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MARY BUFFETT & DAVID CLARK

DAO ciia WARREN BUFFETT

THE TAO OF BUFFETT

TRAN THI NGAN TUYEN dich

LGOI THONG THAI CUA WARREN BUFFETT

Nh{rng trich dan va dién gidi dua ban dén vdi tai sdn bac
ti va cach quan tri kinh doanh khai sang

Danh tang

Nguoi ban than va dong nghiép nghién clu vé Buffett
Bob - Eisenberg

GIOI THIEU

T nam 1981 dén 1993, trong sudt 12 nam, tdi chinh
thic la con dau cta Warren Buffett, nha dau tu thanh cong
nhat thé gidi va dong thai cling 1a nha hao tam |én nhat thé'
gidi.

Khéng lau sau khi thanh hoén vdi Peter, con trai cua
Warren, va rat lau truéc khi phan thé giéi bén ngoai Wall
Street biét dén Warren, t6i da dugc dén tham gia dinh tai
Omaha. Tai day, téi da dugc gap moét nhdm sinh vién tam
huyét véi nhitng 16i thong thai cla bac thay vé dau tu, va tu
nhan minh la nhitng nha nghién ctu Buffett (Buffettology).
David Clark la mot nguoi trong nhdm nay con luu gitr nhiing
quyén s6 ghi chép nhiing 10i khuyén rat chi tiét va thd vij cta
Warren vé dau tu. Vé sau, nhirng quyén sé nay chinh la nén
tang gilp chung téi viét nhiéu quyén sach véi chi dé dau tu
rat duogc ung ho nhu Buffettology, The Buffettology
workbook, va quyén The New Buffettology, da dugc xuét
bdn bang mudai thi tiéng, trong dé c6 ca ti€ng Hoa va tiéng
Nga.

Trong nhitng quyén sé nay cla David, t6i thich nhat mot
quyén ghi lai nhitng cau cach ngdn sau sac cla Warren, vi
chidng khién ban phdi suy nghi va chiém nghiém. Sau nay
toi phat hién ra rang, déi v4i nhiing tin d6 nghién c@u
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Buffett, nhitng cdu cach ngdén nay chang khac gi nhimng 10i
giang dao cla mot bac trudng 1do, nghia la cang suy ngam
thi lai cang nghiém ra dugc nhiéu diéu sau sac.

Theo thoi gian thi chinh t6i cling bat dau ghi chép nhiing
cau cach ngbn ma Warren hay ndéi trong gia dinh hoac tai
cac budi hdi hop véi cac ngdi sao trong kinh doanh. Nhiing
lGc nhu thé, Warren doi khi diing 1én dé€ lang nghe va tra 0i
cac cau hoi nhu mot thay gido, dén dap cho nhiing sinh vién
kién nhan bang su thong thai cta minh.

Cang lang nghe Warren, t6i cang hoc hdéi dugc nhiéu
diéu, khoéng chi la trong dau tu, ma bao quéat trong kinh
doanh va cubc séng ndi chung. Nhitng cau cach ngbdn cua
ong cir day dit mai trong dau ban. Téi nhan ra minh thuong
hay trich dan 16i cla 6ng, hoac bat Ién nhitng suy nghi vé
ching nhu moét cdch dé€ ngan minh khdi mac sai lam, khéng
bi cuén vao con cudéng phong néo nhiét cta thi truong dang
lén. Chung con la chiéc kim chi nam gilp t6i biét phai tap
trung chd y vao nhiing cong ty nao va chon thoi diém thich
hop nhat dé dau tu.

David va tbéi cho rang sé rat thd vi néu cho ra mot tap
hop nhitng thuyét gidng cla Warren Buffett, bang nhiing
cau ma theo chung t6i la that su khai sdng vé dau tu, quan
tri kinh doanh, vé cach chon nghé nghiép, va xay dung mot
cudc song thanh céng. Nhitng cadu nay that su la ngudi ban
duong dan 16i ching tdi trong cudc sbng, trong cong viéc,
trong dau tu khén ngoan. Chung t6i cling dua vao day céach
gidi thich cia nhirng ngudi da day céng nghién clu Buffett
dé lam béi canh va mdcanh clra gilp cac ban khdm phé
thém nhiing &n y sau xa bén dudi ngon tu.

T6i hy vong quyén sach nay sé lam giau thém thé gidi
cla ban, bién cudc song thanh moét chén thud vi véi nhiéu lgi
ich danh cho dau tu, lam viéc, va sinh song.

Mary Buffett

Thang 7/2006
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LAM GIAU VA SONG GIAU
LOI1 SO 01

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

Bi quyét vi dai nhat dé lam giau la dung tién dé sinh ra
tién, vGi s6 von ban dau cang |én cang tot. Thir lay mot vi du
minh hoa: $100.000 vai lai gop 15% trong vong 20 nam sé
dat t6i mic $1.636.653 vao nam th& 20, tic la so tién |oi
cla ban la $1.536.653. Nhung gid s ban bi mat $90.000
trong s6 tién dau tu ban dau trudc khi bat tay vao kinh
doanh va chi con $10.000 dé€ dau tu. Két qua dau tu cta ban
lGc d6 chi dat $163.665 vao nam th& 20, tuong duong phan
loi nhuan la $153.665 ma thoi. Mot con s6 that nhé nhoi néu
so v6i con so & trén, so tién ban dau bi mat cang Ién, thi kha
nang sinh Igi cda ban cang bi anh huéng trong tuong lai.
Warren khéng bao gid quén quy luat nay. Chinh vi vay éng
van tiép tuc lai chiéc xe Beetle ci mém ngay ca sau khi 6ng
da tré thanh triéu phd.

LOI1 SO 2

“Toi dau tu lan dau tién lGc 11 tu6i.Vay la toi da bd phi
nhiéu nam trong cubc doi minh.”

b S

Trong cudc s6ng néu tim dugc niém dam mé cula doi
minh t&r thud nhd thi that may man, nhat la trong linh vuc
dau tu khi néd mang dén co hoi cong don so tién von dé khai
nghiép. Ngudi ta khong danh bac khi nguoi ta tré, khi nguai
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ta con nhiéu thoi gian dé€ hudng loi t&r nhitng quyét dinh
khon ngoan.

Cac c6 phiéu Warren mua ldc 11 tudi la thudc mét cong
ty dau khi tén Ia City Services. Ong mua cé phi€u cta ho véi
gid $38, nhung phai nhin chdng rét gia chi con $27. Ong héi
hop cho doi, va khi chdng tang gia tré lai, da ban chung véi
gid $40. Khong lau sau, gid c6 phiéu nay tang vot 1én dén
$200, va 6ng da hoc dugc bai hoc dau tién trong dau tu -
phai biét kién nhan. Nhitng ngudi biét chd dgi sé nhan dugc
diéu tot dep - véi diéu kién ban phai chon dugc ding nhiing
cG phiéu can gilr.

LOI1 SO 3

“Pung ngan ngai doi gid that cao khi ban, hay chao gié
that thap khi mua”

*

Warren hi€u rang nguoi ta thuong hay sg mat mat khi
dua ra giad ban qua cao hay chao gid mua qua thap. Khong
ai muén minh bi danh gia la tham lam hay ré tién. Néi mot
cach don giadn, trong thé gidi kinh doanh, con s6 ban thu
dugc khi ban hay con sé ban phai trd khi mua chinh la thuéc
do cho thay ban dang lam ra tién hay lam mat tién va muc
do giau cb clha ban sau nay. Sau khi bat dau thuong lugng,
ban cé thé ha gid ban hay tang gid mua, nhung ré rang
muoén lam ngugc lai la diéu khéng tudng.

Warren da tU bd rat nhiéu thuong vu khi né khong thda
duoc nhitng tiéu chuan vé gid ma 6ng dat ra. Mot vi du cé
thé dugc xem la ndi tiéng nhéat la khi 6ng tham gia cung
Capital Cities mua lai kénh truyén théng ABC. Warren doi
mot lugng c6 phan 16n cho sé tién chi ra nhung Capital
Cities khéng déng y nén 6ng bd qua vu lam an nay. Ngay
hdm sau Capital Cities phai chiu nhugng b6 va dong y ky két
theo doi héi cia Warren. C yéu cau, biét dau ban sé nhan
dugc nhu mong mudén, con néu khéng doi haéi thi
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LOI SO 4

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

*

Ngudi xau la nguoi xau, va ngudi xau sé khong bao gio
mang dén cho ban mot thuong vu ngon lanh. Thé gidi nay
c6 dd sO6 nguoi tot va thanh that dé ban giao dich kinh
doanh nén that la ngu ngoc néu phai dinh ddng dén nhing
ngudi IUa dado. Néu ban phai tu dat cho ban than cau hdi
“Liéu minh cé tin tuédng nguoi nay khdong?” thi ngay lap tic
ban nén rgi bdé ban thuong lugng va tim dén nhiing nguoi
that tinh hon dé lam an. Ban khong muén minh phai lo lang
khong biét chiéc du cé bung ra khi ban sap nhay khdi may
bay, va tuong tu nhu vay ban khéng muén nghi ngd su liém
chinh cla ngudi ban sap bat tay giao dich kinh doanh. Néu
ban khoéng thé tin cay ho ldc nay, ban sé khong thé tin cay
ho sau nay, vay thi tai sao ban phai tin cay ho ch(?

Warren da hoc dugc bai hoc nay khi tham gia hoi dong
quan tri tai Salomon Brothers. Nhiing nha dau tu tai
Salomon bat chap 16i khuyén cta Warren van tiép tuc giao
dich v&i 6ng trum nganh truyén thoéng la Robert Maxwell,
mot ngudi cé biét danh la Bouncing Czech (tay nguoi Séc
Bap bung) vi tinh hinh tai chinh hét sic bap bénh. Sau cai
chét dot ngot cia Maxwell, Salomon nhan ra minh dang bij
ngap trong mot vu bé boi I6n va phai tim moi cach dé thu
hoi lai von.

Quy luat nay rat don gidn: Nhing ngusi liém khiét sé
thuc hién nghia vu; nhitng ngudi thi€u liém khiét sé khong
thuc hién nghia vu. T6t nhat la khéng nén 1an 10n hai nhém
ngudi nay.

LO1SO 5
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“Tai sdn cac ca nhan vi dai trén dat nudc nay khéng dugc
hinh thanh dua trén mdét danh muc nam muoci cong ty. Tai
san cla ho dugc xay dung nhG mot nguoi biét xac dinh dau
la moét cong ty tuyét voi."

*

Néu lam mot cudc khao sat trong s6 nhiing gia dinh siéu
giau co tai My, ban sé nhan thay rang hau nhu tai san tat ca
cac gia dinh, khong c6 ngoai I&, déu duoc xay dung trén mot
cong ty ngoai hang. Gia dinh Hearst lam ra tién trong nganh
xuat ban, gia dinh Walton dua trén nganh béan |&, gia dinh
Wrigley la keo cao su, gia dinh Mars la nganh san xuét keo,
gia dinh Gates la phan mém, va gia dinh Coors hay Busch la
nganh bia. Danh sach nay con dai nira, va hau nhu hiém cé
ngoai 1é rang moi khi ho di chéch khdi nganh kinh doanh
tuyét voi da gilp ho tréd nén giau cé khung khi€p, ho sé phai
chiu mat mat so tién 16n - giong nhu khi Coca-Cola tham gia
vao kinh doanh dién anh.

Chia khda thanh cbng clia Warren la 6ng biét xac dinh
chinh xac dau la nhitng dac diém tai chinh cia moét céng ty
tuyét voi - dé 1a mot cong ty cé loi thé kinh doanh bén viing
da chi€ém dugc mot vij tri virng chac trong tdm tri nguai tiéu
dung. Khi nhac dén keo cao su la ban nhé dén Wrigley, khi
nhac dén mot clra hang gia ré la ban nghi dén Wal-Mart, va
khi ban nhé dén mot ly bia lanh 1a ban nghi dén Coors hay
Budweiser. Vi thé dac biét nay gilp ho tao dung dugc quyén
luc vé kinh té. Warren hiéu dugc rang doéi khi ban chat ngan
han cula thj trudng cé phiéu danh gid thadp nhirng céng ty
tuyét voi nay, va nhiing llic dé 6ng sé vugt 1én trén hon loan
va mua toi da so6 cé phiéu cé thé. Cbng ty Berkshire
Hathaway cla Warren la tap hop cla mot s6 cong ty tuyét
v0i nhat trén nudc My, va déu la nhitng cong ty mang lai loi
nhuan siéu hang da duoc Warren mua khi Wall Street quay
lung lai vai ho.

LO1 SO 6
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“Hop dong da ky thi khong thé xdéa bd, vi vay phai suy
nghi that can than trudc khi dat but ky.”

b S

Warren hoc dugc rang mét khi ban da ky hop dong,
thuong vu xem nhu da chét. Ban khéng thé quay ngugc lai
va suy nghi xem day la moét thuong vu tot hay xau. Vi vay
hay nhé suy nghi can ké trudc khi dat but ky. Cau nay néi dé
hon lam, bdi vi thuong khi giay to dat trudc mat, ban quén
mat phai dé ly tri phan tich ma chi cham chd ky cho xong.
Trudc khi ky hgp dong, hay nghi dén tat cad nhiing kha nang
Xau nhat c6 thé xay ra - vi chdng thuong hay xay ra lam.
Con dudng phia trudc cé bang phang hay khéng la nho kha
nang nhin thay trudc nhiing rac roi phién todi. Hay suy nghi
that ky va that lau trudc khi ban dat bdt ky, nhu vay ban sé
khéng mat céng suy nghi that ky va that 1du vé nhiing rac
réi ma ban da rudc vao than cung véi chit ky ciia minh.

Warren cé lan da quén dua vao moét diéu khodn chong
canh tranh truc ti€p khi ky hop dong mua siéu thi Nebraska
Furniture Mart (NFM) dat tai Omaha cla ba Rose Blumkin
(ba B) da 89 tu6i. Vai nam sau dé ba B khong hai long vé
cach quan ly tai cira hang nén da nghi viéc va mé moét cia
hang méi ngay doi dién - [ay mat biét bao nhiéu khach hang
tr NFM. Sau vai nam vat va vi tinh hinh canh tranh ngay
cang gay gat, Warren da chiu thua va déng y mua cla hang
m&i véi mot mic gid ngat ngudng la 5 triéu d6 la. Lan tha
hai nay 6ng da budc ba phai ky moét théa thuan khéng canh
tranh truc tié€p. Cling may la 6ng nhé dén diéu nay vi ba B
con sOng va tiép tuc lam viéc dén nam 103 tudi!

LOI1 SO 7

“Trdnh rac réi dé hon la thodt khoi rac roi.”
*k

Trdnh xa cadm doé vi pham phap luat dé kiém tién mot
cach don gidn that dé dang hon rat nhiéu so véi viéc giai
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quyét hau quad khi bi bat qua tang. D& tranh rac roi, ban chi
viéc lam ding moi lic. PE thoat khoi rac réi, ban can phai
chi rat nhiéu tién va huy déng tai nang clda nhiéu luat su,
ma tham chi ngay cd sau khi da tén kém, ban van cé thé
phai chiu tu toi.

Bai hoc nay ndéi |én khi Warren gan nhu mat toan bd 700
triéu dbla dau tu vao cong ty Salomon Brothers trén Wall
Street. Ngan hang Du trit Lién bang gan nhu da déng cla
hoan toan cbng ty nay do nhiing hoat ddng mua ban trai
phiéu trai phap luat cta ho - do mdét nhan vién giao dich
muén ki€ém tién nhanh chdéng. Chi phi phai bo ra dé thoat ra
khdi rac roi nay la bao nhiéu? La chiéc ghé cla vai nhan
vién giao dich cép cao trong cong ty, chiéc ghé cua chu tich
hoi dong quan tri, chiéc ghé cla téng gidm déc, va hang
triéu dola tién chi phi, 1€ phi hau toa, va cong viéc kinh
doanh thua 16. Pang ]y ra moi chuyén da dé dang, va mang
lai nhiéu lgi nhuan hon, néu ngay tu dau dung dinh dang
dén rac roi.

LOI1 SO 8

“Ban nén dau tu nhu mot cudc hén nhan Cong gido dau
tu vi mot daoi. ”

b S

Warren biét rang néu ban nhin nhan quyét dinh dau tu
nhu mot viéc ban khong thé nao thay déi va lam lai, ban
chac chan sé rat can nhac va nghién clu ky trudc khi quyét
dinh. Ban chac chan sé khéng di dén hén nhan néu khong
diéu nghién (theo dudi, tan tinh) va trao d6i véi nha tu van
(nhirng anh chang ban quen trong quan bar) va suy nghi
that lau, that can ké ...dung khéng? Tuong tu nhu vay, ban
khéng nén nhdy vao dau tu ma chua biét nhiéu vé céng ty
hay chua hi€u ré vé nd. Chinh cai thoi gian ca doi méi la yéu
to lam ra tién. Thir nghiém xem: Nam 1973, Warren dau tu
11 triéu dola vao cong ty Washington Post, dén tan bay gio
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ong van con rang budc hén nhan véi vu dau tu nay, va trong
vong 33 nam gan bd, s6 c6 phiéu cia 6ng da tang lén tri gia
1,5 ti dbla. Su tin tudng kién dinh c6 thé mang lai phan
thudng xiing dang, véi diéu kién la ban phai chon ding
nguoi dé dat niém tin.

LO1 SO 9

“Wall Street la noi duy nhat cé nhing nguoi lai Rolls-
Royce dén xin y kién clia nhirng nguoi di xe dién ngam.”

b S

Warren ludn nghi rang that ky la khi nhitng doanh nhan
cuc ky thanh dat va théng minh, nhirng ngudi da cé bé day
kiEm nhitng khoan tién Ién, lai di nghe theo 16i khuyén dau
tu t&r nhitng ngudi Moi gidi qua ngheo dén muic khong thé
lam theo |0i khuyén cla chinh ho. Va néu 16i khuyén cta ho
rat hay rat ddng, sao ho van chua giau? Cé 1€ vi ho lam giau
khéng phai bang nhiing 16i khuyén nay ma bang cach an
hoa héng clia ban? Ching ta nén can trong vdi nhirng nguoi
phai s dung tién cta ban dé lam giau cho ban, nhat la khi
ho cang ban dugc nhiéu th cho ban thi ho cang ki€ém dugc
nhiéu tién cho ban than. Pa phan thi suy nghi clia ho la lam
thé nao dé si dung tién ctia ban lam giau cho ho. Va gia st
ho c6 lam thua 16 tién cda ban? Thi ho chi viéc bd ban ma di
tim moét nguoi khac dé€ ban nhirng 16i khuyén doé.

Warren hi€u rat rd vé su trung thanh gid déi cta Wall
Street nén 6ng tham chi con t&r ch6i nhin vao nhing vién
canh kinh doanh ma cac nha phan tich dua ra bdgi vi, trong
bat c nganh kinh doanh nao, cac con s6 du doan bao gio
cling dugc t6 hong qua dang.

LOI1 SO 10

“Hanh phuc khéng mang lai tién bac.”
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Warren khéng bao gid Ian 16n gitta hanh phdc va giau co.
Chung ta dang néi dén mo6t anh chang van con di choi voi
nhirng ngudi anh ta quen hoéi trung hoc, van séng trong
cung mot khu nha tir nhd dén 16n. Tién bac khong lam thay
déi con nguoi. Khi cac sinh vién dai hoc hdi 6ng vé dinh
nghia thanh céng, 6ng cho biét thanh cong la nhan duoc su
yéu thuong tir nhitng nguoi ban mong mudn dugc yéu
thuong. Ban cé thé la nguoi giau nhat thé gidi, nhung néu
thiéu tinh yéu thuong cla gia dinh va bé ban, ban van chi la
nguoi nghéo nhat.

LOI1 SO 11

“Xay dung danh tiéng mat 20 nam nhung pha huay chi
can nam phdt. Néu ban nhé dén diéu nay,

ban sé hanh déng khac di.”

*

Chi can mot hanh dong ngu ngoc va nhing du luan xau
la da d€ pha huy ngay lap tic danh ti€ng ma ban da danh
ca doi dé xay dap. Tét nhat ban khong nén [am néu ban biét
diéu do la sai, béi néu bi bat qua tang, cai gid phai tra cé khi
qua dat so véi kha nang cda ban. DPay la nhiing I6i ma
Buffett da ri tai cho cac con tir khi chdng con mang td nam
noi.

Khi vu an ké& toan bi phanh phui va ngusi khéng 16 trong
nganh bdo hiém AIG bi sup d6, Buffett néi véi cac giam doc
cla minh: “Cudc diéu tra hién tai trong nganh bdo hiém lai
cang nhan manh dén ndi dung thong diép ma toi thudng
xuyé&n nhac nhé quy vi trong & thu ngd dugc gii moéi nam
hai lan: Berkshire c6 thé chap nhan mat tién, tham chi la
mat nhiéu tién; nhung chidng ta khéng thé chap nhan mat
danh tiéng, du chi la mét manh nhoé cla danh tiéng ...vé lau
dai ching ta sé tao dung dugc danh tiéng xing dang vdi
cong suc cla minh. Chi can tap trung vao khodng gilta san
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la dugc roi, dat da da rong dé quy vi kiém tién, khéng can
thiét phai choi ¢ khu vuc ranh giéi map mo.”

Wall Street day ray nhitng nguoi khéng 16 guc nga vi dé
sy tham lam che khuat con mat tinh tuong va da khong
nghe theo IGi khuyén nay.

LOI1 SO 12

“Thi trudng cling nhu DBuc Chua trgi, chi gitp nhing
ngudi nao biét c6 gang vuon lén. Nhung khéng giong Dirc
Chua troi, thi truong khéng tha th& cho nhitng ké khéng biét
minh dang lam gi.”

b S

Thi truong chiing khoan la noi dé ban lam giau néu ban
biét r6 minh dang lam gi. Nhung néu ban khéng biét minh
dang lam gi, n6é sé chang ti€c gi ma khong Idy hét tién cho
ban ngheo di. Su ngu xudn, khi két hop véi tham lam, la
nguyén liéu cda nhiing tham hoa tai chinh. Nam 1969, khi
thi truong dang dén hoéi dinh cao, Warren cho rang c6 phiéu
da bi nang gid qua cao nén quyét dinh rut lui hoan toan ra
khdi thi trudng chiing khodn. BEn nam 1973 - 74, thi trudng
da dao chiéu va c6 phiéu dugc ban dé ban thao véi gia ré
mat. Warren bat dau thu gom vao mot cach hao hing, ma
theo 16i 6ng la, giébng nhu “mo6t anh chang bi cdm van tinh
duc nay bat ngo roi ngay vao gilta hau cung day nhiing phu
nG dep.” Rat nhiéu nguoi dep nay sau dé da gilp 6ng tré
thanh ti phu.

Con doi véi nhitng nha dau tu van tiép tuc nang dong
trén thi truong sau khi Warren da rdt lui vao nam 1969,
nhiéu ngudi trong sé6 ho tham chi khéng con gilt dugc céi do
trén nguoi khi thi truong sup dé nam 1973 - 74, va viéc gay
dung lai t&r ddu gan nhu la 3o tudng vi ban can co tién dé
mua c6 phiéu. Muén thanh céng tét nhat ban phai biét ro
viéc minh dang lam.

V4
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LOI SO 13

“Toi khong c6 gang nhdy qua mdc xa cao trén 2 mét. Toi
nhin quanh va ki€m nhitng mic xa chiing vai ba tac dé budc
qua.”

*

Warren khdng bao gid nhdm dén nhimng vi sao. Ong
khéng cd gang thang ddm & méi trén ra quan. Ong luén chd
dgi co ho6i chin mubi véi nhitng diéu bén viing: nhiing cong
ty khong can thay d6i san pham, nhitng nganh kinh doanh
sé con ton tai hai muci nam sau, va dugc chao ban véi muc
gid hgp ly ngay cd néu 6ng mua toan bd céng ty. May man
cho 6ng la thi trudng chiing khoan cé tam nhin kha han hep
va thuong bd qua co cau hoat dong ctia doanh nghiép trong
dai han, va vi vay thi truong ching khoan thuong khéng
dinh gid chinh xdc moét céng ty vi dai. 6ng chi tuan thu
nguyén tac don gidn nay va danh tat cd nhiing |6i bdi todn
v3i cac chién luge dau tu phic tap lai cho nguoi khac ¢ Wall
Street.

