it dang sg hon
nhiéu.

Gia st mot thi gi d6 xau xi sé trd nén xau xi la mot dw bdo dé dang thuc
hién. Va n6 cé sitc thuyét phuc, bdi vi né khong doi héi phai twéng twong
thé gigi dang thay doi. Cac moi de doa khuyén khich cac giai phap & mic
do twong duwong. D6 la mot cot truyén pho bién cua lich st kinh té€ ma
nhitng ngwdi bi quan, nhitng ngwoi khong dw bao theo dwong thang, qua
dé bi lang quén.

Thit ba la tién d¢ xdy ra qua cham dé nhan thay, nhuwng that bai xay
ra qua nhanh nén khong thé bé qua.

Co rat nhiéu bi kich chi qua mét dém. Hiém khi c6 nhitng diéu ky diéu
trong mot s6ém mot chiéu.

Vao ngay 5 thang 1 nam 1889, Detroit Free Press da chong lai gidc mo ap
1 bay lau mot ngay nao d6 con ngwdi c6 thé bay nhuw mdt con chim. May
bay, t& bao viét, “dwong nhu khong thé”:



Trong lwgng nho nhat c6 thé c6 cia mot chiéc may bay, v4i nhién
liéu can thiét va ky su, khong dwdi 300 hoac 400 pound (180kg) ...
nhung c6 gidi han vé trong lwgng, chac chan khéng vuot qua 50
pound (22kg), vuot qua mitc dé la diéu khong thé véi dong vat bay.
Thién nhién da dat dén gigi han nay, va du con nguoi c6 gang hét
strc sé khong thé vugt qua no.

Sau thang sau, Orville Wright bé trung hoc dé gitp anh trai, Wilbur, thg
ren trong nha kho & san sau cua ho dé xay dung mot nha may in. Do la
phat minh chung dau tién cta hai anh em. N6 sé khong phai la cudi cung
cua ho.

Néu ban phai dwa ra danh sach nhitng phat minh quan trong nhét cta thé
ky 20, may bay it nhat sé ditng top 5, néu khong mudn noéi la sé mét. May
bay da thay d6i moi thit. N6 bat dau cac cudc chién tranh thé gidi, no két
thic cac cudc chién tranh thé gidi. N6 két noi thé gidi, thu hep khoang
cach gitta cac thanh phé va cong dong nong thon; dai dwong va quoc gia.




Nhung cau chuyén vé nhiém vu ché tao chiéc may bay dau tién cia Anh
em nha Wright c6 mot buéc ngoat hap dan.

Sau khi ho chinh phuc chuyén bay, dwong nhu khéng ai nhan ra. Duwong
nhw khong ai quan tam.

Trong cudn sach nam 1952 vé lich st nwédc My, Frederick Lewis Allen da

Viét:
Vai nam tr6i qua trwdc khi céng ching biét dwge nhitng gi anh em
nha Wright dang lam; moi nguoi tin viéc bay la diéu khong thé, dén
noi hau hét nhitng nguwdi nhin thady ho bay vé Dayton [Ohio] vao
nam 1905 déu coi nhitng gi ho da thiay la mot tro ltra bip — nhw
moi ngwoi ngay nay danh gia vé than giao cach cam. Mai cho dén
thang 5 nam 1908 - gan bon nam rudi sau chuyén bay dau tién cda
Wright - cac phong vién giau kinh nghiém dwgc c? dén dé quan sat
nhitng gi ho dang lam, cac biéen tap vién giau kinh nghiém da hoan
toan tin twong vao nhitng c chi hao hitng cua cac phong vién nay,
va thé gidi cudi cung da thirc gidc tredc thue té chuyén bay cta con
nguoi da dugce thyce hién thanh cong.

Ngay ca sau khi moi ngwoi bat gap ky quan cta chié€c may bay, ho da
danh gia thap n6 trong nhiéu nam.

DPau tién n6 chu yéu dugc xem nhw mot vii khi quan sy. Sau dé la do choi
cia mot nguwoi giau. Sau do, co 1€, duwgc st dung dé van chuyén mot vai
nguoi.

To Washington Post da viét vao nam 1909: “Sé khong bao gio cé
nhitng chiéc may bay van tai thwong mai. Van chuyén hang hoa sé
tiep tuc kéo theo sitc nang cham chap cta né trén khap trai dat.
Chiéc may bay ché hang dau tién cat canh sau dé 5 thang.

Bay gio, hdy so sanh su thitc tinh cham chap kéo dai nhiéu nam dé trg
nén lac quan vé chiéc may bay véi toc do moi ngwoi chi y dén nhitng
nguwoi 1ai xe bi quan, gidng nhw mét cong ty pha san.

Hodc mot cudc chién tranh 16n.



Hodc mot vu tai nan may bay. Mot so6 dé cap dau tién vé chiéc may bay
ctia Wright la vao nam 1908 khi mgt Trung Uy quan doi tén la Thomas
Selfridge bi giét trong mot chuyén bay trinh dién.

Tang trwong dugc thic day béi 1ai kép, diéu nay luén can thoi gian. Su
pha huy dwoc thic day bdi cac diém 16i don 1é, c6 thé xay ra trong vai
gidy va sy mat ty tin, c6 thé xdy ra ngay lap tic.

Sé dé dang hon dé tao ra mot cau chuyén xung quanh sy bi quan vi cac
phan cau chuyén cé xu hwéng mdi hon va gan day hon. Nhitng cau
chuyén lac quan doi hoi phai nhin vao mot chang dwong dai cua lich st
va su phat trién, ma moi ngudi c6 xu huéng lang quén va mat nhiéu céng
sttc hon dé ghép lai vGi nhau.

Xem xét sur tién bo ctia y hoc. Nhin lai nam ngodi ban sé thay it diéu mai.
Ca thap ky c6 1é ciing khong t6t hon nhiéu. Nhung nhin vao 50 nam qua
sé cho thdy mot diéu gi dé phi thuwong. Vi du, ty 1€ tir vong dugc diéu
chinh theo do tudi trén dau nguwdi do bénh tim da gidam hon 70% ké tw
nam 1965, theo Vién Y té Qudc gia. Ty 1é tir vong do bénh tim giam 70%
la da dé citu khoang ntra triéu ngwoi My moi nam. Twong duwong dan so
cta Atlanta dugc citu hang nam. Nhung vi tién trinh d6 dién ra qua cham,
nén no it dwgc chi y hon la nhitng ton that nhanh chéng, dot ngot nhw
khung b0, tai nan may bay hodc thién tai. Chiing ta c6 thé hitng chiu con
bdo Katrina nam lan mét tudan, moi tuan — hay twéng twong mirc do chu
y sé nhan dwgc — va no sé khong bu dap duwgc s6 ngudi duge citu song
hang nam tw bénh tim trong 50 nam qua.

Diéu nay ciling ap dung twong tuw cho hoat dong kinh doanh, noi phai mat
nhiéu nam dé nhan ra tam quan trong ctia mot san pham hodc cong ty,
nhung that bai c6 thé xdy ra trong mot sém mot chiéu.

Va trén thi treong ching khoan, noi mic giam 40% dién ra trong sau
thang sé thu hut sy diéu tra cda quoc hoi, nhwng mitc tang 140% dién ra
trong sau nam c6 thé hau nhw khéng dugc cha y.

Va trong sy nghiép, noi danh tiéng can ca doi dé xay dung va mot email
duy nhat dé pha hay.



Su bi quan ngan ngui chiém wu thé trong khi sitc hiit manh mé cua sy lac
quan lai khong dugc chu y.

biéu nay nhan manh mot diém quan trong da dugc thwe hién truede day
trong cuén sach nay: Trong dau tw, ban phdi xac dinh gia cia thanh cong -
sit bién dong va mat mat trong boi canh tang triedng lau dai - va san sang
tra gia.

Nam 2004, t& New York Times da phong van Stephen Hawking, nha khoa
hoc mac can bénh than kinh van dong nan y khién ong bi liét va khong
thé noi chuyén & tudi 21.

Qua may tinh ctia minh, Hawking néi v6i nguwdi phong van 6ng cam thay
hing tha khi trao d6i v4i moi nguoi.

“Ong c6 ludn vui vé nhw vay?” phéng vién hoi.

“Ky vong cua toi da gidm xudng 0 khi t6i 21 tu6i. Nhung moi thi ké tw
d6 déu la mot phan thudng,” 6ng tra 10i.



Khi moi viée tro nén kho khan,
hay tam nghi dé
uong ca phé

Nha khoa hoc Stephen Hawking
(1942 - 2018)
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Mong doi moi thi trd nén tuyét voi cé nghia la muén mot tinh hudng t6t
nhat dé c6 thé cam thay on. Sy bi quan lam giam ky vong, thu hep khodng
cach gitta két qua c6 thé cé va két qua ma ban cam thay tuyét voi.

Co 1€ vi vay ma n6 rat quyén rii. Nghi dén diéu t6i té la cach dw phong t6t
nhat va sé tuyét voi hon néu chiing khong xay ra.

Bay gig, la mot cau chuyén ngan vé nhitng cau chuyén.

te



Nhiing hu cau hap dan, va tai sao nhing cau chuyén
lai c6 sUic manh lan truyén

Hay twdng twgng mot nguwdi ngoai hanh tinh dwgc cir dén Trai dat. Cong
viéc cua anh ay la theo d6i nén kinh té ctia chuing ta.

Anh 4y di vong quanh Thanh phd New York, c6 gang xem xét quy mo
néen kinh té va né da thay doi thé nao tir nam 2007 dén 2000.

Vao dém giao thtra nam 2007, anh ay di qua Quang treong Thoi dai. Anh
ta nhin thdy hang chuc nghin nguwoi dy tiéc vui vé dugc bao quanh béi
anh sang ruc rd, bién quang cao quai di, phao hoa va may quay TV.

Anh ay trd lai Quang treong Thoi dai vao dém giao thira nam 2009. Anh
ay nhin thay hang chuc ngan ngwoi du tiéc vui vé dugc bao quanh bdi anh
sang ruc rd, bién quang cado quai di, phao hoa va may quay TV.

No trong giong nhau. Anh dy khong thé thay nhiéu sy khac biét.

Anh ay nhin thay s6 lwgng nguwdi New York hoi ha xung quanh thanh pho
gan bang nhau. Nhitng nguoi dé6 dugc bao quanh bdi cing mot so tdoa nha
van phong, c6 cung s6 ban lam viéc v6i cung s6 may tinh, dugc két noi
v6i cung so lwgng két ndi internet.

O bén ngoai thanh phd, anh ta thdy cing mdt s6 nha may va nha kho,
duwgce noi véi nhau bang nhitng con duwong cao téc giong nhau, cé cung
mot sO lugng xe tai.

Anh ta tién gan hon mot chit dén mat dat va thdy cac treong dai hoc
giong nhau dang giang day nhitng cha dé giong nhau va cap nhitng tdm
bang giong nhau cho cung mot so6 lwgng nguoi.

Anh ay nhan thdy cong nghé da dugc cai thién. Tat cd moi ngudi trong
nam 2009 déu mang theo dién thoai thong minh khong ton tai vao nam
2007. May tinh hién nay nhanh hon. Thuoc t6t hon. Xe tiét kiém xang
hon. Cong nghé nang lwgng mat troi va fracking da phat trién. Phuong
tién truyén thong xa hoi da phat trién theo cap so nhan.






Khi anh ay bay vong quanh dat nwéc, anh dy cling thdy nhw vay. Trén
toan cau, nhiéu thir twong tu.

Anh két luan nén kinh té€ dang trong tinh trang twong tw, tham chi c6 thé
tot hon vao nam 2009 so véi 2007.

Sau do, anh ta nhin vao cac con so.

Anh &y bi soc khi cac ho gia dinh & My mat hon 16 nghin ty dé la vao
nam 2009 so vai 2007.

Anh chét lang khi c6 thém 10 triéu nguwdi My that nghiép.

Anh khong thé tin dugc khi biét thi trwong chitng khoan cé gia tri bang
mot nira so voi hai nam truéc.

Anh khong thé tin dy bdo cia moi ngwoi vé tiém nang kinh té da giam
xuong.

“To6i khong hiéu,” anh ay noéi. “T6i da nhin thdy cac thanh pho. T6i da
xem Xét cac nha mdy. Cac ban c6 cung kién thitc, cuing cong cu, cung y
twong. Khong c6 gi thay doi! Tai sao ban nghéo hon? Tai sao ban lai bi
quan hon?”

Co6 mot sy thay d6i ma ngwoi ngoai hanh tinh khong thé nhin thay tir nam
2007 dén 2009: Nhitng cau chuyén chiing ta ty ké vé nén kinh té.

Vao nam 2007, chung t6i da ké mot cau chuyén vé sy 6n dinh ctia gia nha
dat, sy than trong cia cac chi ngan hang va kha nang cua thi truong tai
chinh trong viéc dinh gia chinh xac rui ro.

Vao nam 2009, chung t6i da ngirng tin vao cau chuyén do.

Do la diéu duy nhat thay d6i. Nhuwng da tao ra tat ca sy khac biét trén thé
gioi.

Twr cau chuyén gia nha sé tiép tuc tang, dén cac khoan v& ng thé chap tang
lén, sau d6 cac ngan hang thua 16, sau d6 ho giam cho vay cac doanh
nghiép khac, dan dén chi tiéu it hon, sa thai nhiéu hon, v.v.

Khac véi viéc bam vao mot cau chuyén mdi, ching ta da c6 kha nang
giau c6 va tang treéng giong hét nhau - néu khong mudn noéi 1a 16n hon



trong nam 2009 nhw da lam vao nam 2007. Tuy nhién, nén kinh té da bi
anh hwdng nang né nhat trong 80 nam.

