JESSE LIVERMORE - RICHARD D. WYCKOFF

2022 | PDF | 302 Pages
buihuuhanh@gmail.com

laB.

CHIEN LUQC GIAO DICH.CUA

JESSE LIVERMORE

Nhing bai hoctlr mot huyén thoai

trong gigi dau tu ching khoan

1988 lﬂ NHA XUAT BAN

e e T T



CHIEN LUCOC GIAO DICH CUA

JESSE LIVERMORE



1988

QDDKS@

i TEE THUS

L
Felgald

CHIEN LUGC GIAO DICH CUA JESSE LIVERMORE

Tac gia: Jesse Livermore, Richard D. Wyckoff

Bdn quyén tiéng Viét © 2022
Céng ty TNHH V&n héa va Truyén théng 1980 Books

bién soan dua trén cdc tdc phdm cia hai téc gic.

o Khéng phén nao trong cudn sdch nay duge sao chép hodic
chuyén sang bdt cif dang thirc hodc phuong tién nao, du la dién
t, in &n, ghi 8m hay bt cir hé théng phuc hsi va luu trir théng
tin ndo n&u khdng <6 su cho phép béng vén ban cia Céng ty
TNHH Vé&n héa va Truyén théng 1980 Books.

o Moi dn phdm cia 1980 Books déu dugc in trén chdt lidu gidy cao

-~ 1. =
cap va an toan.

-
-

"

Lién hé v& cac vén dé chung va ban dich, ban thée: rights@1980books.com
Lign hé dich vu tu v@n va doi dién gioo dich ban quyén: rights@1980books.com
Lién hé v& phat hanh, kinh doanh: 1980bocks@gmail.comn



MUC LUC

K ) e | P R S SRS (RPRRERRSASEE | 7

LEE TR, | - iiisumempmmmeansaiu g oy s sammss S8 v s mis n s G .

Chuang 1: Tiéng goi t trd choi dau co ching khoan... 13

Chuong 2: Khi ndo c¢d phiéu di dang huong................ 37
Chuong 3: Theo chan nhiing ngudi dan dau ............... 49
Chuong 4:  Tién tronNg tay .e..ceeeveeevemreerrevivererenenns. EOEN, -
Chuong 5:  Diém then chbt.....ccoeeiivevereiiieeeiieececneeen. 71
Chuong 6: Sai lam tri gia mottrieudo la .....ccueeee... 91

Chuong 7: Giao dich trén thi trudng hang héa.......... 107

Chuong 8: Khoan lgi nhuan batrieudé la............... --133
Chuong 9: Mot thuong vu tao lap thi trudng.............. 147
Chuong 10: Bf mat giao dich cdia Livermore............... 175
Chuong 11:  Gidi nghia cac quy taC....uueeeeereceeeeennnn..., 189

Chuong 12:  Cudc phéng van cia Richard D. Wyckoff ....249

BRI  mmomniiiiii i ol i 302



LOI GIOI THIEU

Chién lwgc giao dich ctia Jesse Livermore la cudn
sach ngﬁn duwoc Livermore viét vao nam 1940 -
tredc khi 6ng te tir. Cudn sach tém tat nhitng
thanh cong cling nhw that bai ctia ong trong dau
co ching khoan, tap trung chi tiét vao cac nguyen
tdc va chién lwgc giao dich. Phuwong phap dau co
ctia Livermore vé co ban la sy két hop gitta hanh
vi gia va yéu t0 thoi gian, hay noi cach khac la
dira trén chu ky gia c0 phiéu theo thoi gian.

Phén hai cia cudn sach la cudc phong van
voi Jesse Livermore dwoc thue hién bdi Richard
D. Wyckoff, mét phéng vién tai chinh néi tiéng
thdi bdy giod. Ong trinh bay cidc phwong phap

ma Livermore stt dung dé kiém hang triéu do la



trén thi tredng chitng khoén, véi cac chu dé lién
quan truc tiép dén ki thuat giao dich duwoc chon
loc nhwr cach chon lya ¢6 phiéu mua vao va thoi
di€m mua, tam ly giao dich va cach xay dung tw
duy thanh c6ng trong giao dich. Chiing b6 sung
cho nhitng phwwong phap ma chinh Livermore da
trinh bay trong phan mat.



LOI TUA

- Livermore s& httu mot se nghiép chdi sang
trong lich st dau co. Ong ludn thu hit sg chi v
cua cong chung nhw mét tdm di€ém trén thi trudong
ngay tir khi con tré, nodi tiéng véi biét danh “cau
bé dau co”.

Livermore thuc sy la mot nha dau co, vdi
nhitng giao dich 16n dén mikc khién Phd Wall ngo
ngang. Ong khong bao gi¢ thyre hién mét giao dich
voi tam 1y may rti. M6i hanh dong déu 1a két qua
cua si tin tedng, tri tué, nghién ctu khéng ngting
va siz kién nhan dang kinh ngac.

Trong 40 nam, Livermore da nghién ctru thé
gioi va diéu kién kinh t€ trong nudc vdi mot
cudng dd khé tin. Trong 40 nim dng khong
ngung hoc tap, mo wdc, séng va giao dich trén
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thi treong dAu co. Thé gidi cta 6ng 1a sy bién
dong gi4, khoa hoc 6ng theo dudi la sy bién
déng theo dung du bao.

T6i that sy cam thdy biét on khi ¢6 m6i quan
hé cd nhan véi mot s6 nha dau co vi dai nhat moi
thoi dai va c6 co hdi quan sat chi ti€t cach ho giao
dich. Xét & khia canh tri tué va nang khiéu bam
sinh, t6i xem Jesse Livermore 1a nha dau co va
nha phén tich thi tredong vi dai nhat. Ong c6 thé
tan dung tirg dong, sit dung céng cu don bay it
nh4t, khdéa minh trong phong véi bang gia, € roi
xuat hién lai sau vai thang véi mot khoan hoi lon.
Pay chinh la biéu hién c(ia thién tai.

Giao dich thanh cong gay chan dong dau tién
cia Ong dién ra ndm dng 15 tudi. Me 6ng la ngwoi
- bi bat ngd nhat khi 6ng dat 1én dui ba mot xap
tién tri gid 1.000 d6 la, khoan tién dau tién ong
kiém duogc tir thi treong chitng khoan.

St chdn ddng thit hai ma dng mang dén la
viéc hoan thanh cong viéc tinh toan ctia bon ndm
trong chi mot nam trong khi dang dam nhan
cong viéc ghi gid 1én bang & mét céng ty ching
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khoan. Tiép dd, thi truong khong ngiing bi chin
dong boi nhitng ky tich ctia 6ng, va vdi nhitng ai
hing tha véi bd mon dau co chirng khoan, du cé
thé khong khién ban ng& ngang, day chic chan
van 1a nhitng thanh qua d4y bat ngo.

Nguyén nhan rat 15 rang. Mbi nha dau co vi
dai déu c6 phuong phap giao dich riéng, nhimng
nghién cttu cad nhan lam nén tang cho cac két luan
ma theo d6 ho sé san sang chdp nhan i ro chi ra
mot s6 tién 16n. Nhitng phuwong phédp nay thuong
duoc xem la “bi mat qudc gia”, d6i khi xuat phat
tte tinh t phu hoac da nghi, nhung phan 16n 1a vi
nhitng nguyén nhan thuc té.

Vi vay, khi Jesse Livermore, véi tinh thang
thdn dic trieng cia minh, sdn sang vén bitc man
va tiét 16 v6i cdng ching nguyén tic giao dich
két hop yéu t6 thoi gian va gi4 ctia minh, 6ng trd
thanh tam di€m béi s tao bao ctia minh. Ong da
“phoi bay” véi ban doc thanh qua cfia 40 ndm nghién
ctru dau co miét mai ctia minh.

Edward Jerome Dies









I(hnng co gi mm @ Phn Wall i
© Bétcd diu gi Xay ra rén thi tnigng
chiing khoan ngay hdm nay da tiing xay ra
" trudc day va sé xay ra mét Ian niia.”
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au co ching khoan r6 rang la tro choi

Dha'p dan nhat thé giéi. Nhung né khéng
danh cho nhitng ké ngu ngdc, luedi suy nghi, thiéu
kha nang can bang cam xtc, khéng chiu dugce ap
lgc 16n, cling khong danh cho nhitng ham mudn
lam giau nhanh chéng. Nhitng nguoi nay sé chét
b&i ngheo doi.

Trong mot thoi gian dai, hiém ¢é mot bira tiéc
ndo t6i tham gia ma khdng c6 mdt nguoi la ngbdi
xubng bén canh va sau may 101 m& chuyén théng
thuong sé hoi:

T6i c6 th€ ki€m tién trén thi treomg bang
cach nao?

Khi con tré, t6i sé cam thay “vd ciing dau kho”
khi phai giai thich tat ca nhitng khé khin ma ai
do phai d6i méat khi mong mudn kiém tién nhanh
chéng va dé dang trén thi treong, hodc im cich
bo di mot cach lich se. Nhitng ndm sau d6, cau
tra 101 cua t6i don gian la “T6i khéng biét”.

Thuc sy rat khé d€ duy tri st kién nhin véi
nhitng ngwoi nay. Pau tién thi cdu hoi ho dit ra
khong hé phit hop véi mét nguroi danh nhiéu thoi
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gian nghién clru chuyén sau vé dau tu va dau co.
N¢ cling gidng nhr mét nguredi khéng c6 chuyén
mén hoi mot cong t8 vién hodc mot béc si phau
thuat: “To6i c6 thé kiém tién nhanh chéng trong
Iinh vuec luat hoac phﬁu thuat béing cach nao?”
Tuy vay, t6i cing tin rérlg van ton tai mot bd
phéan 16n hon nhitng nguwdi hing tha véi dau te va
dau co vao thi truedng chitng khodn san sang danh
thoi gian hoc hoi va nghién ctu d€ dat duoc két
qua hop 1y, néu ho dwoc hudéng dan ding cach.
Vavi thé, cudn sach nay dugc viét dé danh cho ho.
T6i da cht1 y dwa vao sach mét s6 kinh nghiém
cta mot nha dau co — ghi nhan mdt s6 thanh cong
va that bai tiéu bifu ma mdi ngudi déu c6 thé hoc
hoi. Néi bat trong dé la ly thuyét cta toi vé yéu
t6 thoi gian trong giao dich, diéu ma t6i xem la

quan trong nhéat dé& thanh céng trong dau tw.

Thé nhung, triede khi lam 16 hon cha dé nay,
t6i can luu ¥ véi cac ban rang bdng trdi ctia su
thanh cong 1a k&t qua truc tiép tir nd luc chan
thanh dé€ duy tri két qua, lam theo suy nghi va
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dwa ra nhitng nhan dinh cta chinh minh. Diéu
nay ciing giong nhw viéc ban khong thé chi doc
mot cudn sach vé chu dé gitr gin voc dang va
b6 mac viéc tip Iuyén th€ duc cho nguwdi khéc.
Twong ty, ban ciing khong thé phan cdng cho
ngwoi khac nhiém vu theo déi thanh tich ctia
minh néu ban dang tudn thi sat sao cdng thikc
cua t6i vé sut két hop gitta yéu t6 thoi gian va
gia, cing nhw nhiéu yéu t6 khac ma tdi sé liét ké
0 nhitng trang sau.

Diéu duy nhat t6i c6 thé lam 1a chi dudng, va
toi sé rat vui mung néu, thong qua sy huwdng dan
ctaia toi, ban cé thé kiém duoc tir thi tredng nhiéu
hon s& vén ban bd vao.

Trong cudn sach nay, ddi twong muc tiéu
cua toi chinh la bd phan cong chiing néu trén,
v0i s luwong doi khi sé suy gidm, va tdi sé trinh
bay moét s6 quan diém va y twéng ma minh quan
tam trong nhiéu nam kinh nghiém nhwe mot
nha dau tw va dau co ctia minh. Bt ky ai hiing

tht véi viéc dau co sé nhin nhan né nhu moét
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nganh nghé va nghiém tdac theo dudi ciing nhu
khong xem né 1a trd cd bac may rti don thuan
nhir nhidu ngwdi van nghi. Néu tién dé cta toi
la dang, t&c la dau co la mot nganh kinh doanh,
thi nhitng nguwdi tham gia vao nganh nay nén
quyét tdm hoc héi va hiéu vé né trong kha nang
t6t nhat clia minh va véi nhitng thong tin d
liéu san cé. Trong sudt 40 nd luec @€ khién dau co
tr& thanh Iinh vizc kinh doanh thanh cong, t6i da
va dang kham phé ra nhitng nguyén tic mdi ¢b
thé ap dung cho nganh nay.

R4t nhiéu Jan t6i di ngt1 véi ban khodn vi sao
minh khong thé€ dw bdo dreoc mot dong thai sap
xay ra, va thitc day rat sém vao budi sang héom
sau véi mot y tudng méi. Téi khong da kién nhan
doi dén khi troi sang d€ ki€ém tra nhitng ghi chép
vé cac ddng thai trong qud khit cia minh dé xac
minh y twéng mdéi hinh thanh. Trong phan 16n
treong hop, mitc dd chinh x4c 100% la hoan toan
xa voi, nhung diém t6t & day la né dwoc lvu git

trong tiém thitc cta téi. Co thé, sau d6, mot y
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tirdng khac sé thanh hinh va t6i ngay 1ap ttc bit
tay vao kiém chirng né.

Theo thoi gian, nhiéu y twéng bat dau tro nén
rd rang va t6i c6 th€ phat trién mot phuwong phap
cu the @€ duy tri két qua ciia minh, ddng thoi c6
thé str dung chiing nhu mdt hinh thiec hwéng dan.

Qua trinh ap dung ly thuyét nay da thuyét
phuc tdi rang khéng c6 diéu gi méi mé xay ra
trong Iinh viec dau co hoac dau tr chiing khoan
hay hang héa. C6 nhitng thoi diém moi nguoi
nén dau co, cling nhut chic chan cé nhitng thoi
diém khong nén. Cé mdt cau ngan ngtr rat diing
thé nay: “Ban ¢é thé chién thang mot cude dua
ngwa, nhung ban khéng thé thﬁng mai dwoc.”
Diéunay cling ding véi cichoat ddong thi trudng.
C6 nhitng thoi di€m dong tién cé thé duoc dau
tw va dau co vao ¢6 phiéu, nhung khong thé lién
tuc tham gia vao giao dich hang ngay hodc hang
tuan trong sudt ca ndm. Chi nhitng ké dai dot
méi lam diéu d6. D6 1a diéu chac chian khéng

thé xay ra.
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Pé dau tw hodc dau co thanh cdng, ta phai
c6 y tiedng rd rang vé dong thai quan trong tiép
theo cho mot ¢6 phiéu nhat dinh. Viéc dau co
don gian la du bao nhitng dong thai tiép theo.
Dé du bao chinh xac, ta phai xac dinh dwoc co
sO cho viéc du bao. Chﬁn_g han, ta can phan tich
trong dau nhitng anh hwéng hay phan tmg cua
thi tredong trede modt thong tin da dwgce cong bo.
Hay c6 gang dw bao phan ¢ng tam ly cia cong
chiing triede mot van dé - cu thé la mot bo phan
cong chiing quan tam dén van dé d6. Néu ban
tin nhiéu kha nang sé cé phan ng tang hoac
giam tir thi tredong, dimg tin twdéng y kién ctia
ban than va bao vé quan diém ctia minh cho dén
khi thi treong te xac nhan phan tng cua nd dé
khang dinh ¥ kién ctia ban, boi phan tng thi
treong c6 thé sé khong giong nhu cach ban tin.
P& minh hoa: Sau khi thi treong da duy tri mot
xu hudng 1o rang trong mot thoi gian nhat dinh,
mat tin tc tich cyc hay tiéu cuc co 1€ sé khong
anh huéng nhidu dén né. Ban than thi trueong

vao thoi diém dé cé thé da vao vung qua mua
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hodc qua ban, trong treong hop d6 anh hudng
ctia théng tin kia chdc chin sé bi bé qua. Khi
do, gia tri ctia nhitng bién ddng trong qua kh
duéi diéu kién teong tie tré thanh gia tri khong
thé wdc tinh dwoc dGi vdi cdc nha dau twe hay
dau co. Bay gid, nha dau tu phai hoan toan bo
qua y kién ca nhan va chd y sat sao dén bién
dong thi treong. Thi treong khong bao gio sai
— nhung quan diém ca nhan thi c6. Quan diém
ca nhan khong c¢o gia tri véi cac nha dau twe hodc
dau co néu thi treong khong bién dong theo v
kién ctia ho. Ngay nay, khong nguwdi nao hodc
nhém nguwodi nao c¢6 thé tao dung hodc pha vé
thi trirong. Mot ngudi ¢ thé ¢6 danh gid vé mot
cO phiéu cu thé€ va tin rang né sé bién dong theo
chiéu hudng da xac dinh, c6 thé€ 1a ting hoic
giam, va cudi cung nhéan dinh dé ding nhung
anh ta van cé th€ mat tién do gia dinh hodac hanh
dong dua trén quan di€m ctia minh qud sém.
Tin twwdng vao nhan dinh ctia minh, anh ta ngay
lap tkc hanh d0ng, chi d&€ nhén ra rdng sau hanh
dong do, co phiéu sé bién déng theo chiéu hudng
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nguoc lai. Thi triedong thu hep, anh ta mét moi va
thoat ra. C6 thé chi mét vai ngay sau do, gia co
phiéu cé vé 6n dinh tré lai va khéng lau sau do
anh ta s& vao lai va mot Ian nita ¢d phiéu lai dao
chiéu. Anh ta bit dau nghi ngd nhan dinh cta
minh va ban ra. Cudi cling, gia ¢ phiéu ting.
Sau khi da qud voéi vang va thuc hién lién tiép
hai sai [am, anh ta méit di sw can dam. Cang cé
kha nang anh ta da thuc hién nhitng giao dich
khac va khong & trong vi thé d€ gia dinh nhiéu
hon. Do d6, dén khi déng thai thyc sy ctia cd
phiéu ma anh ta da n.héy vao qua sdm xuat hién,
anh ta da khéng con nam git vi th& d6 nira.
Diéu td6i mudn nhdn manh & day la sau khi
hinh thanh ¥y twdéng cu thé vé mot hay nhiéu
c8 phiéu nhit dinh, dirng qué lo lang dén mikc
khong ddm tham gia. Hay doi va quan sat bién
ddng ctia ¢d phiéu d6 hoac phan tng cua thi
treong. Xay dung nén tang can ban lam co sé
dinh huwdng. Vi du, mot c6 phi€éu dang co gia
ban 25,00 db la va da dao dong trong khoang
tir 22,00 dén 28,00 do6 la trong mdt thoi gian
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déng ké. Gia stt ban tin rang gid c6 phiéu cudi
cung sé tang lén 50,00 d6 la va gia hién tai la
25,00 d6 la. N&u ban cho rang né sé& tang lén
50,00 d6 la, hdy kién nhan va doi cho dén khi
gia tang dén khi gia dat mirc cao mdi, co thé 1a
quanh mtrc 30,00 d6 la. Sau dé, véi phan tng
cua thi treong nhan dinh cta ban da dwoc xac
minh. Néu khong cé vi thé vitng chac, gia co
phiéu da khong thé€ ting lén 30,00 d6 la. Sau
tat ca, kha nang 1én la ¢6 phiéu dang trén da
tang rdt ro rang. Pay la thoi diém dé ban bao
vé quan diém ctia minh. Ping d€ thyc t& rang
ban da khdong mua vao & méc gia 25,00 d6 la
anh huwéng dén ban. Kha nang la néu ban da
mua vao, ban co thé tro nén Il}é-t moi vi cho doi
va thoat ra khi gi4 bat dau tang, bdi sau dé boi
vi da tirng thoat ra & muic gia thap hon, ban tré
nén bat man va khéng mudn vao lai khi ban
dang ra nén lam vay.

Kinh nghiém da cho t6i thdy rang tién thuc
kiém dwoc trong dau co ndm trong nhitng cam

két & mot ¢6 phiéu hay hang héa cho thay loi
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nhuin ngay tit dau. O nhitng phan sau, toi sé
trinh bay mot s6 vi du vé hoat déng giao dich
ctia tdi, d€ ban thay toi da thuwc hién giao dich
dau tién vao thoi diém nhay cam — doé la khi luc
bién dong manh dén mitc don gian la ndé phai
ti€p tuc. P3 c6 nhitng thoi diém khi t6i, giong
nhu nhitng nha dau co khac, khéng da sy kién
nhan d€ doi diéu chic chan. T6i mudn loi nhuan
vao moi Itc. Ban c¢é thé ndi: “Vadi tdt ca kinh
nghiém cta o0ng, lam sao ban lai cho phép ban
than suy nghi nhw vay ch@?” Cau tra 1oi cho cau
hoi nay la toi la con nguwoi va toi ciing c6 nhitng
diém yéu cua con nguodi. Gidng nhw tat ca cac
nha dau co khac, t6i d& su mAat kién nhan 14n At
nhitng nhan dinh ding dan. Pau co rat giéng
véi choi bai, dir 12 kifu choi nao. Mdi chiing ta
déu c6 diém yé&u chung la mong mudn co6 10i &
moi leot choi, va chic chin chtng ta cing mudn
tan dung moi co hdi. Moi nguroi déu sé htu diém
yéu ¢ hitu nay & mot mitc d6 nao do. Biém yéu
nay la ké tht 16n nhét ctia cac nha dau tue hoac
dau co, va dén cudi cung, néu khong duwoc bao
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ve, sé dan dén that bai. D6 la déac tinh ciia con
ngweoi khi dong thoi nudi dudng ca hy vong va
s¢ hai, thé nhung khi bom hy vong va sg hai vao
nganh kinh doanh dau co nay, ban sé phai doi
mat v&i moét mbi nguy hai ghé gém, bdi ban cé

thé s& hiru hai vi thé trdi nguoc.

Vi du: Ban mua mot c6 phiéu gia 30,00 do6 la.
Ngay ti€p theo, n6é nhanh chéng ting 1én 32,00 db
la hodc 32,05 d6 la. Ngay lap tic ban so rang néu
khong chét 1ai, loi nhudn sé tan bién vao ngay
hém sau — vi vay ban ban ra véi mite loi nhuan
nho, khi ma d6 nén la thoi di€m ban nén hy vong
vé mot dot ting. Vi sao ban lai lo lﬁng mat di
khoan lgi nhuan hai giad ma von ban khéong hé
c6 vao moét ngay trudc d6? Néu ban c6 13ai hai
gia trong mot ngay, ban c6 dwoc hai hodc ba gia
vao ngay hém sau, va c6 1& thém ndm gia nira
trong tuan téi. Néu c6 phiéu ting 6n dinh, va
thi tredng phan tng dang, dirng véi vang chot
10i. Ban biét ban dung, béi néu ban khéng ding
triede d6, ban sé da khong thé 1ai chit nao. Hay

déno tang va cung tdng véi néd. Loi nhuan cb thé
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tang 1én mttc rat 16n, va mién 1a bién ddng ctia
thi trudng khong giri cho ban bat ky tin hiéu lo
lang nao, thi hiy cam dam duy tri quan diém cua
minh va tiép tuc nam gitr. Trai lai, gia dinh ban
mua c0 phiéu vdi gia 30,00 d6 la, va ngay hom
sau gia giam xudng 28,00 d6 la, ghi nhan mtkc 16
2 @6 la. Ban sé khong lo lang ngay hom sau minh
c6 thé gidm 3 d6 la hodc nhiéu hon. Khoéng, ban
sé xem d6 don gian la bién ddng tam thdi va cam
thay chic chin rang ngay hom sau c8 phiéu sé 14y
lai mikc gid da méat. Tuy nhién, day 1a thoi diém
ma ban nén lo lang. Hai gid méat di nay c6 thé
la khéi dau cho hai gia giam ngay hom sau nira,
hodc ¢ thé la nam hoac mudi gia trong mot hoac
hai tuan. D6 1a Itic ban phai sg hai, boi néu ban
khong thoat ra, ban c6 thé budc phai cat 156 & mtrc
16n hon sau d6. D¢ la thoi diém ban phai bao vé
chinh minh bang cach ban ra tredc khi 16 chiém
ty trong 16n hon.

Ban c6 thé dé lai tw tang, nhung khéng bao gio
duoc lam diéu tirong tre véi 16. Nha dau co phai
bao vé chinh minh triedc nhitng khoan 16 dang k€
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bang cach cit 18 & mitc nhé. Vi viéc hanh doéng
sém, anh ta c6 thé gitr tai khoan dé trong twong
lai, khi 6 y tedng, anh ta van & trong vi thé cé thé
tham gia moét giao dich khéc, mua vao khéi leong
teong duwong da mua khi duwa ra quyét dinh sai.
Nha dau co phai dong thoi 1a nha moi gidi bao
hiém cho chinh minh, va cach duy nhat anh ta
c6 thé€ duy tri giao dich la bao vé von va khong
bao gid cho phép mtc 16 1én d&én mic gay hai
dén hoat dong ctia minh trong twong lai khi da
nhan dinh dang vé thi trirong. Mac du tin rﬁng
nha dau tu hodc dau co thanh céng phai ludén ¢
ly do hop ly khi dwa ra cac quyét dinh giao dich,
téi van cam thay anh ta phai xac dinh duwoc khi
nao nén dua ra nhitng quyét dinh dau tién théng
qua nhitng hinh thitc hwdng dan cu thé.

D¢ t6i nhac lai, chac chian sé c6 nhitng thoi
diéem mot dong thai thuc sy dién ra, va téi tin
chic rang bat cit ai ¢ ban nang cuia mo{t nha
dau co va c6 su kién nhan déu cé thé nghi ra
mot phuong phéap cu thé dé€ sir dung lam céng
cu dinh huwdéng, tir d6 cho phép anh ta xac dinh
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chinh xac thoi di€m nao nén dwa ra quyét dinh
dau tién. Viéc dau co thanh cdéng chic chinkhéng
xuat phat tir viéc doan btra. D& duy tri sy thanh
cong, mot nha dau tw hay dau co phai c6 nhitng
nguyén tac 1am kim chi nam. Nhitng nguyén tac
toi si dung c6 thé vd gia tri véi nguoi khac. Vi
sao lai nhw vay? Néu chiing cé gia tri khong thé
udce tinh véi t6i thi vi sao chiing lai khong cé gia
tri twong duwong véi ban? Cau tra 1oi cho ban
kho#n nay 12 khdng huéng dan nao cé thé ding
100%. Néu t6i tuan thtt mot huedng dan cu thé, bi
quyét cua riéng toi, toi biét két qua nhan dwoc sé
1a gi. Néu ¢d phiéu cta t6i khéng bién dong nhue
du bdo, t6i sé ngay lap tirc nhéan dinh rang thoi
diém chwa chin muéi. Vi vay, t6i déng vi thé. Cé
thé mot vai ngay sau dé, hueéng dAn ctia toi lai
néi rang to6i nén vao lai va téi lam theo, ¢6 1€ [an
nay nhan dinh ctia t6i sé dting 100%. T6i tin rang
bat ¢z ai danh thoi gian va nd lec d€ nghién ctu
bién dong gia theo thoi gian sé c6 thé xay dung
cho minh mdt huéng dan cu thé. Pay sé 1a cong
cu hd tro anh ta trong cac hoat dong hodc dau
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tu twong lai. Trong cudn sach nay, toi trinh bay
mot s quan diém ma tdi thdy gia tri cho hoat
dong dau co ctia minh.

Mot phan 16n cac nha giao dich theo doi
bang biéu va cac s8 liéu binh quan. Ho nghién
citu chung, cac s6 liéu lén va xudng, va khong
nghi ngd rang cac biéu d6 va sd liéu binh quan
nay chi ra mét xu huéng cu thé€ theo thoi gian.
Ca nhan t6i chwa bao gio thdy cac biéu d6 hap
dan. Téi nghi rang chiing rat khé hiéu. Tuy vay,
toi lai dam mé ghi chép s6 liéu cling nhw nhitng
ngudi khac miét mai nghién céu bidu d6. Ho c6
thé dang va t6i ¢ th€ sai.

T6i wa thich ghi chép, bdi phuwong phap nay
giup t6i c6 biec tranh r6 rang vé nhitng gi dang
dién ra. Th& nhung chi dén khi tdi bit dau xem
xét dén yéu td thoi gian thi cac ghi chép cua tbi
md&i thiee si tré nén hitu ich trong viéc dwe bao cac
ddng thai quan trong tiép theo. Toi tin rang bang
cach ghi chép dang cach va can nhac yéu t& thoi

gian — t6i s giai thich rd6 hon & phan sau — nha
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dau tre 6 thé dua ra du bao véi mire do chinh
xé4c hop 1y vé cic déng thai quan trong sdp tdi.
Nhung dé€ 1am dwoc nhw vay can sw kién nhan.

Danh thoi gian tim hi€u va nghién cttu dé tro
nén quen thudc véi mot co phiéu, hoac mét nhém
cac c6 phiéu khac nhau, va néu ban nhan dinh
ding yéu td thoi gian trong si lién két véi nhitng
ghi chép ciia minh, khéng som thi mudn ban se
cd thé xac dinh dwoc thoi diém caa dong thai tiép
theo. Néu ban doc dung cac ghi chép ctia minh,
ban ¢6 thé€ chon ra ¢ phiéu dan dau cta bat ky
nhom nao. Cac ban phai, to6i nhic lai, theo doi
cac ghi chép cta minh. Pung dé nguoi khac lam
diéu d6 cho ban. Ban sé ngac nhién v6i s6 liong
y tedng madi ban hinh thanh trong qua trinh thuc
hién cac ghi chép. D6 la nhitng y twéng ma khong
ai c6 thé mang dén cho ban, bdi chiang la phat
hién ctia riéng ban, bi quyét cia ban, va ban cling
nén giit chiing cho riéng minh.

Trong cudn sach nay, toi sé liét ké mot sé
viéc KHONG NEN LAM cho c4c nha dau tir va
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dau co. Mt nguyéen tic quan trong la khéng bao
gid tron 1an nhitng mao hiém dau co véi dau
ti. Cadc nha dau tu thudng chiu 16 16n khéng vi
ly do nao khac ngoai viéc ho ban ra cd phiéu va
phai tra gid.

Ban c6 thwdng nghe mét nha dau ndi rang:
“T6i khong lo lang vé cac bién ddng hay cac cudc
ban thao do 1énh dimng ky qu¥. Téi khéong bao gio
dau co. Khi mua c8 phiéu, t6i sé mua chiing nhw
mot khoan dau tu, va néu gia ¢ phiéu giam, cudi
cung thi gia cling tang lai th6i.”

Thé& nhung khéng may cho nhitng nha dau
te nay la nhiéu c6 phiéu duwgc mua vao & thoi
di€m ma chiing c6 vé la khoan dau tw t6t, nhung
sau do6 gap phai nhitng diéu kién thay doi
khting khié€p. Vi vay, nhitng ¢ phiéu dau tw tSt
dé thuwong tré thanh khoan dau co don thuan.
Mot s6 vi thé sau d6 cling dugce thanh khoan.
Khoan dau te ban dau bdc hoi vao khéng khi
cung voi tién von ctia nha dau tw. Diéu nay xay
ra 13 do nha dau tw khong nhén thiec duoc thuc
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t& rang cac khoan dau tir nay dya trén teong lai
va trong lai nay c6 thé déi mat voi nhitng diéu
kién mai c6 thé de doa kha nang sinh 101 cua
c8 phiéu (dwoc mua ban dau véi muc dich dau
te dai han). Trieéc khi nha dau tu y thitc dwoc
diéu kién da thay d6i, gia tri ctia khoan dau tw
da giam nghiém trong. Do d6, nha dau tu phai
bao vé tién vén ctia minh giéng nhuw cac nha
dau co ciing lam diéu twong tw trong cac hoat
dong dau co mao hi€ém ctta minh. Néu lam nhuwe
vay, nhitng nguoi te goi minh la nha dau tu sé
khong bi budc phai trd thanh nhitng nha dau
co trong teong lai — cting nhw sé khong tin rang
tai khoan ctia minh s€ giam gia tri nhiéu nhu vay.

Méi vai nam truede, viéc dau te vao hang xe
Itra New York, New Haven & Hartford dugc xem
la an toan hon dau tw vao ngan hang. Vao ngay
28 thang 4 nam 1902, ¢ phiéu New Haven c6
gia 255 do6 la. Vao thang 12 ndm 1906, Chicago,
Milwaukee & St. Paul c6 gia 199,62 do6 la. Thang
1 cting ndm d6, Chicago Northwestern duoc ban
voi gia 240 d6 la/c6 phiéu. Vaongay 9 thang 2.cia
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nam do, Great Northern Railway c6 gia 348 d6 la/
cd phiéu. Tat ca déu c6 chinh sach cd tiec hdp dan.

Hay xem nhiing khoan dau tu nay vao nhitng
nam sau do: Vao ngay 2 thang 1 nam 1940, co
phiéu cac cdng ty nay cé gid nhw sau: New
York, New Haven & Hartford c6 gia 0,50 d6 la,
Chicago Northwestern 1a khoang 0,31 d6 la, Great
Northern Railway la khoang 26,62 d6 la. Vao ngay
2 thang 1 ndm 1940, khéng cé bao gia cho Chicago,
Milwaukee & St. Paul, nhung dén ngay 5 thiang 1
nam 1940, gia la 0,25 d6 la/c6 phiéu.

R&t dé dé liét ké ra hang trim c8 phifu ma &
thoi ctia t6i dwgc xem 1a nhitng khoan dau i ma
vang, nhung hém nay dudng nhu khdng con gia
tri. Vi vay, trong chu ky phén bé tai san lién tuc,
nhitng khoan dau tw tuyét voi bi ddo 16n, cung
voi do la tai san ctia nhitng nha dau twe van duoc
coi la than trong.

Cac nha dau co trén thi trrong chitng khodn
ludn mat tién. Nhung téi tin viéc cho ring s§ tién

mat di & riéng hoat dong dau co van chi & mitc
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nho so véi con s8 16 gdp khong 16 tix cac khoan
dau tu ctia nhitng ngudi duoc goi la nha dau tw
la m&t nhan dinh an toan.

Theo quan di€ém ctha t6i, nha dau tu la
nhiing con bac 1én. Ho dat cugc, gitt nd, va néu
moi thit di sai hwdng, ho sé mat tat ca. Nha dau
co c6 thé€ cling mua vao cung thoi diém. Nhung
néu la nha dau co thong minh, anh ta sé€ nhan
ra —néu ghi chép can than — tin hiéu nguy hiém,
canh bao r?m.g moi thit khong thuan 19i. Anh ta
sé, bang cach hanh ddng kip thoi, gitr 16 & mirc
thdp nhat va doi dén co hoéi thuédn loi hon dé
tham gia tro lai.