Khi thi trudng ching khodn sup dé nam 1973 - 74, ban cé
thé mua Ogilvy & Mather, moét trong nhirng cong ty quang
cdo manh nhat trén thé qgidi, vdi gia 4 dola mot ¢ phiéu khi
lgi nhuan moi c6 phiéu la 0,76 dbla, tuong duong vdi ti |é P/E
(gid/Igi nhuan) la 5. Warren da mua hang tan c6 phiéu cla
cong ty nay va ban lai sau dé vai nam vdi ti Ié sinh lgi hang
nam cao hon 20%. M6t s6 thuong vu dau tu nhiéu khi don
gian thé day.

LOI1 SO 14

“Sgi day xich théi quen nhe dén mdc rat khé cé thé cam

nhan nhung cling nang dén muc rat khé gé ba.”
b S
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Pay la cadu Warren trich dan tir nha triét hoc nguoi Anh
Bertrand Russell. Loi trich dan da khéo Iéo miéu ta ban chat
am tham cta nhiing théi quen kinh doanh xau va khoéng bi
phat hién cho dén khi da qué tré. Vi du nhu viéc cat giam
chi phi khi céng viéc kinh doanh gap khé khan, dang ly ra
ban da phai lam t& rat 1au trudc khi budc chan téi ngudng
nguy hiém. Céng ty nao bi ngap tran trong nhiing chi phi
thira ngay ca trong luc lam an phat dat thi sé bi nhan chim
khi moi viéc khéong dugc nhu mong muén. Xu huéng tu IUa
doi minh cling cho ban biét kha nhiéu vé nhitng nha quan ly
da dé cho cbng ty tran ngap nhiing chi phi thira. Tot nhat
ban nén bd cong ki€m tra nhirng thdi quen cla minh xem
hau qua sé nhu thé nao trudc khi ban chinh thirc budc chan
dén con dudng dé. Néu ban khong thich dinh hudng tuong
lai tr nhitng théi quen nay, ban nén thay déi truéc khi con
tau chim dan trong bién kho khan.

Pay la mot bai hoc da xay ra cho Warren khi dap dung
chién lugc dau tu ki€u Benjamin Graham, mua c6 phi€u gia
hoi dugc ban thap hon gia tri s6 sach bat ké ban chat co cau
kinh té trong tuong lai ciia cong ty. Warren da ap dung céch
nay rat thanh céng trong nhitng nam 1950 va 1960. Nhung
ong da theo dudi phuong cach nay qué lau, sau khi né da
mat tdc dung - sgi day tréi budc cta thdéi quen rat nhe. Vao
cudbi thap nién 1970, 6ng thic tinh va nhan ra rang con sot
gid ré ki€u Graham da khong con nira, dong thoi 6ng thay
doi chién lugc sang mua c6 phi€u cla nhitng cong ty vi dai
véi muc gia hogp ly va gilr lai trong thoi gian dai - tao thoi
gian cho doanh nghiép phét trién vé gia tri. 6ng da kiém
duoc tién triéu bang chién lugc cl, nhung chién lugc méi da
mang vé cho 6ng bac ti.

LO1 SO 15

“HOn nhan vi tién cé thé la moét y tudng téi trong bat ci
truong hgp nao, nhung dac biét dién ré6 néu von di ban da
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giau co.”

*

Ngudi théng thai biét rang néu ban két hon vi tién, ban
sé phai trd gid dén ting dong xu mon. Vi vay néu ban da
giau, c6 ly gi ban lai muén lam viéc quan quat nira! Tét hon
ban nén két hon vi tinh va sau dé tap trung kiém tién. Moi
tinh cda Warren véi Susie di ding theo cong thic nay — ho
tim thay tinh yéu bén nhau va sau dé dong long déc suc tao
nén moét nha cla cdi. Thém vao dé, nhirng doi vo chéng
cung chung stc kiém tién thudng séng chung lau hon. Va
néu tham chi ho chia tay nhau, it nhat ho cling cé ca nui
tién dé tranh gianh. (Warren khoéng cé y kién khuyén nhu gi
vé van dé i di.)

LOI1 SO 16

“Khong nhat thiét phai lam nhing viéc vi dai méi gat hai
thanh qua vi dai.”

*

Mot nha dau tu khong nhat thiét phai c6 gang lam giau
chi trong moét hai ngay dé€ tré nén giau cdé sau nay. Warren
nham dén ti |é sinh Igi hang nam la 20% ch(& khong phai la
200%. Dau tu $100.000 trong vong 20 nam véi ti |é sinh Igi
hang nam la 20% thi ban sé c6 trong tay $3,8 triéu; gil lai
trong vong 30 nam thi ban sé cé $23,4 triéu. Ban chién
thang trong cubc dua dai han, ch khong nho vao qua bom
to. Trong moét thé gidi ma ai cling muon cd ti 1é sinh o
100%, ngudi ta pham rat nhiéu sai lam khi nhin vao co cau
kinh té trong dai han, vi vay viéc mua c6 phiéu cla nhing
cOng ty co ti 1é sinh Igi 8 mdc 20% trd nén dé dang.

LOI1 SO 17
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“Ban nén nhin nhan c6é phi€éu nhu mot phan cla cong
viéc kinh doanh.”

*

Doi khi nguoi ta dau tu, nhung ngudi ta quén mat la minh
dang mua mot phan Igi tic tir cong ty. Warren nhin nhan
viéc sé h(ru c6 phiéu ciing giébng nhu dang sé hitru moét phan
nhd cda cbng ty. Cach nhin nay giup 6ng nhan dinh liéu
minh cé trd gid qué cao dé sd hitu cong ty hay khéng. Ong
nhan gid c6 phiéu vdi tong s6 c¢6 phan ban ra, va tu hadi liéu
cai gid nay cé phai la gid hoi hay gid qua dat néu giad st 6ng
mua lai toan b6 cong ty. Néu cai gid tong cdng la qué cao so
v3i mot cong ty, thi gid cia mot c6 phiéu thoi cling la qua
dat. L6i suy nghi nay gidp ban khong bi cuén vao con léc
phong doan thudng bung phat trong moét thi truong dang
lén, vi nhitng céng ty hao nhoadng va cac c6 phiéu dang gap
thoi & Wall Street thuong hiém khi ban c6 phi€u véi gid hgp
ly néu tinh theo cai gid d€ mua toan bd cbng ty.

LOI1 SO 18

“Quan diém cua toi vé y kién tap thé la c& nhin vao
guong.”

*

Warren khéng thudc dang ngudi tim kiém sy dong thuan
tU nguoi khac cho nhitng y kién clia minh, vi rat nhiéu lan y
ki€n cla 6ng ludn di ngugc lai suy nghi cla s6 dong. D€ lam
an 1én trong thé giéi dau tu ban can phai hoc cach suy nghi
doc lap; va dé€ suy nghi doc lap ban phai cdm thay thodi mai
khi dirng riéng moét minh.

Warren néi tiéng la ddng riéng mot minh ngay tu nhiing
ngay dau mdi tham gia su nghiép dau tu. Ong chon séng &
Omaha thay vi New York vi nhu vay sé tranh dugc ap luc tu
Wall Street. Ong mua Berkshire Hathaway khi khéng ai
muoén dinh dang dén né; 6ng mua American Express khi
khéng ai muoén dinh dang dén né; 6ng mua Washington Post
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khi khong ai muoén dinh dang dén nd; 6ng mua General
Foods khi khong ai muén dinh dang dén né; 6ng mua RJR
Tobacco khi khéng ai muén dinh ddng dén né; 6ng mua
GEICO khi khong ai mudn dinh dang dén nd; 6ng mua trai
phi€u clda Washington Public Power Supply System khi
khong ai muén mua chidng; va 6ng mua nhiing trai phiéu
sinh Igi cao khi khdng ai muén mua ching. Mot s6 vu dau tu
nay 6ng van con nam gilt, mét s6 khac 6ng da ban sau
nhiéu ndm nam gilt, nhung trong moi co hdi 6ng déu kiém
duogc khoan 1gi rat I6n. Néu nghe theo 16i khuyén tinh tudng
cla bat c’ ai tai Wall Street, 6ng chac han da 18 chuyén do
chd nhirng vu dau tu vi dai nay.

LO1 SO 19

“Néu tbi khong thé kiém tién tir thi truong tri gid 5.000 ti
dola ctia My, co |é sé hoi vién vong khi téi nghi rang chi can
di d&n mot dat nudc khac cach vai ngan dam la toi da co thé
khoe tai khoe cua.”

b S

Diéu thu vi vé cau ndéi nay la muoi nam sau dé Warren da
M3 réng sang mot dat nudc khac dé chi tién. Nam 2003,
o6ng mua sb c6 phiéu cla PetroChina tri gid khodng 500 triéu
dola; day la mot cong ty dau khi cé 90% cé phan do chinh
phd Trung Quéc nam gilr, va nhu vay cé nghia la “Chi c6 hai
dra chung tbi chia nhau kiém soat cong ty”, nhu cach ndi
dua cla Warren. PetroChina la cong ty dau khi cé lgi nhuan
|6n thr tu trén thé gidi. Ho sdn xuat san lugng dau thd tuong
duong vdi Exxon, va Warren da mua cé phiéu véi giad chi
bang 1/3 so véi cac cdng ty dau khi phuong Tay. Néu ban cé
thac mac thi gia tri c6 phi€u nay da tang 400% ké tur dé dén
nay. Va néu nhu thé nay chua goi la khoe tai khoe cua, thi
toi that khéng biét phai dinh nghia né nhu thé nao niia.
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LOI SO 20

“Ban nén dau tu vao cbng ty nao ma ngay ca moét thang
ngu cling cé thé diéu hanh, vi thé nao roéi cling cé ngay mét
thang ngu I1én nam quyén diéu hanh.”

*

Trén thi truong cé nhirng céng ty cé co cau kinh té ho trg
vrng manh, nhung déng thoi cling cé cong ty co cau kinh té
rat yéu kém. Ban chi muén dau tu vao nhirng céng ty cé co
cau kinh té viing manh vi ho sé khong dé dang bi khuat
phuc. Nhitng céng ty Warren chon dau tu, nhu Coca-Cola,
Budweiser, Wal-Mart, Wrigley's, Hershey, va H&R Block, hau
nhu déu la nhitng cong ty khong bi tdc dong bai mot thang
ngu. Ban biét chac minh sé kiém ra tién véi nhitng céng ty
nay, ngay ca khi ho chon moét thang ngu Ién lam téng gidm
doc. Nhung néu ban chaot lo lang vé tinh huéng gia sir mot
thang ngu diéu hanh cong ty thi cé thé dé chua phai la mot
cOng ty vi dai, va ban c6 thé khéng nén nhung tay vao dé.

LOI1 SO 21

“Trong moi thuong vu dau tu, ban can cé da can dam va
niém tin dé bd ra it nhat la 10% tai san clda minh vao co
phiéu dé”

X

Su tin chac dugc dua trén nhiing gi ban biét sé xay ra
trong tuong lai; niém tin chi dua trén nhitng gi ban hy vong
sé xay ra. D€ kiém tién tu tro choi dau tu, ban can phai tin
chac, nghia la ban can biét ré viéc minh dang lam. M6t cach
chac chan dé dat dén muc tin tudng nhu Warren la hay dau
tu véi mot khoan 16n tién cla minh. Diéu nay budc ban phai
tap trung va luén phai “lam bai tdp” can nhac that can than
trudc khi quyét dinh dau tu. Nhung néu chién lugec dau tu
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clUa ban chi dua trén niém tin, thi ban chua phai la nguoi
ngoan dao biét cau nguyén.

LOI1 SO 22

“Tién bac, d mot muic do nao dd, co thé dua ban dén vai
nhirng moi truong tha vi hon. Nhung né van khbéng thé thay
déi dugc viéc ban cé bao nhiéu ngudi yéu thuong hay ban
cé manh khdée khéng.”

*

Su that [a mot khoan tién qua 16n c6 thé gay ra bat hanh
|6n cho cubc doi ban. Con cai cia ban sé khong chiu lam
viéc vi chung nghi minh sé dugc thira ké mot gia tai khéng
10, va nhu vay ching sé khoéng cé dugc su quy trong ban
than khi lam viéc, cé nghia la sau nay ching sé cam thay
chua chat va chi biét ng6i dé cau mong cho ban chét sém.
Néu ban giau cé moét cach khong tudng, ban céd thé thay
xung quanh minh chi toan nhirng ké ninh not luén miéng
tudn ra nhiing IGi gian doi dé vuot ve cai toi vi dai cla ban,
bi€n ban thanh moét thang ngu trong mat ngudi khac. Va
thay vi dung tién ctia minh dé€ trdi nghiém nhiing viéc tao
bao trong cudc séng, ban cudi cung chi cham cham lam sao
kiEm soat tai sdn cla minh khdéi bon gia nhan, luat su, ké
todn, hay nhing nguoi dugc goi la quan ly tién bac, nhiing
nguoi dang c6 hét sirc minh gilp ban chuyén tién tu tdi cla
ban sang tdi cua ho.

Warren tin rang nhiing nguodi con dugc thira hudng cua
cdi qua I6n tu gia dinh thuong c6 khuynh hudéng khéng lam
gi cd, 6ng cling tin rang xa hoi sé khéng dugc hudng lgi tir
mot giai cap thuong luu tao dung cla cdi nho thtra huéng,
ong tin rang mo6t dat nudc chi thinh vuong khi xa hoi dugc
tao dung tu nhirng ngudi co6 tai thuc su, va ngudi ta nhan
dugc thu lao tu .cong suc lao doéng cua chinh minh. Vi vay
ong da déng gép 32 ti dola kiém dugc tlr dau tu vao cac quy
tu thién, vdi hy vong nd sé quay ngugc lai giup cho chinh cai
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xa hdi da tao ra né. Hay dé€ suy nghi nay lan tda va tim dén
v@i trdi tim cda nhirng nguoi dang lam ra cua cai trong xa
hoi.
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KINH DOANH
LOI1 SO 23

“Cai gi khong thé tiép dién mai mai thi sé cé lac két
thac.”

*

Gid c6 phiéu dang Ién nhanh chéng roi sé dung lai khi
thuc té kinh doanh cla co6ng ty cub6i cung cling hién ro.
Thoat nhin c tudng nd cé thé tiép dién mai mai, nhung néu
cong ty khong dat két qud nhu ky vong da day gia 1én cao,
thi c6 phi€u cla c6ng ty sé xem nhu da dat dinh va bat dau
rét nhanh nhu thd mét vién gach.

Hau hét nhiing céng ty dang an nén lam ra hién nay sé
dén mot lic nao dé khung lai. Moi th& déu thay déi, van dé
chi la thoi gian. Nhirng chiéc roi ngua da cé thoi dugc xem la
nganh kinh doanh vi dai tai My, dau may video da tung la
thoi thuong, ban va sira chita may danh ch( la moét phéan
can thiét va phuc tap trong phuong trinh kinh doanh. Ngay
nay tat cd nhiing th nay chi con la qué kh& khong cé chat
hy vong kinh té nao. Moi th&r déu két thdc, va vi vay ban
khéng chi phai luon theo doi tinh hinh ma con phai biét lao
di truéc mot budc.

Da vai lan Warren dau tu vao nhiing céng ty hét thoi
hodc sut gidm nghiém trong dudi quyén quan ly cta 6ng.
MOt vi du nGi bat la Blue Chip Stamps, da hoan toan bién
mat, va World Book Encyclopedia, hién nay dang mat dan,
cd hai déu thua cudc trudc moéi truong kinh doanh thay dai.
Ngay ca mot thién tai cling cé thé sai lam vé con dudng
phia trudc.

LOI1 SO 24
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“Khi mot nha quan ly ndi ti€ng vé su khdn ngoan nam
quyén quan ly mot céng ty néi tiéng vé co cau kinh té suy
yéu, chi co tiéng tam cla cdng ty la khong suy suyén”

b S

Cé nhitng cong ty vi dai - nhiing cong ty cé co cau kinh té
vi dai - cé khd nang tai chinh can thiét dé xoay chuyén ban
than khi ho roi vao khing hoang. Va cling cé nhirng céng ty
tam thuong - nhiing cong ty cdé co cau kinh té suy yéu -
khéng thé lam gi dé clu thoat ngay cd khi ho cé mot doi
ngld quan ly cuc ky théng thai. Mot cong ty vi dai thudng co
day du tién mat, hiém khi mac ng hodac mac ng rat it, va
diing & mot vi thé cé thé tu minh thoat ra khai rac réi hay
thodat ra khoi chu ky suy gidm cla nén kinh té€. Nhitng cong
ty tam thuong ludn phai vat va tim tién mat, ng nhu chia
chém, va néu roi vao rac roi, ho thuong phai giat bén nay
dap bén kia, dan dén rac réi ngay cang tram trong. Mot
cong ty tam thuong cho du dugc diéu hanh khon khéo dén
thé nao, thi co cau kinh té 1dng |éo cla né van sé cot chat
nd vai két qua yéu kém.

LO1 SO 25

“Ké todn la ngébn ng{r cta kinh doanh.”

b S

Cé nhiéu cach dé miéu tad cong viéc kinh doanh ctia mét
cong ty, nhung ndi gi thi ndi, cudi cung cling quay vé Vdi
ngon ngl cla ké toan. Khi con gai mét ngudi dong nghiép
hdi Warren vé nhitng khéa hoc thiét yéu tai dai hoc, 6ng da
tra 10i, “Ké toan - né la ngoén nglr cta kinh doanh.” D& hiéu
dugc ban bdo cdo tai chinh cia mot cong ty ban can phai
hi€u cac con s6. Va dé lam dugc diéu nay ban phai hoc ké
todn. Néu ban khong thé doc dugc ban cdo bach, ban khdng
thé tinh toan, va déng nghia vdi viéc ban khong thé phan
biét ké thang nguoi bai.

V4
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LOI SO 26

“Cac vu xoay chuyén hiém, khi nhtc nhich.”

*

Thé gidi nay day ray nhiing céng ty cé co cau kinh té yéu
kém ban cé phi€u véi gid thoat nhin la hoi. Warren chi tim
nhiing cong ty tét dugc ban véi gia hgp ly, hay néu tét hon,
mot cong ty vi dai dugc ban véi gid hoi (mac du thuong rat
khé tim). Nhitng cong ty yéu kém sé mai la cong ty yéu kém
bat ké cai gid ban bd ra la bao nhiéu. Gid c6 phiéu cé thé
thay déi, nhung ban chat bén trong cla cbng ty van khong
thay dGi. Néu nd la moét cong ty tot, nd sé gilr vitng vi thé
mot cong ty tét, con néu la mot cong ty yéu, thi mai né van
la mo6t cong ty yéu kém. Cong ty yéu kém khong thé duoc
xoay chuyén thanh cbéng ty vi dai. Chi cé trong truyén cé
tich thi con éch xau xi méi bi€n thanh hoang t, nén mac du
nhiéu téng gidm déc tin rang ho cé quyén nang than ky,
95% nhitng con éch ho hon van chi la éch — va con s6 5%
con lai thi ngay tir dau da khéng phai la éch. Warren tin rang
cong stc quan ly va s von dau tu tot hon nén dugc danh dé
mua mot cong ty cé co cau kinh té tot va dugc ban véi gia
hop ly, thay vi d6 vao cho mot céng ty yéu kém dang trong
doi mot nu hon than ky, ngay ca khi né dugc ban véi gia rat
hai. Sau khi hén phai vai con éch trong su nghiép ciia minh,
ong két luan rang ching chang hap dan ti nao.

LOI1 SO 27

“Néu mbt céng ty lam an tét thi gid c6é phiéu cling sé
tang theo.”
b S

M6t hién tugng trén thi truong ma Warren tin tuéng la
néu cbng ty lam an tot trong moét thoi gian dai thi gid c6
phiéu ciling sé tang theo dé phan anh ding gia tri gia tang
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cla cong ty. Ngugc lai, néu cong ty khong lam an toét trong
mot thoi gian dai thi gid c6 phiéu sé gidam dé thé hién ddng
hon gid tri cia cbng ty. Gid tri trong dai han cua cbng ty
chinh la thudc do diéu chinh tinh hinh thi truong, |én hoac
xuéng. Vi vay, c6 phiéu cla cac cong ty mang Internet tang
bat thuong trong giai doan thi truong bung né déu tut gidm
nang né khi ho khéng thé kiém ra tién trong dai han. Trong
khi dé, nhitng co6ng ty vi dai cé gid c6 phiéu gidm khi thi
truong chidng khoédn sup d6 déu ngay lap tic phuc hoi khi
thi trudng nhan thay nang luc sinh loi cia ho khong hé suy
suyén.

Néu ban mua c6 phiéu cé gid thap, ban phai chac chan
rang co cau kinh té dai han clda cbng ty van 6n dinh. Néu
ding nhu vay, va cong ty lam an tot vé lau dai, thi cé phiéu
cla ban ciling tang theo. Mudn cho gia c6 phi€u gia tang thi
cong ty phai lam an thuan Igi, va muén lam an tét, néu ngay
tr dau da la mot cong ty vi dai thi sé nhe nhang hon rat
nhiéu. Nhitng céng ty nhu Washington Post, Coca-Cola,
Disney, American Express, General Foods, Wells Fargo,
Interpublic Group, va GEICO déu la nhitng cong ty cé co cau
kinh té thuan loi vao thoi di€ém Warren mua c6 phiéu cua ho,
nhung gid c6 phi€u Iic dé khbéng thuan lgi vi mot van dé
chua gidi quyét duoc hay vi nganh dang trong giai doan suy
thodi, hay thi truong dang hoi sut gidam. Trong tat cd cac
truong hgp nay thi co cau kinh té dai han clia ho cudi cung
da bubc thi truong phadi danh gid lai va gid cé phiéu tang
dang ké.

LOI SO 28

“Quan ly su nghiép ban than cldng giébng nhu dau tu -
muc do khé khan khong dugc tinh dén. Vi vay ban cé thé
tiét kiém dugc tién bac va cong sic bang cach chon dung

chuyén tau cén lén.”
b S
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Nguoi ta khéng chi can phai hoc hdéi nén dau tu vao
nhirng c6ng ty nao ma con phai biét nén lam cho cbéng ty
nao. Néu ta di lam cho moét cong ty cé co cau kinh té yéu
kém thi ta khong thé trong mong minh dat thanh qud cao,
bdi cong ty cla ta khong lam an tét. Luong béng sé thap
hon muc trung binh thj truong, tang luong la rét hiém va xa
v0i, va nguy co mat viéc cling rat cao vi nha quan ly luén
phai chiu ap luc cat gidm chi phi.

Nhung néu ban di lam cho mot cong ty cé co cau kinh té
dai han thuan lgi, thi cong ty nay Idc nao clng c6 dong tién
ludn chuyén manh. Diéu nay cé nghia la luong béng cao
hon, co hdi tang luong thang chéc nhiéu hon khi ban lam tét
cong viéc. Ngoai ra ban cling cé nhiéu ca hdi tién bo khi cap
quan ly tim cach chi tiéu so tién [ai do.

Ban nén lam viéc cho moét cong ty co ti I1é sinh Igi cao va
lam ra nhiéu tién. Va ban cling nén trdnh xa nhirng céng ty
c6 lgi nhuan bién thap va lién tuc thua 16. Trudng hop dau la
mot chd ngdi trén toa hang nhat dén véi duong Thuan loi;
con truong hop kia la mot chd ngodi trén toa chd hang vua
chédm chap, vira dan x6c dén mét dia diém héo lanh & vung
Siberia.