Dbiéu nay khac vdi Pirc vao nam 1945, noi cé co sé san xuat da bi xoa so.
Hay Nhat Ban vao nhitng nam 2000, noi dan sé trong do tudi lao dong
dang giam dan. D6 la thiét hai kinh té hitu hinh. Vao nam 2009, chiing ta
da tw gdy ra thiét hai cho ban than, va diéu dé that t6i té. D6 la mot trong
nhitng lwc lwgng kinh té manh nhat ton tai.

Khi chiing ta nghi veé sy tang trwedng cia nén kinh té, doanh nghiép, dau tw
va su nghiép, chiing ta c6 xu huéng nghi vé nhitng thit hitu hinh - chiing
ta co bao nhiéu tht va chung ta c6 kha nang gi?

Nhung cho dén nay, nhitng cau chuyén van la lyc lwgng manh nhat trong
néen kinh té. Chung la nhién liéu c6 thé cho phép cac bé phan hitu hinh
cta nén kinh té hoat dong, hodc la cai phanh kim ham kha nang cua
chung ta.

O cdp do ca nhan, c6 hai diu can ghi nhé vé mot thé gidi theo cau
chuyén khi quén ly tién cta ban.

1. Ban cang muon diéu gi dé tré thanh sy that, ban cang c6 xu hwéng
tin nhitng cau chuyén du khong cé nhiéu kha nang né la sy that.
Ngay hanh phtic nhéat trong cudc doi ctia ban la gi?

Bo6 phim tai lieu How to Live Forever dat cau hoi ngay tho d6 cho mot cu
gia tram tudi, nguwoi da dua ra mot cau tra 10i dang kinh ngac.

“Ngay dinh chién,” ba ndi, dé cap dén théa thuan nam 1918 két thic Thé
chién thir nhat.

“Tai sao?” nha san xudt hai.

Ba noi: “Bai vi ching toi biét sé khéng c6 cudc chién nao xdy ra nita.”
Chién tranh thé gidi thit hai bat dau 21 nam sau do, giét chét 75 triéu
nguoi.

Co6 rat nhiéu diéu trong cudc song ma chiing ta nghi la ding bdi vi ta rat
muon chung tré thanh sy that.



T6i goi nhitng thit nay la “hw cdu hap dan”. Ching c6 tac dong 16n dén
cach chung ta nghi vé tién - ddc biét la cac khoan dau tu va nén kinh té.

MGt cau chuyén vién twdng hap dan xay ra khi ban la ngwoi thong minh,
ban mudn tim ra giai phap, nhung phai déi mat vdi sy két hop cua kha
nang kiém soat han ché va tién cugc cao.

Chung cuc ky manh mé. Ching c6 thé khién ban tin twéng vé bat ct diéu
gl.
Lay mot vi du ngan gon.

Con trai cua Ali Hajaji bi 6m. Nhitng ngudi cao tudi & ngdi lang Yemen
ctia ong da dé xuat mot phuwong phap chita tri dan gian: dam dau gay dang
chay qua ngyc con trai 6ng dé hut bénh khoi co thé.

Sau thu tuc, Hajaji néi v6i New York Times: “Khi ban khong cé tién va
con trai ban bi 6m, ban sé tin vao bat c diéu gi.”

Y thuat co treée y hoc hién dai hang nghin nam. Truéce khi c6 phuwong
phap khoa hoc va viéc phat hién ra vi trung, nguoi ta da cho mau chay,
liéu phap bo doi, khoét 16 trén co thé dé thoat khoi bénh tat, va nhitng
phuong phap diéu tri khac chi day nhanh cai chét ctia ban.

N6 c6 vé dién ro. Nhung néu ban thyc sy can mot giai phap va mot giai
phap tot khong dugce biét dén hodc san c6 cho ban, thi con duong it phan
khang nhat la hwéng dén ly 1€ cia Hajaji: san sang tin vao bat c diéu gi.

Bién nién st vé Dai dich hach & London, Daniel Defoe da viét vao nam

1722:
Nguoi dan nghién nhitng 10i tién tri va chiém tinh, nhitng giac mo,
va mé tin di doan hon bao gid hét ... nhitng cuén s6 ghi chép da lam
ho sg hai t6t do ... nhitng c6t nha va géc pho dugc dan day quang
cao cda nhitng lang bam, m&i moi ngwdi dén véi ho dé chita bénh,
thwong khdi dau véi nhitng théu dét nhw: “Thudc phong ngtra hiéu
qua chong lai bénh dich”. “Thuéc dw phong chong lai sy lay
nhiém”. “Than dugc chong lai bénh tat”.



Bénh dich da giét chét mot phan tw dan s6 London trong vong 18 thang.
Ban sé tin vao bat ci¢ diéu gi khi s6 tién dat cugc cao nhu vay.

Bay gio, hay nghi vé viéc cing mdt tap hgp thong tin han ché va mitc c6
phan cao tdc dong thé nao dén cac quyét dinh tai chinh ctia ching ta.

Tai sao moi ngwdi nghe binh luan vé dau tw trén TV ma it c6 thanh tich?
Mot phan la do tién coc qua cao. Hay chon ngay mot vai co phiéu va ban
c6 thé trd nén giau c6 ma khong can no lyc nhiéu. Néu c6 1% kha nang
dy doan cuda ai do trd thanh sy that va sé thay doi cudc doi ban, thi viéc
chu y dén khong c6 gi la dién r6 — dé phong thoi.

Va cé rat nhiéu y kién tai chinh cho mét khi ban chon mét chién lwgc
hodc mot khia canh nao do, ban sé dau tw vao chiing ca vé tai chinh va
tinh than. Néu ban mu6én mdt ¢6 phiéu nao dé tang gap 10 lan, do6 la bd
toc cia ban. Néu ban nghi mot chinh sach kinh t€ nao d6 sé cham ngoi
cho siéu lam phat thi d6 la phe cuaa ban.

bay c6 thé l1a nhitng lan cugc xac sudt thap. Van de la nguwoi xem khong
thé hodc khong hiéu chinh ty 1é cuwgc thap, chang han nhw co hoi 1%.
Nhiéu nguwdi mac dinh c6 niém tin chac chan diéu ho mudn la sy that ro
rang. Nhung ho chi lam diéu dé vi kha nang xay ra mot két qua rat 16n.

bau tw 1a mot trong nhitng linh virc duy nhat mang lai co hdi hang ngay
cho nhitng phan thwdng cyc cao. Moi ngudi tin vao cau héi tai chinh theo
cach ma ho khéng bao gid cd, chang han nhw cau héi thoi tiét bai vi phan
thuwdng cho viéc du doan chinh xac nhitng gi thi truong chitng khoan sé
lam trong tuan t6i nam trong mot vii tru khac véi phan thwéng cho viéc
dy doan liéu tuan téi sé nang hay mua.

Hay xem xét 85% quy twong ho dang hoat dong kém hiéu qua so véi
diém chuan cuaa ho trong 10 nam két thiic vao nam 2018. Con s6 dé da
kha 6n dinh trong nhiéu thé hé. Ban sé nghi mot nganh c6 hiéu suat kém
nhu vay sé la mot nganh dich vu thich hgp va sé gdap kho khan trong viéec
kinh doanh. Nhung da c6 gan 5 nghin ty do la dugc dau tw vao cac quy
nay.

Hodc 14y Bernie Madoff. Trong nhan thitc cudi cung, ké hoach Ponzi cta
ong ta da ro rang. Ong ta bdo cdo loi nhudn khong bao gid thay doi,



ching da dugc kiém toan, va ong ta tir choi tiét 16 nhiéu thong tin vé cach
dat dugc lgi nhuan. Tuy nhién, Madoff da huy dong dwoc hang ty do la tw
mot s6 nha dau tw sanh soéi nhat trén thé gigi. Ong dy da ké mot cau
chuyén hay, va moi ngudi muon tin vao diéu do.

bay la mot phan quan trong cua 1y do tai sao khong thé thiéu du phong
rdi ro, tinh linh hoat va doc 1ap tai chinh - nhitng chua dé quan trong dugc
thao luan trong cac chuong trudce.

Khodng cach cang 16n gitta nhitng gi ban muén la ding va nhitng gi ban
can phai ding dé c6 mot két qua c6 thé chap nhan dugc, thi ban cang béao
vé minh khoi tré thanh nan nhan ctia mét tro hw cdu tai chinh hap dan.

Khi nghi vé rui ro trong mot du bdo, ban sé dé dang nghi cac két qua tiém
nang nam ¢ mic do vira da vdi ban. Nhung rdi ro 16n nhat la ban muon
diéu gi do thanh sy that qua té dén mirc pham vi dy bao cta ban tham chi
khong giong nhw thuyc té.

Trong cudc hop cudi cung nam 2007, Cuc Dy trit Lién bang da du doan
mic tang tredng kinh té trong nam 2008 va 2009. Ba mét moi vGi mot
nén kinh té dang suy yéu, diéu nay khong may lac quan. N6 dy doan mot
loat cdc mi¥c tang tredng tifm nang — tang treéng 1.6% & kich ban thap,
2.8% & kich ban cao. D6 la bién do an toan, c6 cho cho sai s6t. Trén thuc
té, nén kinh té giam hon 2%, c6 nghia la kich ban thap ctia Fed da giam
gan ba lan.

That kh6é cho m6t nha hoach dinh chinh sach dé dw doan mé6t cudc suy
thodi hoan toan, bdi vi suy thodi sé khién sy nghiép ctia ho tré nén phirc
tap. Vi vay, ngay ca nhitng du bao trong treong hgp xau nhat cling hiém
khi mong dgi diéu gi to6i té hon chi la tang trudng ‘cham’. B6 la mot cau
chuyén hu cau hap dan va that deé tin vi mong doi bat c diéu gi t6i té hon
la qua khé dé can nhac.

Cac nha hoach dinh chinh sach la muc tiéu dé dang bi chi trich, nhung tat
ca ching ta déu lam diéu nay & mot mic do nao dé. Va chung ta lam diéu
dé6 theo cd hai huwéng. Néu ban nghi mot cudc suy thodi sap xdy ra va ban
rat tién ra khoi c6 phiéu cia minh theo du doan, thi quan diém ctia ban vé
nén kinh té sé dot nhién bi sai 1éch so v&i nhitng gi ban mu6n xay ra. Moi



dom sang, moi giai thoai, sé giong nhu mot dau hiéu cho thay sy diét
vong da dén — co thé khong phai vi n6 da xdy ra, ma bdi vi ban muon
thé.

2. Moi nguoi déu co mét cai nhin chwa day dua vé thé gidi. Nhung
chiing ta tao ra mot cau chuyén hoan chinh dé lap day nhirng khoang
trong.

Con gai t0i khodng mot tudi khi toi viét chwrong nay. Con bé t6 mo vé moi
thit va hoc rat nhanh.

Nhung doi khi t6i nghi vé tat ca nhitng thi con bé khong thé hiéu dugc.
Con bé khong biét tai sao bo di lam moi sang.

Cac khai niém vé hoda don, ngan sach, sw nghiép, thang chitc va tiét kiém
cho huwu tri hoan toan xa la vGi no.

Hay twdng twong co gang gidi thich Cuc Dy trit Lién bang, cac cong cu
phai sinh tin dung hodac NAFTA vé&i n6. Khong thé nao.

Nhung thé gidi ctia con bé khong hé nham chan.

Ngay ca khi m&i mot tudi, con bé da biét mdot s thit hoat dong. Chan gity
am, me Om ap gitip no thay an toan.

Moi tht con bé bat gap déu phu hgp véi mot trong s6 hang chuc mé hinh
tinh than ma n6 da hoc. Khi t6i di lam, n6 khong béi rdi, ban khoan veé
tién lwong va héa don. N6 chi quan tam mot diéu: B6 khéng choi vdi né
nén né rat buon.

Mac du, con bé biét it, n6 khong nhan ra diéu do, bdi vi n6 ké cho minh
mot cau chuyén mach lac vé nhitng gi dang xdy ra dua trén nhitng diéu né
biét.

Tat ca chung ta, du & do tudi nao, cling déu lam nhu vay.

Ciing nhw con gai t6i, toi khong biét nhitng gi t6i khong biét. Vi vay, toi
cling dé dang giai thich thé gi¢i thong qua mdt s6 mo6 hinh tinh than han
ché ma t6i c6 theo y minh.



Giong nhu con bé, t6i tim kiém nhitng nguyén nhan dé hiéu nhat trong
moi thi? t6i bat gap. Va, gidng nhu con bé, t6i da sai vé rat nhiéu diéu
trong s6 do, vi t6i biét it hon rat nhiéu vé cach thé gigi van hanh so véi
nhitng gi toi nghi.

Dbiéu nay dung véi cac doi twong dwa trén thue té nhat.

Vi lich stt. N6 ké lai nhitng thit da xdy ra. N6 phai r0 rang va khach
quan. Nhung nhe BH Liddell Hart viét trong cudn sach Tai sao ching ta
khong hoc tw lich st?:

[Lich stt] khong thé dugc giai thich néu khong c6 su ho trg cua tri
twéng twgng va truc giac. SO lwgng bang chitng tuyét doi qua nhiéu
nén viéc lira chon 1a khéng thé tranh khéi. O dau c6 chon loc, & d6
c6 nghé thuat. Nhitng ngudi doc lich st c6 xu huwéng tim kiém
nhitng gi chitng minh hg ding va xac nhan y kién ca nhan cta ho.
Ho bédo vé long trung thanh. Ho doc v&i muc dich khang dinh hoac
dé cong kich. Ho chéng lai s that bat tién vi moi nguwoi déu muodn
ding vé phia cac thién than. Ciing nhu chiing ta bat dau chién tranh
dé két thic moi cudc chién.