Khi 8 phiéu bat dau cé xu hwéng gidm, khong
ai co thé€ ndi nod sé gidm dén dau. Cting khong ai co
thé doan trude duoc ding dinh ctia ¢6 phiéu trong
mot dot tang. C6 mot s8 suy nghi quan trong hon
hét can dwoc can nhac. Mot la: Khong bao gio ban
ra mot ¢ phi€u vi né c6 vé dang duoc dinh gia
cao. Ban c6 thé quan sat thay ¢6 phi€u tang ttr 10
1én 50 va nhan dinh ¢d phiéu dang ban ¢ mitc gia
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qua cao. D¢ 1a thoi diém dé xac dinh cac yéu t&
c6 th€ ngén chin né bat dau ting tir 50 va 1én 150
dwdi cac diéu kién sinh 10i thuan loi va cong tac
quan tri doanh nghiép t&t. Nhiéu nguoi c6 thé mat
von do ban ra ngay sau mot dot tang dai, boi khi
dé gia ¢6 phiéu “cé vé qua cao”.

Trai lai, khong bao gid mua vao mét cd phiéu
sau khi n6 giam manh tir mitc cao trudc do. Co
thé dot gidm nay la do mdt nguyén nhan nao do.
C& phiéu d6 cb th€ van dang ban ra & mitc gia
rat cao — tham chi néu mit bang gia hién tai c6 vé
thap. Hay c8 gang bd qua mikc gia cao trong qua
kht va nghién cttu duwa trén co s& két hop gitra
thoi gian va gia.

Nhiéu nguoi c6 thé cam thdy ngac nhién khi
biét rang trong phuwong phéap giao dich ctia toi,
khi t6i nhin qua cac ghi chép ctia minh va thay
rang c8 phiéu dang vao da tang, t6i s€ mua vao
ngay khi giad dat mirc cao méi trong dot ting nay.
Phrong phap tirong tir ciing dp dung khi t6i &

vi thé ban. Vi sao vay? Béi t6i ludn theo sat xu
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hudng. Céc ghi chép ctia toi truyén di tin hiéu
cho t6i nhw vay!

T6i khong bao gio mua theo phan ttng va ban
khi tang.

Mot quan diém khac 1a: That dai dot khi thwe
hién mot giao dich khac khi giao dich dau tién
ctia ban da 16. Khéng bao gid binh quan 16. Hay
ghi nhé sau sac nguyén tac nay trong dau ban.
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~ “Mua chiing khoan ting
~ va han chimg khoan giam.”
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8 phiéu, gidng nhwr c4 nhan mbi nguedi,

Ccé dac diém va tinh cach. Mot s6 thi
hay lo lang va hap tap, sd khac lai thang than
va logic. Chiing ta biét dén va tim hiéu vé cac
cd phiéu riéng 1é. Bién déng cua chiing la cé
thé du doan trudc trong nhiéu nhém diéu kién

khéic nhau.

Thi treong khéng bao gio ding yén. Ching
c6 vé rat im ang vao mét s§ thoi diém, nhung
khong dimg yén tai mot mie gia. Ching cé thé
tang hoac giam & mitc rat nhé. Khi mdt ¢6 phiéu
budc vao mot xu hudng xac dinh, né van dong
mot cach te nhién va 6n dinh theo nhitng phuwong

hwéng cu thé trong sudt giai doan dé.

Vao dau giai doan nay, ban sé thdy khéi luong
giao dich rat16n va gid tdng 6n dinh trong mét vai
ngay. Sau do, c8 phiéu sé bude vao giai doan ma
toi goi la “Piéu chinh thong thuedng”. Khi cé diéu
chinh nay, khoi lugng giao dich sé giam rat nhiéu
trong nhitng ngay sau khi gia ting. Lic nay phan
tng nho do la hoan toan thong thwong. Piing lo
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ngai nhitng bién dong thong thuong nay. Hay
canh gidc v&i nhitng bién dong bat thueong.

Sau mot hodc hai ngay, hoat dong giao dich
trd lai, va khéi lugng sé tang. Néu ding nhue vay,
trong mot khoang thoi gian ngan ctia nhip diéu
chinh théng thuwong, ¢ phiéu sé phuc hoi va
ting 1én mitc cao méi. Pa tang sé duy tri 6n dinh
trong mot vai ngay vdi phan ting nhe trong ngay.
Khong sém thi mudn sé dén thoi diém cho mot
phan ing thong thuong khac. Khi no xay ra, dién
bién sé twong tw nhu phan ting dau tién, bdi day
la phan g ty nhién cta bat ky ¢d phiéu nao khi
né budc vao moét xu hudng xac dinh. O doan dau
caa dot diéu chinh nay, khoang cach gitta mikc
cao tredc d6 va mitc cao ti€ép theo khong qua 16n.
Nhung theo thoi gian, ban sé nhan thdy gia c6
phiéu tang t6c nhanh hon.

Pé€ t6i minh hoa bfing mot vi du: Lay mot co
phiéu dang & gia 50. Vao dau dot tang, gia co
phiéu tang déu 1én 54. Sau moét hoac hai phién
phan ¢ng théong thuong, gia cd phiéu giam veé
52,05 hoac thap hon. Ba ngay sau do, gia phuc
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hoéi. Trong thoi gian nay, né c6 thé tang lén 59
hodc 60 trude khi c6 dot diéu chinh (phan tng)
thong thuong ti€p theo. Thé nhung, thay vi phan
ung trong khoang 1-1,5 d6 la, mitc diéu chinh
thong thwong & giai doan nay c6 thé la 3 d6 la.
Khi b phiéu phuc hoi trd lai sau mot vai ngay,
ban sé thay khéi lugong giao dich khéng 16n nhw
0 giai doan dau. Co phiéu tré nén khé mua hon.
Néu ding nhw vay, trong giai doan tiép theo cta
dot tang nay, gia ¢ phiéu sé chay nhanh hon
nhidu so véi trude d6. CS phiéu c6 thé dé dang
tang tir mitc cao tredc do, la 60 l1én 68 hoac 70 ma
khéng c6 diéu chinh. Thé& nhung, khi xuat hién
nhip diéu chinh, méc d6 sé 16n hon. C6 phiéu
co thé gidm trd lai 65 va day la nhip gidm thong
thuong. Thé nhung, gia dinh mitc giam 1a 5 d6 la
hoac quanh muitc nay, sé khong mat nhiéu ngay
dé gia co phiéu dao chiéu va tao dinh mai. Pay 1a
lic yéu t6 thoi gian tham gia vao.

Dung danh mat su hiing thi véi ¢6 phiéu. Sau
khi ghi nhan mic 1ai ddng kinh ngac, ban phai
kién nhan, dirtng d€ tam tri hinh thanh suy nghi
cht quan va bé qua nhirng tin hiéu nguy hiém.
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C3 phiéu tiép- tuc tang, va né tdng sau hoac
bay gi4 trong moét ngay, va ngay sau dé cd thé
ting t6i tim hodic mudi gid — véi khdi luong giao
dich 16n — nhung vao moét gio cudi phién giao
dich gid ¢8 phidu d6t nhién giam bat ngo bay
hoc tdm gi4. Vao budi sang ti€p theo, ¢8 phiéu
ti€p tuc diéu chinh, va sau dé moét Ian nita tang
trd lai, dong phién tdng manh. Nhung vao ngay
tiép theo, vi mot sd nguyén nhan, xu hudng nay
khong duwoc duy tri.

D6 1a mot tin hiéu nguy hiém tirc thi. Xuyén
sudt giai doan nay la nhitng diéu chinh tu nhién
va thdong theong. Va réi dot nhién mét nhip diéu
chinh bat thuwdong xay ra — y ctia t6i khi noi téi
sy bt thuwong la gia ¢S phiéu diéu chinh giam
6 d6 la hodc nhiéu hon t&r mitc cao trong ngay
— la phan ting chua ting xuat hién trude do, va
no6 dang cho ban mét tin hiéu nguy hiém ma ban
khong dwuoc bo qua.

Ban da kién nhan dé duy tri vi thé cd phiéu
qua cac bién dong tw nhién thong thueong. Tiép theo,

B
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hay can dam va nhay cam dé€ nhan biét tin hiéu
nguy hiém va thoat ra.

T6i khong ndi rang nhitng tin hiéu nguy hiém
la luén ludn ding, nhui da néi trudc do, khong co
nguyén tac nao ap dung cho bién ddng cd phi&u
c6 thé dang 100%. Nhung néu theo doi ching sat
sao, trong dai han ban sé duoc loi vO cung.

Mot nha dau co thién tai titng néi véi toi rang:
“Khi t6i nhan thdy mot tin hiéu nguy hiém truyén
dén toi, t6i khéng tranh luan vé no. Toi thoat ra!
Mot vai ngay sau d6, néu moi thit tréng cé vé on,
tdi thudng cé thé vao lai. Nho vay, toi tranh cho
minh phai lo l&ng qué nhiéu va ciing tranh mat
tién. T6i kham pha ra diéu nay. Néu t6i dang di
doc dwong ray xe ltra va nhin thdy mét doan tau
cao t6c dang chay dén véi van tdc 60 ddm mot
gi0, toi sé khong ngu ngdc dén miéc khéng chay
khoi duong ray dé doan tau chay qua. Sau khi
no chay qua, t6i c6 thé trd lai duwong ray, néu toi
muon.” Toi luén ghi nhé diéu d6 nhe mdt chiat

khoén ngoan trong dau co.
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Moi nha dau co khdén ngoan ludn canh giac
véi nhitng tin hiéu nguy hiém. Van dé vdi hau
hét cac nha dau co la diéu gi d6 bén trong ngan
can ho khong dt can dam dé€ déng lai cac vi thé
khi ma ho nén lam nhw vay. Ho lwdng lu va trong
khoang thoi gian can nhic d6, ho quan sat thi
trrong mat di nhiéu diém. Khi d6 ho néi: “Vao
ngay hom sau t6i sé thoat ra!” Khi t&i dot tang
ti€p theo nhw né cudi cung s€ phai tdi, ho sé quén
mé&t nhitng gi dinh lam, bdi theo quan diém ctia
ho thi thi treong dang bién dong ding trd lai.
Tuy nhién, dot tang d6 chi 1a mot nhip diéu chinh
ngé’in han va né sé sém dao chiéu, va khi do thi
trzong sé bat dau giam manh. Va ho dang nam
gitr vi thé - boi vi su ledng e (trwede d6). Néu
c6 sw hwéng din, né da néi cho ho can lam gi,
khong chi gittp ho tranh mat tién ma con tranh
dwoc sw lo lang khong can thiét.

Mét [an nira, t6i nhic lai rang, ban chat con
ngudi trong moi nguedi 1a ké thu 16n nhat déi véi
moi nha dau tw hodc dau co thong thudng. Vi sao
cd phiéu khong dugce tang sau khi n6 giam tir mc
tang 16n trede d6? Dinhién nod sé tang & mirc Ao nao
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do6. Nhung vi sao nd phai tang vao diung thoi diém
ma ban mudn né tang? Kha nang 1a né sé khoéng, va
néu né tang, nhitng nha dau co khéng kién dinh ¢
thé sé khong tan dung duoc né.

Diéu t6i dang c8 gang lam rd véi bd phan
cobng chiing mudn xern dau co la mdt nganh
nghé nghiém tic, va téi mudn nhic lai nd, rfﬂ.'.ng
suy nghi mo moéng do can phai dwoc loai bo;
rang moét nguoi khéng thé thanh céng bang
cach dau co mo6i ngay hodc mdi tuan; rang ban
chi nén thwc hién nhitng cam két khoang bdn
hodc ndm Tan mdi ndm. Trong ngan han, ban d¢
thi truong tie né dinh hinh cho nhitng dot bién
dong 16n tiép theo.

Néu ban xac dinh chinh xdac thoi gian cho dot
diéu chinh, cam két dau tién ctia ban sé sinh 1di
ngay tir dau. Tt d9, tat ca nhitng gi ban can lam
la ludn canh giac, quan sat dau hiéu xuit hién ctia
cac tin hiéu nguy hiém d¢€ thodt ra va chuyén loi
nhudn trén tai khoan thanh tién that.

Hay ghi nhé diéu nay: Khi ban khong lam gi
ca, nhitng nha dau co cam thdy ho phai giao dich



CHIEN LUCC GIAO DICH CUA JESSE LIVERMORE

ban ra mua vao moéi ngay dang dit nén tang cho
thwong vu tiép theo ctia ban. Ban s& thu 1¢i tir sai
Iam cua ho.

Dau co thuc su la cong viéc vo cung phéan
khich. Hau hét nhitng nguoi dau co déu sé san
ling cac vin phong méi giéi hodc cé nhitng cudc
goi dinh ky, va sau mét ngay lam viéc, ho néi vé
thi tredng vdi ban be & tat ca cac budi tu tap. Cac
ma chirng khoan luén hién hiru trong tam tri ho.
Ho mai mé véi nhitng dot ting giam nho dén
mitc bd qua mirc bién dong 1én. Gan nhw phan
16n ho déu ludn dat cac cam két & sai bén khi xu
huéng chung dang rung lac. Nha dau co qua am
anh vé nhitng ting giam nho hang ngay sé khong
bao gi® & trong vi thé tot d€ tan dung su thay doi
quan trong tiép theo cta thi treong khi nd xay ra.

Nhitng han ché& nay c6 thé dwogc stra chita
bang cadch ghi chép va phan tich céc s6 liéu vé
bién dong gia ¢S phiéu va cach chiing van hanh,
ciing nhu bang cich cdn than xem xét yéu t&

thoi gian.



JESSE UVERMORE & RICHARD D. WYCKOFF

Nhiéu nam triedc, t6i da nghe vé mdt nha dau
co v cung thanh céng s6ng & vung nii California.
Khoang hai hodcba lan mdi ndm, éng ta sé goi cho
mdi gidi ctia minh & San Francisco va bat dau viét
cac lénh mua ban, phu thudc vao vi thé thi trudong
cua ong. Mot nguwoi ban ctia t6i bay gio dang co
mat ¢ van phong ciia ngwroi moéi gidi dé da cam
thdy t0 mo va dat cau hoi. Anh &y cang kinh ngac
hon khi biét rang nha dau co nay gan nhu hoan
toan khéng dén san giao dich, hiém khi dén van
phong mdi gidi va d6i khi khdi lwong giao dich
cua Ong &y vo cuing 16n. Cudi ciing, anh ban t6i da
dreoc gidi thiéu véi nha dau co va trong cudc trod
chuyén anh da hoi vé cach theo déi thi truong tir
mot khoang cach xa x6i nhu vay.

g1 ong tra 10i, “t6i xem dau co la mét nganh
nghé kinh doanh, t6i sé that bai néu & trong tinh
trang b6i r8i vé moi thit va d€ ban than bi phan
tan boi nhitng thay d6i nho. Té6i muén trén dén
noi ma minh cé thé suy nghi. Anh thdy day, toi
ghi chép lai nhitng gi da x4y ra, va nhitng s6 liéu
mang lai cho t6i bic tranh kha r6 rang vé nhimg
gl dang dién ra trén thi trizong. Nhiing dong thai
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thue sg khong két thiic vao ngay né ching bat
dau. Can thoi gian d€ hoan thanh mot dong thai.
Khi chuyén lén song trén nui, t6i dat minh vao vi
thé& cho phép nhitng dong thai nay c6 thoi gian
can thiét d€ hoan thanh. Dén mot ngay, toi sé
xem xét mot vai s6 liéu gia va ghi chép ching lai.
T6i nhan thay s6 liéu gid ma minh ghi chép dang
khéng d6ng nhat véi xu huwdng bién dong da duy
tri trong mot khoang thoi gian hién tai. Ngay khi
doé t6i c6 quyét dinh. Téi xudng nii va trd nén
ban ron.”

Piéu nay da xay ra tir nhiéu nam triedc. Lién
tuc trong mot thoi gian dai, ngudi dan 6ng song
trén ni nay da kiém dugc rat nhiéu tién tir thi
tredong 8 phiéu. Ong 1a diéu gi d6 truyén cam
hitng cho t6i. Tdi nd lirc hon bao gid hét d€ hoa
tron yéu t6 thoi gian vao tat ca nhitng dir liéu
khac ma minh thu thap dugc. Véi nd luc khong
ngung, toi da cd thé c6 thé kép hop cac ghi chép
ctia minh, tit d6 gitp nang tam kha nang dw bao
cac ddng théi sap dién ra.






- Yeu tu t:un ngum la l(e thu Iun nhatf;lt

”‘cua nha ﬂau tu trung bmh hoac nha '
" ﬂau cu ”
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hi treong ludn ton tai sy cam dd, va sau

mot thoi gian thanh cdng, ta trd nén

bat can va “tham lam vb day”. Khi d6, ta can cé
nén tang tot va te duy rd rang dé€ bao ton nhitng
g1 dang c6. Néu nam chic va tuan tht nhitng
nguyén tic tdt, ban sé ¢ thé khong phai mat tién.
Chting ta biét rang gia ludn 1én xudng.
Chiing ludn va sé& luén nhu vay. Ly thuyét cta
t6i 14 ddng sau nhitng bién ddng 16n nay ludn
c6 mot luc tac dong khong thé khang cuw. Do
la tat ca nhitng gi ta can bi€t. Viéc qua tO0 mo
vé tit cad nhitng 1y do dang sau cic bién dong
gia khong phai la diéu t6t. Ban dang dat minh
vao rui ro hinh thanh ddm may bao phu tam tri
minh bdi nhitng diéu khéng can thiét. Chi can
xac nhan sy bién dong dang dién ra va tan dung
né bang cach léo 1ai con tau d4u co ctia minh
“leét song”. Khong can tranh luan vé diéu kién

va quan trong nhat la dirng c6 chéng lai nd.
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Ciing can ghi nhé rang viéc da dang héa dé
bao quat khip thi trudng 1a diéu nguy hiém. Y
cua toi & day la dung hirng thia véi qua nhiéu
cO phiéu cung liic. Sé dé dang hon nhiéu néu
ban chi theo doi mot vai ma thay vi c6 qua
nhiéu lua chon trong danh muc. Téi da pham
phai sai lam nay vao nhiéu nam trwdc va téi da
phai tra gia dat.

Mot sai 1am khic ma td6i mac phai 1a dé&
minh hoan toan tiéu circ hodc tich cwec voi toan
bd thi treomg, chi vi mot c6 phiéu trong mot
nhom nhat dinh don gian la cé bién dong trai
chiéu so vdi xu hudéng chung. Trudc khi dua ra
cam k&t méi, dang 1€ t6i nén kién nhan va cho
doi, khi mot vai ¢6 phiéu trong mot nhém khac
cho t6i thdy rang xu hwdng giam hogc ting ctia
né da chdm dt. Theo thoi gian, cdc ¢d phiéu
khéac chic chin ciing phéat di cling tin hidéu. Pay
la nhitng dau hiéu ma t6i da phai cho doi dén
khi chiing xuat hién.

re—
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Thé nhung, thay vi lam véy, t6i cam thay sw
thuc giuc tré nén ban ron trén toan thi trieong. Do
do, toi d€ ham mudn hanh déng thay thé nhan
thitc va danh gia chung. Di nhién, ban dau toi
van kiém dwoc tién tir nhitng giao dich ctia minh.
Thé& nhung, t6i lai mét di mot phan 16n s6 tién d6
trong cac giao dich khac.

Ho6i thi treong dau co gia tang dién cudng
cudi th& ky 20, tdi nhan thay 16 rang rang da tang
cia nhéom c¢6 phiéu ctia nganh khai thdc dong
dang dan ding lai. Mot thoi gian ngan sau do,
gia c6 phi€u nhém nganh ddéng co ciing cham
dinh. Boi da tang hung phan cta hai nhém c6
phiéu nay chirng lai, t6i sém di dén mot két luan
sai Jam la nén ban ra mot cidch an toan. Toi thwce
s khong mudn phai néi cu thé s tién ma minh
da méat di boi hanh dong dwea trén tién dé dé.

Mac du toi da chét 1ai khong 16 tir cac giao
dich ¢6 phiéu dong va dong co, tdi tham chi con

16 nhiéu hon trong sau thang tiép theo khi chd
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doi ¢ phiéu nganh tién ich cham dinh. Cudi
cung, nhém cd phi€u nay va cac nhém khac cting
dat dwoc ky vong. Dén thoi diém d6, ¢6 phiéu
Anaconda dang ban véi gia gidm 50 diém tir mikc
cao trizéc dé va nhém c6 phiéu dong co cling
giam voi ty 1€ twong duong.

Diéu t6i muon nhan manh 1a khi ban nhin
thdy rd rang mot xu huwdng sap téi & mot nhém
cd phiéu cu thé, hay hanh dong dwa trén nhan
dinh d6. Nhung dimg hanh dong twong tiy véi
cdc nhém ¢§ phi€u khac, cho dén khi ban nhin
thay nhém thit hai dang & trong vi thé twong tu.
Hay kién nhan va chd doi. Theo thoi gian, ban
ciing sé nhan dwogc tin hiéu canh bao twong te
cac nhdm khac ma ban da nhan dweoc & nhém dau
tién. Pirng bao phti toan b thi treong.

Hay gidi han nhtimg phan tich cia ban trong
nhitng ¢6 phiéu ndi bat trong ngay. Néu ban
khong thé kiém tién tir nhitng c8 phiéu dan dat,
ban sé& khong thé kiém tién dwoc tir thi trieong c6

phiéu néi chung.
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Ciling gibng nhw phong cach vay 4o va trang
strc ctia phu nit ludn thay doi cung vaoi thoi gian,
nhitng c6 phiéu dan dat thi tredng cii s€ mat di
vi thé bdi s xuat hién clia nhitng ma mdéi. Nhiéu
nam trirdc, nhém ¢6 phidu dan dit 1a dueong sat,
dudng va thudc 1. Sau dé nhém nganh thép ndi
1én, khién cac ¢ phiéu duong va thudc lé bi danh
sap san. Tiép sau d6 la sy¢ 1én ngdi clia nganh 6
t6. Hién nay, chting ta chi thdy bon nhém chiém
vi thé ap dao thi trudng: thép, 6 t6, hang khong
va dich vu mua hang qua thw. Khi cac nhém
nay tang, toan thi treong tang. Theo thoi gian,
nhitng c6 phiéu dan dit mdi sé xuat hién, nhtng
ma cii bi loai ra. Dién bién sé 1udn ludn l1a nhw
vay néu thi treong chitng khodn van ton tai.

Chéc chin sé khong an toan néu cd giir tai
khoan & nhiéu ¢6 phiéu clung ltc. Ban cé thé
bi r6i. Hay phan tich va so sanh mdt vai nhém
thoi. Ban sé nhan thdy minh ¢6 dugc biic tranh
chan thuc dé dang hon nhiéu khi 1am vay thay

vi c8 géng nam bét toan bd thi trudng. Néu phan
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tich ding bién dong chia hai ¢d phiéu trong bén
nhom ndi bat, ban sé khong can lo 15ng ve viéc
nhitng ¢§ phiéu con lai sé bién déng nhu thé
nao. “Pi theo nhitng ma dan dit” da trd thanh
cau chuyén xwa cit r6i. Hay linh hoat. Nhé rang
nhém dan dat hém nay cé thé s& khéng con & vi

tri d6 trong hai nam tdi hodc xa hon.

Hom nay, trong danh muc theo doi ctia minh,
toi ¢ bon nhém riéng biét. Biéu do khéng cénghia
la t6i dang giao dich & ca bén nhém nay cung lac.
Nhurng t6i ¢6 muc dich khi 1am vay.

Cach day rat lau, khi méi bat dau hing thi
véi bién dong gia, toi da quyét dinh th nghiém
kha nang ctia ban than xem liéu c6 thé dw bao
chinh x4c nhitng bién ddng sap t6i hay khong. Toi
ghi lai nhitng giao dich hw cdu trong mot cudn s8
nho va ludn gitr né bén minh. Theo thoi gian, t61
thwce hién giao dich dau tién. T6i sé khong bao
gid quén giao dich dé. Téi kha hing tha véi viéce
mua nam c& phiéu ciia Chicago, Burlington &

Quincy Railway, mua cung mot ngwoi ban cua
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toi, va phan lgi nhuén t6i nhan duoc la 3,12 46 la.
Ttr thoi diém d6, t6i da tré thanh mdt nha dau co.

Duéi nhitng diéu kién hién tai, t6i khong tin
rang nhitng nha d4u co kiéu cii, nhitng ngudi giao
dich khdi Iwong 16n, ¢6 nhiéu co hdi thanh cong.
Khi t6i néi nha dau co ki€u cq, téi dang nghi veé
nhitng ngay thi treong c6 bién d6 dao déng 1én
va thanh khoan d6i dao, cling nhw khi mot nha
dau co ¢6 thé nam mét vi thé 1én t&i 5.000 hodc
10.000 don vi va lién tuc ra vao anh hirong manh
dén gia cO phiéu.

Sau khi m& vi thé ban dau, néu cd phiéu van
doéng t6t, nha dau co cd thé an tam bd sung vao
danh muc tte thoi gian do trd di. Néu truede do
nhan dinh cta anh ta duogc chitng minh la sai
[dm, anh ta c6 thé thoat vi th& mot cach dé dang
ma khong phai chiu mtc 16 16n. Nhung hién tai,
néu vi th€ ban dau cta anh ta degc chirng minh
la khong thé giit dwge nira, anh ta sé phai chiu
mutc 16 16n néu chuyén sang thi tredng da bi thu

hep dang ké.
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Trai lai, nhw t6i d3 noi trude d6, nha dau co
ctia giai doan hién tai c6 sir kién nhin va danh gia
dé€ cho doi thoi diém thich hop mdéi hanh déng, vi
vay theo quan diém ctia t0i, ho cé co hoi tét hon
d€ chuyén loi nhuén thanh tién mat, boi vi thi
tredng hién tai khong phu thudc vao qua nhiéu
nhitng dong thai gia, trong khi d6 ¢ qua khit cac
bién dong thuwdng xuyén day moi tinh toan khoa

hoc di sai hudng.

Do d6, trong cac diéu kién hién tai, diéu ro
rang la khong mot nha dau co thong minh nao sé
cho phép chinh minh hoat dong dwa trén thudc
do d6, mac du vai nam trude doé it nhiéu ciung la
diém chung ctia nhiéu nguroi. Anh ta sé chi phan
tich mét s6 lugng gidi han cac nhém cd phiéu va
mdt vai ma dan dau trong nhitng nhém do6. Anh
ta s€ hoc dwoc cach quan sat trede khi buedc vao.
Mot thoi ky méi cta thi truong da md ra — mot
thoi ky voi nhitng co hdi an toan hon cho cac
nha dau twe va dau co cham chi, tee duy hop ly va

co6 nang lgc.
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' “Dimg bao giy dé 1dn that chung,
 chang han bang cach mua thém
~ chimg khoan gidm gid.”
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hi ban dang tim cach x ly phan thu
Knhéip thang dw caa minh, ding giao
viéc d6 cho bat ky ai.

D1 gia tri vOn ctia ban la hang triéu hay hang
ngan, cdc nguyén tac duoc ap dung van hoan
toan twong tw. D6 1a tién cia ban. N6 sé van &
cling ban mién la ban bao vé né. S dau co sai
[am 14 mot trong nhitng cach chic chan khién ban
mat tién.

Sai [am ctia nhitng nha dau co khéng ¢
ndng lwc la rat khac nhau. Téi da tivng canh béo
vé viéc binh quan 16. P4y 1a théi quen phd bién
nhat. Rat nhiéu nguoi s€ mua mét ¢8 phiéu, gia
stt & gia 50, va sau hai hodc ba ngay néu ho cé
thé mua vao gia 47, ho sé€ bi thiic giuc bdi viéc
c6 thé binh quan giam gid mua bang cach mua
thém 100 c6 phiéu nita, ha gid mua binh quan
xudng 48,5. Sau khi mua & gia 54 va lo lang vé
mitc 16 3 d6 la, ddng luc hay 1y do nao d€ mua

thém 100 cd phi€u nira va gia ting gip ddi su lo
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ling khi gid cham mttc 44? Khi &6, tai khoan sé
15 600 @b la cho 100 c& phiéu mua dau tién va
300 d6 la cho Ian mua thi? hai.

Néu ai d6 ciing 4p dung nguyén tac nay, anh
ta s& khong ngimng binh quan gia xuéng bang
cach mua thém 200 c8 phiéu & gia 44, thém 400
nira & gia 41, 800 & gia 38, 16.000 & gia 35, 32.000
& gid 32, 64.000 & gia 29 va tiép tuc nhu vay. C6
bao nhiéu nha dadu co c6 thé chiu dwoc ap luc
nhue vay chit? Thé nhung, néu nguyén tac nay
tot thi n6é khdéng nén bi loai bé. Di nhién nhing
budc di bat thuong nhu ké trén thuong khong
xay ra. Boi d6 chinh la nhitng dong thai bat
thuong ma nha dau co nén tranh dé khong roi
vao tham hoa.

Vi vay, dé tranh diéunay lip lai va nhan rong, toi
khuyén ban hay tranh thao tac binh quan gid xudng.

Mot diéu khac toéi biét dugc tir mot modi gidi
la viéc thu h6i vOn margin hay von vay (margin
call). Khi ban roi vao treong hop nay, hay dong
tai khoadn ctia minh ngay lap tttc. Ban dang nhan
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dinh sai vé xu hudng thi trredng. Vi sao phai tiép
tuc lang phi sau khi da mat tién? Hay giit lai s6
tiéen do cho mot co hoi khac. Bat creoc nd cho
mot cdi gi d6 hdp dan hon mét giao dich thua 16
mot cach ro rang.

MGt doanh nhan thanh dat mé réng tin dung
cho nhigu khach hang khéac nhau, nhung sé khong
san sang ban toan bd san phdm dau ra ctia minh
cho mot khach hang. S8 Iitong khach hang cang
16m, rii ro dugc phan bd cang réng. Vi vay, mot
ngwoi tham gia vao hoat déng dau co chi nén dlﬁp
nhan méat m§t phan von han ché trong bat ky giao
dich nao. Tién mat d6i vdi nha dau co ciing nhue
hang hoa trén gia clia nguoi kinh doanh.

Mot sai Jam 16n ma moi nha dau co déu mac
phai la si thoi thac lam giau trong mét thoi gian
ngan. Thay vi mat hai hoc ba nim &€ ting 500%
gid tri von, ho cd gang lam diéu d6 trong hai hoac
ba thang. Ho c6 thé thanh cong trong mot thoi
gian. Nhung nhitng nha giao dich tdo bao nay c6
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gitt dugc ndé? Khong hé. Vi sao uw? Béi vi d6 la
dong tién khong lanh manh, d&n nhanh va cling
chi ¢ lai trong mot thoi gian. Nha dau co thueong
ddnh mat cdm giac cAn bang trong nhitng truedng
hop d6. Anh ta néi: “Néu tdi cd thé tang 500% von
trong hai thang, hay nghi xem t6i sé lam duoc gi

trong hai thang ti€p theo! Toi sé€ phat tai.”

Nhitng nha dau co nhue vay khong bao gio
cam thdy hai long. Ho khong ngimg cong viéc
nay lai cho dén khi mdt rang cwa bi trat, mot diéu
gl do xay ra — diéu gi d6 kinh khting, khong dwoc
bao trrdc va mang tinh hay hoai. Sau moét thoi
gian dai, nha moi gidi yéu cau thu héi von vay, va
yéu cau khong nay dwoc dap tng, thé'la moi th
di trat huéng. Anh ta c6 thé dam phan duoc véi
moi gidi d€ kéo dai thém mot thoi gian, hoac néu
khong qua den dui, anh ta c6 1€ da tiét kiém dwoc
mot khoan du d€ bat dau lai mot cach khiém ton.

Céac doanh nhan khi mé cta hang sé khong
ky vong thu vé mitc 1gi titc hon 25% tit vOn dau
tw trong nam dau tién. Nhung véi nhitng nguwedi
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buwdc chan vao Iinh vec dau co thi con s6 25%
khéng la gi ca. Ho tim kiém muirc 1ai 100%. Va
nhitng tinh toan ctia ho 1a sai Iam; ho da that
bai trong viéc bién ddu co thanh mdt nganh
nghé kinh doanh va van hanh né dwa trén cac
nguyén tac kinh doanh.

Ti€p theo la mét luu y nho khac cliing can ghi
nhé r6. Mot nha dau co nén dat ra nguyén tic 1a
m&i [an hoan thanh mot giao dich thanh céng can
danh ra moét ni¢a loi nhudn va cat né vao hop tiét
kiém an tﬁ‘an. 56 tién duy nhat ma nha dau co ldy
ra khoi Phé Wall 13 tién ma ho rit khoi tai khoan
cua minh sau khi déong mot vi thé 1ai.

TO1i nho lai mot ngay tai Palm Beach. Toi
roi New York véi mot vi thé ban c6 gia tri kha
16n van dang md. Mot vai ngay sau khi téi dén
Palm Beach, thi tredong cé mot phién diéu chinh
nghiém trong. D0 la co hdi d€ chuyén “lgi nhuén
gidy” thanh tién mat - va t6i da lam nhu vay.

Sau khi thi truong déng ctra, toi giri tin nhin

dén cong ty dién bdo vdi ndi dung yéu cau vin
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phong New York ngay lap tic giri vao tai khoan
ngan hang ctia t6i mot triéu do la dwedi hinh thic
tién giri. Nhan vién dién bao té ra ngd ngang. Sau
khi gtri tin nhan di, anh ta hoi tdi liéu ¢6 thé git
lai tin nh&n dwoc khdng. Toi hoi vi sao. Anh ta néi
minh da lam cOng vi€c nay trong 20 nam va day
1a 1an dau tién nhan dwoc mdt tin nhan yéu cau
cong ty moi gidi giri tién vao thi khoan ngan hang
cho khach hang. Anh ta tiép tuc:

“Hang nghin hang nghin tin nhan dién bo
dwoc truyén di tir cac cong ty moi gidi yéu cau
khach hang hoan tra von vay. Nhung chwa bao
2id 6 mot tin nhan gidng ctia dng. Té6i mudn cho
cac chang trai xem né.”

Thoi diém duy nhidt md moét nha ddu co
thong thuwong c6 thé rat tién khoi tai khoan
chitng khoan ctia minh la khi anh ta khong con
vi th€ md nao hodc khi ¢6 thiang du von chi
s& hiru. Anh ta sé khoéng thé rat tién ra khi thi
treromg dang khdng dién bién cé loi, bdi anh ta

can toan by voén dé€ dam bao kha ndang hoan tra
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vOn vay. Anh ta sé khong rat tién sau khi hoan
tat mot giao dich thanh cong béi sé tir nhii rang:

“Lan tdi minh sé kiém dwoc gép d6i.”

