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MC)t t0i thang Bay nam 2008, ddc vu FBI B. J. Kang dang ngdi go lwng
trén ban 1am viéc, deo tai nghe, 1dng nghe modt cudc dién thoai. Bén ngoai
troi da t61, con anh van chua ding bira. Bao tir anh 6¢ 4ch soi.

“Raj, anh nén nghe loi em,” mot phu nir néi giong ém 4i, nghe rd ca
hoi thé. “Lam on dwng ¢6 choi em vy nay.”

“Puworc roi,” mot giong dan 6ng noi.

“Ho s& ddnh xudng,” giong phu nit néi tiép. Pdnh xudng!!!, Kang biét,
mdt thudt ngtr quen thudc cua Phé” Wall, c6 nghia la mot cong ty s€ cong
bd" loi nhuén ctia ho thap hon so voi ky vong, day rd rang la tin xau; “ho”
& ddy 1a mot cong ty Internet tri gid 800 triu d6 lal?! déng tru sé& &
Cambridge, Massachusetts, ¢6 tén goi Akamai Technologies. “Em vura
nhan dwoc mot cude goi tr ngwoi ctia em. Em van khién dwoc gd nay nhw
chinh day dan ma.”

“Anh dang ban khong, em bi€t ma, ding khdong?” ngwoi dan 6ng noi.

“Em mu6n anh & trén,” ngwoi phu nir thd thé. “Ching ta phai 1a mot
cdp.” Co6 ta khong n6i ve tinh duc, it ra 1a Tan nay. Pay la chuyén tién nong.
“Hay cling nhau choi ci nay. Ctr ti€p tuc ban khong mdi ngay di.”

Ngwo'i phy nit nay la ai? Kang nhu tham. Nghe a ta ddy vé am muu

mot cach hai hwde. Kang 14ng nghe va ghi chd. Anh dang & trong “phong



nghe 1én” ctia FBI, m6t sao huyét khong ctra sG chira mwoi bon may tinh
Dell cuc xin va mot m& @6 noi tha't ching in khép gi v&i nhau & tang hai
muoi bon cua toa nha 26 tang Federal Plaza thudc khu Ha Manhattan, noi
dong tru sé& thue dia ctia Cuc & New York. Doc theo twong 1a mot ké kim
loai cha't day nhirng thanh lwong kho, banh quy Goldfish va s6 ¢6 la Kit
Kat - 6 #n cla cdc ddc vu ngdi li & diy nhiu ti€ng 1ién mdi ngay, theo
dodi cac cude dién thoai tryc ti€p.

Nghe Ién cic cudc dién thoai nhin chung bi coi la mot viéc ché chét,
nhung Kang khong nhin nhan nhw thé. Anh hi€u van dé 1a & sw kién nhin;
néu ban d€ tdm vao cong viéc, rdt cudc ban s€ dwore dén dap. Vai thang
trede, ngay 7 thang Ba, mot tham phan lién bang da trao cho Kang mot
moén qua, cho phép nghe 1én dién thoai di dong cia mot tay the dix Pho
Wall mang tén Raj Rajaratnam. Kang da song trong can phong nghe 1én
nay tir d6, thu thap bang ct vé mdt vu giao dich ndi gian khdng 6. Anh
khong tham gia linh virc tdi pham chitng khodn chi d€ bit nhitng vu ltra
ddo nhd nhit ma anh tirng lam hai nam tredc. Anh mudn ha nhirng nhan
vat 1on nhwe Raj, mot tay choi quan trong trong gidi tai chinh.

La ngwoi dong sang 14p ctia Galleon Group, mdt quy dau tw phong
hol3! tri gid 7 ti @6 la, Rajaratnam nim nay khodng nim muoi tudi, va 1a
mdt trong nhirng tay giao dich danh ti€ng & Phd” Wall. M6t phén ciing boi
fam voc chia ga. Raj to béo va khoa treong, voi sy them mudn qua kho. Ga
thich &n, va thich tiéu tién, sin sang chi tién cho 70 ngwoi ban cia minh
bay t&i Kenya d€ dy mot tiéc sinh nhat kiéu di sanl*!, va chi 250 ngan d6 la
cho mdt bira tiec xem Super Bowl! & ddo Star trong vinh Biscayne. Raj
trdi ngwoc hoan toan véi Kang, dia tré ddy ky lut 1on 1én trong mot gia

dinh nhip cw ngwoi Han Qudc, voe dang nhwe mot khoi bé tong voi mai téc



den cit gon ghé. Trong khi Rajaratnam song d€ lan truyén tin d6n, mua
ban trai phi€u va khoe khoang vé ky nang dac biét cia ga bat cir khi nao
¢6 co hoi, Kang 1a mot ngwoi lao dong ling 1€, min cén, chi 1én ti€ng khi
dac biét can thiét. Ngay ca nhirng dong nghi€p gan giii nha't ctia anh & Cuc
cting hau nhu khong bi€t gi vE€ anh.

Sau ngay sau cudc goi d6, Kang chirng ki€n Akamai thong bdo voi ca
th&’ gi¢i ring bdo cdo két qua kinh doanh tiép theo cta ho s& 13 mot ndi
that vong, cO phi€u ctia hang giam tw 31,25 xudng 23,34 d6 la sau mot
dém. Raj da ban khong 875.000 c& phan, ki€m dwoc hon 5 triéu do la
trong mot tuan. Ngwoi phu ntr da 10 tin cho ga, mdt tay moi gidi tén la
Danielle Chiesi, ki€m dwoe 2,5 tri€u do la. Kang mudn bié€t a da tim dwoc
& dau thong tin gid tri nhw thé” vEé nhirng gi Akamai s€ lam, nén anh da xin
toa dwgrc xem h'0 so’ cudc goi cia c¢d a. Nhin qua danh sach cac cudc goi,
anh c6 the thi'y rang 4 da néi chuyén v&i mot quan 1y cdp cao & Akamai
ngay trede khi chuyén thong tin cho Raj.

“Em da choi ding ki€u,” Rajaratnam néi véi Chiesi sau d6, khi ga goi
cho a d€ cam on vi tin mat bdo. “Cach ma em x& Iy m&i quan hé &y.”

Chiesi thé dai. “P6 1a mot cude chinh phuc.”

Rajaratnam da bj bt qud tang lam chuyén pham phdp rd rang: 14y
thong tin mat, ndi gian vé Akamai, mua ban co phi€u dwa trén do6 va ki€m
loi. Khong hé ¢6 mit ma hay bong gié gi hét. Moi manh ghép 16 ra mot
c4ch hoan hdo, sin sang cho mdt vu khéi td” hinh su: cude goi dién ra vao
t0i 24 thang Bay; Raj da ban khdng 138.550 ¢ phan vao ngay hdm sau,
dit cwoec ¢O phi€u sé rot gid, va ga ta ti€p tuc ban khong nhi€u ntra t&i khi
tin tirc dwge cong bd ngay 30 thdng Bay. Chi dua riéng vao bang ching

ndy, mot trong nhitng tay giao dich thanh cong nha't & Phd” Wall chic chéin



s€ vao tu. Kang c6 th€ cam tha’y sy phan khich tiang 1én trong anh. N&u Raj
va Chiesi mua ban dya trén thong tin ndi gidn mot cach thodi méi va cong
khai nhu th&, hin phéi c6 nhirng ké khac cting lam nhuw thé'.

Puwong day dién thoai cia Rajaratnam thwong ban rdon nhi't vao buoi
sang, ngay khoang thoi gian thi trrong mé ctra, va Kang chdl tdm lam som
va ldng nghe. Raj s& goi cho ban bé va nguwdi quen cia gi, tim ki¢m tin
tirc. Mot s¢ ngwdi ma ga trao d6i tin tire 14 ban hoc cii & treong Wharton!©!
gio dang diéu hanh cac cdng ty cong nghé hay quy phong ho. Nhiéu nguwoi
trong s6 d6 dworc ga tra lwong. Kang da theo doi Raj thu thap thong tin vé
nhitng bdo cdo két qua kinh doanh sip dwoc cong bd va nhitng dé nghi
mua ban sap nhap chwa dworc ti€t 10 va st dung diéu dé ki€m hang tri€u do
la khi mua ban cO phi€u. Chi trong vai thang, Kang da nghe ca cudc goi
ctia ban be Rajaratnam ntra.

Kang va cdc dic vu FBI khéc bi s6¢ vi nhing gi ho nghe dworc. Nhirng
hanh vi nay 1a binh thwomg & Pho” Wall? Phéi ching thong tin ndi gidn dé
c6 dwoe nhw thé? Ho da quen véi viée phat hién nhirng bang hoai trong
nganh tai chinh, nhuwng nhitng twong tic ny qué tring tron, ba't hop phéap
10 rang, va c6 vé nhur & khip noi. Mbi T'4an ho phdt hién ra modt nhém giao
dich ndi gidn, nhom d6 s€ ¢6 vai ngwoi thudc mot nhém khac, va ho ¢é ca
mot danh sich nhitng nghi can m&i phdi d&€ mit d&n. Van dé 16n hon ca
Raj. 6 1a cd mot mang lwdi 1on, phire tap.

Trong khi cdc tay dic vu ling nghe va nghién ctru h'd so' cude goi va
nhtrng ghi chd tham van, tén mdt quy phong h6 cir xua't hién lién tuc: SAC

Capital Advisors. Kang quyét dinh d€ mét t&i n6.
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Tam bi€n chia khich san Embassy Suites ¢ khu Nam San Francisco phu
boéng trén dau khi B. J. Kang bé 1ai chi€c xe di thué co trung ra khoi bai
dau va lai vé phia Nam, huwdng Cupertino, tdp lai tredc mot can nha ba
phong nga trén con dwdng vang ling khoang 40 phit sau d6. Anh va dong
do6i, ngwoi dang ng'6i im lang bén canh, da danh phén 1én budi t6i hom
tredre dién lai nhirng kich ban khéc nhau c6 th€ xay ra khi ho t&i noi va gd
ctra. S& ra sao néu ngudi ho dang tim khong c6 nha? Sé ra sao n&u hin néi
ho ciit di cho khua't mit? N&u hin c6 sting thi sao? Kha ning khong cao,
nhwng ho phai sdn sang cho moi tinh hudng.

b6 1a ngay 1 thang Tw ndm 2009, va mat troi dang 1dn. Kang va tay dac
vu kia - Tom Zukauskas, dwoc Kang goi 1a “ngwoi yém tro” - da ra khoi xe
va rdo bude trén 167 di dAn vao nha. Ho go cira. Mot ngwoi dan dng téc den
xua't hién.

“Ali Far?” Kang n6i. Nguwoi dan ong git dau, vé bdi rdi. Kang moc
phtt hiéu trong tdi 4o khodc ra, gio’ Ién tredc mat 6ng ta. “T6i 1a B. J. Kang.
Téi 1a nguoi caa FBI. Ching t6i toi ddy d€ trao doi vEé giao dich ndi gian.”

Anh ngwrng lai mot chit d€ tao an twong.

Kang gidi thich ring Far dang & trong tinh th& khé khin vi nhitng diéu
ong ta da lam, nhung ¢ th€ van ¢ gidi phdp. Kang va Far ¢ th€ gidp
nhau. V¢ cta Far, hai con géi, ba me dé va ba me¢ vg dang co rim vi s¢
trong san sau nha, canh giac theo ddi moi chuyén. “Chiing t6i bi€t anh ting
lam viéc cho Raj Rajaratnam & Galleon va anh da giao dich dya trén thong
tin nd1 gidn,” Kang noéi. “Chung to1 ¢ bang ghi am.”

Bang ghi am v?

Sau d6 Kang bat mdt doan ghi &m ma Far dang cung cdp thong tin ndi

gidn cho Rajaratnam vé mot cong ty san xua't linh kién ban dan. Khi doan



bang chay, Far khong néi n6i 101 nao.

Far da roi Galleon ndm 2008 d€ khoi sy quy dau tw phong ho riéng
cung ban minh la Richard Choo-Beng Lee, nguoi gior dwgc gan nhw ta't ca
moi ngudi trong gidi biét vdi tén goi tit “C.B.”. Lee 12 mot chuyén gia
phan tich cong nghé, tred'c d6 da lam viéc & SAC Capital. Kang hy vong
ring Far va Lee sé dwa anh t&i gan SAC hon, vén 13 mot trong nhitng quy
dau te phong hd 1én nhat thé gidi. Kang da tim hi€u dwgc ngay cang
nhiéu hon vé€ quy nay va ngwoi sang 1ap bi an cta nd, Steven Cohen, anh
nghe dwoc tir nhitng ngwdi moi gidi khac ctia Phd” Wall ring Cohen “ludn
quy€t dinh ding” trong moi giao dich - di€u ma c6 vé, it ra Ia bén ngoai,
bat kha thi. Khong ai trong nganh hi€u dwoc bang ciach nao Cohen kiém
dwoc nhi€u tién on dinh nhw the; nhirng ddi tha canh tranh cta 6ng ta ghen
ti va nghi ngo’. Dung nhirng ky nang ho da phat trien & Galleon va SAC,
Far va Lee da ti€p thi quy cda chinh ho, Spherix Capital, v&i cdc nha dau
tw tiém nang, mot phan qua quang cdo viéc ho c6 the ti€p can cac lanh dao
ca’p cao & nhirng cong ty cdng nghé, va ho c6 nhirng thong tin gia tri bdi
nhirng md&i quan hé d6. Kang bi€t ta't cd nhirng chuyén nay. Anh thich néi
ring anh hi€u sy khdc biét gitta “nhitng quy dau tw phong hd do bah, quan
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trong”, “nhirng quy dau tw phong hé do ban ma ta khong can lang phi thoi
gian” va “nhung quy dau tw phong hd khong quan trong”. Anh da tranh
luan v&i cac dong sw & FBI ring ho phai ddy cudc diéu tra ra ngoai pham
vi cia Raj Rajaratnam va Galleon, t&i nhirng muc ti€u 1on hon va hling
manh hon nhe Cohen. Kang cho ring Far va Lee, nhitng ngwdi c6 quan hé
va ¢6 vé nhan dwoc thong tin ndi gidn trye ti€p tr cac nhan vién trong cong
ty, la nhém thir nhat, riéng nhém d6 da dang d€ theo dudi. Nhung voi

Kang, ho cling 13 con dwong dan t&i thir gi d6 1om hon. TAt cd nhitng gi



Kang phai lam la thuyét phuc ho 1at mat.

Kang tin riang Far dic biét khép véi hd so cia mot diém chi vién cho
FBI. Anh ta ¢6 vé 1a mdt nguoi ti t&, mudn lam diéu td't nha't cho gia dinh
minh.

“Anh mudn d€ con cai anh nghe h&t nhirng chuyén nay sao?” Kang hai.

Anh néi Far hay suy nghi ky vé d€ nghi cta anh, b&i d6 la dé nghj t6t
nhit ma anh ta nhan dwoc - chic chin 12 hap din hon viéc ngdi ti. N&u
anh ta khong lam diéu ding, I'an toi cadc dac vu FBI xudt hién & nha anh ta
s& 12 d€ bét ngudi. “Plrng néi v&i bat ky ai chuyén nay,” Kang néi thém,
tredc khi chao tam biét. “Chung t6i s€ theo doi, va s€ bi€t néu anh néi voi
ngwoi khac.” Hai tay dac vu quay tré lai xe cda ho.

T&1 hom do, Far thdy that khd s&. Anh ta khong ngu dwgrc. Bat chap
canh bdo cua Kang, Far da goi cho cong sy C. B. Lee. C6 giong hop thw
thoai trd 1oi. “FBI vwra t&i nha t6i,” Far ndi, r'oi voi vang gac may.

V&i FBI, diéu td1 quan trong la nhirng tin tiec V€ vu diéu tra va nghe
1én khong bi ro ri t&i cong dong quy phong hd. Kang phéi néi chuyén voi
C. B. Lee cang s&'m cang tot d€ c& ging han ché& sy tiét 16 tin tic. Lee
sd6ng v&i me cdch chd Far chi 20 phiit di xe, va hai ngay sau Kang t&i gdp
anh ta. Ngay khi Lee ra m& ctra, Kang ndéi anh bi€t anh ta dang giao dich
ndi gian & Spherix.

Lic dau, Lee tw chdi trd 1o cdc cau hoi cua FBI. Nhwng t&i cudi cude
tro chuyén, Kang cam tha@y ty tin 1a anh ta s€ hop tac.

“Chtng ta s& gitp 14n nhau,” Kang néi v&i anh ta. “Anh dang 1am diéu

diung.”
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Dién thoai reo trong vian phong cua Steven Cohen & SAC Capital, C. B.
Lee & dau ddy bén kia. Anh ta va Cohen da khéng néi chuyén véi nhau
mot thoi gian r'oi.

“Chao, Steve, chiing tdi phai dong quy ctia minh,” Lee n6i v&i Cohen,
¢ td ra tram tinh. Anh gii thich rdng minh va Ali Far khong con hop tic
v&i nhau ntra vi khong th€ nhat tri viéc chia lgri nhuén. “Téi mudn lai dwoc
lam viéc v&i 6ng,” Lee ndi. Anh ¢6 goi lai nhirng ky niém vé khoan tién
ma ho da ki€m dwoc nhiéu nam trwede khi Lee con lam viéc cho Cohen.
Lee dé nghi mot thoa thudn trong d6 anh s€ tré lai Iam tw van cho Cohen
va ho c6 th€ chia lgi nhuan n€u Lee cung cap thong tin t6t. Anh liét ké mot
s0 cong ty cong nghé va khoe khoang kha nang c6 dworec nhirng con s6 bi
mat t ndi bd cac cong ty do.

“T6i c6 nhi€u mdi quen biét,” Lee ndi. “Todi quen ngwoi & linh vire ban
hang va tai chinh tai Nvidia s& cip nhat cho tdi thu nhap hing quy, va toi
¢6 m&i lién lac & Taiwan Semiconductor sé cho t6i dir liéu theo thoi gian.”

Cohen tha'y hirng thd. Lee tirng 1a mot trong nhirng chuyén vién phan
tich nang sud't nha't, nguoi cé the trong cdy dwoc trong viéc ndy ra nhirng y
twdng giao dich ra tién, cho t&i khi anh ta rosi SAC nam 2004. Nghién ctru
ctia Lee t0t t&i mirc Cohen va mot trong cac gidm ddc dau tw danh muc
clia Oong tirng tranh nhau d& c6 né. Nhuwng Cohen khong ngo nghéch. Ong
muon than trong.

“T61 khong mudn néi chuyén nay qua dién thoai,” 6ng noi.

Tuy nhién, 6ng thd'y da hirng thd d€ yéu cau ngwoi ding dau don vi
nhan sy goi lai cho Lee va néi voi anh vEé thi tuc gidy to tré lai lam viéc
cho SAC. Hai nguoi ho néi chuyén véi nhau thém vai an.

M4y tuén sau, Cohen néi v&i mét giao dich vién phan tich cia minh



ring dng dang nghi d&n viéc chiéu mo lai C. B. Lee. Tay giao dich vién
nhin vai nhwng khéng néi gi. Anh ta vira nghe mot s6” tin don vé Lee tw
mot ngwoi ban lam viéc & Galleon, quy cia Rajaratnam. Tin don néi cac
déc vu lién bang moi diy da ghé tham quy phong ho ctia Lee va Far. “Toi
khong biét chuyén gi dang dién ra & do,” tay giao dich vién ctia Galleon da
n6i khi nhic t&i chuyén nay trong mot bira tdi clia cA nhém & Manhattan
ba ngay trede. “Réatla.”

Sang hom sau, tay giao dich vién phan tich nghiéng ngwoi vé phia
Cohen va 18y hét can dam. Anh ta khong hi€u vi s€p néng tinh ctia minh sé
phdn (ng ra sao v&i nhitng gi anh ta sip néi. “Chuyén nay hoan toan c6 th&
la @6n nham,” anh ta ndi, “nhwng c6 tin d6n 1a nhan vién lién bang da toi
vin phong cia C.B. Ong c6 th€ mudn xem xét chuyén nay k¥ hon.”

“Y c4u la SEC!"! ha?” Cohen néi.

“Khong,” tay giao dich vién trd loii. “La FBI.”

Cohen chup 18y dién thoai va goi cho modt ngwoi ban, mot cyu gidm
d6'c danh muc SAC gén giii v&i Lee. “Toi nghe néi C.B. ¢6 th€ dang hop
tac voi FBI,” Cohen ndéi. “Ching tdi nghe ndéi anh ta dang deo thié€t bi nghe
1én.” Nghe c¢6 vé nhu dang dién ra mdt cudc diéu tra lién bang v&i nganh
quy phong hd. Ai ma bi€t dworc chuyén nay sé dan t&i dau?

“Can than day.”

[eJe]e)

D6 sé 1a mdt cude diéu tra chua ting co tién 1€ trong lich st Phd” Wall, mét
cudc truy quét kéo dai mot thap ky, voi sy tham gia ciia nhi€éu co’ quan

chinh quyén nhim vao hoat dong giao dich noi gidn gan nhw chi tap trung



vao cic quy dau tw phong hd. Cudc diéu tra bit dau tir Raj Rajaratnam va
Galleon Group roi nhanh chéng mé rdng, gidng biy v&i nhitng tay gidm
ddc doanh nghi€p, luit sw, nha khoa hoc, giao dich vién va chuyén vién
phan tich & vai chuc cong ty. Muc tiéu tdi thwong la Steven Cohen, nha
sang 1ap ti phu cia SAC Capital Advisors, c6 1€ 1a cong ty dau tw phong ho
hiing manh nhd't ma nganh nay ting tha'y.

Vao nam 1992, nam Cohen khéi sy SAC, mot ngwei binh thwong chi
bi€t rai't mo h'd mdt quy dau tw phong ho 1a gi. Hau hét cac quy gidng nhw
ctia Cohen bét d4u tir nhitng hoat ddng nhd 18, khdng chinh thirc, dwoc tao
ra boi cac tay giao dich vién 1ap di ma tham vong tai chinh khong thé dwoc
thda man ngay cd bdi nhirtng cong ty chirng khodan hiing manh nhat Pho’
Wall. Ho khong di kién nhin v&i vin hoa doanh nghiép va khong ban tAm
ti viéc thwong lwgng vé khoan thwdng clia ho mdi nim. Nhiéu nguwoi
mac @0 jean va mang dép x6 ngdn di lam. M&1 dc cam ctia ho voi cac ngén
hang va cong ty moi gidi Ion 1a ngu'on nudi deong niém ki€u hanh cta ho.

Céc quy dau t phong hd dwoc nhin nhan 1a mot dich vy nho, gan nhw
la may do, nhu phwong tién d€ nhirng ngwoi giau c6 da dang hda cac
khoan d4u tw cia ho va tao ra lgi nhuin on dinh, vira phai, cich ly voi
nhitng dién bién that thwong cha thi tredng ching khoan. Y twédng ding
sau cdc quy nay that don gian: mét gidm d6c quy sé xac dinh nhirng cong
ty tot nha't va mua cO phan clia nhirng cong ty nay trong khi ban khéng cd
phi€u cua cac cong ty khac hoat dong c6 vé khong tdt. Ban khong la dat
cwoe vao mot cd phi€u vai ky vong nd s€ rot gia, va cach lam nay mé ra
nhirng co’ héi m&i cho cac nha dau tw tinh twong. Qua trinh nay bao gém
di vay cG phi€u (cé tra phi), roi dem ban né trén thi treong, va né€u moi

chuyén thuén lgii, mua lai nhirng cO phi€u doé khi gia tha’p hon d€ tra lai s&



cO phi€u di mwon. Trong mot thi treong dwore mua, khi phian 1o cac co
phi€u tang gia, l¢i nhudn trong gite ¢d phi€u dai han (long) s€ che phu céac
khodn thua 10 ttr viéc ban kho'ng (short); trong mot thj trirong tha't bét, viéc
ban kho'ng gitip gidm bdt thua 16 v&i viee ddu tw ¢d phi€u dai han. Dau tw
dai han mot s& cO phi€u va ban khong mdt s6” ¢ phi€u khac c6 nghia 1a
ban dang “phong ho* 18], Chién lwore nay c6 th€ 4p dung cho cdc cdng cu tii
chinh khac ngoai cd phi€u, chaalng han nhv trdi phi€u va cac hop dong
quyén chon va hgp dong twong lai, & ba't cir thi treong nao trén thé’ gidi.

Nhitng t&n tha't v&i thwong vi ngdn han!®! c6 khd niing 12 khong gidi
han né€u mot cO phi€u cir ti€p tuc tang, nén day dwgc coi 1a mot hoat dong
rai ro cao. Nguy co nay, cong thém véi viéc nhiéu quy phong hd st dung
don bay tai chinh, tirc 1a tién di vay phai tra 1ai, d€ 18y tién giao dich khi ho
theo dudi cac chi€n lwgre khac nhau & nhirng thi treong khac nhau trén
toan cau, khién gidi chirc diéu hanh ra sic 1énh chi nhitng nha dau tw tinh
tweong nhat méi dwoe dau tw vao d6. Cac quy phong hd dwgc phép tim
cach ki€m tién gan nhw theo bat cir cach nao ho mudn, va thu bat ky
khoan phi nao ho thich, chirng nao ho con gi¢i han cac nha dau tw cla
minh & nhirng ngwoi giau sy, nhirng ngwoi ma it ra trén 1y thuyét, cé the
thua 16 bao nhiéu cling dwoc.