Daniel Kahneman da tirng ké cho t6i nghe vé nhitng cau chuyén ma moi
ngudi ty ké cho ban than dé cam nhan vé qua kht. Ong &y noéi:

Viéc xét lai, kha nang giai thich qua khit, cho chiing ta do twéng thé
gidi co thé hiéu dugc. N6 cho chung ta do twdng thé gidi c6 y nghia,
ngay ca khi né khong c6 y nghia. D6 la mot van dé 16n trong viéc
tao ra nhitng sai 1am trong nhiéu linh vurc.

Hau hét moi nguwoi, khi do6i mat vai diéu gi dé ho khong hiéu, khong nhan
ra ho khong hiéu n6 vi ho c6 thé dua ra 16i gidi thich c6 y nghia dya trén
quan diém va kinh nghiém doc dado cia ho trén thé gidi. Tat ca ching ta
déu mudn thé gidi phitc tap ma ching ta dang song c6 y nghia. Vi vay,
chiung ta tv ké nhitng cau chuyén dé lap day khoang trong ctia nhitng
diém mu.

Nhitng cau chuyén nay véGi ching ta vé mat tai chinh c6 thé vira hap dan
vira dang sg.



Khi t6i mu mo vé cach thirc van hanh cda thé gidgi, toi c6 thé hoan toan
hiéu nham tai sao thi trwong chitng khoan lai hoat dong nhu vay, theo
cach khién t6i qua tu tin vao kha nang ctia minh dé biét n6 c6 thé lam gi
tiép theo. Mot phan ly do khién viéc dy bao thi truong chitng khoan va
nén kinh té€ khé khan nhuw vay la vi ban la nguwdi duy nhat trén thé giGi
nghi thé gigi van hanh theo cach ban lam. Khi ban dwa ra quyét dinh vi
nhitng 1y do ma t6i tham chi khong thé hiéu dugc, téi c6 thé sé mu quang
di theo ban dé dwa ra mét quyét dinh phu hgp vGi ban va tai hai véi t6i.
bay, nhuw ching ta da thdy trong chuwong 16, la cach bong béng hinh
thanh.

Chap nhan bao nhiéu diéu ban khong biét c6 nghia la chap nhan bao
nhiéu diéu xdy ra trén thé gigi nam ngoai tam kiém soat ctia ban. Va diéu
d6 co thé kho chap nhan.

Suy nghi vé cac dy béo thi treong. Chung ta rat, rat té vGi ching. Toi da
ting tinh todn néu ban chi gid st thi trwong tang hang nam theo mic
trung binh lich st cia nd, thi do chinh xac cta ban sé t6t hon néu ban theo
doi dv bao trung binh hang nam cta 20 chién lvgc gia thi truong hang
dau tir cac ngan hang 16n & Pho Wall. Kha nang du doan suy thodi cua
ching ta khong t6t hon la bao. Va vi cac sy kién 16n xuat hién t hw
khong, cac dy bao c6 thé gay hai nhiéu hon lgi, tao ra do twéng vé kha
nang dy doan trong mot thé gidi noi cac su kién khong luwong truwée kiém
soat hau hét cac két qua. Carl Richards viét: “Rui ro la nhitng gi con so6t
lai khi ban cho da nghi dén moi th.”

Moi ngudi biét diéu nay. Toi chwa gdp mot nha dau tw nao thuc sy cho
cac du bao thi treong néi chung la chinh xac hodc hitu ich. Nhwng van cé
nhu cau rat 16n vé cac du bao, trén ca phwong tién truyén thong va tir cac
cO van tai chinh.

Tai sao?

Nha tdm ly hoc Philip Tetlock tirng viét: “Ching ta can tin dang séng
trong mot thé gidi cd thé doan trwdc, cé thé kiém soat dugce, vi vay ta
hwéng dén nhitng ngudi ndi cé6 vé c6 tham quyeén, nhitng ngwoi hira sé
théa man nhu cau dé”.



Pap tng nhu cau dé la mot cach tuyét voi dé thic day né. Muén tin
chung ta dang kiém soat la mét cam xtic can phai xoa diu, chit khong
phai 1a mot van dé phan tich dé tinh toan va giai quyét. Ao tuéng vé
s kiem soat c6 sirc thuyét phuc hon thyc té vé s khong chac chan.
Vi vay, chiing ta bam vao nhitng cau chuyén c6 két qua nam trong
tam kiém soat cia ching ta.

Mot phan cia diéu nay lién quan dén viéc nham lan gitta cac treong chinh
xac vGi cac treong khong chac chan.

Tau vl tru New Horizons cia NASA da di ngang qua Sao Diém Vuwong
cach day hai nam. D6 la mot chuyén di ba ty dam mat chin nam rudi.
Theo NASA, chuyén di “dién ra nhanh hon mét phit so véi dy doan khi
tau duwgc phong vao thang 1 nam 2006.”

Nghi vé diéu d6. Trong mot cudc hanh trinh kéo dai ca thap ky chwa dugc
tht nghiém, dy bdo cia NASA chinh xac dén 99.99998%. Diéu d6 giong
nhw du bao chuyén di tit New York dén Boston va chinh xac dén bon
phan triéu giay.
Nhung vat ly thién van la mot linh viec khac. N6 khong bi anh hwdng béi
su thay doi cda hanh vi va cdm xtc ctia con ngudi, nhu tai chinh. Kinh
doanh, kinh té va dau tw, 1a nhitng linh vic khong chac chan, bi chi phéi
bdi cac quyét dinh khong thé dé dang giai thich bang cac cong thitc rd
rang, nhu mot chuyén di dén sao Diém Vwong chang han. Nhung ching
ta rdt muodn no giong nhw mot chuyén di dén Sao Diém Vwong, béi vi y
twédng vé mot kj sw NASA kiém soat 99.99998% két qua la mét diéu
tuyét voi. That thodi mai khi ta muon ké cho ban than nhitng cau chuyén
vé mitrc do kiém soat cua ching ta trong cac phan khac cta cudc song,
chang han nhu tién bac.
Kahneman da t'ng vach ra con dwong ma nhitng cau chuyén nay di:
Khi 1ap ké hoach, ching ta tdp trung vao nhitng gi ching ta muén
lam va c6 thé lam, bé qua cac ké hoach va ky nang cua nhitng
nguoi khac ma quyét dinh ctia ho c6 thé dnh huéng dén két qua cta
chung ta.



Ca trong viéc gidi thich qua khit va dv doan twong lai, ching ta déu tap
trung vao vai tro nhan qua cua ky nang va bé qua vai tro ctia may man.

Chung ta tap trung vao nhitng gi chiing ta biét va bo bé nhitng gi chiing ta

khong biét, diéu nay khién ta qua tin twéng vao niém tin ctia minh.

Ong md ta diéu nay tidc dong nhu thé nao dén cac doanh nghiép:
Toi da c6 vai dip hoi nhitng nguoi sang lap va nhitng nguwdi tham
gia khdi nghiép d6i méi mot cau héi: Két qua no luc cia ban sé phu
thudc vao nhitng gi ban lam trong cong ty ctia minh ¢ mic do nao?
Dbay r6 rang la mét cau hoi dé; cau tra 16i dén nhanh chéong va né
chwa bao gio it hon 80%. Ngay ca khi ho khong chac minh sé thanh
cong, nhitng nguwoi manh dan nay cho s6 phan cta ho gan nhw hoan
toan nam trong tay ho. Ho chac chan da sai: két qua cia mot cong
ty khéi nghiép phu thudc rat nhiéu vao thanh tich cia cac doi thu
canh tranh va vao nhitng thay doi cta thi treong cling nhuw nhitng no
lyc cua chinh hg. Tuy nhién, cac doanh nhan thwong tap trung vao
nhitng gi ho biét rd nhat - ké hoach va hanh dong ctia ho ciing nhw
cac moi de doa va co hoi tite thoi nhat, chang han nhuw si san c6 cia
nguon von. Ho biét it hon vé cac doi tha canh tranh ctia minh va do
dé thay tw nhién khi hinh dung ra mot twong lai ma déi thu canh
tranh dong vai tro rat it.

Tat ca chung ta déu lam diéu nay & mot mic do nao do.
Va giong nhu con gai t6i, n6 khong lam phién ching ta mot chiit nao.

Chung ta khong di lang thang mu mit va boi ro6i. Ching ta phai nghi thé
gidi dang van hanh c6 y nghia dya trén nhitng gi ching ta biét. Sé qua
kho dé ra khoi giwong vao budi sang néu ban cam thay khac.

Nhwng hay nghi vé ngudi ngoai hanh tinh bay vong quanh Tréi dat?

Mot nguoi tu tin anh ta biét nhitng gi dang xdy ra dya trén nhitng gi anh
ta nhin thay nhung héa ra lai hoan toan sai vi anh ta khong thé biét nhitng
cau chuyén dang dién ra trong dau ctia ngudi khac?

Anh 4y la tat ca ching ta.



Chung ta da hoc dugc gi tu tam ly hoc vé tién

Xin chic mirng, ban van dang doc.
Dba dén luc két hgp mot so diéu ching ta da hoc duogc.

Chuong nay la mot chat tom tat; mot vai bai hoc ngan va hanh dong c6
thé gitip ban dwa ra quyét dinh tai chinh t6t hon.

Dau tién, hay dé toi ké cho ban nghe mot cau chuyén vé mét cudc hen vai
nha si da dién ra m6t cach kinh khing. N6 day cho ching ta diéu gi dé
quan trong vé si nguy hiém cta viéc dwa ra 10i khuyén vé viéc phdi lam
gi vGi tién caa ban.

Clarence Hughes dén gap nha si vao nam 1931. Miéng 6ng dau dén. Nha
si da gay té dé giam bdt con dau. Khi tinh day vai gio sau, Clarence c6 it
hon 16 chiéc rang va cat bé amidan.

Va r6i moi tht dién ra khong nhw y muén. Clarence chét mét tuan sau doé
do bién chitng cta cudc phau thuat.

Vo ong da kién nha si, nhung khong phai vi cudc phau thuat dién ra
khong sudn sé. Moi cudc phau thudt déu cé nguy co tir vong vao nam

1931.

Clarence, theo vo 6ng ndi, ngay tir dau chwa bao gio dong y véi cac thu
tuc, va sé khong muon phau thuat néu dwgc yéu cau.

Vu kién dugc chuyén qua cac toa an, nhung chang di dén dau. Sy dong
thuan gittra bac si va bénh nhan khong phai la trang va den vao nam 1931.



Mot toa an da dwa ra quan diém cac bac si phai dwoc ty do dé dwa ra cac
quyét dinh y té tot nhat: “Néu khong cé diéu do, chung ta khong thé tan
hwdng s tién bo ctia khoa hoc.”

Trong hau hét lich s, dac diém cua y hoc: cong viéc ctia bac si la chira
bénh cho bénh nhan, va nhitng gi bénh nhan nghi vé ké hoach diéu tri cta
bac si la khong lién quan. Tién si Jay Katz da viét vé triét ly trong cudn
sach Thé gidi im lang gitta bac si va bénh nhan:
Céac bac si cam thdy dé hoan thanh muc tiéu d6, ho c6 nghia vu phai
dap &ng cac nhu cau vé thé chat va tinh cdm cua bénh nhan va lam
diéu do theo tham quyén cta ho, ma khong hoi y kién bénh nhan vé
cac quyét dinh can phai thye hién. Y twdng bénh nhan ciing c6 thé
duwgc quyeén chia sé ganh nang quyét dinh v6i bac si chwa bao gio la
mot phan dac trung ctia y hoc.

Pay khong phdi 1a ban nga hay ac y. D6 la niém tin vao hai diém:
Moi bénh nhan déu muodn dugc chira khoi.
Co6 mot cach phé quat va ding dan dé chira ching.

Khong yéu cau sy dong y ctia bénh nhan trong ké hoach diéu tri co6 y
nghia néu ban tin vao hai diém dé.

Nhung do khong phai la cach y hoc hoat dong.

Trong 50 nam qua, cac treong y khoa da chuyén viéc gidng day twr diéu tri
bénh sang diéu tri bénh nhan md&t cach tinh vi. Diéu dé c6 nghia la dwa ra
cac lwa chon cua ké hoach diéu tri, va sau dé6 dé bénh nhan quyét dinh con
dwong tot nhat ho mudn.

Xu hwéng nay mot phan duwgc thic day bdi luat bao vé bénh nhan, mot
phan do cudn sach c6 anh hudng cua Katz 1ap luan bénh nhan cé quan
diém hoan toan khac nhau vé nhitng gi dang gia trong y hoc, vi vay niém
tin ciia ho phai dugc xem xét. Katz da viét:

That 1a nguy hiém khi khang dinh trong thuwc hanh nghé thuat va
khoa hoc, cac thay thudc c6 thé dya vao y dinh nhan tr, kha nang
cta ho dé danh gia dau la diéu ding dan phai lam ... Biéu d6 khéng



dé dang nhw vay. Y hoc la mot nghé phtic tap va sy twong tac giita
thay thudc va bénh nhan ciling phiic tap.

Dong cudi cung la quan trong. “Y la mdt nghé phitc tap va sy twong tac
gitta thay thu6c va bénh nhan cling phtic tap”.

Ban biét nghé nao giong thé? Tw van tai chinh.

To6i khong thé cho ban biét phai lam gi véi tién cta ban, vi to6i khong biét
ban.

T6i khong biét ban mudn gi. T6i khéng biét ban muon n6 khi nao. To6i
khong biét tai sao ban mudn no.