LOI1 SO 29

“Phan (ng cla bd may quén ly yéu kém trudc cong viéc
kinh doanh yéu kém la mo6t hé théng ké toan yéu kém.”

b S

Néu mot cong ty cé co cau kinh té yéu kém, va bo may
quan ly khong liém chinh, né sé tao diéu kién cho hé thong
k€ todn yéu kém, thé hién qua viéc tao ra cac con s6 doanh
thu do. bay la mét viéc lam don giadn, cuc ky don gian - chi
viéc dua chi phi vao phan dau tu cla doi tac, sau dé yéu cau
doi tac trd tién 1ai tr phan von dau tu nay, va ghi vao phan
doanh thu. Giam chi phi va tang doanh thu chi la viéc nang
bat 1én hay xuéng. Gia tang doanh thu sé khién c6 dong va
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Wall Street vo tay hoan nghénh nhiét liét, gidp ban day gia
cG phiéu lén cao, dong nghia vdi viéc ban sé dugc nhan tién
thudng hang triéu déla, lai con dugc moi an trua vdéi chu tich
hoi dong qudn tri. Th& nhé lai vu Enron, ngoai ra con nhiéu
nita .

LOI1 SO 30

“Su chénh léch gitta mot cong ty can ngudn von Ién dé
tang trudng va moét cong ty tang truédng khong can von la
rat én.”

*

Day la bi mat rat Ién trong chién lugc mua va gilr c6
phi€éu clla Warren. Néu ban mua va gilt c6 phi€u ctia mét
cong ty can ngudn von Ién dé tang trudng, c6 phiéu clda ban
sé khéng bao gio tang gia tri. Ly do la céng ty lubn trong
tinh trang thi€u vén dé gilt cho né khéng bi nhan chim bdi
cac doi thu. Néu ban phai chi hang ti dong dé tai thiét ké
danh muc san phdm cda minh sau mo6i nam nam, nghia la
ban da mat co hdi s&r dung hang ti dong vao viéc mad réng
san xuat hay mua lai cong ty khac hay mua lai c6 phan.

Nhung néu mot cong ty cé thé tang trudng ma khong can
dugc bom thém von, né cé thé st dung so tién du ra nay dé
lam dugc nhiéu viéc, gia tang ti 1&é Igi nhuan trén moi c6
phiéu, tUr dé, dua gid c6 phi€u cla cobng ty gia tang. D6
chinh la ly do vi sao Warren thich mua c6 phi€u cla nhiing
cobng ty nhu Wrigley’s va Coca-Cola thay vi GM hay Intel.
Nhitng céng ty nhu Wrigley’s va Coca-Cola khéng bao gio
phai chi hang ti déla dé thiét k& lai sdn pham cua minh hay
trang bi méi cho nha méy san xuat, vi vay ho cé nhiéu tién
dé€ lam nhiing viéc vui thd hon nhu mua lai c6 phan cua
chinh minh. Ngugc lai,GM hay Intel phai lién tuc chi hang ti
dong dé thiét ké mdi va trang bi lai day chuyén san xuat.
Chi can ho nglung chi s6 tién nay vao cac thiét ké méi hay
day chuyén san xuat méi, ho sé bi qua mat ngay lap tuc béi
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cac doéi thd. Néu mot coéng ty can nhiéu von dé tang trudng,
nd sé khong bao gio lam ban giau cd; con néu mot cong ty
tang truéng khéng can thém von, né sé khong bao gio dé
ban ngheo khé.

LOI1 SO 31

“Khi cong ty gap khé khan thi c& gidi quyét xong van dé
nay sé cé ngay van dé khac nay sinh - chang bao gi¢ chudt
khéng chay theo dan trong bép.”

b S

MOt cong ty cé co cau kinh té yéu kém la mot chiéc
thuyén Iing |6 vo dinh, khdng dem lai hiéu qua dau tu dai
han. Ban chat canh tranh khoc liét trong mdi truong kinh
doanh khién cho né phai vat vd géi ghém trong phan loi
nhuan quad moéng dong thai van phai lién tuc nadng cap nha
may dé gilr dugc thé canh tranh. Néu né con phai lién tuc
thay dGi san pham dé& canh tranh thi lai phdi chi tién cho
nghién ctu va phat trién sdn pham mdi. Vi du, néu moét cong
ty san xuat 6 t6 quyét dinh thay d6i dong san pham, né sé
phai do hang ti déla dé thay déi day chuyén sdn xuat. Chi
can moét udc tinh sai la toan bd hé théng van hanh sé tan
v3. Tat cd nhiing th& nay uéng di phan vén dang |1é ra cé thé
dugc dung dé€ tang doanh thu, vi du nhu mad rong san xuat,
mua thém cac cong ty con, hay mua lai cé phan. Lién tuc
gidi quyét van dé lgi nhuan thap, doanh thu thap, déi nghich
vdi chi phi, cobng thém van dé lao déng ré & nudc ngoai,
nghe cé vé nhu ban dang mac ket trong mot mé hinh kinh
doanh khéng bao lau nira sé khong con phu hgp. Néu muén
dau tu dai han thi day la nhing loai hinh kinh doanh ban
nén tranh. Warren tranh chdng nhu tranh bénh dich, ngay
cd khi gid c6 phiéu cta ching ré nhu cho.

LOI1 SO 32
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"Mudn tang doanh s6 thl chi can nhdy sang thj truong
thap cap, nhung muén nhady sang thj truong cao cap tré lai
thi khéng don gian.”

b S

MOt s6 san pham nhéat dinh da chiém linh duoc tam tri
cla ban - ching la nhirng thuong hiéu ban nghi dén ngay
khi ban cé nhu cau vé nganh hang dé. Kleenex, Tampax,
Windex, Snickers, Wrigley’'s, Disney, va Coke la nhiing
thuong hiéu da chiém duoc tam tri cda nguoi tiéu dung.
Pong thai ching ciing la tiéu chuadn xac dinh dugc ky vong
clUa nguoi tiéu dung danh cho san pham ctia minh. Va béi vi
nhirng sdn phdm nay bao gio cling thda man ky vong khéach
hang, nha san xuat ra chiing cé quyén doi mot mdc gid cao
hon. Cac nha san xuat chi hang triéu déla dé dua san pham
cla minh vao khu vuc riéng biét nay.

Tuy nhién, néu cé mot nha sdn xuat nao nhan danh loi
nhuan, gidm chéat lugng sdn pham clda minh, ho cé thé doi
mat véi mot nguy co cao la ddnh mat vi thé trong tam tri
nguoi tiéu dung. Ching ta da ching kién nhiing truong hop
nay xay ra trong thuc té - mot sdn pham chat luong ma
chdng ta da quen st dung, bong nhién nha san xuat ha thap
chat lugng, thé la ching ta thoi si dung va chuyén sang
mot san pham khac. Sau khi tinh huéng nay xay ra, rat khé
dé nha san xuat quay lai vi tri ban dau, bdi vi mot trai
nghiém xau da dadnh mat cho cla ho trong tam tri nguoi tiéu
dung.

LO1 SO 33

“Khi moét téng gidm doc dugc cac nha tu van khuyén
khich ky hgp déng lam an, anh ta sé dap ung theo ki€u mot
cau thiéu nién dugc cha minh khuyén nén sinh hoat tinh duc
binh thudng. N6 chang gitp gi dugc cho anh ta.”

b S
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Blaise Pascal, nha todn hoc va triét hoc ngusi Phap, da
tng ndi: “Bat hanh cla con nguoi déu xuat phat ti viéc ho
khéng thé ngbi yén trong phong mot minh.” Téng gidm doc
khéng thé chi ngbi yén dd, ho can phai ky hgp dong lam an,
mot viéc tuong déi don gidn nho Wall Street, tU dé tao nén
do tudng rang ho dang lam viéc xiing dang véi muic luong
chat ngat ctia minh. Ngoai ra, mua thém mot mé van dé bao
gio cling dé dang hon la c6 gang gidi quyét mé van dé cd.

Gidi phap ctia Warren doi phd véi tinh trang mai mé tang
trudng thong qua sap nhap la chi mua nhiing céng ty cé lgi
thé canh tranh bén vitng. Nhirng céng ty nay cé co cau kinh
té vi dai thé hién qua ti Ié doanh lgi dau tu cao va doanh thu
vitng vang lién tuc. Nhirng cong ty khac dugc 6ng dinh danh
la cong ty hang hda, thé hién qua ti |é lgi nhuan thap va
doanh thu tréi sut. Pa so cac céng ty trén thé gidi déu roi
vao loai hang héa, vi vay Warren chi viéc ngoi nghi ngoi -
nhung khi 6ng phéat hién ra mot cong ty cé Igi thé canh
tranh bén vitng, 6ng sé nhdy ngay vao chi trong vong 10
phut. Warren biét r6 nhirng gi 6ng muon ngay ca trudc khi
ong muon.

LOI1 SO 34

“Ban khong nhat thiét phai gom lai tién bang ding con
dudng ban da lam mat tién."

*

Nhirng nha dau tu mdi tham gia thi trudng thudng nghi
rang cach choi duy nhat la phai bdm vao s6 c6 phiéu ma ho
vira m@i thua 106, giéng nhu khi choi mai moét tro trong song
bac, véi hy vong thoi van thay déi. Nhung trong ching
khoan, khéng phai nhu tro choi trong song bac, rdi ro chénh
|léch rat nhiéu gilta cac loai chiing khoan khac nhau, tuy
thudc vao hai yéu toé - chat lugng kinh doanh clia céng ty va
cai gid ban trd cho cé phiéu cla ho so véi chat lugng nay.
Chat luogng cang cao, rui ro cang thap, ti I1é gid va chat lugng
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cang thap, rdi ro cang gidm. Da so truong hop chat lugng
kinh doanh cao di kem véi gid c6 phi€u cao, nghia la khong
phai mét vu lam an hoi, nhung thinh thoang thi trudng
ching khoan cling khé luong va ban thay gid c6 phi€u cla
cong ty cé chat lugng cao dugc ban véi gid thap. Day la lic
ki€m tién dé dang. Ban can nén tranh nhirng céng ty cé chat
luong kinh doanh thap nhung duoc ban véi gia cao, vi day la
lGc ban bi thua 16. Chat lugng thap va gid cao so vGi chat
luong nghia la trdnh xa, con chat lugng cao cong vdi gid
thap so véi chat lugng nghia la nhdy v6. Nhung moéi loai c6
phi€u la moét cubdc choi khac nhau, cé ti 1é rdi ro khac nhau,
thay déi tuy theo gid c6 phiéu, vi vay ban nén kién nhan doi
dén khi thai van nghiéng vé phia ban, mic dé an toan chap
nhan dugc, va danh cuogc that Ién. Diéu thd vi vé thj truong
chdng khoan la khdong giéng nhu song bac, doi khi né ciling
chia cho ban co hdi thang chac. Warren la nguoi chuyén doi
nhing Idc thang chac nhu vay.

LO1 SO 35

“Toi di tim nhiing cong ty nao ma toi nghi minh cé thé
tién dodn tuong lai clda ho trong mudi hay mugi lam nam
sau. Vi du nhu céng ty san xuat cheiving gum Wrigley’'s. Toi
khong nghi Internet sé lam nguoi ta thay déi cach nhai
cheiving gum.”

*

Nhirng sdn pham nhat quan giup doanh thu én dinh. Néu
mot sdn pham khdéng phai thay doi, ban cé thé thu vé tat ca
lgi nhuan vi khong phai chi tién cho nghién clu va phéat
trién, va cling khong phai lam nan nhan cua thai trang Ién
hay xu6ng. Vi du nhu bia, nuéc ngot, va keo. Budweiser da
san xuat cung mot th& bia trong hang tram nam, Coke van
ban th& nudc ngot mau caramel ky diéu dé trong hon mét
tradm nam, va Wrigley’s van san xuat th(r keo chewing gum
trong suét hon moét tram nam. Ban da thay xu huéng chua?
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Ban cé nghi minh du doan dugc nhitng cong ty nay sé ban
mon gi trong mudi lam nam nra khéng? Néu ban lam dugc,
thi ban cé thé chinh la mot Warren Buffett ti€p theo.
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NGUOI O PAU CUA WARREN
LOI1 SO 36

“Céd ngudi hom nay dugc ngbi dudi béng mat 1a nho cé
nguoi da trong cay tu rat lau.”

*

Néu khong nho vao cbng siic khé nhoc ma Beryamin
Graham, nguoi d& dau cho Warren, da trién khai khai niém
dau tu gid tri, Warren cé 1é da khong thoat dugc ra khai
quay tinh tién tai tiém tap hda cla 6ng noi. B&i vi moi viéc
that don gian néu ban dugc ding trén doi vai cia mot nguoi
khéng 16

van dé la phai tim ra ding nguai khéng 16 dé ding. Trong
truong hgp clia Warren, 6ng chon Graham, ngudi dugc goi la
Trudng khoa cla truong Wall Street. Graham trién khai khai
niém dau tu gia tri va gidng day vé né trong mot khéa hoc
tai dai hoc Columbia, New York. Warren tham du khéa hoc
nay, va theo I6i thuat lai cda anh ban cung Iép Bill Ruane,
“Nhiing tia Ia dién ndy nd khi hai ngudi gap nhau.” Sau
khdéa hoc & Columbia, Warren dén lam viéc cho cong ty dau
tu clia Graham tai Wall Street, va két thidc cau chuyén nay
la nhitng gi két tinh nén cédc huyén thoai tai chinh.

LO1 SO 37

"N{e’u cé du thong tin tay trong va moét triéu dola, ban cé
thé trang tay trong vong moét nam."

>k

Hay tinh tdo di, IUc ban cé dugc théng tin tay trong, thi
tat cd nhiing nguoi khac cling da biét roi va da dua ra cac
quyét dinh giao dich dua trén thong tin nay. Ngoai ra, giao


https://sinvest.vn

dich dua trén thong tin tay trong la vi pham phap luat.
Warren thuong néi vui rang mot trong nhitng uu diém khi
song ¢ Omaha la khoéng c6 ai & gan dé rd ri vao tai ban
nhirng thong tin tay trong khi ngo6i an trua. Théng thuong,
ké gian khdi dau nhiing |6i don dé ho ddy gid c6 phi€u Ién
cao va dé chdng vao tui nhitng nha dau tu kho khao. Nha
dau tu Bernard Baruch vi dai néi ti€éng trong nhitng nam
1920 vi 6ng ludn ban ngay lap tic c6 phi€éu néu cd ai do
chia sé va@i 6ng thong tin tay trong néng hgi. Baruch la mot
nguoi cuc ky giau khi 6ng mat.

LOI1 SO 38

“Doc sach cla Ben Graham va Phil Fisher, doc cac bao
cdo hang nam, nhung ding lam todn bang céc con sé Hy
Lap.”

Ben Graham day ban rang chi nén mua c6 phi€u khi né
dugc ban thap hon muic gid tuong Gng véi gia tri trong dai
han. Mdc gid thap nay mang dén cho ban mét mdc an toan
néu gap thdm hoa. Phil Fisher cho rang ban can phai mua cé
phi€u cia moét cong ty cé chat luong cao, va gilr ching trong
mot khodng thai gian dai, that dai va dé cho thu nhap gilr lai
cé du thoi gian nhan Ién. Warren nghe theo IGi cia Ben
“mua Vvéi gid thap dé c6 mic an toan” va két hop né véi 10
cla Phil “mua c6 phi€u cta nhitng céng ty cé chat lugng cao
va gilt that 1au” thanh moét phuong cham cda minh “mua c6
phi€u cta nhirng cong ty cé chat lugng cao véi gia thap hon
tuong quan gia tri va gilr ching trong thoi gian dai.” bay la
mot phuong trinh cé két qua cao hon téng ctia nhirng thanh
to trong dé. Warren cu6i cung kiém ra dugc rat nhiéu tién so
vdi cd Ben hay Phil la nhiing bac thay vé dau tu trong thoi
dai ctia ho. Con doéi véi nhitng phuong trinh chi toan nhiing
ch{r s6 Hy Lap, chung chi danh cho nhiing nha dau tu Wall
Street chua bao gid doc vé Ben va Phil.

LOI1 SO 39
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“Toi la nha dau tu gidi vi toi 1a nguoi kinh doanh, va toi la
nguoi kinh doanh gidi vi t6i cling la nha dau tu.”

b S

Mot nguoi kinh doanh gidi biét phan biét ré rang gitta mot
cong ty tét va mot cong ty tdi — va mot nha dau tu gidi biét
ré khi nao mét cong ty dugc ban véi gia ré hay bi dinh gia
qué cao. Vi vay dé dau tu gidi ban can phai la mot nguoi
kinh doanh, hi€éu ré thé nao la moét cong ty tot hay xau; va
khi ban chudn bi mua lai mot céng ty, ban phai la mét nha
dau tu thong minh, hi€u ré liéu mdc gid chao ban la thap
hay cao. Két hop dugc ca hai va ban cé thé kiém tién ti. Pon
gian vay théi, nhung cling cuc ky khé khan.

Khi méi bat dau lap nghiép Warren chi quan tdam dén tinh
hinh tai chinh clda céng ty, 6ng khéng that su dé y dén cac
san pham do céng ty san xuat. Nguoi dé dau Graham cua
ong tin rang con s6 da phan anh tat cd nhiing gi can biét;
ong ay khoéng tach biét nhirng cong ty thudc dang hang tiéu
chuan nhu dét may, thuong cé co cau kinh té dai han yéu
kém, v&i nhitng cong ty hang tiéu dung ddc quyén nhu
Coke, cé co cau kinh té dai han viing vang. Nhung khi
Warren bat dau tham gia va phai vat va diéu hanh mot céng
ty hang tiéu chudn, 6ng sém nhan thay rang chi cé nhiing
cong ty hang tiéu dung dac quyén mdi co lgi thé canh tranh
va mang lai hiéu qua siéu dang. Graham san sang mua bat
cr c6 phi€éu nao mién la né dugc ban véi gid ré. Warren chi
mua c6 phiéu cla céng ty hang tiéu dung dbéc quyén cdé oi
thé canh tranh, va 6ng cling khéng can phai doi dén khi cé
dugc gid hoi. Mot mdc gid hgp ly la cling du roi, va chi can
ong nam gitt chiing da 1au thi 6ng cling cé thé thanh ti ph.

LOI1 SO 40

“Khi cadc nguyén tac da co tudi, ching khong con duogc

xem la nguyén tac nita. ”
b S
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Warren thirc day mét budi sém mai va nhan thay rang
nhirng nguyén tac dau tu ma 6ng hoc dugc tir nguoi thay
Graham gio day khéng con phu hop nira. Graham ung hd
viéc mua c6 phiéu gid ré clia cac cong ty bat ké co cau kinh
té cla nd. Chién lugc nay rat hiéu qua trong thap nién 40 va
50, nhung khéong con tac dung nia khi mét nhém Ién céc
nha dau tu cung thuc hién chién lugc nay — ngay cang khé
khan dé tim ra nhirng qua tring vang. Thay vi di theo con
duong mon nay, Warren nhdy khdéi doan tau va dua ra mét
triét ly dau tu vao nhiing cong ty siéu hang cé lgi thé canh
tranh bén vitng, mién la c6 phiéu cta ho dugc ban véi giad
hop ly — sau d6 6ng chi viéc nuong vao muc nudc dang
theo thoi gian va doanh thu dé day gid c6 phiéu Ién cao.
Triét ly nay da dua 6ng t& mdét nguoi giau chuyén sang siéu
giau.

Mot vi du tuyét vai cho triét Iy nay la khi 6ng dau tu vao
Coca-Cola, 6ng da trad tuong duong hai muoi lan lgi nhuan
cla mét c6 phi€u. Mot Warren thoi ky cti d& chang bé tién ra
nhu thé nay vi ky thuat dinh gid cia Graham cho thay cai
gid nay qua cao. Nhung mot Warren thaoi ky mdéi thi thay
rang day la mot muic gid hét sic hgp ly sé mang lai cho 6ng
tién ti. D6i khi néu mot chd bdo ma thay d6i dugc mau da
thi cling hay day chd.

LOI1 SO 41

“Ban phai trd gid rat cao néu dugc su dong thuan trong
thi truong ching khoan.”

*

Néu ai cling dong y vai ban rang mét c¢6 phiéu nao dé sé
la mot Microsoft thir hai, thi ban sé phai tra mét cai gid cao
ngat ngudng — nghia la sé chang con Igi nhudn bao nhiéu
ma rdi ro lai nhiéu. Cai ban mudn la phdi tim ra moét c6
phiéu khong ai quan tdm dén, hoac khéng dugc cac quy dau
tu ua chuéng may, va dugc chao ban véi gia thap néu so véi
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gia tri kinh té vé lau dai. Nhitng c6 phiéu dang Ién sé cé llc
rét xuong, va nhiing c6 phiéu dang rét sé cé ldc troi 1én. Pay
la tiéng goi xung tran cda Benjamin Graham, nguoi d& dau
cho Warren. Chung ta chi quan tam dén phan dang rét roi sé
troi 1én - ching ta khong muoén phai trd giad trén trai cho
nhirng c6 phiéu cho dgi bi rét — ching ta muoén tra mét gia
hoi cho nhitng c6 phi€u cho doi sé |én.
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GIAO DUC
LOI1 SO 42

“Néu phdi gidi dai s6 hay tich phan méi la mot nha dau tu
vi dai thi chac toi phai quay vé di giao bao thoi.”

b3

Theo nhu Warren thi nhirng ky nang todn ma ban can
trang bji dé tré thanh moét nha dau tu vi dai la cbng, tru,
nhan, chia, cung kha nang tinh nhdm ti 1& phan tram va xac
suat. Néu cé thém nira, theo cach ndi cla nguoi Phéap, thi
chi la phi pham. Nhung néu thi€u di thi ban lai khéng thé
vao cudc choi.

LOI1 SO 43

“Ban phai tu suy nghi. Toi ludn ngac nhién khi thay nhiéu
ngudi c6 chi s6 1Q cao nhung chi biét nham mat bat chudc
ngudi khac. Toi chua bao gio ti€p thu dugc y ki€n gi hay
bang cach néi chuyén vaéi nguoi khac ca.”

b S

Nhiéu ngudi thudc dang cé chi s6 IQ cao lai cho rang
cach lam giau la phai bat chudc nguoi khac. Diéu nay mot
phan xuat phat tir hé thong gido duc khen nggi su bat chudc
thay c6 gido. Trén Wall Street, chién lugc dau tu phd bién la
dua trén nhirng gi nhiéu nguoi khac dang hanh dong - ban
dé dang ban mot moén hang phé bién hon la mua ban mot
mon hang it ngudi quan tam. Warren khéng c6 gang ban cho
bat c ai cac co hdi dau tu — 6ng chi muén lam giau tur dau
tu. Diéu nay dén khong phai bang cdch nghe theo sé dong,
ma phai tim ra nhirng c6 phi€u ma Wall Street hdm nay con
bd quén nhung ngay mai sé tranh nhau mua lai. Con déi vaéi
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nhirng nguodi chi lam theo sé6 dong — thuong thi ho phai
danh thoi gian ngoi got dat khai gét giay.

LOI1 SO 44

“Néu nha bdo cang thong minh thi xa hoéi cang tét dep.”

*

Chilng ta st dung théng tin dé xu ly cac y tudng dau tu
tU cdc phuong tién truyén thdong, nghia la ching ta hoan
toan bi 1é thudc vao cac nha bdo cung cap théng tin chinh
Xac va phan tich hgp ly vé tinh hinh. Ban c6 muén nhan
thong tin t& nhirng ngudi ngu ngdc, hay ban muén giao cong
viéc nay cho nhitng ngudi thong minh? Warren van luén tin
tuéng vao quan diém la néu gido vién cang gidi thi sinh vién
cang gidi. Vi vay, nha bao cang thong minh thi xa hdi cang
hudng Igi. Chi c6 nhitrng nguai Itra dao, trdm cudp, hay cac
chinh tri gia muén gidu giém mdéi khong mong muén mot xa
héi théng minh hon.