Trong nhiéu ndm, cic quy phong ho ton tai nhin chung biét 14p v&i cac
chu ky tdng tredng - suy thodi cia Phd” Wall, nhung t&i gitta nhirng nadm
2000, cdc quy nay bat dau di chuyén vao trung tAm ctia nganh tai chinh.
MGt s6 quy bit d4u tao ra loi nhuén khong 1'0 mdi ndm. Theo thoi gian, cdi
tén quy phong ho khong con lién quan gi t&i chi€n lwge than trong da
khi€n cac quy nay c6 tén nhw thé&’, ma thay vao do, ching tré thanh nhirng

cong ty dau tw tai chinh khdng bj ki€m sodt, va vé co ban dwoc lam ba't cir



diéu gi ching mudn. Mic du cdc cdng ty nay noi ti€ng voi viée st dung
don bay tai chinh va chdp nhan rdi ro cao, dic di€ém mang tinh dinh nghia
voi hdu hét quy phong hd 1a khoan tién khong 1'6 ma nhirng nguoi diéu
hanh nhin dwgc. Nhirng khodn phi ho thu ra't Io'n, mot khoan “phi quan 1y~
dién hinh twong dwong 2% gia tri tai san, va “phi hoat dong” twong dwong
20% loi nhuan mdi ndm. Truede khi ki€m dwoc ba't cir thir gi cho nha d4u
tw, gidm d6c mot quy 2 ti d6 la s€ thu veé 40 triéu do la ti€n phi chi d€ diéu
hanh hoat dong. T¢i ndm 2007, nhitng ngwoi sang 1ap cac quy phong ho
nhw Paul Tudor Jones va Ken Griffin quan Iy nhirng khodn tién nhiéu ti do
la, sdng trong nhirng biét dién rong 20 nghin foot vudng! 1%, va di lai bang
nhtrng chi€c mdy bay phan Iyc tw nhan tri gia 50 triéu do la.

Lam viéc cho mdt quy phong ho 1a trai nghiém mang tinh gidi phong
voi mot s6” ki€u giao dich vién nha't dinh, mot co’ h6i d€ thir nghiém nhirng
k¥ nang cta ho trede thi treong va trong qua trinh dé, tré nén siéu giau.
Cong viéc & cac quy phong hd tréd thanh loai cong viéc sang chanh nhat
trong nganh tai chinh. Khdi tai san khong I'6 ma cac quy nay hira hen mang
lai khi€n mot sy nghiép c6 tinh truyén thdng hon ¢ Phé” Wall nhw leo 1é€n
cac nac thang thir bAc & mot ngan hang dau tw 1au nam nhw Bear Stearns
hay Morgan Stanley, tré nén kém hap din hon nhiéu. Vao ndm 2006, cling
nam ma Lloyd Blankfein, CEO cia Goldman Sachs, dwoc trd khoan thu
nhip 54 triéu do la - giy ra sy phan nd & mot s&” nguwdi - thi ngwoi dwore tra
lrong thap nha't trong danh siach 25 gidm d6c quy phong hd c6 thu nhip
cao nhat da nhan dworc 240 triéu d6 la. Ba ngwoi dirng dau kiém dworc mdi
ngwoi hon mét ti d6 la. Cohen dieng thr nam nam dé, 900 triéu d6 la. Téi
nam 2015, cac quy phong hd ki€m soat gan 3.000 do la tai san trén toan thé&’

gioi va la dong cor dieng sau sy phan phdi bat can bang cia s6 cla cai cuc



16n vao dau thé' ky 21.

Nhitng 6ng trum quy phong hd khong 14p dit dudng ray xe Itka, khong
xdy nha mdy hay dau tw vao cac loai thu6c men hay cong nghé ctru sdng
mang ngudi. Ho ki€m dwoe hang ti dd la thong qua d4u co, bang cach dit
cwore vao thi treong ma cdc khodn cuwoc héa ra thuwong thing nhidu hon
thua. Va vi th€’, ho ki€m dwoec khong chi nhirng khdi tai san c4 nhan khong
6, ma con tao dung tAm anh hwdng kinh khing khip xa hoi, trong chinh
tri, gido duc, nghé thuat, th€ thao chuyén nghiép - ba't cr linh virc nao ma
ho mu6n hwdng sy chd y va ngu6n lyc cia ho vao d6. Ho quan ly mot
lrong tién 1o trong cdc quy huwu trf va quy nién bongt'!!, va anh hudng
nhiéu dén thi trerong t&i mirc nhirtng CEO cua cdc cong ty dai ching khong
c6 Iwya chon nao khac ngoai viéc phai chid y t&i ho, tdp trung vao thanh tich
cO phiéu ngén han d€ khién céc cd dong & quy phong ho cta ho hai 1ong.
Phian 1&'n nhirng tay giao dich & cac quy phong hd khong nghi ho 1a “chua
cong ty” hay tham chi la nha dau tw dai han. Ho chi quan tdm dén viéc mua
vao, ki€m loi va ban ra.

Néu ¢6 mdt ngwoi hién than cho sy ndi 1én cda cac quy phong ho, va
cdch thtrc chiing 1am thay d6i Phd Wall, thi d6 1a Steven Cohen. Ong ta 12
mot nhan vit bi an, ngay ca trong chinh nganh ctia minh, nhwng mirc loi
nhuin binh quan 30% mot ndm trong 20 nam li€n tuc cta 6ng ta la mdt
huyén thoai. Diéu dic biét hap dan & Ong 1a thanh tich khong dya trén ba't
ky chién lwgc duge tim hi€u ky nao, khéng giong cac nha dau tw 1on khac
nhw George Soros hay Paul Tudor Jones; 6ng khong néi ti€ng v&i viéc dat
cwoe vao cac xu hwedng kinh té& toan cau hay tién doan sy suy giam cua thi
trrong bat dong san. Cohen don gian 1a ¢6 vé ¢ thirc cdm mang tinh tryc

giac veé cach thj treong chuyén bién, va 6ng da buwdc vao nganh nay chinh



xac & thoi di€m ma xa hoi thay doi quan di€m sang twdng thwdng cho ky
ning d6 hon bat ky k§ ning nao khdc. Ong ta da giao dich mua bén c&
phiéu theo phong cdch cwc nhanh, hang chuc giao dich 1&n mdi ngay.
Nhirng tay giao dich vién tré tuoi khao khat dwore lam viéc cho Cohen va
nhirng nha dau tw giau cé nai ni xin dwore trao tién vao tay 6ng ta. Tdi nam
2012, SAC da tré thanh mot trong nhirng quy dau tw cé 1o nhuén t6t nha't
the gidi, quan 1y 15 ti do la. O Phd’ Wall, “Stevie”, nhw ngudi ta van goi
Cohen, gidng nhe mdt vi than.

Tin tirc nhanh chéng loan di vé cach thirc méi mé d€ tré nén cye giau
nay, va hang nghin quy phong hd méi dwgc mé ra, ta't thay déu tuyén md
nhirng tay moi gidi hung hang di tim nhirng khoan dau tw c6 1o 1on. Khi
st canh tranh tré nén quyét liét hon va cac khoan tién loi tiém nang tang
vot, nhitng quy phong ho bét dau mé ra vd cung rong rdi d€ dat dwoc loi
thé trén thi treong, ho chiéu mé cdac nha khoa hoc, nha toan hoc, kinh t&
gia va ca bac si tam théan. Ho dit diy cdp quang & gan cac thi treong
chirng khodn hon d€ nhirng giao dich ctia ho cé th€ dwgrc thie hién nhanh
hon vai nano gidy va thué nhtrng ky sw va lap trinh vién gidp mdy tinh cda
ho manh nhw mdy tinh cia Lau Nam Goéc. Ho trd tién cho cic ba me cho
con choi bong da d€ vao cac quay hang tai Walmart va bao céo lai trén dé
dang bdn gi. Ho nghién ctru cdc hinh dnh qua vé tinh nhitng khu dd xe va
moi cac CEO di dn nhirng btra t6i cwe ky xa xi, dao bdi thong tin. Ho lam
td't cd nhirng chuyén d6 vi ho biét danh bai dwoe thi treong kho khan ra
sao, ngay qua ngay, tuan ti€p tuan, nam ndi nam. Cic quy phong hd ludn
12]

cd tim ki&€m diéu ma dam mdi gidi goi 1a “loi the™11?] - thong tin gitip ho

gianh 1gi wu trede cac nha dau tw khac.

O mot thdi di€m nhat dinh, viée truy tim loi the nay khong tranh khoi



viéc cham d&n mot 1an ranh réi vuot qua do: biét tredre théng tin vE loi
nhuén ctia mdt cong ty, tin tirc V€ viéc mot nha san xui't vi mach sé€ bi mua
lai trong tuén t&i, xem trede bao cdo két qua moét vu thi nghiém thudc.
Kiéu thong tin ndy - doc quyén, khong cong khai, va chic chin 1a c6 tic
dong 1én thj treong - dwore Pho” Wall goi 1a “loi the” den” va 1a loai thong
tin gid tri nha't.

Giao dich dwya trén thong tin ki€u d6 thwong la ba't hop phap.

Khi mét giao dich vién dwore hoi liéu anh ta ¢ bi€t mot quy ba't ky nao
ma khong dwa vao kiéu thong tin ndi gian nhw thé khdng, anh ta sé& noi:
“Khong, ho sé khong bao gio song sét ndi.” Theo cach nay, loi thé” den
gidng nhw doping trong dua xe dap dinh cao hay steroid ' trong béng
chay chuyén nghi€p. Mot khi nhirng van dong vién xe dap va nhung tay
dap dn di€m ngay bit dau 1am chuyén dé, ban phai 1am theo hoic 13 ban s&
thua.

Va giong nhu trong dua xe dap va bong chay, ngay phan xét voi Pho'
Wall cudi cing ciing t&i. Nim 2006, Uy ban Chirng khodn va san Giao
dich My, Cuc Di€u tra Li€n bang va Van phong Cong t6' My tuyén bd ho
s& diéu tra lgi the den, ra't 1au triede khi cude tim ki€m dan ho t&i Cohen.
Ho phat hién ra ring di moi ngudi ¢6 dang lam gi di nira, thi Cohen van 1a
ngwoi gidi nhat.

Cudn sach nay 1a mot cau chuyén trinh thdm ma b1 canh la nhirng can
phong phia sau céc bai ddu xe van phong va san giao dich ciia Pho” Wall.
Cudn sach k€ vé nhirng ddc vu FBI da lam theo linh cam ctia minh va dat
nhirng dwong day nghe 1én, nhitng nhan ching 14t mat va chju hop tac d€
dan 1&n cdc thir bic cao hon cho dén khi ho cham t&i dwoc nhitng ké ding

d4u. N6 k€ vé nhirng cdng t6” vién chinh quyén day 1y twdng doi mét voi



céc tay luat s bén bj gido hoat mdi nim ki€m dworc nhiu tién gdp hai
muoi TAn ho. N6 k& vé nhitng tay giao dich tré ddp v & cling clia ho bang
bua, xé bd cac tdp h'6 sor, va tim ki€m sy gitp do* cia ban be than thiét
nha't d€ khong phai ng'6i ti. N6 k€ vé cach nhirtng quy phong hd nhw SAC
dwoc cor cdu can thin d€ nhirng nguwoi & trén dinh dwoc bdo vé khoi cac
giao dich didng ngo ctia nhan vién cap dudi.

Pay ciing 1a cau chuyén vé Steven Cohen va hanh trinh tén It¥ra ctia ong

1&€n dinh cao cia Phd Wall, cung cudc chién ky vi d€ tru lai do.
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Thu’é’ng ¢6 hai loai ngwoi tim viéc & Phd” Wall. Loai thir nha't 1a nhirng
ngwoi ¢6 cha me giau cé, dwoc an hoc & nhirng trwong phG thong ngon
lanh va vao céc dai hoc trong nhém Ivy Leaguel °!; va 13 nhitng ngudi ma
tr ngay dau tién trén san giao dich da c6 vé mang dinh ménh 1a thudc vé
noi dé roi. Ho séng cudc doi dé dang, bigt ring ho s& som c6 cin ho &
Park Avenuel!®! v nhitng ngdi nha héng mat & Hamptons' '), ndo trang
clia ho bit ngudn tir viéc gido duc sang chanh cling céc bai hoc quan vot
thud &u tho, va ki€n thire ki€u khi nao 1a ldc thich hop d€ mot ngwoi dan
ong méc do vest ké soc va khi nao thi khong.

Loai thr hai goi ra nhirng cum t nhw khon [6i va thich gdy go. Ho c6
thé’ da chirng ki€n cha me minh vat 16n nu6i s6ng gia dinh, va't va véi cong
viéc ban hang hay ban bao hi€m, hodc diéu hanh mdt doanh nghiép nho,
lam viéc cham chi d€ thu lai chﬁng bao nhiéu, diéu nay da anh hudong siu
sic t&i ho. Ho c6 the da bi bit nat khi con nhd hay bi ban géi tir chdi &
trerong trung hoc. Ho dn nén lam ra vi trong ho am i mdt sy thu han va ho
mudn chirng td, hay vi ho ¢é tham vong tr& nén cyc giau, hodc vi ca hai.
Ho khong c6 gi nhiéu d€ ma't ngodi quyét tAm va s sin long 1am bat ct
chuyén gi n€u can, bao gém danh bai nhirng dira tré nha giau ty man. D6i
khi diéu dé thic day nhieng ngwoi nay cuc ky quyét liét, gan nhw mét con

cudng no.



Steven Cohen thudc nhom thi hai.

Khi t&i di€m danh & chd lam mot budi sang thdng Mot ndm 1978,
Cohen nhin gidng ba't ctr ciu trai 21 tudi m&i di 1am nao. Anh c6 thé nghe
ti€ng gam g cda san giao dich, noi hang chuc thanh nién trai trang dang
ram ri qua dién thoai, c& ging dn du tién bac ti¥ nhitng ngwdi & dau day
bén kia. Can phong s6ng dong va tran ngdp nang lwong. Nhu the’ mot cay
s0i khong I'6 dang rung lac gitta mot khu rirng mua thu va nhitng chiéc 14
tién dang roi rung tr d6. V&i Cohen noi nay nhw & nha, va anh hoa nhap
ngay lap tic.

Gruntal & Co. 12 mdt hing mdi gi¢i nhd nidm quanh quit chd géc
dwong gén San Giao dich Chirng khodan New York, trong con hém nhd tim
t61 thudc khu Ha Manhattan. Thanh 1ap ndm 1880, Gruntal da sdng s6t qua
vu 4m sat Tong thdng McKinley! '®!, vy sip thi trwong nim 1929, cic vu
tang gid dau manh va nhitng dot suy thodi, chll y&u nho viéc mua lai céc
cong ty Do Thai ra't nho, nhwng cling b&i viée duy tri quy md da nhd nay
ma khong ai chi y nhi€u tdi ho. Tw cdc van phong trén ca nwde, nhirng tay
moi gidi clia Gruntal c& ging ban cd phi€u d4u tw cho cédc nha si, tho ong
nude va ngudi vé hueu. Khi Cohen tdi, cong ty vira bat dau chuyén huéng
mot cdich manh mé hon sang mdt linh vyc deoc goi 1a tw doanh! 1”1, ¢&
gfing tao ra loi nhuan bang cdch dAu tw bing chinh tién clia cong ty.

V&i mét dira tré Do Thai hdng hdi tr Long Island nhw Cohen, Phd” Wall
khong danh cho sy chao mei ¢&i mé. Mac du vwa td6t nghiép Wharton,
Cohen van phai ty xoay x&. Gruntal khong phai 1a cong ty ¢6 danh tié€ng
to't, nhirng Cohen khéng quan tdm t&i uy tin. Anh quan tAm t&i tién, va xac
dinh phai ki€m dwoec that nhi€u tién.

Tinh co’ 1a m6t ngwoi ban twr thoi tho &u cia Cohen, Ronald Aizer, méi



nhan cdng viéc diéu hanh bd phan quyén chonl?"! & Gruntal, va dang tim
ngwoi gidp.

Aizer hon Cohen muwoi tuoi, ¢6 nang khi€u toan hoc, va ¢6 toan quyén
dau tw von cua cong ty theo cdch ma 6ng muon. Ngay dau ti€n di lam cua
Cohen, Aizer chi vao mdt céi gh& va yéu cau nguoi méi dwoce tuyén dung
ngo6i d6 trong khi 6ng nghi xem cu th€ s€ lam gi v&i anh ta. Cohen ng6i
xudng trudc mot man hinh Quotron va bt du chim dém vao giai diéu cta
nhtrng con s& hi€n thi trén do.

Thi treong chirng khoan dic két dwoc mot nguyén 1y co’ ban, nguyén
1y ma Aizer da tim ra dwoc cach khai thac: ban chdp nhan mao hi€m cang
nhiéu d6i voi khodn dau tw cda ban, thi phén thwdng ti€ém nidng cang 1on.
Né&u c6 kha nang chi mdt mau tin cling di lam cho gid mot co phi€u giam
manh, gidi dau tw s€ trong dori ¢ phi€u nay phai ¢6 lgii nhuén that 1on vi
khi d4u twe vao ¢d phi€u nay ho da chdp nhin khodn thua 16 tiém tang. Tuy
nhién, mdt mén dAu tw chic #n, dé dodn, nhu trdi phi&u do chinh quyén
thanh phd’ phat hanh, theong c6 1o ra't thadp. Khong the c¢6 phéan thwdng
ma khong cé rai ro - dé 1a mét trong nhirng nguyén 1y trung tam cta dau
twe. Tuy nhién, Aizer tim thA'y mot 16 hong ha'p dan trong cor ché nay, khi
hai y&u t& lgri nhudn va rii ro khong con dong bd. L6 hong d6 lién quan
toi quyén chon chirng khoan.

Thi treong quyén chon lic d6 thwa thot hon nhiéu so v&i giao dich
chirng khodn thong thwong, va theo nhiéu céach ciing hap dan hon. Quyén
chon 1a cic hgp d6ng cho phép mdt ngwoi hodc mua hodc ban ¢O phiéu
voi mot gid cd dinh, tredc mot ngay cu the trong twong lai. Mot “quyén
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chon ban”1?!l dai dién cho quyén bdn c& phi€u, nghia 12 ngudi sé hitu 1énh

dat ban s€ hwdng lgii n€u gia co phi€u giam, cho phép anh ta hay co ta ban



cac chirng khodn co’ s& v&i mirc gid cao hon gid thi treong va gid cao hon
nay duwoc thdng nhat t trede. “Quyén chon mua”?? thi ngwoc lai, cho
phép ngudi ndm gilr c6 quyén mua mot chirng khoan cu th€ & mot gid nhat
dinh vao trede hay ding ngay hét han, tirc ngwoi s& htru quyén chon mua
s€ hwdng lgi n€u gid co phi€u tang, do hop d6ng quyén chon nay cho
phép anh ta hay c0 ta mua c& phi€u v&i gia thad’p hon gid ngoai thi treong
tw do, mang lai lgii nhuén ngay 14p tirc. Gidi ddu tw d6i khi s&¢ dung cac
quyén chon nay d€ phong hd cho mét thwong vi chirng khoan ma ho dang
s& htru.

O Gruntal, Aizer da trién khai mot chién lwoe duoc goi 1a “chénh 1éch
quyén chon1?3!. C6 mdt mdi quan hé todn hoc chinh x4c diéu chinh gia
ciia quyén chon thay doi twvong quan véi gia chirng khoan co s¢. VE 1y
thuyét, trong mdt thi treong 1y twdng, gia cia quyén chon ban, gia cla
quyén chon mua va gid ma c& phi€u sé dwoe giao dich phai ngang bing
nhau. Vi quyén chon 1a san pham tai chinh m&i mé, va lién lac gitra céc thi
treong d6i khi chdm chap, nén phwong trinh nay thinh thodng chéch choac,
tao ra sy khong #n khép gitta cdc mirc gid khac nhau. Vi dy, bang cich
mua va ban nhitng quyén chon trong mot giao dich va mua ban cO phi€u
trong mot giao dich khac, mot tay giao dich tinh ranh c6 th€ bo tdi khoan
chénh 1éch.

Trén ly thuy€t, ky thuat nay gan nhw khong c6 rui ro. Khong vay mwon
tién va doi hoi von twong doi it, va phéan 1on cdac thwong vi dwge khop
trede cudi ngly, dong nghia v&i viée ban khong phdi lo ldng d&n phat
bénh vé kha nang thi treong lao doc chi sau mot dém. Chién lwgc nay sé
tré nén 16i thoi khi cong nghé phét trién, nhwng vao du nhirng ndm 1980,

da’y qua la tro hai tién trén cdy - va nhitng tay giao dich & Gruntal tin



hwdng nhirng vu mua bdi thu. Sudt ngay, Aizer va nhirng giao dich vién
ctia Ong so sdnh gid cdc chirng khoan v&i dinh gid cta chdng trén thi
treong quyén chon, h6i ha thyce hién giao dich ngay khi phat hién cé su
khong nha't quan.

“Ban ¢6 th€ c6 cO phi€u IBM giao dich voi gia 100 d6 la & S& Giao
dich Chirng khoan New York,” theo 1oi cia Helen Clarke, tirng 1am thw ky
cho Aizer vao dau nhirng nam 1980, “va cac quyén chon twong dwong voi
cO phi€u IBM ¢& gid giao dich 100 d6 la dwoe ban véi gia 99 d6 la &
Chicago, vdy la ban s& chay t&i Chicago d&€ mua va ban né & NYSE !4
N&u Iam du nhi€u, khoan chénh 1éch sé tang Ién.

Khong ¢6 nhirng phan mém tinh toan trén mdy tinh, nhirng nguoi giao
dich phai ghi nhd moi thir trong ddu. Aizer thiét 1dp mdt hé thong doi hoi
tw duy t67 thi€u. Ta khdong can phai gioi, 6ng hay ndi thé€, ta chi can lam
theo cong thirc. P6 12 mot cong viec té ngit. Mot con khi dwgre huan luyén
ciing biet lam.

Vao ngay d4u tién ctia Cohen, anh chirng ki€n Aizer lam viéc v&i mot
tror 1y giao dich, suc sao thi treong d€ tim ki€m nhtrng khoan chénh 1éch
0,25 hay 0,5 d6 la ma ho c6 th€ thu lgi béi nhirng chwong trinh quyén
chon ngé ngah. Sau mot lic thdn nguwdi, anh nhin chim chim vao cdc man
hinh th€ hién thi trwong. R'6i Cohen tuyén b6 anh dang xem xét mot coO
phi€u, ABC. “T6i nghi n6 s€ md phi€n ngay mai cao hon,” anh néi. Du
hoan toan moi mé v&i cong viéc nay, Cohen tw tin vao kha nang cia minh
trong vai tro nguoi giao dich.

Aizer cuoi khay. “Puwore r'6i,” 6ng ndi, to6 mo mudn xem ciu nhéc méi
voi mdi téc nau bu xt va cdp kinh nay c¢é hi€u minh dang lam gi khong.

“Th& xem, mua di.”



Cohen ki€m dwoc 4.000 @6 la chiéu hom do, va 4.000 @6 la nira sau
mot dém; vao nam 1978, d6 1a mot khoan Igii nhuidn dang k€. Chirng kién
gid dao dong nhw mdt d6 thi hinh sin, diat cuwoc, chap nhan rai ro, nhan
phéan thuwong - co th€ anh tran ngdp adrenaline, va Cohen hoan toan mé
d&m. Giao dich chitng kho4n 12 tdt cd nhitng gi anh mudn lam.

Aizer sirng sot. Lam sao mot ngwoi thi€u kinh nghiém, mot nguwoi
thdm chi khong thém 1a 4o so-mi cfia minh, lai ¢ th€ gidi phan doan ching
khodan tang hay giam nhw thé&?

“T6i bi€t anh ta s€ noi ti€ng chi trong mot tudn,” Aizer néi. “To6i chwa

bao gio thd'y mot tai ndng nhw thé”. Mot tai nang roi thﬁng vao mét ban.”
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Vao nhtrng chiéu Chil nhat, bén trong can nha bén phong ngt hai tang &
Great Neck, mot cdu bé dang dirng canh ctra s6 phong ngll nhin ra ngoai,
cho 4m thanh banh xe hoi trén nhya dwong tdp vao ctra. Ngay khi chiéc
Cadillac diu lai bén ngoai, cdu lao xudng cau thang. Ciu mudn chay
nhanh hon anh chi em ctia minh d€ dén 6ng ba ngoai ngay tai nguwong ctra
khi 6ng ba vura toi.

Walter va Madeline Mayer, 6ng ba ngoai ctia Steven Cohen, sdng mét
phéan nho’ vao mot danh muc dau tw dung tién thwa k&', va ho t&i tham chau
mdt hodc hai TAn mdi thang. Ho sdng mot cude dori dé chju & Manhattan,
v&i nhitng nha hang sang trong va nhirng budi trinh dién & Broadway. Ho
la dai dién cda cudc song thoat khdi 6n ao ddy d6i dao va hirng khadi, va
khi Steven 1&n 1&n, nhitng chuyé&n thim cta ho 12 nhitng thoi khic wa thich
nha't cia cdu trong tuan. Ho ludn ndi vé tién bac con Cohen can than lﬁng

nghe nhitng bai hoc trong d6, ¥ twédng rang mot khi ban c6 tién, ngan hang



s€ tra 1ai cho nd, va tién cé the dwore dau tw va s€ tang 1én, khi€n nha dau
tw it hay khong phai l1am viéc, va nhirng nguoi khac sé ghen tirc va nguwong
md nha d4u tw day. Sy tr do ma dng ba ngoai ciu cé dwoc doi 1ap sau sic
voi cude song eo hep va chit vat ctia cha me Cohen. Khi cha ciu vé nha tw
noi lam viéc modi t61, Cohen chup 18y to' The New York Post cua cha d€ c6
thé€ nghién ctru cic bang chirng khoan nhw 6ng ngoai.

Sinh vao mua h¢ nam 1956, Cohen 1a con trai thir ba trong tim nguoi
con cua Jack va Patricia Cohen. Great Neck nim c4ach Thanh phd New
York 20 diml?>!, mot khu ngoai 6 sung tic ctia nhitng nguoi Do Théi dau
6c cap ti€n ¢ cong dn viéc lam t t&, nhirng ngwoi mong doii con cdi hoc
hanh gidi giang va theo dudi nhitng sy nghiép nhw bac si va nha si. F. Scott
Fitzgerald ?% t&i ddy sdng vio nim 1922, va khu viec niy mot phan di tao
cam hirng cho tac pham The Great Gatsby (Pai gia Gastby), cAu chuyén
xay ra & khu “West Egg” twdng twong dwoc dwa trén Kings Point, diem
cuc Béc cta Great Neck trén Long Island Sound. Nhiéu 6ng bd" & Great
Neck tach biét hai cudc song & Long Island va Manhattan, vOn bao gom
ra’t nhiéu btra che chén va nhirng chuyén di 1am mdi ngay rat xa, ciach nha
ho nhiéu tiéng dong h'6. O d6 c6 nhitng gido duwong Do Théi va truong
hoc td't cing cac khu bat dong san 1on.