Vi vay, t6i sé khong noi ban phdi lam gi vdi tién cuaa ban. Téi khong
muon doi x véi ban nhw mot nha si da doi xi vai Clarence Hughes.
Nhung bac si va nha si khong phai 1a vé dung, ro rang. Ho c6 kién thic.
Ho biét ty 1é cugc. Ho biét nhitng gi c6 xu hwéng hiéu qua, ngay ca khi
bénh nhan dwa ra két luan khac nhau vé loai diéu tri phu hgp véi ho.

Céc c06 van tai chinh cting vay. C6 nhitng chan ly chung vé tién bac, ngay
ca khi moi nguwoi di dén nhitng két luan khac nhau vé cach ho muon ap
dung nhitng chan ly do vao tai chinh ctia minh.

Véi sy bao trvde do, hdy xem xét mot s6 dé xudt ngan co6 thé giip ban
dwa ra quyét dinh t6t hon vdi so tién ctia minh.

Hay ra khéi con duong ctia ban dé tim thay sy khiém ton khi mei thir
dang dién ra ding dan va sy tha thit khi ching sai. Béi vi né khong
bao gid tot hay xau nhw vé ngoai. Thé gi¢i rong 16n va phirc tap. May
man va rui ro déu cé that va kho xac dinh. Hay lam nhw vay khi danh
gia ca ban than va nguoi khac. Hay ton trong sitc manh cia may man
va rui ro va ban sé co co hoi tot hon dé tap trung vao nhirng thit ban
thuc sy c6 thé kiém soat. Ban ciling sé c6 co hgi tot hon dé tim ra
nhitng hinh mau phu hop.

It cai toi hon, nhiéu cia cai hon. Tiét kiém tién la khoang cach giita
cai toi cia ban va thu nhap cia ban, va sy giau cé la nhitng gi ban
khong nhin thay. Vi vay, su giau c6 dugc tao ra bang cach loai bé



nhitng gi ban c6 thé mua hom nay dé c6 nhiéu thit hon hoac nhiéu
Iwa chon hon trong twong lai. Bat ké ban kiém duwgc bao nhiéu, ban
sé khong bao gio tao dung dugc su giau cé triv khi ban cé thé kiém
ché ham muon xai tién cia minh ngay bay gio, ngay hom nay.

Quan ly tién cia ban theo cach giup ban dé ngia vao ban dém. Diéu
do khac véi viéc néi ban nén dat muc tiéu kiém duwegc lgi nhuan cao
nhat hoac tiét kiem mgt phan tram thu nhap cia minh. Mot s6 nguoi
sé khong nga ngon trit khi ho kiém dwgc lgi nhuan cao nhat; nhirng
nguoi khac sé chi ngu ngon néu ho dau tw than trong. Nhuwng nén
tang cua, “diéu nay co giap t6i nga vao ban dém?” la hwéng dan
chung tot nhat cho tat ca cac quyét dinh tai chinh.

Néu ban muon lam tot hon voi tw cach la mot nha dau tw, diéeu manh
mé nhat ban c6 thé lam la tang khoang th¢i gian ciia minh. Théi gian
la dong lvc manh mé nhat trong dau tw. Né lam cho nhirng diéu nhé
nhat tré¢ nén lon lao va nhirng sai lam lon dan bién mat. Né khong
thé héa gidi may man va rii ro, nhung né day két qua dén gan hon
nhirng gi moi nguwoi xirng dang.

Tré nén OK voi rat nhiéu diéu khong on. Ban co6 thé sai mot nita thoi
gian ma van kiém dwgc tai san, béi vi mot so it sy kién chiém phan
lé6n két qua. Bat ké ban dang lam gi véi so tién cia minh, ban nén
cam thay thoai mai véi rat nhiéu thiv khong hoat dong. Thé gidi la
thé. Vi vay, ban nén luon do lwong xem ban da thyc hién nhw thé nao
bang cach xem xét toan bo danh muc dau tw, thay vi cac khoan dau
tw riéng lé. Sé van on néu mot phan lén cac khoan dau tw kém va mot
vai khoan tot. D6 thuwong la tinh huong tot nhat. Panh gia xem ban
da lam nhw thé nao bang cach tap trung vao cac khoan dau tu riéng
lé khién nhitng nguwdi chién thang trong ruc r& hon hg va nhirng
nguoi thua cudc co vé toi tan hon nhirng gi ho nén lam.

St dung tién dé gianh quyén kiém soat théi gian cia ban, béi vi
khong kiém soat dugc thoi gian la mot Ic can manh mé va phé quat
v6i hanh phiic. Kha nang lam nhitrng gi ban muén, khi ban muén, véi
ai ban muon, la l¢i nhuan cao nhat trong tai chinh.



Pep hon va it hao nhoang hon. Khong ai an twgng véi tai san cia ban
nhiéu nhw ban. Ban c6 thé nghi muon mot chiéc xe hoi sang trong
hoac moét chiéc dong ho dep. Nhwng nhirng gi ban thuc sy muén la sw
ton trong va nguwong mo. Va ban cé nhiéu kha nang dat dwgc nhirng
diéu dé thong qua long tot va sy khiém ton hon la xe va trang siic.

Tiét kiéem. Chi can tiét kiém. Ban khong can mot ly do cu thé deé tiét
kiém. That tuyét khi tiét kiém cho mot chiéc xe hoi, hoac mot khoan
tra trwdc, hoac mot trwong hop khan cap y té. Nhung tiét kiém cho
nhitng thit khong thé dy doan hoac xac dinh la mot trong nhirng ly
do tot nhat dé tiét kiém. Cudc song cia moi ngudi la mot chuoi lién
tuc cia nhirng diéu bat ngo. Tiét kiém khong danh cho bat c thir gi
cu thé la hang rao chong lai kha nang cugc song khong thé tranh khoi
rui ro khién ban bat ng¢ vao thoi diém t6i té nhat cé the.

Xac dinh chi phi thanh cong va san sang tra no. Béi vi khong co gi
mien phi. Va hay nhé hau hét cac chi phi tai chinh khéng hién thi gia.
Sv khong chac chan, nghi ngé va héi tiéc la nhitng chi phi pho bién
trong thé gioi tai chinh. Ching thwong dang tra. Nhuwng ban phai
xem chiing nhu mgt khoan phi (mot cai gia dang phai tra dé cé dugc
thit gi do tot dep) chitr khong phai la tiéen phat (mot hinh phat ban nén
tranh).

Phong ho. Khoang cach giira nhitng gi cé thé xay ra trong tuwong lai
va nhitrng gi ban can xay ra trong tuong lai dé lam tot la diéu mang
lai cho ban sitc bén va bén bi tao nén diéu ky diéu theo thoi gian.
Phong h¢ thwong trong giong nhw mot hang rao bao thui, nhwng néu
no gitt ban trong tro choi, no dang gia.

Tranh nhitng két thiic circ doan cua cac quyét dinh tai chinh. Muc
tiéu va mong muon cia moi nguwdi sé thay doi theo thoi gian, va cac
quyét dinh trwéc day cia ban cang khac nghiét thi ban cang cé thé
hai tiéc vé chiing khi ban phat trién.

Ban nén chap nhan rii ro vi né sé duwgc den dap theo thoi gian.
Nhwng ban nén tranh rii ro pha hoai béi vi né ngan can ban chap
nhan nhirng rii ro trong twwong lai sé dwoc dén dap theo thoi gian.



Xac dinh tro cheoi ban dang choi va dam bao hanh dong cua ban
khong bi anh huwéng béi nhitng nguwoi choi mot tro khac.

Ton trong su khac biét. Nhitng nguwoi thong minh, hiéu biét va hop ly
c6 thé bat dong trong van dé tai chinh, béi vi moi nguwoi co nhirng
muc tiéu va mong muon rat khac nhau. Khong cé cau tra 1oi ding
duy nhat; chi la cau tra l¢i phu hgp véi ban.

Tam ly hoc vé tién clia chinh toi

Bay gio hdy dé t6i néi cho ban biét nhitng gi phu hgp vai toi.
Sandy Gottesman, mot nha dau tw ty phu thanh 1ap nhém tw van First

Manhattan, dugc cho la da héi mot cau khi phong van cac tng vién cho
nhom dau tw cia minh: “Ban s@ hitu gi va tai sao?”

Hodc, “Ban nghi c6 phiéu nao la ré?” hodac “Nén kinh t€ nao sap bi suy
thoai?”

Chi cho t6i nhitng gi ban lam vdi tién cta ban.

T6i thich dang cau hoi nay vi n6 lam n6i bat nhitng gi thwong cé thé la
mot khodng cach rat xa gitta nhitng gi c6 y nghia — dé la nhitng gi moi
ngwoi dé nghi ban lam — va nhitng gi cam thay phu hop véi ho — do la
nhitng gi ho thuc sy lam.

Theo Morningstar, mot ntta trong s6 cac nha quan ly danh muc dau tw quy
twong ho ctia Hoa Ky khong dau tw mot xu vao quy cta ho.

Nhung loai cong cu nay phd bién hon ban nghi. Ken Murray, gido su y
khoa tai USC, da viét mot bai tiéu luan vao nam 2011 véi twa dé “Lam thé
nao cac bac si chét” cho thdy mirc dé ma cac bac si lya chon cac phuong
phap diéu tri cudi doi khac cho ban than ho so véi nhitng gi ho dé nghi
cho bénh nhan.



“[Cac bac si] khong chét nhu chiing ta,” 6ng viét. “Diéu bat thuwong
& ho khong phai la ho duge doi xi nhw thé nao so véi hau hét nguai
My, ma la it nhw thé nao. D6i véi tat ca thoi gian ho danh dé chong
lai cai chét cua ngwoi khac, ho c6 xu huwéng kha thanh than khi ty
minh d6i mat vGi cai chét. Ho biét chinh xac diéu gi sé xay ra, ho
biét cac lya chon, va ho thuong dugce tiép can vdi bat ky hinh thitc
cham séc y té nao ma ho c6 thé muon. Nhung ho ra di nhe nhang“.
Mot bac si c6 thé lam tat cd vGi can bénh ung thuw cia bénh nhan,
nhung chon cach cham séc giam nhe cho chinh minh.

Su khac biét gitta nhitng gi ai do6 dé nghi ban lam va nhitng gi ho lam cho
chinh ho khong phai ltic nao ciing la diéu xdu. N6 chi nhan manh khi giai
quyét cac van dé phic tap va tinh cdm anh hwdng dén ban va gia dinh
ban, khong c6 cau tra 10i ding. Khong c6 su that phd quat. Chi cé nhitng
gl phu hgp véi ban va gia dinh cua ban, theo cach gitip ban thoai mai va
ngu ngon vao ban dém.

C6 nhitng nguyén tac co ban phai dugc tuan thu — diéu nay dung trong
tai chinh va y hoc — nhung cac quyét dinh tai chinh quan trong khong
dugc dua ra trong bang tinh hoac trong sach giao khoa. Chung dugc lam
tai ban an t6i. Chung thwong khong dugc thue hién véi muc dich toi da
héa lgi nhuan, ma la gidm thiéu kha nang khién vg / chong hodc con that
vong. Nhitng thit dé rat kho dé tém tat trong biéu do hodc cong thirc, va
ching rat khac nhau & moi nguwoi. Nhitng gi hiéu qua véi ngudi nay co
thé khong hiéu qua véi nguoi khac.

Ban phai tim nhitng gi phu hgp v6i ban. Pay la nhitng gi phu hgp vai toi.

Cach gia dinh t6i nghi ve tiét kiém
Charlie Munger tttng n6i “T6i khong cé y dinh lam giau. T6i chi mudn ty

»

lap.

Chung ta c6 thé bé giau sang mot bén, nhwng doc lap ludn la muc tiéu tai
chinh ca nhan caa t6i. Theo du6i lgi nhuan cao nhat hodc tan dung tai san
dé c6 mot cudc séng xa hoa nhat khong may quan trong véi to6i. Ca hai
déu giong nhu tro choi ma moi nguwoi lam dé gdy an twgng v6i ban be, va



ca hai déu tiém an nhitng radi ro. T6i hau nhw chi mudn thitc day moi ngay
dé biét vé gia dinh minh va t6i c6 thé lam bat c diéu gi ching t6i mudn
lam theo y minh. Moi quyét dinh tai chinh ma ching ta dwa ra déu xoay
quanh muc tiéu do.

Cha me t6i song nhitng nam thang trwdng thanh trong hai giai doan:
nghéo khé va kha gia. Cha t6i tré thanh bac si khi 6ng 40 tudi va da co ba
dita con. Tién lwong cua m6t bac si khong thé bu dap dwgce tam 1y tan tién
khi phai nubi ba dita tré, va bd me toi da trdi qua nhitng nam thang t6t dep
song dwdi mirc lwong cia minh vai ty 1€ tiét kiém cao. Diéu nay da mang
lai cho ho m6t mitc do doc 1ap. Cha t6i la bac si Phong Cap cttu, mot
trong nhitng nghé cang thang nhat ma t6i c6 thé twdng twgng va mot nghé
doi hoi sy thay doi nhip sinh hoc gitta ca dém va ngay mot cach khé khan.
Sau hai thap ky, ong quyét dinh da du, va dirng lai. Chi can bo. Chuyén
sang giai doan ti€ép theo ctia cudc doi minh.

biéu d6 diung véi toi. Co thé thitc dady vao mot budi sang va thay doi
nhitng gi ban dang lam, theo cach cua riéng ban, bat cit khi nao ban san
sang, dwong nhu 1a ba ndi cua tat ca cac muc tiéu tai chinh. i véi t6i,
doc lap khong co6 nghia la ban s€ ngirng lam viéc. N6 c6 nghia la ban chi
lam cong viéc ban thich v&i nhitng ngudi ban thich vao nhitng thoi diém
ban muoén bao 1au tuy thich.