LO1 SO 45

“Ban muodn hoc tUr kinh nghiém, nhung tét nhat nén hoc
tu kinh nghiém cta ngudi khac nhiéu hon"

*

Kinh nghiém la ngugi thay tot nhat, nhung cai gia doi khi
quéa dat néu ban phai hoc tir chinh sai Iam cla minh. Tét hon
la ta nén hoc tU sai lam clda ngudi khac. D6 cling la ly do vi
sao Warren da dua vao chuong trinh hoc cla minh phan
tham khdo va phan tich céng viéc kinh doanh va sai lam
trong dau tu cla nhing ngudi khac, 6ng muoén biét ro
chuyén gi da sai lam dé tu dé 6ng biét ma tranh. Day la mot
chién lugc hoan toan khac so véi da s6 cac trudng kinh
doanh, nai chi cham chd dén nhiing cau chuyén thanh céng.
Trong kinh doanh va dau tu, cé nhiéu nguoi bi ket trén méng
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x6i hon la roi xuéng Con dudng Bang phang — vi vay ban
can phai hoc vé nhiing viéc nén lam va ca nhitng viéc khong
nén lam.
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NOI LAM VIEC
LOI SO 46

“That khéng dé gi day cho chi ché con nhiing tro khé.”

*

Warren nhan thdy rang su nhay bén trong kinh doanh
tich [0y theo thai gian gan nhu khong thé truyén dat cho céac
nha quan ly tré tubi. Nhitng con chim ky cuu da qua thanh
thao va biét cach lam ra tién. Warren da budc vao tugi 70,
doi tdc hop tac Charlie Munger cling da budgc vao tudi 80, ba
B. diéu hanh Nebraska Furniture Mard IGc da hon 100 tudi,
va nhiéu nha quan ly tai Berkshire Hathaway, cébng ty c6
phan cta Warren, cling da vugt qua tudi 70 tur 1du. Warren
khéng dua ra tudi vé huu bat budc déi véi nhitng ngudi lam
viéc tai Berkshire. Trong thé gi6i cia Warren, 65 chi mdi la
su bat dau - tudi tadc va kinh nghiém la nhing gié tri quan
trong hon nhiéu so véi tudi tré va nhiét tinh trong linh vuc
kiém tién theo cach cd dién.

LOI1 SO 47

“Khi tuyén nguoi, ban can tim ki€ém ba pham chat: liém
chinh, thong minh, va nhiét tinh. Nhung quan trong nhat
van la su liém chinh, vi néu thiéu su liém chinh thi hai phdm
chat con lai, su thong minh va nhiét tinh, sé giét chét ban.”

b S

Khi ban thué nguoi khac dé diéu hanh cong viéc kinh
doanh, ban dang giao cho ho ca con heo tiét kiém ctia minh,
Néu nhirng nguoi ban thué khéon ngoan va cham chi, ho sé
mang vé cho ban rat nhiéu tién, nhung néu ho khong trung
thuc, ho sé tim ra rat nhiéu cach dé bién tién cta ban thanh
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tién cda ho. Vi vay néu ban phai thué nhitng nguoi khong
trung thuc, hay c6 gang tim nhiing ngudi khéng cham chi va
dau dac day dat — nhu thé thi cé muon an cap ho cling chi
an cap dugc dat dac ma thoi.

Liém chinh la m6t nguyén liéu chinh trong triét ly quan ly
cla Warren. Khi 6ng mua lai Nebraska Furniture Mart tu ba
B. 6ng da lam ba va cac nhan vién quan ly v6 cung ngac
nhién khi khong yéu cau kiém todn sé sach. Ong chi hdi ba
gia tri cda cbng ty, va sau khi ba tra 10i, thi ngay ngay hom
sau 6ng dua cho ba mot tdm sec tri gid 40 triéu dola. Sau
nay, khi ba B. hdi, 6ng cho bié€t minh tin tuéng ba nhiéu hon
tin tudng cac ké toan vién.

Ngoai ra, phong céch quan ly ctia Warren ciing la dé cho
cac nha quan ly cla minh cé quyén doéc lap toi da trong viéc
diéu hanh cong viéc kinh doanh. Ho cé quyén diéu hanh
cdng ty nhu thé ho chinh 1a nhitng ngudi chd cta né. Ong
han da khéng thé trao quyén nhu thé néu ho khéng liém
chinh.

LOI1 SO 49

“Chi khi thay triéu rat hét thi ban mdi biét dugc ai la
nguadi bai tran.”

b S

Cac ky thuat ké toan sadng tao da gilp nhiéu dda con
cung cla Wall Street nGi bat Ién trén. Nhung néu tién that
khéng xuat hién thi dén mot 1ic nao dé su hao hing va cac
do tuédng cling dan phai nhat, va tat cd nhing gi con sét lai
la mot tai khodn ngan hang trong rong véi bd hé sa xin pha
san. Thuy triéu da rat khdi bai bién Enron va ching ta da
ching ki€n mot vi hoang dé khdng mac quan 4o. Van dé la
phdi lam sao chi ra dugc nhitng ké dang boi tran trui trudc
khi thay triéu rat di.
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LOI SO 50

“Khi y tudng da that bai, 16i néi tré nén that hiru dung.”

*

Pay la 10i trich ddn Goethe ma Warren hay dung, vdi y
nghia rang khi y tudng vi dai ciia ban bi that bai tham hai va
ban mat di co hoi kinh doanh, ban sé s dung [0i néi dé d6
16i sao cho ban khéng bi moi nguoi nhin nhan la thi€u kha
nang. Trong thé gidi cac t6ng gidm doc ngudi ta lién tuc tim
kiEm nhiing 16i bao chita thich hop dé xoa diju su néi gian
cla c6 dong trudc cac quyét dinh téi cia cap quan ly. Khi
khéng chadp nhan bi chi trich cling dong nghia ho ndi rang
dé khong phdi la trach nhiém cta ho. Nhung néu trach
nhiém khong phai thudc vé céc téng gidam doc, thi ho khong
that su la nha lanh dao cla chung ta phai khong? Néu dé
khong phai la ngudi 1anh dao, vay sao chung ta khéng di tim
moOt nguoi lanh dao khac cé thé diéu hanh coéng ty? Day la
cong ty clda chung ta phai khéng? Chidng ta la nhirng nguoi
chd phdi khéng? Warren chua bao giG¢ quén rang chinh
nhitng c6 ddng cla Berkshire méi la ngudi chl cla cong ty
6ng dang diéu hanh. D6 la ly do vi sao 6ng ludn thang than
thong bdo khong chi tin tot ma ca nhiing tin xau.

LOI1 SO 51

“MOt nha qudn ly céng ty gidi khong thiic day budi sém
mai va quyét dinh: “H6m nay la ngay tdi phai cat giam chi
phi”, cing nhu ho khong thic day va quyét dinh phai luyén
thé. ”

b S

Thoi diém tét nhat dé tiém nglra khéng phai la ngay sau
khi ban mac bénh. Trong thé gidi kinh doanh, rat nhiéu viéc
dugc hanh dong mot cach doéi phd. Warren tin tuéng vao
cach quan ly chd dong — gidi quyét van dé tiém an trudc
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khi né boc phat thanh moét van dé that su. Ban phai gilr cho
chi phi that thap ngay tu ban dau, gilp ban cé thém thuéc
nd khi bi déi thd tan cdng, va mang lai thém nhiéu Igi nhuan
khi tinh hinh kinh doanh thuan lgi. Warren trang bi cho van
phong chinh clia Berkshire vgi mot c6 may tinh gon gbm 17
ngudi. Warren la moét ngudi thuc hién nhinng gi 6ng tuyén
bd. Néu ban doc thay rang moét cong ty dang khdi dong
chuong trinh cat gidm chi phi, nghia la ban biét bd may
qudn ly ctia ho da khong lam tét cong viéc gitt chi phi & muc
thap ngay tU dau. Ban nghi sao vé mot cong ty cé bd may
quan ly khong biét theo doi chi phi chat ché? Ban cé nghi ho
sé mang dén cho cac c6 dong that nhiéu tién khéng?

LOI1 SO 52

“Moi chuyén that tuyét voi néu ta mua dugc tinh yéu vdéi
gid 1 triéu dola. Nhung cach duy nhat dé chiém dugc tinh
yéu la ta phai ddng yéu.Ban luén luén nhan dugc nhiéu hon
nhirng gi ban cho di. Néu ban khong cho di cai gi c3, thi ban
cling khong nhan lai dugc céi gi cad. Toi chua tung biét ai
dugc nguoi khac yéu quy ma khong cdm thdy minh that
thanh cbng, va tuong tu téi cing khong nghi ra dugc ai
khéng dugc yéu ma cdm thay thanh cong ca.”

*

Tinh yéu la mo6t phan quan trong trong doi s6ng cd nhan
cla Warren va 6ng da dua ndé vao trong triét ly quan ly va
kinh doanh cda minh. Ong chi tuyén dung nhitng ngudi nao
yéu thich céng viéc minh lam, béi vi néu ban yéu cong viéc
cla minh, ban sé déi x&r véi ngudi khac tu té€, tao co hoi cho
ho clng sé yéu céng viéc ctia minh. Ong khéng bao gid ha
thap cdc nha qudn ly cia minh khi ho mac sai lam. Ngugc
lai, 6ng khuyén khich ho khong nén suy nghi mai vé nhiing
sai lam nay ma hay cu tié€p tuc cong viéc. Tinh yéu va long
kinh trong 6ng danh cho nhitng nha quan ly cida minh manh
mé dén muc 6ng hoan toan tin tuédng vao céch diéu hanh
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cdng ty cta ho. Ong giao cho ho quyén ki€m soat hoan
toan, tao nén mot tinh than trdch nhiém rat cao. Warren
lubn ndéi khong biét chan vé niém tu hao cta 6ng doi véi doi
ngl quan ly va khdng bao gid ngan ngai khen ngoi ho céng
khai. Day la cach 6ng thu hat dugce nhitng tai nang gidi nhat,
thong minh nhat trén thé gigi. Tinh yéu va long kinh trong
that su da mang dén tinh yéu va long kinh trong, 1a hon da
dau tién trén con duong dan dén thanh cong trong cudc
sOng.

LO1 SO 53

“Chung ta cadm thay hing thd véi qua trinh lam viéc hon
la két qud doanh thu, mac du téi cling da hoc dugc cach tan
hudng doanh thu.”

*

Nhitng ngudi nao that sy dam mé cbéng viéc cla minh sé
tré thanh ndi bat trong nghé nghiép vi ho thich tha véi qua
trinh lam viéc hon la s6 tién kiEm duogc. Diéu bubn cudi vé
dam mé la tién bac thuong dén theo sau. Nhitng nguoi yéu
tién bac han cong viéc sé phi pham cudc dai trong khé s va
cudi cung lai kiém dugc it tién hon néu ho nghe theo [0i tréi
tim ngay tu dau. Diéu tuyét véi nhat khi ban yéu thich céng
viéc la khi dé ban khéng con lam viéc nira; ban dang vui vé
tan hudng. Warren ludon ndi rang 6ng yéu thich céng viéc
cla minh dén muic 6ng cé thé trd tién dé duoc lam viéc.
Nhung thuc té 6ng khong phdi lam thé vi 6ng da kiém ra
hang dong tién tur cong viéc minh yéu thich.

LOI1 SO 54

“Néu dén 16 nao ban cling chi can mot gay la danh banh

vao 16, thi ban sé chang chai golf dugc 1au.”
*
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MOt cong viéc th thach khién moi viéc tré nén tha vi,
mang dén cho ban su quy trong ban than, thdc day sang
tao, va thu hat dugc nhirng nguoi gidi nhat. M6t cong viéc
khong th& thach gay nham chan, khéng mang dén su kinh
trong, va chi thu hdt dugc nhitng nguoi khong cé déng luc
lam viéc. Tuy nhién dé cé th thach thi cling phai co rui ro.
Trong thé gidi kinh doanh, khi thr thach gia tang, quyét dinh
phai dugc dua ra, va sai lam la khéng thé tranh khéi. Day la
ban chat cla viéc ra quyét dinh va cling chinh la ly do lam
cho nd thd vi. Warren da hoc dugc rang néu muodn thu hut
dugc nhiing nha quan Iy gidi nhat, thong minh nhat, nhiing
ngudi hang hai va san sang chap nhan thl thach, 6ng phai
mang dén cho ho mdt modi truong lam viéc chap nhan sai
lam di song hanh véi thanh cong.

LO1 SO 55

“Sé dén mot Iic ban nén bat dau chi lam nhiing gi minh
muon. Hay lam mot cong viéc ban yéu thich.

Ban sé& nhdy bat day khdi giuong moi budi sém. Toi nghi
ban that dién r6 néu ci tiép tuc véi nhitng céng viéc minh
khong thich chi dé t6 dep ho so xin viéc cia minh. Céi nay
nghe sao giong nhu dé danh ham mudn cho lUc tudi gia
thé?"

*

Danh ca cubc doi dé€ thic day va di lam mot cong viéc
ban cam ghét, véi nhiing nguoi ban khéng ton trong, khién
cho ban buc bdi va tic toi, ban mang theo minh vé nha, dé
lén dau nhiing ngudi than trong nha, va lam cho ho cling
buc bdi theo. Diéu nay hinh thanh mét cuéc s6ng nhat nhéo
cho nhiing ngudi ban yéu thuong, trong dé cé ca ban than
clUa ban. Tot hon ca la ban hdy tim mét cong viéc minh yéu
thich. Sau do, khi di lam ban tuci cugi vui vé, va mang nu
cuoi nay vé nha ldc cudi ngay dé chia sé vdi ngudi than yéu.
Va néu ban con lo lang vé tién bac, thi hay nhé rang nhiing
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nguoi yéu thich céng viéc ciia minh la ngudi sé néi bat trong
linh vuc clia minh va cu6i cung sé lam ra nhiéu tién nhat,
cho du khéi dau la mot ngudi di cu tir Nga khong biét doc
bi€t viet nhung yéu thich ban dé go, hay mot thang con trai
ky quac cla mot anh truc quay rau qua cé khiéu vé s6 méa
va c6 phiéu. Hay lam nhitng gi ban yéu thich va tién bac sé
dén. Triét ly nay da dung véi nhiéu ngudi khac va ciing sé
dung véi ban.

LOI1 SO 56

“Toi c6 mot ngudi ban mat hai muagi nam dé di tim nguoi
dan ba hoan hao clda cubéc dgi minh; nhung khéng may la
khi anh ta tim dugc c6 ay, anh ta phat hién ra c6 ay cling
dang di tim nguoi dan 6ng hoan hao cda doi minh.”

*

Ban cla Warren da khéng nhéan thic dugc rang viéc ban
cho ngudi khdc nhirng gi minh cé khéng giébng nhu mua tir
nguoi khac nhiing gi ho cd. Anh ta cdm thdy ung y Vi
nhitng gi c6 8y cd, nhung c6 ay lai khong bang long vdi
nhirng gi anh cé. Trong cudc séng va trong kinh doanh ciing
vay, ban phai thuyét phuc nhitrng nguoi khac vé con nguoi
cla minh va ban cé gi dé ban cho ho. Warren phai thuyét
phuc dugc nhitng nha dau tu ban dau, va sau dé van phai
thuyét phuc nhiing cébng ty riéng cla cac gia dinh ma
Berkshire muén mua - nhirng nguoi da danh ca doi xay dap
cho céng ty cla minh va khéng quan tam dén viéc ban di
dda con cla minh cho bat c ai. Warren thuyét phuc ho rang
6ng sé mang dén cho nhiing cdng ty nay mot ngdi nha méi
tot dep hon. Trong cubc sdng ching ta phai gidi thiéu ban
than minh véi nha tuyén dung va khach hang. Méi quan hé
trong kinh doanh cling giébng nhu nhirng moéi quan hé ca
nhan - ban phai bat dau bang cach thé hién su quan tam
cla minh dén ngudi khac, tim hi€u xem nhu cau cta ho la
gl, bdi vi rd rang ching ta phai lam théa man nhiing nhu cau


https://sinvest.vn

nay. Nguoi nao quén diéu nay sé ngdoi moét minh cd doc bén
quay nudc.
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NHA PHAN TiCH, NHA TU VAN,
NHA GIAO DICH - NHUNG PIEU
NUC CUOI CAN TRANH

LOI1 SO 57

“PUng bao gid hoi thg cat téc xem da dén lic ban phai
cat téc chua.”

b S

Hoi nha tu van liéu ban cé gap van dé gi khdng thi 6ng ta
sé tim ra cho ban mét van dé - ngay céa khi ban khéng cé
van dé gi. Warren nhan thay diéu nay rat ddng khi dp dung
cho cac 6ng chd ngan hang dau tu, nha tu van quan tri, luat
su, tho stra xe, tu van cham séc san vudn, va nhiing dang
nghé tuong tu. Nhitng nguoi dugc tra tién dé chinh slra cac
van dé sé ludn tim ra van dé bdi vi néu khong cé van dé thi
lay gi dé€ chinh sUa.

LOI1 SO 58

“Céac du bdo chi cho ching ta biét vé ngudi du bao nhiéu
hon la vé van dé dugc du bdo.”

*

Pa s6 moi nguoi déu quén rang nhimng nha du béo
thudng thién vé phan anh moi quan tam clda nhing ngudi
trad luong cho ho - néu ho dugc tra luong dé€ dua ra thong tin
bi quan, ho sé bi quan dung nhu thé; néu can phai lac quan,
thi ban sé nhan dugc théng tin lac quan. Con nguodi ta thé
hién ding nhiing gi ho duoc tra tién dé thé hién, khéng hon
khéng kém. Nhing ngudi du bao khdéng cé trong tay mot
qua cau pha |&é d€ nhin vao dé ma thay tuong lai, nhung ho
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cling c6 nhitng khoan thé chap nha clra can phai chi trd va
cd con cai can phai vao dai hocé Wall Street luén mong
muodn nhin thay cac hoat dong giao dich tadp nap, doéng
nghia véi viéc ho can phai c6 vo van ly do khién ban thay
déi danh muc dau tu cda minh. Néu nha du bdo loan tin
rang lai suat tiét kiém sé gia tang, ban sé ban c6 phiéu; néu
anh ta tuyén b6 1ai suat sé gidm, ban sé& mua thém c6
phiéu. Ho cling lam tuong tu vGi cac cd phiéu riéng 1é du
dodn doanh thu quy nay thap va ban sé ban ra, du doan
doanh thu cao va ban sé mua vao. Wall Street kiém tién tu
nhirng hoat déng chuyén nhugng tién dau tu tir noi nay sang
noi khac, vi vay, |1é duong nhién la nhimng nha du bao cho
Wall Street, hay con goi la nha phan tich, sé tim ra hang loat
ly do dé ban phai lam ddng nhu'y ho, nghia la chuyén khoan
tién dau tu ti noi nay sang noi khac, van dé la tat cd nhiing
hoat déng nay khéng lam cho ban giau c6 thém ti nao ca.

LO1SO 59

“M6t cudc trung cau y kién khong thé thay thé cho suy
nghi cla ban.”

Ban cam thay thodi mai tu tin khi dau tu theo ddm dong.
Ai cling dong y vai ban. Tuy nhién, khi ban dau tu theo dam
dong, ban phai lo lang xem lic nao ddm dong sé rai bd cudc
choi, bdi vi, cling giong nhu khi ban con hoc trung hoc,
khoéng ai dugc yéu thich mai mai. Thuong thi chang con may
hy vong di 1én sau khi mo6t c6 phi€u da qua thoi dugc yéu
thich, diéu nay cé nghia la ban chiju nhiéu rui ro véi ti 1€ loi
nhuan thap. Néu ban la mét nha dau tu biét suy nghi, nhu
Warren, ban sé di tim nhitng c6 phiéu dang trdi qua giai
doan khong duoc ua chudng, béi vi day la noi ban tim thay
nhitng Ng6i sao cla ngay mai dugc ban véi gid cuc ré, dong
nghia vai viéc rdi ro mat tién thap trong khi tiém nang Ioi
nhuan lai cao.

LO1SO 60

“Cac truong kinh doanh khen nggi nhitng hanh vi phtc
tap, khé khan thay vi c6 vl hanh vi don gian; nhung chinh
hanh vi don gian mai hiéu qua hon.”
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b S

Triét gia nguoi Anh thoi Trung c6 va tu si dong Franciscan
William x& Ockham (séng trong khodng 1285 - 1349), duogc
goi than mat trong gidi hoc thuat la Billy Occam, da duaray
tuéng rang cach gidi thich don gidn nhat thuong la cach giai
thich tot nhat. Van dé cla y tudng nay la cac nha thuyét
gidng trong bat c& nganh nghé nao ciling can dén su phic
tap d€ ngan cadn nhiing nguodi ngoai dao chiém mat su
huyén do cta ho. Néu ban hiéu ré quy trinh dau tu, ban sé
khéng can dén nhitng nha phan tich hay tu van dau tu, va
ban cling khéng can dén cac quy ho tuong hay bat c& nha
rao giang nao trong “nghé&” nay.

Tim mot cong ty vi dai va mua lai véi gia tuyét voi va sau
dé nam gilr su6t hai muoi nam khoéng phai la mot viéc qua
khé khan dé hoc hoi va thu Igi nhuén, trong khi cadc nha rao
giang tai Wall Street déu thuyét gido vé nhiing chién lugc
dau tu ngan han, ma néi cho dung, chi dugc thiét ké dé
mang lai giau cé cho nguoi tu van ch& khéng phai nguoi
dugc tu van.

LO1SO 61

“Con ngudi dudng nhu sé hitu moét tinh cdch ngang
buéng chi lam khé khan thém nhiing van dé don gian. ”

b S

Moi nganh nghé chuyén mon ré rang déu la mot am muu
chong lai nguoi binh thuong ngoai dao. Chi khi nao moét van
dé qué héc bua khdng thé hiéu dugc thi nguoi ta méi can
dén cac chuyén gia, nhitng ngudi cé thé doi chi phi rat cao
dé gidi thich moi th(. Su phic tap cang cao, thi nhu cau
phai c6 chuyén gia hudng dan cang tang. Wall Street la mét
nganh kinh doanh chuyén mén vé chon cé phiéu dau tu, vi
vay cac nha moéi gidi luén cdé gang trinh bay tro choi dau tu
nay moét cadch cuc ky phic tap khé hiéu doi véi nguoi
thudng, ngoai trr nhitng ngudi chuyén nghiép. K& hoach cua
ho rat don gidn - ho sé lam giau bang cach gilp ban giau co,
va ho phai giltr chan ban bang cach thuyét phuc ban rang tro
choi dau tu rat phic tap dén mic ban khéng thé hiéu dugc.
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Nhung chua cé ai tirng dat cau hdi tai sao néu ho thong
minh khon khéo dén thé ho lai can dung dén tién cla nguoi
khéac dé lam giau? C6 thé ho can tién cla ban vi tro choi nay
khong lién quan gi dén viéc lam giau t&r dau tu. Thay vao do,
ho lam giau bang so tién hoa hong ho tinh cho ban khi mua
va ban cac khoan dau tu. Nhu Woody Allen da tung néi:
“Ngudi moi gidi giao dich ching khodan la nguoi dau tu bang
tién cta ngudi khac cho dén khi s6 tién nay bdc hoi hoan
toan.”

LO1 SO 62

“Dé nghi nam gilt mét vat gi dé sudt 30 nam doi hdi su
hy sinh cd nhan tham chi con rat hiém thay trong mot tu
vién, huong chi la trong ng6i nha cla ngudi moi gidi.”