O Great Neck, gia dinh Cohen thudc nhém dwdi vE tai chinh, va Steve
y thitc dwore diéu nay tr nhod. Vao lic ma quian Garment van con san xul't
d'6 dét may, cha ctia Cohen, Jack, di xe Itta mdi sdng t&i mot trong nhitng
phong treng bay hang cia 6ng & Manhattan, noi 6ng diéu hanh mét doanh
nghiép mang tén Minerva Fashions, may nhirng chi€c vdy gid 20 d6 la cho
céc chudi ban quéan 40 nhw Macy’s va J. C. Penney.

Me ctia Cohen, Patricia - Patsy - 1a gido vién day piano hanh ngh€ ty



do. Ba dang quang cdo tim hoc tro trén to bao dia phwong Pennysaver, chi
y&u cho tré em trong khu phd, va chi day nhirng bai nhac phd bi€n nhw
“Hello, Dolly!” chaalng han, thay vi Beethoven hay Brahms. Ba 1a mot phu
ntr khoé tinh, khong nhan nhwgng, d4p ddo trong gia dinh, noi ti€ng cé khi€u
hai hudc sdc nhw dao va thinh thodng lai la riy ch'ong: “Jackie, anh phai
choii chét tui nd truedre khi tui n6 choi anh!”

Tién bac la ngudn gd'c cla cang thaalng lién tuc trong nha Cohen. Mg va
cha Cohen trao doi cong khai vé khoan thwra k& ma ho hy vong sé dén tw
cha me cta Patsy, ma ho dy tinh s& dung d€ khién cudc song ctia ho dé
chiu hon. DU con nhd, Cohen 1a mot van dong vién co tai, la tay ném cua
doi bong chay, va nguoi dan dit 167 choi trong ddi béng 6. Nhung cha me
cau khong c6 phwong tién gidp ciu phat huy hét ti€ém nang thé thao - ho
khong c¢é nhiéu tién cho céac bai hoc riéng hay khong cé thoi gian ché cau
t&i cac trdn dd'u. Tay hudn luyén vién bong da & trweong cap hai t6 chirc
mot trai tdp huan he bén h'6 tai Maine noi mdt s6” tré trong khu phd toi
tham gia. Cohen da tham gia tor ndm 1968 va rd't thich trai tdp hudn do.
Khu trai 1a mot the” gidi dang say mé, mot noi that binh déng khi moi dira
tré mic nhitng chiéc 4o phong nhw nhau va ngl trong nhitng cabin gb
thong nho, ta't ca déu binh déng. Khong cé cac bac cha me & quanh d6 d€
cdi va vE€ ti€én nong va ngdn caAm bon tré viéc nay vi€éc no. Tuy nhién sau
mot mua he, cha me Steve khong bao gio’ cho ciu quay lai; ban cung 16p
v&i cdu tin ring d6 14 vi ho khong con trd ndi khoan phi ciia khu trai.

DAu vdy, Steve vin dwoc chiéu chudng. Ong ba cdu nghi ciu la dira
sang lang nhat trong tdm anh em va coi cau nhw “cdi but chi nhon nha't
trong hop”, di€u khi€n ciu ra't ty hao. Cau dat di€m cao ma khong phai

hoc qud nhiéu. Anh trai cia Cohen, Gary, nhé ring me ho 1am bit t&t cho



Steve trong khi nhirng dtra tré khac phai hai long v&i hot dog. “Toi thwong
phan nan,” éng nh¢ lai, “va me téi ndi, ‘Em trai Steve ctia con s€ nudi lai
chung ta mot ngay nao doé.

O trwong cAp ba, Cohen phat hién ra mot hoat dong ngoai khéa kich
hoat dam mé dich thyc trong cau: choi bai poker. “Chung t61 ¢c6 mt nhom,
va ching téi choi bai IAn lwot & nha trng nguoi, cd ngay, roi ca dém,”
Cohen nhé lai. “Céac khodn cwoc bit dau & mic 25 xu, 50 xu. Dan dén
ching t6i ting 1én 5,10 hay 20 d6 la mdi khi thay bai, va t&i 1op muwdi ban

A’ 99

c6 the thing hoic thua 1.000 d6 la mdi toi.

Tro choi bai dé gitip Cohen hoc dwg'c mot bai hoc quan trong vEé chu
nghia tw ban. C6 nhitng cach twong d6i khé khan d€ ki€m tién, nhw viéc
sap x&p hang héa & siéu thj Bohack v&i mitc lwong 1,85 d6 la mot gidr ma
ciu tirng 1am mot mia he va tha’y that khd sé. Va ¢ nhitng cdch khac dé
hon nhiéu d€ ki€m dwgc mot dd la, nhw danh bai ban bé & ban poker, ma
ciu rat 18y lam thich thd. Cohen s€ chénh choang vé nha vao sang som voi
mot dong tién mat, nhd tra lai chia khéa xe cho cha ding gior d€ 6ng di
lam. Chirng kié€n cha chat vat t&i chd 1am mdi ngay, Cohen chi ¢ mot suy

nghi: Do khong thé’la cudc doi minh.
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Cohen dwoc nhan vao Trwong Wharton, va cha me ciu vui mwng hét strc.
Ho da thwa k& mot it tién tw cha me Jack, gitp ho thoat dwgc ganh ning
vay n¢' cho con hoc hanh, di Steve van phai lam viéc d€ ki€m tién mua
sach va di choi. Ngay khi t&i khu hoc x4, anh da thdy bai diu xe dédy
nhirng chi€c BMW va Mercedes ctia ban hoc. Mot Tan nira, Cohen & trong

mot mdi treong ma hau hét moi ngwoi xung quanh t&i tir nhirng gia dinh



giau c¢é hon va anh bi gat ra ngoai nhirng nhém thwong Iwu nha't. Ngoi nha
tru s& hdi huynh dé tré thanh trung tim doi s6ng chia anh.

Vin héa & Wharton dwoc thic day bdi sy sung bai tién bac. Hoi huynh
dé cta Cohen, tén la Zeta Beta Tau hay ZBT, la hdi giau hon trong hai héi
huynh d&€ Do Thai cta khu hoc x4. Biét danh cta né la “Zillions Billions

1271 Hau hét cdc budi t&i, Cohen & trong phong khach cta ZBT,

Trillions
noi da dwore bién thanh mot song bai, voi hang chuc ga vay quanh chiéc
ban. O trung tam ctia ban 12 Cohen, din dit cudc choi, vo cuing tip trung
gitta ddm may mu khéi thuéc va nhirng chai bia kéu loang xoang. Anh
thuéc nhom chu chdt gom nam hodc sdu ga thong tri & ban, trong khi mot
nhom nhtrng ké thua cudc thay phién nhau ng6i 1€n nhirng chi€c ghé” con
lai.

Mot budi t61 nam 1976, mdt sinh vién ¢6 hoc chung mén véi Cohen
dang ngdi d61 dién v&i anh, m6 hodi wdt dAm lung anh. Cohen dda cot va
cwdi nhin nhé. Anh ndi tiéng 1a bac thiy clia trd du rin, chuyén tich tai
san thwra k& ra khoi 1 ban hoc. Anh khong phai loai trai ngau va duegc dam
phu nir chd ¥, nhung lai gianh dwgc sy ton trong tie ddm con trai cung 1op
vOn 1a con cua nhirng gia dinh déng gdép cac quy tin thac cho treong. Cac
khoan cwoc trong nhitng van bai d6 1én t&i hang tram d6 la, ma ddi tha cua
Cohen, mot tay choi khong thuong xuyén 18m, tha’y hoi qud nhiéu cho méot
cudc choi chi gdm toan sinh vién dai hoc. Ngwoi ban hoc cia Cohen nudt
nude bot khé khin va cho doi mot tha't bai niva. Cohen thing vai nghin do
la tir anh ta trong ca hoc ky ndy, va mdi I4n thua, anh chang ban hoc lai thé
s€ khong d€ diéu do lap lai.

Trong khi nhiéu nguwoi trong hdi huynh dé thirc khuya d€ phé can hay

udng bia, Cohen ddy sém mdi sdng d€ doc bao The Wall Street Journal.



Anh theo ddi can than thj treong chirng khodn, nhwng anh coi ban thin
trrong hoc 1a sy lang phi thoi gian. Mot ngay, trong mot ky thi thong ké,
khi nhirng ngwoi khéc trong 1op dang va't va voi bai ki€m tra, Cohen ding
1én va di ra khéi ctra tredc khi 1am xong bai d€ ki€m tra gid chirng khodn
lic san dong ctra. Anh nghi minh khong ¢6 cor hdi nao canh tranh voi
nhirng dira tré dwoc hoc & cac trrong ca’p ba hang dau von ndéi cing mot
ki€u ngén nglr, va ta't ca bon ching cung doc nhirng cuén sach nhw nhau.
Anh s€ phai thong minh hon ching.

Khi khong c¢é gio hoc, Cohen mac chi€c 4o phong lang thang trén san
chirng khoan Philadelphia - Baltimore - Washington, t&i gan nhitng nguoi
giao dich va qua’y nhiéu ho v&i nhitng binh luan ki€u nhu: “Nay, bang theo
doi so liéu cta anh tit roi kia.” Anh bit dau bd hoc d€ t&i viin phong clia
Merrill Lynch & Philadelphia, noi anh ¢6 thé xem cac chi s6 NYSE. “T6i
chi dirng d6 va nhin chim chidm,” anh néi. “T6i c6 the nghe thdy ti&ng tich
tich tich cia cdc chi s&, va ¢ th€ nhin thd'y ching chay lwot qua, gia st
50...50...50... Va roi ching c6 th€ ting hodc giam sau mot ti€ng tich. Ta
c6 th& nhin tha’y viéc giao dich dang dién ra. Ta c6 th€ xem giao dich dién
ra nhu trong phim quay chadm. Va sau d6, khong phai ngay 14p tirc, téi nhan
ra minh kha giodi trong viéc doan nhirng con sd di theo hwdng nao.”

Xung quanh anh, Cohen thdy nhiéu ngwdi khong tai ning bang nhung
van thanh cong. Tiéng tich tich tich d6 ctia cudn bing ghi s6 liéu trd thanh

chia khéa cho twong lai ma anh thdy minh x&ng dang.

[ee]e)

Elaine’s 12 mdt nha hang vach 1am bang gd s6i, ddy khéi, thu hiit cic nghé

si va gioi kich nghé & khu Upper East Side, va Cohen dang & qudy bar,



nhim nhdp d6 uong. Anh dang mft minh ding vao dip sinh nhat. Anh
khong c6 nhiéu ban. Mwa x&7 xa trén con dwong bén ngoai.

Bay gio 1a thang Sdu nam 1979, va Cohen dd mét nhoai sau mot ngay
& san giao dich ctia Gruntal, noi su6t ngay ngwoi ta hét 1én “Stevie!” voi
anh. Biét danh d6 khi€n anh kho chiu. Aizer da dung cdi t€n “Stevie” d¢
phén biét Steve Cohen va Steve Ginsberg, anh trai clia Kenny Ginsberg,
ban than nhat cta Cohen & truong cip ba, nguwoi mdi bit dau 1am viée
cung ho. Phong nghiép vu nhd bé cia Aizer da tré thanh mot trung tam lgi
nhuin quan trong tai Gruntal, va ho dwoc trao rd't nhiéu quyén tw do boi
Howard Silverman, CEO cua Gruntal, rat quy mén Cohen. Silverman léi
xe hoi th€ thao, néi chuyén cao ngao va day tham vong, va thich nhirng
ngudi chia s@ cdc gia tri ctia dong. Ong c6 the tha’y sy thém khét ctia Cohen,
va 6ng mudn c6 nhirng ga nhw thé” & bén.

Trong nim trudc d6, Cohen bét dau ki€m ra ngay cang nhiéu tién khi
giao dich & Gruntal, nhung anh van thd'y bA't man vé mit xa hoi, mai mai
tha't vong vi cam thady thi€u di sy cong nhan ma minh diang dwgc nhén.
Anh khong nhi€u ban be. Nha hang Elaine’s that dong duc va Cohen nhin
quanh, ngdm nghi vé thyc t& ring anh gio dd 23 tudi va doc than, bdng c6
ngwoi khién anh chd y.

Mot phu nir vira budc vao, ngueoi wot siing, mac mot chi€c do hai day
mau tring va cdi vdy lua wét dinh sat dui. Cohen nhin c6 chim cham.

Nguwdi phu nit nhin quanh lo ling va vudt mdi téc wdt. Cd dinh gip
mot ngwoi ban gai d€ dn t6i. D6 1a ki€u mwa rao & Manhattan khién viéc
tim dwoc mot chi€c taxi la ba't kha, nén ban cd t&i mudn. Co6 quanh quan &
quay bar va nhin ra ctta, anh mit huwdng xudng d€ tranh 4nh nhin cla

nhitng gd dan 6ng dang ngdm nghia cd tr moi phia trong nha hang, mot



chién thuat sinh t6n & Thanh phd New York ma c6 da hoc dwgc mdt cach
tw nhién. C6 lic, cd d€ y Cohen nhin vé phia cd va quay di lam sao d€ mat
cd hwong vé noi khac. Cohen theo ddi ¢6 vai phit trede khi 18y dd can
dam de’ti€p cén co.

“Xin chao,” anh ndi, bwdc toi rut ré bén 1€n. Anh ¢d nd nu cwoi.

“Xin chdo,” c6 néi, va nhin anh hoi giéu cot. Ga nay la ai nhi? Co ty
nhu.

Tén co la Patricia Finke. C6 thwong khong bao gior d€' y t&i mdt nguoi
nhw Cohen, trong v6n qud bao thi, qua gidng ki€u doanh nhan. Co da lon
1&n trong mot gia dinh 1am nghé thuit & Manhattan va dwoc nudi day voi
thai d6 hgm hinh d&i véi dan ngoai 6. Trong nhirng hoan canh khac c6 hin
da phot 1o anh hoan toan. Nhuwng anh ta ¢6 vé vo hai qua cdi 4o so’ - mi
nhdn nhim va do6i giay lac mo6t, va cé vé bi ¢c6 quyén rii. Anh 10 ra khi cha't
dé bi ton throng nhung cling day 16i cudn.

M&i dau, Cohen c& gdy 4n twong v&i Patricia bang nhitng ciu chuyén
vé viéc anh ddnh bac toan bd khoan tién & 1& bar mitzvah! 28! caa minh &
thi treong chirng khodn khi con 1la mét dira tré; viéc sép anh & Gruntal lo
ngai v&i nhirng rdi ro 16n ma anh chd’p nhén trong cac giao dich cia minh;
va viéc moi ngredi & chd 1am nghi anh qué kiéu cing ra sao. “Ho nghi t6i 1a
mot ga cao b'6i,” anh néi. Sud't h'6i 1au, Patricia ¢ nhin qua vai anh, ngéng
ban minh. Nhwng dé4n dén, trdi v&i ban nang kha manh cuia c6, Patricia bj
cudn vao ciu chuyén. C6 va Cohen rd't cudc da tro chuyén nhiéu gio’ 1ién.

Trwdc khi ra vEé t6i hom dé, Cohen da thuyé&t phuc dwoe Patricia cho
anh s6” dién thoai. Anh danh vai tuan sau d6 deo dudi c6, goi cho ¢6 ba Ian
mot ngay, hoi xem khi nao ho sé lai gap nhau.

Ho hen ho véi nhau sudt vai thang ti€p sau d6. Vai ban be caa Patricia



khong th€ hi€u noi ¢6 dang lam gi voi Cohen, nguoi c6 vé 1a mot ké thi€u
tinh t& va bi tién bac dm anh, dén tw Long Island. Nhwng Patricia 1on 1én
trong canh khong ti€n bac, va cd chwa hoc hét cap ba. Co biét viéc phai lo
lang vé nhirng khodn chi tiéu ctia minh 12 th& ndo. Cd ty trang trdi cho ban
than bang viéc 1am & mdt cong ty xud't ban va c6 mdt cin ho cb gid thué bi
kho'ng ch& mirc tranl>”! tai West Village. C6 khong bat man, nhung rd rang
ham mudn giau c6 ctia Cohen that hap dan. Co6 chealng bi€t chut gi veé thi
trerong ching khodn, nhwng anh néi khong ngirng vé nd, ty hao véi viée
anh dv dinh s& ki€m ra bao nhiéu tién. Anh néi ring anh s& chim séc cho

A
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Cohen, vé phan minh, chéng c6 gi nhiéu nhan hon trong doi. Anh s6ng
trong can hd mdt phong ngt noi hdu hét cac béng den da chdy. Anh danh
phan 1on thoi gian rdi mot minh. Anh muén mot ¢ vor. Anh quan tim t&i
Patricia, va anh bit dau dé nghi ho k&t hon. Patricia r6t cudc da dong y.

Sau d6 ho cuwdi roi méi thong bao cho cha me. Nhung that ra @6 1a mot
dam cwdi nhd xiu, voi chi hai khach moi, phtt ddu caa Patricia va phu r€
ctia Cohen, tai mdt nha thd Nha't than phd cirul*? & Murray Hill, mot khu
yén tinh & trung tdim Manhattan. Khéng 1au sau d6, nam 1981, dira con dau
long cda ho, Jessica Lynn, ra doi. Cudi cling, Cohen da c6 gia dinh riéng

cua minh.
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“Nha’c cai di€n thoai ché chét 1eén di!” Ron Aizer quat.
b6 1a mdt budi sang di€n hinh & san giao dich cia Gruntal, khi nhirng
nhéan vién giao dich clia Aizer dang g6 ban phim. Thwong thi khi dién thoai

reo, tdt ca moi ngwoi s€ doi xem ai 1a ngwoi dau tién thd'y phién khong



chiu noi va nhac mdy Ién nghe.

Mot trong nhirng tay tro t giao dich, dang cd dién cac phi€u giao dich
dwoc trdi ra khip mit ban, nhin quanh nhung khong c6 cdi dién thoai nao
r0i trong tAm tay. “Toi khong ¢ dién thoai!” anh ta hét.

Chuong dién thoai ti€p tuc reo.

Cohen, dang c& ging thuc hién mot giao dich, g& dién thoai cia chinh
anh ra khoi teong va dap sam né xudng ban cua tay tro’ ta giao dich. “Anh
muon dién thoai ha? Cai dién thoai ché chét ciia anh day!” Trong vai gidy,
ho dirng mat d6i mat, chi cach nhau vai inch.

“Thing ché, may nghi may dang 1am gi hd?”

“P'6 khon!”

Vai phiit sau, moi ngwoi da lai 1a ban nhw cil.

Moi chuyén dién ra nhuw th&’ mdi ngay. Viéc cta Aizer la quan 1y sy
cang thealng va khi€n nhtrng tay giao dich vién ctia 6ng lam viéc nang sua't
va ban ron. Ong chia cdc chitng khodn Dow Jones ra cho ho, thuong d€ lai
nhirng cO phi€u lén nhat voi dao dong gid cd manh nhat, nhw IBM va
Eastman Kodak va Honeywell, cho chinh 6ng. Néu khong c¢6 ai giao dich
thwong xuyén mot chirng khodn cu thé nao, bat cir ai trong sd cac tay giao
dich cling ¢6 th€ nhan ching khoan d6 cho t&i khi nd trd thanh cuia ho.
Phian 1on thoi gian, moi nguoi ton trong nhirng sy phan chia nay. Moi
nguwoi, trie Cohen.

Mot ngay, mdt tay moi gidi toi gdp Aizer d€ than phién vé Mesa
Petroleum, mot trong s& chirng khodn anh ta phu trach. Mesa la mo6t cong
ty ma gia chirng khoan dao dong manh, v&i nhirng cd tang giam rat 1on tao
ra co hoi ki€m tién khong 16, ddng nghia v&i viée tdt ca nhirtng ngwoi

khéc cling mudn giao dich chirng khodn d6. “Mdi T4n t6i tim cdch giao



dich, Steve lai lam trwdc t6i,” tay giao dich vién than phién. “Mesa la
chirng khodn t6t nha't cda toi, va anh ta dang giét t6i!”

Aizer d6i chat voi Cohen. “Steve, anh ki€m dwgc qua nhiéu tién, va
nhurng tay kia dang l1am khong t6t,” 6ng néi. “Anh cé thwe sy can lam ndt
ca Mesa khong?”

“Liéu ddi Yankees c6 d€ Mickey Mantle 1a tay dap thit tim khong?”13!
Cohen ddp tra. Aizer nhin vai. That khé ma tranh luén voi 1y 1€ d6. Cohen
da lam t6t t&'i mirc anh trd nén ngoai 1€ voi bat cr quy dinh nao.

Aizer da thwong lwgng d€ gitr lai 50% loi nhudn ma nhém cda Ong
kiém dwoc, tirc hang triéu d6 la mdi thang. Ho da chuyén sang mot vin
phong 1&'n hon gan véi san giao dich cta Gruntal d€ c6 chd cho ta't ca céc
tay moi gid¢i méi dwoe tuyén dung. Nhiéu ngwoi téi tiv Drexel Bumham
Lambert, noi Michael Milken lam viéc, vOon noi ti€ng 1a noi hudn luyén
nhitng tay giao dich xdng xdo. Nhung ngay cd & noi rong rai hon, van ¢
mdt nhém ddng nhitng g dan 6ng vai tinh cach dé bung nd chén ép nhau
sit sao d€n murc thyc t&€ ho phai ch'dng chat Ién nhau.

Cohen va nhirng nhén vién khac cta Aizer da Iiya chon dwore thoi di€m
khong the thuan lgii hon d€ khdi nghié€p trong linh vye tai chinh. Céac chinh
sach ting hd doanh nghiép ctia Ronald Reagan!®?! @3 1&p dong co’ phan luc
cho Ph6” Wall va nhitng tay méi gidi cung nhitng ké chuyén thau téom day
rdy & do. Quy dinh dwoc ndi 10ng, gidi phdng cho cdc cong ty vay tién va
mua lai d&i thd cta ho, va thi treong chirng khodan khéi ddu mot trong
nhirng thoi ky tang gid dai nhat trong lich s. T6¢ do cia nhirng cudc sap
nhdp va thau tém tang 1én, duoc ti€p siec bdi d& ché ctia Milken & Drexel
Bumham Lambert, von di tao ra mot cach thitc méi d€ dau tw nhim vao

nhtrng vu mua lai doanh nghi&p thong qua cic khoan n¢ 1ai sua't cao, con



dwoc goi 1a trdi phigu siéu 14il?3) - von dwore x&p “hang dau tw thap” theo
cac hang danh gid tin dung vi ching rdi ro hon so v&i céc trai phi€u khac.
V&i nhitng cong cu mdi ndy, cdc cong ty khong the mwon tién bong nhién
c6 th€ phat hanh trai phi€u 1ai sua't cao, diéu dem cho ho nguon lyc tai
chinh d€ thyc hién cdc cudc thau tom mang tinh thon tinh v&i d6i tha cda
ho. Mdi ngiy, nhitng tin don vé cdc vu mua thon tinh bang tién di vay
khi€n cd phi€u cac cOng ty ting gid manh, giip nhirng tay giao dich ki€m
veé hang triéu d6 la nho> mua va ban nhirng c6 phi€u do.

Thanh cong 1am Cohen nhanh chéng tré nén tdo gan. Anh bit dau mua
ban chirng khodn mdi ngay va xdy deng céc thwong vi clia minh quanh
nhtrng sy kién nhw cdc vu mua thén tinh va chao ban Ian dau ra cong
chiing, st dung ban ning cam nhén thi treong cia minh voi nhirng chuyén
bién dang dién ra trong nganh. “Anh ta 1 tay giao dich gidi nht toi tng
gdp - don gian 12 xua't sic hon hin bat ky ai khéac,” thw ky cta Aizer,
Helen Clarke, n6i. “Anh ta c6 kha niing bam chic mot thwong vi ma khong
lung lac. Po6i khi ban ¢6 the @ mdt thwong vi nao do, va cd nguoi trugt
phai v chudi & Pakistan, roi bdng nhién ta't cd moi thir thay ddi. Anh ta
thi khong bao gio tir bd thwong vi ctia minh chi vi lo 1ing.”

Khong hin 1a Cohen qua thdéng minh hon so v&i nhirng tay giao dich
khéc, nhwng anh tin twdng & ban nang cia minh va hanh dong nhanh. “Anh
ta c6 tai nang bam sinh,” Silverman, CEO cua Gruntal, nh¢ lai, mo ta ky
nang ctia Cohen la “nguoi doc biang so liéu”, tirc 1a ngwoi ¢6 cdm nhan
mang tinh tryc gidc v&i cung va céu trén thi treong, truc giac c¢é dwoe nho
viéc xem nhitng doan bing ghi thanh phigul®#, th& hién nhitng giao dich
vira dwge hoan tat. “Anh ta that sy xud't sic.”

Cohen da tr¢ thanh mot ngdi sao & Gruntal, ngwoi khong the bi sa thai



dil cho anh ¢6 vwot qua bao nhiéu gidi han rdi ro hay bao nhiéu phin nd
ma anh tao ra mdi khi vi pham nhitng gi¢i han d6. Cohen biét anh thwong
ding hon 1a sai vé gia mo6t chirng khoan cu th€. Anh da t bd chién lwoc
quyén chon khong rdi ro ciia Aizer va khong phong hd cho céc thwong vi
ctia minh ntra, khi€n chiing vtra rai ro hon, va thwong 1a, vira ¢6 1¢ri nhuin
cao hon.

Khong 1au sau, Cohen da ki€m dworc tir 5 t¢i 10 triéu do la mdi nam.
Tuy nhién, diéu la lung la trong khi ti€n bac ti€p sirc cho sy tw tin cia anh
trén san giao dich, n6é khong gidp ich gi nhiéu cho doi s6ng riéng tw. Anh
s€ V€ nha t noi lam viéc trong tinh trang cau bin, roi anh va Patricia s&
cai nhau. Anh la mdt 6ng bd khong bi€t quan tdim. Anh va vo cam thay
bd1i rdi trong nhirng b6i canh xa hdi xa hoa ma gior sy giau cé gidp ho ti€p
cin. Anh khong ngét than phién v&i Patricia ring moi ngwdi tim céch loi
dung anh, tinh todn lai mdi giao dich ma anh thyc hién ngay hom dé, viéc
anh da bi choi kham b&i mot s& chuyén gia & san giao dich ra sao, hay mot
tay moi gi¢i da lItra anh lién quan t&i mét phéan tw di€m cia mot cd phi€u
thé nao.