Va dat dugc mot s6 mirc do doc lap khéng phu thudc vao thu nhap. Cha
yéu la van dé duy tri ky vong ctia ban va song duwéi mitc kha nang caa
ban. Tinh d6c lap, & bat ky mitc thu nhap nao, déu dugc thic day béi ty 1é
tiét kiém cta ban. Va vugt qua mot mirc thu nhap nhat dinh, ty 1€ tiét
kiém cta ban dugc thic day béi kha nang ban gitt cho nhitng ky vong veé
16i s6ng cua minh khong bi bién mat.

Vg chong t6i gdp nhau ¢ treong dai hoc va chuyén dén séng vdi nhau
nhiéu nam trwdc khi ching t6i két hon. Sau khi ra tredng, ca hai déu cé
cong viéc v6i mic lvong dau vao, va 6n dinh vdéi 16i song vira phai. Tat
ca cac 16i s6ng déu ton tai trén mot pham vi, va nhitng gi tr té v6i mot
nguwoi c6 thé cam thdy nhu hoang gia hay nghéo déi vdi ngudi khac.
Nhung v6i thu nhap ctia minh, ching t6i c6 dwgc nhitng gi coi la mot can



hé dang hoang, mot chiéc xe hoi tot, quan do dep, thitc an ngon. Thoai
mai, nhung khong c6 gi qua cao sang.

Bat chap hon mot thap ky thu nhap ngay cang tang - ban than t6i lo tai
chinh, vg t6i lo sttc khoe - chiing t6i it nhiéu van giitr phong cach song do.
biéu d6 da day ty Ié tiét kiém cua ching t6i lién tuc cao hon. Hau nhw
moi do la kiém dugc déu dugc tich iy vao tiét kiém — “quy doc 1ap” caa
ching t6i. Hién tai ching t6i song dwdi kha nang dang ké, diéu nay cho
ban biét it nhiéu vé thu nhap ctia ching t6i va hon thé nita vé quyét dinh
duy tri 16i song ma chung toi da thiét 1ap ¢ do tudi 20.

Néu c6 mot phan trong ké hoach tai chinh hd gia dinh cta ching t6i, t6i
tw hao vi ching t6i da dat dwgc muc tiéu veé 16i song vira da khi con tré.
Ty € tiét kiém ctia ching t6i kha cao, nhwng ching téi hiém khi cam thay
minh tiét kiém mot cach kim nén bdi vi nguyén vong cua ching toi vé
nhiéu tht hon da khong thay doi nhiéu. Khéng phai 1a khat vong cta
chung t6i khong ton tai — chiing t6i thich nhitng thit dep dé va song thoai
mai. Nhung ching t6i c6 muc tiéu dé ngtrng ham mudn vé tiéu xai.

Diéu nay sé khong hiéu qua vai tat cd moi nguwdi va né chi hiéu qua vai
ching t6i vi ca hai ching t6i déu dong y vdi diéu do. Hau hét nhitng gi
ching t6i nhan dwgc niém vui - di dao, doc sach, xem podcast - déu ton it
chi phi, vi vay ching t6i hiém khi cdm thdy minh dang bé 18. Trong mot
dip hiém hoi khi t6i dat cau héi veé ty 1é tiét kiém cua chiung t6i, t6i nghi
dén sw doc 1ap ma cha me t6i kiém dugc tir nhitng nam tiét kiém cao, va
toi nhanh chong quay lai. Boc 1ap 1a muc tiéu hang dau cta ching toi. Loi
ich thit yéu ctia viéc duy tri mot 16i song dwdi mic ban c6 thé chi tra la
tranh duwgc tam ly bat chwdc. S6ng thodi mai dwdi mirc ban c6 thé chi tra,
khong ham muon nhiéu hon thé, loai bé ap lwc xa hoi to 16n ma nhiéu
nguwoi trong thé gidi hién dai phai doi mat. Nassim Taleb gidi thich:
“Thanh c6ng thuc sy 1a thoat khéi mét s6 cudc dua dé diéu chinh cac hoat
dong ctia mot ngwoi dé dugce binh yén.” Toi thich diéu do.

Chung t6i s& hitu ngdi nha ctia minh ma khong can thé chap, day tuéng
nhw la quyét dinh tai chinh t6i té nhat ma ching t6i tirng lam nhung lai la
quyét dinh tién bac tot nhat chung toi tirng thye hién. Lai suat thé chap
thdp dén mitc phi ly khi chiing t6i mua nha. Bat ky c6 van hop ly nao



cling khuyén ban nén tan dung tién ré va dau tu thém tién tiét kiém vao
cac tai san c6 lgi nhuan cao hon, nhw c6 phiéu. Nhwng muc tiéu cua
ching t6i khong phai 1a 1y tri m&t cach lanh lung; ma la hgp ly vé madt tam
ly.

Cam giac doc 1ap toi nhan dugce khi s hitu hoan toan ngoi nha vugt xa
lgi nhuan tai chinh t6i nhan dwgc tir viéc tan dung tai san cua minh vGi
mot khodn thé chap ré. Loai bé khoan thanh toan hang thang cam thay tot
hon 1a t6i da hoa gia tri lau dai cho tai san ctia ching t6i. N6 lam cho t6i
cam thay doc lap.

T6i khong c6 gang bao vé quyét dinh nay tredc nhitng nguoi chi ra sai sét
cta no, hodc nhitng nguwoi sé khéng bao gio lam diéu twong tw. Trén gidy
to, no khong c6 kha nang tw vé. Nhung no hoat dong véi chung toi.
Chung t6i thich n6. D6 la diéu quan trong. Nhitng quyét dinh ding dan
khong phai lic nao cling ly tri. Tai mot s6 thoi diém, ban phai lya chon
gitta hanh phuc hay ly tri.

Chung toi cling gitt mot ty 1€ tai san bang tién mat cao hon so v&i hau hét
cac c0 van tai chinh sé dé xudt — khoang 20% tai san cta ching t6i nam
ngoai gia tri can nha. Diéu nay cling gan nhu khong thé xac thyc trén gidy
to va toi khong gidi thiéu né cho nguoi khac. N6 chi la nhitng gi hiéu qua
vOi chung toi.

Chung to6i lam diéu d6 béi vi tién mat la oxy cta sw doc lap, va - quan
trong hon - chiing t6i khong bao gid muoén bi budc phai ban c6 phiéu sé
hitu. Ching t6i mudn xac suat déi mat vdi mot khoan chi phi khong 16 va
can phai ban c6 phiéu dé trang trai cang gan bang 0 cang t6t. Co 1€, ching
t0i c6 mic d6 chap nhan rdi ro thdp hon nhitng ngwdi khac.

Nhuwng tat ca nhitng gi t6i hoc dwgc veé tai chinh ca nhan cho t6i biét tat ca
moi ngwoi - khong c6 ngoai 1€ - cudi cung sé phai d6i mat vdi mot khoan
chi phi khong 16 ma ho khong ngo téi - va ho khong lap ké hoach cu thé
cho nhitng khoén chi nay vi ho khong mong dgi. Mot s6 it ngudi biét vé
tai chinh cua chiing t6i hdi: “Ban tiét kiém dé lam gi? Can nha? MGat chiéc
thuyén? Mot chiéc xe méi? “ Khong, khong gi trong s6 do. Toi dang tiét
kiém cho mot thé gigi khong thé lwong trudc. Khong bi budc phai ban co



phiéu dé trang trai chi phi cling c6 nghia la ching t6i dang tang ty 1é cugc
dé cho phép c6 phiéu s hitu dugc gilt trong thdi gian dai nhat. Charlie
Munger da noéi rat hay: “Quy tac dau tién cua 1ai kép la khong bao gio
lam gian doan mot cach khong can thiét.”

Gia dinh t6i nghi nhu thé nao vé dau tw

To6i bat dau sy nghiép cia minh vdéi tw cach 1a mot ngudi chon cd phiéu.
Vao thoi diém do, chiing t6i chi s& hitu cac c6 phiéu riéng 1é, chu yéu la
cac cong ty 16n nhu Berkshire Hathaway va Procter & Gamble (P&G),
xen lan v@i cac c6 phiéu nhé hon ma t6i coi la dau tw gia tri sau. Quay trd
lai tu6i 20 cta t6i va tai bat ky thoi diém nao t6i da nam gitt mot thi
giong nhu 25 c6 phiéu riéng Ié.

T6i khong biét minh da lam nhw thé nao véi tu cach 1a mot ngwdi chon co
phiéu. T6i da danh bai thi truong? To6i khong chac. Giong nhw hau hét
nhitng ngwoi c6 gang, tdi da khong gitr dwgc diém so6 t6t. Du bang cach
nao, téi da thay doi quan diém cuia minh va gio moi c6 phiéu ching t6i s@
hitu déu la mot quy chi sé chi phi thap.

T6i khong c6 bat ¢t diéu gi chong lai viéc chu dong chon ¢6 phiéu, ty ban
hodc thong qua viéc dwa tién ctia ban cho mét nha quan ly quy tich curc.
T6i nghi mot s6 nguwdi cé thé lam tét hon mitc trung binh cua thi treong
— no6 rat khoé va khé hon hau hét moi ngudi nghi.

Néu t6i phdi tém tat quan diém cta minh vé dau tw, thi do6 la: Moi nha dau
tw nén chon mot chién lwgce 6 ty 1€ cao nhat dé dat dwge thanh cong muc
tiéu ctia ho. Va toéi nghi d6i vdi hau hét cac nha dau tw, cac quy chi so chi
phi thap sé mang lai ty 1€ thanh cong 1au dai cao nhat.

biéu do khong cé nghia la dau tw theo chi so sé luon hoat dong. N6 khong
c6 nghia la danh cho tat cd moi nguwdi. Va n6 khong c6 nghia la viéc chon
c6 phiéu tich cyc chac chan sé that bai. Nhin chung, nganh céng nghiép
nay da tré nén quda co thu vé mat nay hay mat khac — dac biét 1a nhitng
nganh chong lai dau tu tich cy'ec mot cach kich liét.

Panh bai thi trvong thi kho; ty 1€ thanh cong sé thap. Néu khong, tat ca
moi ngudi sé lam diéu do, va néu tat ca moi nguwoi lam diéu do sé khong
c6 co hoi. Vi vay, khong ai nén ngac nhién phan 16n nhitng ngudi co gang



danh bai thi trwong khong lam dwgc. (Thong ké cho thdy 85% cac nha
quan ly von hoéa 16n da khong vugt qua duge S&P 500 trong thap ky két
thuc vao nam 2019).

To6i biét nhitng nguwoi nghi that dién ro6 khi cd6 gang danh bai thi truong
nhung khuyén khich con cai ho viron téi nhitng ngoi sao va c6 gang trg
thanh van dong vién chuyén nghiép. Cudc séng la choi theo ty 1é cwoc, va
tat ca ching ta déu nghi veé ty 1é cwgc hoi khac mot chut.

Trong nhiéu nam, t6i da nghi ching t6i sé c6 co hoi cao dé dat dugc tat ca
cac muc tiéu tai chinh cta gia dinh minh néu ching t6i lién tuc dau tw tién
vao quy chi s6 chi phi thap trong nhiéu thap ky lién tuc, dé co6 lai kép.
Phan 16n quan diém nay xuat phat ti 16i song chi tiéu tiét kiém ctia chiing
toi. T6i khong c6 da kha nang dé trd thanh nha dau tw vi dai nhat trén thé
gigi, nhung toi khong thé tré thanh mot nha dau tw t6i. Khi tdi nghi theo
cach do, lya chon quy chi s6 la diéu khong can ban cai vGi ching t6i. T6i
biét khong phai ai cling dong y véi logic dé, dac biét 1a nhitng nguwdi ban
cua toi, nhitng nguwoi co cong viéc danh bai thi trwuong. Toi ton trong
nhitng gi ho lam. Nhung day la nhitng gi hiéu qua vdi ching toi.

Chung t6i dau tu tién vao cac quy chi s6 — sy két hgp gitta cac cd phiéu
Hoa Ky va quéc té. Chung t6i t6i da hoa tai khoan huwu tri trong cuing mot
quy va déng goép vao ké hoach tiét kiém cho viéc theo dudi dai hoc cua
con Ccai.

Va do la vé né. Thurc té, tat ca gia tri rong cta chiing toi la mot ngoi nha,
mot tai khodn séc va mot s6 quy chi s6 Vanguard.

N6 khong can phai phitc tap hon thé doi véi ching t6i. Toi thich né don
gian. Mot trong nhitng niém tin sau sac vao dau tu cua toi la c6 rat it moi
twong quan gitta no Iyc dau tw va két qua dau tw. Ly do la bai vi thé gidi
duwgc thic day bai nhitng sy kién cudi — mot vai bién sé chiém phan 16n
lgi nhuan. Cho du ban c6 gang dau tv dén dau, ban sé khong thé lam t6t
néu ban bo 16 hai hodc ba






diéu quan trong trong chién lwgc cia ban. Diéu ngugc lai 1a ding. Cac
chién lwge dau tw don gian c6 thé hoat dong hiéu qua mién la chiing ta
nam bat dwgc mot s6 diéu quan trong doi véi sy thanh cong ctia chién
lwge d6. Chién luge dau tw cua téi khong phu thudce vao viéc chon ding
linh vic hodc xac dinh thoi diém suy thodi ti€p theo. N6 duva trén ty lé
tiét kiém cao, sy kién nhan va lac quan nén kinh t€ toan ciu sé tao ra gia
tri trong vai thap ky tdi. Toi hau nhw danh toan b cong sic dau tu cta
minh dé nghi vé ba diéu d6 — dac biét la hai diéu dau tién, ma t6i c6 thé
kiém soat.

T6i da thay doi chién lwge dau tw ctia minh trong qua khi. Vi vay, tat
nhién c6 kha nang t6i sé thay doi trong twong lai.