Héau qua la hdu hét cadc nha dau co hiém khi
nhin thdy tién. Véi ho, tién khéng that, tién vd
hinh. Trong nhiéu nam, sau mot giao dich thanh
cong, toi c6 thoéi quen la rat tién mat ra. Téi da
tirng rat 20 nghin hodc 300 nghin dd la mai [an.
D6 13 mdt nguyén tac t6t. N6 ¢é gia tri tam ly.
Ban cfing hay tao thanh nguyén tic nhi vay. Pém
s6 tién minh rat ra. Téi da lam nhw vay. Toi biét
minh c6 thit gi do trong tay. To6i cam nhan dweoc
no. No 1a that.

Tién trong tai khoan chitng khoan hojc tai
khoan ngan hang khoéng giong nhw khi ban
cam nhan né trén tay minh. Khi d6 né mang
y nghia gi d6. Cam giac s& hiru gitip ban giam
mot chut sy thoéi thic chdp nhan nhitng co héi
rui ro c6 thé danh mat loi nhuan ctia minh. Vi

vdy, thinh thoang hiy nhin lai xem minh c6
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bao nhiéu tién that, dac biét gitra cac giao dich
thi truong ctia ban.

Nhitng van dé nay thuong bi can nhac mot
cach qua hoi hot ti phia nha dau co.

Khi mét nha dau co dit may man dé tang gap
doi s6 von ban dau, anh ta nén rit ra mot nira sO
loi nhuan va danh riéng &€ tich lity. Nguyén tac
nay v0 cung httu ich vdi téi trong nhiéu trredng
hop. Téi chi tiéc rang minh da khéng thwc hanh
né xuyén sudt si nghiép ctia minh. P6i khi né da
cé thé gitip moi thit trd nén dé dang hon.

T6i chwa bao gio c6 thé kiém duoc mot dd
la bén ngoai Phd Wall. Nhung t6i lai mat hang
trieu d6 la ma t6i kiém dwoc ter Pho Wall vao
nhitng thwong vu dau tu mao hiém khac. To6i c6
trong tam tri bt dong san & Florida, cac giéng
dau, nha san xuat may bay, cdng nghé tinh chinh
va quang ba cac san pham dwa trén phat minh

ma&i. Va ludn ludn tdi thua 16 dén tieng ddng xu.

T6i tirng hoi vay mot ngureoi ban 50 nghin d6
la d€ tham gia mdt thwong vu bén ngoai khién
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t6i vd cling phan khich. Anh &y chdm chu ldng
nghe cau chuyén ctia t6i. Khi t6i két thiic, anh néi:
“Livermore, anh s€ khoéng bao gio thanh cong &
bat ky nganh nghé nao khac ngoai ctia chinh anh.
Néu anh mudn dung 50 nghin d6 la d€ dau co thi
anh chi can hoéi la dugc. Nhung lam on hay dau
co va tranh xa viéc kinh doanh.”

Vao budi sang hdm sau, trong sw ngd ngang,
toi nhan dwoc thu véi tam séc c6 gid tri tuong
duong ma toi khong can nira.

Bai hoc & day la ban than viéc dau co 1a mot
nganh kinh doanh va nén dwoc nhin nhan nhu
vay. Ping dé€ ban than bi anh hirdng bdi sy phan
Khich, su tdng bdc hay cdm db. Hay ludn ghi nhé
rang mdi gidi d6i khi sé vd finh trd thanh nhan
t0 hity diét nhiéu nha dau co. Cong viéc cia moi
gidi la kiém hoa hong. Ho khéng thé ¢ hoa hong
néu khach hang khéng giao dich. Giao dich cang
nhiéu, hoa héng cang nhiéu. Nha dau co muén
giao dich va méi gidi khong chi san long ma con
luén khuyén khich diéu d6. Nha dau co khong cé
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nén tang thong tin xem moi gidi la ban va nhanh
chéng giao dich qua mic.

Hién tai néu nha dau co dit khon ngoan dé
biét thoi diém nao nén day manh giao dich, hanh
ddng nay hoan toan hop ly. Cé 1€ anh ta biét khi
nao c6 thé hodc khong thé giao dich qua maic.
Nhung mot khi da hinh thanh théi quen nay, rat
it nha dau co da khon ngoan dé diueng lai. Ho bi
cudn di, vd ddnh méat cam giic cAn bang vdn 1a
yéu t0 can thiét dé€ thanh cong. Ho khong bao
gi0 nghi dén ngay minh c¢6 thé€ sai. Nhung ngay
dé sé dén. Tién bdc hoi, va mot nha dau co khac
pha san.

Dirng bao gi¢ thiee hién bat ky giao dich nao
trie phi ban biét minh c6 thé lam vay vdi suw an
toan tai chinh.



. cHuoNes
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At c khi nao t6i dd kién nhan d€ doi thi

treong dén diém ma toéi goi la Pivotal
Point — Pi€ém then chét hay Piém co s& - trudc
khi bat dau giao dich, t6i sé luén c6 thé kiém tién
trong cac hoat dong ctia minh.

Vi sao lai thé?

‘Boi khi d6 t6i sé khéi dong cudc choi ctia
minh ngay vao thoi diém tdm ly ban dau cta
mot dot bién ddng. Té6i khdng bao gio ton thoi
gian lo ldng vé mot ly do don gian nao dé ma
hanh déng nhanh chéng va bat dau tich lday
ngay khi cdc hudng dan ctia t6i néi toi phai lam
vay. Tdt ca nhitng gi t6i phai lam sau d6 1a ngoi
that vitng va dé€ thi tredng te van dong, biét
rﬁng néu toi lam vay, ban than su van dong cua
thi trieong theo thoi gian cling sé truyén dén tin
hiéu bao cho t6i biét khi nao phai chét 16i. Va bat
ctt khi ndo t6i c6 du 1y tri va kién nhan &€& cho
doi tin hiéu thi né sé dén. Kinh nghiém ca nhan
ctia toi la chwra bao gio dwoc 1ai nhiéu tir nhirtng

giao dich ma toi khong tham gia ngay tir giai
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doan dau cua dot bién dong dé. Va ly do la tdi
da boé 1& méat phan tich Ity logi nhuan ban dau;
day la yéu t0 can thiét d€ nha dau tw can dam va
kién nhan chd doi dén khi dot bién dong cham
dizt, hay kién nhan nam giit khi thi tredng cé
nhitng diéu chinh nhe, thredng sé lap lai lién tuc
treede khi hoan tat dot bién dong do.

Theo thoi gian, thi tredong sé cho ban tin hiéu
tich ciee vé thoi diém tham gia (néu ban kién nhan
ch¢ doi), dong thoi chic chin cting cho ban tin
hiéu khi nao can thoat ra. “Thanh Rome khoéng
duoc dung 1én trong mot ngay” va khong c6 dot
bién ddng quan trong nao chi dién ra trong mot
ngay hay thim chi mot tuan. N6 can thoi gian dé
hoan tat xu hudng. Piéu quan trong la mét phan
16n bién dong thi trieong thm‘:mg xay ra vao 48
gi® cudi cung cua cudc choi va day la thoi diém
quan trong nhat dé tham gia.

Vi du: Mot ¢6 phiéu da duy tri trong xu
hueong gia giam (downward trend) mét thoi
gian khd dai va cham mic gia thap 40. Sau do¢,



JESSE LIVERMORE & RICHARD D. WYCKOFF

né nhanh chong tang 1én 45 trong moét vai ngay
va giao dich trong bién d6 hep khoang mdt tuan.
Tiép d6, né tiép tuc tdng dén khi cham 49,5. Thi
trudng tré nén tram lang trong mot vai ngay.
Sau dono trd lai s61 ddng va giam 3 hoac 4 do la.
Gia tiép tuc gidm cho dén khi vé gan diém then
chot l1a 40. Day la chinh la thoi di€m thi treong
can dwoc quan sat mdt cach cdn thin, béi néu
cO phiéu thuc su phuc hdi xu hudng gia giam,
ngudng hd tro bi pha vo, gid ¢d phidu giam
3 d6 la duoi diém then chot trude khi ¢d mot
dot tang quan trong khac. Néu gia khong choc
thing ngudng 40 thi d6 sé la dau hiéu d€ mua
vao cang sdm cang tot trude khi ¢6 phifu ting
trd lai 3 gia tie mitc thap sau khi diéu chinh. Néu
md&c 40 bi phd vo nhung & mirc d6 vira phai 13 3
gia, khi do6 cling nén mua vao truwede khi ¢6 phiéu
tang 1én 43.

Néu mét trong hai diéu nay xay ra, trong
phan 16n truong hop, ban sé nhan thay né danh

ddu cho su bat dau cia mét xu huéng mdéi, va
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néu xu hudng nay dugc xac nhan tich cuc, gia
sé tiép tuc tang va vuot diém then chdt, 1a 49,5 —
khoang 3 d6 la hoac nhiéu hon.

Toi khong dung cac tir bullish (gia tang) hay
bearish (gia giam) dé€ xac dinh xu hudéng thi truong,
boi khi t6i nghi rat nhiéu nguoi khi nghe dén
hai tir nay thueedng ngay 1ap titc nghi rang dé 1a xu
hudng ctia thi trieong trong mot thoi gian dai.

Nhitng xu hueéng duoc xac dinh r6 rang nhu
thé thuwong hiém khi xay ra — chi mot Ian trong
khoang bon hodc nam nam — thé nhirng vao gitra
khoang thoi gian do, ¢ nhiéu xu hwdng dwoc xac
dinh rd rang xay ra va duy tri ngén han. Do d4,
toi sit dung cac tr xu hudng gia tang (upward
trend) va xu huedng gia giam (downward trend),
boi chiing dién ta day di nhitng gi dang dién ra
trén thi treong vao thoi diém cu thé d6. Hon nira,
néu ban mua vao bdi ban nghi rang thi trirdng sé
vao xu huedng gia tang, va sau d6 mot vai tuan
sau do lai di dén két ludn thi treong dang huiedng

vao xu hudéng gia giam, ban sé cam thdy dé dang
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chdp nhan dwgc su dao chiéu hon nhiéu so vdi
viéc ban duwoc xacnhan rﬁng thi truong chéc chén
dang ¢ trong giai doan “bullish” hoac “bearish”.

Phwong phap ghi chép gia trong su lién hé
véi yéu td thoi gian caa tbi la két qua ctia hon
30 ndm nghién ctru cidc nguyén tic. Phuong
phap nay gitip hinh thanh nén tang hwéng dan
dé xac dinh dong thai quan trong tiép theo cta
thi treong.

Sau khi thyc hién nhitng ghi chép dau tién,
toi nhan thady chiing khoéng thure si hitu ich Iim.
Nhiéu tuan sau d6, mét y nghi méi nay sinh
trong dau, thtc giuc t6i thiec hién nhitng nd luc
md&i, nhung chi @& kham pha ra rang, dit da cé s
cai thién so v&i ghi chép ban dau, né van khong
mang lai thong tin ma t6i mong mudn. Cac suy
nghi méi khong nglng ap dén, va toéi sé c6 mot
tdp nhitng ghi chép mdi. Dan dan, sau khi thyc
hién nhiéu ghi chép, tdi bat dau phat trién nhitng
y twdng ma t6i khong cé trede db, va moi ghi

chép sau d6 bat dau tu né tré nén tét hon. Nhung
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tr thoi diém t6i bat dau tron lan yéu 3 thoi gian
vao bién dong gid, chiing da tré thanh nhitng ghi
chép “biét néi”.

M&di ghi chép sau d6 toi thiee hién theo moi
cach khicnhau, va nhitng ghi chép nay cudi ciing
sé gitip t6i xac dinh chac chan cac diém then chdt
va ddi lai cling gitip t6i chitng minh dwoce cach st
dung chiing d€ sinh 1. K& tir sau do, toi da thay
doi cac tinh todan ctia minh mdt vai lan, nhung
nhitng ghi chép nay van dwgc co cau theo cach
thitc hiru ich cho ban — néu ban cho phép chiing
lam vay.

Khi m6t nha dau co xac dinh dwoc diém then
chét cia mot ¢8 phiéu va quyét dinh hanh dong
tai diém doé, anh ta cé thé thuec hién mot cam két
véi s dam bao rang ban than ding ngay tir dau.

Nhigu nam triedc, td6i bat dau kiém 10i ti hinh
thiic don gian nhat ctia cac giao dich theo di€ém
then ch&t. To6i thudong quan sat thay rang khi gia
cO phiéu tai cac diém 50, 100, 200 va tham chi 300,
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thi mot dot bién déng truc ti€p va nhanh chéng
thuwong s€ xuat hién sau khi cac ngudng nay bi
pha vo.

Tht nghiém dau tién cta t6i véi cac diém
then chot la vdi cd phiéu Anaconda cii. Gia ¢o
phiéu 1a 100, téi dit mdt Iénh mua 4.000 don vi.
Lénh mua khong hoan tdt cho dén khi c6 phiéu
viegt moc 105 vai phat sau d6. Trong ngay do,
cO phiéu tang khoang 10 d6 la va ngay tiép theo
cling tang dang ké. Sau mot vai diéu chinh nho
khoang 7-8 d6 la, dot ting tiép tuc va gia 1én téi
150 trong mot thoi gian ngan.

Tt d6 trd di, t6i hiém khi bé qua mdt giao
dich 16n c6 thé€ tan dung diém Pivotal Point. Khi
gia c6 phi€u Anaconda ting 1én 200, t6i lai ¢
mot giao dich thanh cong nita va téi ciing lam
dieu twong tiz khi gia tang 1én 300. Nhung trong
truong hop nay, da tang khoéng duy tri 1én mitc
dang, chila 302,75. Pon gian la n6é dang truyén di
tin hi€u nguy hiém. Vi vy, t6i da ban ra 8.000 cd phiéu
clia minh, trong dé 5.000 don vi khép 1énh & gia
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300 va 1.500 don vi & gia 299,75. Khéng mat dén 2
phiit d&€bén 6.500 8 phiéu dau tién nhung lai mat
dén 25 phut d€ban 1.500 don vi véi 16 nhd 100 va
200 tai gia dong cira 298,75. Toi tie tin rﬁng néu
cO phiéu vuot qua moc 300, s&€ cé mot dot giam
nhanh sau d6. Téi phan khich ch¢ dén phién giao
dich ngay mai.Anaconda giam manh ¢ London,
thap hon dang ké & New York, va trong vai ngay
sau do, gia giam vé 225.

Hay ludn leu y khi st dung di€m then chot
trong du bao cc bién dong thi triedng, rang néu
c6 phiéu khong van dong nhue né nén nhw vay,
sau di vieot di€ém then chot, do la ddu hiéu nguy

hiém can duwoc quan tam.

Nhu trong vi du phia trén véi ¢6 phiéu
Anaconda, sau khi vieot ngudng 300, bién dong
& ¢O phiéu hoan toan khac véi khi vieot mSc 100
va 200 trude d6. Trong nhitng lan triede, gia co
phiéu tang nhanh chéng, it nhat la 10 dén 15 d6
la ngay sau khi phé v& diém then chdt. Nhung
[an nay, thay vi thanh khoan giao dich kém, khéi
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lugng béan ra trén thi tredng 16n — dén mac ma
c8 phiéu khéng th€ duy tri da tang. Do do, bién
déng cta co phiéu trén ngudng 300 ro rang cho
thay viéc s& hitu ¢d phiéu nay da tré nén nguy
hiém. N6 cho thdy nhiing gi thueong xay ra khi
mot ¢d phi€u vuot diém then chét sé khong lap
lai trong triedong hop nay.

Mot Tan khéc, téi da doi ba tuan trueede khi
bat ddu mua cd phiéu Bethlehem Steel. Vao
ngay 7 thang 4 ndm 1915, gia c8 phidu da cham
mtc cao ky luc: 84,75. Sau thoi gian quan sat
cO phiéu vuot diém then chét va ting nhanh
chéng, dong thoi tir tin rang Bethlehem Steel
sé vieegt mde 100, vao ngay 8 théng 4, toi dat
lénh mua dau tién va mua tich lay véi gia tie 99
len 99,75. Cling ngay hom d6, c6 phi€u tang 1én
mttc cao 117. CO phi€u khéng nglrng tang mac
du vAn ¢6 nhitng diéu chinh nhé cho @&n ngay
13 thang 4, ttc la vai ngay sau d6, khi @6 gia
c6 phiéu ting lén mitc cao mdi, 155, mot mikc

tang nghet thd. Dot tdng nay la phan thudng
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cho nhitng ai d kién nhan chd doi va tan dung
cac diém then chét.

Thé& nhung, t6i da khéng theo dén cuing giao
dich c6 phiéu Bethlehem. Téi van hanh dong
teong tw tai moc 200, 300 va tiép tuc & mdc 400
chét vét. The nhung t6i khéng hoan tat giao dich
nay nhw thweong 1&. Téi dw bao duoc diéu gi sé
xay ra trong thi truong dau co gia giam, khi c6
phiéu pha v& cac diém then chét hd tro. Tdi hoc
dugc rang diéu quan trong la phai theo sat nén
follow-through!. T6i nhan thay viéc thay do6i va
thoat khoi mdt vi thé 1a viec dé dang, khi thi
treong kém s6i dong sau khi ¢6 phiéu pha dinh.

Tinh c& thay, mdi Ian t6i mat kién nhan va
khong chd dén diém then chot va danh thoi gian
cho nhitng khoan lgi nhuan nho lé trong khoang

thoi gian do, toi s€ mat tién.

! Follow-through 13 1 dang nén cho thiy sirc manh (ting gia
va gidm gid) quan trong khi phan tich hanh dfng giad (price
action) trén thi trudng. Follow-through ngam dinh thi trudmg
chuén bi ¢6 1 con séng manh trong tuong lai gan. Follow-
through ciing c6 thé 14 tin hiéu x4c nhén cho cac thiét 1ap giao
dich trrée d6.
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K& tir nhitng ngay d6, luén cé nhitng lan
déng vi thé€ & nhitng ¢ phiéu gid cao va, theo
d6 nhiing co hoi teong tg nhuw t6i vira xem xét
khong xay ra qua thuong xuyén. Mac du vay,
van cé nhitng cach khac d&€ nha dau tu c6 thé
xac dinh cac diém then chét. Vi duy, gia sie mot co
phiéu mdi da niém yét trong hai hodc ba nam va
muc gia cao duwgc ghi nhan la 20, hoac mot con
s& khac bat ky, va mirc gid nay la t hai hodc ba
nam trudc. Néu c6 thong tin thuan loi lién quan
dén cong ty, va c8 phiéu bat dau tang, thuong
s€ an toan d€ mua vao ngay thoi diém co phiéu
cham moc gia cao moi.

MGt 8 phiéu ¢6 thé durge mua vao & cac mikc
gia 50, 60, hoac 70, ban thao 20 gia hoac twong
duwong, va sau dé nam gitt trong khoang muitc
gia cao va thip trong mot hodc hai ndm. Tiép do,
néu gia giam xudng dudi mitc thdp truée do, c6
phiéu nhiéu kha ning siap bwdc vao mot dot giam
manh. Vi sao? B&i chiac han hoat ddong ctia cong

ty da gap van dé gi dé.
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Nho ghi chép cac dit liéu vé gia va can nhic
cd yéu t6 thoi gian, ban sé c¢6 thé€ tim ra cac diém
then chdt va quyét dinh mé vi thé d€ tan dung
mot dot tang nhanh. Thé nhung, d€ rén tap ban
than giao dich theo nhitng diém nay yéu cau su
kién nhan. Ban phai gianh thoi gian d& phan tich
cac ghi chép di liéu (dwoc thuec hién va luu gite
bdi chinh ban) va thyec hién cac ghi chii vé mikc
gid ma tai d6 c0 phiéu cham diém Pivotal Point.

Ban s€ nhan thdy nghién ciru cac diém Pivotal
Point 1a Iinh vic vang trong lang phan tich ca
nhan. Ttr nhitng giao dich thanh céng dyra trén
nhan dinh ctia ban than ban sé nhan dwgc niém
vui thich va sy thda man. Ban kham pha thdy
rang loi nhuén tao ra theo cach nay mang lai cho
ban cam giac hai long hon nhiéu so vdi loi nhuan
dén tte bi kip ctia ngudi khac. Néu ban phat hién
ra diéu gi d6 va giao dich theo cach riéng cta
minh, thwe hanh sy kién nhan, theo d&i nhimg
tin hiéu nguy hiém, ban sé phat trién duwoc 16i tw
duy dtng dan.
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Trong nhitng chuwong sau, toi sé giai thich cu
thé phuong phap ma t6i dung dé€ xac dinh cac diém
Pivotal Point phttc tap hon trong su lién hé véi
Phwong phap thi trieong Livermore.

Khéng nhiéu ngudi cé thé kifm tién bang
cach giao dich trén nhitng bi kip nhat thoi hay
theo khuyén nghi ctia ngwdi khac. Nhidu ngudi
cau xin d€ c6 thong tin nhung khong biét str dung
chiing nhu thé nao.

Trong mot budi tiéc vao mdt budi tdi bat ky,
mot ngwoi phu nit ti€p can téi mot cach kién tri
vieot qué stee chiu dung d€ hoi xin mot sd 1oi
khuyén vé thi truong. Trong nhitng giay phiit
mém long, t6i bao ¢d &y hay mua cd phiéu Cerro
de Pasco vira vuot diém Pivotal Point vio ngay
hom dé. Ttr sang héom sau, cd phiéu tang 15 d6
la trong sudt ca tuan véi chi mot s6 diéu chinh
nho. Sau d6, hanh d9ng gia truyén di mot tin hiéu
nguy hiém. T6i nhé lai ngudi phu nit hém trede
va nhanh chéng bao vo minh goi dién cho cb Ay
dé théng béo. To6i da rat ngac nhién khi biét rang
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c6 dy van chira mua vao boéi trude hét ¢d &y mudn
quan sat xem liéu théng tin cia t6i ¢ chinh xac
khong. Vi vay, that khoi hai cho thé giéi bi kip thi
treong nay.

Hang hoa thudng cho thdy nhitng diém co
s& hap dan. Ca cao dwoc giao dich trén San Giao
dich Ca cao New York. Trong nhitng nam qua,
bién ddng chia hang héa nay cho thiay khong co
nhiéu hdp dan cho dau co. D1 vay, nha dau co sé
te dong theo doi moi thi tredng d€ tim kiém co
hoi béo bo.

Trong nam 1934, hop dong quyén chon thang
12 ctia ca cao ghi nhan mttc gid cao vao thang 2,
la 6,23, mirc thap la 4,28 vao thang 10. Trong nam
1935, mtic gia cao la 5,74, ghi nhan vao thang 2 va
mtrc thap 1a 4,54, vao thédng 6. Dén nam 1936, miic
gia thap la 5,13, vao thang 3. Thé nhung vao thang
8 nam do, vi mot s6 nguyén nhan, thi tredng ca
cao tro nén hoan toan khac biét. Giao dich vo cung

s6i dong. Khi gia ca cao vao thang do6 la 6,88, no da
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virgt xa muitc cao nhét ctia hai ndm trude va pha vo
cac diém Pivotal Point ctia hai ndm do.

Pén thang 9, gid ca cao dat m&c cao, la 7,51;
vao thang 10, gia tdng Ién mitc cao mdila 8,70; vao
thang 11 1a 11,40; va dén thang 1 nam 1937 gia dat
muc cao ky luc 12,86, tang 600 diém trong nam
thang véi mot s6 diéu chinh nhé théng thuong.

R& rang 6 yéu t6 hd tro tich cuc cho dot ting
nhanh chéng nay. Nguyén nhan la c6 su thiéu hut
tram trong nguodn cung ca cao. Nhitng ngudi theo
ddi sat sao cac diém Pivotal Point nhan thay day

la co hdi tuyét voi d€ tham gia thi tredng ca cao.

b6 1a khi ban ghi chép lai cdc mc gid trong
s& ghi chép ctia minh va quan sat nhitng mau
hinh ma gi4 bat dau néi cho ban biét. Dot nhién,
ban nhan ra btc tranh ma ban vé dang thanh
hinh. D6 1a n6 luc lam 16 rang mat tinh hudng
dang hinh thanh. N6 goi y rﬁng ban nén xem
lai cac ghi chép ctia minh va xem déng thai

quan trong nao da xay ra trong nhitng diéu kién
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trong tu tredc d6. N6 néi vol ban rﬁng viéc
phan tich cin than va danh gia diing dan sé gitip
ban hinh thanh y tirdng. Hinh miu gid nhac nhé
ban rang moi ddng thai quan trong 1a su lap lai
ctia nhitng dong thai teong tu, va rang ngay khi
ban lam quen véi bién dong gia, ban sé c6 thé
dw bao va hanh dong dung va sinh 10i tir nhitng
dong thai sap tdi.

T6i mudn nhén thuc t€ rang t6i khong cho
rang nhitng ghi chép nay hoan hao, ngoai trir khi
ching c6 ich cho t6i. T6i biét c6 su ton tai ctia mot
co s& hay nén tang cho viéc du bao cac dong thai
twong lai va néu ai d6 phan tich nhitng ghi chép
nay, gitt chting cho riéng minh, ho khong thé that
bai trong viéc tao ra loi nhuan tir chiing.

Téi sé khéng thidy ngac nhién néu cé nhitng
ca nhan trong twong lai tuan theo phuwong phap
ghi chép dir liéu gia ctia t6i va c6 thé kiém loi
nhiéu hon tir chiing. Khéng dinh nay dwa trén
tien de rﬁng, tir két ludn ma t6i da rat ra va cac

phan tich dt liéu cta toéi trong thoi gian tredc,
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nhitng ngudi bat dau 4p dung phuwong phdp nay
c6 thé nhanh chéng phat hién ra nhitng diém gia
tri m&i ma to6i da bo 16. Toi sé lam rd diéu nay hon
v4i khang dinh rang t6i khéng tim kiém thém bat
ky diém nao khac nira, boi viée ap dung phuong
phdp nay nhu t6i van lam trong mot thoi gian, da
hoan toan théa man muc dich ca nhan cuaa téi. Tuy
nhién, nhitng nguweoi khac ¢é thé, tir phieong phap
co ban nay, phat trién cic y twdng méi va sau d6
ap dung chiing d€ gia tang gia tri cia phueong
phap can ban ctia t6i cho muc dich ctia ho.

Neéu ho ¢6 thé lam nhu vay, ban cé thé yén
tAm rang toi sé khdong ghen ti véi thanh cdng ctia

ho dau!









ch"“g “a“ ma chiing khnan con' |

hnat dnng ﬂung va thi truong ding
Ihl ﬂung kiém loi nhuan vdi tam thé
volvang
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Muc dich ctia t6i trong chuwong nay

la trinh bay mot s8 nguyén tic giao
dich chung. Sau dé sé c6 nhitng giai thich cu
thé vé cong thitc ctia toi, bao géom yéu t0 thoi
gian va gia.

Khi xem xét cdc nguyén tac giao dich
chung nay, cé thé néi rang qua nhiéu nha d4u
co mua hodc ban mét cach bdc déng, tao danh
muc gin nhw chi & mdt mitc gid. Pitu nay 14

sai va nguy hiém.

Gia st ban mudén mua 500 don vi ctia mot co
phi€u. Bat dau véi 100 don vi. Tiép @6, néu thi
treong tang, mua thém 100 don vi nira va tiép tuc
nhw vay. Thé nhung mdi dot mua sau phai & mic

gia cao hon dot mua truede.

Nguyén tic twong tr dwoc ap dung cho ban
khéng. Khong bao gi¢ ban khéng ra thém néu
khong phai & mitc giad thap hon lan ban truedce.
Bang cach tuén theo nguyén tac nay, ban sé dan
nam bat dwoc xu huéng thi treong hon bat ky
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phuong phap nao khac ma to6i biét. Trong tam &
day la cac giao dich cia ban phai ludén cho thay loi
nhuan. Thuc t€ rﬁng cac giao dich ctia ban dang

sinh 101 1a bﬁng chitng cho thay ban ding.

Theo nguyén tac thuc hanh giao dich ctia tdi,
triede hét ban phai danh gia tinh hudng lién quan
dén mét c8 phiéu cu thé. bBiéu quan trong tiép
theo 1a x4c dinh mitc gid ma ban san sang tham
gia thi trudng. Nghién ctru dit lidu gid ma ban da
ghi chép, phan tich can than cac bién dong trong
vai tuan truede. Khi ¢6 phiéu ban chon dat tdi
diém ma ban di x4c dinh trede d6 rang né nén
dat t&i, d6 1a Iic ban bat dau dit lénh.

Sau khi da dat 1énh, hay xac dinh cu thé so
tién ma ban san long mat di néu nhitng tinh toan
ctia ban sai. Ban c6 thé thwc hién modt hoac hai
giao dich theo ly thuyét nay va thua 16. Nhung
hay kién tri va diing bao gio ludng lw tham gia
thi treong tréd lai khi ¢d phiéu cham dén diém

xoay dau. Ban khong thé lam gi khac ngoai viéc
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tham gia khi déng théi thyc sy xuét hién. Pon
gian l1a ban khoéng th€ ding ngoai nd.

Thé nhung diéu can thiét 1a can than xac dinh
ding thoi gian. S néng voi phai tra gia dat.

T6i s€ k€ cho cac ban vé mot [an tdi da bo 16
khoan loi nhuan mot triéu do6 la boi sw nong voi
va xac dinh thoi diém bat can. Téi gan nhue mudn
quay mat di vi xau ho khi néi diéu nay.

Nhiéu nam truede, t6i vd cling lac quan vdi
béng. Tit viéc phan tich cac dix liéu, t6i hinh
thanh mét nhan dinh chac chén rang gia bong
seé tang manh. Thé nhung diéu thong thuong la
ban than thi treong chua sdn sang dé€ bat dau.
Thé& nhung, ngay sau khi tdi dwa ra két luén cia
minh, t6i “chd mai” vao thi treong bong.

Giao dich dau tién 13 20.000 kién, mua theo
gia thi truong. Lénh mua nay kéo thi treeong
dang am dam lén khoang 1,5 d6 la. Sau d¢, sau
khi t6i hoan thanh mua 10 kién cudi cung, thi

trueong giam trd lai trong vong 24 gid vé mirc gid
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ma t6i bat dau mua vao. Trong vai ngay ti€p theo,
thi treong di ngang. Cudi cung, trong sy chan
ghét, t6i ban ra, ghi nhan mtc 15 khoang 30.000
do la, bao gom phi moi gidi. Mot cach ti nhién,
100 kién cudi cung ctia t6i dugc ban ra 6 mtic gia
thap nhét ctia dot diéu chinh d6.

Mot vai ngay sau d6, thi trieong lai thu hit t61
tro lai. Toi khéng thé loai bo né ra khoi dau, cting
khéng thé dado nguegc nhan dinh ban dau cta
minh rang béng sap buéc vao mdot dot ting 16m.
Vi vay, t6i mua lai 20.000 kién. Piéu tirong tur xay
ra. Thi treong tang theo lénh dat mua cta t6i va
sau do6 roi vé gia ban dau. Viéc cho doi khién t6i
kho chiu, vi vay mot 1an nira t6i lai ban ra nhitng
gl minh dang nim gift, va 16 cudi cling cling &
mizc gia thap nhat.

Thé nhung tdi van 1&p lai hanh déng sai [am
nay ndm I4n trong sdu tuan, mdi lan t6i 16 khoang
25.000-30.000 d6 la. T6i bat dau chan ghét ban
than. Toi da ném di gan 200.000 d6 la ma khong
nhan vé bat ky se thdéa man nao. Vi vay, t6i yéu
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cau quan ly ctia minh loai bé ma giao dich béng
trede khi t6i dén van phong vao sang hom sau.
T6i khéng mudn bi cam dd vao viéc theo doi thi
treong bong thém nira. Viéc d6 qua mét moi, tam
trang tiéu cizc dan dén viéc suy nghi khéng 1o
rang von la yéu t6 khong dugc phép ton tai trong
Iinh vece dau co.

Va diéu gi da xay ra? Hai ngay toi bé bong
ra khoi danh muc va khéng con hitng tha vdi
thi triedng nay, gia béng bit dau ting va khong
dieng lai cho dén khi tang thém 50 do la. Trong
dot ting manh d6, gid c6 didu chinh nhung chi
4 d6 la. |

Vi vay, t6i da bd 16 mat mot kich ban hap
dan va “ngon dn” nhait ma t6i timg kham pha ra.
Cé hai nguyén nhan co ban. Truede hét, toi thiéu
kién nhan d€ chd d&n dtng “thoi diém tam 1y”
va mit bang gia t&t d€ bat dau tham gia. Téi @&
biét rdng néu béng duoc ban & mitc gid 12,5 d6 la
mot pound thi né dang trén da téng cao hon nita.

Thé nhung khong, t6i khéng c¢é d sttc manh y
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chi d€ cho. Téi nghi minh phai nhanh chéng kiém
thém vai déng, trudc bdong cham di€m mua, va
t6i hanh ddng trude khi thi treomg chin mudi. Toi
khéng chi 16 khoang 200.000 d5 la tién thuc t€ ma
con mat di khoan lgi nhuan 1 triéu do6 la. Béiviké
hoach ban dau cta t6i la tich Iy 10.000 kién bong
sau khi gia vuot di€m xoay dau. Lé ra toi da cé
duwgc khoan 1¢i nhuan tir mizc 20 d6 la hoac cao
hon trong dot tang gia do.

Thi? hai, viéc d€ ban than trd nén t&c gian va
chan ndn véi thi tredong bong chi vi nhitng danh
gia ca nhan khong tich cuc la diéu khéng nhat
quan véi phuong phap dau co ctia toi. Toi thua 16
hoan toan 1a do khéng thé kién nhan cho doi dén
thoi diém thich hop dé€ chitng minh cho y kién va
ké hoach da duoc nhan dinh truede ctia minh.

To6i da hoc duwgce diéu ma moi ngueoi cing nén
biét, rang khéng nén bién ho khi sai. Hay thira
nhan va co gﬁng tan dung nd. Chung ta déu biét
khi nao chting ta sai. Thi treong sé noi cho nha

dau co biét khi nao ho sai, bdi vi ho dang mat
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tién. Thoi diém nha dau co nhén ra minh sai, ho
can thanh 1y, chdt 16, ¢8 ging mim cuwdi, phan
tich dir liéu dé€ xac dinh nguyén nhéan sai [am,
va doi co hoi 16n tiép theo. Loi nhuan rong theo
thoi gian mdi la muc tiéu ma anh ta quan tam.

Cam gidc biét khi nao ban sai, tham chi
triede khi thi truomg ndi cho ban, theo thoi gian
s€ ngay cang dwoc mai gita. N6 trd thanh triec
giac. N6 la tin hiéu tir bén trong dwa trén kién
thirc vé hoat ddng ctia thi trieong trong qua kht?.
P6i khi né 1a 1oi thé trong giao dich. Téi sé giai
thich day dd hon.