Cam nhén ring tat cd moi ngwdi déu tim cich loi dung minh khong
phai hoan toan do Cohen twdng twrong; d6 mdt phiéan la két qua tw ciu tric
ctia nganh nay. O Pho Wall, mot tay giao dich & mot cong ty nhd nhw
Cohen canh tranh v&i nhirng ngan hang va cac cong ty moi gidi ddy nhirng
con cd map mac 4o cO con. Sudt ngay, cac tay giao dich & nhirng cong ty
16'n hon nhi€u so voi Gruntal sé goi cho Cohen, ¢& ban cho anh nhirng géi
chirng khoan & mic gid ma ho da dinh. Biéu khi€n Cohen phat dién la ho
nghi anh s& dong y v&i ba't ¢ giao dich nao ma ho dé xuat. “T6i ¢6 th€

cho ban bié€t diéu gi khi€n anh ta phai suy nghi, mdt tinh hudng di€n hinh,”



modt dong nghiép cii ctia anh k€. “Goldman Sachs sé goi va ndi, ‘Chiing toi
dé nghi ban 100.000 c& phi€u v&i gid 90 d6 la,” va ngudi ta cho ring anh &
phia bén kia,” t&rc 1a s€ mua mot s ¢d phi€u ma ho dang ban. Tuy nhién,
trong gan nhw moi treong hop, mot ngwoi mua trong vi thé” cia Cohen
biét ring n&u ding & phia ngwoc lai véi giao dich ma Goldman dé nghi,
anh ta s€ nhan dworc mot thoa thudn t6i t€. Biéu nay giong nhw dit cwoc
trong mot song bac & Las Vegas - nha cdi ludn c6 lgi th€. Cohen khong
mudn tré thanh nguoi gitip cho nguoi khac giau ¢6. Anh mudn biét tai sao
Goldman c6 vé ludn co tin tirc t6t hon tad't cd moi nguoi khac. Thay vi bi
loi dung b&i bon tay to nhir Goldman va Morgan, anh muén canh tranh voi
ho. Nén khi Goldman Sachs goi, anh néi r6 1a anh s€ khong lam bat ct gi
ho mudn. Anh mudn nhirng giao dich t6t nha't ctia ho, nhitng mirc gia tot

nha't, nhirng thong tin ma ho chi gitr cho riéng ho.

[ee]e)

T&i gitta nhieng ndm 1980, Cohen da ki€m dwoe tién hoa h'éng trong céac
giao dich nhiéu ti mirc Goldman va cdc cong ty 1on khac khong con lya
chon ndo ngoai viéc ¢d ging hop tdc v&i anh. Cudi cuing, anh di bt dau
nhin dworc chut ton trong.

Khi vi thé€ ctia anh & Phd” Wall tang 1én, Cohen nhan ra anh con cé the
ki€m dwoc nhiéu tién hon nira bﬁng cach bd Aizer lai va tw minh lam. Anh
tw tha'y minh ¢6 dinh ménh dat dwo'c nhirng diéu 1on lao hon Aizer. Nam
1985, Cohen thuwong lwgong mét thda thuan voi Gruntal dwa anh 1€n vai tro
dan dit nhém giao dich riéng, trao cho anh quyén tuyén dung va sa thdi cc
giao dich vién va thwong lwong tric ti€p cac khoan lwong thwdng véi ho,

loai Aizer ra hoan toan. Vi th& cua Cohen khi 1a giao dich vién mang vé



nhiéu ti€n nhat & Gruntal cho phép anh thwong Iwgng phian chia lgri nhuén
chua ting c6 tién 1€ 1én t&i 60%, cong thém tw 2 toi 4% “thwedng thém”
vao mdi cudi ndm, tlly thudc vao anh lam tot t&¢i dau. Diéu nay dwa Cohen
mot budc gan hon té¢i gid'c mo cda minh - diéu hanh quy riéng - va git lai
cho riéng minh ta't ca tién bac ma anh ki€m dworc.

Howard Silverman 187y 8 t&i 10 triéu d6 la tir von chia cong ty d€ dau tw
va chuyén Cohen t&i mdt van phong 1on hon ¢ ting hai mwoi ba cha toa
nha, noi Cohen 1dp cd mot khu choi béng rd, biéu twong cho sw doc 1ap
ctia anh. Ban than nha't ctia Cohen, Jay Goldman, hoc treong Wharton, biét
danh 1a “J-Bird” da t&i lam viéc cung va ngdi gan Cohen & ban giao dich.
Em trai ctia Cohen, Donald, mdt k& toan vién, dwoc tuyén dung dé ki€m tra
hd so’ giao dich cia Cohen va gitp anh quan ly mang hanh chinh. Thay
day golf cua Cohen phu trich viéc van phong. Mot tror 1y dién cac phi€u
giao dich cho anh. Viéc Cohen ttr chdi tw viét phi€u giao dich ma cac hang
mdi gidi ¢an d€ can d61 cdc giao dich ctia ho mdi ngay, diéu khién anh
suyt bi sa thai vai [an tred'c d6. Sao lai ban long v&i nhirng thir nhw thé” khi
anh c6 th& ki€m duorc tién bing giao dich?

Gio anh da nim quy#én, tinh khi tha't thwong va sy cdu kinh cta anh tré
nén rd rang hon. Anh gilr cho ciin phong & nhiét @6 lanh gan nhu Bic Cuc,
anh nghi vi€éc nay gidp anh suy nghi sang sudt hon, va anh khong di€u
chinh nhiét do vi bat ky ai. Em gdi Wendy cda anh, dwgc thué 1am giao
dich vién, ng'6i run 1ay bay & géc phong v&i mot cdi 10 swdi xach tay dwdi
gam ban. Mot hom Cohen lao vao phong va xé tan toan by tham cung
mi€ng dan twong vi ching lam anh phan tdim. Nhém cua anh 1a mét tap
hop nhitng tinh cach la lung, chii yéu xud't than t g6c gac cii cia anh nhw

trrong Wharton hay Great Neck.



O mit bén kia cia btc twdng kinh, nhém quyén chon cia Aizer tiép
tuc vai ndm ntra, roi bi dep. Nhirng giao dich khdng rii ro cta Aizer da
bi€n mat khi thj treong trd nén tinh vi hon. Aizer khong thich sy thay doi
trong nganh giao dich, nén 6ng chuyén t&i Florida. Cohen va ngwoi do dau
da cho anh cong viéc ddu tién & Phé” Wall khong bao gio’ ndi chuyén véi

nhau ntra.

[ee]e)

Bét d4u tir gitra nhitng ndm 1980, thi trwong chitng khodn My bj thong tri
bdi nhirng vu sép nhap va thau tom. Mdi ngay, gid c¢d phiéu cia cdc cong
ty 1on nhw Carnation, Union Carbide va Diamond Shamrock dao dong di
doi khi tin d6n vE cac vu mua lai lan khép Ph6” Wall. Gi6ng nhw hau hét
moi ngudi trén céc san giao dich lic d6, Cohen méc ket trong nhitng tin
don. Anh rat khé khin mai thoat khoi dwore ban 1am viéc cua minh. Theo
mot tay giao dich twng lam viéc cho Cohen, anh suyt ntra da bd 16 thoi
di€m céu con trai Robert ra doi vi mai nghe dién thoai trong bénh vién, ra
1énh giao dich cho Schlumberger trong lic Patricia gao thét vi dau don khi
sinh n& ngay sau lung.

“Viéc cua ching t6i 1a choi chiing,” tay giao dich vién cili néi. “Troi a,
cir mua thdi. 6 1a modt con cudng mua ¢6 phi€u, va moi tin don déu
ding.”

Cohen rat thich tham gia vao nhitng cudc tdn giu lién quan t&i thi
trrong khi anh theo déi man hinh cta minh, trao doi cac y twdng veé cd
phiéu v&i ddm ban. Anh ciing ¢6 théi quen chia sé cac y twdng vé cd phiéu
voi em trai Donald, ngwoi quan 1y s6 sach giao dich ciia Cohen & vin

phong Miami.



Mot buGi sang thaing Mwoi hai ndm 1985, Cohen goi Donald va khuyén
anh mua nhttng ¢ phi€u ciia RCA, cong ty me cua mang truyén hinh
NBC. “Anh nghe s€ c6 tai cdu tric & d6,” Cohen néi. “Nhirng cO phi€u
truyen hinh nay kha néng.” Sau d6 Cohen néi thém, “Neéu NBC chia tach,
n6 ¢6 th€ tang t&i 20 di€m.”

Sau khi nghién ctru bi€u @6 cd phi€u ciia RCA trong dip cudi tuén va
xem lai mot vai s& cii to Forbes, Donald dd mua hai mwoi quyén chon
mua vao thang Ba trong tai khoan giao dich cd nhan cua anh & Fidelity. N6
cho anh quyén mua lai chirng khodn RCA ba thang sau d6 v&i gid 50 do la,
modt vu danh cwoce tdo bao vao kha nang gid chirng khoan nay sé€ ting.
Cohen da thwc hién mét vu ddu tw twong ty voi tai khoan cua chinh anh.
Patricia sau nay k& lai 12 anh d3 néi v&i moi ngwdi ring mot ngwdi ban
cung 1&p tai Wharton da cho anh biét vé dé nghj thau tém sip dwoc dwa ra
voi cong ty.

Pong thai nay voi chirng khoan cia RCA trong giéng nhw dwong chin
troi clia ddy Andes, mot dwong dich dic ting vot ddy kich tinh khi gidi
diu tu ti€p tuc mua thém nhiéu cd phi€u hon nira tred’c nhirng tin d6n veé
vu thau tém. Sdu ngay sau cudc trao dGi v&i Donald, General Electric cong
b6 vu mua lai dai truyén hinh nay véi gid 66,5 d6 la mét ¢6 phian, khién
cho gid cd phi€u cda hang lai cang ting manh. Cohen da ki€m dwoc 20
triéu do la lgrt nhuén trong giao dich nay.

Ba thang sau, mot phong bi ttt SEC gtri t&i van phong tw van luét cla
Gruntal. Trong phong bi 1a mdt trat cia toa. Co quan nay da ti€n hanh mot
cudc diéu tra v&i kha nang giao dich ndi gian trong RCA truedc vu thau
tom. Gidi chirc quan 1y ¢6 vé thdy rd 1a qua cac hoat dong v&i ¢ phi€u

nay, mot sd tay giao dich trén thi treong da bi€t tredre vé thda thuin. SEC



mudn Cohen t¢i va 187y lovi khai.

That ra, co’ quan nay cling dang theo doi vai co phi€u khac nira: Warner
Communications, General Foods va Union Carbide, tdt ca gan diy déu la
nhtrng muc ti€u cta dé nghi mua lai. Giao dich dya trén thong tin chwa
dwoc cong khai bi ti€t 16 ra ngoai bdi mdt ngwoi bén trong cong ty 1€ ra
phai gitr bi mat nhirng thong tin d6 1a vi pham phdp luat vé chirng khoan.
SEC lwu y ring mdt nhém ngudi cé lién hé véi Cohen dd mua gom cd ba
chirng khodn nay, cling nhw cia RCA, ngay tried'c nhirng cong bd ra cong
ching khién cho gia tang cao hon. Co’ quan nay nghi ngo’ ¢6 the da cé6 ca
mot dwong day giao dich ndi gian.

Donald ciing nhan trét tda. C6 ging tradn tinh, anh goi cho Steve hoi
xem chuyén gi dang xay ra.

“Pwrng lo,” Cohen tran an anh. “Moi ngwoi mua RCA & thoi di€ém dé
déu bi hoi.”

Tuy nhién, trong sau xa, Cohen thyc sy hoang loan. Nhiéu ngay trwde
dé6, anh va nhirng ngwoi giao dich cia minh déu da chirng kién trong kinh
hoang khi tay chi ngan hang chuyén phu trach sdp nhép va thau tém chinh
cta Drexel, Dennis Levine, bi bt va bi cdo budc da t& chirc mot vu giao
dich noi gidn 1&n bang cich chi tién cho cdc ludt sw va nhan vién ngan
hang nhim 1 ri cho dng thdng tin vé c4c vu sap nhap va nhitng thwong vu
khdc. Vu bit gitr Levine chi 1a khéi dau cho cd cudc béc do @& ché” trdi
phiéu siéu 1ai cia Michael Milken, hang loat nhitng vu truy t& chwa tung
c6 ti€n 1€ s€ chi€m linh céac ban tin trong nhi€u thang lién. SEC céo budc
Levine da thu lgi bat chinh 12,6 triéu d6 la va phong tda ta't cd cdc tai
khoan ctia 6ng, khi€n 6ng khong the tra dwgc chi phi phap 1y.

Vao khodng 6 gio tdi ngay 5 thang Sau nam 1986, cing ngay Levine



nhan t6i voi cdc tdi danh tr6n thu€’, lira ddo chirng khodn va bdi woc, dong
thoi chap thuin hd tror B6 Tw phdp cung cip bang chitng chdng lai nhitng
ké pham t0i khac & Phd” Wall, Cohen, t&i s& 26 Federal Plaza, & giao 10
Broadway va dwdong Worth, mic bd vest dep nhi't ctia minh. Anh sip stra
bi hdi cung trong cudc diéu tra RCA. Gruntal dd sip x&p ngudi dai dién
cta Cohen la Otto Obermaier, mdt cyu luat s tredng chuyén phu trach cac
phién tda ctia SEC v&i thd vui 1a rwou vang dit tién va nhac Mozart.
Obermaier 12 mgt trong nhirng luat sw bao chtra tai ning va cé quan hé
rong nhat trong linh vic nay, va dng sip stra khfmg dinh uy tin d6 cua
minh.

Mot cong t& vién cua SEC va mot nha phan tich tai chinh danh gia céac
dw liéu giao dich cho bd phan chd’p phdp cta co’ quan nay dang doi Cohen
trong phong hop. Sau vai cAu chio hdi vung V&, tay cong t& vién bat dau
cac thd tuc chinh thirc. “Pay la cudc diéu tra ctia Gy ban Chirng khoan va
San Giao dich My ‘Vé viéc giao dich cac chirng khodn ctia Cong ty RCA’,”
tay cong t6 vién ndi. “Ching t6i ¢ mat & day d€ nghe di€u tran vé van dé
nay nham xéc dinh c6 hay khong nhitng vi pham mot s& diéu khoan nha't
dinh trong ludt chirng khoan lién bang.”

Tay cong t& vién yéu cau Cohen gio’ tay phai Ién. Cohen lam theo, va
anh tuyén thé. Tay cOng t0 vién sau d6 quay sang Cohen, ty gidi thiéu
minh va cdng su, roi hdi: “Anh da xem trat tdoa chwa?”

“Ong dy da xem,” Cohen néi, lam c& chi v€ phia Obermaier.

Tay cOng t& vién nhin sang Obermaier, ro1 quay lai Cohen. “Anh da
xem trat toa chwa?”

“T6i khong nghi th&’,)” Obermaier noi, tra 101 thay cho Cohen. “Trat toa

chwa dwoc dwa cho anh 8y.”



Uy ban d3 g&ri mot trat tda riéng cho Cohen yéu c¢u dwoc xem cdc hd
so’ giao dich va nhirng tai liéu khac nhe mdt phan cia cudc diéu tra. Tay
cong to vién nhéc t&i diéu dé va nhin lai Cohen I'4n nita. “Pa khong c6 tai
liéu nao dwore trinh. Anh ¢é dinh trinh tai 1i€¢u nao hom nay khong?”

“Khong,” Obermaier néi thay cho Cohen mot Ian ntra. Ho khong cé y
dinh hd tro, miic dit dng khong néi diéu d6 vdi cac luat sw cia SEC. Thay
vi th&’, Obermaier néi v&i ho ring ong va than chii sé “ti chdi dé nghi trinh
tai liéu” dwa trén cac quyeén theo hi€n phap cia than chu.

“Quyén hi€n phdp nao?” tay cong td vién hoi.

“Piéu khodn quy dinh khong ngwdi nio bj bit budc 1am chitng chdng

lai chinh minh,” Obermaier tra 1oi.
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“Pé 1a ‘quyén theo Tu chinh an thi nam’,” tay c6ng t6" vién ndi.

Tha't vong, tay cong t& vién ctia SEC c& ging bét Cohen ty trd 10 ciu
hoi vé céc tai liéu. Trong sudt cudc hdi cung thwong xuyén dién ra da'u
tranh lién quan t&i di€m nay. SEC luon c¢6 muc dich khi€n cho nhan chirng
thira nhén anh ta “vién dé€n Tu chinh dn thir ndm” trong h'd so’ khi anh ta tw
ch6i trd 1o cac cdu hai chia ho; viéc d6 sau nay c6 th€ dung d€ suy dodn cé
t0i. LO1 tw duy la n€u ban vo tdi, thi tai sao ban khong st dung cor hoi day
d& néi ta't cd v&i SEC? Céc luat sw bao chira c& con trang tat nhién biét o
chuyén nay, nén viéc cia ho 12 khing cy va c& ging trdnh d€ than chi cia
minh néi anh ta “vién d&n Tu chinh 4n thir ndm”, ngay ca khi anh ta thirc
sw vién dé€n Tu chinh dn th ndm ciing chinh vi 1y do d6. P6 1a mot muu
meo phap ly co ban.

“Anh ta phdi t¢ minh khé?ing dinh quyén khong trinh tai li€u theo Tu
chinh 4n th ndm,” tay c6ng t& vién ciia SEC néi, cd thir Tan ntra.

“Toi khong nghi 12 anh &y phai 1am th&,” Obermaier ddp. Ong khong



¢ y dinh d€ Cohen néi mot 1o nao. “To6i hdi dap voi tw cach ludt sw cla
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anh dy.

Tay cOng t&" vién va chuyén gia phan tich tai chinh li€c nhin nhau.
Obermaier nghi dng c6 th€ phat hién ra thAp thodng trong cai nhin dé rang
ho da tw nging cudc choi. Ho da thua cudc.

“Ngay sinh va noi sinh ciia anh?” tay cong t& vi€n hoi, nhin Cohen.

Cohen nhin Obermaier. Ho da tip tredc cho kich ban nay. “Theo loi
khuyén cua luat sw,” Cohen ndi, “t6i tir ch6i mot cach tdn trong viéc tra 1o
cau hdi d6 trén co’ s& tdi bj budc phai tré thanh mot nhan chirng chéng lai
chinh minh.”

“Anh ¢6 mua chirng khoan dai dién cho Gruntal & Co. vao thang Muoi
hai ndm 1985 khi anh dang s& hiru cac thong tin chwa dwoc cong khai lién
quan t&i RCA khong?”

“Cau tra 1o teong tw,” Cohen dap.

Ho c néi t&i néi lui nhw the”. Tay cong t& vién hoi thém ma’y cau nira:
Cohen c6 mua c& phiéu ctia RCA bang tai khodn cd nhan cta anh vao
thang Mudi hai nim 1985 khong? C6 ai néi v&i anh ring RCA sé lién quan
dén mdt vu sdp nhdp voi General Electric trvde cong bd” cong khai khong?
Vao thang Muoi hai nam 1985, Cohen ¢6 khuyén bat ky ai mua ¢G phi€u
ctia RCA khong? Mdi Tan Cohen nhéc lai cling ciu trd 1o, vién t&i Tu
chinh 4n th nim ma khong cin néi ra bang 1&i 13 anh ta st dung tu chinh
an nay.

R6i tay luat sw cong t6 héi, “Anh cé quen bi€t gi mdt phdp nhan tén
goi J. Goldman & Company khong?” Tay céng t6 vién dang ndi t&i ban
than ctia Cohen, Jay Goldman, tirc “J-Bird”, ngwoi da thanh 1ap cong ty

giao dich cua riéng anh ta sau khi roi Gruntal nam tredc do.



Cohen hau nhw khéng td thai do gi. “Tra loi twong tw,” anh dap.

Cudc hoi cung két thic sau 20 phit. Di thang mdy xudng sanh,
Obermaier khong thé tin ndi 12 moi chuyén dién ra khong chiit khiic méic gi
nhw the. Ong ty tin ring ong dd 1am tdt nha't c6 th€ d€ ciru than chi coa
minh khéi bj truy t6'.

Tuy nhién, Cohen bi lung lay ghé go'm sau trai nghiém d6. Tw chdi tra
loi nhirng cau hédi tredc mot co' quan cdng quyén thwong khién nguoi ta
tha’y ¢6 vé tdi 161, ngay ca khi ho khong ¢ tdi. Cudc diéu tra RCA van tiép
dién. Anh cdm thdy gi¢’ anh ¢6 nguy co' mi't k& sinh nhai. Anh tré nén céu
ban hon binh thudng sudt nhitng ngdy dé va hau hét cac budi t0i chi &
nha, chiti b&i SEC véi Patricia. Mot cu6i tuin, anh gan nhw khong the ra
khéi giwong. Anh kéu ca 12 anh d3 bj truy t& mot cdch ba't cong, rang moi
viéc khong diing. V& phan Patricia, ¢d tha’y lo 14ng. Nhuwrng c6 tin & si bao
dam cfia ch'dng rang anh khong 1am gi sai.

R6i mot ngay, mdt 14 thw t&i cdn hd cua ho tr mdt cong ty dién thoai.
Thu thdng bdo v&i nha Cohen ring h'd so ghi cdc dién thoai cfia ho di bi
Vian phong Cong t6" My xem xét theo trat toa. D6 1a mot da'u hi€u cho thdy
c6 th€ dang dién ra diéu tra hinh sy ngoai cudc diéu tra dan sy ctia SEC.
Patricia bt dau la hét khi c¢6 doc 14 thu. Kha niing xay ra diéu tra hinh sy
trdi nguoc v&i tit ca nhitng gi Cohen di néi v&i ¢, ring diéu £6i té nhat
c6 the xay ra la anh chi phai tra m6t khoan phat. Mot vu truy t6” hinh sy sé
din t&i viéc phai ngoi ti. Cohen ddm bdo v&i co ring anh chi biét céc
thong tin d6 mot cach gian ti€p, khong phai truc ti€p tor ngwoi ban hoc &
Wharton dang lam viéc lién quan t&i thdéa thudn ma to mét nguoi trung
gian, dong nghia v&i viéc giao dich dwa trén théng tin d6 khéng pham

phdp. DAu vay, s khong chic chin van dnh hudng t&i cd gia dinh. Patricia



va ma’y dira nhd co rim nguoi lai khi nghe ti€ng chia khéa cia Cohen tra
va0 O cudi mdi ngdy.

Cuoc diéu tra RCA clia chinh quyén 12 ngudn goc cta nhing ric roi
lién tuc. “Tdi chi 1a mdt ngwoi giao dich chirng khodn, va t6i chi tinh co
mua ban loai chirng khoan d6,” Cohen than phién v&i ngwoi ban trén sin
golf. “Chuyén dé da gay ra rat nhiéu van dé cho gia dinh t6i, cac con tdi

va doi s6ng cd nhan cua toi.”

[eXe]e)

Vao ngay thtr Hai, 19 thing Mwoi ndm 1987, Cohen t&i chd lam trede 8
gio’ sang, som hon thwong 1€. Anh ¢6 cam giac that t€. BAt chdp sw phéan
tdm bdi cudc diéu tra cia SEC, nhém ctia Cohen ti€p tuc ki€m dworc tién
khi thi treong, dwoc thic day bdi hang tram thwong vu sap nhép, ngay
cang ting gid. Tuy nhién, trong vai tuan tredc d6, nhitng ran nirt da bit dau
xua't hién, mot phan bdi cac nha lam luat @ Washington dang tranh luan vé
kha ning loai bd mot 16 hong thué véi 14i sud't cho nhirng khodn vay phuc
vu cac cudc sap nhdp mang tinh thau tém. N&u nhirng vu sdp nhap nhw thé’
dot ngdt ngung lai, thi da tang gia chirng khoan ciing vay. Gidi dau tw dang
lo 14ng.

Con c6 nhirng cang thflng dia chinh tri d€ phai lo ngai, bao gom cudc
chién tranh kéo dai gitra Iran va Iraq. Vao ngay ther Nam trede do, 15
thang Mudi, Iran da cho nd tung mdt tau ché dau clia My gan Kuwait bang
mot qua tén Ira, lam d&’y 1én tranh luin vé viéc My phai dap tra ra sao. Chi
s& Dow!?>! gidm hon 100 diém. Téi sang thir Hai, cdc thi tredng trén toan
thé gidi sup d6. D6 ¢6 vé 1a két qua két hop gitra ndi lo sor vE Trung Dong,

gia dau gidm, sy cham dat dot bong bong bung phat M&AIS] nhitng dau



hiéu ctia mo6t dot suy thodi, va ciac dot ban chirng khodn dién todn hda.
Cohen biét td't ca nhirng viéc nay khi anh tré lai ban va thad’y cac thi treong
& nude ngoai va thj truong chau A dang gidm di€m manh ra sao. Chi s&
Hong Kong dang gidm, va ta't ca cic bi€u ¢6 & chau Au déu mau do. Anh
c6 ra't nhiéu thwong vi ngén han trong danh muc, d6 1a nhitng khodn gitip
cit bot mot s& khodn 16. Anh cd” ging tinh todn xem ho s& mat bao nhiéu
tién khi nhin chdm chdm vao man hinh.

Khi thi treong mé cira & New York, anh bit dau ban cic chirng khoédn
nhanh h&t mitc c¢6 th€. Réc rdi 12 & chd khi ta't cd moi ngudi déu bit dau
lam chuyén tewong tw va thi trrong hoan toan thi€u ngwoi mua, gia chirng
khodn lao ddc. Céc tay mdi gidi 1in 16n khip sain NYSE, va cd vao nhau.
Trong gior ddng h'd cudi cung cua phién giao dich, viéc ban tang tdc, khi
gioi d4u tw hoang loan b&i y nghi gitr lai cac chirng khoan qua dém. Qua
dién bién chi trong mot ngdy duy nhat, sau nay s& dwoc goi 1a Thir Hai
Pen 61, chi s Cong nghiép Dow Jones Trung binh giam 508 di€m, tic
23%, muc gidm trong mdt ngay lon nhat trong lich s&t. Mwoi ndm vay
muon khdng han ché” da cha'm dit dot ngot, day dau don.