Cho du ching toi tiét kiém hay dau tu thé nao, téi chac chan ching t6i sé
luén c6 muc tiéu doc lap va ching t6i sé luén lam bat c& diéu gi dé co thé
ngu ngon vao ban dém.

Chung t6i nghi d6 1a muc tiéu cudi cung; lam cha tam 1y hoc vé tién.

Téac gia: Morgan Housel

TAI BUT:
Lwgc str vée Tai sao lai 1a Hoa Ky.

Nguoi tieu dung nghi theo cach ho lam

Nhung dé moi riéng cia ho. Khong ai dién ca.

Dé hiéu tam ly ctia ngwoi tieéu dung hién dai va nam bat duwgc noi ho cé
thé sé huwéng tdi tiép theo, ban phai biét ho dén day bang cach nao.

Lam thé nao tat ca chung ta dén dwgc day.



Néu ban ngt quén vao nam 1945 va thitc day vao nam 2020, ban sé
khong nhan ra thé gidi xung quanh minh.

Mitc do tang triedng kinh té dién ra trong thoi ky do la gan nhw chwra tirng
c6. Néu ban nhin thay mirc d6 giau c6 & New York va San Francisco, ban
sé bi soc. Néu ban so sanh no6 véi s nghéo déi cua Detroit, ban sé bi soc.
Néu ban nhin thay gia nha, hoc phi dai hoc va cham s6c sitc khoe, ban sé
bi s6c. Néu ban thdy ngwoi My trung binh nghi nhw thé nao vé tiét kiém
va chi tiéu n6i chung, ban sé bi s6c. Va néu ban c6 gang nghi ra mot cau
chuyén hop ly vé cach tat ca da xdy ra, t6i doan la ban da sai hoan toan.
Bdi vi n6 khong tri'c quan va khong thé doan trudc dugc.

Nhitng gi da xdy ra & My ké tir khi Thé chién II két thiic la cau chuyén
cua nguoi tieu dung My. B4 la mot cau chuyen giup giai thich ly do tai
sao moi ngwoi lai nghi vé tién theo cach ho lam ngay nay.

Cau chuyén ngan gon thé nay: Moi th rat khong chac chan, sau do rat
tot, sau dé kha té, sau do thuc sy tot, roi thue sy toi té, va bay gio ching
ta dang ¢ day. Va t6i nghi c6 mot cau chuyén lién két tit ca nhitng sy kién
do6 lai v6i nhau. Khong phai la mot tai khoan chi tiét. Nhwng mot cau
chuyén vé cach moi thit phu hgp véi nhau.

Vi day la mot no luc dé lién két cac sy kién 16n lai v&i nhau, né dé lai
nhiéu chi tiét vé nhitng gi da xdy ra trong thoi ky nay. Toi c6 thé dong y
v&i bat ky ai chi ra nhitng gi t6i da bé 18. Muc tiéu ¢ day khéng phai la
mo td moi v& kich; n6 la dé xem mot tro choi anh hwéng nhu thé nao dén
tro choi tiép theo.

Dbay la cach nguwoi tiéu dung hién dai dén day.

1. Thang 8 nam 1945. Chién tranh thé gi¢i thit hai két thiic.

Nhat Ban dau hang la “Ngay hanh phic nhét trong lich sit Hoa Ky”, t0
New York Times viét.

Nhung c6 cau ndi, “Lich st chi 1a thit chét tiét nay dén thit khac.”

Niém vui ctia chién tranh két thiic nhanh chéng dwoc dap tng véi cau héi,
“Diéu gi xay ra bay gio?”



16 triéu nguwoi My - 11% dan so6 - da phuc vu trong chién tranh. Khodng
tam triéu nguwoi ¢ nwdc ngoai vao thdi diém cudi cung. Tudi trung binh
cta ho la 23. Trong vong 18 thang, tat ca triv 1.5 triéu nguwdi trong so6 ho
sé & nha va mac dong phuc.

Varoi chuyén gi xay ra?
Ho sé lam gi tiép theo?
Ho sé lam viéc & dau?
Ho sé song & dau?

Do 1a nhitng cau héi quan trong nhat trong ngay, vi hai ly do. Mot, khong
ai biét cau trd 10i. Th hai, néu ching khong thé dugc tra 16i nhanh
chong, thi kich ban rat cé thé xdy ra - theo con mat cta nhiéu nha kinh té
- 1a nén kinh té sé lui vao ho sau cta cudc Dai suy thoai.

Ba lyc lwgng da dugc xay dung trong chién tranh:

Viéc xdy dyng nha & tam dirng, vi hau nhu toan bé nang lwc san xuat
duge chuyén sang xay dung cac vat tw phuc vu chién tranh. it hon 12.000
ngoi nha moi thang duwgce xay dwng vao nam 1943, twong dwong vai it hon
mot ng6i nha mdi cho moi thi tran ctia My. Nhitng ngudi linh trg vé phai
d6i mat vai tinh trang thiéu nha & tram trong.

Cac cong viéc cu thé dugc tao ra trong chién tranh — déng tau, xe tang
va may bay — dot ngot khong can thiét sau do, n6 dirng lai véi téc do va
cwong do hiém thdy trong doanh nghiép tw nhan. Khong r6é nhitng nguoi
linh c6 thé lam viéc & dau.

Ty 1é két hon tang dot bién trong va ngay sau chién tranh. Nhitng nguoi
linh khong muon trd lai tang ham ctia nha me ho. Ho mudn bat dau mot
gia dinh, tai nha riéng ctia ho, v&i mot cong viéc tot, ngay lap tic.

Dbiéu nay khién cac nha hoach dinh chinh sach lo lang, dac biét la vi cudc
Dai suy thodi van con la mot ky e gan day, chi méi két thic 5 nam truc
do.

Vao nam 1946, Hoi dong C6 van Kinh té da gti mot bado cdo cho Tong
thong Truman canh bao vé “mot dgt tram cam toan dién trong vong mot



dén bon nam téi”.

Ho da viét trong mot ban ghi nhd nam 1947, tom tat cudc gap vdi
Truman:

Chuing ta c6 thé dang & trong mot giai doan suy thoai nao d6 ma ching ta
phai chac chan vé nén tang ctia minh la liéu cac lyc lwgng suy thodi co thé
c6 nguy co thoat khéi tam tay hay khong... C6 mot trién vong dang ké
ma khéng nén bé qua mot sy suy gidam hon nita c6 thé xdy ra tang nguy
co cia mét vong xoday di xuong thanh cac tinh trang tram cam.

No6i sg hdi nay cang tr@ nén tram trong hon bdi thyc té la khong thé dwa
vao xuat khau ngay lap titc dé tang trwdng, vi hai trong so cac nén kinh té
16n nhét - Chau Au va Nhat Ban - dang chim trong déng dé nat déi pho
vOi cac cudc khung hoang nhan dao. Va ban than nwéc My ciling dang
phai ganh nhiéu ng hon bao gio hét, han ché sy kich thich truc tiép caa
chinh phu.

Vi vay, ching t6i da lam mot céi gi do vé no.

2. Lai suat thap va su ra doi cé chua dich ctia nguoi tiéu diung My.
biéu dau tién ching toi lam dé giit cho nén kinh té phat trién sau chién
tranh la giir 1ai suat & mitc thdp. Pay khong phai la mét quyét dinh dé
dang, bdi vi khi nhitng ngwdi linh tré vé nha trong tinh trang thiéu thon
moi thi, t quan do dén xe hoi, diéu d6 da khién lam phat tam thoi 1én
dén hai con so.

Cuc Dv trit Lién bang khong doc 1ap vé mat chinh tri trudc nam 1951.
Tong thong va Fed c6 thé phoi hgp chinh sach. Nam 1942, Fed tuyén bo
sé gitr 1ai suat ngan han & mitc 0.38% dé ho trg tai chinh cho chién tranh.
Ty gia khong thay doi mot diém co ban nao trong bay nam tiép theo. Lgi
suat trai phiéu kho bac ky han 3 thang & mirc duwéi 2% cho dén gitta
nhitng nam 1950.

Ly do ro rang cho viéc giam 1ai suat la dé gilt cho chi phi tai trg twong
dwong v6i 6 nghin ty do la ma ching t6i da chi cho chién tranh & mifc
thap.



Nhung ty 1€ thap cling c6 tac dung khac doi véi tat ca cac GI trd ve. N6
lam cho viéc vay mwon dé mua nha, xe hoi, d6 diung va do choi tré nén
thue su ré.

Year Total US Household Debt
1945 $29.4 billion
1955 $125.7 billion
1965 $331.2 billion

biéu do, tr quan diém cia mot nha hoach dinh chinh sach hoang tudng,
that tuyét voi. Tiéu dung da tré thanh mot chién lwgc kinh té ro rang trong
nhitng nam sau Thé chién thit hai.

Thoi dai khuyén khich tiét kiém va tiét kiém dé tai tr¢g cho chién tranh
nhanh chéng chuyén sang thdoi dai tich cuce thiic day chi tiéu. Nha st hoc
Sheldon Garon cua Princeton viét:

Sau nam 1945, My mét lan nita tdch khoi cac mé hinh khuyén
khich tiét kiém & chau Au va Pong A... Cac chinh tri gia, doanh
nhan va lanh dao lao dong déu khuyén khich nguwoi My chi tiéu dé
thic day tang tredng kinh té.

Hai diéu da thuic day su thiac day nay.

Mot 1a Dy luat GI, mang dén co hoi thé chap chwa titng c6. Mudi sau
triéu cyu chién binh c6 thé mua nha thwong xuyén ma khéng can xudéng
tién, khong phai tra 1ai suat trong nam dau tién va 1ai suit co dinh thap
dén mitc cac khodn thanh toan thé chap hang thang cé thé thap hon tién
thué nha.

Thit hai la sw bung no cuda tin dung tiéu dung, dwgc kich hoat béi viéc ngi
long cac quy dinh cda thoi ky suy thodi. Thé tin dung dau tién dwoc gidi
thieu vao nam 1950. Tin dung lvu trit, tin dung tra gop, khoan vay ca
nhan, khodn vay ngan han — moi thit déu thanh céng. Va tién lai cua tat



ca cac khoan ng, bao gém ca thé tin dung, da dugc khau triv thué vao thoi
diém do.

N6 c6 vi rat ngon. Vi vay, ching t6i da an rat nhiéu. Mot cau chuyén don
gian trong mot chiéc ban don gian:

No hd gia dinh trong nhitng nam 1950 tang nhanh hon 1.5 lan so vGi thoi
ky bung n6 ng nhitng nam 2000.

3. Nhu cau tang cao doi voi nhirng thit dugc cung cap béi buing no tin
dung va bung né nang suat tiém an nhirng nam 1930 di dan dén
bung no kinh t€.

Nhitng nam 1930 la thap ky kinh té kho khan nhat trong lich sit Hoa Ky.
Nhung c6 mot diéu dang chid y ma phai mat hai thap ky sau, ngudi ta mai
nhan ra: Cudc Dai suy thodi da thiic day qua trinh tang nang suat va doi
moi.

Chung t6i khong chu y nhiéu dén sy bung no nang sudt vao nhitng nam
30, vi moi nguwdi déu tap trung vao mirc do toi té ctia nén kinh té. Chiing
toi khong chu y dén nd vao nhitng nam 40, vi moi nguwdi déu tap trung
vao chién tranh.

Sau d6, nhitng nam 1950 dén va ching t6i dot nhién nhan ra, “Cha, ching
toi c6 mot s6 phat minh méi tuyét voi. Va ching t6i thuc sy gidi trong
viéc tao ra chung”.

Do dung, xe hoi, dién thoai, may lanh, dién.

Gan nhu khéng thé mua nhiéu do gia dung trong thoi ky chién tranh, vi
cac nha may da dwoc chuyén doi dé san xuat sing va tau. Diéu do da tao
ra nhu cau don nén tr GIs doi v6i nhitng thit sau khi chién tranh két thc.
DPa két hon, hao hitc bat dau cudc séng, va co tin dung tiéu dung gia ré
m&i, ho tiép tuc mua sam ram rd nhw chwa tirng thdy trong nuwéc.

Frederick Lewis Allen viét trong cudn sach Sv thay doi 16n ctia minh:

Trong nhitng nam sau chién tranh nay, nguwdi néng dan da mua mot
may kéo mdi, mot may hai ngd, mot may vat sita dién; trén thuc té,
gitta ho va nhitng nguwdi hang xém cta minh, da lap rdp mot loat



may moc nong nghiép dang ké dé ho st dung chung. Nguoi vo cta
ngwoi nong dan cé dugc chiéc ta lanh dién trang sang ngoi ma co
ay hang ao wéc va chua bao gio cé dwgce trong suodt thoi ky Dai suy
thodi, cing mot chi€c may giat hién dai va mat thiét bi cap dong
sau. Gia dinh & ngoai thanh lap may rita bat va dau tv mua may cat
c6. Gia dinh thanh pho tré thanh khach hang ctia mét tiém giat la va
mua mot chiéc tivi cho phong khach. Phong lam viéc ctia chong c6
may lanh. Va nhuv vay khong ngung.

That khé dé no6i qua mitc do tang vot nay.

San xudt 0 to va xe tai thwong mai hau nhw ngirng san xuat tir nam 1942
dén 1945. Sau do, 21 triéu 6 t6 da dugc ban tir nam 1945 dén 1949. 37
triéu chiéc khac dwgc ban vao nam 1955.

Chi dwéi hai triéu ng6i nha duwgc xay dung tr nam 1940 dén nam 1945.
Sau do, bay triéu ngo6i nha dugc xay dung tir nam 1945 dén 1950. Tam
trieu ngoi nha khac dugc xay dung vao nam 1955.