Nguoi moi gidi ching khodn cho ban sé chét déi mat néu
anh ta ap dung theo chién lugc cia Warren la mua va gi(.
Khong phai ho khong tin tudng rang diéu nay sé mang dén
tudng thuéng xing dang; van dé la néu nhu vay thi nguoi
moi giGi sé khong dugc hudng gi cad. Ho kiém tién tir nhiing
phan tram hoa hong nhan dugc khi mua va ban cé phiéu
cho ban. Néu ho cang mua ban tich cuc, thi ho cang ki€ém
dugc nhiéu tién, va ho luén cé ly do chinh dang thuyét phuc
ban mua mén nay ban mén kia. Néu ngudi moi gidi cia ban
dem khoe véi ban nhiéu hon moét y tudng hay ho moi nam,
thi cé nhiéu kha nang la anh ta da hoi do tudng. Néu nguoi
moi gidi cha ban khuyén ban nén ban s6 c6 phi€u anh ta
mG&i vua tu van cho ban mua hoéi thang trudc béi vi tinh hinh
thi truong da thay doéi, thi anh ta cé vé nhu khong phai ao
tudng - anh ta chi khéng trung thuc ma thoi.
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TAlI SAO KHONG NEN DA DANG
HOA

LOI SO 63

“Toi khong thé clung lic theo doi 50 hay 60 thu. Day la
cach dau tu theo ki€u chiéc thuyén cia Noah - cudi clung
ban sé s3& h(tu cd mot sd thu. Toi mubén dau tu mot so tién
hop ly vao mot vai mon ma théi.”

Néu ban phai dau tu vao 50 loai c6 phiéu khac nhau, thi
su quan tam va kha nang theo ddi tinh hinh kinh doanh cua
cac cong ty sé bi han ché kinh khidng. That su la cudi cung
ban sé cé trong tay mot sé thd nhung khong cé con vat nao
dugc quan tam dang muc ca. Cai nay giong nhu moét ngudi
tung hing cé quéa nhiéu qua banh trén khong. Ban sé khong
chi 1am roi mét qud banh - ban sé két thdc bang cach lam
roi hét toan bo.

Warren dau tu mot so tién hop ly vi nhiing y tudng dau tu
vi dai khéng cé nhiéu, 6ng ndéi rang ban chi can cé vai quyét
dinh ddng dan la trd nén giau co, va néu ban cé nhiéu hon
mot y tudng kinh doanh tuyét hdo méi nam, nhiéu kha nang
la ban dang bi do tudng vé ban than minh.

LOI1 SO 64

“Pa dang hda la su bdo vé trudc su ngu dot. Nhung né
khéng cé nhiéu y nghia doi véi nhitng ai hi€u ré céng viéc
minh lam.”

b S

Néu ban khdng hi€éu minh dang lam gi, ban nén trdi rong
dau tu cla minh, hy vong la khong dén muec tat ca cac tring
clla minh déu bj vira hét. Néu nguoi tu van dau tu cla ban
khuyén ban nén dau tu dan trdi, diéu dé c6 nghia la anh ta
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dang thé hién rang minh khong hiéu ré céng viéc minh lam,
va anh ta muon bao vé ban khaéi tré thanh nan nhan cho su
ngu dot cdia anh ta. Warren hi€u ré minh dang lam gi, vi vay
ong thich tap trung dau tu vao mot vai qua tring duoc chon
loc can than, sau dé 6ng ngbi xem chung né.

LOI SO 65

“Wall Street kiém tién nhd nang déng. Ban kiém tién nho
bat dong.”
*

Ky xao cla Wall Street la nam quyén kiém soat tai san
cla ban sau dé vat kiét chdng dé€ 1ay hoa hong. Cac nhan
vién moi gidi cé hang tram cach dé lam viéc nay; ho khién
ban phdi mua phai ban dua trén nhirng théng tin vé [ai suat,
dua trén bao cao tinh hinh kinh doanh trong quy tang hay
giam, va dua trén bat c’ 16i khuyén nao cla cac nha phan
tich ma ho kiém dugc. Ho con khién ban phai mua ban dua
trén két qud bau cu téng thong. Ho kiém dugc tién tu hoat
dong, bat c& hoat dong nao, va néu ban con vui vé nghe
theo 16i ho, thi ho cling vui vé |ay tién cua ban.

Néu ban muoén kiém tién tlr thi truong ching khodan, ban
can phai mua c6 phi€u ciia mot cong ty vi dai véi gia hagp ly,
hodc gid thap va gilr ching trong moét thai gian dai - tu dé
gilp cho phan thu nhap gilt lai ciia céng ty dugc tich iy dé
day gia tri goc lén. Day la cach lam giau cta nhirng nguoi
nhu Bill Gates hay Warren Buffett. Gates lam dugc chi bang
mot c6 phiéu duy nhat, va Warren lam duogc véi khoang nua
ta. N6 da dugc ching minh la ddng. Thi nhin xem ai la
ngudi giau nhat, va nhi, trén thé gidgi. Néu ban van con chua
tin, th& di hdi chung hon tram nguoi tai Omaha cach day 30
nam da do tién vao chi mot cong ty la Berkshire Hathaway
dé roi bay gid moi ngudi tri gid hon 50 triéu dola.
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LOI SO 66

“Tai sao ban khong dau tu tai san cla minh vao nhiing
cong ty ban that su yéu thich? Giong nhu Mae West da tung
ndi:“Nhiéu th& hay cong lai thanh tuyét voi. "

*

Warren naéi ti€ng vai chién lugc dau tu c6 phi€u tap trung,
va Ong san sang tang thém tinh tap trung néu nhu co cau
kinh té clia cdng ty viing chac va gia ban hgp ly. B6i khi 6ng
tap trung vao moét c6 phi€u trong nhiéu nam lién, nhu 6ng
da tung lam véi Coca-Cola. Diéu nay di ngugc lai véi chién
lugc phan tan rdi ro, dugc biét dén theo 16i khuyén khéng
nén bo hét toan bd so6 trdng vao cung moét gid. Warren van
lubn tin rang néu ban da dang hda dau tu khéng vi mot muc
dich cu thé nao thi cubi cung ban sé sd hitu mot sd thu, va
khong that su hi€u dugc bat c& cong ty nao ban da dau tu
tién cda. Ong tha nghi that ky va that sdu vé céi gidé 6ng sé
bo tién vao, va mot khi da bé tién vao, thi 6ng ngdi theo doi
chiéc giéo nhu moét con dai bang.

LOI1 SO 67

“Pa dang héa danh muc moét cach rong rai chi can thiét
khi nha dau tu khong hiéu ré céng viéc minh dang lam. ”

b S

Néu cé nha tu van tai chinh nao c6 gang thuyét phuc ban
nén da dang hdéa danh muc c6 phi€u, nghia la ho khéng biét
ho dang lam gi khi n6i dén dau tu va ho dang muon bao vé
ban khdi sy ngu ngéc cta ho. Va néu ban cling khéng hiéu
ré6 nhirng gi minh dang lam, da dang hdéa la mét huéng di
khon ngoan phan nao bao vé ban khdi nguy co mat tat ca
ma van bao dadm dugc tiém nang phat trién tuong doi vé lau
dai. Tuy nhién, chién lugc nay sé chang bao gio lam ban
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giau lén vi tu than né dong nghia vdéi thang thua bu tru
nhau. Nhung it nhat né cling khong lam ban ngheo di.

LO1 SO 68

“Trong cubc séng ban chi can lam ddng moét vai th& mién
la ban dung lam sai qué nhiéu th{.”

b S

Cac nguyén ly s6ng va dau tu thuong song hanh vdéi
nhau. D& thanh cong trong cudc séng ban chi can lam dudng
mot vai th(. Cach duy nhat ban cé thé lam héng moi th Ia
dua ra mot loat cac quyét dinh sai lam. Diéu nay khong cé
nghia la ban khéng dugc pham sai lam, chi can ban dung
pham nhiing sai lam qua I6n qué nhiéu.

Trong dau tu cling vay. Bua ra vai quyét dinh dau tu ding
la ban c6 thé xay dung ca gia tai. Nhung moi l1an ban dua ra
quyét dinh dau tu, van cé khad nang né sai. Vai quyét dinh
sai lam du quét sach nhiing gi ban tich gép dugc t&r nhiing
quyét dinh ding. Warren da xac dinh ngay tir khi mdéi bat
dau su nghiép dau tu cda minh rang 6ng khong thé nao dua
ra hang tram quyét dinh dau tu ding dan, vi vay 6ng quyét
dinh chi dau tu vao nhiing cong ty 6ng chac chan hoan toan
va sau dé thi dat cugc that 16n. Ong ki€m dugc trén 90% sb
tai sdn dua trén chi chirng 10 c6ng ty nhu vay. Doi khi quyét
dinh khong lam cling quan trong khéng kém quyét dinh phai
lam.
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KY LUAT, CAN TRONG, VA KIEN
NHAN

LOI1 SO 69

“Néu ban dé ban than mat ky luat trong nhitng chuyén
nho, ban cé thé cling sé mat ky luat é nhirng chuyén Ién.”

*

Warren nhan thay nguoi ta thudng tao ngoai 1€ cho céc
chién lugc dau tu khi ho thuc hién cac vu dau tu nho, va thai
do nay thuong sé dan dén viéc x6a dan tinh ky luat da dé
ra. Ky luat la chiéc chia khdéa thanh céng trong tro choi dau
tu - ma cling la chia khéa thanh céng cho rat nhiéu tha
trong cudc sdéng. Warren tin tuéng hoan toan vao ky luat dén
muc 6ng khong chap nhan bé ra chi cé 2 dbla ca dob tran golf
vi 6ng nhan thdy minh khong cé nhiéu kha nang thang cudc.
Ong thira nhan moét cach thoai mai rang trén san golf 6ng
khong cé nhiéu co may. Trong thé gidi cia Warren, ké c3
nhirng viéc nhé cling rat quan trong.

LO1 SO 70

“Khéng gi bang viét lach dé bubdc ban phai suy nghi va
dién dat y tudng cia minh mot cach mach lac.”

k

Néu ban khdng thé viét vé mot dé tai nao do, nghia Ia
ban chua that su suy nghi vé né. Bé la ly do vi sao moi nam
Warren déu ngoi xudng va viét mot 1& thu dai cho cac co
dong giai thich vé nhitng su kién da qua trong nam. Bai tap
nay giup ong rat nhiéu trong viéc diéu chinh suy nghi cua
minh vé cach lam giau tién ti. Viét vé mot van dé budc ban
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phai suy nghi vé né; va nghi vé nhitng noi sé dau tu la mot
viéc tot, vi vay viét vé nd sé con tét hon nira.

Warren thuong bat dau viét ban bdo cdo thuong nién
ngay sau ngay dau nam trong ngdi nha nghi dong, gan bo
bi€n, tai Laguna Beach (chi cach ng6i nha cl cia Benjamin
Graham khdng xa may). Ong viét bang but va muc trén
gidy, sau doé gui di cho nguoi ban Carol Loomis, mdt nguoi
viét bai thuong xuyén cho tap chi Fortune. Ngay cd mot
thién tai cling can dén su giup dd cla ngudi chuyén viét bai.

LOI1 SO 71

“Nguoi ta cang bat can trong cong viéc clda ho thi minh
cang phai can trong trong céng viéc ctia minh.”

Cau nay muodn néi dén thi trudng ldc tdng manh va
nhitng mdc gia cao gid tao do nd tao ra. Trong trudng hop
nay, nhing ngudi dau tu thuong té ra lo la vé muic gid ho
chap nhéan chi tra - nghia la nguoi ta san sang mua véi bat
c’ gid nao. Gap thj truong dang lén gid, Warren té ra can
trong khi mua vao. Nhu vay 6ng khéng bi cudén vao nhiing
hao hing cua thi truong va tra gia cao khéng tuéng so vai
co cau kinh té dai han cla cong ty. Tinh can trong trong céac
quyét dinh dau tu cé thé gilp ban tranh nhitng hanh dong
dién ré va gilp ban lam giau. Su bat can khi dua ra cac
quyét dinh dau tu dua ban dén nhirng hanh déng dién roé va
dén ngudng clra cla su ngheo khé. Va khong ai cé thé lam
giau bang nhirng hanh dong dua minh dén ngudng ngheo
doi.

LOI1 SO 72

“To6i khéng bao gio vung gay khi qua bong con nam trong
tay ngudi ném. ”
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Warren tu lau da la mot hoc tro va mot ngudi ham mo
mon bdng chay, va 6ng da rudt tia mot thanh phan nguyén
lieu quan trong cho chién lugc dau tu cdia minh tU moét
quyén sach cula siéu sao danh bong Ted Williams cé tén la
The Science of Hitting. Ted cho rang dé tréd thanh mot nguoi
danh bdng gidi ban phai ngan khong cho minh vung gay vao
nhirng cl ném bdng toi - ban phai tim ki€Em nguoi ném bdng
hoan hdo. Warren xem day la moét cach néi an du trong dau
tu: D€ tré thanh nha dau tu vi dai 6ng phai biét cho dgi dén
dang co hdi. Ong cling nhan thay rang trong dau tu, khac
vGi Ted chi dugc quyén danh bdéng tét ba lan, 6ng co thé
ngo6i nhin vao ban an su6t ca ngay dé cho doi cho dén khi co
hoi dau tu hoan hao xuat hién.

Vi vay, Warren khéng bao gio mua c6 phiéu ciia mot cong
ty néu nhu 6ng chua thé danh gid dugc tiém nang hoat
déng trong tuong lai cia nd. Ong khéng phai 1a dang ngudi
nhing tay xay dung ngay ti ddu. Ong thich nhiing céng ty
vi dai co6 tuong lai du dodn ré rang nhung dugc ban véi gia
hoi vi moét sai lam cé thé stra chita dugc ctia bd may quan ly
hay vi su suy thodi cida ca nganh hang, hay vi thi trudng
dang di xudng.

bay la mbt trong nhCrng ly do gidi thich vi sao 6ng tranh
Xa nhing cong ty khong cé lich sir doanh thu. Qua bong lUcC
nay van con nam trong tay ngu‘dl ném. Ong cho rang néu
ban mua c6 phiéu cia mot céng ty chua kiém ra dugc dong
XU nao, ban chi don thuan mua hy vong rang né sé lam ra
tién trong tuong lai, rang ban chi mua mdét dong thu nhéap
tuong lai c6 thé sé chang bao gid xay ra. Dong thu nhap
trong tuong lai cé thé khdng xay ra la mot van dé da, dang,
va sé khong bao gio dinh gid dugc. Néu chién lugc dau tu
cla ban dua trén hy vong vé doanh thu trong tuong lai, ban
c6 nhiéu kha nang dang vung gay danh vao mot ndi rac roi.

LO1 SO 73
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“Thir tudng tugng ban cé mot chiéc xe hoi, va day la
chiéc xe hoi sé theo ban suét ca doi. DI nhién, ban sé cham
s6c né rat can than, thay dau thuong xuyén hon muic can
thiét, 1ai xe cling can than hon, v.v...

Bay gio thir nght dén viéc ban chi cé moét bo éc va mét co
thé. Hay chudn bi cho ca doi, hdy cham séc ching. Ban cé
thé phat trién tri 6c theo thai gian.

Tai sdn chinh yéu cla con ngudi chinh la badn than ho, vi
vay hay gilt gin va phat trié€n ban than."

b S

Warren xem tri éc va co thé con nguodi nhu la mot tai san
trong kinh doanh - la céng ty cua ban, tai san clda ban. Ban
c6 thé tiéu xai cudc doi minh bang cach ban dich vu truc
ti€p cho c6ng chung, hay ban cé thé ban gidn ti€p thong
qua mot cong ty phuc vu céng chidng. Nhung rd rang ban la
mot thuc thé c6 khd nang ki€ém ra rat nhiéu tién. Néu ban sé
hiru mot cong ty cé nhiéu tiém nang sé mang lai s6 tién cuc
ky 16n, ban chac sé cham séc né can than, nudi duéng nd va
xay dung né thanh moét cong ty gidi nhat trén thé gidi. Ban
cing nén déi x& tuong tu v4éi co thé va tri 6c cda minh.
Chuing la cbng ty cla ban, tai san cda ban. Ban c6 thé cham
soc ching va lam cho chidng vitng manh bang cach hoc tap
day da dé cé thé toi uu hoda tiém luc kiém tién cuc I6n cla
ban, hoac ban cé thé phi pham tai san va vt di moi tiém
nang ban cé Chon lua cach nao la tuy thudc & ban.

LOI1 SO 74

“Toi mua nhiing bd quan do rat dat tién, nhung chuing
trong van c( ré tién khi t6i mac vao.”

b S

Tinh cach cda con ngudi thudng téa sang khéng Ié thudc
vao chat luogng ctia bd quan do bén ngoai. Warren la ngudi
Xai do ré tién, trudc nay van thé, va cé thé ca sau nay cling
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vay. Ong xai dé ré tién vi 6ng hi€u gid tri tuong lai cia mot
mon tién véi 1ai gbp. Trong nhirng ngay mdi lam nha quan ly
tién té, va cd trong nhiing nam sau khi 6ng da kiém bac
triéu, 6ng van néi ti€ng la nguai 1ai chiéc Volkswagen Beetle
cl ky dao quanh Omaha. Véi lai gop ¢ mic 20% mot nam,
sO tién 25.000 dola cé thé bién thanh 958.439 dobla sau 20
nam, va doi v4i Warren day la con sé qua 16n dé chi cho mét
chiéc xe hai. Con déi véi nhitng bd quan 4o dat tién thi 6ng
khong chiu chi tién mua mai sau khi 6ng da qua luc tuan, va
lGc d6 giad tri twong lai cla chung khong con quéd I6n dén
muc ong phai tran troc hang dém.

LO1 SO 75

“Khi tim nhitng céng ty d€ mua lai, chdng ta nén ap dung
cung mot thai dé nhu khi ching ta di tim ban doi: can phai
tich cuc, cham chu, va phdéng khoang, nhung khéng duogc
vOi va.”

*

Di tim mot th& ban khdong bao gio thay sé khac véi di tim
mot thr ban biét nhd vao nhiing trai nghiém thinh thodng
van xuat hién. D6 la nhitng gi Warren di tim - moét tinh
hudng dau tu 6ng biét chac sé xuat hién néu tinh hinh thuan
lgi. Thé nao la tinh hinh thuan Igi? M6t thi trudng dang cé
chiéu huéng suy giam, mét nganh cong nghiép suy thoai,
mot su kién dot bién khong huy diét hoan toan mot thuc thé
kinh doanh vi dai, mét vu ban dé ban thdo - day la nhiing
yéu td tao nén nhiing tinh huéng doéi khi khién cé phiéu cla
nhing céng ty vi dai dugc ban véi gia cuc ky thap. Diéu duy
nhat 6ng phai lam la kién nhan va cho dgi cho nhiing su
kién nay xuat hién- khéng phai hang ngay, khong phai hang
thang, va doéi khi cung khéng phai hang nam, nhung du
thuong xuyén dé gilp Warren tré thanh nguoi giau th( hai
trén thé giéi.
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CAN THAN VOl SYU THAM LAM
PIEN RO

LOI1 SO 76

“Khi chat phu hop céng véi nén tang kién thic phlu hop
dem dén cho ban hanh vi phu hgp."

*

Warren van luén néi rang khi chat can thiét nhat dé dau
tu gidi la biét tham lam khi nguoi khac sg hai va so hai khi
nguoi khac tham lam. Diéu nay cong véi mot triét ly dau tu
dua trén cac céng ty cé co cau kinh té hoan hdo trong dai
han chinh la bi mat dau tu thanh cong cda Warren. Mua c6
phi€u cac cong ty vi dai khi moi nguoi déu e sg, va tranh xa
chidng khi moi nguoi tranh gianh. Khi chat phtu hgp sé mach
bdo ban biét nhan ndt l4c nao va & dau - ban thu gom khi
nguoi ta so hai va ban dé ban thao c6 phiéu, va ban khong
nhan ndt khi moi ngudi tréd nén tham lam va dau gid co
phiéu bay dén tan mat trang.

Trong su nghiép dau tu ctia minh Warren da tung hai lan
ngung toan bd cac hoat ddng mua c6 phiéu vi gid cla ching
da leo thang Ién qua cao. Lan dau tién la vao thoi dinh diém
cla thi truong gia Ién trong cudi thap nién 1960, va lan thi
hai la dinh diém gid 1én trong cubi thap nién 1990. Ca hai
lan rat lui nay da giup 6ng khoéng bi tén thuong khi thi
truong sup do sau do, va ca hai lan rat lui nay da dé lai cho
ong rat nhiéu tién mat dé tan dung gid c6 phiéu thap kéo
theo sau dé.

LO1 SO 77
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“Ngudi ta lubn tham lam, sg hai, va dién ro; day la mot
diéu c6 thé nhin thay trudc. Tac hai cta né thi khdng thé
thay hét dugc.”

b S

Warren biét rang doéi khi nha dau tu téd ra hét sic hao
hitng véi mot loai ¢ phi€u va nang gid né qua cao. Ong
cling biét dbi khi nguai ta lai qua sic sg hai va ha gid c6
phi€u tram trong. Diéu 6ng khong biét la khi nao nhitng hién
tuong nay xay ra - chi biét 1a né sé xay ra - va khi né xay ra,
ong ludén ding san & d6 dé tan dung muc gia ré do su sg hai
va dién ro gay ra. Trdnh su tham lam va chg dgi su sg hai va
dién r6 tao ra co hoi. Pay la cach lam viéc cta mét nha dau
tu thong minh.

Mot vi du tuyét voi minh hoa cho diéu nay la khi Warren
mua c6 phiéu clia Wells Fargo ngay ldc khing hoadng ngan
hang nam 1990. Khéng ai mudén mua cé phiéu ngan hang
lGc doé vi nguoi ta so s6 ng khdong thu hoi duge khi cho vay
bat dong san sé lam cac ngan hang v& ng. Warren chon mot
ngan hang ma 6ng cdm thay cé bd may quan ly tot nhat va
dd manh dé chong dd con bao tai chinh dang vay quanh.
Ong dau tu khodng 289 triéu déla vao Wells Fargo, va trong
vong 8 nam con s6 nay da tang hon gap doi.

LOI1 SO 78

“Ban than c6 phiéu khong biét ban dang s hitu nd.”

b S

Nguoi ta hay nhan cach héa cac vat vo tri, vi du nhu cac
con thd nhéi béng, xe hoi hay cé phi€u. Khi nhan cach hda
cG phiéu, tu duy tinh cdm sé lan at tu duy ly tri. Day la mot
diéu khéng hay trong dau tu. Khi dén IUc phai ban ra, ban
khong muén ngo6i dé chan chlr chi vi ban “yéu mén” cé
phi€u nay. Ngoai ra, khi c6 phi€u xuéng gia, khong cé ly do
gl ban lai ndi gian véi né - n6 dau cé biét ban dang sé h{u
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né. N6 khéng cdm nhan dugc su phan bdi va ban cliing nén
nhu vay.

LO1 SO 79

“Két hgp su ngu doét véi tién di muon thi hau qua cé thé
rat tha vi.”

*

Su ngu dot cé thé che mat ban khaoi su dién ro - tién di
mugn sé cho phép ban nham mat di theo su ngu dét cua
minh dén ngudng cla dién ro. Dién ro la khi ban mat hét
toan bd sO tién ma ban da vay cla ngan hang. Con ngan
hang thi khéng bao gio quén. Trong thai dai cda chidng ta cé
mot hanh dong vay tién dién ré6 nhat cia nhém dau tu, chua
ai biét dén, la Long-Term Capital; ho da vay dugc 100 ti dbla
dé dau tu vao c6 phiéu phai sinh. Va trong mot hanh dong
cuc ky dién r6 khong thé luong trudc, ho khong chi tiéu tan
toan bo s6 von cla cic nha dau tu ma con gan nhu lam té
liét toan bo hé thong tai chinh cda dat nudc. Khi st dung
tién vay mugn, nhitng gi cé kha nang tiéu tan thuong sé tiéu
tan. Khi dd, cadnh tuogng chang bao gid dep dé ca.