Gruntal, ciing v&i nhiéu cong ty khdc, trén thyc t& da bi loai khoi
nganh. Nhom ctia Cohen ma't gan nira s& von cia ho. Ca bay tay giao dich
g4n nhw bj cdc khodn thua 16 quét sach.

Tuy nhién, khi sy dwoc thua vEé tai chinh la 1on, Cohen cho thady kha
ndng gin nhw phi thwong van gilr dwee binh tinh va ra ciac quyét dinh giao
dich duy 1ly. Vao lic sy hodng loan buia vay, anh da nhin thdy co’ hoi. Sau
khi giao dich déng ctra ngay hom do, theo mdt nhan vién cii, Cohen da
quay sang nhirng ngwoi giao dich ctia anh lic d6 dang vudt mét va nhin

cham cham vao man hinh, cyc soc. “Tw nay tré di, khong ai mua ban gi ca



trie t6i,” anh néi voi ho. “Toi 1a ngwoi giao dich duy nhat, va cac anh la
thw ky ctia t6i.” Khong ai that sy bi€t anh ta dang néi gi, nhung ho khéng
tranh cai.

D6 12 mot thoi ky ddy lo 1ing. Nhitng khdi tai san 1én biéh mat va
cudc song cua moi ngwoi bi hdy hoai. Hai tay moi gidi ciia ho & nhirng
cong ty bén ngoai, bao gom Kidder, Peabody, von dinh liu t&i vu bé bdi
giao dich ndi gian Drexel, dd nhay ra khoi ctra sO van phong. Bong bong
trdi phi¢u 13i sud't cao bit dau vo, khi cic cong ty da vay muron hang ti do
la thA'y rang ho khong th€ trd lai. Khing hodng tiét kiém va vay muon
cling t6i t&¢ hon, gay ra sy sup do cua hon mdt nghin ngan hang trén ca
nwde. Pho” Wall trong con khiing hoang.

Tuy nhién, Cohen van ki€m sodt tinh hinh. Trong thdng sau vu do v&,
khi ma nhirng chuyén gia & san NYSE chat vat mé lai giao dich cac chirng
khodn ctia ho mdi sdng, “nhing tay thw ky” ctia Cohen s€ goi cho ho triede
khi thj treong md ctra va ghi nhéan lai xem ho nghi cac chirng khoan cu th€
s& bit dau giao dich & dau. B&i cd soc van dang dién ra tir vu db vo,
nhitng co’ hoi giao dich 1&n nha't thwong tdi vao khi bat dau ngdy mdi, khi
khong ai bi€t chuyén gi dang xdy ra va ndi s¢ hai 1én cao. Liéu do c6 phai
la ngay moi chuyén tro vé s6 0? Cohen s€ nhan dwoe “quan sat” dwoce
chuyén vé tr cac chuyén gia ngay trén san giao dich, chéng han nhw,
“Gillette s&€ m¢& ctra tang 2 di€m”. R'i ngay khi thi treong mé cira, anh sé
ban khdng sd cd phi€u tdi da c¢6 th€ - ban nhirng cd phi€u ma anh khong
that sy s& hiru va mua lai ching khi gia gidam mot Ian ntra. Anh lap di 1ap
lai diéu nay hang tuén 1ién, ban khdng gan nhw moi chirng khoan niém yét
trén Dow: DuPont, GE, IBM - ki€m dwoc tién gan nhw modi Mn gid roi

xudng thdp hon. P6 khong phai 1a mot hanh ddng yéu nwde, khi thi



trerong dang chat vat d€ h'di phuc, nhung cac cong sy tha'y kha nang dap
t4t cAm xtc cta anh 12 mot diéu ky diéu.

Gruntal, va nhém giao dich cia Cohen, r6t cudc da s6ng sét. Nhung
cudc hon nhan cua Cohen thi khong.

Anh va Patricia bat dau cdi nhau di doi nhiéu thdng Iién va cip vo
chong da phai di tw van hon nhan vai Ian. Moi chuyén tré nén qua cang
thgng vao ngay 22 thang Sau nam 1988, Cohen da chuyeén ra khdi can ho
rong 5.500 foot vudng 3’ cfia gia dinh & dai 16 East End. Liic d6 1a dau
nidm va & gitra cudc thwong lwong ly dj cay ding. Trong khi ho dang c&
gang di t&i mot thoa thudn, ludt sw ctia Cohen khuyén cdo anh chuyén tré
lai can ho d€ c6 vi thé thwong lweng t6t hon, anh da lam theo. V&i hai
muoi tdm phong, cin hd d6 ra't rong, va Cohen 14p ludn ring anh c6 quyén
dugc song & d6 t&i khi cudc ly di chinh thirc, do né s€ ma't ra't nhiéu thoi
gian. Pong thai d6 1a khdi dau cho mot giai doan xung dot moi gitra ho.

Céc luét s da bo ra hang tram gio’ ¢6 thu phi d€ tranh cdi vé mdt danh
sdch cdc tai san cua Cohen va cd tim hi€u xem chinh x4c anh lam ra bao
nhiéu tién mdi ndm. Anh chwa bao gio’ chia sé thong tin nay vdi vo. Ho
dwa ra cac dé nghi va thwong Iwong. Cohen cudi cung cung cap mot ban
tinh cho tha'y moi thi anh ¢6 trén doi tri gia 16,9 triéu d6 la. Khoang mot
ntra trong s6 do, 8,75 triéu do la, da dwoc dau tw vao mdt thwong vu bat
dong san v&i anh ban Brett Lurie. Tuy nhién, Cohen néi thda thuan dé
khong mang lai 1gi nhuén va toan bd khoan tién 8,75 triéu do la dé da ti€u
tan - nén anh danh gia khoan dau tw c6 gia tri 1a khong. SO tai san 8 tri€u
d6 la con lai phai dwoe chia déu. Cohen d€ nghi Patricia gitr can ho caa ho,
ma anh nai tri gid 2,8 trieu do la, va thém 1 triéu do la tién mat. Anh cling

dong y trd khoang 4.000 d6 la cap dwong cho Jessica va Robert ngoai



khoan hoc phi trai h¢ va treong tw. Patricia dy tinh ban cén h6 va chuyén
t&i mot noi nhd hon, ¢6 tir chdi nhan cap dudng sau ly hon.

Du Cohen da ki€m dwoc hon 4 tri€u do la ndim do, anh ghét viéc phai
dwa tién cho v cli. Anh than phién vé théi quen chi ti€u cua cd, nhirng
héa don 80.000 @6 la ctia co6 & Bergdorf!3l, Sau ngay anh ky thda thuin ly
di cudi cliing, anh xua't hién & chd lam trong tim trang néng ndy vo 1y va
trit 1én dau nhirng ngwoi giao dich ciia minh.

“T6i vira bi vor cwedp sach,” anh ndi, theo mot ngwoi ¢ mit & d6. “To6i
s& thu lai tA't ca khoadn d6 biang cich gidm thu nhap cta cic anh.”

Nhirng nhén vién ctia anh khong th€ tin ndi nhirng gi ho vira nghe.
Cohen sé 148y 60% loi nhuan cta nhém. Tw khoan d6 anh s& trd cho mdi
ngwoi 30% loi nhuan ma ho ki€m dwec trén cdc giao dich cta chinh ho, d€
lai cho anh m6t ntva lgri nhuén ti nhirng giao dich ma anh thdm chi khong
thie hién. Nhiéu ngwoi giao dich da leo 1én vi tri nay tr mic lwong cha
thw ky. Cohen mudn giam thu nhép cua ho 5 di€m phan tram.

“Anh khong the’'lam th&”,” mdt giao dich vién néi.

“Me may chix,” Cohen dap. “Tao la sép.”

Sau mot thoi gian trong ddi ngan, bong den clia sir kién Thit Hai Pen
t6i tan bién. Thi treong chitng khodn bat dau mot dot ting dai khic. Cude
diéu tra giao dich ndi gidn RCA cta SEC dan ngung lai, c6 vé sé khdng c6
phat tién hay x& 1y ai ca. Piéu twong ty xay ra v&i vu diéu tra hinh su.
Qua ta't ca nhirng chuyén nay, mdt bai hoc ma nhi€u nghi can tdi pham tai
chinh khac sé hi€u trong twong lai da hién ro: vién t&i Tu chinh dn thit nam

c6 th€ lam hut da cda mot cudc diéu tra chirng khoan.



Chugng2
STEVIE MUON GI CODO

“ Chﬁng ta s€ lam thé& nay,” Cohen tuyén b&" v&i cac giao dich vién cua
minh vao nam 1992. “T6i mudn ching ta thoat khodi sy ki€m soat moi gioi
giao dich ctia Gruntal. Ho dang nudt hét lgii nhuan cta ching ta. Ho dang
kim chén chiing ta lai.” Chwng nao nhém giao dich cia Cohen con thudc
vé mot hang moi gidi cé ding ky, tiec 1a Gruntal, ho con bi rang budc boi
nhiéu quy dinh ngdt nghe¢o han ché€ cic hoat dong cta ho, chealng han ho
khong th€ dau tw vao cac vu chao ban an dau ra cong ching (IPO), von
dang trd thanh mot ngudn lgi nhudn quan trong. Cohen nghi€n ring.
“Chung ta s¢ lam vi€c nay. Ta s€ lam theo cach riéng cta ta.”

Lic do, Gruntal da cé ti€ng l1a kém thanh danh va la d6i twong cua
nhiéu cudc diéu tra tir nha chirc trach. Trong mot thoi dai di€n hinh bdi sw
vd lrong tAm va phd luat tring tron & Pho Wall, CEO clia Gruntal,
Howard Silverman, da d€ Cohen tw do hoan toan, va Cohen da phat dat.
Trong 14 nam, tv mot tay giao dich hang thap anh da tr& thanh ngdi sao
clia Ph& Wall. Anh sdp budc sang tudi 36, vira ly di, va sin sang thay ddi.
ba toi ldc d€ anh thoat ra va ty 1am theo y minh.

Cohen khai sy SAC v&i khoan tién von khoang 23 triéu do la va chin
nhan vién. Anh bd vao d6 10 triéu do la tién tui, va cadc nhan vién giao dich
va ban bé cung nha dau tw bé phian con lai. Nhi€u nhan vién giao dich cta

anh & cudi tudi hai muroi va dau ba muoi, c6 con nhd & nha. Mot sd ba vo



da phan d6i quyét dinh roi bd mét cong viéc 6n dinh va chadp nhén rii ro
voi cong ty khéi nghiép mai ctia Cohen. Ho khong ¢6 mot ngén hang 1on
hd trg’ trong treong horp khan cAp; ho mao hi€m v&i chinh cudc dovi minh.

Trong nhirng tudn dau ti€n khdi sy, Cohen cé the tha'y cidc nhan vién
m&i ctia minh day lo ling. Gio ho dang mua ban bing chinh tién ciia ho,
ho tré nén rut r&, lwong Iy mdi khi @4t 1énh mua va bén, tinh todn di tinh
toan lai ho c6 th€ ma't bao nhiéu ti€n n€u thi treong khong nhw y. Cohen
cd ging nén con cdu ti€t mudn la ming va ha thadp ddm nhan vién, thay
vio dé c& ging xdy dung long tin cho ho. “C§ 1én,” anh ndi v&i nhitng
nhén vién giao dich ciia minh. “Chuyén nay c6 gi khic dau!”

Anh mudn moi ngwoi xung quanh thodi mai trong viéc chad’p nhan rai
ro. Anh thich tuyén dung nhirng ga c¢6 dong lyc va mau an thua, nhat la
nhirng ga ting choi the thao & dai hoc. Gidc mo cda anh 1a ¢6 mot can
phong diay nhirng Steve Cohen mini, nhirng ga dan 6ng khong bi€t s¢
giong anh. “Hay ndi cho t6i bi€t d6i diéu mao hi€m nhdt ma anh tirng lam
trong doi,” Cohen s€ hdi nhirng giao dich vién tiém nang ctia minh. “Toi
mudn nhirng nguoi ¢ sy ty tin d€ bwde ra ngoai kia, nhirng nguoi chap
nhan rui ro.”

Cohen tin ring cich d&€ ki&m dworc tién trén thj treong chitng khodn 12
chap nhan rai ro mot cach thong minh. Néu ban ¢c6 mdt y twong dau tw tot
nhung ban qua so hdi, khong bo that nhiéu von vao do, ban khdng thé tao
ra that nhiéu loi nhuan. Cohen da tinh ring 5% cic giao dich cfia anh
chi&€m phén 1on s6” tién anh ki€m dwoc. Néu anh chi dat cwore vao nhirng
giao dich thing cwoc d6 & quy md khiém tdn, loi nhudn s& nhd hon dang
k€. Nhung di€éu dén v&i anh ty nhién lai 1a diéu ma hau hét ngwoi khac

phai vat 10n m&i cé dwgre. D6 thue t& 1a mot dot bi€n gien, kha nang hanh



Xt nhe bod sit mdu lanh khi giao dich, trdi v&i mdt con nguwoi dé ton
thwong b&i sy so hdi va ty nghi ngo. Khi phdng van nhitng ing vién moi
tiém ning, anh c§ ging tric nghiém phAm chit nay t6t hét mirc c6 thé.
Phwong phap dau tw ciia Cohen khac v&i nhieng ngeoi lam viéc & hau
hét cac quy phong hd khac. Anh thu lwgm mot lwgng cye 1on thong tin tw
moi ngéc ngach cua thj treong mdi ngay, theo ddi nhirng 1énh didt mua va
ban khi chiing xua't hién trén thj treong, roi mua hang chuc hay hang tram
nghin ¢O phi€u va ban ching ngay khi gia tang. Anh lam twong ty v&i cach
ban khong, khi cd phi€u gidm. Anh la mot tay giao dich trong ngay cw
phach. D6 1a phong cdch gan nhuw khong th€ bit chudc gidng hét, nhung
néu ¢6 mot hinh mau cho tién trinh thye hién giao dich ctia Cohen thi ¢6 18
d6 1a chién lwgc dau tw cua Michael Steinhardt, ngwoi da khéi sw quy
phong ho Steinhardt, Fine, Berkowitz vao nam 1967. Steinhardt bwdc vao
linh viye giao dich ching khodn khi cic quy lwong huru bit dau tré nén phd
bi€n, va nhirtng ngwoi dan binh thwong dau tw hang ti d6 la tién mdi vao
thi treong chirng khodn mdi nim. SO lwgng cong nhan My dwgc bdo ddm
b&i cdc quy hwu tri phic loi tang gdp ba Tan twe nam 1950 toi 1970, va tat
ca khodn tién d6 can dwoc dau tw. Giao dich tir chd 1a mot cong viéc hanh
chinh dwgc thyc hién bdi cac the ky mac do vest dong phuc da chuyén
thanh con dwong nhanh nhat d€ tré thanh siéu sao cia Phd” Wall. La mét
trong s6 it nhitng nha dau tw tw nhan giao dich v&i kh6i lwong ¢6 phi€u
16n 1dc bay gior, Steinhardt yéu cau nhirng nha méi gidi Ion voi cac khdi
cO phi€u 1on goi cho 6ng triede hét va ra cho dng gia t6t hon so v&i cac
nha dau tw thong thwong c6 the ¢6 trén thi treong mé. M6i quan hé than
tinh va gy nhiéu tranh cai cua Steinhardt v&i cdc ngan hang va cong ty

moi gi¢i mang lai lgii th€ 1on cho dng so v&i cdc nha dau tw khac, va mang



toi ca gia tai clia Ong nira.

Trong nhi€u nam, cic quy phong hd ton tai bén ngoai dong chay chinh
ctia Pho” Wall, chti yéu bao gom nhirng ga l1ap di lang tranh du luan. Mot
vai nhan vat dau tw noi ti€ng da xudt hién to cac quy phong ho trong
nhtrng nam 1980, trong dé c6 George Soros va Paul Tudor Jones, nhung
chinh xac ho lam gi thi hau hét moi ngwoi khong ro. Dan dan, nguoi ta
biét rang héa ra nhitng k& 14p di khon ngoan d6 dang ling 1& gom gép
nhitng kh&i gia tai nhiéu ti do la, va truyén thong bét dau chd y. Ho mua
nhitng biét dién c6 kich c¢& nhw ngdi dén Taj Mahal, di lai bing truc thing
t&i nhirng cdn nha bén bo bien & Long Island, va swu tdm tdc pham nghé
thuat tirng thudc vé Bao tang Metropolitan. Ho tré thanh nhirng nhan vt
cuc ky dang ghen ti.

Cohen c6 chiit khic biét. Anh khong dic biét xua't sic vé todn hoc, anh
khong nghién ctru cdc nén kinh t& toan cédu, anh khong c¢6 triét 1y dau tw
doc ddo. Anh don gidn 12 mot tay giao dich xudt sic, mdt nguwdi qué gidi
toi mirc mot sy nghiép truyén thdng & Phd Wall khong th€ lam anh hai
1ong. S& hiru quy phong hod cta riéng minh 12 167 tit clia anh budc vao mot

vil tru m&i chia sy giau ¢6 va quyeén lyec.

[ee]e]

Khi SAC 1on hon, ¢é nhiéu tién hon d€ giao dich va dau tw, cac cong ty
lau doi & Pho” Wall bit dau d€ y. Lam sao ho lai khong d€ y chit? Trong ba
nam, SAC da tang quy mo6 gap bon Ian, I€n gan 100 trieu do la. Cohen va
nhirng nhan vién giao dich clia anh d4 mua va bdn chirng khodn mdi ngay
nhiéu t&i mitc cic tay moi gi¢i bat dau lo 1ang ho bd 1& mot lwgng doanh

thu 1'n néu khong giao dich véi SAC. Van dé cac tay moi gioi phai veot



qua chinh la cac cong ty 1on noi ho lam viéc luén nghi ngor cac quy phong
h6 néi chung, va nghi ngo' Cohen ndi riéng. C6 tin don SAC dang ki€m
dwoc loi nhuin 100% mdi ndm. Cac nhéin vién giao dich & nhitng cong ty
1&n con khéo nhau rdng Cohen hin phai ltra loc. J. P. Morgan da tir chdi
lam an v&i anh.

Trong khi d6, Cohen mudn SAC ti€p tuc tang tredng, di€u nay doi hdi
tim ki€m nhirng nha dau tw ciing nhw cac nhan vién ban hang méi d€ giip
SAC chen vao nhirng do't IPO, hay cé th€ dwa ra cac y twdng dau tw ma ho
khong th€ ty nghi ra dwore. Anh ra ngoai dn nhirng bira t6i voi bit t€t, choi
golf va bong racquet. Nhwng Cohen khong thich thu gi vi€c giao t€ vi muc
dich lam an, va anh khong gidi xay dung kiéu quan hé s€ giip ich khi cong
ty mo rong. Anh khong that sy mudn 1a mot phan cua cau lac bo. Anh can
mang theo mdt ngwoi chuyén nghiép gitp anh viéc do.

Anh bi€t mdt ngwoi hoan hdo cho viéc nay. Tén anh ta la Kenny
Lissak, mot ngwdi ban chitng khodn mét xanh, vai rong ma Cohen da tuyén
trong nhirng ndm cudi cung & Gruntal. Lissak thich choi golf va di choi
boi nhiu nhet véi nhibng tay moi gidi. Anh nay da phat tri€n cac mdi quan
hé & Merrill Lynch, Goldman, Lehman, tdt ca nhirng cong ty ma Cohen
dang va't va d€ ho d6i x& voi anh nhe mot khach hang quan trong. Theo
nhiéu nghia, Lissak d&i 14p véi Cohen. Ho hoa hgp ngay 14p tirc.

Lissak ¢6 quan di€m vé giao dich truyén thdng hon Cohen. Ttng lam
viéc & Shearson Lehman Brothers, mdt trong nhitng cong ty mdi gidi
chirng khoan 1on nha't & My, Lissak hi€u nghién ctru cua céc to chire ¢6
the anh hwdong toi gia chirng khodn nhw thé nao. N&u Merrill Lynch cho ra
mot bao cdo phén tich chi trich IBM, gi¢i dau tw nhi€éu kha nang sé ban co

phi€u va gia s€ di xudng. Ngay ca né€u ndi dung cua bao cdo la sai, chi



riéng dir kién cO phi€u dwoe nang hang hay ha hang b&i mdt nha phan tich
cd uy tin s€ anh hwdng manh mé t&i gia cua nd. Viéc khong theo doi nhirng
co ché& co ban d6 dang khi€n Cohen ma't tién.

Lissak dd gap nhirng ngwoi lam moi gidi & Goldman Sachs va First
Boston, va gi¢i thiéu Cohen v&i ho nhr mdt nha dau tw nghiém tic, nguoi
1€ ra phai dwore ti€p can nhirng chuyén vién phan tich gidi nha't ctia ho. Poi
lai, Lissak néi v&i nhieng ngwoi moi gidi, hai bén sé cling ki€m khoan tién
hoa h'ong khong 16 tir giao dich. Khi khdng phai ta't bat t&i cac cude hen,
Lissak ty minh giao dich chirng khodn, d6ng quan ly mét danh muc déu tw
voi Cohen. Ho 1a ban than nhdt cuing lam viéc cham chi ca tuan va roi
cudi tuan thw gian cung nhau, choi golf & Cau lac bd Glen Head Country ¢
Long Island va di nghi treot tuyét & Aspen.

MOoi sdng hai nguwdi tdi vin phong doc bdo va ki€m tra gid ching
khoén, quyét dinh ho sé ki€m tién & dau ngay hom d6. N&u c¢6 tin tirc vEé
mot cong ty hay mot 1énh dat mua hay ban Ion téi tw thi treong, Cohen
chuan bj d€ tdn dung bat ctr xung lwc tao ra tw d6, mua c6 phi€u khi gia
ting va ban ngay khi né bt dau ha. Cohen gidi t&i mitc cdc nhan vién giao
dich & nhitng cong ty khic bit d4u theo doi xem anh dang lam gi.

Cohen va Lissak bd ra nhiéu gio phén tich cac giao dich cua ho va c&
géng tinh todn d& ho c6 the 1am t&t hon. Lissak mo ta dic diém triet 1y cot
16i ctia ho bing nhitng cum ti don gidn: tAt cd nham cai thién t 1& tim
ki¢m loi nhuan bing cach loai bd nhitng cach thirc c6 th€ lam ho ma't tién
va ting nhirng cach thirc ki€m ra tién. Ho tin ring chia khéa ciia viéc ki€m
ra tién 12 ki€m sodt mot cach thong minh thua 16. Theo ngdn ngtt hoc thuat,
diéu nay dwoc goi la quan tri rui ro.

Nhitng giao dich ctia ho thwong dién ra nhw ¥, nhung khdng phai ldc



nao ciling th&. Mot ngay sau khi thi treong déng cira, h'6i ho méi quen
nhau, Cohen va Lissak gdp nhau & mot hiéu stra chua dong lanh tai Upper
East Side, tro chuyén vé mdt budi chiéu dac biét kho khan.

“Chuyén cho chét gi da xdy ra vay?”” Cohen rau ri ndi.

Ho vura trdi qua mot vu thua 16 16n v&i ¢6 phiéu Northern Telecom, c&
phi€u nay da tr 38 gidm xudng 31 d6 la, nhung, khong sdn 1ong nhan that
bai, Cohen va Lissak mua nhi€éu hon ntra va nd ti€p tuc rot gid. Ho da doan
chic rang diéu t6i té nha't qua di va c& phi€u d6 s& h'6i phuc. Diéu nay that
ngu ngdc vi céi tdi qué 1on anh hwdng t&i gidi d4u t moi lic, ndi s¢ ban
ra va thtra nhan 15, va long tin, mot cach phi 1y, ring khodnh khic ma ban
d4u hang va bdn, cd phi€u s& bong nhién ting gid tré lai. Riéng vu giao
dich d6 khién ho mat g4n 2 triéu d6 la. Khoan thua 16 khong khién ho phai
dep tiém, nhung v&i Cohen, khodn 16 that dau don. Anh rit coi trong moi
giao dich ma anh thyc hién, mdi ngay. Moi tinh todn sai déu khong th€ tha
thir.

“Chung ta s€ lam gi day, di l4i taxi sao?” Cohen noi.

Sau giao dich Northern Telecom, Cohen da trien khai ky luat nghi€ém
ngat khi mat tién: néu mdt giao dich trdi y ta, ta thi€t 14p mdt gidi han, va
roi ta ban, du cho c6 chuyén gi xay ra. Khong bao gior d€ cam xic xen

ngang.

[ee]e]

Khu Hamptons, di€m nghi h¢ 1au nay cda gioi tinh hoa Manhattan, bao
g'0m vai ngdi lang v&i nhitng cin nha lop gb trdi dai vé hwedng Dong tr
Westhampton t&i Montauk doc theo Pai Tay Dwong, chi cach noi Cohen
16n 1én 88 ddm!*1. Bén khi thanh 14p SAC, Cohen rdt cude da c6 di tién



d€ t&i d6. Anh va Lissak bat dau chuyén hoat dong giao dich cta ho t&i
East Hampton trong ky nghi. Ho thué mét can nha nam phong ngt c¢6 h'o
boi va mOt ngwoi quan gia roi 18y mét van phong phia trén Grand Café,
mot quéan ca phé ¢ trung tdm ctia East Hampton, noi nhitng quy ba giau cé
toi cing ddm ché xu cia ho. B6 s€ 1a try s& cia ho trong thang Bay va
Téam.

Cohen dam nhan, theo phan quyét cda toa, vi€c trong coi cic con
Jessica va Robert cdch mdi cudi tuan, cd ging diéu hoa viéc 1am bd" v&i
doi song ddc than giau c6 ciia minh. V¢ cii cla anh, Patricia, cam thdy anh
khong danh du sy cham séc cho cac con khi ¢d khdng ¢6 & d6. Cohen sdng
mot minh va thinh thoang d€ mac 1i tré khi anh di l1am. C6 Ian, Robert 5
tudi ngd xudng h'é boi & nha ctia Cohen tai East Hampton, va Cohen phai
nhady xudng, mic nguyén quin 4o, kéo thang bé 1én.