Trong giai doan thi truong gau vao cudi
nhitng nam 1920, c¢6 thoi diém t6i s& hitu mot
khéi Ieong twong d6i 16n cac ¢8 phidu khac nhau
v6i thoi gian ndm git twong d6i. Trong sudt giai
doan nay, téi khong bao gio tha 16ng ban than
treede vi thé ctia minh va theo ddi sét sao nhivng
diéu chinh tir nhién khi chiing xuat hién.

Nhung sém mudén thi ngay thi trueong “roi”

cting dén, khi t6i cAm nhan dwoc dieu d6 sau khi
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hét gio giao dich. T6i cam thdy lo ling va khé
ngh. Dém hdém do, t6i sé cam thay kho ngt. Piéu
gl d6 khudy dong trong tam tri t6i va toi sé tinh
gidc va bat dau nghi vé thi tredng. Budi sdng
hém sau, t6i sé trong trang thai sg hai, gan nhw
1a vay, khi doc b4o. C6 diéu gi d6 dirdng nhur sap
xdy dén. Nhung biét dau cam giac cta to6i la phi
ly. Thi trzong c6 thé md ctra & mirc cao hon. Xu
huéng van hoan hao va thang tién dén dinh ciia
dot tang nay. Su lo lang dén tran troc ctia minh
vao t6i hom triedc khong 1€ lai niec cwedi nhwe vay.
Thé nhung, t6i da hoc dugc rang phai kim ché
cam xuc do.

Vao ngay hom sau, cau chuyén sé tré nén
hoan toan khac. Khong c¢6 tin téc tiéu cuec,
nhung don gian la thi trudng dao chiéu sau mot
thoi gian dai dich chuyén theo mot hudng. Toi
da vd0 cling chan nan va ban khoan sudt ngay
hom dé. Téi d6i mat vadi ap luec thanh khoan va
khéi lwong giao dich 16n. Ngay trudc do, téi da
c6 thé thanh ly toan b vi thé cia minh chi trong
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bién dé giao dich la 2 d6 la, thé nhung hom nay
moi thir da rat khéc.

T6i tin rang nhiéu nha dau co cing ting cd
trai nghiém teong tw, khi ma tam tri bén trong
nhap nhady nhitng tin hiéu nguy hiém du moi
thie trén thi treong lai rat lac quan. D6 chi la mét
trong nhitng nét dac trung “ky quac” phat sinh
tlr qua trinh nghién ctru lau dai va su lién hé voi
thi treong.

Mot cach thang than, t6i luén nghi ngd tin
hiéu tr tAm tri bén trong va thwdng thich ap
dung cong thirc khoa hoc kho khan. Thé nhung
thue t€ la trong nhiéu treong hop, t6i dwoc loi
khi tap trung cao d¢ va nghe theo cam gidc khong
yén long du moi thit dwong nhue dang rat sudn sé.

Si t0 mo bén Ié ddi véi giao dich nay la diéu

th vi, bdi cam gidc vé sy nguy hiém phia trude

duong nhu chi xudt hién trong nhitng nguoi

nhay cam véi bién dong thi treong, nhitng ngudi
te duy tuan theo cac phan tich, mau hinh khoa
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hoc véi mong mudn xac dinh duoc bién dong
gid. Viéc xép hang hoac phan loai mdt nha dau
co theo xu hudng tich cuc hay ti€u cize don gian
co thé€ dyea trén diéu gi d6 tinh co nghe dwoc hodc
mot s6 binh luan cong khai.

Hay ghi nhé rang trong hang triéu ngwedi tham
gia dau co trén toan thi truong, chi c6 mot s it
danh thoi gian cho viéc nghién ctu dy bao. S6
déng chi xem do6 la céng viéc danh-va-treot hén
xui, mot ki€u kha tai hai. Tham chi, véi da phan
cac doanh nhan, ting 16p hoc thitc va déi teong
nghi huu, nd chi 1a mdt cong viéc bén 1€ ma ho
danh mdt chiat sy cha y. Hau hét ho sé khong giao
dich néu vao thoi diém nao dé khong duoc truyén
tai mot bi kip hay 161 khuyén nao do6 tir phia moi
gidi hay bd phéan tu van.

Theo thoi gian, ho bat dau giao dich boi vi ¢6
mot thong tin ndi bé néng hoi tir mot ngredi ban
trong hdi déng nao dé ctia mot tap doan 16n. Toi

sé lam rd hon qua vi du gia dinh sau day.
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Ban gap moét ngudi ban ctia minh vao mét
budi hen an trwa hay mét bira tiéc tdi. Hai ban
trao do6i vé tinh hinh céng viéc chung mot ltc.
Sau d6 ban hoi vé Great Shakes Corporation. O,
tinh hinh kinh doanh t6t. N6 dang & trong budc
chuyén minh va trién vong twong lai rat sang lan.
Dtng vay, c6 phiéu rat hdp dan & thoi diém nay.

“Mot lwa chon mua rat t6t, thue s day”, anh
dy sé ndi vay va cé 1€ cling n6éi mot cdch rét chin
thanh. “Loi nhuan tang triedng an teong, trén thuee
t&1a t8t hon nhiéu so véi nhitng nam treede. Chac
anh con nhé Ian ma cd phiéu cdng ty téi dat dinh
phai khong?” |

Ban hoan toan bi thuyét phuc va khéng mat
qua nhieéu thoi gian d€ quyét dinh va gom mua
cO phiéu.
~ MBJi ciu néi cia nguedi ban déu cho thiy két
qua kinh doanh t&6t hon so v&i nhitng quy truedec.
Cdng ty cong bd tang o tikc. Gid ¢ phidu khéng

nging tang. Va ban roi vao gidc mo lgi nhuan
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tién gidy. Thé nhung theo thoi gian, hoat dong
kinh doanh ctia cdng ty bat dau di xudng. Ban
khong duwoc bao truedce vé thuc t€ nay. Ban chi
biét 1a gia ¢ phiéu truot dSc. Ban titc toc goi cho
ban minh.

“Pling vay,” anh ay ndéi, “c6 phiéu dang c6
dot diéu chinh, nhung theo t6i chi la ngan han.
Hoat dong kinh doanh suy giam mot chat. Co ve
may tay dau co gia xudng biét dugc diéu nay nén
cd tinh danh rét gia ¢6 phiéu. Chi dang bi ban
khong ti thdi.”

Anh ta c6 thé liét ké thém rat nhiéu chi tiét
khac, che gidu nguyén nhan thwe sw. Boi vi anh
ta va nhitng ngwoi lién quan chdc chan dang s
hitu rat nhiéu c6 phiéu va da lién tuc ban ra cang
nhiéu cang tot, cang nhanh cang t6t ngay khi c6
nhitng dau hiéu cu thé vé sy suy giam nghiém
trong ctia hoat ddng kinh doanh xuat hién. Viéc
noi voi ban su that don gian sé lam tang canh
tranh thanh khoan trén thi treong va c6 thé la
canh tranh tir nhtmg ngwoi ban chung khac cing
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0 at ban thdo. N6 s€ trd thanh truong hop tw bao
vé chinh minh.

Vi vay, dé dang c6 th& thdy vi sao ban cta
ban, nhitng ngudi lam trong nganh, c6 thé dé
dang néi vdi ban khi nao nén mua vao. Nhung
anh ta khong thé va sé khong ndéi véi ban khi nao
nén ban ra. Hanh dong nay ctia anh ta cé thé xem
12 “ti phan qudc”.

T6i khuyén khich céc ban ludn gitt mét cuén
s6 nhé bén minh. Hay ghi lai nhitng théng tin
thi trvong tha vi, nhitng suy nghi ¢6 thé hiru ich
trong twong lai, nhitng y tuwdng c6 thé doc lai sau
dd, moét sO quan sat ca nhan ddi vl mot st dich
chuyén gia. O trang d4u tién ctia cudn s3, tdi goi
y ban hay in ddm dong chit nay:

“Canh giac voi thong tin ndi bo. .. bat ki thong
tin noi bo nao.”

Khéng thé khang dinh rang trong dau tu va
dau co, thanh cdng thuong chi dén véi nhitng

ngwdi nd Iwc cho nd. Khong ai “tang khéng” cho
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ban mgt s6 tién (16n). N6 gidng nhu cau chuyén
ctia ngroi lang thang khong xu dinh tGi. Cai doi
khién anh ta di bao gan dé& budc vao mot nha
hang va yéu cau “mot phan steak 16n day mong
ngon lanh”, va b sung yéu cau voéi nguoi phuc
vy, “Bao dau bép ctia anh lam that ngon nhé.”
Mot lat sau, nguoi phuc vu quay trd lai va thi
tham: “Dau bép ndi néu éng ay c6 moén steak dod
& day, ong dy sé d€ danh cho minh.”

Va néu thuc s ¢é tién dé kiém ngoai kia, sé

Khong ¢6 ai “ép” no di vao tai caa ban.






" “Cac dong thai I6n can co thai gian
- dé phat trién.”
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6i thuong giao dich ¢ thi treong hang
Tho::"i nhue & thi truong c6 phiéu. Téi da
nghién ciu cac thi treong dé trong nhiéu nam,
du cé thé khong kjy ludng nhu voi thi trudng
chitng khoan. Sy thye 1a t61 mudn giao dich hang
hoda hon 1a c6 phiéu. Khong c6 gi phai nghi ngo
rang ching hop phap hon, hién nhién la thé. Va
giao dich & thi truedng hang hoa mang ban chat
ciia mot cdng viéc kinh doanh thwong mai hon la
chitng khoan. Anh ta c6 thé giai quyét nhitng van
dé thwong mai theo cach minh cé thé lam. Mot
nguoi c6 thé sit dung nhitng tranh luin twdng
teong dé€ tng hd hodc chéng lai mot trao luu nao
doé trong thi treong hang hoa. Tuy nhién, thanh
cong caa nhitng hanh dong nay chi la tam thoi,
boi dén cudi cing, sy thiee van ludn gianh phan
thing. Nho d6, cac thuong nhan kiém dwoc loi-
nhuan tir viéc nghién citu va quan sat, nhw trong
hoat dong kinh doanh théng thuong. Anh ta cé
thé quan séat va can nhic cc diéu kién minh biét

16 vé nganh nhw bat ky ngudi nao khac. Anh ta
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khéng can canh giac véi nhitng phe phai noéi bo.
Trong thi truong bong, lia mi hay ngd, 1oi tkc se
khong bat ngo tang 1én hodac mat di chi sau mot
dém. Trong dai han gia hang hoa sé duwoc kiém
soat chi bang mét quy hiat cung cau. Cong viéc
ctia mot nha giao dich trong thi treong hang hoa
chi la tim ra sy that vé cung va cau, hién tai va
twong lai. Anh ta khéng thé te cho phép minh
dwa ra nhitng di doan vé nhiéu su viéc khac
nhau nhu trong thi truong chitng khoan. Cong
viéc d6 da ludn hap dan tOi — giao dich trén thi
trizdong hang hoa. |

Viéc doc bang gia khong phiic tap nhu vé bé
ngoai. Di nhién, ban can c6 kinh nghiém. Nhung
con mot viéc quan trong hon, d6 la ban can ghi
nhd mot s6 quy tac co ban. Doc bang gia khéng
noi cho ban vé twong lai. Bang tin khéng thé chi
ra ban cé thé€ kiém dugc bao nhiéu vao ltc 1 gio
35 phut chiéu ngay th Nam tuan sau. Muc dich
ctia viéc doc bang gia 1a &€ chic chan, thi nhat 14

phurong thitc giao dich, va sau do6 la thoi gian nén
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giao dich. Liéu vao thoi diém do, mua vao hay
ban ra la t6t hon. Piéu nay ding véi ca thi treong
chiing khoan cling nhu cac thi treong bong, laa
mi, ngd hay yén mach.

Ban theo doi thi treong — chinh la theo do6i
chiéu huéng bién ddng cta gia dwoc ghi lai trén
bang gia - v6i moét muc dich: xac dinh xu hudng.
Noi dung hon la xac dinh xu huwéng gia. Gia 3,
nhu ching ta déu biét, sé tang 1én hodc giam
xudng tuy thudc vao mitc tré ngai ma chiing gip
phai. D& dé hiéu, chiing ta hay néi rang gia ca,
cing gidng nhur moi thit khac, déu di chuyén
theo hudng cé it chudng ngai vat nhat. Ching
sé lam diéu dé dang nhit, vi vay, chiing sé ting
lén néu viéc @6 gap it can tré hon giam xudng, va
nguoc lai.

Viduy, gia st thi tredng, nhwe van thudng thay
tai nhitng thoi diém gitta nhitng dot bién ddng,
dao dong trong khoang muoi diém, te 120 dén
130. Thi treong trong cé vé suy yéu, nhung ngugc
lai, sau khi tang tam dén mudi di€m, né cb vé rat

manh. M6t nha dau co khong dwgce phép d€ cac
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bi€u hién bé ngoai chi phdi. Anh ta nén doi dén
khi bang gia cho anh ta biét thoi co da chin mubi.
Trén thuc t€, nhiéu ngwdi dau co danh mat hang
triéu do6 la khi mua cd phiéu bdi ching c6 vé ré
hodc ban ra khi chang c6 vé 1a mot moén hoi. Nha
dau co khac véi nha dau tu. Muc tiéu cia anh ta
khéng phai la dam bao c6 dugc mot khoan 1oi
nhudn 6n dinh t& tién bo ra véi 1ai sudt vira phai,
ma 1a tim cach kiém 10i ca khi gia caa bat ky mat
hang nao ma anh ta dau co tang hay giam. Do d¢,
yéu to quyét dinh phai 1a chiéu hudéng dau co gap
it tré ngai nhét vao thoi diém giao dich; va diéu
anh ta cho dgi chinh 1a thoi diém chiéu hudéng d6
tie dinh hinh. D6 chinh la dau hiéu cho thdy anh

ta bat dau ban ron.

Viéc doc bang gia hoan toan cho phép anh ta
thdy dwuoc rang tai mirc gid 130, lwc ban ra 16n
hon nhiéu so v4i mua vao, va tat yéu sé co su
diéu chinh gia. Khi lgec ban 16n hon mua, nhitng
nguroi nghién citru ban tin khong chuyén sau sé

két luan gia sé khong dirng lai dwdi mirc 150, va
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thé& la ho mua vao. Nhung sau khi sy diéu chinh
dién ra, ho phai giit lai, hodc ban ra va chiu mot
khoan 16 nhd, hogc chuyén sang ban khéng va
dau co gia giam. O mizc gia 120, xu huéng giam
gap khang cw 16n hon. Liic nay, lic mua vao 16n
hon ban ra, nhidu ngudi s& mua bu khéi leong
ban khong va gid phuc hoi.

Cudi cung, s€ cé mot diéu gi d6 xay ra gia
tang sitc manh cho lgc di 1én hoac di xudng va
diém can tré 16n nhat ting ciing tang 1én hoac
giam xudng. P4 1a khi [an dau tién lic mua vao
O murc gia 130 16n hon luc ban ra, hoac luwc ban
ra & mic 120 s€ lon hon lwc mua vao. Gid sé&
pha v& rao can cii va ti€p tuc ting lén. Va nhw
thiedong 18, Iudn c6 mdt dam déng cac nha giao
dich ban khong & mitc gia 120 khi thay gid cé vé
yéu va mua & muec 130 vi gid ¢6 vé manh. Va khi
thi trirong thay doéi theo huéng chdng lai ho, sau
mot thoi gian ho budc phai thay do6i suy nghi va
di theo chiéu hudng cta thi trudng hodc 1a phd
san. Du Iya chon thé&nao, ho cling gitip dinh hinh
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xu hudng gid it tré ngai nhat. Va nhw vay, nhitng
nha giao dich théng minh, nhitng ngwoi da kién
nhan chd doi d€ x4c dinh xu huwéng, sé cé6 duoc
s gitp d& tir cac diéu kién giao dich can ban va
ca tir tac dong ctia nhitng giao dich gitta nhing
ngudi phin doan sai, va phai stta lai sai [am dé.
Diéu nay giup day gia bién dong theo xu hixdng
it tré ngai nhat.

T6i mudn néi rang, mic di khong phai la méot
diéu chic chin vé mit todn hoc hoic 1a mot chan
ly dau co, kinh nghiém ctia t6i cho thdy chinh
nhitng sy tinh c¢ — chinh 1a nhitng viéc bat ngo
va khoéng du kién triede dweoc — da gitp tdi voi
vi thé thi treong ctia minh bat ¢t khi nao vi thé
thi truong ctia t6i phu thudc vao quyét dinh caa
tdi vé xu hudng gia it tré ngai nhéat. Toi sé ke vé
treong hop ctia Union Pacific & Saratoga. Khi
dé, to6i da mua vao sau khi xac dinh xu hudng
gia it trd ngai nhat la tang. Sau do, 1€ ra tdi nén
kién dinh véi quan diém ctia minh thay vi dé
cho ngudi mdi gidi nhac nhé vé tin nhitng ngudi

T % 4
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trong ndi bé dang bat dau ban ra. Viéc ban gidm
ddc dang nghi gi ciing khong tao sy khéc biét
nao. D6 khong phai la diéu t6i cb thé€ biét duoc.
Nhung tdi c6 thé va biét chinh xéc rang bang gia
da néi voi toi: “Gia sé ting.” Va r6i cling dén
Iic ty 1€ c6 tirc dot ngdt tang 1én, kéo theo gid o
phiéu tang 30 diém. Va mitc gid 164 da la kha cao,
nhung nhw t6i da néi vdéi ban trude dod, cd phiéu
khoéng bao gidr 1a qua cao d€ mua hoic qua thdp
dé ban. Gia ca, tu n6 khong lién quan gi dén viéc
hinh thanh xu huwéng gia it tr& ngai nhat.

Trong thuzc t€, néu ban giao dich nhw nhiing
gl téi da ndi, ban s& nhan thiy rang bat ky thong
tin quan trong nao dwoc dua ra trong khoang
thoi gian gitra phién giao dich treéc cho dén khi
bat dau phién giao dich sau déu phu hop véi xu
hudng gia it trd ngai nhat. Xu huwéng bién dong
da dwgc xac lap treoc khi tin ttee dwoc cong ba,
va trong thi treong dau co gia 1én, cac yéu to kéo
gia giam sé khéng duoc chii y, cac thong tin ddy

gia tang lai duoc thoi phong va nguoc lai. Treedce
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khi chién tranh nd ra, thi tredng ching khoan
dang trong tinh trang rat yéu. Sau d6 chinh sach
vé tau ngam cta Pic dugc cong bo. Toi da ban
khéng 150.000 c8 phiéu, khdng phai boi t6i biét
théng tin nay sip duogc cong bs, ma bai téi dang
theo xu hudng gia it tré ngai nhat. Moi viéc xay
ra hoan toan bat ngo. Va dinhién, téi da tan dung
hoan canh dé va mua bu lai toan bd khoi lwong

ban khoéng ngay hom dé.

Khi mét nguoi tham gia giao dich trén thi
tredng hang hod, anh ta khong dwoc phép tw
minh dwa ra y kién. Anh ta can c6 dau 6c tinh
tao va linh hoat. Bé qua théng diép ma bang gia
giti dén khong phai la mot viéc lam khoén ngo-
an, du y kién ctia ban 1a nhw thé nao. Téi nhd lai
[an t&i bo 16 mAt mot co hoi kiém 161 khi 8 gang
dy doan tin hiéu bat dau. Téi dd qué chic chin
vé tinh hinh dén mtc nghi rang khong can thiét
phai doi dén Itc xu hudng gid it trd ngai tw dinh
hinh. Tham chi, t6i con nghi minh cé thé gitp néd
hinh thanh, boi Itic d6 ¢6 vé nhwr can ¢6 mot vai

su hd tro nhé d€ gitp xu huéng gid dinh hinh.
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Lic d6, toi dang dau co bong. Gia bong bay
gid van dao ddng trong bién d6 vira phai. D6 1a
mot trong nhitng khoang lung chimg va tdi ¢o
thé nhan ra diéu d6. Tbi biét rang minh bubc phai
doi. Nhung bat chot t6i lai néu minh tao ra mot
lirc day nho, gid sé tdng vuot qua ngudng khang
cui trén.

T6i da mua vao 50.000 kién hang. L.é di nhién,
gia bong ting 1én. Va tat nhién la gia cling ding
tang khi toi dimg mua. Va réi gia giam tré lai
mttc ban dau nhuw khi t6i bat dau mua. Téi thoat
ra va gia cling ngteng giam. Luc d6, t6i nghi minh
da & rat gan véi diém bat dau va quyét dinh nén
tw bat dau lai. Téi da 1am nhw thé. Nhitng viéc
twong tu lai 1dp lai. T6i ¢8 gang ting gia, chi dé
thay gia lai tut xudng khi téi dirng mua. T6i c&
gang 14p lai khoang bdn — nidm [4n trude khi tbi
thue sw ph%n nd va thoat ra. Viéc nay ton ctia tbi
kKhoang 250.000 d6 la. T6i t nhu nhw thé 1a qua
du. Nhung khong lau sau do, gia dot ngdt tang

lén, va khong dimng lai cho 1én dén mutc gia dang
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ra da c6 thé la mot mon hoi 16n cho t6i — néu toi
dteng voi va bat dau nhu thé.

Kinh nghiém nay cting la kinh nghiém cta
ratnhiéu nha giao dich va vi vay t6i c6 thé dua ra
mot quy luat nhuie sau: Khi thi treong dao dong
trong bién dd hep, tic la gid chi dao dong trong
bién do hep, moi nd liec die doan vé xu hwéng
ctiia dot bién dong ti€p theo la 1én hay xudng déu
la v6 nghia. Diéu duy nhat phai lam la theo doi
thi treong, doc bang gia dé xac dinh gidi han
clia bién dong gia chwa r6 xu huwdéng hién tai, va
chdp nhan rang ban sé& khoéng thé kiém 1&i cho
dén khi gid tw phd v& cac gidi han theo bat ky
xu huwdng nao. Mot nha dau co phai tap trung
va0 viée ki€m tién ti thi treong thay vi ¢ gang
budc bang gia phai twong déng véi y kién cta
ban than. Piing bao gid tranh cai vdi bang gia,
va cling dirng bao gi¢ tim hiéu nguyén nhan hay
tim kiém 1oi giai thich. Viéc tong két, rat kinh
nghiém vé thi treong ching khoan khoéng dem

lai loi tirc.
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Cach day khong lau, téi ¢ cung mot nhom
ban. Ho bat dau néi chuyén vé ltia mi. Vai ngudi
trong s8 ho dau co gia ting, mot s6 khac lai dau
co gia giam. Cubi cung ho hoi y kién cta t6i. Toi
cing da nghién cttu vé thi trudong nay trong mot
thoi gian. To6i biét rang ho khdng can nhitng s8
liéu théng ké hay nhitng phan tich vé tinh hinh.
Vi vay, toi noi:

“Néu cac anh dinh kiém tién tir Iia mji, toi co
thé chi cach cho cac anh.”

Ho déu ndi la ho mudn va t6i ndi véi ho: “Néu
chic chan mudn kiém tién tix Iia mi, cac anh chi
can theo doind. Va cho doi. Ngay khi gid vieot qua
mitc 1,20 d6 la, hay mua vao va cac anh sé kiém

dugc mot moén hoi trong mét thoi gian ngan.”
“Sao khong mua ngay Iac nay, & gia 1,14?”
mot nguroi trong nhém 1én tiéng.
“Vit6i khong biét chic gia cé ting 1én hay khéng.”
“Vay tai sao lai mua véi gid 1,20? Gia d6 cé

ve cao qua.”
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“Vay cac anh dinh danh bac mdt cach mu
quang véi hy vong thu vé mét khoan 1gi nhuén
1én hay cac anh mudn cé nhitng khoan dau tu
théng minh va thu vé 1gi nhuan nhé nhung chéc

chin hon?”

Tat ca bon ho déu ndi mudn cd khoan lgi nho
nhung chic chin hon, do d6 t6i néi: “Vay ot lam
theo 10i t6i, hay mua vao khi gia vaot mic 1,20
do la.”

Nhu t6i da ndi, t6i da theo doi thi trieong nay
trong mot thoi gian dai. Sudt nhiéu thang, gia
Iia mi dao ddng trong khoang tir 1,1 dén 1,2 d6
la, khong c6 bién dong dang ké. Thé& nhung, dén
mot ngay, thi treong dong clra voi mic gia trén
1,19 d6 la. Va toi da san sang cho diéu nay. Ngay
hém sau, thi treong md ctea véi gia 1a 1,20 4o la,
v toi b4t d4u mua. Sau d6, gia bat dau tang lén
1,21 roi 1,22, sau d6 1a 1,23 va 1én dén 1,25 do la
va toi da di ding hueong.

Dén bay gio tdi cing khong thé giai thich

chuyén gi dang dién ra Itic d6. T6i cang khong
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tim ki€m bat ky sw giai thich nao cho nhiing bién
dong gidi han do. Toéi ciing khong thé biét trudc
gia sé pha vo cac gidi han 1,20 d6 la hay 1,10 d6
la, mac du tdi van nghi ngd gia sé tang 1én boi
khoéng c6 du bot mi trén thé gidi d€ tao ra mot dot
giam gia manh.

Thuec t€ 1a c6 vé nhu chau Au d3 ling 16 thu
mua bdt mi va rat nhiéu nha giao dich ban khéng
v6i gid 1,19 @6 la. Nho viéce tich trit ctia chau Au
cing nhiéu nguyén nhan khic, mot khoi lwong
16m bdt mi dwoc thu mua khoi thi tredong. Vi vay,
si bi€én dong 16n cudi cing da bat dau. Gid b6t mi
da vieot moc 1,20 do6 la. D6 la tat ca nhitng gi toi
can. T6i biét rang khi gia vueot 1,20 d6 la, d6 12 boi
xu hwdng tang cudi cung da tich liy du lyc d€ tix
ddy minh vuot qua khang cu va diéu gi d6 phai
xay ra. NGi cach khac, khi gi4 vieot qua 1,20 db la
cung la Itc xu hudng gia it tré ngai nhat caa bot
mi dwgc hinh thanh. Va @6 la mét chuyén hoan

toan khac.
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T6i nhé d6 1a ngay nghi ctia ching t6i va cac
thi treong da déng ctra. Khi d6, & Winnipeg thi
treong bdt mi md clra véi gia sdu xu mot kién.
Va khi thi truong ctia chting t6i m& clra vao ngay
hom sau, gia bdt mi cing 1a sdu xu mot kién. Nhw

vay, gia bién ddng theo hwdng it tré ngai nhat.

Mot dieu kha ngac nhién la nhiéu nha giao
dich kinh nghiém té ra hoai nghi khi t6i néi voi
ho rdang néu mudn mua ¢ phiéu d€ day gia, toi
s€ mua vdi gia cao, va khi toi ban, t6i phai ban véi
gia that thap hoac khong gi hét. Kiém tién khéng
phai la mot viée khé néu mét nha giao dich ludn
kién tri v4i phuong phap dau co cia minh. Diéu
d6 dong nghia véi viéc kién nhan chd doi cho dén
khi xu huwdng gid it tré ngai nhéat tir dinh hinh va
chi bat d4u mua vao khi bang gié truyén dén tin
hiéu gié 1én va ban ra khi bang gia cho thdy dau
hiéu gid sé giam. Anh ta nén tich luy trong khi
gia dang 1én. Hiy bat dau bang viéc mua vao véi
1/5 kha ndng mua ctia minh. Néu khong thay loi
nhuén, anh ta khéng nén tang khai lwong tich Iuy

A il
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bdi rd rang 14 anh ta d3 sai; c6 the anh ta chi sai
tam thoi nhung & bat ky thoi diém nao, viéc sai sé
khéng dem lai loi nhuan. Bang gid néi “TANG”
chuwa hdn da hoan toan sai, boi gid day, thong
diép ctia né méi chi 1a “CHUA PEN LUC”.
Trong thi treong béng, toi rat thanh cong véi
cac giao dich ctia minh trong mot thoi gian dai.
T6i c6 nhitng ly thuyét ctia riéng minh va t6i lam
viéc theo nhitng ly thuyét d6. Gia stz t6i c6 kha
ning mua bén mwoi dén ndm muwoi nghin kién.
Lic nay, t6i sé theo d6i bang gia nhuw t6i da néi
vOi ban va ch¢ doi co hdi d€ ban hodc mua. Lai
gid st rang bang gid bifu thi mét dot ting sap
toi. Vay la, t6i sé mua 10.000 kién. Sau khi mua,
néu gia hang ting thém muodi diém so véi gid toi |
mua ban dau, t6i s& mua thém 10.000 kién nita.
Moi viéc lai dién ra nhw vay. Khi d6, néu téi cb
hai muoi diém lgi nhuén, hay 1 d6 la 1ai cho mot
kién, to6i s€ mua thém 20.000 kién nita. Nhung
néu sau khi mua 10.000 hozc 20.000 hang dau, toi
nhdn ra minh dang 15, tdi sé& thoat ra ngay. Ro
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rang la toi da sai. Cing c6 thé la t6i chi sai tam
thoi. Nhung, nhu t6i da néi, khoi dau da sai thi

chang kiém dwgc mon loi nao.

Diéu t6i dat dwoc khi kién tri v6i phuong
phap ctiia minh la Iic nao téi cing c6 mot luong
bong nhat dinh trong moi bién dong thiec. Trong
qua trinh tich luy, t6i ¢é thélang phi 50.000 hoac
60.000 d6 la cho nhitng lan d4it ceoc diy cam
tinh nhw vay. Trong c6 vé day la nhitng lan thi
nghiém rat ton kém, nhung thyc ra lai khong
phai. Sau khi bién dong thuc su bat dau, ban
nghi t6i cAn mat bao lau d€ kiém lai dwwoc khoan
tién 50.000 d6 la da tiéu phi d€ chic chan xéac
dinh duoc thoi diém thich hop? Khéng mat mot
phtit nao ca!!! Ludn c6 sy dén dap xitng dang
cho nguwoi phan doan dang vao dang lac.

T6i nghi minh da néi rang diéu nay miéu ta
thi ma t6i goi la hé théng hay phwong thitc dat
cugc cua téi. N6 1a mét phép tinh don gian dé
chitng minh rang viéc thu vé nhitng mén tién 16n
khi ban thang va chi thua nhitng khoan cirgc nho
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co tinh tham do sé la mét hanh dong thong minh.
Néu mot ngudi giao dich theo cach t6i da miéu
ta, anh ta s€ lubn & trong vi thé sinh 161 d€ kiém

tién tir nhitng vu danh cwoc 16n.

Nhiing nha giao dich chuyén nghiép ludn cé
nhitng phuong thic giao dich ctia riéng minh,
dwea trén nhing kinh nghiém ctia ho va bi chi
phdi bdi quan diém vé dau co cling nhw ham
mudn ca nhan. Téi nhé c¢b Tan téi gdp mot quy
ong da cao tudi & Palm Beach ma t6i khong nhé
tén. T6i biét 6ng ta da lam viéc tai phd Wall trong
nhiéu nam, tix thoi ky ndi chién, va ai d6 da néi
vOi toi 6ng ta la mot 6ng gia ky quic nhung rat
khoén ngoan, mot ngudi da trai qua nhiéu thang
trim t6i miec ludn ndi rang dudi gam troi nay
khéng con diéu gi la mé6i mé véi 6ng, nhat 1a trén
thi trieong ching khoan.

Nguroi ban gia nay hoi tdi rat nhiéu cau hoi.
Va khi t6i ké hét cho éng nghe nhitng viéc t6i
thuong lam, dng gat ddu va néi: “Ping! Dling!

Cau hoan toan ding. Cach cdu xay dung nhitng
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phuong thitc d6, cach cau suy nghi khién chiing
tréd thanh moét hé théng tot cho cau. Cau cd thé
dé dang lam duwoc nhitng diéu cdu noi, boi sb
tién cau danh cwoc la s6 tién ma cau quan tam.
Cau lam t6i nhé dén Pat Hearne. Cau da tung
nghe dén tén 6ng ta chira? Ong ta 1a mot nguoi
thich thé thao, rdt ndi tiéng va c6 mot tai khoan
& chd chiing t6i. Mot ngurdi khon ngoan va kha
néng ndy. Ong ta kiém tién tir chitng khoan, va
diéu d6 lam moi nguredi ludn tim téi 6ng ta dé€ xin
101 khuyén. Nhung 6ng ta chwra bao gio khuyén
ai. Néu ho thang than xin éng ta ¥ kién vé sy
sang sudt trong nhitng cam két ctia ho, 6ng ta
thudng tra 1oi bing moét cau cham ngdn wa thich
cia minh: ‘Ban khéng thé€ biét néu ban khoéng
dat cwoc.’ f)ng ta giao dich trong van phong
ctia ching t6i. Ong ta thwdmg mua 100 c6 phiéu
dang dwoc giao dich tich cuc, va khi, hoac néu
gia tang mot phan tram, 6ng ta s€ mua thém 100
nita. Gid tang thém mot diém, ong ta lai mua

thém 100, cit nhwi thé. Ong ta da tlng néi minh
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khong mudn kiém tién cho ké khac, vi vdy ong
ta da dit 1énh ban cat 16 tai gid thdp hon mot
diém so voi gida mua cudi cung. Khi gia tiép tuc
tang, ong ta chi viéc nang lénh d6 1én theo. Khi
gia diéu chinh mét phan tram, 6ng ta dung lai.
éng ta tirng noi minh khéng thé chiu duoc viéc
mat nhiéu hon mot diém, du la tir vén gde hay
nhitng khoan lai trén gidy t& ctia minh.

“Cau biét ddy, moét con bac chuyén nghiép
khong bao gitr tim kiém nhitng viéc khong chac
thanh, ma 14 nhitng khoan tién chac chan. Di
nhién, nhitng viéc liéu linh d6 cling t6t thoi, néu
chiing c6 thé thanh cdng. Trén thi treong ching
khoan, Pat khong theo dudi nhitng khoan tién co
con hay nhitng khoan chénh léch kiéu hai-muoi-
diém-mdt-tuan, ma chi tim kiém nhitng khoan
tién chic chin va da 16n dé 6ng ta c6 mot cudc
song an nhan. Trong s& hang nghin nha dau co
téi da gap o pho Wall, Pat Hearne 1a nguoi duy
nhat xem viéc dau co ching khodn 1a mot tro

choi co héi nhwie bai paro hay tro quay s6, nhung
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lai c6 su khon ngoan va mot phuwong phap danh
cuoc kha chic chan.