LO1 SO 80

“Trong bay trong t6i, toi do ky la ngu ngoc nhat, vi néu
ban doé ky, ban sé khéng cdm thay thodi mai. Ban cam thay
rat toéi té. Toi cling da tung trdi qua nhing IUc tham an hau
uong... ching ta sé khéng ban dén t6i dam 6 "

*

Tham lam la mot diéu tuyét voi néu né phuc vu cho ban
ch& khong phai la 6ng chd clda ban. Ban khong thé lam giau
néu khong cé6 moét chdat tham lam, va ban khong thé hanh
phidc néu ban qué tham lam. Tham lam nhiéu dan dén ganh
ghét, va ganh ghét la moét con dudng cla cam giac khdng
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bao gio thay dd. Van dé & day la phdi cé6 chit dam mé tién
bac, ch& khéng bi @m anh ganh ghét véi s6 tién clia nguoi
khac cat gilr trong con heo dat ciia ho. Nhitng nguoi giau cé
hanh phlc nhat l1a nhitng ngusi yéu thich cubdc doi kinh
doanh di lién véi lam ra tién va khong quan tam dén tai san
cla nguoi khac. Thém n{ra, lam giau con gi vui néu giau co
dong nghia véi dau khé vi ganh ghét?

Con néi dén ham an hau udng, thi mén an thuong xuyén
day thich thd cda Warren la Coca véi hamburger, nhiing
miéng thit bo day va khoai tay chién day ap, théi quen an
uong tur sau mot blra tiéc sinh nhat hoi con nhd. Khau phan
an nay khién nhitng c6é déng cta Berkshire lo lang cho suc
khée cua

Warren, vi ho con muén hudng loi tir su khén ngoan cua
vi chd tich cang lau cang tot. Warren, mot nguoi ludén suy
nght ly tri, cho rang viéc tang thém mot vai tudi tho nho
chuyén sang mot ché do an khde manh hon that khong
dang vdi viéc giam di thda man khi phai bét an cac mén yéu
thich nay. Mark Twain (nha van My, ndi ti€ng trén thé gidi véi
nhiéu tdc pham nhu: Nhirng cudc phiéu luu cla Huckleberry
Finn va Nhirng cudc phiéu luu cta Tom Saiwer) cling dong
tinh véi y ki€n nay trong linh vuc rugu bia va xi ga.

LOI1 SO 81

“Don gidn la ching ta c¢6 gang hoang sg khi moi ngudai
tham lam va tham lam khi nguGi ta hoang sg.”

*

Nhac lai la khi gid cao ngat troi nghia la da dén IGc néi 10
tam biét. Nhung khi gid gidm thi la IGc nén nhac dién thoai
goi cho nguoi giao dich cua ban. Trong moét thi truong gia
lén ngudi ta trd nén tham lam va day gid cé phiéu ngay
cang cao mai, thu hat thém nhiéu ngudi tham gia cudc chai,
Nhing lGc nhu thé Warren e ngai va trdnh xa khdi thi
truong.
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Khi thi truong gid gidam thi cac nha dau tu khac hodng so
vi khéng ai mudén mua c6 phiéu nira. Ho ban ra nhu dién,
khong quan tdm dén co cau kinh té dai han cla cong ty.
Nhirng Idc nhu thé nay Warren xuat hién trén thi truong day
tham lam, mua vao tat cd nhitng cong ty tuyét voi ma 6ng
van ao udc duoc sé hitu. Hdy hoang sg khi nguoi ta tham
lam va tham lam khi ngugi ta hoang sg.
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THOI PIEM BAN RA, THOI DIEM
TU BO
LOI SO 82

"Diéu quan trong nhat khi ban thay minh roi xuéng ho la
dung dao sau thém nia.”

*

Néu ban bi roi vao mot vu dau tu xau, diéu toi té nhat thé
gigi la ti€p tuc ném tién vao dé. Mac du rut ra la moét hanh
dong dau long, cudi cung thi roi cudc choi tir bay gio dé
ngan chan thém mat mat sé cé lgi hon la dogi dén khi tat ca
chi con con s6 khéng. Trong dau thap nién 1980, Warren dau
tu rat I16n vao nganh cong nghiép nhém. Day la mét sai lam,
va khi 6ng nhan ra, 6ng da ngung dao thém va leo ra. Hay
can dam thtra nhan ban sai lam, va hay thtra nhan trudc khi
Than may rai ri tai véi ban rang ban da rong tui.

LO1 SO 83

“Néu ban thanh céng ngay lan dau tién, hay nglng tim

Warren luén di tim nhitng cong ty tuyét voi dé mua, va
mot khi d& mua réi, 6ng nam gir rat lau, theo doéi gid c6
phiéu gia tang theo doanh thu ctda cong ty. Mot khi ban da
dau tu thanh cong véi mot cong ty tuyét vai, tot hon hét ban
nén tan hudng thay vi ban di dé déi 1ay moét mén Igi khiém
ton va lai di tim cong ty khac dé dau tu. Vi vay van dé quan
trong la ban phai biét thé nao la mot cong ty tuyét voi, dé
nhén ra né khi ban nam trong tay. Nhung néu ban thay mot
cong ty tdm thuong khoéng cé cac co cau kinh té dai han


https://sinvest.vn

thuan loi, tét nhat Ia ban nén nghe theo 16i khuyén cua
Bernard Baruch (mdt Warren Buffett trong thoi cia minh).
Khi dugc hoi lam thé nao 6ng tréd nén giau cd, Bernard da tra
|0i Mot cach ranh manh: “T6i ludén ban di qua sém.”

LOI1 SO 84

“Toi mua c6 phiéu khi bay chudt kéo nhau di duong khac.

n

E S

Warren Buffett biét rang thoi di€ém mua c6 phiéu la khi
mMoi nguoi khac déu ban ra, khong phai lic moi ngudi déu
mua vao. Tat cd nhiing lan Warren mua déu gap luc tin téc
Xau

ong thich mua khi moi th&r den t6i nhat - va 6ng cé thé
lam thé vi 6ng da nghién cltu thé giéi kinh doanh tu truéc va
biét ré nhitng cong ty nao cé thé sdng sét sau nhiing tai hoa
da dua ho dén bo vuc va cdng ty nao sé budc ti€p vao 10
den quén lang. Nhirng thuong vu Ién cdia 6ng déu roi vao lic
thi trudng gid gidm nhu nam 1966 6ng mua Disney, nam
1973 6ng mua Washington Post Company, nam 1981 6ng
mua General Foods, nam 1987 6ng mua Coca-Cola, va nam
1990 6ng mua Wells Fargo.

LO1 SO 85

“Da s6 moi nguoi quan tam dén thi truong cd phiéu vi
thay ai clng choi. Thoi di€ém quan tam dén c6 phiéu la khi
khéng ai ngé ngang dén nd.Ban khong thé lam giau bang
cach mua nhiing c6 phiéu thgi thugng.”

*

Nha dau tu khon ngoan tranh nhiing c6 phiéu thoi thugng
cung véi su kich dong cla ddm dong kem theo, vi su noi
tiéng clta ching da day gid 1én qua cao. Néu ban muon sé
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h{ru mot cong ty, hay chd dgi dén lic cong ty nay khong con
dugc quan tam nhiéu nta - d6 la lGc ban sé cé gia tot nhat
va tiém nang tang gid cao nhat. D6 la ly do vi sao Warren
thich thj truong gid giam; 6ng da dé€ y cac cbng ty tuyét voi
ma 06ng sé chdp ngay néu 6ng tim dugc gid phu hgp. Trén
thuc té€, néu ban xem qua danh muc dau tu cla Berkshire,
ban sé nhan thay tat cd cac coéng ty 6ng c6 sé hiru c6 phiéu
déu dugc mua lUc thj truong sup dé hay ldc cong ty khbéng
phai la dia chi dau tu dugc ua chudng, c6 phan cla 6ng tai
Washington Post Company, Coca-Cola, Disney, American
Express, General Foods, Wells Fargo, Interpublic Group, va
GEICO déu dugc mua nhu vay, hoac ldc thi truong gidm gia
hoac llc cong ty khong duoc ua chudng trong gidi dau tu.

LOI1 SO 86

“Ching ta khong thdm nhap vao mot céng ty véi y dinh
tdc dong nhiéu dén céac thay déi. Loi suy nghi nay khong
phU hop trong dau tu cing nhu trong hon nhan.”

Warren da phat hién ra rang trong da sé truong hagp, co
cau kinh té cla cbéng ty van gilr vung khong bi tac dong bai
bé6 mday quan Iy dang nam quyén. Mot céng ty vi dai sé
mang lai két qud vi dai bat ké ai dang diéu hanh, va mot
cong ty yéu kém sé chi mang lai két qua tam thudng cho du
ho cé trong tay nha quan ly gidi nhat. Trong vong 100 nam
gua, Coca- Cola da trai qua hang chuc nha quan ly, cé nguai
vi dai nhung cung cé ngudi khong, du vay né van la mot
cong ty tuyét voi. Washington Post Company da mat di
ngudi sang lap va diéu hanh Katharine Graham, nhung né
van la mot céng ty tuyét hao. Trong khi dé, nhitng nha san
xuat 6 td hay cac cong ty hang khéng van mai la nhiing
céng ty gap khd khan tu thap nién nay kéo sang thap nién
khac mac du ho cling c6 nhitng nha quén ly vi dai. Khi dau
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tu, ban nén chon cong ty vi dai va tranh cong ty yéu kém,
cho du nguoi diéu hanh chidng la mét thién tai.

LOI1 SO 87

“RUi ro dén tlr viéc ban khong hiéu ré minh dang lam gi. ”

*

Trong cudc choi mua c6 phiéu khéng dugc ua chudng,
néu ban khoéng cé kha nang xac dinh co cau kinh té dai han
cla cong ty, ban dang tham gia vao mét céng viéc day rai
ro. Ban sé khong biét duoc la minh dang trd gid qua cao cho
dén khi quéd mudn. Hi€u ré vé nhiing gi ban dang dau tu la
con duong duy nhat dé loai bd rdi ro. Nhu Warren da noi:
“Toi khong bao gid mua cai gi tru phi t6i cé thé dién vao to
giay ly do clla minh. T6i c6 thé sai lam, nhung t6i biét rd cau
trad 10i cho cau néi “Toi dang chi ra 32 ti déla hom nay dé
mua céng ty Coca-Cola bdi vi....” Néu ban khbéng tra 16i dugc
cau hdi nay, ban khéng nén mua. Néu ban tra 16i dugc cau
hoi, va vai lan nhu vay, la ban da kiém duogc rat nhiéu tién.”
Cac cau hdi budc chung ta phai suy nghi, va cau trd I6i cho
chidng ta biét liéu minh nén hanh dong nhu thé nao. Nghé
thuat & day khéng phai la tim ra co hoi dau tu dang, chi don
gian la biét rang minh c6 cau trd 16i ding cho cau héi ding.

LOI1 SO 88

“Thoi diém duy nhat dé€ mua nhiing th& nay la vao mét
ngay khong co6 ch{ry - khbng ngay nao ca.”

b3

O day Warren dang néi vé 1an dau phat hanh c6 phiéu
hay trdi phi€éu ra cong ching clla moét cong ty théong qua
ngan hang dau tu. Ong nhan thdy rang ngan hang dau tu
chiu trach nhiém phat hanh d& can than can nhac gia ca.
Khong dé gi c6 co hdi cho nha dau tu kiém duoc gid hoi. Vi
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ly do nay ma Warren van lubén tranh xa cac IPO ké ti khi 6ng
bat dau su nghiép dau tu. Ong thich dgi cho c8 phiéu duogc
giao dich moét thoi gian va cai nhin ngan han cua thj truong
ching khodn da lam cho gid c6 phiéu bi day xudéng mot
cach khong xing dang. Quy luat rat don gian: Ngan hang
dau tu khéng bao gig dang cho ban gid hoi, nhung thi
truong thi cé.

LOI1 SO 89

“Chlng ta tin tudng rang su trung thuc sé gitp ich ching
ta trong vai tro nha quan ly: Mot téng gidam déc (CEO) Ita
d6i nguoi khac ngoai doi cudi cung cung sé luha doi ban
than.”

b S

Mot CEO trung thuc véi cong chldng vé sai lam cda minh
thi cé nhiéu khd nang sé hoc héi ti nhiing sai lam nay.
Nhung néu vi CEO chi c6 gang d6 toi cho ngudi khac hay
tinh hinh vé nhitng sai lam cda minh, thi day la dau hiéu ro
rang cho thdy ong ta c6 thé sé luta doi ban than vé nhiing
diéu quan trong khac va gan nhu chac chan khéng bao gio
trung thuc véi c6 dong. Diéu nay dac biét ddng trong céc
van dé lién quan dén ké toan - san long bao cdo sai mo6t con
sO cudi cung sé dan dén viéc san long béo céo sai tat ca cac
con s6. Hay nhu Warren néi: “Nhitng nha quan ly luon hia
hen sé “lam ra con s&” thi dén mot lic nao dé sé bj cdm doé
dé diéu chinh sao cho ra con s6.” Khi nha quan ly thay doi
s0, ho sé phai chju tu ti, nhung dang buon la hé thong ké
todn lUra ddo cuta ho thuong khdong dugc phat hién cho dén
khi ho da phui sach toan b6 s6 von dau tu clla c6 dong va ca
ngudn quy huu tri cGa nhan vién.

LOI1 SO 90
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“Cai gi khong dang lam thi khéng can lam tét.”

b S

Nhiéu nguoi mat nhiéu thoi gian dé cdéng sic vao nhiing
cong ty c6 co cau kinh té yéu kém, dong nghia vaéi tiém
nang lam ra tién cling thap. Vay thi tai sao lai c6 gang cho
mot thdr ma khéng dem lai lgi ich cho ban? Tai sao lai hoc
hoi dé lam tot véi mot cong ty cd co cau kinh té yéu kém va
sé chang bao gid mang dén cho ban ti tién bac nao? Néu
ban thay minh dang & trén moét chiéc thuyén khong biét di
vé dau, ban nén nhady khdi thuyén va tim dén moét chiéc
khdc dang huéng ra bién |6n dé thu vé tai san I6n lao - thay
vi c6 gang vuon lén lam thuyén trudng cla moét con tau
cham chap chang tién dén mét bén bo tai chinh nao ca.

Pay la kinh nghiém cla Warren véi linh vuc dau tu vao
dét may cla Berkshire. Cho du né cé gidi cAch may, cho du
né cé ap dung dugc nhiéu sang ki€én dén may, hoac cho du
c6 ném thém bao nhiéu von vao né, thi két quad van khong
thay déi - cadc doi thd canh tranh & nudc ngoai lubn cé thé
san xuat vai sgi vdi chi phi thap hon tai My. N6 tré thanh
mot cong cudc dau tu khdng dang thuc hién, va nhu Warren
ndéi, 6ng da dau long dep né qua Mot bén.

LOI1 SO 91

“Thanh tich qudn tri tét chi thé hién ban chat chiéc
thuyén nhiéu hon la kha nang chéo thuyén hiéu qua cula
ban. Néu ban trét roi vao mot chiéc thuyén bi ro ri kinh nién,
cong slic do vao dé€ thay chiéc thuyén cé thé sé hiéu qua
han la viéc gang sutc va céc 16 thing."

b S

Tay nai ngua gidi nhat thé gidi cling, khong thé thang
cudc néu cudi mot con ngua toi. Nhung ngay ca moét tay nai
trung binh cling c6 thé thang giai trén moét con ngua chién.
Khi ban tét nghiép dai hoc, hdy gia nhap doi quan va tim
viéc & mot cong ty cd co cau kinh té vitng manh, vi bat ké
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muc do tham vong cla ban dén dau, thi véi co cau kinh té vi
dai nhu vay cong ty sé cho ban moét vi thé tét va trd luong
cao. Néu ban da va dang lam cho mot cong ty nhu vay, hay
that cdn than khi quyét dinh roi t6 @m. Cong viéc ma ban
tuéng la tét hon cd thé la mot chiéc thuyén thing khap nai
ma Warren da canh bdo véi ban, va ldc dé cho du ban cé
chéo cét luc thi cling chang di téi dau.
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NHUNG SAI LAM CAN LUU Y
LOI1 SO 92

“Chung ta khéng bao gi¢ quay dau nhin lai. Chlng ta biét
rang & phia trudc con rat nhiéu th& dé trong doi nén khong
viéc gi phai suy nghi ti€c nuéi viéc da qua. Cling chang thay
déi dugc gi nira. Ban chi c6 thé song va di téi."

*

Warren chua bao gio phai ti€c nubi trong cudc song,
trong kinh doanh, va dau tu. Trong thé gigi dau tu lic nao
cling cé nhirng co hoi ma ban bd 16, nhitng c6 phiéu tang gia
ma ban da khong mua. N&u ban ban di c6 phi€u va nd tiép
tuc tang gia, ban c6 thé ngoi ti€c nudi hang thang troi. Néu
ban khong ban va gid c6 phiéu tut giam, ban cé thé ngoi
hang nam troi dé ti€éc nudi, dé 16i cho ban than va moi
ngudi. Trong kinh doanh cling vay, néu dua ra hang tram
quyét dinh trong dé cé6 mudi quyét dinh sai, ban c6 thé bj
vudng vao tinh trang c sam soi mai sai lam cla minh ma
lai bd qua nhiing quyét dinh khac can phai dua ra.

Moi ngay, thé gigi dau tu lién tuc diéu hanh truéc mat
ban mot loat nhitng co hdéi mdi. Ban khéng can phai chu
trong qua muac dén cac sai lam ngoai tri rut ra bai hoc kinh
nghiém tu dé. Diéu ban can lam la hay ap dung bai hoc vao
nhirng van dé cla ngay hdom nay. Trong cudc choi dau tu ban
sé lién tuc vudt mat nhiéu th&, nhung ching chang lam hai
gl dén ban. Cai ban can chd y la nhiing sai lam trong hanh
dong, va chdng van con & phia trudc.

LO1 SO 93
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“T6i muon minh c6 thé giadi thich dugc céc sai lam cua
minh. Diéu nay cé nghia la tdi chi lam nhitng gi minh hiéu ré
hoan toan.”

b S

Néu ban khéng hi€u ré nhirng gi minh dang lam, thi tai
sao ban lai lam nhu thé&? Cach thirc dau tu ding dan khoéng
phai dua trén truc giac, né la su két hop gilra ly tri va khi
chat phu hop. Doi khi khéng biét cang hay, ngoai trir khi ban
dau tu. Néu ban muoén giai thich dugc tai sao ban mac sai
lam, ban can phai biét gidi thich vé nhiing gi ban da lam
ding, va tai sao ban lai chon lam nhu vay. Ban can phan
biét roé gitta mot cong ty tét va mot cong ty toi, va ban can
biét ro6 cach xac dinh viéc mot cong ty dang duoc dinh gié
qua thap hay quéa cao. Néu ban khong lam dugc nhu thé,
hay tim mot ngudi khac gilp ban, néu khéng sé giong nhu
trong tro choi ném xuc xac, co hoéi thang thuong khdng
thudc vé ban.

LOI1 SO 94

“Néu ban khong pham sai lam, ban sé khoéng thé ra
quyét dinh.”
*

Cé nhiing ngusi cé thé ra quyét dinh, nhung ciing cé
nhitng ngudi khdong thé lam viéc nay. Nguoi nao cé thé ra
quyét dinh la ngudi Ianh dao, va nhiing ngudi khong thé sé
phdi tuan theo. Bao ham trong viéc ra quyét dinh la pham
sai lam, bdi vi bat c& ai néu phdi dua ra hang ta quyét dinh
moi ngay cling sé cé lic pham sai lam. Tuy nhién, néu ci
pham sai [am nhiéu lan, thi ban sé khéng con lam lanh dao
dugc nra, nhitng nguoi dudi quyén cla ban sé tim ngudi
khac dé thay thé. CEO cé thé pham sai Iam mién la van
mang Vvé tién bac cho c6 dong. Mot phan quan trong trong
viéc ra quyét dinh la dé ban ti€p tuc ra nhirng quyét dinh
tiép theo. Néu ban ngap ngung, nghia la ban da quyét dinh
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khéng ra quyét dinh nlra. Néu nhiéu lan ngap nging thi moi
th&r sé chat choéng lai. Khong cé cai gi xong thi cong ty sé
khong lam ra tién. Néu ban quyét dinh va nhan thay né sai,
Warren cho rang tét nhat khéng nén sam soi né qua ky, va
rang ban nén nhin vao quyét dinh ti€p theo. Khi nguai ta hoi
Seymour Cray, nha thiét ké tai hoa cla cOng ty siéu may
tinh Cray, dau la diém ndéi bat cda 6ng so véi nhitng ky su
khéc, 6ng trd 10i rang do la san sang chap nhéan sai lam nhu
moOt phan cla quy trinh th&r nghiém. Cray cho biét nhiing ky
su khac thuong dung lai sau ba lan th, nhung 6ng thi van
ti€p tuc cho dén khi nao dat dugc ding nhu tinh todn méi
thoi, cho du la phdi lam sai hang tram lan. Con duong dan
dén thanh cdng vi dai thuong dugc trdi hang tan sai lam, vi
vay nén bod qua va ti€ép tuc dan budc. Con néu ban khong
thich lam 1&nh dao, ban van cé thé lam nguoi di sau.
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VONG TRON NANG LUC
LOI1 SO 95

“Pau tu la phdi van dung ly tri, néu ban khong hi€u dugc
nd, dung tham gia.”

*

Warren nhat nhat phai hi€u rd6 moéi mét cong ty ma 6ng
chon dau tu. Day cé thé la chiéc chia khoéa vi dai gilup 6ng
thanh cong. Néu 6ng khong hiéu ro thr gi, 6ng sé khong dau
tu vao nd. Nguyén ly nGi ti€ng da gilp 6ng tranh khéng dau
tu vao cac cong ty cong nghé cao - 6ng khdng hi€u ho dang
lam gi. Ong ciing trdnh xa nhing nganh c6ng nghiép thay
déi qua nhanh va vi vay khéng thé du doan dugc, 6ng thich
nhiing th& gi chac chan - mdt céng ty 6ng hiéu ré va dugc
badn v&i gid hap dan. Ong danh trd choi may ridi cho nhiing
ngudi khac.

LOi suy nghi nay da gilp Warren khéng budc chan vao
m3& bong bong Internet va céng nghé cao. 6ng khéng thé
nao tinh todn mua mot céng ty ma cé thé khong bao gio
kiEm dugc dong lgi nhuan nao, hoac la trd mot so tién cao
gap 40 lan doanh Igi cho mét cong ty cé thé bi nhan chim
vao quén lang truéc dot séng cong nghé maéi. Gida du hom
nay ban mua toan bd céng ty Yahoo! véi gid 44 ti dola va né
sé giup ban thu vé 1,8 ti d6 la mb6i nam, ban c6é nhan nut
dong y khong? Ban cling c6 thé dau tu 44 ti dola nay vao
trdi phi€éu Ngan khé My ky han 10 nam va kiém dugc 2,2 ti
déla mo6i nam khéng chdt rai ro. Dau tu ché nao tét hon?
Pau tu chdé nao nhu danh bac? Ché nao ban hiéu ré va choé
nao ban khéng thé hiéu dugc? Dau tu chd nao la dau tu cé
tinh toan? Yahoo! cé thé trg thanh lich st trong nganh cbéng
nghé trong vong 10 nam tdi - nhung nudc My thi van ton tai
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manh mé. Ban thay day, suy nghi nhu Warren Buffett cling
khéng qué khé lam dau.

LOI1 SO 96

“Néu ban hiéu ré6 mot y tudng, ban cé thé trinh bay dé
ngudi khac cung hiéu."

b S

Pay la cach Warren ki€m tra liéu 6ng cé that su hiéu ro
mot cong ty trudc khi dau tu vao nd. Néu 6ng khong thé giai
thich duoc, nghia la 6ng chua that su hi€u, 6ng sé khong
dau tu vao mot cong ty 6ng khong hi€u ré - va ban cling
thé. Khi phai loay hoay tim cach gidi thich mét y tudng, ban
phdi tu trang bi kién thic tuong doi day du, va diéu nay rat
hitu ich trong dau tu. Nguyén tac nay budc ban phai tim
hi€u tan tuong trudc khi mua c6 phiéu. Quy luat ciia Warren
rat don gian: Néu khong gidi thich dugc thi dung tham gia.