Nhu cau vé noi dung gia tang va kha nang mdi phat hién cta ching t6i
trong viéc ché tao ndi dung, da tao ra cac cong viéc khién cac GIs quay
trd lai hoat dong. Va ho cling la nhitng cong viéc tot. Két hgp diéu do véoi
tin dung tiéu dung, va kha nang chi tiéu cia My bung no.

Cuc Dv trit Lién bang da viét cho Tong thong Truman vao nam 1951:
“Dén nam 1950, tong chi tiéu ctia nguwoi tiéu dung, cung vdi xay dung
khu dan cuw, 1én t6i khoang 203 ty do la, hodac ¢ khu vyc lan can cao hon
40% so v6i mic nam 1944.”

Cau trd 10i cho cau hoi, “Tat cad nhitng GIs nay sé lam gi sau chién
tranh?” bay gio da ro rang. Ho sé mua do, v6i so tién kiém dugc tir cong
viéc ctia ho dé lam ra nhitng mén d6 mdi, vdi khoan tién vay ré duge ho
trg dé mua nhiéu thit hon nita.

4. Loi nhuan dugc chia sé binh dang hon bao gio hét.

Dac diém noi bat cua kinh té hoc trong nhitng nam 1950 la dat nwdc giau
1én bang cach lam cho ngudi nghéo b6t nghéo hon.



Mitc lvong trung binh tang gap doi tir nam 1940 dén 1948, sau do lai tang
gap doi vao nam 1963.

Va nhitng lgi ich do tap trung vao nhitng ngudi da bi bd lai trong nhiéu
thap ky truéc d6. Khoang cach giau nghéo thu hep dang keé.

Lewis Allen da viét vao nam 1955:

Sy dan dau to 16n cua nhitng nguwdi giau co trong cudc chay dua
kinh té da bi gidm di dang keé.
Chinh nhitng cong nhan cong nghiép la nhitng nguwoi da lam t6t nhat -
nhitng nguwoi chang han nhu gia dinh mot cong nhan thép tirng séng vai
2.500 do la va hién dang nhan dwoc 4.500 do la, hoac gia dinh cua nguoi
van hanh may cong cu c6 tay nghé cao tirng c6 3.000 do la va bay gio cé
thé chi tiéu hang nam 5.500 do6 la tré lén.

Do6i v6i mot phan tram cao nhat, nhitng nguwoi thue sy kha gia va giau co,
nhitng nguwoi ching ta c6 thé phan loai rat gan thyc té la nhom tir 16.000
do la tr@ 1én, ty trong cta ho trong tong thu nhap quoc dan, sau thué, da
gidm vao nam 1945. tit 13% xudng 7%.

Pay khong phai la mot xu hwéng ngan han. Thu nhap thyc té cia 20%
ngwoi lam cong an lwong thap nhat da tang gan bang vGi 5% hang dau tw
nam 1950 dén 1980.

Su binh dang da vuot ra ngoai tién lwong.

Phu ni* ddm nhan cac cong viéc bén ngoai gia dinh véi s6 lwgng ky luc.
Ty 1€ tham gia luc lwvgng lao dong ctia ho da tang tr 31% sau chién tranh
lén 37% vao nam 1955, va 40% vao nam 1965.

Cac nhom thiéu so6 cling dat dwoc. Sau 1é nham chitc nam 1945, Eleanor
Roosevelt da viét vé mot phong vién nguwoi My goc Phi da noi véi ba:

Ban c6 nhan ra mudi hai nam da lam dwgc gi khong? Néu tai budi tiép tan
nam 1933, mot s6 ngwdi da mau di xudng hang va tron lan véi nhitng
nguoi khac theo cach ma ho da lam ngay nay, thi moi to bao trong nuéc
sé dua tin vé diéu d6. Chung t6i tham chi khong nghi do la tin trc va
khong ai trong ching toi sé dé cap dén no.



Quyeén cua phu nit va thiéu s6 van chi la mot phan nhé so v6i ngay nay.
Nhung sy tién bo vé binh dang vao cudi nhitng nam 40 va 50 la rat phi
thuong.

Viéc san bang cac giai cap dong nghia véi viéc san bang 16i s6ng. Nhitng
nguoi binh thwong da lai xe Chevys. Nguwoi giau lai xe Cadillac. TV va
dai da can bang van hoa va giai tri ma moi nguoi dugc hwdng bat ké tang
16p nao. Cac danh muc dat hang qua thw can bang quan 4o moi nguwoi mac
va hang héa ho mua bat ké ho séng & dau. Tap chi Harper's nam 1957 ghi
nhan:

Nguoi giau hit cung loai thudc v6i ngwdi nghéo, cao cung loai dao
cao, st dung cung loai dién thoai, may hut bui, dai va TV, c6 cung
loai thiét bi chiéu sang va swdi am trong nha ctia anh ta , va nhu vay
vo thoi han. Sy khac biét gitta 6 t0 cua anh ta va nguoi dan ong
ngheo la rat nho. Vé co ban ching c6 dong co twong tw, phu kién
twong tw. Vao nhitng nam dau cua thé ky nay, da c6 mot hé thong
phan cap 6 to.

Paul Graham da viét vao nam 2016 vé nhitng gi don gian nhuw chi cé ba

dai truyén hinh da lam dé can bang van hoa:

That kho dé twéng twong bay gio, nhung hang dém hang chuc triéu gia
dinh sé ng6i lai v&i nhau trwdc TV cta ho dé xem cung mdét chwong trinh,
cung mot lic, v6i nhitng nguwoi hang xo6m bén canh. Diéu gi xdy ra vai
Super Bowl tirng dién ra hang dém. Ching t6i da dong bo theo nghia den.

biéu nay rat quan trong. Moi nguoi do lwong mitc do hanh phic cta ho
so vOi cac dong nghiép. Va trong hau hét giai doan 1945-1980, moi
nguwoi co rat nhiéu thiy trong giong nhw nhitng nguwoi ban dong trang liva
dé so sanh v6i minh. Nhiéu ngwoi - hau hét moi ngwdi - da song mot cudc
song binh dang hodc it nhat la dang tin cdy véi nhitng ngudi xung quanh
ho. Y twéng cudc séng cia moi ngudi duge can bing twong dwong voi
thu nhap cta ho la mot diém quan trong ctia cau chuyén nay ma ching ta
sé quay lai.

5. No tang lén rat nhiéu. Nhwng thu nhap ciing vay, vi vay anh huéng
khong phai la van dé lén.



No ho gia dinh tang gap 5 lan tr nam 1947 dén 1957 do su két hgp cta
van hoa tiéu dung mdi, cac san pham ng mdi va 1ai suat dugc trg cap bédi
cac chvong trinh ctaa chinh phu va dugce Cuc Dy trit Lién bang gitt ¢ murc
thap.

Tuy nhién, tang treéng thu nhap qua manh trong thoi ky nay nén tac dong
dén cac ho gia dinh khéng nghiém trong. Va ng ho gia dinh da thap dén
mitc bat dau tir sau chién tranh. Cudc Dai suy thoai da x6a so rat nhiéu va
chi tiéu cua cac ho gia dinh bi cat gidam trong thoi ky chién tranh dén noi
viéc tich liiy ng bi han ché. Vi vay, mic tang ng trén thu nhap cta ho gia
dinh tir nam 1947-1957 1a c6 thé kiém soat duoc.

Ng trén thu nhap cta ho gia dinh ngay nay chi la hon 100%. Ngay ca sau
khi tang vao nhitng nam 1950, 1960 va 1970, n6 van & mc dudi 60%.

Nguyén nhan dan dén sy bung nd ng nan nay la s gia tang s@ hitu nha.

Ty 1€ s& hitu nha vao nam 1900 la 47%. N6 van & dé trong bon thap ky
tiép theo. Sau do, n6 tang truong, dat 53% vao 1945 va 62% vao 1970.
Mot phan dang ké dan so6 hién dang st dung khodn ng ma cac thé hé
tredc khong - khong thé - c6 duge. Va hau hét ho déu dong y vdi né.

David Halberstam viét trong cuén sach Nam 1955 ctia minh:

Ho ty tin vao ban than va twong lai cia minh theo cach ma [nhitng
nguoi] 16n 1én trong thoi ky khé khan hon déu thay an twong. Ho
khong so mac ng nhu cha me ho da ting ... Ho khac vGi cha me ho
khong chi & so tién ho kiém duwgc va nhitng gi ho s& hitu ma con &
niém tin twong lai da dén. V&i tw cach la nhitng chd nha dau tién
trong gia dinh, ho mang dén cho ctta hang mé6t niém hitng khéi va
niém ty hao méi khi ho mua do noi that hodac dé6 dung — doi khi
cac cdp vg chong tré c6 thé thé hién cam xic nhw ho mua quan ao
cho di¥a con dau long. N6 nhu thé chinh thanh tyu s@ hitu mot ngoi
nha phan anh mot buwéc dot pha to 16n dén mirc khong cé gi la qua
tot dé mua no.

Bay gio la thoi diém tot dé két noi mot s6 thi, vi ching sé ngay cang trd

nén quan trong:



Nudc My dang bung no.

N6 cung nhau bung né hon bao gio hét.

N6 bung no6 véi khoan ng khong phai la van dé 16n vao thoi diém do vi né
van con thap so v@i thu nhap va c6 mot nén van héa chap nhan ng khong
phai la diéu dang sg.

6. Moi thit bat dau ran nitt.

Nam 1973 la nam dau tién c6 thé thay ro rang nén kinh té dang di trén
mot con dwong mai.

Cudc suy thoai bat dau vao nam dé da dwa ty 1é that nghiép 1én mitc cao
nhat ké tir nhitng nam 1930.

Lam phat tang vot. Nhung khong giong nhw mitc tang dot bién sau chién
tranh, né van ¢ mutc cao.

Lai suat ngan han dat 8% vao nam 1973, tang so vGi mitc 2.5% ctia mot
thap ky tredce do.

Va ban phai dat tat ca nhitng diéu do trong boi canh c6 bao nhiéu noi sg
hai gitta Viét Nam, bao loan va vu am sat Martin Luther King, John va
Bobby Kennedy.

No tré nén am dam.

My thong tri nén kinh té thé gidi trong hai thap ky sau chién tranh. Nhiéu
quoc gia 16n nhat da c6 nang lwe san xuat cua ho bi ném vao dong do nat.
Nhung khi nhitng nam 1970 néi 1én, diéu do da thay d6i. Nhat Ban dang
bung n6. Nén kinh té Trung Qudc dang m& cira. Trung Dong dang phat
trién dau cda minh.

Su két hgp gitta nhitng 1gi thé kinh t€ may man va nén van héa duwoc chia
sé bdi Thé hé Vi dai nhat - dugc ciing ¢ bdi cudc Suy thodai va dugce gan
b6 trong suw hgp tadc c6 hé thong tir chién tranh - da thay doi khi Baby
Boomers bat dau tredng thanh. M6t thé hé méi c6 céi nhin khac vé nhitng
gi binh thwong bi danh hwdng cung lic véi nhiéu bién dong kinh té cia hai
thap ky truée da két thic.



Moi thi¢ trong linh vuc tai chinh déu la dit liéu trong boi canh mong doi.
Mot trong nhitng su thay doi 16n nhat cta thé ky trwdc da xay ra khi lan
gi6 kinh té bat dau thoi theo mot hwéng khac, khong dong déu, nhung ky
vong cda nguwoi dan van bat nguon tir nén van héa binh dang thoi hau
chién. Khong nhat thiét phai binh dang vé thu nhap, mac du da c6 diéu
d6. Nhung binh dang vé 16i song va ky vong tiéu dung; y twéng ai do
kiém dwgc thu nhap & phan vi thit 50 khong nén song mot cudc song khac
biét dang ké so vGi ngudi ¢ phan vi thit 80 hodc 90. Va ai d6 & phan tram
thit 99 da song mot cudc séng tét hon, nhing van la mot cudc séng ma
mot nguwdi ¢ phan tram thit 50 cé thé hiéu duwgc. D6 1a cach nwdc My hoat
dong trong phan 16n thoi ky 1945-1980. Khong quan trong ban nghi diéu
do6 ding hay sai vé mat dao dirc. N6 chi quan trong la né da xay ra.

Ky vong ludn di chuyén cham hon so véi sy that. Va thyc té kinh té cta
nhitng nam dau 1970 dén dau nhitng nam 2000 la toc do tang truedng van
tiép tuc, nhung tré nén khong déng déu, tuy nhién ky vong ctia moi nguoi
vé cach song ctia ho so véi cac dong nghiép van khong thay doi.

7. Su bung no tiép tuc, nhwng né khac so véi trudc day.
Quang cao “Bubdi sang & My” nam 1984 ctia Ronald Reagan tuyén bo:

O My troi da sang tré lai. Ngay nay, nhiéu nam gi6i va phu nit sé& di 1am
hon bao gio hét trong lich st nwdc ta. Vi 1ai suat khodng mét niva mitc
cao ky luc cia nam 1980, gan 2.000 gia dinh ngay nay sé mua nha mdi,
nhiéu hon bat ky thoi diém nao trong 4 nam qua. Chiéu nay, 6.500 nam va
ni* thanh nién sé két hon, va véi mic lam phat thdp hon mot niva so véi
cach day 4 nam, ho cé thé ty tin nhin vé twong lai.

b6 khong phai la cwong diéu. Tang tredng GDP la mitc cao nhat ké tuw
nhitng nam 1950. Bén nam 1989, s6 nguwoi My that nghiép it hon sau
triéu so véi bay nam truedc dé. Chi so S&P 500 da tang gan gap 4 lan tu
nam 1982 dén nam 1990. Téng mic tang trudng GDP thyc té trong
nhitng nam 1990 gan bang cta nhitng nam 1950 - 40% so vGi 42%.