“Sau khi Hearne chét, mot khach hang cta
ching t6i, ngudi thuwdng giao dich cung Pat va
lam theo cach ctia 6ng ay, da kiém dwoc hon mot
tram nghin d6 la & Lackawanna. Sau do, ong ta
chuyén sang mot vai loai ¢ phiéu khac, va boi
da cé trong tay mdt khoan von kha kha, ong ta
nghi rang khong can phai theo phuong thirc ctia
Pat nita. Va khi gid diéu chinh, thay vi cat 15, dng
ta lai d€ mdc ching - nhu thé ching la loi nhuan.
Di nhién la 6ng ta mat dén nhirng doéng xu cudi
cung. Khi 6ng ta cudi cung cting thoat ra thi 6ng
ta con no chung t6i vai nghin do la.

“Ong ta van quanh quan tai san thém khoang
hai ba nim nita. R4t 1au sau khi mét trang, éng
ta van khong thé l1am diu con xtic dong, nhung
chting t6i ciing khong phan d6i boi 6ng ta van
cir xit phai phép. Téi nhd rang 6ng ta da tirng
thoai mai thira nhan 6ng ta ngan van lan la mot

ké ngu ngoc khi khong chiu lam theo phuwong phap

e
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cua Pat Hearne. R6i mdt ngay, ong ta im gap tbi
vOi mot guwong mat day phan khich va yéu cau
tdi cho phép 6ng ta ban khéng mot s6 ¢6 phiéu
tai vdn phong ctia chiing tdi. Ong ta la ngudi ti
té va ciing tirng 14 mot khach hang dé chiu va
vi th&, t6i néi véi 6ng ta rang toi cd the dam bao
ca nhan mot tai khoan 100 ¢ phan cho 6ng ta.
“Ong ta ban khé&ng 100 c¢8 phan Lake Shore.
Do 1a thoi diém Bill Travers chi trich kich liét thi
treong, vao ndm 1875. Ong ban Roberts ctia tdi
da day c6 phan cia Lake Shore ra dting thoi diém
quyét dinh va ti€p tuc ban theo dung cdch 6ng
von quen thudc trong nhitng ngay huy hoang cij,
trede khi quyét dinh gat bo phueong phép chaa Pat
Hearne dé chay theo nhitng hy vong hao huyén.
“Va, xin thwa vdi cau, trong bén ngay thanh
cong giao dich theo hinh kim tw thap, tai khoan
cua Roberts ghi nhan khoan loi nhuan 15.000 d6
la. Nhéan thay 6ng ta chua d3t 1énh dirng cit 15, toi

da ndi lai v6i éng ta va nhéan durge cdu tra loi rang
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dot diéu chinh van chira thue sw xay ra va ong ta
khong c6 y dinh thoat ra vi gia diéu chinh mot
diém. D6 1a vao thang 8. Va chi dén tredc trung
tudn thing 9, 6ng ta lai dén muwon t6i 10 d6 la dé
ndp tién d& dé cho con 6ng ta - dia thit tie. Ong
ta da khong tuan tha nghiém ngat theo phuong
phap da dugc kiém chiing ctia chinh minh. D6 1a
van dé ctia tat ca bon ho” va éng gia lac dau, nhin
vé phia t6i.

Va ong ay dung. Doi lac tdi nghi dau co
chitng khoan la mét loai hinh kinh doanh bét
thuwong, bdi tdéi da nhén thdy nhitng nha dau co
théong thieong phai d6i mat véi ban chiat ctia chinh
minh. Nhitng diém y&u con ngudi dé mac phai
lai 1a di€m chi t&* cho thanh c6ng ctia viéc dau
co - thong thueong nhitng diém yéu lam cho anh
ta tr& nén dé theong triede ban be, hodc nhitng
diém yéu anh ta hoan toan cé thé phong ngtra
trong nhitng hoat dong kinh doanh khac khong
nguy hiém nhw trong thi trirong chirng khoan
hay hang hoda.

E s =]
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Ké th chinh ctia mdt nha dau co déu xuét
phat tir ban than ngwoi d6. Hy vong va s¢ hai
12 nhitng ban chat khong thé tach roi cta con
nguwoi. Trong dau co, khi thi treong phan tng
chéng lai ban, ban thuong sé nudi hy vong du it
hay nhiéu, va ban sé& gdp thua 16 nhiéu hon mtc
déng ra phai chiu néu khéng ¢6 bam vao nhitng
hy vong d&6. Va khi thi trudong bién ddng theo
hudéng cé 1oi cho ban, ban lai s¢ rdng ngay mai,
loi nhuan ctia ban sé bién mat va ban thoat ra —
qua som. Su s¢ hai da khién ban khong thé kiem
dwoc nhiéu tién nhue kha nang ban cé thé lam
dwgc. Mot nha giao dich thanh cong phai ché
ngﬁ dwroc hai ban nang sau kin d6. Anh ta phai
ki€m soat duoc ci ma ban cé thé goi la con béc
dong tu nhién ctia anh ta. Thay vi hy vong, anh
ta phai lo sg; va thay vi lo sg, anh ta lai phai hy
vong. Anh ta phai biét lo s¢ nhitng thua 16 cta
minh sé ngay cang 1é6n hon, va hy vong nhirng
khoan lgi ctia minh cting nhiéu hon. Panh bac
trong chitng khoan theo cach nhitng ngwoi binh

thueong van lam la mét diéu hoan toan sai lam.
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Khnng co uuy tac glao dmh nao mang
Ial Im nhuan Ironu 100% thdi gian.”
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rong chuong truede, t6i da k€ lai mot [an

khi khéng du kién nhan t6i da bo 15
co hoi tham gia mét giao dich sé mang lai mot
khoang loi nhuan kéch xu. Ti€p theo, toi sé ké
tiép mot treong hop ma t6i da dat cuoc thoi gian
va két qua ctia su chd doi cho khoanh khic tam
ly quyét dinh.

Vao mua he ndm 1924, gid Iia mi cham dén
diém ma t6i dat tén la Piém then chét - Pivotal
Point, vi vay téi quyét dinh tham gia thi truong
voi lénh dat mua dau tién véi nam triéu gia (don
vi do thé tich khoang 36 1it). Vao thoi diém 44,
quy mo thi treong Ita mi v cung 16n, vi vay viéc
thire hién mot mua véi quy moé nhw vay khong
anh huwong dén giad. D€ dé hiéu, 1énh mua nay
teong dwong vai 50.000 ¢b phiéu trén thi treong
chitng khoan. '

Ngay sau 1énh mua nay, thi triedng duy tri swe
am dam trong mot vai ngay, nhung khong giam
xudng dudi di€ém xoay dau. Sau d6, thi trudng
tang trd lai va tdng moét vai cent so véi dot tang
trude. Tt di€m nay, thi treong c6 nhip diéu chinh
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thong thuwong va di ngang trong mot vai ngay
treoc khi tang trd lai.

Ngay sau khi gia vwot diém xoay dau tiép
theo, toi dat tiép mot 1énh mua 5 triéu gia nita.
Lénh mua nay dugc khdp voi gia binh quan cao
hon 1,5 cent so vdi diém then chdt, cho thay ro
rang rang thi tredng dang trong vi thé rat manh.
Visao? Bdi toi khé gom da 5 triéu gia dat mua lan

hai hon Ian dau.

Ngay sau d6, thay vi ¢ nhip diéu chinh la
phan Ging ti nhién nhw tredc dé sau lan dat mua
dau tién, gia Iha mi tang 3 cent, chinh xac la miec
tang theo phéan tich thi trizdng ctia t6i d€ xac nhan
tinh ding dan ctia xu hudng. Sau dd, thi triedong
bién dong thanh Thi trreong Bo tot (Bull Market).
biéu d6 dong nghia véi viéc mot dot ting md
rong da chinh thitc bat dau va theo t6i tinh c6
thé kéo dai 1én t&i vai thang. Tuy nhién, t6i hoan
toan khong nhan ra tat ca nhirng kha nang & phia
truede. Khi d6, khi toi da 1ai 25 cent mdi gia, toi
thanh ly vi th€ € chot 161 - va sau d6 ddéing ngoai
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nhin thi treong ti€p tuc tang 20 cent chi trong
vong vai ngay.

Ngay khi d6 t6i nhan ra t6i da mac mbt sai
lam nghiém trong. Vi sao t6i lai lo s¢g mat di thi
ma t6i chua c6 chi®? Téi da qua lo lang dén mitc
chuyén lgi nhuan trén tai khoan thanh tién that
vao thoi di€m ma dang ra téi nén kién nhan va
cam dadm nam git vi thé dén cudi cung. Toi biét
rang, dén dung thoi diém, khi xu hudng ting
cham dén diém xoay dau, t6i sé nhan dugce tin
hiéu nguy hiém va cé da thoi gian d€ quyét dinh.

Vi vay, t6i quyét dinh tham gia lai thi trizdong
va mua lai s0 gia d6 véi gia trung binh cao hon
25 cent so vdi gia téi chdt 101 truede dé. Ban dau,
toi chi du can dam d€ mua mét phan vira phai,
terong duong 50% nhitng gi toi da ban ra ban dau
va ngbi chd tin hiéu canh bo xuat hién. |

Ngay 28 thang 1 nam 1925, gia ltia mi thang 5
dat mitc cao, 2,05 d6 la mét gia va diéu chinh vé

1,77 d6 la vao thang sau dé.

Trong khoang thoi gian gia Itia mi tang ky
luc nay, mot hang héa khéc cling téng, do la lta
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mach den, tham chi mic tang con dn twong hon
so v&i Iia mi. Tuy nhién, thi treong Ida mach den
lai rat nho so vdéi thi tredng lta mi. Vay nén, chi
mot 1énh mua véi quy md twong d6i nho cling da
khién gia tang nhanh.

Trong nhitng hoat ddng mo ta trén day, toi
thureong mao vi thé'1n trén thi treong, va c6 nhitng
nguoi khac cing ¢6 nhitng vi thé€ 16n tuong
dwong. C6 mdt nha giao dich khac néi tiéng véi
viéc tich lfiy vai triéu gia bang hop dong twong
lai, cing v&i hang triéu gia Iia mi dang sé hiru,
va d€ ho tro vi thé liia mi ctia minh 6ng ciing tich
liy khdi lvong 16n ltia mach den. Ong ciing ndi
tiéng voi viéc tan dung thi treong lta mach vao
nhitng thoi diém khi lia mi bat dau rung lac bang

cach dat lénh mua vao ltia mach.

Nhir da nhic d&n trong phan trudc, thi
tredong ltia mach rat nho va dé bi thao ting, cac
lénh mua & bat ky quy mé nao ciing c¢é thé thic
ddy gid tang nhanh chéng va anh huwdéng cta
no lén gia Ita mi cing dang cha y. Khi phuong

phap “don bay” nay dugc st dung, cong chung



JESSE LIVERMORE & RICHARD D. WYCKOFF

s€ d0 x6 vao mua ltia mi va két qua la gid hang
hoa nay duwgc day 1én mirc cao mai.

Quy trinh nay dién ra thanh cdéng cho dén
khi xu hudng 1én cta thi trudng chwa cham diém
dung. Trong thoi gian gia Ida mi diéu chinh,
gia lta mach cling phan Gng twong tg, giam ti
mtzc cao dat duoc dau nam, 14 1,82 d6 la 1/4 cent
xudng 1,54 d6 la, mitc diéu chinh 28 3/4 cent so
V@i 28 3/4 cent ctia Ita mi. Mot thang sau d6, gia
muia mi phuc h6i 3 7/8 cent ctia mtc cao triede o,
lén 2,02 db la, nhuwng Iia mach khéng phuc hoi
sau dot giam mot cach ngoan muc nhw ltia mj,
chi ting 1én hon 1,7 d5 la, titc 1a van giam 12 1/8

cent so voi gié cao trudce do.

Khi thdy thi truong gan déng ctra vao thoi
di€m do, tdi nhw bi quat nga boi thuc t& ré.ng co
diéu dé gi sai & day, bdi vi, trong tit ca cac thi
trreong bo tot trede do, gia lta mach theong tang
treede gia Ita mi. Hién tai, thay vi din dit nhém
ngli cOc trong cac dot ting, gid lta mach ting
cham hon. Ltia mi da phuc hdi va 14y lai phan
16m mitc diéu chinh bat thwong, trong khi d6 lta
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mach lai khong lam duwoc nhw vay. Day la mot
dong thai hoan toan mai.

Vi vay, tdi quyét dinh bat dau phan tich, véi
muc dich xac nhan lai nguyén nhan vi sao laa
mach khong tham gia vao dot tang vdi toc do
teong duwong voi laa mi. Nguyén nhan sém tro
nén ro rang. S quan tam cta cong ching voi thi
tredng lta mi la rat Ién nhung véi thi tredong Ita
mach thi khong. Néu do la thi treong chi cé mot
ngroi, vay tai sao anh ta lai bt ngo thd o véi nd?
To6i két luan rﬁng anh ta hoac khong con hitng thta
v0Oi lta mach, hoac dang tham gia 6 méc do 1on &
ca hai thi trirong, dén ndi khong thé tang ty trong
giao dich hon ntra.

Ngay lap tirc toi quyét dinh rang anh ta cd con
tham gia thi treong Ida mach khoéng ciing khong
sao — cudi cung két qua sé la nhw nhau, vi vay toi
dwa gia thuyét cia minh vao thi nghiém.

Gid chao ban gan nhat ctia Ita mach la 1,69
3/4 do la, va sau khi xac dinh minh phai tim ra

vi tri thuce s ctia Iia mach, t6i dat mot 1énh ban
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200.000 gia trén thi treong. Khi téi dat 1énh nay,
gia Ita mi la 2,02 d6 la. Trwdc khi 1énh ban dwoc
khép, gia ta mach giam 3 cent mdi gia, va hai phut
sau khi khép 1énh, gia phuc hoi vé 1,68 3/4 d6.

Tt viec thyc hién lénh mua nay, t6i phat hién
ra rang khéng c6 nhiéu 1énh giao dich “dwéi” thi
trieong. Tuy nhién, téi van chua chac chan diéu
gl s€ xay ra sau do, vi vay t6i dit mo6t 1énh ban
tiép 200.000 gia. K&t qua tong te, gid giam 3
cent tredc khi Iénh duoc khép hét, nhung sau
khi khép lénh, thi triedng tang trd lai 1 cent thay
vi 2 cent truede do.

T6i van con mot chit nghi ngd vé mite dd
chinh xac ctia gia thuyét minh dwa ra vé vi thé thi
trueong, vi vay toi dat thém mot Iénh ban 200.000
gia nira, vdi két qua tuong tw - thi tredng gidm
nhung khong cé sy phuchdi. Gia Itita mach “truot
doc” theo quan tinh.

D6 la kiéu théng tin ma tdi dang quan séat
va chO doi. Néu ai dé6 ndm gitt mot vi thé 16n

¢ thi truong lta mi nhung vi mét s6 nguyén
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nhan nao d6é khong bao vé thi tredng lia mach
(t61 khéng quan tam nguyén nhan cua anh ta
1a gi), téi cam thay ty tin rang anh ta sé khong
va khéng thé ho tro thi trudng lta mi. Vi vay,
ngay lap tic t6i dat mot lénh ban 5 triéu gia
ltia mi thang 5 theo gid thi trueong. Gia khép
trong bién do 2,01 do6 la dén 1,99 d6 la. Dém
dé, gia Ita mi déng ctra 1,97 d6 la va gia laa
mach la 1,65 do la. T6i mirng vi mot phan cudi
trong lénh ban caa t6i duoc khop dwoi 2,00 do
la boi vi gid 2,00 d6 la, la di€ém xoay dau, va
thi truong da pha vo di€m nay. Téi kha chic
chan vé vi thé ctia minh. Mot cich ti nhién, t6i

khong con bat ky lo lang gi vé giao dich d6 nira.

Mot vai ngay sau, tdi mua b1 vao lai ltia mach
d€ cang c8 vi thé ¢ thi treong lta mi, va thu vé
khoan lgi nhuan 250.000 &6 la tir giao dich d6.

Sau d6, t6i tiép tuc ban khong ltia mi cho dén
khi tong giao dich dat 15 triéu gia. Vao ngay 16/3,
gia Ita mi thang 5 déng clra & mitc 1,64 do la,
va gia trén san Liverpool vao sang hom sau thap

hon 3 cent. Theo d6, trén co s& ngang bang, gii
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mo ctra trén thi treong My 1a khoang 1,61 d6 la
vao sang ngay ké tiép.

Sau d¢é tb6i da lam mdt viéc ma kinh nghiém
day t6i khéng nén lam nhu vay, cu thé, toi da dit
triedc mot lenh dé tao gia mo cira cho thi treong.
Su cdm dd ap ddo va chién thing su xét doédn ctia
t6i, khién t6i dat 1énh mua 5 triéu gia véi gid 1,61
d6 la, tiec 1a thap hon 3,5 cent so véi gia déng cira
cua dém truedc. Gia mo cira dao dong trong bién
do 1,61 do la dén 1,54 d6 la. Vi vay, t6i tir nhi:
“Déng doi, vi may da pha v& mdt nguyén tic ma
may bi€t khong nén pha v3.” Nhung moét [an nira
do la treong hop ma ban nang con nguodi chién
thang nhitng danh gid dang din. Téi da dam
danh cwoc tat ca rﬁng lénh cha toi s€ dwoc khop &
mirc gia xac dinh 1,61 dd la, mitc cao trong ving
gia m& clra.

Theo do, khi t6i thdy mtrc gia 1,54 d6 la, toi
dat mot lénh mua thém 5 triéu gia. Ngay lap tiéc
sau d6 t6i nhan dwgc bdo cao: “Pa mua 5 triéu gia

Itia mi thang 5 gia 1,53 d6 la.”
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Mot lan nira, t01 vao 1énh mua thém 5 triéu
gia. Trong vong chua dén moét phat, bdo cao lai
ve: “D3a mua 5 triéu gia gid 1,53 d6 1a”, la mitc gia
ma t6i gia dinh 12 gi4 khép cho 1énh dit mua thi
ba. Sau d6, t6i yéu cau bdo cdo day dt cho cac
lenh mua. Sau day la nhitng g1 t6i nhan duoc:

“5 trigu gia dau tién khép bit lai 1énh bén
khéng dau tién.

“5 triéu gia thi hai khép bi lai 1énh ban
khong thit hai.

“Pay la bao cao cho 1énh thit ba ctia ban:

“3,5 triéu gia gia 1,53 do la

“1 triéu gia gi4 158 1/8

”500.000 gia gia 153 1/4”

Mic gia thdp ctia ngay hom d6 1a 1,51 d6 la
va ngay hém sau lia mi tang tré lai 1én 1,64 46 la.
D6 la Tan dau tién trong kinh nghiém giao dich
ciia minh t6i nhan dwogc bao cao thuwe hién mot
lénh gi6i han nhw vay. T6i da dat mot l1énh mua 5
triéu gia vdi gia 1,61 d6 la — thi trixtong mé& cira tai
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mirc gia thap hon 7 cent so véi gia chao mua cta
toi, la 1,61 d6 la, vé 1,54 d6 la, twong duwong mikc
chénh léch 350.000 &6 la.

Mot thoi gian ngén sau d6 t6i c6 dip & Chicago,
va hoi nguoi nhan vién phu trach viéc dat 1énh
cho tbi vé bao cao khép 1énh ma t6i nhan duoc.
Anh chia sé rang vd tinh thoi diém d6 c6 mot Iénh
trén thi treong ban 5 triéu gia theo gia thi treong.
Trong triedng hop d6, anh ta nhan thiy rang du
thi treong md cra O muze gid thap nhw thé nao thi
van c6 khoi luong 16n Itia mi sdn ban véi gia thap
hon sau khi mo¢ ctra, vi vay anh don gian la doi
cho dén khi ¢6 ving gid md clra va dit 1énh caa
toi “theo gia thi treong”.

Két qua cudi cing ctia nhitng giao dich nay
mang lai 3.000.000 d6 la lgi nhuan.

Diéu nay minh hoa cho gid tri ctia khéi liong
cO phiéu ban khéng trén thi truong dau co, boi
vl nguroi ban khffng sé tr¢ thanh nguwoi mua te
nguyén, va dong thai cha nhitng nguwoi mua tw
nguyén nay giong nhuw chit “xtctac” gitp 6n dinh

thi tredng trong thoi diém hén loan.
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Ngay nay, nhitng giao dich kiéu nay khong
thé dién ra, boi Uy Ban Giao Dich Hang Héa han
ché quy md vi thé cia moét ca nhan bat ky trén thi
treong ngl cOc vé 2 triéu gia, trong khi d6 khong
c6 han ché€ vé quy md vi thé ciia mot nguwoi trén
thi treong chiing khoan, ¢6 nghia la bat ky nha
giao dich nao cting khoéng thé thiét lap mot vi thé
ban véi quy moé nhat dinh theo quy tac hién hanh
lién quan dén ban khong.

Vivay, t6i tin rang thoi ki cia nhitng nha dau
co xwra da qua di va sé dwoc thay thé trong teong
lai boi 10p nhitng nha “ban dau tw”, la nhiing
ngwoi méac du khong thé thuc hién cac 1énh quy
mo lén trén thi truong mot cadch nhanh chéng
nhung c6 thé kiém nhiéu tién trong mot thoi gian
cu thé va c6 thé gitt dwgc né. Tai tin chac rang
nhitng nha ban dau tw thanh cdng sé giao dich
vao thoi diém tam ly va cudi cung sé tan dung tot
hon moi ddng thai 16n nhoé so véi nhitng ca nhan

c6 tr duy dau co don thuan.






~'¢6 vé gia da tang cao.”
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Ot hom, Jim Barnes, mft trong nhitng

nha mdi gidi chinh cta t6i dong thoi
la mét nguwodi ban than thiét ghé qua. Anh ta néi
mudn nho t6i lam gitp mot viée. Anh ta chwa bao
gi0 noi vdi toi theo ki€u nay, do dé téi bao anh
ta cit ndi ra, hy vong t6i c6 thé€ lam gi dwoc vi
trudce gid t6i ludn sdn sang gitip d& anh ta. Sau
dé anh ta bat dau ké rang cong ty ctia anh ta dang
muoén mua mot ¢d phiéu, thuc t€, ho la nhimg
nguoi dé xuwdng chinh trong cong ty va da dat
mua mot leong 16n ¢6 phiéu. Cac diéu kién xuéit
hién budc ho phai tao lap thi truong cho khdi
leong o phiéu kha 16n d6. Jim muén t6i nhan 1oi
thirc hién cong viéc cho anh ta. B6 1a ¢6 phiéu cta

Consolidated Stove.

Vinhiéu ly do khac nhau t6i khong hé mudn
dinh dang t6i cO phi€u nay. Tuy nhién vi Barnes,
mot ngureoi cling da gitp da toi rat nhiéu, nho tbi
vOi tie cach ca nhan, riéng diéu dé cling da khién
toi c6 thé dep sang mot bén nhitng phan déi ctia
minh. Anh ta la mét déng nghiép t8t, mot ngueoi
ban tot va cong ty ctia anh ta, theo tbi suy doan,
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da lan sdu vao vy nay. Va cudi cung toi hira sé
Jam tdt ca nhiing gi c6 thé.

D3 véi 161 diém khac biét ro rang nhat gitra
mot dot bung nd do chién tranh va cac dot bung
nd khac, d6 chinh 13 sy hién dién ctia mot yéu to
moi trong thi treong ching khoan - cac 6ng cht
nha bang tré tudi.

Jim Barnes va cdc cOng sw cia anh ta cam phuc
triede tinh ban va long ti tin ctia ngwedi chi tré tudi
ctia ngan hang Marshall National Bank, va quyét
dinh két hop ba céng ty ndi tiéng lai vdi nhau va
ban ¢ phiéu cua céng ty méi ra cong ching. Pa
nhiéu thang nay céng chiing van ludn san sang
mua bat ky loai ¢6 phiéu nao.

Van dé ¢ day la cong viéc kinh doanh cua
cong ty phat dat téi mirclan dau tién trong lich stz
ba cdng ty nay cb thé tra 8 titc cho cac ¢S phiéu
thewong ctia minh. Cac ¢ déng chinh ctia ho
khong mudn chia sé quyén kiém soat cong ty. Thi

triedng dGi véi ¢6 phiéu nay trén san giao dich rat
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tot va ho ban ra tat ca s6 cd phiéu ho c6 thé ban
dwoc va rat hai long vdi cac diéu kién hién nay.
Mitc vOn hoa ca nhan qua nhd, khong thé tao nén
nhitng thay doi 16n lao trén thi treong va dé ciing
la Itic cdng ty ctia Barnes nhay vao. Diéu dé thé
hién rang céng ty mdi hop nhit nay can phai da
16n mdi 6 thé niém yét trén san giao dich, noi
nhitng c6 phi€u mdi cb thé sé cd gid tri hon cac
cO phiéu cti. Cé mdt cdng cu dwoc st dung tir 1au
tai phd Wall, do la thay doi vé ngoai d€ mang lai
nhirng gia tri 16n hon cho ¢6 phiéu ci. Gia st mot
cO phi€u cb th€ tiéu thu t6t vdi gid bang ménh
gia. Bang cach gop lai bén [4n ¢ phiu ctia minh
ban c6 thé tao ra mét loai ¢6 phiéu maéi cé gia 30-
35, twong dwong vdi gia 120 hay 140 ddi véi co
phiéu cti.

Duong nhw Barnes va cac cdng sy ciia anh ta
da thanh cong trong viéc moi goi nhitng nguwoi
ban ctia ho dé dau co mot khéi lwgng 16m 8 phiéu
Gray Stove tham gia vao viéc hop nhét nay trén

co s& bon 6 phiéu hop nhat déi 18y mot o8 phiéu
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ctia Gray. Sau d6 Midland va Westerns cling theo
guong cong ty dan anh cta minh tham gia vao
lién minh méi trén co s& hoan ddi cd phiéu. C6
phiéu ctia ho dwoc niém yét trén S& giao dich
New York véi gia khoang 25-30 dd la, trong khi
dé Gray, noi tieng hon va ¢6 tra cd tiec, c6 gia
khoang 125.

Nham thu hiit thém ngudn tai chinh danh
cho viéc mua lai ¢8 phiéu ctia cac c¢6 déng mudn
ban ¢8 phiéu 18y tién mat, dong thoi dé tang
ngudn von luu ddéng danh cho chi phi phat trién
va xtic tién quang b4 san phidm, ngudn tién mat
can thiét 1én téi vai triéu do6 la. Vi vay, Barnes
da t6i gép chu tich ngan hang cia anh ta, nguedi
triedc do da hao phéong cho cong ty ctia anh vay
3.500.000 @6 la. Tai san dam bao se la 100.000
¢ phiéu ctia tdp doan mdi thanh 1ap. Theo nhuw
anh ta noi vadi t6i thi cdng ty da dam bao voi chu
tich rang gi4 sé khong thé xudng dwdi 50. D6 1a
mot thuong vu kha hoi do gia tri cia ¢8 phiéu

rat 1om.
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Sai Jam dau tién ctia nhitng nguoi dé xuwéng
nay la vé van dé thoi diém. Triede d6 ho nén nhan
thay rang thi triedng da dat téi diém bao hoa ctia
8 phiéu mdi phét hanh. Tuy nhién ho van c6 thé
kiém dwoc mot khoan loi nhudn hop 1y néu ho
khéng c8 gang 1dp lai mot thuong vu sat phat bat
hop ly nhu vay. Biéu nay thuong duoc cac nha
dé xuedng khac thyee hién trong nhiing thoi diém
thi treong dang bung na.

Bay gid han ban dang cho rang Jim Barnes
va cac cOng sir ctia anh ta déu la nhimg ké au tri
va thiéu kinh nghiém. Thuc t€ ho déu la nhiing
nguwoi lao luyén va day dan kinh nghiém. Tat ca
déu da qué quen véi nhitng phuwong phap dwoc
str dung tai phd Wall, trong s6 d6 c6 nhitng nha
giao dich da rdt thanh c6ng. Tuy nhién, ho da
danh gia qua cao sttc mua cta cdng ching. Suy
cho cung, sitc mua nay chi cé thé duwoc déanh gia
chinh xac thong qua nhiing phép thix thuc t&.
Nguyén nhén ho phai trd mot cai gia rat dat chinh
1a do ho nghi rang thi treong ting gia sé con kéo

dai hon so véi nhitng gi da dién ra trong thuc té&.
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Thwong vu nay duwgc quang cao rat ram ro.
Céc to bédo déu hao phong danh cho né kha nhiéu
dat. Nguoi ta danh nhiéu sy quan tam téi nganh
cong nghiép 10 nwéng ctia Hoa Ky va nhitng san
pham ndi tiéng trén thé gidi ctia ho. Trong d6 pha
trdn c6 mot phan la long yéu nudc va cac nhat
bdo bat dau ndi téi viéc chinh phuc thi trieong
thé gidi. Dic biét thi treong chau A, chau Phi va
Nam M¥ hau nhuw khong gap khé khan nao.

Céc giam dbc ctia cong ty déu la nhitng
ngeoi rat quen thudc doi véi doc gia cua cac to
béo tai chinh. Céng chiing da dwoc chuan bi ky
ledng. Nhitng 1¢i hita hen ciia gidi ndi bd vé gia
cO0 phiéu rdt ro rang va day thuyét phuc. Nhu
cau doi vdi loai c6 phiéu méi tang lén manh
meé. Két qua la khi khoa s0, lwgng c¢6 phi€u phat
hanh ra cong chiung vdi gia 50 do la dwoc dang
ky vuot mirc 25%.

Ban nghi sao? Nhitng nguoi dé xudng hy
vong nhiéu nhat cing chi la ban thanh céng so
c6 phiéu mdi & mic gid nhe vay sau vai tuan
va sau khi day gia 1én 75 hoac cao hon nham



JESSE UVERMORE & RICHARD D. WYCKOFF

dat mitc trung binh 50. V&i mic nhw vay, gia da
tang thém 100% so véi gia cii cia ¢d phiéu cac
cong ty thanhvién. P6 thuce s la mot cudc khting
hoang va né hoan toan bat ngd déi véi ho. N6
~ cho thdy méi céng viéc kinh doanh déu c¢é nhitng
yéu cau riéng ctia no. P61 khi su thong thai chung
chung khong gia tri bang nhitng kién thitc cu thé.
Nhitng ngudi dé xuwdng, do qua vui mieng voi
lwong dang ky vuot miec, da két luin cong chiing
san sang mua toan bd s& & phiéu d6 vdi bat ky
gia nao. Va ho cang &u tr1 hon khi khéng phan bd
dt s6 ¢ phi€u. Sau khi duwa ra mot quyét dinh
ng6 ngan, ho lai mudn thyuc hién quyét dinh ngd
ngan dé mot cach “théng minh”.

Tat nhién, viéc ho nén lam lic d6 1a phan bs
da s6 c6 phiéu. Biéu dé c6 nghia la ho sé ban
khong 25% c6 phiéu ddng ky vwot mitc ra cong
chiing va né sé gitip ho tdc dong 1én b phiéu khi
can thiét ma khong can thém kinh phi. Khong
can nhiéu nb Iec ho cing da cé dwgc mot vi thé
chién lrgec manh mé, mot diéu téi ludn cd géng

dat duwgc mdi khi lam gid cho mdt ¢8 phiéu nao
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dé. Ho da c6 thé giir cho gia ¢d phi€u khdng giam
xudng, qua dé tang thém long tin vé su on dinh
cua gia cO phiéu voi mang ludi bao tiéu ding
sau lung. Lé ra ho ¢an nhé rang cong viéc ctia ho
chwa két thiic khi ho ban hét ¢d phiéu cho coéng
chiing. D6 chi la mot phan ctia cong viéc lam gia.

Ho déu cho rang minh da rat thanh cong,
nhung khoéng lau sau d6 nhirng hau qua cua hai
sailam ngdngan trd nén ro rang hon. Cong chiing
khong mudn mua thém loai ¢ phiéu mdi do trén
thi treong dang xudt hién nhitng xu hwedng diéu
chinh. Nhém ndi bd cam thay lo ngai va ngimg
hd tro cho c6 phiéu Consolidated Stove — cong ty
sau khi hop nhét. Néu nhém ndi bd khong mudn
mua lai ¢d phiéu ctia chinh minh khi thi trizong
dang suy thodi thi con ai mudén mua? Viéc thiéu
st tac dong t&r ndi bd cling chinh 1a tin hiéu ro
rang cua viéc giam gia.

Chting ta khéng can thiét phai di vao nhitng
con sG thong ké cu thé. Gia c6 phiéu Consolidated
Stove dao dong cung vdi thi treong nhung chuwea
bao gio vieot mite gia ban dau, titc la chi nhinh

- e &
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hon 50 chtit it. Barnes va cic ban ctia anh ta cudi
cung da phai mua vao d€ tranh cho né khong
xudng dwdi 40. Khéng hd tro ¢8 phiéu trong giai
doan dau cta chién dich lam thi truong qua la
mot viéc dang ti€c. Tuy nhién, viéc khong ban ra
toan bd s6 c6 phiéu cdng ching da diang ky con
101 té hon.

Thoi gian tr6i qua, viéc ngan hang bling nd
cho vay tin dung da khién nhiéu ngurdi phai suy
nghi. Pa qua giai doan cta nhitng 6ng chi nha
bang tré tudi. Dich vu ngan hang dang ditng bén
bo cia nguy co trd lai chti nghia bao théi nhw
tredc. Nhitng nguedi ban than thiét cling dwoc yéu
cau thanh toan cac khoan vay, nhuw tit ca nhitng
nguoi khac, nhu thé ho chwa tirng choi golf véi

nhitng 6ng chi1 ngan hang vay.

Bén cho vay khéng c6 gi phai de doa, con bén
di vay cling khong yéu cau gia han. Ca hai déu
dang 1am vao tinh trang khé khin. Chang han nhw
ngan hang noi Jim Barnes hop tic van to ra rat tie
t€. Tuy nhién hoan canh lic nay c6 thé minh hoa
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bang mot cau: “Vi Chtia, hay thanh toén khoan
vay d6 truedc khi moi viéc rdi tung ca lén.”

Tinh trang r8i ren va nguy co d6 v tat ca da
budc Jim Barnes tim t&i nho t6i ban s6 100.000 co
phiéu sao cho du tién dé tra khoan vay 3.500.000
c0 phiéu ctia ngan hang. Hién gio Jim khong
mong mudn kiém dwogc khoan lgi nhudn nao tix
d6 nita. Tham chi néu céng ty chia anh ta chi 16

mot khoan nho nhé ho cang sé rat biét on.

Do 6 1€ 1a mot nhiém vu vO vong. Thi treong
chung khong manh va cting khéng cé nhiéu giao
dich. Mic di db6i khi van cé nhitng dot phuc hoi
gia do nhiéu nguoi ty déng vién minh rang xu
huéng tang gid dang quay trd lai.