Cohen khong thich & mdt minh, nhwng anh khong thich qua trinh tim
hi€u phu nr. Anh da dang ky dich vu hen ho va gt loi moi voi hai mueoi
h'd sor. Chi mét phu nv trd 1o7i. Tén ¢6 ta la Alexandra Garcia. C6 ¢é mai
toc dai mau tdi. Ho da cé cudc hen dau tién & mot nha hang Y 6n 20 gan
can hd ctia Cohen & Manhattan, noi ho da tro chuyén véi nhau vai gio.

Ho bét dau gip g6 thwong xuyén, nhung Alex néi rd cd khong thich
mot moi quan hé hoi hot. Co6 mudn két hdon. BE ngoai, cd khong cé vé la
ngwoi hop voi mot tay giao dich Phd” Wall giau c6. Alex dang vat 16n trong
vai trd0 ba me don than, 1o 1én trong mdt gia dinh dong ddc nguwoi Puerto
Rico & khu Harlem néi ti€ng Tay Ban Nha. C6 khong hoc dai hoc. Co cé

mot con trai. Co va Cohen c6 ra't it di€m chung.

Cohen thi khong chic mudn k&t hon '4n nira sau khi trdi qua cudc ly di

dau don.



“T6i khong bi€t phai lam gi,” m6t hom Cohen néi v&i Lissak & tiém
pizza gan cdn nha mua he cta ho.

Alex dang gdy strc ép d€ anh dinh hon, anh giai thich, nhwng cd khong
thich y twédng ky mdt hop dong tién hon nhan. Cohen con quanh co vi
nhttng 1y do khéc nira. Mot 1€ khdc 1a anh vAn con mé Patricia. Ban bé cua
Cohen so sanh v¢ cii cia anh v&i Margaret “Hot Lips” Houlihan, ¢d y ta
quan doi khéu goi trong chwong trinh truyén hinh M*A*S§* H. Anh khong
the twdng twong dwoce viéc k&€t hon Tan niva ma khong cé nhieng bién phap
bdo vé khdi tai sdn c4 nhan dang gia ting clia minh. Vo lic Cohen lo ling
chuyén d6, Patricia va Alex bét d4u tré nén cye ky cim ghét nhau. Ho phai
gdp nhau mdi I4n dwa dén ddm tré khi ching t&i thim cha. Cing thglng
gitra ho dan bung no thanh nhitng cudc cai va ngoai dwong phd'.

Tuy nhién, Lissak cé the thdy ban anh dang cd don va Alex c6 vé s€
lam Cohen hanh phic. “Ctr mua cho c6 &'y mot chi€c nhan di,” anh khuyén
Cohen. “Pédng bao nhiéu chix, ba phian tdm cta 10.000 d6 la phai khong?
N&u khong on, thi coi nhw anh quang di 30.000.”

Steve va Alex da chia tay it nhat bon [an trong nhirng thang sau do, va
moi T4n, Alex lai noi gidn va doa dim. CO cr néi hodc 14y nhau bay gic
hodc khong bao gior. Cohen rdt cudc nghe 101 khuyén cta Lissak va cau
h6n. Ho cwdi nhau ngay 6 thang Sau nam 1992 & khach san Plaza, mot sy
kién xa hoa v&i ba tram khach moi toan deo ca vat den. Lissak 1a phu r€.

Alex ngay 14p tirc boc 10 anh hwdng tdi chong. Cohen la ngwoi bén
1&n, c& ging trdnh 1a trung tAm chd y. Vay ma khong hiéu cich nao, tim
thang sau khi cwdi, Alex da thuyét phuc dwoe anh lam di€u khong twdng:
cO dang ky cho ho tham gia chwong trinh truyén hinh ban ngay néi ti€ng

Latin noi ti€ng, The Cristina Show, dang phat mot chwong trinh dédc biét vé



céc cip vor chdong sdng trong nhitng virdng méic cam xic ¢6 hai v&i vo cii
ctia ngwoi chong. “Alex t0i nghiép vira két hdon voi Steven Cohen dwoc
tam thang,” Cristina, mot phu nit té¢c vang, phién ban Latin ctia Oprah!4"]
ndi. “Cé cam thay cudc chi€n cia minh voi ngwoi vor cii s€ khong bao gior
cha'm dut. C6 néi cd va nguoi vor cii cye ghét nhau, ¢6 chi dong y t&i day
né&u chiing t6i bdo ddm ring ngwdi vor cii ¢6 18 1a dién khing s& khong
dwgc moi.” Cristina ngd ngwoi vé phia tredc va ding lai day chat kich.
“Hay no61 cho ching t61 nghe xem, Alex, cd ding la c6 ta dién khung
khong?”

Cohen, c6 mét vi nghi ho s€ néi vé nhirng thach thirc trong viéc nudi
day con riéng, ché&t ctng vi trdi nghiém d6. DAu vay, anh van ging hét stc
thoat ra. Khi Cristina néu ra viéc Cohen van ti€p tuc gip ngwoi vor dau sau
khi anh va Alex da hen ho, khdn gia thé hit ra bay td sy phan ddi. Cohen
tai dai. “Rat nhi€u chuyén ki€u nay xay ra trong nam dau mdi quan hé cia
chiing t6i, khi t6i vAn chwra cam két vai Alex, va ¢6 1€ toi da st dung vo cii
nhu mot khodng dém,” ong 14p bép. “Tdi da trdi qua mot cude ly di twong
doi khé chiju, va toi chwa sdn sang... Ching to6i con gdp nhau mot thoi
gian. Va c6 mot s6 kho khan tai chinh...”

Ban b¢ ctia Cohen strng sot vi chwong trinh d6, ca nhirng ti€t 10 mat
mat va viéc ngwoi ban thin trong, nhidt nhat cda ho ngay toe dau da dong y
xud't hién trong mot talk show trén truy€n hinh. Cohen hoan toan khong
phai 12 mdt ngwoi trinh dién. Nhirng dong sy clia anh & SAC coi chwong

trinh d6 1a mdt da'u hiéu cho tha'y Alex da ki€ém soat anh hoan toan.

[ee]e]

Cohen t0 chirc mot btra tiéc Giang sinh tai can hé méi & dwong Bay Muoi



Chin East d€ an mwng nam 1993 tuyét voi cua cong ty. Moi ngwoi déu
trong tam trang t6t, cam thay phan khich vé s& tién khong 16 ma ho da
lam ra. Nhirng tay bartender r6t d6 u6ng. Cohen cham vai Lissak. “Toi néi
chuyén v&i anh mét chiit,” anh néi. Ho vao trong mot phong trong.

Trong ba nam trede d6, Lissak da trd thanh doi tdc dang tin cdy nhat
ctia Cohen, nhan vit chinh lién lac v&i cdc nha dau tr va ngan hang Pho
Wall, dirng dau bd phan giao dich - tuyén dung - di€u hanh, va la ngwoi ma
ba't ky ai lam & cong ty s€ hdi t¢i khi gdp ba't cir van d€ gi. “Anh ¢6 vai tro
vo gid trong viéc diéu hanh SAC,” Cohen ndi, theo loi Lissak. “Tdi s€ bién
anh thanh d61 tac s& hieu 20%.”

Lissak swong t& ngwoi. Anh thich dwore lam viéc cuing Cohen, diéu
hanh quy bén canh anh va thyc hién cic giao dich hiang ngay. Tré thanh
doi tdc s€ dam bao sy an toan, nhwng ciling c¢6 nghia la ki€m dwoc nhiéu
tién hon hin - ¢6 th&1a hang chuc triéu d6 la, mot cach dé dang. Ho trd lai
bira tiéc va bit dau cong bd” vdi cdc nhan vién ctia SAC vé su thing chirc
cta Lissak. Phan &ng nhin chung la tich cyc. Lissak dwoc yéu mén va ton
trong. C6 mot ngudi nhu anh gin bé v&i cong ty khién cdng ty cé vé dn
dinh va c6 tinh chinh danh.

“Steve la nha khoa hoc dién va Kenny 1a ngwoi quang giao,” Warren
Dempsey, mot nhan vién moi gi¢i gia nhdp SAC vao dau nhirng nam 1990
d¢& gitp cong ty xay dung chién lwgee dau tw vao cdc vu IPO & chiu Au,
néi. “Ho diéu hanh cong ty. Kenny c6 thim quyén that sw. It nha't vao thoi
gian tdi con & do, t6i khong nghi Steve lam chuyén gi ma khong trao doi
voi Kenny.”

Hai ndm sau khi SAC chuyén sang m6t van phong moi & s& 520 Pai 16

Madison, cach Bao tang Nghé thuat Hién dai mot khoi nha. Cohen ngdi &



trung tAm mot chi€c ban hinh cht T, v&i cdac giao dich vién ngbi trwdc
nhirng ddy man hinh trdi dai ra hai phia tr chd ngdi clia anh. San Pietro,
mot nha hang Y bé ngoai hap din vé&i cac birc bich hoa, nim ngay duwdi
Tau. Cac nhan vién giao dich ctia SAC la nhirng khach hang t&t nhat cia

nha hang do6.

[ee]e]

Trong khi SAC 1am &n phét dat, ting tredng gin nhw gip doi mdi mudi
hai thang, Cohen ti€p tuc vat 16n v&i s thda méan cd nhan. Du anh da dat
dwoc gid’c mo cudc doi 1a diéu hanh cong ty cda riéng minh, anh vin
khong hanh phic, anh tré nén phu thuéc vao mot bac si tdm 1y tén 1a Ari
Kiev, ngroi gidp anh ki€m sodt tim trang ctia minh.

Ngoai viéc diéu tri tram cam, linh virc chuyén mon khac ctua Kiev 1a tw
van vé thanh cong va 1am sao d€ dat dwoe thanh cong. Ong ta ting l1am
bac si tdm 1y va huan luyén vién cho cac cau thi bong rd va van dong vién
cheo thuyén tham dy Olympic dang tim cach cai thién thanh tich cta ho va
vot qua ndi sor thi't bai. Kinh nghiém hd tro' cho nhirtng nha vo dich thé
thao ctia dng da ha’p dian Cohen vOn c6 nhu ciu khong thwong x6t 1a thong
tri moi giao dich ma minh tham gia, va anh bit dau yéu ciu Kiev ng6i ca
ngay ¢& cac van phong ctia SAC, giip do nhan vién cda anh. Kiev cao 1n,
v&i b ria mép rAm va phan than diy da, ong thwong xud't hién 1dng 1€ bén
canh mot nhan vién giao dich va hdéi xem anh ta cam tha’y thé nao. D6i khi
tay giao dich vién giat minh vi thdy Kiev & d6, t&i mkc nhdy dwng 1én.
Cohen dia yéu cau Kiev thyc hién cac bai phat bi€u dong vién tried'c nhan
vién clia anh, d€ gitp ho veot qua ndi lo 1ing s& lam ma't tién.

Vé co ban, Kiev & d6 1a d€ day ho sy tan nhén.



Mbi Ian mot tuan, sau khi thi trvong déng ctra, cdc giao dich vién cua
Cohen sé tu tap trong phong hoi thdo va Kiev s& dan dit ho qua céc phién
tri liéu nhém tap trung vao viéc khi€n ho thodi mdi hon truede rii ro. Kiev
néi vé cdc giao dich ctia ho va cd” ging hi€u xem tai sao mot s&” ngwdi lam
tot va nhirng nguoi khac thi khéng. “Cac ban that sy ¢6 dong co ki€m
nhiéu tién hét mwrc ¢6 th€ chwa? Nguwoi dan 6ng nay s€ gidp cac ban trd
thanh mot sét thu trong viéc d6”, 1a nhirng gi mot nhan vién day hoai nghi
nh¢ veé Kiev lic 6ng duge gidi thiéu véi ho. Viéc ma Kiev da lam véi cac
van dong vién Olympic di khién ong tin ring diéu ngin cdn hau hét moi
nguwoi 1a ndi s¢. Ban ¢6 th€ ¢6 hai nha d4u tw v&i ciing khodn tién: mot
nguwoi chuan bj mua 250.000 ¢& phi€u mot chirng khoan ma ho thich, trong
khi ngudi kia thi khdng. Tai sao? Kiev tin rang sy do dy 13 mot hinh thirc
lo 14ng; va ring c6 th& virgt qua né bang trj lidu ding cich.

Kiev s& yéu cau cdc nhan vién moi gi¢i nhidm mét lai va mwong twong
ra chinh ban than ho dang thyc hién cac giao dich va tao ra lgii nhuan.
“Pau hang hién tai” va “ndi 1én sy that” 1a mot s& cum twr wa thich nha't
ctia 6ng ta. “Tai sao ban khong dit cwgrc 1on hon vao nhirng giao dich hiéu
qua? Ban da lam diéu gi ding?” 6ng ta héi. “Mai suy nghi vé viéc khong
d€ thua 16 s& can tr& viéc chién thdng,” ong ta s& néi. “Giao dich khong
thua 18 khong phai 12 mot chién lworc t6t. Ban ¢an giao dich d€ thang.”

Nhi€u giao dich vién ghét cac budi trj liéu theo nhém. Mot s& ngwoi
nghi Kiev 1a mot ké lwra dao.

“Ari r't hi€u thing,” mot ngudi néi. “Ong ta thich tién.”

Patricia, vo' dAu clia Cohen, nghi ngo dong co’ cia Kiev va tin ring 6ng
ta st dung céc budi tri liéu v&i Cohen d€ tim ki€m nhirng goi ¥ mua chirng

khodn. T géc nhin ctia Kiev, 6ng ta thd'y mot khach hang hoan hdo noi



Cohen, mdt bénh nhan v&i ngudn lyc khong gidi han ¢ th€ trd nhirng
khoan phi khong 16 va c6 ti€ng 1a mdt trong nhirng tay giao dich gidi nhat
Phd” Wall, c6 th€ gitp Kiev hién thyc héa muc ti€u cua chinh ong ta la tré
thanh mot tdc gid sach ban chay. C6 th€ khoe rang ta 1a ngwdi huan luyén
giao dich cho mdt trong nhirng tay giao dich hing manh nha't Phé” Wall,
mot cach tuyét voii d€ ban sach va thu hit thém khéach hang.

Kiev ciing phuc vu mot muc dich khic cho Cohen, hay mot s6 nhan
vién mdi giovi & SAC da nghi vay, nhir mét kieu gian diép ndi bd. Kiev sé
nhim t&i nhitng nhan vién cu th&, tim hiéu xem diéu gi khién ho phién
long. Pa lam tri li€u nhi€u thap nién, O6ng ta rat khéo 1éo trong viéc 161
cuén moi ngwei tho 16 nhirng diéu tham kin, khién ho thdy thoai mai va
tin cdy. Nhuwng it ngwoi & SAC cam tha’y c¢é the€ thodi mai cdi mé voi 6ng
ta vi ho hi€u rdng moi thi ho néi s& dwge bdo cdo lai véi 6ng chal.

Nén kinh t& ctia cac quy phong h6 cye ky wu di nhitng ngwoi diéu hanh
chiing, chl y&u vi ciu triic phi cit ¢cd ma chiing d4p dung. Cohen ra quyét
dinh so'm d€ khai thac diéu nay cang nhi€u cang t6t. N&u cac nha dau tw
mudn nguoi gidi nhat - chinh la anh - ho sé phai tra cho diéu d6. SAC lam
to't t&i mirc anh ¢6 the thu phi cao hon so v&i hdu hét cac quy khdc, giwr lai
50% lgrt nhuédn vao cudi nam. Hau hét cac quy phong hd thu phi 20%.
Nhwng nhirng nha dau tw ciia Cohen khong phan nan. That ra, ho ddu da d€
dwoc 1a khach hang cda anh.

Trong khi d6, Cohen khong ngtng than phién vi cho ring nhitng ngudi
khéc hwdng lgi mét cach ba't cong twe thanh cong cua anh. Gan nhr moi xu
ma anh dwa cho nhirng ngwoi khac, du 1a hoa hong cho mot tay moi gidi
hay tién thwdng cho d6i tdc hay mét do la tién thu€’, déu lam anh kho chiu.

Cudi cing, anh quyét dinh ring thué¢’ & Thanh phd New York qué cao va



khong gian viin phong ctia Manhattan qué dat . Cong ty ¢can mé rong, va
s€ ti€t kiém chi phi hon nhiéu néu roi thanh phd. Anh néi véi cac nhin
vién ring ho s& chuyén SAC sang Connecticut. Anh d3 chon dwoc vin
phong, & cong vién van phong GE tai Stamford. Tinh kinh t& ctia khu nay
hop 1y hon nhiéu.

Ngoai khodn thu&, mot s6” dan x&p kinh doanh ma anh da thwong
lrong nhiéu nidm trede bit dau c¢é vé qud hao phéng. Cohen sa thai nhirng
ngudi bdng nhién bit dau ki€m dwoe nhitng khodn tién ma anh cho ring
qua 1on voi ti 1€ khac thwong, hodc anh sé twr chdi trd cho ho nhirng gi ho
nghi ho xtrng dang. R6t cudc, anh chuyén sy gian dir sang cac d6i tac cla
minh.

Moét budi t6i thang Mwoi nam 1997, Cohen goi cho Kenny Lissak
thong bdo tin soc: vor anh, Alex, cdo budc Lissak tim cach 161 kéo ¢ vao
mot vu ngoai tinh. Alex d néi véi Cohen rang anh phai chon gitra do1i tac
kinh doanh va cudc hén nhén, theo loi Lissak, ngwoi dang stng so't trede
cdo budc dé. Lissak bac bd va néi anh dang hanh phic trong hon nhan.
Anh vira h'6i phuc sau hang loat vadn dé sirc khoe va th€ chat kha y&u. Mot
nim tredre, anh da nhap vién d€ phiu thuit lwng dinh ky sau hang loat chdn
thwong xay ra do choi béng r8. Trong khi & bénh vién, anh da bi nhiém
khuan E. coli & sdng lwng va viéc d6 suyt lam anh mat mang ciing nhw
khi¢n anh nim liét giwdng trong vién hang thdng tréi. Anh di sut 100
pound 4!l

Khi Lissak ving mit, Alex d3 déng vai trd 1én hon trong vin phong.
Co ta viét cac ghi nho cho nhén vién ctia Cohen va dén chdong sau khi thi
trrong dong cira. “Ro rang ¢6 ta 1a hoang hiu con Steve 1a vua, moi viéc

dang th€” day,” mdt cyu giao dich vién noéi. “T61 s€ khong mudn cham mat



voi ¢0 ta, cir mic cho moi viéc theo cach ay.” Mét giao dich vién khac mo
ta c6 1a mot ké gay rdi. Mot s nhan vién tranh dwong vi khong muén trao
d6i 4nh mat vdi Alex.

Cang thezlng da gia tang gitra ¢6 va Lissak, nhw th€ hai a gai chung
chdng dang canh tranh d€ cé dwoc sy chi y ciia Cohen. Nhwng Ian nay thi
khac.

Sau khi cdo budc ban than nha't va doi tac kinh doanh tim cach ngoai
tinh v&i vor minh, theo lovi Lissak, Cohen yéu cau anh ra di ngay lap téc.
Cohen hau nhw khong cé vé gi giadn d, chi lanh lung. Lissak néi anh
khing khiing rang d6 khong phai 12 sy that va c& thuy&t phuc Cohen riang
anh dang pham sai [am khi sa thai minh, nhwng Cohen khong lay chuyén.
Khong hi€u chuyén gi xay ra, Lissak géi ghém d'6 dac va roi van phong,
van phong ciia anh. Lissak that dau khG. Cohen khong bao gior gidi thich
viéc Lissak ra di v&i cac nhan vién, nhirng ngwoi thd’y bat an vi chuyén do.
Nhung moi ngwoi nhanh chéng nghe dwore chuyén gi da xay ra.

Sau d6, Lissak phat hién ra anh bj cac cong ty Ph6” Wall khac twe chdi.
Céc cong ty mudn cé Cohen 1a khach hang c6é vé hiéu ring ho khong the
lam an v&i ca hai ngeoi bon ho cung lic.

“Pé 1a da'u hiéu d4u tién vé su tan nhan dich thuc clia Steve,” mot cuu

giao dich vién no6i. “Khi 0ng ta da dit Kenny.”

[ee]e)

Mot sang tht Hai nam 1998, mdt nhém nhan vién Goldman Sachs tép
trung chudh bi cho cudc hop phong hing tuan, mot gior trude khi thi
trerong ma ctra. Ngwoi chuan bj phat bi€u voi dam dong 1a mét nhan vién

ban chirng khodn ctia Goldman, ngwoi chiu trach nhiém dam bao méot s6



khéch hang giao dich quan trong nhit cta cong ty dwoe hai long. Ong ta c6
thong tin khan cap can chia sé vE tai khoan béo bd nha't ciia minh.

“SAC Capital,” 6ng ta tuyén b, “gio 1a noi tao ra hoa hdong 1on nhat
cho phong chirng khoéan.”

Phong chirng khodn dai dién cho cdc khach hang cia Goldman chiu
trach nhiém cho moi giao dich chirng khoén, va trong thoi ky bung nd cong
nghé vao cudi nhirng nam 1990, viéc giao dich nay tao ra khoan lgii nhuan
dang k€ cho Goldman. D6 1a vao nira nhiém ky thr hai caa Bill Clinton, va
dat nwdc dang & gitra mot dot bung nd thi treong ching khodn, ma trén
thye t& da bién moi tai x& taxi & New York c6 trong tay mot to Barron’s
tréd thanh mot tay giao dich chirng khoan trong ngay. Cé vé nhw ¢4 nhirng
dot IPO 16n cho nhitng cong ty dotcom md&i mdi ngdy, tao ra nhiéu triéu
phi m&i dwge bién thanh nhirng nguoi hiing trén trang bia tap chi. Nhirng
ngwoi 1on tudi dem tai khoan an sinh xa hoi ctia ho ra danh cwoce trén thi
treong chirng khodn. Ngwoi dan chwong trinh cia CNBC hdo hire dwa tin
gia chirng khodn cdc cong ty cdng nghé nhr Qualcomm va Rambus dang
14p nhirng ky luc m&i hAu nhe moi gior. C6 vé nhw ca the’ gidi dang tré nén
giau co.

Cho t&i thei di€m do, co’ ca'u thi bac & Phd Wall xac dinh ai 1a ngwoi
nhan cudc goi cua ai va ai dwoc trd phi kha ro rang. Nhitng quy twong hd
16'n nhwr Wellington, Fidelity va State Street, dang quan tri hang nghin ti do
la cdc tai khoan huu tri, 1a nhttng khach hang quan trong nha't trong nganh.
Ho khong tham gia vao nganh giao dich v&i tdc d6 chop giat. Viéc kinh
doanh ctia ho 1a dau tw dai han, v&i logi nhuén tw tie. Ho s€ xay dyng nhirng
thwong vi chirng khoan 1on va gitr ching trong nhiéu thang hay nhiéu

nidm, gin k&t loi ich kinh t& clia ho v&i clia cong ty. Cac hdng nhw



Goldman, Morgan Stanley va Salomon Smith Barney phan cong nhéan vién
ban hang 1am viéc v&i cic gidam ddc nhitng quy ndy bang cich cung cip
bdo cdo nghién ctru chirng khoan dworc thyc hién bdi cadc chuyén gia phan
tich clia ngan hang va qua viéc dwa ho t&i xem cac tran dau caa doi
Yankees va #n t3i v&i sushi. D6 12 mot sw sdp x&p dé chiu, ¢6 th€ d& dang
tha'y qua nhan xét cia mdt cyu chuyén vién phan tich dau tu: “Nhirng ga
da tring 50 tudi nhin bdo cdo nghién ctru ti¥ nhitng ga da tring 50 tudi
khac.”

Nhan vién ban chirng khodn cua Goldman dang quan 1y khach hang la
SAC chuan bj ddo 1on tat ca. SAC 1a mot quy phong hd, Ong ta giai thich
v&i cac nhan vién Goldman dang bdi rdi, mot s& ngwoi chwa bao gio nghe
néi t&i cong ty nay. Ho khdng mua nhitng khdi 16n ¢& phi¢u IBM d& nim
gitr nhiéu thang trei trong khi choi golf va doii nhén cd tiee, ho giao dich.
Va ho khong chi giao dich. Ho giao dich hang trim chirng khodn mdi ngay,
hang tram nghin c& phi€u mot ldc. Ho khéng quan tdm t&i siec khoe dai
han cda cdng ty hay li€u san pham mdi cong ty dang phat tri€n c6 cho phép
cong ty tuyén dung thém nhiéu ngwoi trong ndm nam téi hay khong. SAC
chi quan tAm t&i mdt chuyén: nhitng dong thdi ngéin han tdc dong 1én gia co
phi€u ma ho ¢6 th€ 1o dung d€ ki€m lovi.

V&i moi ¢6 phiéu ma Goldman ¢6 the€ mua hay ban dai dién cho SAC,
ho ki€m dworc sdu xu tién hoa hdng. Khdng c¢in phdi c6 bang tién si d&
hi€u an y & day. Du Fidelity 1on hon nhiéu, SAC tao ra nhiéu doanh thu
hon hin chi thuan tdy dya trén s6 lwong.

boi lai viéc trao cho Goldman Sachs hang triéu d6 la, SAC mudn vai
thir, nhirng thr tvong xtrng v&i fAm quan trong cia ho v&i cong ty, tay

nhan vién ban hang néi. Ho mu6én dwoc doi x& wu dai, dac biét lién quan



toi nhitng dong thdi ma cac nha phan tich clia Goldman thyc hién cé the
anh hwdng toi gia ching khodn cta cong ty. “Néu thay doi mot hoac hai
Xu trong céc tinh todn cta minh, thi ban goi cho SAC trudc tién,” tay ban
hang néi. N&u mdt nha phan tich sip stra khuy&n nghi gidi dau tw mua hay
ban cac cO phi€u & mot cong ty ma anh ta hay cd ta theo doi, hay danh gia
lai khoan tién anh ta hay c6 ta wdc tinh cong ty nay s€ ki€m dwgc trong
quy t&i, SAC mudn biét tredc tdt cd moi nguoi. Va khi mét nha phén tich
ctia Goldman dwoec @€ nghi mot “cudc hdi y riéng” trén dién thoai voi cac
nha d4u tw quan trong nham gidp ho 1y gidi nhitng sy kién ctia doanh
nghiép, tai sao khong lam viéc nay treede tién voi SAC? Nhu thé cé phai la
doi héi qué nhiéu khéng?