Tong thong Clinton da khoe khoang trong bai phat biéu Lién bang nam
2000:



Ching ta bat dau thé ky m@i v6i hon 20 triéu viéc lam; tang treéng
kinh t€ nhanh nhat trong hon 30 nam; ty 1é that nghiép thap nhat
trong 30 nam; ty 1& ho ngheo thdp nhat trong 20 nam; ty 1€ that
nghiép cua nguwoi My goc Phi va goc Tay Ban Nha thap ky luc;
thang dw lién tiép dau tién trong 42 nam; va vao thang t6i, My sé
dat dugc thoi ky tang triedng kinh té dai nhat trong toan bd lich st.
Chung ta da xay dung mot nén kinh té méi.

Cau cudi cung cua 6ng ay rat quan trong. D6 1a mot nén kinh té mai. Sy
khac biét 16n nhat gitta nén kinh té ctia giai doan 1945-1973 va giai doan
1982-2000 la cung mot mic tang treong lai di vao cac tii hoan toan khac
nhau.

Ban c6 thé da nghe nhitng con s6 nay nhung chiing rat dang dé can nhac
lai. The Atlantic viét:

T nam 1993 dén 2012, 1% hang dau ching kién thu nhap cta ho tang
86.1%, trong khi 99% con lai chi tang 6.6%.

Joseph Stiglitz nam 2011:

Trong khi 1% hang dau da thay thu nhap cta ho tang 18% trong thap ky
qua, nhitng ngudi trung lvu da thyce sy thady thu nhap cua ho giam. P6i
v6éi nam gidi chi cé bang cap trung hoc pho thong, sy sut gidm da rat
nhanh - 12% chi trong mot phan tu thé ky qua.

N6 gan nhw nguoc lai vdi si san phang xdy ra sau chién tranh.

Tai sao diéu nay xay ra la mot trong nhitng cudc tranh luan gay gat nhat
trong kinh t€ hoc, chi ditng dau la cudc tranh luan vé nhitng gi ching ta
nén lam v&i n6. May man cho muc dich cia cudc thdo luan nay, khong
quan trong.

Tat ca nhitng gi quan trong la sy bat binh dang nghiém trong da tr¢ thanh
mot Iyc Iwgng trong 35 nam qua, va nd xdy ra trong mot thdi ky ma veé
mat van hoa, ngwdi My nam gitt hai y twdng bat nguon tir nén kinh té sau
Thé chién II: D6 la ban nén song mot 16i song twong tw nhuw hau hét
nhitng ngwoi My khac, va viéc ganh ng dé trang trdi cho 16i song dé la
diéu c6 thé chap nhan dugc.



8. Vét ran lon.

Thu nhap tang 1én trong mot nhém nhé ngwsi My da dan dén viéc nhom
do xa roi 16i song.

Ho mua nha 16n hon, xe hoi dep hon, di hoc ¢ nhitng treong dat tién va
c6 nhitng ky nghi sang trong.

Va nhitng ngudi khac dang xem — duwgc thic day béi Pai 16 Madison
vao nhitng nam 80 va 90, va internet sau do.

L6i song ctia mot bo phan nho nguwdi My giau cé hop phap da thoi phong
nguyén vong cua da s6 nguoi My, nhitng ngwdi cé thu nhap khong tang.

Mot nén van hoa binh dang va doan két ra doi tir nhitng nam 1950 - 1970
da bién thanh mot cach ngdy tho thanh hiéu tng Keep Up With The
Joneses.

Bay gio ban c6 thé thay van de.

Joe, mot chd ngan hang dau tw kiém duwgc 900.000 d6 la mo6i nam, mua
mdt ngdi nha réng 4.000 foot vubng (370m?) vdi hai chiéc Mercedes va
gtti ba dita con cua minh cho Pepperdine. Anh dy c6 thé.

Peter, m0t giam doc chi nhanh ngan hang kiém duwgc 80.000 d6 la moi
nam, nhin thdy Joe va cdm thay tiém thitc vé quyén dugc séng mot 16i
song tuong tw, bdi vi cha me cua Peter tin - va truyén ltta cho anh - 16i
song cua nguwoi My khong khac nhau cho du ho khac viéc lam. Cha me
ong da dang trong thoi dai cua ho, bai vi thu nhap roi vao tinh trang phan
b6 chat ché. Nhung do6 la sau do. Peter song trong mot thé gidi khac.
Nhung ky vong cua anh dy khong thay doi nhiéu so véi cha me anh ay,
ngay ca khi sy that co6 nhu vay.

Vay Peter lam nghé gi?

Anh ta cam mot khoan thé chap 16n. Anh ta cé 45.000 do la ng thé tin
dung. Anh ta cho thué hai chiéc xe hoi. Nhitng dita tré ctia anh ay sé tot
nghiép vGi nhitng khoan vay nang 1ai danh cho sinh vién. Anh ay khong
du kha nang mua nhitng thit ma Joe c6 thé, nhung anh dy dugc thic day
dé song theo cung mot 16i séng. D6 1a mot doan duwong 16m.



biéu nay c6 vé phi ly doi vai ai d6 vao nhitng nam 1930. Nhung ching ta
da danh 75 nam ké twr khi chién tranh két thic dé nu6i dudng mot nén van
héa chap nhan ng ho gia dinh.

Trong thoi ky ma mitc lwong trung binh khong déi, ngéi nha mdi ¢ mitc
trung binh cua nguoi My da 16n hon 50%.
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Nhitng ng6i nha méi & My trung binh hién c6 nhiéu phong tam hon s6
ngwoi 6. Gan mot nita c6 bon phong ngu tré 1én, tang 18% so vGi nam
1983.

Khoan vay mua 6 t6 trung binh da diéu chinh theo lam phat tang hon gap
doi tr 1975 dén 2003, tir 12.300 do la 1én 27.900 do6 la.

Va ban biét diéu gi da xdy ra véi chi phi hoc dai hoc va cac khoan vay
danh cho sinh vién.

Ty 1€ no trén thu nhap cua cac ho gia dinh khong thay doi tir nam 1963
dén 1973. Sau do, no tang, va tang, va tang, tir khoang 60% vao 1973 lén



hon 130% vao 2007.

Ngay ca khi 1ai suat gidm ti* dau nhitng nam 1980 dén 2020, ty 1é thu
nhap danh cho cac khodn thanh toan ng da tang 1én. Va n6 nghiéng vé cac
nhom thu nhap thap hon. Ty 1é thu nhap danh cho cac khoan thanh toan
ng va thué nha chi hon 8% doi v6i cac nhém thu nhap cao nhat - nhitng
ngwoi c6 thu nhap cao nhat - nhung trén 21% vdi nhitng ngudi duwdi phan
vi thit 50.

Sy khac biét giita khoan ng leo thang va s gia tang ng da dién ra trong
nhitng nam 1950 va 60 1a sy tang vot gan day bat dau tir mitc co ban cao.

Nha kinh t&€ hoc Hyman Minsky da mé ta vé sy khai dau ctia cac cude
khting hodng ng: Thoi diém moi ngwdi ganh nhiéu ng hon mic ho c6 thé
gidi quyét. B6 la mot khoanh khac xdu xi, dau don. N6 giong nhuw Wile E.
Coyote nhin xudng, nhan ra minh da bi héng va roi xuéng doc.

Tat nhién, do la nhitng gi da xdy ra vao nam 2008.
9. Mot khi moé hinh da dwoc dat ra thi rat khé dé xoay chuyén.

Nhiéu khoan ng da duogc giai tda sau nam 2008. Va sau do lai suat giam
xuong. Cac khoan thanh toan ng hd gia dinh tinh theo phan tram thu nhap
hién dang & mitc thap nhat trong 35 nam.

Nhung phéan vng véi nam 2008, can thiét nhw c6 thé da xdy ra, da duy tri
mot s6 xu hwdng da dwa ching ta dén day.

Viéc ndi long dinh lwgng vira ngan chan sy sup do kinh té vira thic day
gia tai san, mot 1gi ich cho nhitng ngwoi s& hitu ching - hau hét la ngwoi
giau co.

Fed da ngan chan cac khodn ng doanh nghiép vao nam 2008. Diéu dé da
giup nhitng ngudi s& hitu khoan ng dé - hau hét 1a nguoi giau co.

Viéc cat giam thué trong 20 nam qua cha yéu danh cho nhitng ngudi cé
thu nhap cao hon. Nhitng ngudi cé thu nhap cao hon gi con cai ctua ho
dén cac treong dai hoc tot nhat. Nhitng dita tré do co thé tiép tuc kiém thu
nhap cao hon va dau tw vao cac khoan ng doanh nghiép sé duwgc Fed ho



trg, sd hitu cac co phiéu sé dugc ho trg béi cac chinh sach khac nhau cta
chinh phu, v.v.

Khong c6 van dé nao trong so nay la van dé caa chinh ching, do l1a 1y do
tai sao ching ¢ dang vi tri.

Nhung ching la ddu hiéu ctia diéu 16n hon da xdy ra tir dau nhitng nam
1980: Nén kinh té hoat dong t6t hon v6i mot s6 ngwdi so véi nhitng nguai
khac. Thanh cong khong con mang tinh trong tai nhuw treée day va khi
thanh cong dwgc ban tang, n6 sé duge thwdng bang lgi nhuan cao hon so
vOi cac thoi dai trudce.

Ban khong can phai nghi diéu d6 ding hay sai vé mat dao dtrc.

Va, mot lan nita, trong cau chuyén nay, khéng quan trong tai sao no lai
Xay ra.

Dbiéu quan trong la n6 da xay ra, va n6 khién nén kinh té thay doéi so vai
ky vong cia moi nguwoi da dat ra sau chién tranh: c6 mot tang 16p trung
lIru rong rai khong cé bat binh dang c6 hé thong, noi nhitng nguwdi hang
x6m cta ban & bén canh va cach d6 vai dam séng cudc song kha giong
vOi ban.

Mot phan ly do khién nhitng ky vong nay tén tai sudt 35 nam sau khi
ching roi xa thwe té€ 1la vi ho cam thdy rat tot cho rat nhiéu ngudoi khi
ching cé gia tri. Mot cai gi do tot - hodc it nhat 1a an twgng no tét nhu vay
- khong dé dang dé tir bo.

Vi vay, moi ngwoi van chwra buéng bé n6. Ho mudn no tra lai.

10. Tiéc tra, Chiém phé Wall, Brexit, va Donald Trump, moi nguoi
dai dién cho mot nhém hét lén, “Dwng lai chuyén di, t6i muon
xuong.”

Cac chi tiét ve tiéng la hét ctia ho khac nhau, nhung tat ca deu la hét - it
nhat la mot phan - béi vi moi thit khong hoat dong véGi ho trong boi canh
ky vong sau chién tranh moi thit sé hoat dong gan gidong v6i hau hét moi
nguoi.



Ban c6 thé ché giéu moi lién hé giita sy noi 1én ctia Trump véi bat binh
dang thu nhap. Va ban nén. Nhitng tht nay ludn la nhitng 16p phtc tap
sau bén trong. Nhung d6 la mot phan quan trong khién moi ngwoi nghi,
“To6i khong song trong thé gidi ma t6i mong doi. Biéu dé lam t6i byc
minh. Vi vay, vit nay. Va vit ban! Téi sé dau tranh cho mét diéu gi do
hoan toan khac biét, bdi vi diéu nay - bat ké n6 la gi - déu khong hoat
dong.“

Hay nam bat tdm ly d6 va nang né 1én thanh sitc manh cta Facebook,
Instagram va tin titc truyén hinh cdp — noi moi ngwdi nhan thic sau sac
hon vé cudc song ctia nhitng nguwdi khac hon bao gio hét. Do 1a xang trén
ngon ltra. Benedict Evans néi, “Internet cang khién moi nguoi tiép xic
v6i nhitng quan diém mdéi, thi moi ngwdi cang titc gian vi cho rang ton tai
nhitng quan diém khac nhau”. D6 1a mét sw thay doi 16n so vdi nén kinh
té€ sau chién tranh, noi pham vi y kién kinh té nhé hon, ca vi pham vi két
qua thuc té thdp hon va vi khong dé dang nhin thdy va hoc héi nhitng
ngwoi khac nghi gi va ho séng nhu thé nao.

T6i khong bi quan. Kinh té hoc la cau chuyén caa nhitng chu ky. Moi thit
dén, moi thit dién ra.

Ty 1é that nghiép hién la mic thdp nhat trong nhiéu thap ky. Tién lwong
hién nay thuc sy tang nhanh hon véi nhitng nguwoi lao dong c6 thu nhap
thap hon so v6i nhitng ngwoi giau. t6i doan la hau hét sé khong muon
quay lai.

Nhung cha dé chinh cta cau chuyén nay la nhitng ky vong di chuyén
cham hon so véi thuce té trén mat dat. Biéu dé da ding khi moi ngudi bam
vao ky vong cua nhitng nam 1950 khi nén kinh té thay doi trong 35 nam
ti€p theo. Va ngay ca khi su bung no6 cda tang 16p trung lwu bat dau vao
ngay hom nay, ky vong ty 1é cuwgc sé chong chat 1én tat ca moi nguoi trie
nhitng nguwoi & cap cao nhat c6 thé van ton tai.

Vi vay, ky nguyén “Diéu nay khong hoat dong” c6 thé sé ton tai.

Va ky nguyén “Chung ta can mot cai gi dé hoan toan mdi, ngay bay gio,
bat ké no 1a gi” c6 thé sé ton tai.



Theo mot cach nao do, la mot phan ctia nhitng gi bat dau cac s kién dan
dén nhitng thit nhw Thé chién th hai, noi cau chuyén nay bat dau.

Lich st chi la thit chét tiét nay dén thit khac.
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