ToOi tra 101 Barnes r‘?ang tO1 sé xem xét moi viéc
va théng bao cho anh ta nhitng diéu kién caa t6i
néu thiec hién cong viéc dé. Thuc su toi cung da
nghién ciru ky ludng van dé nay. Té6i khong phan
tich bdo cdo thuong nién ma thay vao dé kiém
tra lai nhitng khau c6 van dé trong qua trinh tao
thi treong cho c6 phiéu. Téi khéng tim cach ban
c6 phiéu théong qua bdo cao loi nhudn va trién
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vong kha quan ctia cong ty ma thong qua mot thi
triedng mo. Tat ca nhitng gi t6i quan tam doé 1a cai
gi c6 thé hodc sé hd tro hay can trd toi.

T6i phat hién ra mét diéu. P la qué nhiéu
¢ phan dang nam trong tay chi mot sO it nguroi.
D6 la mot diéu rdt nguy hiém. Clifton P. Kane &
Co., mot ngan hang kiém moi gidi chitng khoan,
thanh vién ctia S& giao dich New York, ndm gitt
70.000 c6 phiéu. Ho déu la nhiing nguwodi ban
than thi€t ctia Jim Barnes va c¢6 nhiéu anh hudng
téi viéc hop nhat cong ty do da ¢é nhiéu nam
chuyén vé cd phiéu nganh nay. Cyu thuong nghi
si Samuel Gordon, moét ddi tac dac biét cua cdng
ty chau trai éng ta, Gordon Bros, cling nam gii
70.000 c6 phiéu. Cudi cung la Joshua Wolff véi
60.000 c6 phiéu. Nhu vay tong cdng c6 200.000 cb
phiéu Consolidated Stove ndm trong tay nhiing
nguoi da ting la dan chuyén nghiép tai phd Wall.

Theo nhw da hitra véi Jim Barnes, t6i van giri
thw téi Kane, Gordon va Wolff. 200.000 ¢& phiéu
ctia ho dang ndm gift ging nhir mdt con dao
ke trén c6 chiing t6i vay. Theo t6i giai phdp don
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gian nhat la théng qua mgt thoa thuan tuong
hd. Néu ho chdp nhin gitp dé tdi bang cach giit
lai s6 c& phiéu d6 trong khi téi tim cach ban ra
100.000 ¢6 phiéu ctia ngan hang, do6i lai t6i sé
tao ra mot thi treong chung nhim tiéu thu tit ca
s0 c0 phiéu cua chung t6i. Voi nhitng diéu kién
hién tai, ho khong thé ban ra 1/10 s6 ¢ phiéu dé
ma khoéng kéo gid cia Consolidated Stove sut
giam nghiém trong.

T6i hy vong ho sé chdp nhan 101 dé nghi caa
minh vi ho déu la nhitng nguwoi day dan kinh
nghiém tai phé Wall va khéng hé ¢6 nhitng 4o
twdng vé nhu ciu thyc t& d8i vdi Consolidated
Stove. Clifton P. Kane la giam d&c mot cong ty
mdi gidi phat dat véi chi nhanh tai 11 thanh phd
khac nhau va hang tram khach hang. Cong ty ctua
ong da hon mot [an lam quan ly cho cac t6 hop

dau co.

Thuegng nghi si Gordon, ngudi nam 70.000 ¢
phi&u, 1a mot nhan vat rat giau c6. Ong ta tham
gia vao hang chuc t6 hop dau co khac nhau va
thira k& mot khoan loi titc khdng nhd tir ¢dng ty
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Midland Stove, sau khi hop nhat 6ng ta hoan d6i
dwoc 100.000 c6 phiéu cta Consolidated Stove.
Do nam giit khdi lwgng 8 phiéu kha 16n nén ng
ta khong dém xia té¢i nguon tin ndi bo gia tang
cia Jim Barnes va tung ra 30.000 ¢ phiéu truedce
khi thi tredng bat dau khép lai. Sau d6 6ng ta néi
vOi mot nguoi ban rﬁng' ong ta da ban nhiéu hon
néu cac c6 dong 16n, dong thoi la céc ban gia clia
6ng ta khdng nai ni 6ng khéng bén nita. Ong ta
thure s da dieng lai. Tuy nhién, nhuw t6i ndi & trén,
mot nguyén nhan nita d6 la do 6ng ta khong cé
thi treong cho c6 phiéu nay.

Nguoi thit ba 1a Joshua Wolff. Og c6 1& duwoc
coi la nha giao dich ndi tiéng nhat. Trong 20 ndm,
moi ngudi déu biét t6i ong nhu mot tay choi ligu
linh trén san giao dich. Khi dit mua day gia cd
phi€u hay chao ban giam gi4, déi véi 6ng 10.000
hay 20.000 c6 phiéu ciing khéng khéc gi 200 hay
300 c8 phidu.

D6 1a ba ¢§ déng c4 nhan lén nhidt caa
Consolidated Stove. Khi ho téi gédp t6i, t6i khuyén
ho hay thanh lap mét t6 hop dau co, gép quy tién
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mat va trao cho tdi mot 1énh ddt mua sd ¢ phiéu
ctia ho véi gid cao hon chit it so véi thi treong,
va toi sé lam tat ca nhitng gi ¢ thé dé tao lap thi
tredong cho ¢b phiéu nay. Ho can trong hoi lai t6i
rang can bao nhiéu tién.

Toi tra loi ho rang: “Cac ngai da giir s6 b
phiéu d6 qué 1au va khong thé€ lam gi duwoc voi
ching. T8ng cdng cic ngai c6 200.000 c6 phiéu va
déu biét 16 rang khong c6 mot co hdi nao du la
nho nhat d€ ban chiing trir khi cac ngai tim dwoc
thi treong cho ching. D6 phai la mot thi treong
c6 thé hap thu hét s§ ¢ phiéu cac ngai dua ra
va cong viéc phai lam truedc tién do la gom dua
s§ tién can thiét. Chang ich gi néu chiing ta bat
tay vao viéc sau d6 lai bé do& gitra chimg vi thiéu
kinh phi. T6i dé nghi cac ngai nén thanh 1ap mot
to hop va gép quy sau triéu do la tién mat. Sau
dé t6 hop nay sé dat 1énh mua 200.000 c6 phiéu
cta cac ngai vdi gid 40 va chuyén chiing cho mét
bén trung gian. Néu moi viéc sudn sé, cac ngai sé
thoat khéi s& 6 phiéu dé va to hop cling kiém

duroc mot khoan loi nhuan.”
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Nhwr 161 da néi trén day, cé da céc loai tin
don vé nhitng thanh cong ctia t6i trén thi treong
chitng khoan. T6i cho rang didu dé gitap ich it
nhiéu vi khong c6 gi quang cdo t6t hon chinh
nhttng thanh céng. Cudi cung t6i cling khong
phai giai thich gi nhiéu v6i ba nguoi nay. Ho biét
ro minh s& khé c6 thé lam dwoc gi néu hanh dong
rieng ré. Ho nghi k& hoach cua t6i 1la chdp nhan
dugc. Trude khi ra vé hg néi sé thanh 1ap t6 hop
ngay lap tirc. Va ho khdong gap kho khan gi trong
viéc kéu goi ban be tham gia cling véi minh.

Sau khi Wolff, Kane va Gordon thdong bao véi
toi ho da thanh lap t6 hop va bd vao dé sau triéu
dd la tién mat, toi bat dau ngdi doi cho tien duoc
chuyén dén, cang nhanh cang tot. Tuy nhién tién
chi dwgc chuyén dén rat nho giot. Toi nghi phai
mat khoang 4-5 luot. Téi khong hiéu 1y do tai sao
nhung t6i nhd rang téi da phai goi dién khan cho
Wolff, Kane va Gordon.

Chiéu hém @6, t6i nhan dwoc mot s8 to séc
kha Ién chuyén cho téi khoang bon triéu dd la

tién mat cung véi 101 hita s8 tién con lai s8 duwoc
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chuyén trong mét hai ngay t6i. Cudi cung thi t6
hop nay cling c6 thé lam diéu gi d6 truedc khi dot
ting gid qua di. T4t nhién, moi viéc khong dé
dang nhung téi nén bat tay vao viéc cang sém
cang tot. Cong ching khong may khi hitng tha
v6i nhitng dong thai mdi ctia cac ¢ phiéu von
khong dwoc giao dich nhiéu nhieng chiing ta co
thé lam duoc rat nhiéu viéc nham nang cao loi
tirc cia bat ky 6 phiéu nao véi 4 triéu do6 la tién
mat. SO tién d6 dua d€ hap thu hét cac lénh chao
ban. Do van dé thoi gian nhw t6i da ndi, khong
thé doi ndt hai triéu con lai. Gia c6 phiéu cang
som tang 1én 50 thi t& hop cang sém c6 lgi. Po la
diéu qua rd rang.

Trong phién mé clra sang hom sau, t6i rét
ngac nhién khi thay cé nhitng giao dich c6 phiéu
Consolidated Stove véi khoi lugong 1én. Cac ban
nén biét rang c¢d phiéu nay da dinh tré trong
nhiéu thang lién. Dao dgng on dinh & gia 37, Jim
Barnes da danh nhiéu cong sttc nham khong cho
gia xudng thap hon nho khodn vay cfia ngan
hang & gia 35. Nhung khi gia tang 1én, anh ta thuc
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sie rat ky vong c6 thé thdy gia tiép tuc leo 1én trén
bang gia.

Trong sang hoém dé, lwong cau ¢d phiéu nay
rat Ion va gia da tang 1én 39. Trong gid giao dich
dau tién, khéi luvong giao dich ¢d phiéu nhiéu hon
khoi lwong giao dich cia ca niva nam truée. D6 1a
tdm diém chia phién giao dich va tao tam ly gia
tdng d06i véi toan bd thi trudng. Sau dd6 t6i duoc
biét khong cé thém thong tin nao vé hién twong
nay tai phong khach hang ctia cac cong ty moi gidi.

T6i chwra hiéu diéu d6 cé y nghia gi nhung t6i
ciing khong thady phailo ngai vé viéc Consolidated
Stove tang gia. Theo thdi quen, t6i khéng can yéu
cau thong tin vé nhitng dong thai khac thuong
ctia bat ky cd phiéu nao. Ceic-b;;m cua t6i trén san
giao dich — bao géobm nhitng nhan vién moi gidi
lam viéc cho t6i va nhitng nguoi ban khéc trong
s8 cac nha giao dich - sé thong bao cho tbi. Ho tw
nhan thay diéu gi cé thé khién t6i hiang tha va
goi dién bao cho t6i nhiing tin titc hay tin d6n
ho thu lwgm dwgc. Ngay hom d6, tat ca nhimng
gi téi nghe dugc déu khing dinh chic chin dang
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cé mot vu mua ban ndi gian trong Consolidated
Stove. Khdng c6 sit [am 1an nao & day. T4t ca déu
la su that. Tat ca s6 cO phiéu dugce chao vdi gia
tz 37- 39 déu duogc khép 1énh nhanh chéng va
khi dwogc hoi vé nguyén nhan hay cac thong tin
ndi b, ho déu thang than tir chdi cung cdp. Viéc
nay khién cac nha giao dich, vOon rat can than va
nhiéu muru meo, két luan rang cé céi gi d6 dang
dién ra & day, mot cai gi d6 c6 quy md khdng nho.
Khi mot ¢ phiéu tang gia do nhitng ngudi trong
ndi bd mua vao nhung khong khuyén khich cong
ching hoa theo, gidi theo doi bang gia sé lap tic
xuat hién nhiing tin don vé viéc bao gio thong
b4o chinh thic & dwoc dua ra.

Ban than t6i khdng lam gi ca. T6i chi quan sat
va theo doi sat sao tinh hinh giao dich. Tuy nhién,
ngay hom sau viéc mua vao khéng nhitng tang
lén vé khoi lugng ma muic do quyeét liét cing gia
tang. Nhitng 1énh ban trong sO lénh cta chuyén
vién bi treo hang thang vdi gia 37 da dugc khop
nhanh chéng. Mgt cach tie nhién, gia tang lén,
vuot qua 40 va hién tai dang l1a 42.
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Ngay khi gid dat téi midéc d6, t6i cam thay
minh hoan toan cé th& bat dau ban ra s& c8 phiéu
dang dugc thé chap cho ngan hang. Tat nhién t6i
cling hiéu rang gia sé giam xudng khi t6i ban ra,
nhung néu gié trung binh cia ¢d phiéu van cao
hon 37 thi t6i van khéng pham phai sai lam nao.
T6i biét rang & phidu nay cé gia tri cao va toi
cling cé thé phan nao ly giai vé viéc chiing duoc
ban ra mot cach dé dang sau nhiéu thang dinh
tré. Toi ban ra mdt cach than trong cho tdi khi ban
duoc 30.000 8 phiéu. Tuy nhién van khong ngan
dwgc con s6t tang gia.

Chiéu hom d6 t6i da biét vé nguyén nhan clia
dot tang gia rat dung lic nhung thiee s chi la mot
tro Itra phinh. Dudng nhu cac nha giao dich trén
san da duoc cung cap ngudn tin ndi bd sau phién
dong cira dém hom trudc va trude phién mé clra
sang hom sau rang toi dang c6 k& hoach tao tim
ly tang gia manh liét cho ¢6 phiéu Consolidated
Stove va rang theo théi quen, toi sé ngay lap
tirc nang gia 1én 15-20 diém. Thoéi quen d6 1a do
nhitng ngudi chwra bao gi¢r gitt danh muc cta
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toi nghi ra. Nguwoi tung tin khong ai khac chinh
la Joshua Wolff. Chinh viéc mua ban ndi b ctua
anh ta da tao nén dot ting gia ngay hém truede.
Nhitng ngueoi giao dich la cac nha giao dich trén
san, nhitng ngudi san sang lam theo 161 khuyén
ciia ah ta bdi anh thao tin ndi bd va khong thé
dwa tin sai duoc.

T&t nhién, 4p lgc ¢d phiéu trén thi treong
khong 16n nhw ngwoi ta van lo sg. Can nhac viéc
t6i dang nam git 300.000 ¢ phiéu ban s& nhan
thay rang nhitng lo s¢ truéc kia dang dan bién
thanh su that. Cong viéc cua tdi hién nay khong
chi 1a day gia 1én nita. Suy cho cung, Governer
Flower da dung. Mdi khi bi cdo budc da lam
gid cho cac c8 phiéu dic biét caa tap doan nhu
Chicago Gas, Federal Steel hoac B. R. T., ong ta
da ting néi: “Cach duy nhat téi d&€ nham ddy gia
cO phiéu lén 1a mua vao.” P6 cling la cach duy
nhat ctia nhitng nguroi giao dich trén san va gia
da phan ting lai.

Ngay hom sau, triedc khi an sang, t6i doc to
bao budi sang, mot t& bao duwoc hang ngan nguwoi
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doc hom d6 ddng thoi duge gii theo duwong
dién tin cho hang tram chi nhanh khac ngoai
thanh phé. Trong d6 néi rang Larry Livingston
chinh la ngwroi khoi xedng cho dot tang gia cua
Consolidated Stove. Cac chi tiét ti€p theo cé nhiéu
y kién khéc nhau. C6 thdng tin cho rang t6i da tao
mot t6 hop dau co cia nhitng ngudi ndi bd va
sé tim cach trimg phat nhitng ké ban khéng qua
nhiéu. Thong tin khac lai néi rﬁng sé cOo mot dot
thong bdo cd titc trong thoi gian téi. Mot ¥ kién
khéac nhac lai nhitng thanh céng dang nhdé ctia tdi
khi tim cach tang gia cac loai ¢6 phiéu khéc. Co
nhiéu ngwoi con cho rang cong ty da che gidu tai
san ctia minh nham gitip nhém ndi bo tich luy 8
phiéu. Va tat ca déu théng nhat dot ting gia chua
thire swe khoi dong.

Khi t6i t6i van phong va kiém tra thu tredc
khi thi truong m& ctra, t6i dwoc biét rang phd
Wall dang tran ngap nhitng tin dé6n néng hoi vé
viéc mua c6 phiéu Consolidated Stove. Dién thoai
cua toi reo lién tuc va thw ky ctia toi phai tra 101
hang tram lan cing mét cdu hoéi trong budi sang
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hom dé: C6 phai ¢d phiéu Consolidated Stove
dang thuc su tang giad hay khéng? Téi phai noi
rang Joshua Wolff, Kane va Gordon — va ¢6 thé ca
Jim Barnes — da thyc hién rat thanh céng viéc tao
ngudn tin ndi bo.

Vao ngay th& ba ciia dot tang gid, t6i ban
c6 phiéu Consolidated Stove. Va tiép theo vao
ngay th tw va thit ndm, viéc dau tién t6i nhan
thdy d6 la tdéi da ban hét 100.000 ¢S phiéu,
duogc sit dung la tai san dam bao tai ngan hang
Marshall National Bank cho khoan vay 3.500.000
d6 la can hoan tra. Néu tinh vé gbc dd thanh
cong cudi cung voéi chi phi nho nhat doi véi mot
nha thao ting lam gia, theong vu Consolidated
Stove chic chan 1a vu thanh céng nhat trong su
nghiép cua t6i tai phd Wall. Ly do w? T6i tham
chi khéng phai mua bat c¢ mét cd phiéu nao.
Téi cling khong phai tién hanh mua tién phong
nham bén ra dé dang hon sau dé. T6i khéng can
phai day gia 1én mitc cao nhét trudc khi bat dau
ban ra. T6i cing khong can ban ra khi gid xudng,
nguwoc lai la trén thi treong gia tang. D6 qua thuc
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giong nhu mot gidc mo 1én thién dang khi ban c6
dugc sttc mua ly tirdng ma khong can dong mot
ngon tay nao, dac biét la khi thoi gian dang tro
nén gap gap.

Sau khi da ban hét s0 ¢§ phiéu nguwdi ban
Jim Barnes ctia t6i giri gam, s8 tién t& hop hita sé
gdy quy van chua dwoc giri t6i. Trong thoi diém
nay, khong thay ¢6 ly do nao phai mua lai s6 c6
phiéu da béan ra, té6i quyét dinh phai di dau dé
nghi ngoi mot thoi gian. Téi khong nhé chinh
xac. Tuy nhién, t6i nhé rat rd rang to6i khong tac
dong gi téi s& cd phi€u d6 nira va khéng lau sau
gi4 bat dau giam. Mot ngay kia, khi toan b6 thi
truong déu tram lang, nhitng ké ddu co gia ting
qua that vong va mudn nhanh chéng thoat khoi
s6 ¢6 phiéu Consolidated Stove. Ho dd dwa ra
gia chao ban thap hon gia dat mua, Itic &6 1a 40.
Duwong nhw van khéng ¢6 ai mudn mua. Nhuw
toi da noi ¢ trén, t6i khong can phai tang gid cd
phiéu nita. Do d¢, t6i cang biét on diéu ky diéu

da giap tdi ban dwgc 100.000 cd phi€u ma khéng
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can day gia 1én 20-30 diém, nhi ngudn tin ndi bo
trén day da dua ra.

T6 hop da khoéng phai bd ra mét xu nao va
van dé chinh van khong thay d6i: muc dich la
ban dwoc s6 ¢d phiéu ctia ho. Hai ngay sau khi
dén van phong gap toi va to ra tirc gidan vi nhitng
g1 toi da lam, ho quay lai yéu cau t6i gitp ho ban
ra. Gordon da nai ni t6i rat nhiéu va cudi cung toi
da dong y budc hg didt ban sd ¢d phi€u cho t0 hop
vai gid 25 1/2.

Mrtzc phi cua t6i cho dich vu lan nay 1a mot
nira bat ké 10i 16 ctia thirong vu nay. Cudi cling
gia ban ra khoang 30.

Luc d6 t6i gan nhu phai thanh 1y s6 c6 phiéu
ctia ho. Véi nhiing diéu kién thi treong nédi chung
va nhitng dong thai cia Consolidated Stove, chi
c6 mdt cach duy nhat d6 1a ban khi gia ha va
khong tim cach ddy gi4 1én. Khi giam gia t6i ¢6
thé ti€p can véi nhitng nguedi mua ludn cho rang
véi mie giam 15-20 diém tir dinh 1a mét miec hoi,
dac biét la thoi ky gia cham tran cach d6 khong
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lau. Theo ho, thoi diém phuc héi gia sé sém xuét
hién. Sau khi gid Consolidated Stove tang 1én 44
thi r6 rang mitc gid dwdi 30 van kha hap dan.

Moi viéc van dién ra theo quy luat dé. Lénh
dat mua ctia nhitng ké san ¢ phiéu gia ré du
gitp t6i thanh ly hét toan b6 s6 ¢ phiéu cta to
hop dau co. Nhung ban ¢6 nghi rang Gordon hay
Kane hay Wolff sé cam thdy biét on tdi vé viéc
nay. Tat nhién la khong. Theo nhu nhitng ngwoi
ban ctia ho ndi thi ho van cam thiy dau dén vi
cOng viéc caa t6i. Ho thudng néi véi moi ngurdi
téi da hanh ddng nhw thé nao véi ho. Ho khong
thé tha thit cho t6i vi viéc khong tw minh day gid
1én, theo nhw ho mong doi. |

Purong nhién t6i khong thé ban ra 100.000 c&
phiéu ctia ngan hang néu Wolff va nhitng nguoi
con lai khong cho lan truyén ngudn tin ndi bd vé
thi treong tang gia. Néu t6i lam theo cach thuong
1¢ — tikc 1a theo phwong phap tu nhién va logic —
toi s€ phai ganh chiu bat ky hdu qua nao cé thé
xdy ra. Téi da néi trude day rang chiing t6i dang

chuan bi budc vao mot thi trudng giam gia. Cach
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duy nhat dé€ ban ra trong mét thi treong nhw vay
do 1a khong nhat thiét phai qua can trong nhung
van phai xem xét vé van dé gia ca. Khong cé cach
nao khac nhung toi cho rang ho khong tin diéu
d6. Ho van rat gian dit. T6i thi khong. Gian dit
chang thé di dén dau. Pa hon mot [an t6i dwoc
chitng minh rang mdt nha dau co chimg khoén bi
mat binh tinh chinh 1a ké s€ phai ra di.
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61 da cong hién nhiéu nam trong cudc

Tdﬁ)’i minh cho hoat dong dau co truedc khi
t6i dan nhan ra khoéng cé gi mdéi xay ra trén thi
treong ching khoan ca, cac bién dong gia don
gi'én 1ap di ldp lai, va méc du cé si thay doi gitra
cic 8 phiéu khic nhau, mau hinh gid chung la
giong nhau.

T6i cam thay bi théi thic, nhw téi da ndi, phai
ghi chép cac dix liéu gia, la dit liéu c6 the st dung
lam hwéng dan cho cac bién dong gid. Sau do, toi
bat dau nd lyc im diém khéi dau trong viée gitp
t6i dir bao cac xu hudéng gia twong lai. D6 khong
phai 1a viéc dé dang.

Hién tai nhin lai nhitng nd luc ban dau d6, tbi
co thé hiéu vi sao chiing khong mang lai két qua
tirc thi. V&i tam tri dau co don thuan khi d6, t6i co
gang tim ra mot chién lioc giao dich ra vao trén
thi truzdng moi lic, ndm bit moi bién ddng nho
ngén han. Diéu nay la sai, va theo thoi gian t6i da

nhén ra thuc t&€ d6 mot cach rd rang.



CHIEN LUGC GIAO DICH CUA JESSE LIVERMORE

T6i tiép tuc ghi chép dizliéu, tix tin rang ching
mang lai gia tri hiru ich cho doi t6i kham pha.
Dan dan bi mat dwoc phoi bay. Dit liéu ndi véi
t6i mot cach thang than rang chiing sé khong c6
ich g} v&i nhitng bién ddng tizc thi, ngan han. Thé
nhung, néu téi skt dung sw quan sat cia minh, t61
cé thé nhin thdy su hinh thanh ctia cac quy luat,
mau hinh béao tredc cho sir xuat hién cta nhitng

xu hedng 16n.

Ngay ltc d6 t6i quyét tam loai bé tat ca nhitng
bién déng nho.

Tiép tuc nghién cttu sat sao nhiéu ghi chép diz
liéu, t6i nhan ra rang y&u t& thoi gian 1a vd cing
can thiét trong viéc hinh thanh nhan dinh dang
khi ti€p can nhitng bién dong thurc sy quan trong.
Véi si hao hitng tré lai, t6i tap trung vao dac
di€m mdi nay. Diéu t6i mudn kham pha la cach
thitc xac dinh cac yéu t8 gy nén nhitng rung lic
nhe. T6i nhan ra rang mot thi tredng dang trong
mdt xu hwdéng xac dinh van c6 rat nhigu dao dong
ngan han, khé hiéu va gay hoang mang. Ching
khong con 1a mdi ban tam cta t6i nita.
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T6i mudn tim ra nhitng yéu t6 dan dén su
xuat hién cia mét diéu chinh tw nhién hay phuc
h6i te nhién. Vi vay, t6i bat dau xem xét khoang
cach ctia cdc dong thai giad. Trudc tién, t6i dat cac
tinh toan cta minh trén moét diém. Khong cd tac
dung. Sau d¢6, hai diém, va ct ti€p tuc nhu vay,
cudi cung toi dén duoc diém dai dién cho nhiing
gl t6i nghi 14 nguyén nhan dan dén mot diéu
chinh tw nhién hay mot phuc héi te nhién.

T6i ludn mudn biét 1a thit gi da c&u thanh
nén cac dot Piéu chinh tir nhién hoac Phuc héi tur
nhién. T6i tién hanh kiém tra kich thuwdc caa cac
bién dong gia. Ban dau thi t6i 1y co s& tinh todn
ctia minh tai mét m&c giao dich. Nhung nhw vy
khong On. Va r6i hai moc, va c& thé, cho tdi khi
tdi “cham” duoc di€ém ma tdi nghi rang ching 1a
nguyén nhan khoi nguén nén mot dot Piéu chinh
tir nhién hay Phuc h6i ty nhién.

D& don gian biec tranh, t6i da in mot trang déc
biét, voi cac cot riéng biét va dugce sﬁp x€p. Toi
g0i nod bﬁng thuat ngr Ban d6 Dy bao xu hudng
twong lai. P&i v6i moi ¢ phié, t6i str dung sau
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cdt. Gid duwoc ghi vao cac ot khi xuat hién. Moi
cOt c6 tiéu dé cu thé.

Cot dau tién 1a Phuc hoi thiz cap

Cot thit hai la Phuc hoi te nhién

Cot thir ba 1a Xu hudéng gia tang

Cot thir tu 1a Xu hwdéng gia giam

Cot thir nam la Diéu chinh tu nhién

Co6t thir sau la Piéu chinh thi cap

Khi s liéu dugc ghi vao c6t Xu hudng gia
ting, ching dwgc ghi bang muc den. O hai cot
tiép theo vé bén trai, t6i nhap s8 liéu bang bt chi.
S8 lidu & c6t Xu huedng gia giam dwge ghi bang
murc d6. Hai cot tiép theo vé bén phai s0 liéu ciing
dwoc nhap bf‘éng b1t chi.

Do d6, m6i lan nhap gia vao c6t Xu hudng gia
tang hodc gia giam, t6i lai an twong vdi xu hudng
thue t&€ & thoi diém dé. S6 liéu trong mau muec
khéc nhau truyeén tai thong diép khac nhau. Muc
do hodc mure den, dugc sir dung nhat quan, phan

anh cau chuyén khéng thé nham lan.
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Khi bt chi lién tuc dugc stit dung, t6i nhan ra
don gian la t6i dang ghi chi lai nhitng dao dong
te nhién. (Khi x& ly lai nhitng ghi chép cua t6i
sau nay, hay luu y rang gia dwoc ghi bang muc
xanh nhat 1a gid dwoc tdi ghi lai bang bt chi.)

T61 xac dinh mot c6 phiéu dang c6 gia ban
khoang 30,00 d6 la hodc cao hon sé phai tdng hodc
diéu chinh t&r mét diém cwc doan 1én khoang 6
diém triede khi t6i ¢6 th€ nhan ra mot phuc hoi
tw nhién hoac diéu chinh ti nhién dang dan hinh
thanh. Dot ting hodc diéu chinh nay khéng chi
ra rﬁng xu hwéng thi treong da thay déi. N6 don
gian cho thay thi treong dang trai qua mot dong
thai tie nhién. Xu hudéng nay chinh xac giéng nhuw
dién bién trong qué khit trude d6 dot tang hoac
diéu chinh xay ra.

T6i nhdn manh ring t6i khong thiy hanh
dong ctia moét 8 phi€u don 18 1a chi bao rang xu
huwdng dang thay ddi tich cuc cho nhém cf phidu
do. Thay vi do, t6i quan sat két hop hanh dong
cua hai c6 phi€u trong bat ky nhém nao trude khi
xac dinh xu hudéng chic chan da thay ddi, do d6
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ta cd Gia chu chot — Key Price. Day la két qua tir
viéc két hop gia va bién dong & hai c6 phiéu nay.
T6i nhan thay d6i khi mét ¢6 phiéu cé dong thai
bién dong di 16n d& t6i dit vao cdt Xu huéng gid
ting hodc Xu hudng gid giam. Nhung ton tai rui
ro tiem an néu ban nhan dinh sai mét dong thai
dya trén chi mdt c6 phiéu riéng l1é. Bién dong caa
hai c6 phiéu két hop cho két qua dam bao hon.
Vi vay, moét thay déi tich ciec cia xu hedng phai

duoc xac nhan bang bién dong ctia Key Price.

Hay d€ t6i minh hoa phwong phap Key Price
nay. Tuan thi nghiém ngat theo co s bién déng
6 di€m, ban sé nhan thay trong cac ghi chép tiép
theo clia tdi rang t6i ghi nhan gia U.S Steel khi
c6 bién dOng, gia stx 1a 5 diém boi vi sé cb dong
thai twong tir & Bethlehem Steel, la 7 diém. Két
hgp v6i nhau, bién ddng gia ctia hai c6 phiéu nay
tao nén Key Price. Tong cong Key Price nay c6 12
diém, vi vay dat dwoc khoang cach gia tot hon.

Khi gid cham dén moét di€ém ghi — tic 1a, bién
dong 6 diém binh quan cho mdi cip cd phiéu — toi
ghi vao cung cot do gia cire doan dat duegc vao
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ngay bat ky, di1 1a né cao hon mikc gid cudi cling
duwoc ghi nhan ¢ cdt Xu huedng gia tang hay thap
hon mitc gia cudi cung dugc ghi nhan vao cit Xu
huwdng gid gidm. Viéc ghi chép sé tiép tuc cho dén
khi cé dong thai ddo chiéu. Pong thai nguoc lai
nay di nhién ciing sé dya trén mitc binh quan 6
diém, hb?ac 12 diém cho Key Price.

Ban sé thdy cha y thdy rang sau d6 t6i khong
bao gi¢ di chénh khoi nhitng diém nay. Khong
co ngoai l&. To6i cling khong bién hd, néu két qua
khéng dting chinh x4c nhw tdi dw bdo. Nhé rang,
s6 liéu gid ma toi ghi chép lai khéng phai la gi
cua t6i. Nhitng diém nay duoc xac dinh bdi s8
liéu gia thuc t€ dwoce nhap lénh trong thoi gian
glao dich trong ngay.

Sé 1a qua te phu néu tdi ndi rang t6i da im ra
di€m chinh x4c d€ tir d6 bat dau cac ghi chép ciia
minh. Khang dinh nay ciing cé thé gy nham l4n
va khong thanh that. Toi chi c6 thé€ néi rang sau
nhi€éu ndm nghién ctru va quan sat tdi cam thay
minh da dén duoc gan diém cé thé st dung la

co s dé luu trix dir liéu. Tir cac dix liéu nay mot
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mot xu hiedng thue sie. Ban sé tim thdy muc dich
nay trong cong thitc véi nhitng gia tri thuee t€ néu
nhw ban thuc sy theo dudi. Ciing phai néi thém
rang phuong phap nay hiéu qua d6i voi nhing
cO phiéu c6 gid cao hon hodc xap xi 30 d6 la. Néu
nhung ban mudn dap dung cong thirc nay vao
nhitng c6 phiéu c6 gia thap hon thi phai cé sy
diéu chinh.

Cong thitc khong cé gi phirc tap. Nhitng
al dam me thuc sy s€ nhanh chéng “hap thu”

dwoc mot cAch dé dang.
Chuong tiép theo sé tai hién cu thé va chi
tiét nhitng ghi chép cta t6i véi day da 1oi giai

thich cin ké vé nhitng con s dwoc viét ra.
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1. Ghi gid & cot Xu hudng gia ting bang muc den.
2. Ghi gid & c6t Xu huéng gid giam bang muc do.
3. Ghi gid & bon cot khac bang bt chi.

4. (a) Gach mot d&:ﬁg bang muc d6 dwdi mikc
gia cudi cung dwoc ghi lai & c6t Xu hudng
gia tang trong ngay dau tién ban bat dau ghi
chép s6 liéu & cot Diéu chinh ti nhién. Ban bit
dau lam nhuw vay khi ¢é diéu chinh khoang 6
diém tir gid cudi cing dwoc ghi nhan & ¢6t Xu
huong gia tang.

(b) Gach mdt dong bang murc dé dudi mirc gid
cudi cuing dwoc ghi lai & c6t Piéu chinh tw
nhién vao ngay ban bat dau ghi chép s& liéu
¢ cOt Phuc hoi ty nhién hodc ¢t Xu huedng
gia tang. Ban bit dau 1am nhuw vay khi c6 dot
tang khoang 6 diém tir gia cudi cung dwoc ghi
nhan ¢ cdt Diéu chinh tw nhién.

Hién tai ban c6 hai diém xoay dau d€ theo
doi, va phu thudc vao cach gia dwoc ghi lai

khi thi treong phuc héi quanh mét trong cac
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diém nay, ban sé c6 thé dan xac dinh duoc
liéu xu hwéng tich cyce sé trd lai — hay liéu
dong thai da cham dit.

Gach mot dong den dwdi mitc gid cubi cung
dwoc ghi lai & c6t Xu huwdng gid giam vao
ngay d4u tién ban bat dau ghi nhan s& liéu &
c6t Phuc hoi tw nhién. Ban bat dau lam nhuw
vay khi c6 nhip tang dau tién khoang 6 diém
tr mizc gid cudi cung duwoc ghi nhan tai cot

Xu hudng gia giam.

(d) Gach mo6t dong den dwdi mire gia cudi cung

duoc ghi lai & c6t Phuc hdi ti nhién vao ngay
dau tién ban bit dau ghi nhan s8 liéu & cot
Diéu chinh tir nhién hoac c6t Xu huwdng gia
giam. Ban bat dau lam nhu vay khi c6 nhip
diéu chinh dau tién khoang 6 diém tixr mitc
gid cudi cung dwoc ghi nhan & c6t Phuc héi
te nhién.