LOI1 SO 97

“Néu ho can t6i gilp diéu hanh doanh nghiép, cé |é ca
hai ching t6i déu dang gap rac réi.”

b3

Ban la mot nha dau tu vi dai khéng c6 nghia rang ban la
mot nha quan ly tai nang. Phat hién ra tai nang khong cé
nghia la ban cé tai nang dé6. Mot nha dau tu vi dai phai c6
khd nang phéat hién tai nang - giong nhu huan luyén vién
bong da phai phat hién ra moét cau thd vi dai. Warren biét
phai tim diéu gi & nha qudn ly - nhung 6ng khéng phai la
nguai gidi tu minh quan ly. Hi€u ré nang luc clia minh va cua
ngudi khac, dong thoi biét cach khai thac ching toéi da chinh
la chia khéa dé diéu hanh moét cong ty thanh cong thuan Igi.
Warren cho rang bi mat cta 6ng trong viéc phat trién téap
doan la bang cdch mua lai cdc cbng ty da cé san dbi ngi
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quan ly tai nang, véi muc gia hgp ly, va sau doé tranh mat di
dé ho tu do lam cbng viéc ctia minh. Hay tudng tuong hinh
anh sau: Khi Grady Rosier, CEO cua McLane Company, mot
cong ty con cua Berkshire, goi dién thoai va hdi y kién
Warren liéu 6ng cé nén mua thém vai chiéc may bay riéng
cho tap doan khoéng, Warren trd loi: “Céi nay thubc quyét
dinh clda 6ng, day la cong ty do 6ng diéu hanh ma.”

Mac du Berkshire cé khoang 180.000 nhan vién, nhung
chi c6 khoang 17 nhan vién lam viéc tai tru sé chinh. Warren
gan nhu dé cho cac nha quan ly tu diéu hanh cong viéc kinh
doanh cla ho, dé ho chiu trach nhiém vé tat cad cac quyét
dinh van hanh. Viéc diéu hanh mot tap doan khéng 16 sé dé
dang hon néu ban c& dé€ cho nhitng ngudi khac lam hét céac
phan viéc nang nhoc; diém luu y la phai lua chon ddng nha
quadn ly va sau dé c& dé ho tu quyét dinh cong viéc cua
minh.

LO1 SO 98

“Phuong phép cla ching toéi rat don gian.

Chuang téi chi c6 gang mua nhing c6ng ty cé co cau kinh
té tiém an tu tét dén tuyét hdo, do nhirng nguoi trung thuc
va c6 nang luc quan ly, mua ching véi giad hop ly. D6 la tat
ca nhiing gi to6i dang c6 gang lam. ”

b S

DE& biét dugc liéu cong ty cd co cau kinh té tiém &n tur tot
dén tuyét hdo, nhat thiét phai hi€u réo vé né. DE biét liéu
cong ty cé do nhitng ngudi trung thuc va cé nang luc diéu
hanh, nhat thiét phai hi€u ré vé né. D€ biét liéu nd cé dugc
rao ban vai muc gid hgp ly, nhat thiét phai hi€u ré vé né.
Hi€u ré vé cong ty la moét trong nhiing chia khda thanh céng
cla Warren. Néu 6ng khong hi€u vé cong ty, 6ng sé khong
thé nao xac dinh liéu co cau kinh té dai han clda né cé toét
hay khéng, liéu dbi ngl quan ly c6é nang luc va trung thuc
hay khoéng, va liéu gid ban cla nd c6 hap dan khong.
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Nh{tng cong ty Warren hi€u roé thuong roi vao trong vong
dau tu cla 6ng; nguaoc lai nhitng céng ty 6ng khéng hiéu rd
roi ra ngoai va thudc vé mot ngudi khac.

LO1 SO 99

“Néu chung ta khoéng tim dugc gi trong vong tron nang
luc clla minh, ding c6 gang mad rong vong tron. Chung ta
hay cho doi.”

*

Warren |é thudc vao vong tron nang luc dé thuc hién céac
vu dau tu. Néu mét cong ty roi vao trong vong nang luc cla
ong, 6ng sé can nhac mua néu nd dugc ban véi giad hagp ly;
néu n6 khong nam trong vong tron nang luc, 6ng tham chi
khéng them nhin ngd gi dén nd. Hay nhé lai, 6ng chi mua
nhirng céng ty khong dugc ua chudng tai thai di€ém hién tai,
va 6ng can phai biét rd vé co cau kinh té tiém &n dé xac
dinh tuong lai cho né. Ong khéng thé lam dugc viéc nay néu
khong hi€u ré vé coéng ty. Va néu 6ng khéng tim ra mot vu
dau tu nao 6ng c6 thé hiéu ré hoac dang dugc ban véi gia
thu hat, 6ng sé cho doi, cho doi, va cho dgi cho dén khi nao
chldng xuat hién.

Nam 1967 6ng viét thu cho cac cong su dau tu clla minh
bdo rang 6ng sé gui trd tién lai cho ho vi cang ngay cang
khé khan hon dé tim mot vu dau tu nao 6ng hi€u roé va dugc
bdn vdi gid hap dan. Ong diing bén Ié mai dén tdn nam
1973, khi cd thi truong ching khoan sup dé va bong dung
ngay ca nhiing céng ty gidi nhat cling dugc ban véi gid hoi.
Trong cudc choi dau tu ban sé nhan lai dugc nhiéu néu
khang khang tuan theo nguyén tac va kién nhan trong viéc
chon lua cong ty dé€ dau tu. Chon sai cong ty mac du gid hop
ly thi ban cling thua; chon dung cong ty nhung gia thi€u hop
ly ban cling thua. Ban phai chon ddng cong ty vii ddng muc
gid thi mai thanh céng. Va dé lam dugc viéc nay doi khi ban
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phai cho doi, cho doi, va cho dgi ...chung v6i Warren. Trong
tro choi nay, kién nhan sé duoc dén dap.

LO1 SO 100

“Bat c&r coéng ty nao chi muén lam hai long ngudi lanh
dao, dau 1anh dao c6 ngdc dén may, cling san sang tao ra
nhirng nghién ctu lam vua long cép trén.”

b S

Néu ki€m song bang nghé lam vui long sép, ban chac
chan sé phai ang ho vi tri cta 6ng ay, bat ké ban cam thay
nhu thé nao. Ban sé chang di dén dau trong thé' gidi kinh
doanh néu cr oang oang “T6i da ndi roi ma.” Ban sé tién |én
nhanh hon néu biét khen ngoi “Y tudng hay quéa sép a!” Va
néu y tudng khéng xuat sac, ban phai la nguoi biét |1én tiéng
ndéi “Dung budn sép a, chldng téi déu nght dé la mot y tudng
hay.” Su sau thdm khién nguoi ta can duoc chia sé, tham chi
dén muc ngu ngéc. D6 la ly do ma khi can I6i khuyén,
Warren chi viéc nhin vao guong - vua nhanh, vua ré, cho du
|0i khuyén ddng hay sai, né cling giup 6ng cé dugc quyét
dinh tuyét voi. Néu ban khoéng lam chi dugc ban than minh
trong céng viéc, it nhat ban cling nén c6 gang lam chud ban
than trong cubc soéng.

LOI1 SO 101

“Trong thé gidi kinh doanh, hinh anh trong guong chiéu
hau ludn ré rang hon trén kinh chan gié. ”

*

Trong thé gidi kinh doanh moi viéc Iic nhin lai déu hoan
hdo. Nhung tuong lai thi ludn bi an gidu sau mot moi truong
day bién dong. That khd biét dugc minh dang di dau néu
khéng nhin thay dudng. Day la mot ly do khién Warren tranh
xa cac c6 phi€u cdng nghé. Bon gian vi 6ng chang biét dugc
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con dudng phia truéc nhu thé nao, va theo 6ng, tham chi Bill
Gates, ban than ctda 6ng, ngudi biét sanh sdi vé cong nghé
cling khéng ndi trudc dugc. D6 la ly do khién Warren chi tap
trung vao nhitng sdn pham da dugc thi thach, 6ng biét dugc
tuong lai cda chdng trong 15 nam n(ra. Liéu ldc dé nguoi ta
c6 bd thdéi quen cao rau khdéng? Thoi udng Coke? Thoi mua
bdo hiém xe hoi? Théi nhai chewing gum? Thoi dan con di
Dairy Queen nhitng dém hé néng nuc? Kha nang gan nhu
khéng cé. Warren khéng quan tdm dén nhiing san phdm cé
mot chiéc kinh chan gié nhdp nhép; 6ng chi quan tam dén
nhitng sdn phdm cho 6ng nhin thdy con dudng phia trudc.
VGi nhitng san pham nay 6ng cé thé xac dinh dugc gia tri
kinh té€ dai han cla ching va can nhac liéu thi trudng ching
khodn véi tam nhin ngan han cé ép gid c6 phi€u cla chuing
hay khéng.

LOI1 SO 102

“Toi rat nghi ngd nhing nguoi chi gidi & mot Iinh vuc -
moét van dong vién hay nha giai tri chang han - lai cho rang
ho cé thé diéu khién thé giGi trong moi linh vuc. Do6i Vi
nhitng ai trong chidng ta cho rang vi minh lam ra nhiéu tién,
minh cling gidi déng gép y kién trén moi chd dé - theo t6i,
diéu nay that dién ro."

*

Diéu nay quay lai véi ly thuyét dau tu cia Warren chi tap
trung vao nhiing cong ty 6ng hi€u rd, nhiing cong ty thudc
vong tron nang luc cla minh, 6ng sé khong dau tu vao
nhirng c6ng ty nam ngoai vong tron nay, va khoéng dua ra
nhitng I6i khuyén ngoai vong tron nang luc cda minh. Day
c6 thé la bi quyét gitp 6ng sdng chdi - chi tap trung vao
nhirng gi minh biét. Diéu nay cling la 16i cdnh tinh doi véi
nhiing ké giau cé cuc ky dién ré cho rang tién bac gitp ho
théng minh hon trong moi linh vuc.
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Ba B. khi chét la ngudi giau hon han da sé nhiing 6ng vua
tai Wall Street dugc dao tao tai Harvard, nhung ba khong
biét doc biét viét. Ba chi hiéu rat rd6 mot th trén thé gidi, do
la [am thé nao dé thu Igi nhuan tur viéc mua ban dé gb. Trén
thuc té€, néu ban mua d6é go6 tur clra hang cla ba tai Omaha
réi gii vé San Francisco van con ré hon mua tai San
Francisco. Khi t6i hoi lam thé nao ba kiém 16i néu ban hang
gid ré nhu thé, ba cho biét bi quyét nam & khau mua vao.
NEu ba mua vao vdi gid thap, ba c6 thé ban ra vai gid thap
hon cac déi thd ma van cé 1oi. Lam thé nao ba mua duoc gia
thap? Doi thd clia ba mua trd cham va phai trd ddng gia, ba
trd bang tién mat, mua vdéi sé lugng 16n, nén ludn dugc gidm
gid. Ba ciling la chd s& hitu cia mat bang kinh doanh nén
khéng phai trd tién thué, gitp ba gidm chi phi thém n{ra. Va
dung la ba khdng biét doc biét viét, nhung 06i troi oi, ba biét
dém tién siéu lam.

Bai hoc la hay tap trung vao nhiing gi minh biét dé khong
bi ddnh gid ngu ngoc, va nho dé biét dau ban cé thé trd
thanh nguoi siéu giau cd, mac du ngay cad ban khong biét
doc biét viét,

LO1 SO 103

“Khong phdi nén kinh té lam hai nha dau tu, chinh ban
than ho tu hai minh.”

*

Chinh la vi nhitng nha dau tu c hét nhay tu c6 phi€u nay
sang c6 phiéu khéc, trd gid qua cao cho cac cong ty khong
c6 chut it hy vong nao bién minh cho gid c6 phiéu bang thu
nhap thuc té. Chinh la vi con s6 chi phi giao dich lién tuc bi
rat tia ma nhirng nha quan ly tai chinh thu tur khach hang
trén danh nghia gilp ho lam giau. Chinh la vi nhitng nha dau
tu [uoi biéng khong lam bai tap ki€ém tra nhirng thuong vu
lam an cGa minh, déng nghia v&i viéc ho c&t nham mat mua
ban theo s6 dong ch khéng phai theo cac nguyén tac lam


https://sinvest.vn

giau can ban. Chinh la vi co hoi dugc thu lai tién nhanh
chéng dé dang théng qua tién doan khién ho d6 tién ngay
cang nhiéu vao nhitng canh bac dén muc chéay tui. Chinh la
vi nh(rng nha dau tu hoang loan khi chung quanh minh dang
rat dan khai cudc chaoi, budc ho phai ban dé ban théo vaéi gia
ré mat. Chinh la vi roi vao tinh trang dau tu theo tinh cdm
ch& khong theo ly tri, khong xem dau tu la viéc mua co hoi
quan tam dén doanh nghiép. Chinh la vi con so6t kiém tién
trong ngan han da lam mod mat ho truéc nhitng co cau kinh
té dai han cla cong ty. Day la nhitng hon da sé kéo chan ho
xuong, chr khdong phai ho bi hai bdi con s6 GNP hay chi so
gid tiéu dung CPI hay Cuc du trir lién bang tang lai suat
thém 0,25%.
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CAl GIA PHAI TRA
LOI1 SO 104

"VI mot s6 ly do ma ngudi ta quyét dinh dua trén xu
huéng gia cad ch khéng dua trén gia tri. Gia ca la th& ban
phai tra. Gia tri la th& ban nhan vé.”

*

Warren tin rang con sé ban trd quyét dinh gid tri ban
nhan vé - trd qua nhiéu thi gia tri ban nhan nhod di; trad it thi
gid tri ban nhan tang |én. Néu moét cong ty kiém duoc 10
triéu déla mdét nam va ban mua lai véi gia 100 triéu dbla,
nhu vay gid ban trd la 100 triéu va gid tri ban nhan la 10
triéu mot nam. Néu ban trd cao hon, giad du la 150 triéu, thi
gia tri ban sé nhan it hon néu nhu ban chi phai trd 75 triéu.
Tra cao, nhan it. Tra it, nhan cao. Bi quyét cla tro chaoi la lam
sao lubn ludn trd it va nhan cao.

LO1 SO 105

“Cai gi di Ién khong nhat thiét phai di xuong."

b S

Warren ndi cau nay ham y vé gid cé phi€u cta Berkshire
Hathaway. Giad cé phi€u cla n6 da tang tu 19 dola nam 1965
dén 95.000 dbla mot c6 phi€éu nam 2006. Mot cong ty co gid
tri ndi tai lién tuc gia tang nhu Berkshire Hathaway cé thé cé
gid c6 phiéu c tang, tang, va tang .

LO1 SO 106

“Piéu cot yéu la thj truong chitng khoan chi don gidn dua
ra cac muic gia, vi vay né ton tai dé phuc vu ban, ch& khéng
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phai diéu khién ban.”

b S

Doi vGi Warren, thj truong chiing khoan chi la mot noi dé
cG phiéu cac cong ty dugc dinh gid dua trén tiém nang kinh
té trong ngan han, tao nén su hoan déi vé gia lién tuc trong
ngan han, mac du cadc muic gid nay thuong khong lién quan
dén thuc té kinh doanh cla cong ty trong dai han. Do6i khi
nhirng cd vut gid nay lam cho gid cé phi€u rét xuéng rat
thap so va@i gia tri dai han cla cong ty, va ngugc lai dobi khi
lai ddy giéd |én qué cao so vdi gid tri dai han cda nd. Nhung
nhin chung, thi truong ching khoan cé khuynh huéng dinh
gid cao cho c6 phiéu. Warren chi mua c6 phiéu khi chiing cé
giad thap hon qgia tri dai han cia doanh nghiép, va sau dé doi
cho cac thé luc can bang cla thj truong day gid c6 phi€u Ién
cao hon gid tri trd lai. Néu 6ng may man dat tay |én duoc
nhiing doanh nghiép siéu hang khi gid thap, 6ng sé ti€p tuc
nam gilr c6 phi€u ctia doanh nghiép va dé cho Igi nhuan tich
0y cla n6 day gia tri dai han tang 1én, dan dan lam tang gia
c6 phi€u. Qua thoi gian dai, quyén nang kinh té cla nhing
doanh nghiép nay sé diéu chinh nhiing sai lam vé dinh gia
thap cua thj truong ching khoan. Song mot cong ty cé gia
tri tuong xrng va&i gid tri ctia né trong dai han, bat ké danh
gid cua thj truong ching khodn trong ngan han, va chinh
ban than ban ch& khdéng phai thi truong ching khoan la
nguoi quyét dinh minh nén mua gi va vao ldc nao.

LOI1 SO 107

“Thoat dau, gid bi chi phoi bdi cadc nguyén tac can ban,
nhung dén mot lUc nao dé nd sé bi chi phoi bdi nhiing tién
dodn dau co. bay la moét cau chuyén khéng méi: Ngudi khon
ngoan lam truéc, ké ngu ngoc lam sau.”

b S

Mot nguoi khén ngoan mua c6 phiéu khi cdc nguyén tac
can ban té ra thuan lgi; vi vay 6ng ta cé dugc mot muic do
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an toan nhat dinh néu gid c6 phi€u con xudéng thap nira.
Thoi gian la ban déng hanh clda nhitng nguyén tac can ban
khi gid ca cudi cung cling sé tu diéu chinh dé phan anh dung
gid tri kinh té€ can ban trong dai han, do luong bang kha
nang thu nhap clda doanh nghiép. Khi xuat hién su tién doan
dau co, cadc nguyén tac can ban bi dep sang mot bén, va gia
tang khuyén khich ngusi ta mua vao nhiéu hon. Mot nha
dau tu kinh nghiém biét rang dén mot lic nao d6 nhu cau
thuc su chinh la nhu cau dua trén nguyén tac can ban, va
nhu cau tao ra do tién doadn dau co sé cham duit - ludn lubn
nhu vay, khi dé giad sé roi vé diém can ban, doéi khi rat thap
so vdi luc tién doan. Néu ban mua vao dua trén tién doan
dau co va van c nam gilr khi gia rét, ban c nhin vao guong
la thdy ngay hinh dnh clia mét ké ngu ngoc.

LO1 SO 108

“Trong moOt cudc chién dau gid, khon ngoan nhat la chon
phia thua cubc.”

b S

Mot cudc chién dau gid nghia la gid cad sé cang ngay cang
tang cao khi ca hai bén tranh gianh nhau, va nghia la ti suat
dau tu sé cang ngay cang co hep lai. Gid cang tang thi
thuong vu cang kém hap dan, va néu gid tang qua cao, né
c6 thé la moét thadm hoa. Hién tugng thuong x3ay ra trong
cudc chién dau gia la cdm xuc lan luét suy nghi ly tri, va mot
CEO c6 cai todi qua I6n c6 thé phai tra mot céi gid cuc ky dat
bang déng tién cta c6 ddng. Ban rat dé roi vao cai bay chi
trd qud nhiéu néu dé la tién cda nguoi khac, va chua cd ai
lam giau dugc bang cach trd qua nhiéu cho moét th& nao dé.

Nguyén tac nay cling c6 thé dugc dp dung vao nganh
ban 1é: Néu ban cé thé mua dugc san pham véi gid ré hon
doi tha, thi ban cé thé ban cho nguoi tiéu dung vdéi giad ré
hon, va danh bai déi thd khdi cudc dua ma van gilr dugc
muc Igi nhuan cda minh. Day la m6 hinh kinh doanh cua
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Nebraska Furniture Mart. Ho dung tién mat dé€ mua hang tu
cac nha béan si, déng thoi ho mua véi so lugng 16 hang [6n,
thuong bang cad thang sdn xuét, vi vay ho cé thé thuong
luong gid thap hon nhitng déi thi mua hang trd cham. Nhu
vay NFM cé thé ban hang véi gid thap hon, thu hit dugc
nhiéu khach hang hon, trong khi van git dugc muiec Igi nhuan
clia minh. Ho ban ré nhung kiém dugc nhiéu tién hon vi ho
bat dau véi mic gid mua vao thap. Mdc gid ban ra khong
phai lGc nao cling quan trong bang mdc gid mua vao, nhat
la trong nganh ban |é.

LO1 SO 109

“Ngoai kia cé nhiing chiéc dinh dang nam dgi bong béng,
va khi hai th& nay gap nhau, mét loat nhirng nha dau tu sé
duogc hoc lai nhitng bai hoc da cd.”

*

Tinh trang mua ban dau co ao at sé xuat hién khi céng
chiing phat cudng vi c6 phi€u. Ngugi ta thay gia c6 phi€u c
ngay cang tang va muédn nhdy vao kiém it tién mot cach
don gidn. Tinh trang nay xay ra cuc dai khoang moi ba muai
nam, thuong di kem véi su xuat hién cia mot cong nghé
mdi. Trong vong mot tram nam qua nd da xay ra véi radio,
may bay, 6 t6, may tinh, céng nghé sinh hoc, va Internet.
Gia c0 phiéu thé hién sy dam mé ki€u bai bac thay vi niém
tin vao gia tri tiém &n cla céc cong ty. Warren luén bd qua
nhirng dot thij truong gid 1én do dau co ké tir khi 6ng bat dau
su nghiép dau tu. D6i v6i 6ng, mic gid phai trd hdm nay la
dua trén nhiing thu nhap trong tuong lai c6 thé chang bao
gid cd, va thuong dang la chang bao gid cé: Khi khdong cé
thu nhap, niém hy vong gilp gid c6 phi€u ding viing bong
nhién sup d6, luc hap dan sé kéo gid xudng day dai duong,
vdi van téc dang kinh ngac.
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LOI SO 110

“Toi khong bao gio c6 gang ki€m tién tu thi truong chiing
khodn. T6i mua c6 phiéu véi gid dinh rang ho sé déng cua
thi trudng ching khodn vao ngay mai va chi mé cla lai sau
5 nam n(a. ”

*

Warren mua c6 phi€u véi gid dinh rang 6ng dang mua lai
mot doanh nghiép. Thi truong chiing khoan doéi khi giup 6ng
mua dugc vdi giad thap hon néu tinh dem cd doanh nghiép
ban cho mot ngudi mua tu nhan. Warren khéng lgi dung thi
truong ching khoan, 6ng chi tranh thu trudc nhirng té chirc
c6 tdm nhin quéd ngan han dén muic bd qua co cau kinh té
dai han cla c6ng ty trong né luc kiém tién nhanh chéng dé
dugc dinh danh la quy h6é tuong cta nam. Néu ban mua
dung cong ty véi gia hop ly, thoi gian chi cang lam tang
thém gid tri cla nd, gilp ban cang giau thém khi gid co
phiéu gia tang phan anh dung tiém nang cla doanh nghiép.
Hay thi tuédng tuong: Néu thi truong chiing khodn cé déng
clra su6t 5 nam, thi giad tri doanh nghiép van c( ti€p tuc gia
tang. Thi trudng chiing khoan chi la noi dua ra mic gia ma
nd cho 1a hop ly dua trén gia tri trong ngan han. Néu ban sé
nam gilt c6 phi€u trong suét 5 nam, ban khoéng can phai
quan tam dén thj truong chiing khoan dinh gid nhu thé nao
trong khodng thoi gian t& nam th nhat dén nam tha tu.
Thoi di€ém ban quan tam la khi ban tham gia tré lai dé€ ban
cG phiéu.
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GIA TRI KINH TE DAI HAN LA BI
QUYET DE TAN DUNG SU' DIEN
RO CUA THI TRUONG CHUNG
KHOAN TRONG NGAN HAN

LO1 SO 111

“Thi trudng chiing khodn la mot tro choi khong can phai
danh bdéng dé€ loai doi thd. Ban khong nhat thiét phai danh
bdng trong moi truong hgop - ban cé thé dgi dén luc tét nhat.
Nhung néu ban la nha qudn ly tai chinh thi van dé la cac c6
doéng vién c thic giuc sau lung, "DBanh di, do lugi!””