Mot tay ban chirng khoan & mdt cong ty mdi gidi doi thi chiu trach
nhiém tai khoan ctia Cohen da mé ta dong lwc d6 nhw sau: “Né&u anh ta sip
stra giao dich v&i ban, anh ta mudn gid tdt nhdt. Anh ta sin sang tra rat
nhiéu tién hoa h'ong. Va anh ta sdn sang lam th& d& c6 th& nhan cudc goi
dau tién, ba't ckr thdng tin nao c6 th€ gitp anh ta ki€'m tién tir ban hay cong
ty ctia ban.”

O Goldman Sachs, it nhat mot nha phén tich nghe bai phét biéu cia tay
ban hang sang hom dé bi sdc bdi sy tro’ trdo cua thda thuan. Khong ai dé
xud't chuyén gi trai phéap luat cd, chinh x4c thé¢". Nhung né khi€n nha phan
tich nay khé chju. N6 trao cho SAC mdt loii thé” khong 16 trén thj treong.
V&i thong tin sodm vE viéc danh gid mot quyét dinh “mua” hay “ban” mot
chirng khoan, SAC ¢6 th€ phan doan gidi dau tw s€ lam gi d€ d6i pho voi
tin tirc kia: mua hay ban trong mdt tich tic trudc tA't cd moi ngudi, thu vé
rd't nhiéu nhirng mau nho lgii nhuan ma gom gop lai s€ thanh mot tong s&

dang k€. Gian trd c6 th€ 1a mdt tw qua manh; nhung khd chiu cé 1€ la tw



ding. Nhung ciing lic, gi¢i phan tich va ban hang hi€u rang wu tién cta ho
la phuc vu cac khach hang cia cong ty. Nhirng ngan hang dau tw dwoc cau
tric theo hé thdng thir bac ra't gidng quan ddi, noi moi nguwoi phai gio tay
chao ngwoi ¢6 nhiéu vach nhat - hay phong ban mang vé nhi€u tién nhit.
Chi din cta tay bdn hang clia Goldman anh 4nh mot sy dich chuyén
quan trong tai Phd Wall, di nhirng tay choi da 1au doi ciia né mat mot thoi
gian dai m&i nhén ra. Con dwong méi d€ dat dwoe siec manh chi huy &
nganh tai chinh la khéi dau mot quy phong hd. Lam diéu d6 ding ldc c6
the bién mdt ngwoi 1€ ra chi ki€m dwee vai triéu trong 20 nam sy nghiép &
Goldman Sachs hay Morgan Stanley thanh mdt ti phd gan nhw sau mot
dém. Trong vai ndm, cdc quy phong hd tir chd 14 mdt vian héa nhém 1ap di
ctia Pho” Wall tré thanh trung tdm cua nganh. Ho ¢6 do doi héi va khé chiu
hon nhiéu (va gan nhw chic chin thong minh hon nhiéu) so v&i nhitng
Fidelity va State Street cuia thé” gidi, va nhirng ké nhw Goldman va Morgan
phai trai qua v6 van khé khan de khi€n ho hai long. Nhwng rdt cudc, nhitng
ké 2y dwoce tra tién d€ lam viéc d6. N&€u mdt quy phong hd tao ra hang
tram tri€éu d6 la doanh thu mu6n ti€p cin nhanh nhat v&i nghién ctru to't
nha't hay cudc goi d4u tién, thi ban phai trao diéu d6 cho ho. Biang khong

ho s€ lam dn & noi khac.

[eXe]e)

Vao mot ngay sadng sua, quang dang mua xuan nam 1998, Cohen va Alex
l1ai xe sudt vai gio' quanh Greenwich, Connecticut, voi mot tay moi gioi
ba't dong san, tim kiém mot cdn nha m&i hop véi ding cap dang 1én cla
ho. Cap vo chong dang sdng & Greenwich, trong mot can nha ki€u thon da

dwoc trang hoang lai rong 6.000 foot vudng!*?! ma Cohen mua v&i gid 1,7



triéu do la vao nam 1993, va ho thich dworc lam chd nha cho nhiéu bira tiéc
18 Ta on & d6. Nhung Alex dang mudn mot noi rong rdi hon. Mot nguoi
gan gilii v&i ho vao quang thoi gian d6 néi mdi quan tdm ghé gom cha ho
voi ba't dong san c6 dong co mdt phian cd 1€ twr théa thudn tién hon nhan
clia cip vor chong quy dinh rang trong treong hop xay ra ly di, Alex s&
nhan dwoec noi & chinh trong thdéa thudn chia tai san. It ra, d6 1a diéu
Cohen tho 16 khi dua cot & van phong. “D6 1a mot vu dao md,” anh dworc
cho 1a da néi v&i mot dong nghiép. “Pé 1a khoan chi tra cho ¢6 ta khi rii bd

ALY

toi.

Cap vo chdng cing c6 mot gia dinh dong hon can mai &m. GOom con
trai riéng cua Alex ¢ tredc khi gdp Cohen, ciing b6 me da gia ca cda co
ta; cdc con cua Cohen trr cudc hon nhan lan the nhat tdi tham vao cudi
tuan; va Cohen cing Alex gior da ¢6 v&i nhau ba con gai, trong d6 ¢6 mot
cdp sinh d6i. Khi Alex T'an dau thdy can nha & dia chi s& 30 Crown Lane,
mot khu dat ki€u thuoc dia 16n rong 14 acrel®, trude @6 thuoc vé Sy
Syms, nha sdng 14p chudi quan 4o gidm gid Syms, cd ta da thé gap.

Greenwich ro rang l1a noi dang d€ ho s6ng. K€ ti nhirng nam 1920, dé
da 1a noi trd ngu cda nhirng ngwoi ¢6 qua nhiéu tién chfmg bi€t phai lam
gi, lién tuc x&p hang 13 mot trong nhitng ma ving giau nha't nwde. N6 nim
& mot khu cach xa Manhattan, thodi mai, rop bong cdy, va tung la noi cu
ngu cta nhitng nguwdi thira k& dong ho Rockefellert*4! va nhitng khéi tai
san ciia J. Pierpont Morganl®’!| v&i nhitng cin biét thy gidu minh ling 18
sau cac bo gidu va nhirng birc twong dd, & cudi nhirng 161 di rai séi. Dan
dan, tién cii bj thay bang tién mdi, khi cdc dai gia quy phong hd chuyén
toi, ai cling tim cdch xdy cho minh mét Pién Buckingham. Paul Tudor

Jones la mét trong nhirng ngwoi ddu tién, va mdt trong nhirng ngwoi phd



treong nha't, khi vao nim 1994, 6ng va c6 vo siéu mau ngedi Uc mua mot
biét dién nhin xuéng Long Island Sound gid 11 tri¢u do6 la va dap bo, roi
thay vao d6 1a mét can nha 1on hon nhiéu, gom ga ra d€ xe ngdm c6 the
chira dugrc 25 chiéc xe hoi. Nhin to médt nwdc, moi ngwoi thwong hay
nhdm cédn nha v&i cau lac bo du thuyén Belle Haven.

Du can nha s 30 Crown Lane da dwoc rao ban gan hai ndm, gan day
né m&i thu hit sy chid y cda mdt ngwoi khac lam trong gidi tai chinh, mot
d6i tic & ngan hang Bear Steams kie€u Phd Wall truyén thdng, té€n la
Robert “Bobby” Steinberg. Can nha khong ¢6 gi ddc ddo, theo loi Jean
Ruggiero, tay moi gidi bat ddng san da lam viéc voi Steinberg, nhwng ra't
it ba't dong san ¢ khu nay rao ban ma rong dwoc nhw thé’, voi ca khu dat
xung quanh. Steinberg 1a ngwoi dirng dau b6 phan kinh doanh chénh 1éch
gid rii ro cia Bear. Ong va vor, Suzanne, ¢6 mot gia dinh 16n va quyét dinh
héi mua can nha. Té1 hém dd, sau khi lién lac v&i tay moi gidi ban cung dé
nghi cua Steinberg, Ruggiero da goi lai cho Steinberg.

“Ong s& khong tin diéu nay,” co ta néi, “nhung cé ngudi ciing da da'u
gid mua can nha.” Pay 1a mot tinh hudng ra't khac thwong. Ra't it can nha
trén thi treong c6 mire gia do, va trén thyc t€ chwa tirng ai nghe thdy cudc
chi€n da'u gid mot ba't dong san tri gid 14 tri€u do la.

Steinberg nghi ¢ chuyén mo 4m dang dién ra; sau khi khong dwoc ai
quan tAm trong nhiéu thdng troi, mot @€ nghi khic bdong nhién xud't hién
ding vao lic Ong trd gid w? DAu vAy Ong cling ning gid, va ngwoi hdi mua
kia cling ning gi4. Ruggiero quay lai béo tin cho Sternberg, dng van quyét
tAm mua cin nha. Ong néi v&i Ruggiero goi cho ngwdi mdi gidi chia bén
ban mot Tan nira va néi 6ng s€ tra nhi€u hon 25.000 d6 la so v&i bat cir

mirc gid nao ma doi tha dau gia dwa ra. Ruggiero chac chan la chuyén d6



s€ khi€n moi viéc ém xudi. Nhung r'oi khi ¢c6 dwa ra dé nghi m&i, nguoi
moi gidi ciia bén ban chi cwoi; tay da'u gid kia c¢6 vé da néi véi ngwoi moi
gi¢i clia bén ban 14 dng ta khong quan tim khodn tién 12 bao nhiéu, va ring
ong ta s& tra bing tién mit. Ong &y néi cu the: “To6i dang ding day, &
Stamford v&i tip séc cua tdi, va tdi s€ viét séc ngay bay gio.”

Ruggiero gang hdi tay mdi gidi cho co biét ngwoi mua la ai. R6i ¢6 goi
lai cho Steinberg.

“Ai d6 tén la Stevie Cohen,” ¢6 néi. Sternberg chwra bao gio nghe noéi
toi Ong ta.

Ngay hom sau Steinberg gip ngwoi ban hang & Bear Steams chiu trach
nhiém tai khoan ctia Cohen. “Anh c6 bi€t mdt gd té€n Stevie Cohen
khong?” 6ng hoi.

“Cé6,” tay ban hang néi. Anh ta khong chic 14m vé bdi canh cta cau
hoi, nén di tra 1o mo’ h'6. “Ong &'y 1a khach hang.”

“Anh biét gi vé hiin ta?” Steinberg hi.

Cohen la gidam doc mot quy phong hd va 1a mot khach hang quan trong,
tay ban hang néi. Anh ta da toi dy dam cwdi Cohen & Plaza, va biét t&i
danh ti€ng chuyén gia giao dich cia Cohen. Quy phong ho duy nhat ma
Steinberg bi€t la quy do Ivan Boesky di€u hanh, quy kinh doanh chénh
1&ch gia da bi dong ctra trong vu bé bdi giao dich ndi gian Drexel Burnham
Lambert. Steinberg, von ndm trong hoi dong quan tri mot trong nhitng
cong ty dau tw 1au doi nha't & Pho” Wall, khong quen v&i viéc bi nhitng tay
giao dich trong ngay ngan can lam diéu 6ng mudn. “Cho t6i s6 ctia anh
ta,” 6ng noi.

Steinberg goi cho Cohen va ty gidi thiéu. “Nghe nay,” 6ng ndi, “toi chd

y t&i anh vi anh 12 ngudi cling hdi mua ciin nha t6i dang nhim. Vo toi that



sy mong mudn mua can nha do.”

Cohen dép lai ring vo anh ciing tuyét d6i mudn cé cin nha, va do dé
anh hoan toan quy€t tAm mua no.

“Ong s€ khong mua dwoc nd,” Cohen néi. “ Toi s€ mua.”

Khi Steinberg héi tai sao, Cohen ddp: “Vi t6i ¢6 nhiéu ti€n hon 6ng.”

“Chuyén nay dang vuot khdi tam ki€ém sodt,” Sternberg néi, bat dau
dién ti€t. “To6i s€ lam th& nay: t6i s€ cho anh 1 tri€u do6 la n€u anh bd
cudc.”

“T6i bi€t lam gi voi 1 triéu d6 la ch?” Cohen ndi, r'oi ding lai. “T6i
s€ lam th& nay,” anh néi, cwoi khic khich. “Hay tung dong xu.”

“Cai gi?” Sternberg noi.

“To1 s€ tung dong xu xem ai dwg'c mua can nha,” Cohen noi.

Steinberg tha’y bi xiic pham. Ong biét vor dng sé rat hoang né&u ba phat
hién ra 6ng da tung dong xu d€ mua can nha ctia ho. That ngd ngan.
“Khong,” 6ng dap.

Cohen gac mdy. R6i anh goi cho tay mdi gidi bat ddng san, nang gia

lén 14,8 triéu do6 la va mua can nha bang ti€én mat.

[eXe]e)

Khong 1au sau d6 nhitng may xtc dat bit dau xuat hién, ttng chiéc mot,
thanh mdt doan. Cohen va Alex khong lang phi thoi gian trong viéc khién
nhitng hang xém m&i ciia ho byc doc bing viée trang hoang nha ctra. Cin
nha s& 30 Crown Lane nim & “khu héo ldnh” cia Greenwich, viing rirng
rAm phia Bic thi trdn, noi cdc gia dinh di gidu c6 nhiéu doi gitt cho moi

thir that lang 1€; viéc khoe mé gy ra sy bat an. Tuy nhién, nhirng ti phd



m&i noi nhe Cohen va vor anh hoan toan khong hay biét cac tip tuc nhw
th&, va nhiéu kha ning c6 biét thi ciing phdt 1. Ho ngay 14p tic san phing
khu dat va xay nén nhirng cong trinh khong I'6.

Mot khu nha méi dwoe xay 1én d€ lam san bong rd trong nha va mot
h'd boi v&i mdi vom kinh cao mét tang rudi trén do. O san sau, ho xay mot
san treot bing rong 6.000 foot vudng*®! véi xe cdn lang mit bing
Zamboni cho riéng nd, cong thém mot 1an d€ xe Zamboni. Ho thém vao
modt phong mat xa, mdt phong tap th€ duc va mdt san golf nhd v&i nhiéu
hd'. Ho xay mot birc twdng déd cao 9 foot*”! xung quanh khu dat va 18p dit
hé thdng an ninh tinh vi. Céng trinh cudi ciing rong 36.000 foot vudng *8l,
mot trong nhirng khu nha 1é'n nha't trong ving. Phai ma't t&i 283 lwot xe tai
m&i don hét s& dat dung cho canh quan.

“T6i c6 cam gidc d6 khong phai 1a mot cdn nha,” mot ngwoi hang x6m
tén Susan Hut than phién v&i Gy ban quy hoach cua thj tran. “Dé 1a mot
noi d€ khoe mé. N6 ¢6 thé€ da nim & Vuon Thyc vat Bronx.”

Ruggiero, ngwoi da ban ba't dong san & Greenwich dwoc 39 nidm, dan
lai thwong vu véi Cohen khi ¢d huan luyén nhirng tay modi gidi m&i vao
nghé mdi nim. C6 dung d6 1am vi du vé hai ki€u giau c6 ma ho nhiéu kha
nang s€ thdy trong nhirng ngwoi mua bat dong san hang sang. “That la
lung,” ¢d ndi voi ho, gidi thich vEé loai dau tién, “ngay ca néu céc ban la
ngwoi mua mdt can nha tri gia 3 triéu, 4 triéu hay tham chi 1a 6 triéu do la,
nghia 12 ban c6 vé rit giau, ban van chi 1a ngwoi 1am cong - ban van phai
lo 14ng vé lwong bong ctia minh.”

Tuy nhién, ¢6 mot loai ngudi gidu thi hai, ma véi ho tién bac ching 1a
gi theo ding nghia den. Ho don gian la rit cu6n séc ra va tra bat cir gia

nao. Nhirng nguoi nay la khach hang tuyét voi cho nganh bat dong san.



Nhung néu ban phéi dadu gid véi ho, ¢6 néi voi nhirng tay moi gidi khac,
thi t6t hon 1a nén tranh dwong cho ho.

“Liic ban c6 th& chi 10 triéu, 20 triéu do la, ban khong phai lo 1ing vé
tién lrong ctia minh nira,” Ruggiero néi. “Steve Cohen khong phai lo 1dng

veé lwong bong cia Ong ta. Stevie mudn gi thi ¢6 d6.”



Chuong 3 ,
DOl HINH SAT THU

Tﬁ’ nam 1998 t&i 1999, SAC dat d€n mdt cot méc mdi, vieot qua moc tai
san 1 ti d6 la mdi ndm, diéu dat dwerc sau ndm ndm lién ti€p ting gan nhw
gAp doi tai sdn mdi ndm. Tuy nhién, khi SAC ting trwedng, nhitng di€m bat
lgi trong cach ti€p can tho rdp cda ho tré nén ngay cang rd rang dén mirc
Cohen khong th& 1& di dwoc. Ong c6 hang trim tridu d6 la d&€ d4u tw, va vi
th&, quy md cac thwong vi cia quy 1é'n hon bao gio' hét. Nhwng phwong
thiee giao dich cia Cohen, von ti€p tuc la ki€u giao dich trong ngay, chi
hiéu qua v&éi mot lwgng tién nhd, khi mét ngwoi cé th€ xay dwng nhirng
theong vi khi€ém t6n hon, nhwng an nhiéu thua ddm, va thao chay nhanh
chong.

Cdc quy phong ho méi khai treong mdi ngay, voi cdc d6i thi canh
tranh chuyén sang nhitrng linh viec ma Cohen tirng mdt thoi cho 1a cia
riéng 6ng. V&i qud nhiéu giao dich vién theo dudi cung y twdng, 1ol nhuén
ngay cang khé ki€m. Khi cac giao dich vién & nhirng cong ty khac phat
hién ra Cohen dang mua mdt chitng kho4n cu th€, ho c& ging bét chudc
nhirng gi 6ng dang lam, day gid 1én va triét ti€u phéan lgii nhuin ting co
thoi dén dé dang. Khi nghién ngim nhirng doi hdi mdi ma quy mé cta quy
hién dang dat 1én cac giao dich vién cua minh, Cohen nhin quanh san giao
dich cia SAC va cam thdy khé chiu b&i nhirng gi 6ng thdy: mot can phong

day nhirng ga dan 6ng néi giong Long Island hay New Jersey, von khong



th€ hoa minh vao bat cr h6i thao nao ctia gidi phan tich tai chinh chinh
thdng né€u ho thir d&€n dw. Ho dang giao dich mua béan c6 phi€u cla cac nha
sdn xud't vi mach va cong ty cong nghé sinh hoc mdi ngdy ma khong ma’y
hiéu bi€t v€ viéc nhitng cong ty d6 thiwe sw lam gi. Ho tham chi khong
d4ng dwoc goi bing cum it ¢6 tinh chit rdp khudn cta Ph& Wall: “gidi
dau co” . Ho chi 1a nhtrng con bac, va la nhirng con bac kém sanh soi.

Cohen cam thdy rang nganh nay dang thay d6i, va 6ng can phai thay
d6i v&i né. Ong ciing ¢ cdi t6i ¢an dwoc nudng chitu. Ong mudn dwoc
bi€t t&i nhr mot nha dau tw thong minh, ch khong chi 1a mot “giao dich
vién”, tedc hi€u von khong di kém v&i nhiu uy tin. Muyc tiéu méi ciia 6ng
d61i véi SAC 1a phai tré thanh mét cong ty dwore kinh trong, mdt cong ty sé
xac 1ap Oong & vi the’ mdt gidm d6c quan tri ti€én bac huyén thoai. D€ dat
dwoc diéu do, 6ng va cac nhan vién can hoc cach phan tich nhirng vy dau
tw cia ho mot cach tinh t&€ hon, hoc cach hi€u cac cong ty s€ hoat dong ra
sao trong nhung giai doan dai han, thay vi mua ban mu quang dwa trén
xung lwc nhat thoi. Va d€ lam dwoc diéu d6 6ng can tuyén dung ki€u
ngwoi ma tredgc d6 6ng xa lanh - cac chuyén gia biét doi diéu vé chirng
khoan ma ho s€ mua. Ho s€ c6 dwoce 1o thé triee ti€p tir cdc cong ty va
nhirng ngudn khac thay vi dwa vao nghién ctu cia cac céng ty nhw
Goldman Sachs va Morgan Stanley. “Chiing ta sé thay doi cach lam ¢ day,”
Cohen tuyén b6” vao mdt budi chiéu sau khi thi treong dong cira.

Ong néi v&i ddm si quan c&p cao nhdt ciia minh ring tir gid tré di, ong
mudn tuyén dung chi nhitng giao dich vién c6 “lgi theé nén tang”, tc 1a c6
chuyén mén sau hay cdc m&i quan hé trong mot nganh cu the. Ong di vong
quanh ban giao dich ctia SAC, chi vao trng nhan vién mot va chi dinh ho

ngwoi thi phu trach giao dich mang cham séc y t&, nguoi thi lam chuyén



gia cO phi€u hang tiéu ding, nguwoi thi giao dich nganh nang lwong. Nguwoi
nao khong thé’ thich nghi va ty bi€n minh thanh chuyén gia sé phai ra di.
Thoi dai ctia chi nghia chdng tri thite & SAC da cha'm dut.

Sw chuyén bién nay mé canh ctra cho mdt gidng loai mdi & cong ty:
nhirng tay khon khéo, quan hé réng, t6t nghiép chuyén nganh tw cac
treong Ivy League. P& tdi thiét cong ty, Cohen bit dAu cudc sin ngudi.

Ong tuyén dung mét giao dich vién chuyén c& phiéu céng nghé tén 1a
David Ganek, con trai cia mot gidm d6c quy dau tw giau c6, ngwoi ting
diéu hanh phong kinh doanh chénh léch gid rai ro'*”! & ngan hang dau tw
Donaldson, Lufkin & Jenrette. Ong chiéu md mét giao dich vién khéc tén
la Larry Sapanski, ttv Morgan Stanley, ngwoi noi ti€ng 1a mot nha dau tw
Xud't sic trong linh viec du md va khi dot. Cohen bd’ tri cho nhitng giao
dich vién m&i ma éng nghi la gidi nhd't & gan 6ng d€ 6ng co the thd'y ho
dang lam gi. Khu viyc nay cda san giao dich d6 nay tré nén noi ti€ng mang
tén “doi hinh sat tha1>°% cum tir tng dwore ding d&€ mo ta ddi hinh xua't
phéat cia doi bong chay New York Yankees vao cu6i nhitng nam 1920, khi
cdc cau thu nhw Babe Ruth va Lou Gehrig tao thanh d6i bong hay nha't
trong lich st.

Mot trong cac nhan vién cli cia SAC xoay x& chuyén doi dwgrc sang
phong cach m&i la mdt cyu cau tha bong rd dai hoc tén l1a Richard Grodin,
ngwoi da lam viéc cho Cohen tor nam 1992. Khi Cohen hdi anh xem anh
mudn chuyén linh vie nao, Grodin ngay 14p tirc chon cong nghé - cu th€ 1a
céc hang sdn xudt linh kién ban din. V&i Grodin, cong nghé dong nghia
vO1i tdng tredng va cac san pham mai va day riy céc cor hoi giao dich. Anh
ta tin ring minh c6 th& phan tich nganh vi mach trén khia canh chudi cung

rng, s phu thudc 14n nhau clia cc cong ty san xud't linh kién cho céc san



pham mady tinh va dién thoai di dong. N&u thdy mot cong ty trong day
chuyén lam khong tdt, ta cé the suy ludn vE ta't ca cac cong ty khac trong
day chuyén dé. Tuy nhién, thong tin ndy khong dé c6. Hau hét céc cong ty
déng & chau A, khién gidi dau tw & M khé tiép can.

Ngoai cong viéc, Grodin dwoe biét t&i 1a mot ga quang giao, hoi ngo
nghéch, thich co bac va dé cwoi. Nhuwng nhitng ai twong tic v&i anh ta lic
thj trrong mé ctra lai tha’y khi€p s¢'. Anh ta “chic chin 12 k& hdm loi nha't
ma ban c6 th€ gip,” mdt dong nghiép néi. “Hén s& ban ba ndi ciia minh d&
18y nam xu.”

Chién lwge dau tw vi mach ctiia Grodin té ra hi€u qua. Anh ta chiu trach
nhiém cho mdt lwong tién twong d6i nhod, thwong twe 30 toi 40 triéu do la,
nhwng lgi nhuén cua anh ta la 30% hoac hon, tirc 12 m&rc cao nhi't & cong
ty trén co’ s& da diéu chinh rui ro. DAu vay, anh ta van 12 ndi thiat vong vdi
Cohen. Khong chi vi anh ta gitr chat cac thdng tin minh c¢6, Cohen con tin
rﬁng Grodin s€ ki€m dworc nhiéu hon nra néu anh ta dit ceorc 1n hon.
Anh ta chinh xdc 1a ki€u ngwoi ma tién si Kiev ¢6 the gidp do, né€u Grodin
dong y. Ric 161 12 Grodin thi&u gien 1iéu linh cho phép Cohen chip nhan
nhitng rli ro cwc 16n ma khong hé lo 1ing. Grodin ghét kha ning bj mat
tién.

Cohen d€ Grodin ng6i ghé& canh 6ng d€ cé thé theo doi moi viéc anh ta
lam. Vi th€’, Grodin c6 théi quen thi tham cdc 1énh dit cia minh cho nhan
vién giao dich @& Cohen khong thé nghe thiy. Anh ta biét ring néu anh ta
c& ging mua 50.000 c& phi€u nao d6, Cohen c6 thé€ ra 1énh mua 100.000 c&
phi€u do trudc, day gid 1én trwedc khi anh ta ¢6 thé€ ty mua. Cac giao dich
vién cua Grodin ludn cing tai ra d€ nghe anh ta ndi, va khi ho yéu cau anh

,’?

ta nhac lai, Grodin s€ hét Ién: “Céc nguwoi di€c 10i ra hét ca a? Li ngu



Grodin da khong th€ dit dwgc 1énh mua ban nao ma khéng c6 nguoi
hop tdc quan trong nha't ctia minh, chuyén vién phan tich Richard Choo-
Beng Lee.