(a) Khi dang ghi chép ¢ cot Phuc héi te nhién
va cd phiéu dat dwoc mitc gid mai, la muc

gia 16n hon 3 diém hodc nhiéu hon so vdi gia
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cudi cung duwoc ghi lai & cdt nay (vdi cac dong
gach dudi bg‘lng murc den), khi d6 gia d6 sé
dwoc nhap sang co6t Xu hudng gid ting bang
murc den.

(b) Khi dang ghi chép & cot Biéu chinh ti nhién
va ¢ phiéu dat dwoc mic gia mdi, la mikc
gid thdp hon 3 diém hodc nhiéu hon so véi
gia cubi cung dugc ghi lai & ¢t nay (vdi cac
dong gach dwdi bang muc d6), khi dé gia d6
s& duoc nhap sang ¢dt Xu hudéng gis giam

bang muec d6.

6. (a) Khi nhip diéu chinh khoang 6 diém xuét
hién, sau khi ban da ghi chép gia trong cot
Xu hudng gia tdng, ban sé bat dau ghi nhan
nhitng gia nay trong cot Piéu chinh tie nhién,
va tiép tuc lam nhw vay mdi ngay vé sau khi
gia c6 phiéu thap hon giad c6 phiéu dugc ghi
nhén trong cdt Diéu chinh tir nhién.

(b) Khinhip diéu chinh khoang 6 di€ém xuat hién,
sau khi ban da ghi chép gia trong cét Phuc
héi te nhién, ban sé bat dau ghi nhan nhitng
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gid nay trong cot Piéu chinh tw nhién, va tiép
tuc lam nhu vay mdi ngay ve sau khi gia c8
phiéu thdp hon gid ¢ phiéu duoc ghi nhan
trong ct Diéu chinh ti nhién. Trong truedng
hop khi gid thap hon gia cudi cing duwoc ghi
O cot Xu hudéng gia giam, ban sé ghi gia doé
vao cot Xu hweong gia giam.

(c) Khi ¢6 s phuc hoi khoang 6 diém, sau khi
ban da dang ghi chép gia & c6t Xu huong gia
giam, ban sé bat dau ghi nhan nhitng gia nay
trong cdt Phuc hoi tix nhién, va tiép tuc lam
nhw vay mdi ngay vé sau khi gia c6 phiéu cao
hon gia cudi ciing dwoc ghi nhan ¢ cot Diéu
chinh tuw nhién.

(d) Khi c¢6 sy phuc hoéi khoang 6 diém, sau khi
ban da dang ghi chép gid ¢ c6t Piéu chinh tw
nhién, ban s& bat dau ghi nhan nhitng gia nay
trong cot Phuc hoi tg nhién, va ti€p tuc lam
nhw vy mbi ngay vé sau khi gia c6 phiéu cao
hon gia cudi cung dugc ghi nhan & cét Phuc

héi te nhién. Trong treong hop khi gid cao
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hon gia cudi ciing dwgc ghi & cot Xu hudéng
gia tang, ban sé ghi gia d6 vao c6t Xu hudng

gia tang.

(e) Khi ban bat dau ghi chép s6 liéu & cot Diéu

(f)

chinh tu nhién va gia c6 phiéu thap hon gia
cudi cung dugce ghi nhan f)’ cot Xu huwdng gia
giam, gia d6 sé duoc nhip bang muc d6 vao
cot xu huwong gia giam.

Nguyén tac tuong ti 4p dung khi ban ghi
chép s6 liéu & cdt Phuc hoi ty nhién va gid cd
phiéu cao hon gia cudi cing dwgc ghi nhan &
cot Xu huwong gia tang — khi d6 ban sé dirng
ghi & cot Phuc h6i ti nhién va ghi gid d6 sang

cOt Xu hudng gia ting bang muc den.

(g) Trong truong hop ban dang ghi & cét Diéu

chinh tyr nhién va xuéat hién nhip tang khoang
6 diém tir mitc gia cudi cung dwgce ghi & cdit
nay — nhung gia dé khong 16n hon mic gia
cudi cung dwgc ghi & cot Phuc hbi tw nhién,
thi gia d6 sé duoc ghi vao cdt Phuc hdi thir
cap va tiép tuc duoc ghi & cdt nay cho dén khi
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gia cO phiéu vuot mitc gia cudi cing dwoc ghi
nhéan ¢ c6t Phuc hoi te nhién. Khi diéu d6 xay
ra, ban nén bat dau ghi gid vao co6t Phuc hbi
twe nhién.

(h) Trong treong hop ban dang ghi & c6t Phuc
ho6i ty nhién va xuat hién nhip diéu chinh
khoang 6 diém tir mitc gia cudi cung durgc
ghi & cot nay — nhung gia d6 khong thap hon
mirc gia cudi cung dwoc ghi & cot Biéu chinh
tee nhién, thi gia d6 sé duoc ghi vao cot Diéu
chinh thi? hai va tiép tuc duoc ghi & cét nay
cho dén khi gia ¢ phiéu giam thap hon mtkc
gia cudi cung dugc ghi nhan ¢ cdt Piéu chinh
ti nhién. Khi diéu d6 xay ra, ban nén bit dau
ghi gia vao cot Diéu chinh tiz nhién.

7. Cacnguyén tac twong ti 4p dung khi ghi nhan
Key Price — ngoai trir ban sir dung co so 12
di€m thay vi 6 di€m dugc sit dung cho cac cd
phiéu riéng 1é.

8. Mikc gia cudi cung duoc ghi & ¢t Xu hudng gia
tang hodc Xu hudng gia giam trd thanh diém
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Pivotal Point ngay khi ban bt d4u ghi chép
gia & cot Phuc héi tw nhién hay Diéu chinh
te nhién. Sau khi nhip tdng hoac diéu chinh
chdm dizt, ban sé bat dau ghi gia trd lai & cot
nguoc lai, va gia ciec doan trong cot trude &6
tré thanh mot diém Pivotal Point khac.
D6 1a sau khi gia cham hai diém Pivotal Point
duoc xac dinh thi s6 liéu gia tré nén vo cung gia
tri trong viéc gitp ban dw bao chinh xac dong
thai quan trong ti€p theo. Nhitng diém Pivotal
Point dwoc lam ndi bat véi hai gach dudi chan
bﬁng murc do hoac mue den. Muc dich cia
nhitng dong ké nay la git nhitng diém nay
triede s cha y ctia ban va can theo doi mot cach
can than gid xanh quanh cic difm nay. Quyét
dinh hanh dong ctia ban sé phu thudc vao cach
gia dugc ghi nhan tir cac diém nay.

9. (a) Khiban nhin thdy nhtng dong den dwdi s6
liéu gia murc d6 cudi cung trong cdt Xu hudng
gia giam, day cé thé'la tin hiéu cho ban mua

vao gan diém dé.
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(b) Khi xuat hién cac dong ké den gach dudi mét

mikc gia trong ¢t Phuc héi tyg nhién, va néu
c8 phiéu cham mic gid gan diém Pivotal
Point, d6 1a liic ban sé xac dinh dwoc liéu thi
trueong da tich lay di manh dé thay doi sang
cot Xu huwdng gia tang.

(c) Nguyén tac 4p dung cho chiéu nguoc lai khi

10.

ban thdy cac dong ké d6 dwdi mirc gia cudi
cﬁng dwroc ghi nhan & c6t Xu huedng gia tang,
clting nhw cac dong ké d6 dwdi mie gia cudi
cung dugc ghi nhan & cét Biéu chinh t nhién.
(a) Toan bd phuwong phap nay dugc thiét ké
nham gitp ngu*ﬁﬁ dﬁng xac dinh rd rang
liéu co phié’ﬁ c6 dang hanh déng ding nhw
no phai vay, sau khi ¢6 dot tang hodc diéu
chinh tir nhién dau tién khong. Néu dong thai
twong ty dwoc lap lai — c6 thé tang hoac giam
— ¢0 phiéu sé vugt diém Pivotal Point trieée
do, 3 @iém ddéi véi cac ¢d phiéu ca nhan va 6

diém doéi voi Key Price.
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(b) Néu dién bién khong diing nhu vay, va trong |

nhip diéu chinh c6 phi€u giam 3 diém hodc
thap hon diém Pivotal Point trirdec d6 (duoc
ghi nhan & c6t Xu hudng gia tang vdi céc
dong keé d6 bén dwdi), diéu nay cho thay Xu
hudéng gia ting ctia ¢d phiéu da cham duat.

(c) Nguyén tic cho Xu huéng gia giam: B4t cix khi

nao, sau mot dot phuc héi te nhién cham dit,
gia mdi dang dwoc ghi & ¢t Xu hudng gia
giam, nhitng gia moi nay phai néi rdng mikc
giam ba di€ém hodc nhiéu hon dwéi diém Piv-
otal Point (v6i dong ké den bén dwéi), néu Xu

hudng gid gidm phuc hoi.

(d) Néu dién bién khéng dtng nhiz vy ma o

(c)

phiéu tang ba diém hodc nhiéu hon trén diém
Pivotal Point (durgc ghi nhan & ¢t Xu hudng
gia giam véi dong ké den bén duwdi), diéu nay
cho thdy Xu hudng gia giam & cd phiéu da
chdm diit.

Khi dang ghi chép gia & cot Phuc hoi ty nhién,

néu dot tang dimg lai dwéi diém Pivotal Point
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(f)

cudi cung trong cot Xu hudng gia tang (voi
dong ké d6 bén dwéi), va cd phiéu diéu chinh
ba di€m hodc nhiéu hon tir gia do, day la tin
hiéu nguy hiém, cho thay Xu hudng gia tang
ctia cO phiéu da cham dut.

Khi dang ghi chép gia & c6t Piéu chinh
tr nhién, néu dot diéu chinh dirng lai
dudi diém Pivotal Point cudi cung trong
cdt Xu hudéng gid giam (v6i dong ke den
bén dwdi), va ¢b phiéu tang ba diém hoic
nhiéu hon te gia do6, day la tin hiéu nguy
hi€m, cho thdy Xu hudng gia giam ctia co
phiéu da cham dtet.

Piy 1a mudi Quy tic co ban trong ghi chép
cac bién ddng gia ctia Jesse Livermore. Cac d6
thi minh hoa bén dwéi da dwgce gian lueoc vé
trinh bay so véi cac quy tac géc.

Vao ngay 2 thang 4, cac mikc gia bat dau duwoc
ghi nhan vao ¢t Phuc ho6i tg nhién. Quy
chiéu d¢&n Quy tac 6(b). Gach dwréi mau den
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cho giad cudi cing & c6t Xu huwdng giam. Quy

chiéu dén Quy tac 4 (c).

Vao ngay 28 thang 4, cdc mitc gid bat dau
dugc ghi vao cot Biéu chinh tu nhién. Quy chiéu
dén Quy tac 4(d).
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Trong sudt khoang thoi gian tir ngay 5 dén
ngay 21 thang 5, khéng ¢ gia nao dugc ghi nhan
boi vi khéng ¢ gia nao thap hon gid cudi cung
dwoc ghi nhan vao ¢dt DPiéu chinh te nhién. Hoac
la cting khong hoi phuc da s6 diém dé c6 thé ghi
vao cdt Phuc héi te nhién.

Vaongay 27 thang 5, gia cia c6 phiéu Bethlehem
Steel dwgc ghi nhan bang murc dé béi vi né thap
hon gid duoc ghi nhan truée d6 & cdt Xu hudng
giam. Quy chi€u quy tac 6(c).

Vao ngay 2 thang 6, Bethlehem Steel sé& dwoc
mua tai m&c gia 43. Xem lai Quy tac 10(c) va
10(d). Vao cung ngay hom doé co phiéu U.S. Steel
s€ duoc mua tai mic gid 42 1/2. Quy chiéu quy
tac 10(f).

Vao ngay 10 thang 6, mét mitc gid duoc ghi
nhan vao cdt Phuc hoéi tht cdp caa ¢0 phiéu
Bethlehem Steel. Xem Quy tac 6(e).
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Vao ngay 12 thang 8, gia U.S Steel dugc ghi
vao cot Diéu chinh thit cap bdi vi gia da khong
thap hon gid gan nhat duwgc ghi nhén & c6t Diéu
chinh tir nhién trixdc d6. Vao ciing ngay hdom do,
gid ctia Bethlehem Steel duwoc ghi vao cot Piéu
chinh t¢ nhién. Vi gia ctia né thdp hon gid gan
nhat duoc ghi nhan tai cgt Diéu chinh tie nhién

Vao ngay 24 thang 8, gia ctia U.S Steel va
Bethlehem dwoc ghi vao cot Phuc hoi te nhién.
Xem Quy tic 6(d).

Vao ngay 29 thang 8, gia ctia U.S Steel va
Bethlehem dwoc ghi vao cdt Diéu chinh thit cap.
Xem Quy tic 6(h).
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Vao ngay 14 thang 9, gia ctia U.S Steel dwoc
ghi vao cdt Xu hudng giam. Xem Quy tic 5(b).
Vao cung ngay d6 Bethlehem duwoc ghi vao cot
Diéu chinh tw nhién. Mittc gid d6 van dwgce ghi
nhén vao Piéu chinh ty nhién vi n6é khdng giam
téi 3 diém thdp hon so vdi gid gan nhat. Vao ngay
20 thang 9, gia cua US Steel va Bethlehem dwroc
ghi vao cot Phuc hoi ti nhién, xem Quy tac 6(c)
cho US va 6(d) cho Bethlehem.

Vao ngay 24 thang 9, gia ciia U.S Steel duoc
ghinhan tai c6t Xu hudéng giam, mot mikc gia mdi
tai cot nay.

Vao ngay 29 thang 9, cac mic gia caa U.S
Steel va Bethlehem Steel dwoc ghi vao ¢t Phuc
hbi te nhién, xem Quy tac 6(d).

Vao ngay 5 thang 10, gia ciia U.S Steel duoc
ghi vao cft Xu hiedng tang. Xem Quy tic 5(a).

Vao ngay 8 thang 10, gia cia Bethlehem Steel
dwroc ghi vao cot Xu huedng tang. Xem Quy tic 6(d).
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JESSE LIVERMORE & RICHARD D. WYCKOFF

Vao ngay 14 thang 12, cdc mitc gid cta U.S
Steel va Bethlehem dwugc ghi nhan vao c6t Phuc
h6i te nhién. Xem Quy tic 6(d).

Vaongay 28 thang 12, gia ctia Bethlehem duoc
ghi vao c6t Xu huedng tang, trd thanh gid cao hon
gia g'”éh hat trede d6 dugc ghi vao cot nay.

Vao ngay 4 thiang 1, xu hudng tiép theo ctia
thi treong da duoc chi ra dwa theo cbng thirc
Livermore. Xem Quy tac 10(a) va (b)

Vao ngay 12 thang 1, cic mtc gid cha U.S
Steel va Bethlehem dwgc ghi nhan tai c6t Piéu
chinh thi¥ cdp. Xem Quy tic 6(h).
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CHIEN LUCC GIAO DICH CUA JESSE LIVERMORE

Vao ngay 23 thang 1, cdc mitc gia cua U.S
Steel va Bethlehem dwc ghi vao c6t Xu hudng
giam. Xem Quy tic 5(b).

Vao ngay 31 thang 1, gia caa U.S Steel va
Bethlehem duwogc ghi vao c6t Phuc hoéi ti nhién.
Xem Quy tac 6(c) va 4(c).
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JESSE LIVERMORE & RICHARD D. WYCKOFF

Vao ngay 16 thang 3, cac mitc gia cia U.S
Steel va Bethlehem duroc ghi vao ¢t Diéu chinh
tu nhién. Xem Quy tac 6(b).

Vao ngay 30 thang 3, gid ctia U.S Steel dwoc
ghi vao cot Xu hudéng giam, tré thanh gia thap
hon so vdi gia gan nhat trudc d6 duoc ghi nhan

vao cot Xu hudng giam.

Vao ngay 31 théang 3, gia ctia Bethlehem duwoc
ghi vao c6t Xu hudng gidm, trd thanh gia thdp
hon so vdi gia gan nhét trueéc dé duoc ghi nhan
vao cot Xu huedng giam.

Vao ngay 15 thang 4, cdc mic gia ctia U.S
Steel va Bethlehem duwoc ghi nhan vao c6t Phuc
hdi tw nhién. Xem Quy tic 6(c).
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Vaongay 17 thang 5, cac mitc gia ctia U.S Steel
va Bethlehem dwoc ghi nhén vao cdt Piéu chinh
te nhién, va ngay tiép theo, 18 thang 5, thi gia cta
U.S Steel duwoc ghi vao cot Xu huieong giam. Xem
Quy tac 6(d). Ngay tiép nita, 19 thang 5 gach mot
duong doé vao cot Xu huwdng giam cho ¢8 phiéu
Bethlehem v&i y nghia la gia twong te nhw gia
treéc d6 dugc ghi nhan tai cdt nay.

Vao ngay 25 thang 5, cac mtc gia ctia U.S
Steel va Bethlehem dwoc ghi vao ¢dt Phuc hoi thie
cap. Xem quy tac 6(c)

' larTal
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JESSE UVERMORE & RICHARD D. WYCKOFF

Vao ngay 16 thang 6, gia ctia Bethlehem Steel
dugc ghi vao ¢t Piéu chinh ty nhién. Xem Quy
tic 6(b).

Vao ngay 28 thang 6, gia caa U.S. Steel dwoc
ghi vao c6t Biéu chinh ti nhién. Xem Quy tic 6(b).

Vao ngay 29 thang 6, gia ctia Bethlehem Steel
duoc ghi vao cét Xu hudng gidm, tré thanh gia
thdp hon gia gan nhat trudc dé dwoc ghi vao
cot Xu huedng giam.

Vao ngay 13 thang 7, cac murc gia ctia U.S Steel
va Bethlehem Steel duoc ghi vao ¢t Phuc hoi thix
cdp. Xem Quy tic 6(g).
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Vao ngay 21 thang 7, gia c¢6 phiéu Bethlehem
Steel dugc ghi vao c6t Xu hudng tang, va ngay
tiép theo, 22 thang 7, gid U.S. Steel dwoc ghi vao
cot Xu hweéng tang. Xem Quy tac 5(a).

Vao ngay 4 thang 8, cAc mttc gia caa U.S Steel
va Bethlehem duoc ghi vao cgt Diéu chinh tw
nhién. Xem Quy tac 4(a).

Fal W d
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JESSE LIVERMORE & RICHARD D. WYCKOFF

Vao ngay 29 thang 8, cac mtc gia caa U.S
Steel va Bethlehem dwgc ghi vao ¢dt Phuc hoi tw
nhién. Xem Quy tic 6(d).

Vao ngay 2 thang 9, cdc mc gia ctia U.S Steel
va Bethlehem dugc ghi vao c6t Xu hudng tang, la
nhitng gia cao hon so voi gia gan nhat trudc d6
dwoc ghi vao cot Xu huwdng tang.

Vao ngay 14 thang 9, cac m&c gia cta U.S
Steel va Bethlehem duoc ghi vao cét Piéu chinh
tw nhién. Xem Quy tic 6(a) va 4(a).

Vao ngay 19 thang 9, cac mc gia cha U.S
Steel va Bethlehem dwoc ghi vao co6t Phuc hoi tie
nhién. Xem Quy tac 6(d) va 4(b).

Vao ngay 28 thang 9, cac mic gia caa U.S
Steel va Bethlehem Steel dugc ghi vao ¢t Diéu
chinh thi¢ cap. Xem Quy tic 6(h).

Vao ngay 6 thang 10, cdc mikc gid ctia U.S
Steel va Bethlehem Steel duoc ghi vao cdt Phuc
héi thit cap. Xem Quy tac 6(g).
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CHIEN LUGC GIAO DICH CUA JESSE LIVERMORE

Vao ngay 3 thang 11, gia ctia U.S steel duoc
ghi vao cdt Piéu chinh thit cap, 1a gid thap hon
gia gan nhat trude d6 duwoc ghi nhan vao cot nay.

Vao ngay 9 thang 11, c6 sz bién dong manh
trong cdt Diéu chinh ti nhién ctia U.S Steel, c6
phiéu ghi nhan mikc gid twong ti gia gan nhét
tredc d6 dwgc ghi nhan vao cdt Piéu chinh ty
nhién va cling vao ngay dé gid méi cting duoc ghi
vao cHt Piéu chinh tie nhién doéi védi Bethlehem
Steel, tré thanh gia thdp hon gid gan nhat truedc

do duoc ghi vao ¢t nay.
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JESSE LIVERMORE & RICHARD D. WYCKOFF

Vao ngay 24 thang 11, gia ctia U.S Steel duoc
ghi nhan vao c6t Xu hiréng giam. Xem Quy tac
6(c), va vao ngay tié€p theo, 25 thang 11, gia cua
Bethlehem Steel duoc ghi vao c¢ot Xu hudéng giam.
Xem Quy tac 6(e).

Vao ngay 7 thang 12, cac mitc gia caa U.S
Steel va Bethlehem dwoc ghi vao c6t Phuc hoi tw
nhién. Xem Quy tac 6(c).
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CHIEN LUGC GIAO DICH CUA JESSE LIVERMORE

Vaongay 9 thang 1, cac mitc gia caa U.S. Steel
va Bethlehem dugc ghi vao ¢4t Diéu chinh ti
nhién. Xem Quy tac 6(c).

Vao ngay 11 thang 1, cac mitc gia cua U.S
Steel va Bethlehem dwgc ghi nhan vao cot Xu
hudéng giam, tré thanh nhitng gia thap hon cac
gia da dwoc ghi nhan truede d6 tai cac cot Xu
hueong giam.

Vao ngay 7 thang 2, cdc mic gia duwoc ghi
nhan vao c¢6t Phuc héi tir nhién ctia Bethlehem
Steel, day tré thanh ngay dau tién hoi phuc voi
yéu cau la 6 diém. Ngay sau do thi U.S. Steel duroc
ghi nhan theo Bethlehem va Gia m&au chot.
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Nha giao dich hién tuong

Nganh in &n bién thanh tyu cia nhitng nguoi
dan dau thanh tai san chung, va gan nhw trong
moi treong hop ho cling lam diéu twong tw voi
cdc phurong phép, nguyén tac va niém tin cta
nhitng nguwdi ditng dau. Sw hiing thia cta cong
chiing 1a khéng c¢6 diém dung véi quan diém
va nhan dinh ca nhan ctia ho va tré thanh dé tai
quan tAm & gan nhw moi cudc thdo ludn. Trong
s6 dé, c6 mot nguwoi dan 6ng gan nhw la nguoi
doc ton trong Iinh vyce cta minh, mot Imh vuc
thu hiit sy quan tam t&e mot bo phéan cong chiing
16n hon rat nhiéu so voi bat ky Iinh vuec nao khac,
va cling la linh vire c6 s8 lwong rat 1én thanh vién
tich cuc tham gia. @ng la ngreoi ma hau hét moi
ngudi khao khat dugc lang nghe chia sé hon bt
ky ngwroi nao khac.

Linh vitc nhac dén & day la Iinh viec giao dich
chimg khoan. Nguwdi dan dau ap dao trong linh
virc d6, nhw tat ca moi nguoi déu biét, 1a Jesse
Livermore.
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Yéu 16 can thiét dé thanh cdng cla

Livermore

Nhitng yéu t6 can thiét d€ thanh céng trén
thi treong chitng khoan la s hiéu biét va su
kién nhan. Rat {t ngwoi thanh cong trén thi
treong boi ho néng voi. Ho mudn giau 1én mot
cach nhanh chéng. Ho khéng sn sang mua khi
gia giam, va cho doi. Ho mua gan nhw khi gia
tang, va gan dat dinh.

Trong dai han, sir kién nhan Quan trong hon
bat ky yéu t8 nao khéc, ngoai trir sy hiéu biét.
Hai y&u t6 nay thuc su phai di song hanh. B4t
ky ai mudn thanh coéng trong dau tw phai biét
s that don gian nay. Ciing nhw vay, nghién
citu, diéu tra tredc khi mua va sau d6 ban cé
thé& chic chin vi thé ctia minh 1a mot vi thé t6t.
Diung dé€ ban than bi chan nadn khi ¢6 phiéu
cua ban giam gia. C6 phiéu t&t theo thoi gian
sé tang du d€ khién né xiing dang vdi su kién

nhan ctia ban.
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Xem xét cic yéu t6 vé trién vong ting truedng;
chon cong ty manh nhét trong nganh manh nhat,
va khong mua c6 phiéu véi tam ly may rui.

Thoi diém duy nhat d€ mua vao la khi ban
biét chiing sé tang.

CACH LIVERMORE BOC TIN TUC

Moi nhan dinh, danh gia ctia Livermore hinh
thanh dwa trén nhixng nghién cru can ban cua
ong vao moi sang sém; thé nhung quyét dinh ctia
ong lién quan dén lwa chon c6 phiéu va thoi diém
thich hop d€ hanh déng dwa trén nhitng gi 6ng
doc duoc trén cac bang gidy bao gia. Tin titc dong
vai trd quan trong trong viéc gitp ong cap nhat
v6i nhitng dién bién trén khap moi noi trén thé
giéi. Ong va tro Iy ctia minh luén theo ddi cac ban
tin tdng hop bdi mot bao cao bat ky, mét biéu do,
mot dong tin, hay ddi khi chi 1a mét tir cling co
thé anh hwdéng quan trong dén vi thé thi truong
ctia 6ng. Thé nhung, 6ng khong don thuan chi
chdp nhan ching & gia tri bé mat duwoc dem dén
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cho cdng chiing. Ong nd luc &€ 1y giai tinh hudng
thuce sw bi che gidu, hay muc dich thuc sy dﬁng
sau nhitng gi duwoc cong bo. Khong ai biét ro hon
ong thi treong dwoc hinh thanh nhw thé nao va
s phan anh tam tri cia nhiéu nguwdi ma trong
d6 mot s6 nguoi ¢d quyén luc hon nhitng ngudi
khac va theo mét nhém, ho thuong b anh hudng
dén tam ly ddm ddng dé€ kich thich viéc mua hoac
ban ctia ngudi khac. Ong doc cac dong tin d& tim
ki€m cdc chi bdo cho thdy nhiing gi ma “ho” dang
cd lam.

Phd Wall la mot cai phéu rong lén ma dé vao
d6 khong nglrng la hang tram hang nghin théng
tin & moi nganh nghé khac nhau véi dit moi thé
loai — dudng sit, cdng nghiép, thu nhiap doanh
nghi¢p, dw bao thoi tiét, thong tin ngan hang,
mua vy, thi treong tién té, tinh hinh nhap khau
vang, tin tkc thé gidi, va hang nghin théng tin
khac anh huéng dén thi truong chitng khoan,
trai phi€u va hang héa. Tat ca ngudn tin nay dén
anh hudng ¢ mot mitc d6 nhat dinh dén tinh
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hinh kinh doanh chung. Livermore thuyét minh
nhitng dong tin nay theo hai cach: truedc hét,
ong nhan dinh anh hwong tric ti€p hodc gian
tiép 1én thi trudng hodc cac cd phiéu riéng lé,
va tiép theo, 6ng quan sat trén cO phiéu riéng
lé tac dong cta tin tkc d6, nhu ndé anh huong
dén lyc mua va ban ctia nhtng ¢d phiéu dac biét
kéo theo thi trizong chung. Dién giai ctia 6ng d6i
v6éi mot mau tin ¢é thé hoan toan trai nguoc véi
diéu ma thi tredng nhan dinh, nhung 6ng biét
rang néu d6 1a dién bién du quan trong, khéng
sdm thi mudn noé sé phan anh l1én gia. Do d¢,
ong c8 gang diz bao thoi gian khi cidc nha giao
dich khéc sé thay d6i vi thé thi treong ctia ho d€
diéu chinh theo diéu kién moi.

Néu dé md ta phuong phap nay ctaa Jesse
Livermore bang hai tir, thi d6 1a (6ng) “du bao”.

CACH LIVERMORE BOC BANG GIAY BAO GIA
Véinén tang phan tich can ban va sie tinh thong
vé xu huedéng dai han caa thi tredng, Livermore
nhan va doc bang gidy bao gia khi thi trieong mé

N g
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ctta d&€ x4c nhan hodc phti nhan phan doan ma
6ng dua ra trede d6. Ong da thuc hién phan tich
va chan do4n tinh hinh hién tai va dwa ra dg bao
vé hanh vi thi truong. Ong nhan thdy két qua giao
dich trong ngay cua thé thay ddi, & mirc d6 nao
d6, y kién ctia dng vé dién bién gia trong tirong lai
—bing chitng cho thdy liéu phan doan ctia 6ng la
ding hay sai. Néu né ding, 6ng bam lay n6, néu
sai, ong thay doi quan diém ctia minh.

Dai bang gidy nho hep dé ghi lai nhitng hy
vong, ndi s¢ hai va khat vong cia hang triéu
ngurdi. D6 14 sw thé hién cu thé tam tri ctia tat ca
nhitng ngudi mua ban ¢8 phi€u va trai phi€u trén
thi trudng. Gitta khoang bon nam tram cd phiéu
dan dit ctia thi tredng 1a vd s6 nhitng khéi luong
giao dich khdc nhau véi tt ca nhitng bao gid bién
ddng trong tich tic. D& khai thac ban chit ctia thi
treong, sie thong thai gid duoc thé hién trén bang
gidy bdo gia la mot nhiém vu chi ¢ thé€ hoan
thanh boi mot nguoi cb hidu biét sau siac vé cong
viéc nay cung vdi su ren luyén va kinh nghiém

lau nam.
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B4t ky ai tham gia va quen thudc véi Pho
Wall déu biét rang thi treong ching khoan
khong troi dat mdt cach vé muc dich, du no
phan anh thai d6 cia tip hop rat nhiéu nguroi,
dit hanh vi ctia céng chiing la khéng c6 t& chitc
va it ngudi tham gia vao tro choi nay biét “hang
x6m” cua ho dang lam gi. Thé nhung, cac nhém
10i ich 16n va cac nha khai thac hang dau biét rat
16 vé mitc gid ma ho tin rang nhitng c8 phiéu
nhat dinh sé ban ra va ¢6 thé bi “budc” ban ra.
Va khi d6, nd luc ctia ho d€ kich thich Iiwc mua
hodc ban hodc khong lam gi ca chinh la van dé
can dwroc giai quyét khi doc cac bao gia.

Livermore phan doan dién bién tiwong lai c6
thé€ xay ra ctia thi triedng va ctia cac c0 phiéu khac
nhau b‘éﬂg hanh vi ma 6ng quan sat duocbdi diéu
nay c6 y nghia déi voi 6ng hon bat ky thong tin
“ndi gian”, nhirng trao doi hay hira hen tir néi bo
doanh nghiép. Ong biét rang nhitng nguedi trong
cudc theong la nhitng nguoi 6 danh gia toi té
nhat vé ¢4 phiéu cia chinh ho, bdi vi ho biét qua
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nhiéu vé coéng ty ctia ho; ho & qua gan dé nhin
thdy nhitng di€m yéu; ho thudng khéng biét vé
cac chi s6 ki thuat. Khi dé cap dén cac cudc phong
van day gid d6i khi xu4t hién trong mét s& quy
nhat dinh, 6ng &y da nhan manh véi toéi diéu ma
toi biét rat ro rﬁngz mot dot ban quan trong c6 thé
duoc truy veé cdc nguén gan nhu gidng hét nhau
vao cung mot thoi diém. P4 1a mot ly do tai sao
béng gidy béo gia lai c ¥ nghia véi 6ng dén vay,
boi ching cho thay muc dich thue su dang sau
mot chiit thdng tin tuyén truyén dwoc gidi bdo chi
khéo léo tao ra cho céng ching.

Bang gidy la mot bikc tranh chuyén déng ma
moi nét vé deéu khac biét. Hinh anh thay ddi lién
tuc sau moi hai giay. Mbi thay d6i mang mot moi
quan hé nhat dinh véi nhitng gi da qua va anh
huéng dén nhiing gi sip téi. Va cong viée cha
ong la doc va déng héa nhitng bao gia nhap nhay
ctia thi trieong chitng khodn va p dung giic quan
nhanh nhay mét cich lién tuc trong mot phién
glao dich kéo dai nam gid dé€loc ra nhiing sw that



CHIEN LUGC GIAO DICH CUA JESSE LIVERMORE

can thiét va cam nhan dwoc muc dich va két qua

c6 thé xay ra ctia nhitng gi dang xay ra.