*

Cac nha quan ly tai chinh vé can ban la n6 1é clia cac con
s6 bdo cdo theo quy va theo nam. Néu con s6 trong quy
thap, ho cé thé mat khach hang, va néu con sb trong nam
thap, ho sé mat rat nhiéu khach hang. Vi vay cac nha quan
ly quy tré thanh nd 1&€ cho nhirng udc mudn kiém tién trong
ngan han cda khach hang, va ho phai tham gia vao tro choi
ddnh béng & bat c& ci ném nao sugt ngang du ti 1é lgi
nhuan rat thap. Néu ho khdong lam thé, khach hang sé bd roi
ho va tim nguoi khac. Nha qudn ly quy dugc thué dé dat
cuoc trén nhitng cé phiéu sé tang gia trong vong ba hay sau
thang, khéng quan tam dén co cau kinh té dai han cla cbéng
ty bang xu huéng dao dong vé gia.

Su tap trung chu yéu vao gid c6 phiéu dao dong trong
ngan han gay ra bao nhiéu la sai lam vé dinh gid dua trén
gia tri kinh té dai han. Warren khai thac tat cad nhiing sai lam
nay. Néu cac nha quan ly quy khéng 16 khéng bi dm anh bdi
viéc kiém tién nhanh chéng, Warren cé |é da khéng thé nao
cé dugc nhiing thuong vu béo bd lam nén tdng cho su
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nghiép ctia minh. Vi vay néu ban muén kiém nhiéu tién trén
thi trudng ching khoan, ban nén tranh xa cac nha quan ly
quy chuyén nghiép, hoc hoi cach mua ban cé phi€u ngan
han cta ho dé tdn dung nhitng sai lam trong dinh giad dai
han.

LO1 SO 112

“Chung ta hoc héi dugc tu lich s mot diéu rang con
ngudi khéng biét hoc haéi tu lich su. ”
b S

Nguoi ta pham cung mot sai lam nhiéu lan trén thi truong
chiing khoan - ho trd gia qua cao cho mét cong ty véi hy
vong sé kiém dugc tién khi gid c6 phi€u cla cbng ty tang
trong ngan han. Sai lam phé bién nay chi phoi toan b thi
truong va dugc nubi dudng bang nhitng nha quan ly quy
phai phuc vu céng ching chi nhin ngan han. Warren da lam
nén su nghiép bang cach tadn dung ban chat ngan han nay
va nhiing sai lam trong dinh gid né gay ra cho gié tri kinh té
dai han cua cbng ty.

Bai hoc lich s& ma nhiéu ngudi khéng hoc duogc la khi
cong ty bi dinh gid qua cao so vdi gid tri kinh té dai han, nhu
van thuong xay ra trong moét thi truong gia |én, thi bat c@
thay d6i nao trong ngon gié hy vong cling sé lam gid c6
phiéu rét thdm hai va cuén di toan bé nhitng nha dau tu nao
da trd gid qua cao. Khi gid Ién cao, Warren thuong rut lui
khdi thi truong; khi gid xuéng thap, Warren bat dau quan
tam dén viéc mua vao, néu ching xuéng dén muc chap
nhan dugc va néu dé la cong ty chap nhan dugc thi 6ng sé
mua vao.

LOI1 SO 113
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“Hay nhin vao su dao dong trong thi truong chiing khodan
nhu la ban ch khong phai la ké thu — hay hudng lgi tu
nhiing k& dién ro6 thay vi cung tham gia véi ho.”

b S

Thi truong ching khoan la mot con quai vat luén bd qua
gia tri kinh té dai han clla doanh nghiép va chi giao dich dua
trén tiém nang ngan han cda ndé. Tiém nang ngan han khoéng
tot co thé lam gid c6 phiéu rét xuéng thé tham - bat ké tiém
nang dai han cda doanh nghiép nhu thé nao. Diéu nay tao
ra nhitng co hdi mua vao c6 phi€u cac cong ty cé tiém nang
kinh té€ dai han tét nhung dang gap phdi mot s6 van dé
trong ngan han. Tranh xa khdi mot cong ty khi bon ngu ngéc
dé x06 vao va day gia 1én, hay mua vao khi ho kéo nhau di va
day gid xuoéng.

MOt s6 vi du vi dai thé hién cach Warren tan dung su dao
dong cua thi truong ching khodn dé mua vao la khi thi
truong sup dé nam 1973-74, 6ng da mua 10 triéu doéla c6
phiéu ctia Washington Post, bay gio tri giad trén 1,5 ti dola;
khi thi truong sup d6 nadm 1987, 6ng bat dau mua vao c6
phi€u cla Coca-Cola véi tri gid tuong duong 1 ti déla nhung
gid lic do6 chi nhinh hon 8 triéu dbla; va trong thoi ky suy
thodi cla ngan hang, 6ng mua 400 triéu dbla c6 phiéu Wells
Fargo, dén nam 2006 gia tri da trén 1,9 ti déla. Su dao dbdng
cla thj truong chirng khoan da la nguoi ban tot, rat tot cda
Warren.

LOI1 SO 114

“Co hoi dau tu tuyét hao xuat hién khi nhiing céng ty
tuyét vai bi bao vay bdi nhiing tinh huéng bat thudng lam
cho ¢6 phiéu khong dugc dinh giad chinh xéac.”

*

Warren hoc dugc rang cac cbng ty vi dai doi khi cling
pham nhiing sai lam cé thé stra chta dugc nhung ching van
lam gidam giad c6 phi€u cla ho trong ngan han. Khi diéu nay
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Xay ra, co phi€u cta ho sé bi dinh gid sai n€u nhin trén dai
han. Diém mau chét la phai xac dinh liéu sai lam nay cé thé
stta chra dugc hay khéng. Vi vay quan trong la phai hiéu ro
ban chat kinh té clia cong ty ban dang dau tu.

Vu dau tu dau tién cia Warren vao GEICO, mo6t cong ty
bao hiém 06 td, dugc thuc hién khi cdng ty dang c6 nguy co
mat kha nang chi trd. Ho cé mot hé théng nhuong quyén rat
tot véGi chi phi thap, nhung trong mét né luc ngan han nham
thu hat thém khach hang, ho da dé mat ky luat khi ban bao
hiEém va gan nhu chdp nhan bao hiém cho bat c( ai ma
khéng tang phi bu dap cho rdi ro. Céng ty bat dau mat hang
tan tién. Warren biét rang néu ho quay vé vdi nguyén tac
hoat déng can ban clda nganh bdo hiém, ho sé khong chi
song sét ma con tang truéng. Va trén thuc té ho da tang
trudng, bién con sé 45 triéu dola dau tu cia Warren thanh
2,3 ti dbla trong vong 15 nam. Warren nhan thay GEICO da
pham mot sai lam c6 thé stra chira duogc, va mot khi da diéu
chinh, né khong lam &nh hudng dén co cau kinh té dai han
cla mot cong ty vi dai. Thi truong ching khodn ngan han,
trong lGc do, lai chi nhin thay sai lam ma thoi.

LOI1 SO 115

“Su bat on trén thuc té chinh la ban clia nguoi mua dua
trén gia tri dai han.”

b S

Su bat on trén thj truong ching khoan dan dén hodng sgo,
va hodng sg gay ra cac vu ban dé ban thao, lam gidm gia co
phiéu bat ké tiém nang kinh té dai han clda céng ty. Phan
Uing day chuyén nay tao ra co hdi mua vao néu gia tri kinh
té dai han clia cong ty vugt qua muic gid chao ban. Chinh co
cau kinh té dai han cla doanh nghiép déng vai trd quyét
dinh kéo gid c6 phiéu tré Ién tuong Ung véi thuc té kinh
doanh. Kho kién thirc clla Warren vé co cau kinh té dai han
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cla cac cong ty da giup 6ng biét ré cong ty nao sé bat day
sau giai doan nha dau tu lo lang vé bat 6n.

LO1 SO 116

“Po6i vbi nhiéu ngudi tai Wall Street, cong ty va c6 phiéu
chi la nguyén liéu tho dé giao dich. ”

Cac nha quan ly tai chinh chuyén nghiép khong xem cac
cong ty va c6 phi€u la nhitng doanh nghiép, ma chuing chi la
nhitng con s6 chdp tat trén man hinh giao dich dé ho dat
cugc. Warren kiém tién tur nhitng ngudi choi cd cugc ki€u
nay khi ho kéo nhau clung ban cé phiéu cia moét doanh
nghiép va day gia xuong dén muc tinh ra thap hon so véi gia
tri dai han cla doanh nghiép nay. Yéu tdé canh bac trong thi
truong ching khoan da co6 tu khi khai niém nay mdi hinh
thanh; nguai ta thich danh bac, né lam cho moi thi tré nén
hao hing hon. Véi c¢6 phi€éu ban con cé thé vay muon tién,
nhiéu tién, dé dat cuoc; diéu nay that tuyét néu moi chuyén
di ding nhu mong mudn cuda ban, bang nguoc lai thi dé la
cd mot thdm hoa. Diéu nay gidi thich vi sao cé nhiing dot
gid bién déng cuc 16n - dbi khi cdc nha quan ly tai chinh phai
rat lui bat k& gid cé phi€u. Nhu Warren néi, “Thi tudng
tugng mot rap hat dang chdy. Cach duy nhat dé roi chb ngobi
trong moét thi truong tai chinh néng bdéng la phai tim ra
ngudi khac san sang ngdi vao chd clia minh, mét diéu khong
dé ti nao.” Tinh trang nay duong nhién tao ra nhiéu co hoi
cho nhitng ngudi biét dinh giéd tri dai han cta doanh nghiép.

LOI1 SO 117

“C6 nhing th& van phai can thai gian, bat ké ban cé tai
nang hay dé bao nhiéu céng sic: Ban khong thé sinh con

trong vong moét thang bang cach lam cé thai chin phu n(.”
*
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Phai can thoi gian dé cho gia tri doanh nghiép tang lén -
diéu nay khéng thé thuc hién qua dém. Clng nhu tré con
phai can thai gian dé thanh ngudai 16n, cac doanh nghiép can
thai gian dé€ gia tang gia tri. Nhung néu ban mua moét doanh
nghiép Vi dai, cubi cung thi gia tri ctia n6é sé cong hudng lai
thanh mot con s6 khéng 16. Nhu trong truong hop Capital
Cities/ ABC Corporation ma Warren da dau tu, ong chi trd
17,25 dbla cho mo6t c6 phi€u ndm 1986. 6ng khéng mua
thdp ma ciing khdng mua cao. Ong tra sé tién tuong ¢ng vai
gid tri cla né6 — nhung theo thoi gian gid tri kinh té cuta
doanh nghiép gia tang, ddy gid cé phi€u tang theo tuong
ing, va dén nam 1995 thi gid c6 phi€u la 127 déla, tuong
duong véi 24% ti suat lgi nhuan hang nam. Tuong tu la
truong hop cla GEICO, cling can 15 nam dé gia tri tiém an
cla doanh nghiép gia tang con s6 dau tu ban dau la 45 triéu
dola thanh 2,3 ti doéla, tuong duong vdi ti suat Igi nhuan Ia
24%/ nam. Nhiing cong ty vi dai, theo thoi gian déu tang
trudng dé€ lam giau cho céc c6 déng cta ho; duy chi c6 diéu
viéc nay khéng thuc hién trong vong moét thang duoc.

LO1 SO 118

“Néu lich st la toan b nhiing gi can thiét cho cudc choi,
thi nguoi giau nhat thé gidi at phai la cac tha thu.”

*

Tim hi€u lich s kinh doanh la moét viéc quan trong dé
hi€u dugc nhitng kha nang cé thé xay ra trong kinh doanh,
nhung né khdng gilp ban biét dugc chuyén gi sé xay ra va
vao lUc nao. Diéu nay can moét it tién doan t&r nha dau tu.
Warren da th( tién doan tuong lai bang cach chon & lai véi
nhitng cong ty san xuat nhing sdn pham khong thay déi
theo thoi gian. Sdn pham tién doan dugc dong nghia véi loi
nhuan tién doan dugc. Hay nhé dén bia, keo, bdo hiém 6 to,
nudc ngot, chewing gum, va dao cao. Bang cach nay 6ng cé
thé tién doan gié tri kinh té trong tuong lai clla cac cong ty
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va quyét dinh vé céi gid cla nd trong hién tai. Nhung néu
mot cong ty phai lién tuc thay déi sdn phdm hay dong san
pham cla minh dé toén tai trong thi truong, 1Gc dé gan nhu
khéng thé tién doan tuong lai tham chi chi trong thoi gian
ngan sap tdi. Ban kiém tién nho vao biét dugc chuyén gi sé
dén trong tuong lai.

LO1 SO 119

“Chi mua nhitng gi ban hoan toan hai long nam gilr ngay
cd khi thi truong déng clra trong su6t 10 nam."

*

C& moi hai nam mot lan, k& tir dau thap nién 1960 va kéo
dai dén thap nién 1990, Warren va mot nhém nhing ngudi
ung hd Benjamin Graham sé tu hop lai dé thdo luan vé triét
ly va chia sé kinh nghiém. M6t trong nhitng cau hdéi can ban
ma ho thudng néu ra cho nhau la “Néu ban phai dat toan b6
sO tién vao mot c6 phiéu va di ra mot hoang ddo trong 10
nam, ban sé chon cd phiéu nao?” Mot phién ban khac cua
cau hoi la “Ban sé cdm thay thodi mai mua vao c6 phi€u nao
hom nay cho du ho cé dong ctra thi truong ching khoan
trong su6t 10 nam téi?” Nhitng cau hdéi nay budc ban phai tu
bd viéc suy nghi ngan han va bat dau nghi vé dai han. Khi
ban bat dau nghi vé dai han, ban sé nghi dén chat lugng va
badn chat kinh té dai han clda céng ty. Diéu nay dan dén viéc
ban tu hai liéu sdn phdm cula cong ty cé lgi thé canh tranh
bén vitng khéng, nghia la nha may thiét bi sé khéng bi 10i
thadi, nghia la ban khéng phai trang bi lai, va ban khéng phai
chi phi qua nhiéu cho nghién clu va phat trién. Chi phi thap
dong nghia véi Igi nhuan cao, va Igi nhuan cao la tién nhiéu,
Nam 1982 cbéng ty ma Warren chon mua ma khoéng quan
tam dén liéu thi trudng chiing khodn cé maé clra trong suot
10 nam tiép theo hay khdéng chinh la Capital Cities
Communications. Nam 2006 6ng cé thé da chon Coca-Cola
néu ong cé thé mua cd phi€u cta ho véi ti 1é gid trén thu
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nhap thap hon 20. Warren khéng ngai chuyén phai nam tam
nang trén mot hoang ddo mién la 6ng giau lén.

LOI1 SO 120

“Nha dau tu hom nay khéng huéng lgi tur Igi nhuan do
tang trudng trong hom qua.”
b S

Chinh la tang trudng trong ngay mai md&i mang lai lgi
nhuan cho nha dau tu hédm nay. Néu t6i mua mot cong ty
hém nay, Igi nhuén t6i thu dugc sé nam toan bd trong tuong
lai. Toi khdng kiém duogc tién tUr qud khi. Cau héi dat ra la
liéu tang truédng sé dén, va néu cé tang truédng, liéu téi co
san sang tra tién cho né khong? Néu cong ty cé lgi thé canh
tranh bén viing, tang trudng sé dén, nhung néu ban tra gia
c6 phi€éu qua cao, ban gan nhu da lam gidm con sé ban
kiEm dugc trong tuong lai t&r thuong vu dau tu nay - tiac la
lam gidm ti suat Igi nhuan hang nam. Liéu ban cé muén béd
ra 100 triéu dbla cho mot coéng ty néu nd chi mang dén cho
ban 1 triéu déla moi nam? Hoi nghi ngo. Nhung ban chac sé
dong y chi ra 100 triéu déla cho mdt cong ty néu kiém duogc
20 triéu doéla moi nam. Pay la nhiing truong hgp hoi thai
qud. Quyét dinh cang khé khan hon doéi véi nhiing cong ty
nam trong khodng gilta, nhung néu ban muén dugc nhu
Warren, ban cé thé sé phai trdnh ra ca nhiing céng ty nam
trong khoang gira va chi tap trung vao nhiing trudéng hgp ro
muoi muadi ma thoi.

LOI1 SO 121

“Toi chac da la mét tay an may khat thuc néu thj truong

hoat dong hiéu qua.”
*
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Trong thé gidi dau tu nguosi ta cé mot gid thiét 1a thi
truong ching khoan hoat dong dua trén tinh hiéu qua, rang
gid c6 phiéu thé hién chinh xac gia tri cia c6 phi€u trong
ngay dua trén nhiing thong tin dugc cong bo vé néd. Buing
trén quan diém ngan han, thi truong ching khoan tuong doi
hiéu qua, nhung hiéu qua trong ngan han thuong mang lai
nhirng sai [am vé dinh gid trén quan diém dai han. Diéu nay
c6 nghia la dding vé mat dai han, thi truong ching khoén
thuong khoéng hiéu qua. Warren thuong dan chiing vu dau tu
vao Washington Post Company la s& hitu cua to bao
Washington Post, tap chi Newsweek, va bon kénh truyén
hinh khac véi téng gié tri it nhat la 500 triéu dobla - tuy nhién
thi truong chidng khoén lai dinh giad toan bd cong ty chi bang
100 triéu ddla. Tai sao lai ré dén thé? Bdi vi néu nhin ngan
han, Wall Street khdong cho rang gid c6 phiéu sé tang trong
vong mot nam, ma ddng thé, né khong hé tang. Nhung nhin
tlr quan diém dai han, day la mét vu mua vao cuc ky tét; va
Warren d& mua 10 triéu dola c6 phi€u cla nd. Ba muaci nam
sau con s6 10 triéu nay da tang |én thanh 1,5 ti. Diéu can
phai nhé la tinh hiéu qua trong ngan han thuong khong tao
ra hiéu qua trong dai han, tir dé ban c6 thé tan dung dé lam
cho minh cuc giau.

LOI1 SO 122

“Theo tb6i nghi thi thi trudng ching khodn khéng hé ton
tai. N6 chi xuat hién nhu mot tham so6 dé xem cé ai dé nghij
thuc hién nhitng hanh déng ngu ngéc hay khong. ”

*

Wall Street lubn miéng néi vé thi truong ching khodn
dang Ién hay xuéng va kha nang du bao hudéng di ti€p theo
cla nd. Warren khéng quan tam ti nao dén hudng di cla thi
truong, 6ng chi quan tam liéu cé ngudi nao quan ly nhiing
quy ho tuong va mua ban ching khoadn véi tam nhin ngan
han moét cadch ngu ngéc néu nhin dudi quan di€ém dai han.
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Pé lam viéc nay, 6ng doc td Wall Street Gournal, luén ghi
nhan lai tdt cd nhitng hanh déong ngu ngoc ngan han nay.

LOI1 SO 123

“Chulng toéi tin rang néu goi nhiing t6 chirc tich cuc giao
dich la nha dau tu thi cling giong nhu goi tén moét ké chi
thich cdc ma6i tinh qua dém la 1ang man."

Giao dich dién r6 gan lién véi cac quy dau tu hd tuong
gan nhu khéng bao gig dit. Ho mua cé phiéu khi [ai suat
giam 0,25% va mot thang sau lai ban ra khi 1ai suat tang
0,25%. Ho d4p dung mot chién thuat goi la dau tu quén tinh,
theo dé ho phai mua c6 phiéu khi né tang gid nhanh chéng
va ban khi né gidm gid nhanh chéng. Néu chi can cé mot
chut sut gidm trong doanh thu, ho cling ban c6 phiéu, va
néu chi can cé moét chut gia tang trong doanh thu, ho sé
mua vao. Néu chi can cé moét chdt dau hiéu chién tranh, ho
ban ra, va néu chi can cé moét chdt dau hiéu hoa binh, ho
mua vao. Tat cd nhitng hanh dong nay dugc thuc hién trong
n6 luc duge dinh danh la t6 chlc quy thanh cong nhat trong
nam, moét vinh du sé mang lai cho ho thém hang triéu dbla
tlr cong chlng von chi nhin ngan han va san sang chuyén
déi tur quy nay sang quy khac dua trén két qua hanh dong
trong mot quy. Cach nay khong thé dugc goi la dau tu, chi la
tién doan dudi chiéu bai dau tu. BDau tu la mua lai mot phan
cong ty va ngdi nhin ndé phat trién; tién doan hay dau co la
ném hat xiUc xac theo huéng ngan han dua trén gid co
phi€u. Dau tu giup ban tréd nén cuc ky giau cé, dau co giup
cho nhitng nha quan ly quy ng6i ném xuc xich tré nén cuc
ky giau cé.

LOI1 SO 124
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7/

“Chlng t6i khong cé y kién, chua bao gio cd y
khong bao gio cé y kién vé tuong lai trong mot n
thi truong ching khoan, 1ai suat, hay cac hanh
doanh.”

b S

Th& tudng tuong lam thé nao kiém duogc hang ti dong tu
thi truong chiing khoan ma lai khéng cé y kién vé thi truong
ching khoan hay lai suat. Lam thé nao Warren cé thé gilt
dugc nhu thé? Ong Iam dugc l1a vi ai cling lo 1dng vé su xoay
chuyén cua thj truong ching khoan va du bao lai subt trong
nam sau, dong nghia véi viéc ho sé roi vao cdi bay cua
nhirng hanh déng ngu ngoéc vi du nhu ban di mot cong ty cé
co cau kinh té dai han rat tot chi vi Cuc du trit lién bang c6
thé tang lai suat 1én thém 0,25%. Va khi nhitng nha dau tu
nhay cam nay ban di nhitng cong ty vi dai vi nhiing ly do
ngu ngdoc, Warren da ngoi san doi mua lai, va mot khi da vao
tay 6ng, 6ng sé khdong nha chung ra. Vi vay néu ban muoén
tré thanh nguoi siéu giau, ban chi viéc gia lo truéc nhiing |0i
don théi va huénh hoang vé hudng di sap tdi cta thj truong
chidng khoan, quén di Cuc du trit lién bang va 1ai suat, va chi
tap trung vao xac dinh gié tri co cau kinh té dai han cula céc
cong ty co Igi thé canh tranh bén viing, va sau dé xac dinh
liéu gid c6 phi€éu dang & muc nao trong tuong quan véi giad
tri cla chung. Khi ching bi dinh gid thap, hdy mua vao, khi
chidng bi dinh gid qué cao, hay trdnh xa. Néu ban nghiém
tlc va theo dudi trong mét thoi gian du dai, cubi cung ban
sé tich Iy dugc mdt danh muc nhitng cong ty tuyét vaoi giup
ban siéu giau sau nay, nhu chinh cadch Warren da lam.

ién, va sé
m tdi cua

dong kinh

k
a

LOI1 SO 125

“Trong s6 nhiing ti phu ma téi quen biét, tién bac chi
cang lam hién ré ban chat cda ho. Néu ho la nhiing thang
heén trudc khi cé tién, thi ho cling chi la mo6t thang hén véi
mot ti dola.”


https://sinvest.vn

E S

Tién bac chi cang nhan manh thém ban chat san cé cua
ban. Néu ban la nguai t&r té va rong luong trudc khi giau co,
ban sé cang t( té€ va rong luong hon sau khi ban giau. Néu
ban la ngudi ré tién va budn xin trudc khi giau, thi ban sé van
ré tién va bdn xin khi ban giau. Ban chi can nhdé dén
Ebenezer Scrooge (mdt nhan vat trong ti€u thuyét A
Christmas Carol cua Charles Dicken, tuong trung cho su
thay déi ban tinh tir xau xa sang tot dep) la hi€u ngay. Tuy
nhién Scrooge phai gap ma mdi nhan ra van dé. Cudi cung
thi nguoi tét van la nguoi tét cho du ho giau hay ngheo, diéu
quan trong nam & ch6 ho la nguoi tot, chi khéng phai ho
giau hay ngheo.
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