Pay la mét s8¢ thong tin quan trong ma 6ng
tim kiém trong bang gidy bao gia: liéu gid mé
ctrta cao hon hay thdp hon gia dong clra trudc
dé; c6 phiéu nao dang tdng hodc giam vao dau
phién; c¢6 phiéu nao dang bi bdé quan; dac diém
ctia nhém dan dit; nhém (nganh) nao manh nhat
va yéu nhat; liéu nhém cd phiéu dan dat trede @6
c6 dang chitng lai va nhém nao khéic dang khang
dinh vi thé& &nh hwong cta cac nhém manh nhat
hodc yéu nhat nhue mdt tdc nhan kich thich hoac
lam ch@m phéan con lai cta thi trieong; cé sw thao
ting khéng; nhoém nao hoat ddng tich ciec nhat
va cach c6 phi€u ciia hg phan g vdi cac tin tiec
chung hodc cu thé anh hwdng dén ho; y nghia c6
dot tang hoac dot giam nay; khéi lwong giao dich
toan thi treong; liéu khoi lueong giao dich dang
taing hay giam so véi ngay hém qua, tuan tredc,
thang trieéc; nhém 6 phiéu dan dau va thi cap
dang phan ting nhu thé nao vdi kich thich hoac
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ap luc; ban chat ciia dot mua hodc dot ban, liéu
la sir thao tang hay khong; st nhanh chéng hoac
cham chap ctia cac dot tdng hodc giam va tan suat
xay ra nhitng diéu nay; thi tredong va moét s6 cd
phiéu nhat dinh bién dong nhu thé nao tai cac
diém khang cu; kha niang hap thu luong ban hoac
dap trng lwc mua; liéu cac nhoém chinh ¢6 dang
tich lity, ddy gi4d hodc phan phdi; liéu c6 bang
chitng vé rat nhiéu hoat déng bén trong cho du &
murc dd nao; cac nha giao dich trén san dang lam
g1; vi th€ chung cta cac chuyén gia— mua hay ban;
dac diém ctia nhitng c6 phiéu dang dwoc hédp thu
hodc thanh ly bdi phan 16n céng ching; chiung
dang phan hoi véi nhitng anh huwdng nao; kha
nang thi treong tie duy tri ma khéng c6 kich thich
hodc ap luc cu the; te né sé van dong nhwr thé nao;
nhitng thay ddi trong diéu kién thi tredmg khi bd
phén dau co gia tang ngtrmg cac manh khoée cua
ho; ¢6 phiéu nao trong mot nganh nhat dinh dang
hoat ddng tot nhat hoac kém nhat; bd phan noi
bd dang tan dung thoi gian hodc 8 ging ép budc
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tic tang. Do do, gia O phiéu, trix phi la nhitng
dot day gia ao, khong thé tang hét tiem nang
trong mot vai thang. Trai qua va quen thudc voi
tdt ca nhitng buing né va khiung hoang xay ra
trong sudt hon mot phan twe thé ky, ong s& hitu
cai nhin hay quan diém duogc biét dén la duoc
hinh thanh qua dao tao va ren tap. Vi vay, trong
khi nhitng ngudi khac néi ring kinh t& suy yéuy,
va nhan manh quan diém can déng tai khoan
hodcban khong, 6ng lai cdn trong quan sat d&€ tim
ki€m cai ma 6ng goi la di€m mua tadm ly. Trong
con khting hoang ctia nam 1907, 6ng quan sat thi
treong theo ting gio. Vao giai doan suy thoai
nam 1921, 6ng m& cac vi thé mua b1 va mua vao
trong khi thi trudng dang 6 trong giai doan toi té
nhat, va dng ly giai cho hanh déng nay la méc du
da c6 su du thita nguon cung san pham va hang
héa, van c6 kha nang c6 sy thiéu hut trong tuong
lai. Thé nhung, t6i ngd rang gidc quan th siu
hay trize gidc dwge mai gifia sic bén ctia 6ng da
noéi ong diém mua chinh xac, 1a khi cac 1énh mua
dwoc mua vao to6t nhat.
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Tirng yéu t6 nho xay ra déu ¢ y nghia 1én
trong thoi diém d6 — su tdn cong ciia nhéom dau
co gia xubng, céng ching ban thdo, cac bao
cao giao dich cho két qua vd vong, ciac diém
tin quan trong. Thé nhung diéu ma 6ng thuc
s quan tam la Iuyc ban ra dwgc hdp thy nhw
thé nao - sy khdng ce ma né gdp phai & nhitng
mitc gid khac nhau; khéi lwong giao dich; no
lic dién cudng ctia nhiéu nhém 1gi ich dang <&
kéo gia xudng; manh khdée ma ho s dung va
nhirng 10i néi déi ho dwa ra. Mdi yéu t8 déu c6
tac dong nhat dinh, ddc biét la trong giai doan

cu thé nay ctia cubce choi.

Va day la cudc choi, cudc choi 16n nhit thé
gioi, voi su tham gia cta cac triéu phtd, nhitng
ngroi ¢6 kién thire, quyén lwc va ngudn luc dwoc
st dung dé€ dir dodn nhiing thay déi trong céc
diéu kién chi phdi cdc bién ddong chinh cua gia
chirng khoan toan cau, tir thap 1én cao va giam
trd lai. Nhan thiee dueoc rﬁng bat ky mot hodc mot

nhom céa nhan nao - di1 giau cé hay quyén luc dén
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dau — cling la con nguroi véi tri thong minh han
ché&, 6ng c8 gang x4c dinh va phan biét biéu hién

cu thé ctia hang triéu khdéi 6¢ d6.

Céach 6ng phén doén diém xoay dau

Phén do4dn nhitng diém xoay dau chinh trong
nhitng bién dong dai han la diéu quan trong nhat
ma ong thuc hién, va néu 6ng khong thé lam gi
khac trong khoang thoi gian gitta khiing hoang
va bung né ma danh gia chinh xac thoi diém
thich hop d€ thay d6i vi thé cta minh, 6ng biét
rang ban than c6 diém xuat phat d€ thu veé loi
nhuan khong 16 trong mot hoac hai ndm xen ké
khi thi tredong di tir ddy dén dinh. Hoan toan dé
dang c6 thé hiéu duwoc diéu nay. Mot nguoi 6 thé
mua khoi liong 16n & mit bang gia thap ciia mot
con khting hoang chac chan & hitu mét s6 vén
lru dong nhat dinh. Néu anh ta thanh cong ban
ra gan dinh khi thi truong khéi sic, anh ta khong
chi thu hoi von ban dau ma con ca loi nhuan tich
ltiy khong 16. Néu sau d6 anh ta gitt vi thé ban
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hodc ba dé la, nhung chiu thua 16 trong khoang tix
muOi dén ba mroi d6 la, va d6i khi 1a nam muwoi
hodc mdt tram d6 la. Piéu nay cé nghia la phan
dong dang dao nguoc mot trong nhitng nguyén
tic ddu tién trong giao dich ¢ phiéu thanh céng,

d6 1a: cat 16 va d€ loi nhuén chay.

Nhung bai hoc tif cac nha giao dich
thanh cdéng

Gan nhw tdt ca nhitng nha giao dich thanh
cOng trong nhitng nam 1950 va 1960 déu da ap
dung va phd bién nguyén tac nay. N6 duoc truyén
miéng tir Jim Keene; tiép theo la Cammack; va
thwe hanh bdi Dixon G. Watts, m{t trong nhitng
nha dau co bong thanh cong nhat moi thoi dai.
Nguyén ticnay ciing dwoc khuyén khich bai E.H.
Harriman, nguoi da ting la mét nha giao dich
trén san. Ong néi: “Néu ban mudn thanh céng
trong giao dich, giéf sach khoan 16 ctia minh; cd
gang gitt chiing & mitc ba phan tdm diém nhung
dirmmg bao gio mao hiém nhiéu hon mét diém.”
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(T4t nhién Harriman néi diéu nay tir quan diém
ciia mot nha giao dich trén san; mitc chénh léch
giao dich nhoé nhe vy khong thé thuc hién ddi
vi bat ky nha giao dich nao thiyrc hién thong qua
moi gioi va giao dich tir van phong).

Nhitng nha giao dich vi dai nay cting tuan
theo quy tac &€ loi nhuin cua ho chay. Nhiéu
nguoi trong s6 ho da tang loi nhuan theo phwong
phap kim ti thap, mét phwong phap trong ti
dugc ap dung rong rai hon.

Jesse Livermore d3 hoc duoc cd hai quy tic
nay tai cdc nha cii ching khoan chui (bucket
shop), noi 6ng chay viéc va hoc cach giao dich
trong nhitng nam con tré. Trong nhitng co sO
nay, chi yéu cau bién d6 hai diém, va khi ty 1é
loi nhudn manh mai nay bi x6a s6, 6ng co bgng
chirng duoc ghi chép lai cho thdy phan doan ctaa
6ng da sai khi thuc hién giao dich. Kinh nghiém
nay mang lai cho dng ca 1gi thé va sy can thiét
phai cit 16 nhanh chéng va day cho dng bai hoc
ma éng khéng bao gid quén, méc du giong nhue
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moi nguoi khac, d6i khi 6ng ciing di chéch thuc
hanh théng thuong ctia minh.

“Diéu t6i c8 ging 1am 14 thirchién cac giao dich
ban dau cha t6i & muic gia cang gan diém nguy
hiém cang tot. Sau khi thwc hién, t6i quan sat xem
gid c8 phiéu da cham diém nguy hiém chura; hodc
toi 6 thé quyét dinh dong giao dich d6 sém hon vi
tdi nghi minh da sai; nhung mét khi c6 phiéu dich
chuyén vai di€ém tir con s& ma t6i da mua hoac ban
no, t6i khong chi y qué nhiéu dén né nita cho dén

thoi diém dong vi the d6.”

Cdach Livermore han ché rdi ro

Ong hiém khi mao hiém hon mdt vai diém,
c6 nghia la 6ng bat dau hanh déng khi gid cang
gan diém nguy hiém thi cang it rtii ro hon. Giao
dich véi sO lugng 16n ¢6 phiéu, 6ng khong thé ra
vao thi tredong mdt cach dé dang nhir moét nha
giao dich nho 1é véi hang tram 16 ¢6 phiéu, khoi
lrong khong da 1on d€ tao dwgc s chu y trén thi
treong vao thoi diém hién tai. Néu 6ng dat diém
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nguy hiém & muikc 50, thi éng sé bat dau hanh
déng xung quanh mutc d6, gia stt 55. Ong khong
thé giong nhu moét nha giao dich nho, dat 1énh
ditng hoédc gidi han rui ro cia minh & mdt con s6
xac dinh. Thé nhung, néu 6ng nhan thay phan
doan ban dau ctia minh 13 sai lam, ong s€ ban ra
theo gia thi trrong hoac cho doi mot diém manh
dé déng vi thé.

M&i quan hé gitva mikc rtii ro ly thuyét va quy
mo loi nhuin dw kién t61 thiéu ctia Livermore la
mot di€m rat thi vi nhung cing la diém thueong
bi b6 qua. Tham gia thi treong chitng khoan la
mot nganh kinh doanh hodac mét nganh nghé
trong d6 céc giao dich din dén mot ty 18 16 va
13i nhat dinh, va muc dich cia nha giao dich la
duy tri 1ai 16n hon 16 sau khi da thanh toan moi
chi phi phat sinh. Vi muc tiéu loi nhuan nay,
Livermore khong bao gio thwc hién mot giao
dich trir phi 6ng nhéan thdy it nhat c6 thé thu
ve loi nhuan mudi diém. Tat nhién, nhiéu giao
dich ctia 6ng dat dweoc loi nhuan 16n hon nhiéu.
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Trong moét treong hop, loi nhuan ctia 6ng tir
mot giao dich khdi lwong 16n 1a 50 diém, so véi
mtrc rui ro dng dat ra & giao dich ban dau chi 1a
mot vai diém. Khi dit muc tiéu t6i thiéu 12 mudi
diém, c6 thé thdy rang dng cho phép thua 156 méot
hodc hai trén ba giao dich ma khoéng x6a sach
toan b 1gi nhuin ma éng cd gang dam bao thu
ve tir giao dich thit ba.

Diéu nay khéng nghia la t6i néi rang éng
la mot nha giao dich tich cwec - nhw toi da giai
thich — 6ng thuedng nam mét vi thé va chd doi cho
mot dot bién déng quan trong. Néu 6ng khoéng
nhén duoc diéu minh chd doi va 8 phiéu khéng
phan tng véi nhitng anh hwéng nhw né dang ra
nén nhu véy, ong két luan rfing phan doan cua
minh da sai, sai & Iyta chon ¢ phiéu hogc huéng
di chuyén cua nd, hoic sai & thoi diém thuc hién
giao dich. Diéu quan trong 12 6ng thuong cit 16
theo ding nguyén tic, va khi ¢8 phiéu van dong
theo hudng c6 loi, 6ng d€ loi nhuin ctia minh

chay cho dén khi, trong nhiéu trizdng hop, né dat
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ty 1é dang ké€. Do d9, ty 1€ loi nhuan (trén rdi ro),
tinh bang diém, 16n hon rat nhiéu so véi mirc 10
trén 3 hodc 10 trén 5. R1i ro ban dau do61 véi mot
giao dich gia stt c6 thé 1a bon diém, mac diiné c6
thé cho lgi nhuén 1én t4i 20 diém, twong dwong ty
1€ rai ro la 2 trén 4.

Gidng nhwr nhitng ngudi khac, Livermore
phai trai qua nhitng giai doan nhét dinh trong
d6 kha ning phan doan ctia éng khong dat hidu
qua mong mudn va dng phai cat 16 thuedng xuyén,
néu khong 6ng sé la nha giao dich thanh céng
nhét moi thoi dai. P6i véi nhitng giao dich sai
[am, dng coi d6 1a mdt phan cong viéc trong ngay
va cd gang d€ chiing du it d€ tao ra s6 dw dwong
trén so cai.

Tim hiéu cac phuong phap giao dich cta
bat ky nha giao dich thanh céng nao, phan tich
ching ki cang, ban sé hiéu duocly do taisao cong
ching noéi chung lai khong thanh cong. Cong
chting thudong sé nhan vé 1gi nhuéan ba diém
va chdp nhan thua 16 mueoi di€ém. Livermore
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thi ngwroc lai, cit 13 ba &iém va dat muc tiéu loi
nhuan mwoi diém. Mikc gidm ba hoadc bén diém
doi véi ong la nguy hiém. P3&i véi dam déng ndi
chﬁhg, dé thuong cé nghia la diéu chinh lanh
manh - khong c6 gi dang lo ngai. Ho xem loi
nhuan 10 diém la diéu hiém khi dat dwoc bdi véi
nhitng nha giao dich khong tinh vi, néu ho mua
dit mot ¢ phiéu, ho khong da kién nhan d&
gitz lau nhw vay. P61 véi Livermore, 1ol nhuan
10 di€m la sy xac nhan cho phan doan ban dau
ctia minh va ¢d phi€u hién dang bit dau di theo
huwoéng du bao.

Mot trong nhitng nguyén tic don gian nhat
va dong thoi cling 12 mdt trong nhitng nguyén tac
khé hoc nhat, 1a thwe hanh cit 16 nhanh chong.
Néu tat ca moi nguoi tham gia giao dich chirng
khodn déu déng céc giao dich thua 16 ctia minh
mot cach ¢ hé thong mdi ngay, mot Jan mot tudn,
hodc méi thang mét lan, hodc khi da 15 mot s&
diém nhédt dinh thi sy nghiép giao dich cia anh

ta day hira hen, mién la anh ta cé si kién nhan dé
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nam gitt va tich lity khoan lgi nhuén 16n khi c&
phiéu di chuyén theo diing dw bao.

Hai quy tac nay c6 1& 1a chia khéa quan trong
nhat dan dén thanh cong khong chi ctia Livermore
ma cia moi nha giao dich 16n khac véi nhitng
giao dich thanh cong ngoan muc.

CACH LIVERMORE XOAY VONG VON

Sau khi da thay cach Livermore dong mot
giao dich khi n6 cham dén diém ma Ong goi la
diém nguy hiém caa minh, hoac khi trai véi du
béo cfia 6ng, né cé ddu hiéu sap thuald, tiép theo
chiing ta s€ nghién ctru mét phuwong phap khac
ciia 6ng, bao gobm mdt trong nhitng nhitng di€m
quan trong nhét trong giao dich chimg khoan,
mac du né cing thueong bi bo qua. Lién hé dén
phuwong phép cat bd cic giao dich khong di theo
huwéng du doan trong vong vai ngay, hoac ¢ mot
thoi diém hop ly.

Véi tam 1y lién tuc quan sat dé€ tim ki€m céc

co hdi giao dich ma trong d6 6ng chdp nhan mrtic
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sang cho mot dot ting gid manh. Cac cO phiéu
dau khi khac ciing cho thfy xu hudng tang. C6
phiéu ma 6ng chon tir cac lya chon khac, thay
vi di theo véi xu hudéng tang chung, lai c6 xu
hudng tang cham hon. Suy luan ctia 6ng la méac
du cidc dwe bdo nghiéng vé mot dot tang, 16 rang
da c6 dién bién nao d6 lam tri hoan k& hoach
ctia nhitng nguedi trong cudc hodc cac nhém loi
ich khac dang hoat dong trong c6 phiéu d6. N6
c6 th&1a mét thong tin dan dén s giam gia tam
thoi; do do, thay vi hudng loi tit xu hudng tang
chung ctia nhém dau khi, luc hd tro dang dan
r(1t khoi va 8 phiéu dang bi ban ra. Muc dich c6
thé 1a tai tich 1ty & mitc gid thdp hon nhung diéu
d6 khong quan trong véi dng. Co phiéu da co co
héi d€ chitng minh xu hedng tang va giam cta
né, va néu la xu hudéng giam, é6ng nhanh chong
déng giao dich. Ly do 1a 6ng khong du kha nang
dé bam vao mot ¢d phiéu khoéng van dong chinh
xac theo duw bao ctia 6ng. Giao dich d6 khéng
nhat thiét phai dang 16; n6 tham chi ¢6 thé dang



JESSE LIVERMORE & RICHARD D. WYCKOFF

tang mot hodc hai diém khi nhiing triéu ching
suy y&u nay phat trién. Ong déng vi thé khi né
khdéng van dong dung theo du béo, bat ké giao -
dich d6 dang hoa von, cao hon hay thdp hon

mot chit so vdi mic gid dng mua vao.
Cic c6 phiéu tréi noi thua I6

Trong tat ca nhitng giao dich “ngdn” tién vén
cua nha giao dich, nhitng ¢6 phiéu tréi néi va tix
ch6i van dong theo chiéu hwéng mong mudn cb
1& 1a nguy hai nhat. Khi mdt nha giao dich thuc
hién mét giao dich thua 16 va déng néi lai, anh
ta biét chdc minh &a 156 mat bao nhiéu. Nhung
khi van duy tri vi thé, véi hy vong trong mot hai
ngay, ¢d phiéu sé dinh hinh xu hwéng cu thé va
hita hen sinh 1&i, khi d6 nha giao don thuan la
hy vong moi thit sé dién bién thuin loi, va nhw
Livermore noi: “Khi t6i phai phu thudc vao hy
vong trong mot giao dich, t6i sé thoat ra khoi né
boi noi sé chi khién téi ban tam trong hoat déng
giao dich cia minh va t6i khéng cé du tién &€ cho

phép s phu thudc nay dién ra.”
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Tém lai: khi éng mua vao, 6ng xem c& phiéu
d6 1a mot mén hang & thoi diém d6. Néu ong
dting, n6 nén tang. Néu khong, 6ng bi€t minh
da sai va c6 diéu gi d6 da xay ra trai nguoc voi
cac chi bao ma ¢6 phiéu thé hién truedc do6. Trong
treong hop do, ong sé thoat ra.

Bat ky ai da tham gia giao dich trong mot
thoi gian nhat dinh déu biét rang mot sd giao
dich thua 16 16n nhat ctia 6ng 1a nhitng giao dich
dwoc thixe hién va duy tri dwa trén sy hy vong.
Trong nhém nay tat cd déu la nhitng c6 phiéu
“mua vé cat di”. M6t s8 ngudi nghi rang khi mét
c6 phiéu hojc trai phiéu duoc cat gitt trong mot
chiéc hop kién 6, d6 1a cach an toan. Po cé thé
14 cAch cAt gift an toan d€ tranh hoa hoan vA trém
cip, nhung khong bao gid mién dich khai su sut
giam cua gia tri thi treong.

Gilt ngudn von giao dich luan chuyén hop
Iy 12 m6t nguyén tac ding dan & Phd Wall ciing
nhw trong kinh doanh thuwong mai. Gia st cac
cira hang bach héa & Fifth Avenue that bai trong
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viéc day hang hoéa l1én ké va béan sach, ho sé s6m
roi vao tinh trang von thanh khoan suy kiét ma
phan 16n frong s8 d6 mic ket trong ddng hang
héa € am - dang pht bui trén ké hang va nha
kho. Ho cing khong thé duy tri kinh doanh lau.
Thé nhuwng, d€ moét trong nhitng thwong nhan
nay tham gia thi treong chitng khoan va anh ta
s& vitt bdé nguyén tac lam nén thanh céng cla
minh trong kinh doanh ctra hang bach hda. Anh
ta s€ mua vao mdt c6 phiéu, chot 101 it i, mua
mot ¢d phiéu khéic va ndm git nd, dic biét néu
noé 16, cho dén khi né giam 10, 20 ho#c 50 diém.
biéu nay khong chi khién von ctia anh ta suy
giam nang né ma con mot hdu qua nghiém trong
hon — diéu ma chi it ngredi nhan ra. Y cta t6i la
co hoi da mat di boi vi viéc ¢b giir lai nhitng giao
dich khdéng sinh 10i.

Moi doanh nhin déu cd gang xoay vong vén
cang nhiéu lan cang t6i trong sudt ca ndm, nhung
néu moét phan von bi déng bang, thi chi con mot
phan c6 thé xoay vong, va lgi nhuén rong cta giai

a1 = b d
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Chon dé€ cat 16 néu bién dong bat loi xay ra. Tuy
nhién, khi giao dich & vi th&€ mua cha mot co
phi€u dinh gia cao, c6 thé 6ng sé khong gitt no6
néu 6ng mua vao & gia 200 va gid dién bién bat
lgi vdi dng khoang vai diém, bdi cac chi bao caa
ong cho mét dot ting chic chin sé tré nén vo
hiéu néu ¢ phiéu gidm xuéng nam 193 hoac 190
sau khi dng mua vao. Dinhién, tat ca phu thudc
vao dic difm cua thi tredng va hanh déng caa
¢d phifu va cac c6 phiéu khéc trong nhém do
vao thoi diém d6. Nhu ching téi da ndi, bic
tranh ctia mdi c6 phiéu trén thi trueong la khac
biét va phai dugc danh gia dwa trén gia tri riéng
ctia né. Theo céach giao dich cia 6ng, khong co
sit ting 1én nhw thé trong ty 1€ phan tram rui ro
gitta cO phi€u 10 dd la va c6 phiéu 200 do la nhu
béi siz chénh 1éch vé gia, nhung ddng lwc thiec
st & c6 phiéu dinh gia cao la s6 diém 16n, cb
nghia 14 1a 1gi nhudn tang 1én con s6 16n khi mua
vao khdi leong dang ké co phiéu va nhan dinh
vé xu huedng gia diung.

el im o
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Livermore da ndéi: “Bam sat vao cac nganh
cong nghiép manh va chon ra ¢6 phiéu manh
nhdt trong cac nganh dé.”

T4t nhién, 6ng khéng “két hon” véi bat ky
loai ¢0 phiéu cu thé nao, ma giao dich theo 16
tron va mong doi phan héi nhanh chéng va mic
dao dong rong. Lwa chon ctia 6ng duwoc khoanh
vung nhiéu hon so véi mét nha giao dich théng
theong giao dich it hodac khong ¢6 an tuong trén
bing gidy bdo gid. Ong ciing khong & vi tri teong
te nhe nhitng nha giao dich duwoc biét dén Phd
Wall la cac nhom ngan hang (dau tue) vdi quy mb
hoat dong 16n va dwogc thuc hién trong nhitng
khoang thoi gian yéu cau bién d6 10 diém dé tich
Ity dwoc khoi lwong ¢6 phiéu 16n va dao dong
10 di€ém khdc d€ phan phdi. Theo nguyén tic,
ong co thé thanh cong tich liy dwoc phan 16n
hon c¢6 phiéu ctia minh trong v&i budc gia chi
vai diém trit phi diéu kién thi treong yéu cau
phai day nhanh. Lwa chon cua 6ng thudong tré:
rong ¢ nhiéu c6 phiéu; chiing khong yéu cau dng
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phai luan chuyén mot khoi lwgng 16n cta bat ky
cd phiéu nao trén tai khoan ca nhan ctia minh,
th& nhueng trong cong viéc cia mot nha quan ly
nhiéu quy dau tu, khdi luwong 8 phiéu c6 the' la
hang tram nghin.
Livermore mudn nhitng c6 phiéu “hanh dong”.
Tém lai, diéu 6ng mudn 1a hanh déng — hanh

déng nhanh chéng, két hop véi thi tredng rong.

Bai hoc & day cho nhitng ngudi mong mudn
thanh cong trong giao dich cd phiéu la: hza chon
phuong tién giao dich diing la mét can nhic quan
trong. Két hop véi nhitng nguyén tac gia tri khac
duegc dtc rat tir nhiéu nam kinh nghiém caa
Livermore, dén day, ching ta c¢6 thé hiéu rd ve
mot s& yéu t6 lam nén thanh céng ¢ nganh nay.

Nhiéu ngudi c6 thé tw nhu rang, “tat ca déu
rat t6t ddi véi Livermore, nhung téi co y tredng
khac”. Ban c¢6 thé c¢é y tudng riéng cho minh,
nhung xét t6i kinh nghiém hén tap ctia hau hét

cac thanh vién trong mét by phéan 16n cac nha
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giao dich duoc biét véi tén goi chung la cong
chiing, 1&i khuyén cho nhitng ngirdi nghi rang ho
biét nhiéu hon Livermore hay bat ky ai khac, don
gian la thé nay: quén nhitng gi ban biét hoac nghi
rang minh biét vé giao dich chitng khodn, va 4p
dung cic nguyén tic ngay:.

PHUOGNG PHAP KIV TU THAP CUA LIVERVIORE
Mot s6 diém trong phuong phap diéu hanh

ctia Jesse L. Livermore c6 thé duwoc so sanh véi
phwong phdp ctia James R. Keene qua ¢8. Mot
trong s8 d6 la cach ma, nhiéu Ian trong qua kh,
Livermore da khién mét lwong von luu ddong nhod

tao ra moOt khoan loi nhuan rat 16n.

Vao dau nhitng ndm 90, Keene da quan ly
mot quy National Cordage. D6 la trong thoi ky
thi trirdng kém khai sic trede thém cudc khing
hoang nam 1893. Ong di c8 ging day gia Cordage
1én cao hét miic cé thé, va khi toan bd quy sup dg,
mang theo no tat ca tai san ma Keene da tich liiy

dwoc cho dén thoi diém d6. Khi xac tau dwoc don
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di, 6ng chi c6 30.000 d6 la va véi sO tién nay, ong
bat dau tich gép hang triéu d6 la mdi.

Mt ngay no, mdt nhan vat vd cling ndi tiéng
trén bdo chi dén gap 6ng va cung cdp cho ong mot
s6 thong tin vé viéc mét trong nhitng cong ty con
ctia Jersey Central dang gép khé khan vé tai chinh
va két qua sé rat nghiém trong dén Jersey Central.
C6 phiéu cong ty nay khi d6 dang dao dong & mtec
70. Liéu day c6 phai 12 mét cdi bay dé€ Keen ban
kh&ng, trong ¢ vé dang ngd. Keene bat dau chi
trich c8 phifu va kéu goi nhitng ngwdi ndm gitr
khac ban ra, th€ nhung éng ciing nhat lec hd tro
rdt manh & mittc gid d6. Sau khi éng gan nhu vat
kiét nd luc ban, ¢ phigu bat dau tang 1én, va khi
gia cham 80, bng nhan ra rEng minh da sai. Vivay,

ong thay d6i va chuyén sang vi thé mua.

Ong bi 16 16n va 30.000 d6 la do d6 da bi suy
gidm dang k& nhung diéu nay khong lam Ong
nan long. Ong mua t&t ca trong kha nang va khi ¢6
phiéu tiép tuc ting, 6ng tang quy mo vi thé. Mikc
tang lén téi khoang mot tram diém so véi thoi diém

=
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ong bit dau ban khéng, nhung vao thoi diém d6
s0 von ban dau 30.000 d6 la cia Keene da tang lén
thanh 1.700.000, gitip 6ng dirng vitng trd lai.

Vao thang 12 nam 1906, Livermore nhin thay
tiém nidng ctia bén ban, dng cling nhan thdy mot
dot diéu chinh ngay cang rd rang, do doé dat maot
vi thé€ ban vira phai. Mbi diém giam & nhitng cd
phiéu 6ng ban mang lai cho 6ng nhiéu 1¢i thé hon
va dng nhanh chéng tan dung ching. Ong tiép tuc
ban cang nhanh cang 65t trong pham vi ma mdi
giGi cia dng cho phép va dén thoi diém giai doan
dau ctia cude khiing hoang nim 1907 dién ra - tikc
13, trong vong vai thang sau khi bat dau giao dich
& bén ban — 6ng da thu vé 1.000.000 d6 la.

Bai hoc tir mot nha diu co hang hoa

Phirong phap giao dich kim ty thap khoéng ¢
gl mdi doi véi Livermore vao nam 1907, va mac
du ké ttr d6, 6ng da stra doi cdc phuong phap cua
minh theo mdt s6 dac diém cu th& nhung éng
khong hé danh maét kha nang tao ra loi thé cta

e p—
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minh. Khi 1am nhu vy, 6ng da m6 phong theo
cubn sach ctia Dickson G. Watts - mot nha dau co
bong rat thanh cong cia moét thé hé trede. Watts
ndi: “Tot hon la trung binh gié 1én (kim tu thap)
thay vi trung binh gi4d xudng. Y kién nay la trai
ngroc véi mot nguedi thudng nam gitt va hanh
dong dua trén nguyén tic, 12 mua va khi giam
mua thém. Phuwong phap nay dan dén trung binh
gia gidam. C6 thé, trong bon trén nam Ian, phwong
phap nay sé thic ddy mot dot diéu chinh trén thi
tredng gitp tranh thua 16, thé nhung dén lan thi
nam, véi thi tredng gidm dai han, nha giao dich
c6 the mat kién nhin va déng vi thé véi khoan 16
16n. Thé nhirng mua 1én trai nguroc voi phuong
phép vira giai thich; nghia la, lic dau mua vira
phai va khi thi truong tang, ting mua vao mot
cach cham rdi va can trong. Pay la cach thirc dau
co can phai hét sixc cdn than va quan sat sat sao.”

Di nhién, Watts khong khoi xudng phuong
phép nay, mét phuong phap von da lau doi nhw
Phd Wall. Nhiéu thwong vu dau co thanh céng

e o e
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16n c6 thé bat ngudn tir né. Thi trudng chimg
kién nhiéu két qua tuyét voi nho 4p dung phuong
phép nay va véi phan b8 s8 von rit nho. O thoi
diém do, 6ng nghiéng vé nam gitt mot vi thé xac
dinh vdi toan bd ¢d phiéu & mirc mua hodc ban
ban dau. Sau d6, anh &y da stra ddi quy trinh nay,
cho mot vai diém dau tién ctua dot bién ddng, 6ng
thire hién cai dwoc goi 1a kim tyr thap han ché. Gio
day, 6ng tin rang c4ch thizc gidc ngd nhat dé thyc
hanh phuwong phap quan trong nay la, tham gia
mot phan, sau d6 khi thi trudng xdc nhan tinh
chinh xac trong phan doan ctia 6ng, tdng khdi
lwong gap doi. Néu bang gidy bao gia ghi nhan
mot hanh dong thudn lgi hon nita, 6ng sé hoan
thanh cam két ctia minh. B&i 6ng giao dich mot
khoi Ivong dang ké, cac quyét dinh mua ctia 6ng
mot cach tyr nhién sé tang luc ho tro 8 phiéu dich

chuyén theo hudéng mong muén.
Cdi ddu lanh cho nhitng quyét dinh téi cao

C6 mot quy tac khac clia Watts ma Livermore
da ap dung vé6i mét loi thé rat 16n. D6 la: “Nguyén

tac co ban la co s& ctia hoat déng dau co la:
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hanh déng d€ git tam tri 16 rang, tit 40 phan
doan cia né dang tin cay. Mot phan dg triz nén
duoc duy tri va git lai cho thoi diém t6i quan
trong, khi toan bd stkc liec phai dugc don vao cu
danh duoc giao.” Chinh nhitng khoanh khac t5i
quan trongnay - ca & dinh diém ctia cac thi treong
tang gia 16n va ¢ thoi diém thdp nhat cia nhiing
dot khiing hoang trong nhiéu nam qua, cong
viec cua Livermore da thuwc hién mot cach hiéu
qua nhat, boi 6ng nhan ra loi thé to 16n clia viéc
mua bu lai ¢ phiéu ban khéng va mua vao khi
thi treong dang O trong trang thai hoang loan, va
thoat khoi vi th€ mua va ban khong trong khi thi
tredng dang sdi suc trong xu hwdng tang. Diéu
nay khong cé nghia la 6ng luén chon thoi diém
tam 1y, thé nhung ty 1€ binh quan xac dinh chinh
x4c difm mua hodc ban ctia 6ng chac chéan cao
hon bit ky nha giao dich ¢4 nhan hang dau nao
khéc trong nhiéu nam qua, bdi chinh tai nhitng
di€m nay ma toan bd luc ctia kim tir thap hay sw
kién nhan ctia dng cho cac giao dich duoc day

1én cao trao va mot vi thé dugc md dé 6ng san
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sang dén nhén bién ddng 16n ti€p theo theo chiéu
hwdng nguoc lai.

Viéc tim kiém vi th€ nay cling gidng nhu
viéc dat nén méng dé€ xady dung mot toa nha —
cang dat méng sau thi cdng trinh kién trac cta
anh ta cang vitng chac va on dinh. Vi vay trong
cudc chién gianh vi thé nay, éng quan sat sat sao
dén kha ning xay ra si ddo ngroc va chi y dén
nhitng co héi mua thic. Chinh tix thoi diém nay,
néu dugc dinh vi chinh xéc, thi cac giao dich theo
mo hinh kim tw thap clia 6ng c6 thé bt dau véi
kha nang thanh céng 16n nhat. Kinh nghiém caa
ong da chimg minh rang, nhw mot quy luét, sé
khong khén ngoan néu mé rong cac kim tir thap
ra xa phan méng ctia minh, béi nhw vay gia binh
quan cho cam két ctia 6ng s€ 1én dén mitc mot
diéu chinh quan trong c6 thé khién giao dich roi
vao tinh trang 16 ning trén gidy to. Day 1a co so

ctia viéc 6ng wa thich mét kim ty thap gidi han.
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KET LUAN

Piéu tha vi nhat trong nhitng trao ddi véi
Jesse Livermore la viéc 6ng, vdi kha nang bam
sinh va khéng ngitng dugc mai gitia trong viéc
doc bang gidy bao gié, chi thanh trong mua ban
chitng khoan sau khi tré thanh moét nha dau tw
va dau co hén hop. Cac giao dich chinh ctia 6ng
duoc thic hién trén co s& nhu nhitng hoat dong
kinh doanh ctia mét doanh nhan, nguoi die bao
mot cach chinh xéc nhu cau trong twong lai déi
vl nhitng hang héa nhat dinh, mua hang hoéa
d6 va kién nhan chd doi dén thoi diém hang héa
sinh 101. Cang nhu vay, khi 6ng dw bao c6 su dw
thita ngudn cung, 6ng sé cat bét viee cung cap
hang héa twong lai ma 6ng tin rang sé duoc ban
& muirc gid thap hon. Livermore néi rang: “Khéng
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c6 phép thuit cho sy thanh cong. Khong nguroi
nao c6 thé thanh c¢ong trit phi anh ta tich lay
dwoc kién thirc kinh t& cin ban va nam ro diéu
kién & moi khia canh.”

Gia tri noi bat tr nhitng kinh nghiém cua
Livermore la n6 chi cho moét ngwodi lam kinh
doanh binh thuong, ma véi ho viéc dau tu va dau
co 1a mot phan bén 18, thiy rang ho khong can
phai 12 mét thién tai d€ kiém tién trén thi tredong
chirng khoan.

Trong khi chi ¢6 mdt s6 it cad nhan cé tai nang
bam sinh d€ trd thanh nhirng nha giao dich vi dai,
sir hiéu biét vé cac phuwong phap giao dich caa
Livermore chitng minh rang két qua t&t nhat c6
thé dat duoc, khong phai bdi viéc giao dich tich
cic, ma bodi se nghién ciru can than cac yéu té anh
hudng dén thi treong va diéu kién kinh doanh.
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