C. B. Lee 1a mot ga tram tinh, 16i thoi, véi doi mét den, mdi rong, tet,
va cdi bung hoi nho ra tir thit lung. Anh ta trong khong gidng mot tay
chuyén nghiép day dan kinh nghiém c6 kha ning lam cho nhirng nguoi
xung quanh ki€m dwoee hang triéu d6 la trén thi treong chirng khodn.
Nhung khong ai ¢6 quan hé véi cdc hing san xud't cong nghé & chau A 6t
nhw anh ta. Lee di lai lién tuc, khp th& gidi, d€ thim nhirng hiang san xua't
vi mach va thu thdp nhurng chi ti€t gid tri v€ viéc lam dn cua ho. Thong tin
ma anh ta thu thip duoc ra't quy gia.

K&t qua la Lee rat ndi ti€ng trong cac van phong cia SAC. Moi nguoi,
nha't [a Cohen, mudn ti€p can cac bdo cdo cua anh ta, nhung Grodin khong
thich chia sé ching. Grodin da chiéu mo Lee tr mot cong ty moi gidi tén 1a
John Hancock Securities, noi Lee 1am nha phan tich sau khi nhan bing ky
s t Pai hoc Duke, b0i dwong anh ta & SAC. St dung “céac di€m di liéu”
cta Lee, nhw cach anh ta goi, Grodin sé& 14p cong thirc mot cach ¢6 phwong
phap vé mot giao dich va nhanh chéong ki€m dwoe lgii nhuédn, thwong
khong qué 1on. Cohen thich céch ti€p cin hi€u chi€n hon. N&u mot giao
dich c6 vé t6t, Cohen nghi ta nén danh cwge 1'n hét mic c6 the.

Thueong nay sinh xung dot trong viéc gianh quyén ti€p cin nghién ctru
cua Lee, va nhirng Ian to ti€ng gitta Cohen va Grodin bung nd ngay cang
thwdng xuyén. Bit gidp Grodin giao dich dya trén thong tin ciia Lee trude
khi chia sé thong tin d6 khién Cohen noi dién t&i mirc 6ng ra 1€nh cho doi
lap trinh trong cong ty thi€t k&€ mot hé thong cho 6ng xem moi Iénh giao

dich dwgc nhdp vao tir ba't cir nhan vién nao cia SAC truedc khi né dwoc



thye thi, cho phép Cohen nhip 1énh giao dich cda chinh 6ng trwd'c ho néu
mudn. Phin mém ma&i dwoc goi 1a “thién nhan”.

Sau khi chiu dyng nhiéu thang lién bj Cohen soi méi hing ngay,
Grodin nghi ra mot k& hoach thoat khoi 6ng. SAC duy tri mot van phong
v¢ tinh & Manhattan mang t€n Sigma Capital Management, chi€m hai tang
cia mdt toa théap tai dai 10 Madison. Grodin yéu cau dwgc chuyén nhém
giao dich cfia minh t&i d6 trén co' s& 1ap luan rang anh ta sip k&t hon va
khong mudn di 1am xa ntra. Cohen di mién cwong dong y.

Tré lai sdng trong thanh phd mang t&i cho Grodin thém chit ty do,
nhung tinh hinh d6 khong kéo dai. Khong ddy mdt nam sau, vao thang Mot
nam 2004, Cohen gti cho Grodin mét tin nhén: “Richie, nhan day, toi
mudn cb vi€t nhirng y twdng cho nam nay, né€u khong thi khong ¢6 von.”
Cho t&i thoi di€ém d6, C. B. Lee da chuyén nghién ctru thi treong cia anh
ta cho Grodin theo nhirtng dwong khong chinh thirc, chil yéu qua dién thoai
hay cédc thu dién tir ngdn. Gio' Cohen doi hdi mot bai trinh bay chinh thirc
hon, mdt bdo cdo ma 6ng c6 th€ ty doc va chuyén cho nhirng ngwoi khac.
D6 1a phrong phdp duy nhit Cohen c6 thé nghi ra d&€ c& ging dam bao
ring cdc giao dich vién cia dng trao cho 6ng thdng tin gid tri nha't clia ho
trirdre ba't ky ai khac.

Grodin ghét y twdng d6. “DE€ toan cong ty nhén tin cho ci phd biét
ha?” anh dap.

“Vay thi thui viéc di,” Cohen viét lai, mot ki€u viét tin nhin ndi tiéng
hay sai chinh ta cta 6ng. “Quy dinh la chung cho tit cd moi ngwoi. Cau
khong thich, thi da toi lic sang trang. Tai sao ngwoi bén ngoai lai ¢6 dwoc
y twdng cua cb con tdi thi khong? Thé la sai va can phai sta lai. Toi da

quyé&t chuyén ndy va né&u ciu khong vui vé thi cudc song van tiép tuc



thoi.”

Grodin c¢& ging thwong lwong, hdi Cohen tai sao 6ng lai bdng nhién
cirng nhic nhu the sau ngén &y nim lam viéc v&i nhau. “Cb khong viét ra
cdc y tedng ma hin cé diém thong tin roi néu ching cé 1y thi toi s& bieh
thanh cac thwong vi ma 6ng thady,” Grodin vi€t.

“Khong dt,” Cohen dap lai. “Toi ra't khé chiu khi moi ngwoi khong
tha’y ¢6 trach nhiém phai thong bdo cho t6i. Nén tdi ctr phai doan chwrng.
Nhu thé” la sai hoan toan.”

“Ok,” Grodin tra loi. Ngay hdom sau, anh ta ndp don xin thoi viéc.

[eJe]e)

Nhu cau tuyén dung giao dich vién va chuyén vién phan tich m&i & SAC la
mot thach thirc lién tuc, gan nhw khong the x& 1y. Cohen da ti€p can moi
khia canh cta cudc doi 6ng nhir mot giao dich vién, va voi cdc nhan vién
ctia O6ng cling khong khac gi; trong nhiéu nam, Cohen sa thai hang chuc
ngwoi vi khdng mang lai loi nhuidn ma 6ng mudn. Nhirng ngwoi khac, nhw
Grodin, thd’y chan nan va bd viéc. Vi cac giao dich vién, lam viéc & SAC
gidng nhw giat chdt mot qua Iyu dan: d6 khong phai 1a cau hoi liéu ban cd
nd tung hay khong, ma la khi nao. D6 1a noii tao ra nhiéu sy nghiép, va con
hay hoai nhiéu sy nghi€p hon nwra.

B4t chdp moi tredng rat cing thing, khong hé thidu nhimg ¢ng vién
hdo hirc. Moi ngwoi déu mudn lam viéc cho mot quy phong hd, nhat 1a
SAC. Tién bac ¢6 th€ ki€m duwgc & d6 1on hon nhiéu so voi bat ky noi
nao khac, va ngay ca & mot noi bat an nhw SAC, ban c¢6 thé nhanh chong
tiét kiém dwoc da tién d€ s6ng thoai mai trong ca phian doi con lai. Trach

nhiém tim cac &ng vién md&i & SAC thudc vé modt nhém tdo bao va hi€u



chién do Solomon Kumin ding dau, giam ddc phat tri€n kinh doanh cta
cong ty. Sol 1a mdt ngwoi ban hang bam sinh. Anh ta l1a cyu ciu thd béng
vot cia Pai hoc Johns Hopkins v&i s& thich 1a 4o phong polo nhiéu mau
sic va c6 stre hit 1on t&i mirc dwoe so sanh véi Bill Clinton. Anh ta goi
moi ngwoi minh gdp 1a “ban hién” va sdng mot cudc doi khoa treong,
ludn di lai bang mdy bay c4 nhan va ddnh cwoe cue 16n trong the thao. Biét
danh cua anh ta la “Vua Midas”.

Viéc ctia Kumin la tim ki€m nhirng giao dich vién gidéi nhat & Phd
Wall; d6i khi anh ta theo doi sy nghiép ctia ho hang nam troi triedee khi ti€p
can. Khi ngay cang nhi€éu quy phong hd moc 1én, cudc canh tranh tim ki€m
nhan tai tr& nén gay git. Pic biét ¢6 hai quy, Citadel Investment Group do
Ken Griffin thanh l4p O Chicago, va Millennium Management do Israel
“Izzy” Englander di€u hanh O New York, thwong tim cdach chiéu md cung
nhtrng giao dich vién nhe SAC. Ca hai quy ¢6 md hinh gidng véi SAC,
voi hang tram giao dich vién thye hién cac khoan dau tw ngﬁin han dworc ky
vong s€ chiu anh hwdng tr mot sy kién nao do.

M6ét diéu ma SAC tim ki€m & nhirng giao dich vién m&i 1a m&i quan
hé cd nhin cda ho v&i nhitng ngwoi lam viée & cac cong ty dai ching cé
th€ mang lai thong tin tinh bdo gid tri. Né€u mdt rng vién tiém nang tung di
nghi hé & Hamptons v&i gidm d6c diéu hanh mét cong ty Internet cheamg
han, di€u nay sé dwoc ghi nhan trong h'é so. Ban be, anh em rudt thit, bd
vo va cac ba v déu c6 th€ ra't gia tri khi can 18y thong tin.

Vao cudi nam 2004, mdt nhan vién tré day tham vong ti€p can Cohen
voi mdt ¥ twedng: s€ ra sao néu ho phat trien mot don vi méi riéng c6 &
SAC, mdt nhém giao dich dwoc thiic ddy béi nghién cttu chuyén sau? Y

twdng 1a cac giao dich vién tip trung vao phat tri€n ki€n thirc chuyén mon



cia nganh ngh€, theo md hinh ctia nha dau tw ndi ti€ng Warren Buffett,
ngwoi dd mua nhirng ¢6 phan Ién & cac cong ty va gite ching hang thap
nién thong qua hang dau tw Berkshire Hathaway cyc ky thanh cong cua
ong. LAy vi duy, ho sé khéng ban tdm t&i nhirng bién dong gia chirng khoan
nhd 18 khi cdc cong ty cong bd lgi nhuan hing quy, va k&t qua 14 cong ty s&
it phu thudc vao Cohen va tric gidc ctia 6ng hon trong nhiing ki€u giao
dich nhw thé&. Cédc giao dich vién va nha phan tich m&i nay s€ tré thanh
ngwoi ¢6 tham quyén voi cac cong ty ma ho dang nghién ctru. Sau hang
loat cudc hop, nhan vién da dé xua't y tedng, mot giam dd'c ngoai hai mwoi
tuoi tén 1a Matthew Grossman, da vach ra tdm nhin v&i Cohen. Anh ta goi
n6 1a “b6 phan quan trong nha't” ctia SAC. Muc dich cta don vi m&i, nhw
Grossman giai thich, s€ tr& thanh quan ly chinh danh muyc dau tw cda
Cohen, xirng dang dwoe xi& 1y bdi nhirng ngwoi gidi nha't trong cong ty.
Ho s€ chiéu md hang loat chuyén vién phén tich va giao dich vién m¢&i d€
dwa vao don vi d6, va n6 sé tré thanh Iyc lwong twong dwong nhwe Navy
SEALPU ciia cong ty.

Cohen thdy hap din. D6 that sy 12 mot sy mé rdng so v&i nhirng gi
ong dang cd géng lam. Y twdng ndy thu hiit v&i cdm nhan clia 6ng Ve sw
phil hoa & chd né khiéh dng c6 vé gidng mdt nguoi c6 vién kiéh hon la
mot ké chi di tim lgi nhuén. Ngay ca nhieng ngeoi phan d6i Phd” Wall nhin
chung van ngwdng md Warren Buffett, ngredi nhan dworc cude goi tir ca cdc
chu tich ngan hang va bd tredng Tai chinh hong tim ki€m sy tw van cla
ong. Va lai don vi nghién ctru ciing khi€n viéc lam an c6 1y hon. SAC lic
nay dang quan ly hang ti d6 la; mot cach ti€p cén c6 tinh nghién ctru, dai
han la diéu khon ngoan. Cohen thich Grossman, von noi trdi va phat trien

so'm. Anh ta theo hoc Deerfield Academy, mot treong ndi trd cda gidi tinh



hoa & Massachusetts, va hoc dai hoc & Columbia, r'6i xoay x& ki€m cho
minh dwgc mot chd tap sw ngay khi con di hoc - ngwedi dau tién 1am dworc
nhur thé - tai quy phong hd ti€n phong Tiger Management cua Julian
Robertson. Grossman da & SAC ti nam 2002.

Trude khi s€p trd nén qua phan khich, Grossman da néi véi Cohen
ring anh ta c6 ba diéu kién treéc khi dong y gitp xiy deng nhém méi:
n&€u nhém moi khong hiéu qua, anh ta s€ dwoe trao cong viéc gidm doc
danh muc dau tw; anh ta s€ dwoe trda mot ti 1€ phan tram dwa trén thanh tich
chung cia nhém mdi; va anh ta sé ¢ quyén han & SAC nhw Cohen - cu
th&'1a ta't cd moi ngudi & SAC phai biét ring mot chi thi tir Grossman ciing
quan trong nhw tw chinh Cohen. Trewdc sy ngac nhién cda nhi€éu nguoi &

SAC, Cohen bdo Grossman ct ti€n hanh.

Nhirng dong sy ctia Grossman stirng st khi tha’y Cohen trén thyc t& da
nhan ménh 1énh tr tay m&i ndi tré mang ctia 6ng. Cac nhan vién & SAC
chua bao gior thd’y di€u gi nhu thé’,

Trong khi Cohen c6 vé say mé Grossman, hdu hét moi ngwoi & SAC
khong thich anh ta. Biét danh cta anh ta trong van phong la “Milhouse”,
theo tén nhan vat phu ki€u mot sidch ctia Bart Simpson trong phim The
Simpsons, dui tay Milhouse nay 12 mot ngudi theo chi nghia hoan hao, hin
s& la ming nhitng nhan vién khic bdi cdc sai sét 14t vit hay nhitng co hoi
bi bd 1o, ra't gidng cadch Cohen lam. Grossman bi€t anh ta khong dwoc quy
mén, va di€u do chzamg lam anh ta ban long. Anh ta néi vé&i mot s6 dong
nghiép ma anh ta khong hoa hop 1&m ring viéc anh ta “thi¢u nhirng ky
ning con ngudi” xud't phdt tir thuc t& 13 anh ta da bj bt nat & trwong cap
hai va chju nhiéu dau khd vi vu ly di day khiing hodng clia cha me. D4u

vay, chealng o vi 1y do gi, anh ta td ra ba't lwc trong viéc thay doi cach cw xw



voi cac thudc cap. Khi Grossman bwdc vao can phong ddy nguwoi, moi
ngwoi s€ roi vao im lidng ngay 14p tirc. Anh ta s€ sod'm ki€m dwore hon 10
triéu do la mdi ndm, trede cd khi buwdc sang tudi 30. Anh ta chuyén tdi
Greenwich va mua mot chié€c Aston Martin mau xanh da trosi, mot phién
ban nang cap tri gia 269.000 d6 la cha chi€c xe thé thao cua Anh da xuat
hién trong bo phim James Bond Gold finger. Anh ta thinh thoang dé nghi lai
xe ché cdc giao dich vién ma SAC dang ¢ ging tuyén dung di long vong
d€ du db ho gia nhap cong ty.

Sau khi Cohen néi anh ta cr 1am t&i, Grossman da bién ma't khoi van
phong sudt mot ngay ma khong néi v&i ai minh di dau. Anh ta trd lai voi
mot k& hoach kinh doanh cho don vi dau tw moi ctia minh. N6 s€ dwoc goi

12 “CR Noi bo”. Chir “CR” 1a viét tit chia “Cumulative Retum’1>21,

[eXe]e)

Thi trwong cdc tac pham nghé thuit chao moi mot cach chuyén hda cha cai
thanh mot hinh thirc hdp dAn dAy sirc dnh hwdng va quyén lyc. “Tham chi
lam mot ti phd ciing chealng con gi hay ho ntra - coi nao, c¢6 t&i hai tram
ngwoi nhw the,” nhw 101 Loic Gouzer, mot chuyén gia vé nghé thuit dwong
dai & nha dau gid Christie’s New York. “Nhwng néu van gi d6 mua mot
birc tranh, bdng nhién viéc nay dit ga vao mot gidi hoan toan mai... Ho
buwde 1€n mot dealng cap khac. Ho s€ gdp cac hoa s, ho sé gap nhirng nguoi
trong gi¢i cong nghé. P6 1a con dwong nhanh nhat d€ trg thanh mot tén
tudi tam co qudc t&€.” Cohen theo doi mdt s& nhan vién cia 6ng chuyén
héa danh ti€hg cta ho bang cach tich liiy nhirng bd swu tdp nghé thuat xa xi
mdi khi trng quy nién bdng clia bdo tang méi dwoe dwa tin trén cdc trang

mang xa hoi.



Nhan vién giao dich ctia 6ng, David Ganek, da swu tAm nghé thuat tw
khi con hoc dai hoc, khi anh ta va vor bt dau ghé tham cic phong tranh va
xwong v€ nhod cla cac hoa s khong may ti€ng tam. Ganek ki€m dworc ca
mot gia tai sau khi thj treong c6ng nghé d6 vo nam 2000: anh ta da ban
khong gan nhw toan by danh muc clia minh, va hwdng ra't nhiéu nguén
ttén m&i vao swu tip nghé thuidt & mot mirc d6 khac. Vao ldc anh ta tré
thanh mdt trong nhirng giao dich vién thanh cong nha't cia Cohen, c6 vé
nhe Ganek da danh toan bd thoi gian rdi di dA'u gid cdc tdc pham nghé
thuit dwong dai cua nhirng nghé si noi ti€ng thé” gioi nhw Jeff Koons va
Cindy Sherman. N&u ban, anh ta d€ thw ky git chd cho minh trén dién
thoai trong nhirng cudc da'u gia & Christie’s va dat 1énh mua thay.

“Purng chi nhi€u hon 750.000 d6 la cho birc d6,” Ganek s€ néi v&i co
thw ky, tredc khi bi€n ma't d€ thye hién mot giao dich.

Cohen thdy an twong, va ghen ti. Moi nguoi ngwong mo Ganek vi gu
nghé thuit ctia anh ta. Du Cohen da c¢6 dwgc vai birc tranh sau nhiéu nam,
ong chwra bao gi nghi minh 1a mot “nha swu tap”. Ong biét ring véi mot
tay giao dich sang lang, viéc mua va ban cac tac pham nghé thuit khong
chi ¢6 triénh vong cung cd uy tin ciia anh ta, ma con gidp anh ta ki€m dwoc
nhi€u tién.

Céc tay moi gioi nghé thudt va cac phong tranh & New York hoat dong
theo mot bd quy tdc han ch&’, va khdng phai v&i ai ho cling 1am #n, du cho
ngwoi d6 ¢6 bao nhiéu tién di nira. Ban khong th€ don gian budc vao mot
phong tranh va viét mot tim séc cho mot birc tranh ctia Monet!>3! d€ treo
trén twong can hd fing 4p mai cia ban. Nhitng ngwoi gac cong ciia thé
gi¢i nghé thuat hiéu ring sy khéc biét trong cic san pham ctia ho phu thudc

vao viéc khong d€ cho nhirng giam ddc quy phong hd giau cé tw



Greenwich mua ba't cir thir gi ho mudn. Theo mdt nghia nao da’y, dé 1a mot
hinh thirc phan biét d&i xit, nhwng da’y cling la kinh t&€" thi treong don gian:
d€ tao ra cau, ban can ki€m soat cung. Pap lai, cic nha swu tdp Pho Wall
can thué ding nguoi gidi thiéu d€ day ho ra ding phia dau hang doi.

V&i Cohen, ngueoi d6 1a Sandy Heller, mot ngwoi ban thoi tho Au clia
Michael Steinberg, mot trong nhirng giao dich vién lau nam cua Cohen.
Nhiéu nguroi trong thé” gidi nghé thuat & chd riéng tw coi Heller 1a mot ké
co’ hoi, nhwng khong ai phut nhan anh ta dwgce ti€p can nhirng ngwoi mua
nghé thuat & trén dinh cta thwdc do kinh t€. Anh ta chuyén lam viéc voi
khich hang nhur Cohen, nhitng ngudi giau c6 khong hi€u su rdi rim clia
the’ gi¢i nghé thuit. Anh ta bit d4u t&i nhitng phong tranh véi Cohen, dé
xud't nhitng cdch thirc d€ dng x4ay dyng mot bd swu tip, kién nhin mdé
mang cho Ong tr¢ thanh mot ngwoi sanh sdi. V&i Cohen, d6 1a mot qua
trinh mé dim. Khi 6ng di chi hang triéu do la cho mot tac phdm: tra 8 triéu
d6 la cho mdt con ca4 map lo Ikng trong 4.360 gallon!>*! formaldehyde ctia

{55! chéng han, thwong vu d6 da tré thanh tin tic.

nghé si Damien Hirs
Nhwng chuyén dé khong chi 1a phu phi€m. Cohen cling nhen nhém mét
tinh yéu thuc sy v&i nhiéu tic pham ma 6ng da mua. Ong ty hio véi viee
chi mua nhirng tdc pham hay nha't, cha't lwong td't nhat.

Khi m6t birc hoa cua Picasso tén 1a Le Réve (Gidc mo’) dwgc rao ban
mua thu nam 2006, d6 la co hoi d€ dwa bd swu tdp cta dng 1én mot dgng
cdp m&i. Cohen hoan toan bi ché ngy bdi khat khao s& hiru birc Le Réve
ngay khi 6ng thd'y né. Mot birc chan dung diém I& v& nguoi yéu tré tudi
cta Picasso, Marie-Thérése Walter, dang nga trén chi€c ghé& banh, birc hoa
dwore v€ nam 1932 khi Picasso 50 tuoi, mdt ki€u khiéu dam nhe trong tong

mau ngoc. Nam 2001, 6ng trum song bac Steve Wynn da mua lai tor mét



nha suu tip twng tra 48 4 tri€u d6 la cho birc hoa vao nam 1997. Ri nidm
nim sau, 6ng ta di quyé&t dinh ring minh mudn ban né. Ngay khi Cohen
nghe tin, 6ng da c mot cd van nghé thuét bay t&i Caltfornia d€ xem birc
tranh va danh gid tinh trang cta no.

C6 van cta Cohen ki€m tra ky lwong birc tranh va viét mot bdo cédo
xac nhan rﬁng né & trong tinh trang tot. Mot thda thuan dwoe xac 1ap, theo
d6 Cohen dong y tra 139 triéu d6 la cho birc tranh. R6i vao cudi tuan ti€p
theo, Wynn t& chirc mdt bira tiéc cd'c-tai an mung.

Wynn va vor, Elaine, c6 mot nhém ban nhitng ngwdi ndi tiéng sap t&i

thim tr New York, trong d6 c6 Nora Ephron!>° [57]

, Nicholas Pileggi
Barbara Waltersl>®! va cip vor chong luat sw ddy quyén lyc David va Mary
Boies. Wynn khong the cweong lai viéc khoe khoang vé thda thuan xac 1ap
ky luc ma 6ng ta vira dat dwore voi Cohen. “Pay la khoan tién 1on nhat
tirng dwore trd cho mot birc tranh,” Wynn néi véi ho, cho biét thém né vueot
qua ky luc tredrc d6 1a 135 triéu d6 la ma Ronald Lauder da tra cho birc
Chan dung Adele Bloch-Bauer I ctia Gustav Klimt!>°],

Wynn moi ban be t&i xem birc tranh cta Picasso & van phong, trwedc
khi né bién mat vinh vién vao biét dién ctia Cohen tai Greenwich. Bic
tranh s& dwoc treo trén cling birc twong véi mot bike tranh cia Matissel ©0)
va mot cia Renoirt®!l. Wynn bét dau gidi tri cho khach khira ctia minh bang
nhitng giang gidi vé tinh chi't khiéu dim ctia Le Réve, ring mdt phan dau
clia Marie-Thérese thuc ra tao thanh hinh ddng dwong vat, va rang birc
tranh nay tung thudc vé cdc nha swu fam Victor va Sally Ganz, nhirng
nguoi dd gom gép dwoc mot bo swu tAm nghé thudt Iteng 13y trong cin ho
ctia ho & Manhattan vao nhirng nam 1940 va 1950. Vao lic Wynn mai néi,

ong bdng nhién Iui lai va dp cui cho tay phai qua khung tranh. Ti€ng tranh



rach toac “kinh hoang” vang 1én, nhw Ephron sau nay nh¢ lai. Ca cén
phong bdng chiin trong im ldng.

“T6i khong the tin dwgrc minh da lam th€,” Wynn néi khi nhitng vi
khach cta 6ng dirng nhin kinh hai. “Thoi chét roi, troi o1i.”

Wynn c& ging vt vat. “Tdi ming 1a toi dd 1am chuyén d6 chit khong
phai cac ban,” 6ng ta néi v&i ban be. “Dé 1a mot bire tranh, birc tranh clia
toi, ching ta s€ stra n6. Khong ai 6m dau hay phai chét. B6 1a mét bic
tranh. Picasso chi mat nam gio’ v€ nd.”

Ngay hom sau, ong ta goi cho William Acquavella, ngueoi moi gidi
nghé thuét cia 6ng & New York, da phan tng nhw th€ vira nghe vé mot
ngwoi anh ta quan tdm bi sat hai. “Khd666ng!” anh ta hét I1én. Ngay sau do,
vo cia Wynn, Elaine, 1én mdy bay riéng t&i New York cung birc tranh da
hw hai. Mot chi€c xe tai boc thép dgi ho & san bay va chd ho vé phong
tranh cia Acquavella, tai mét can nha phd & dwong Bdy Mwei Chin khu
Poéng. Cohen gip ho & d6. Ong mudn ty minh xem nhitng hw hai. Du
Wynn nudi chit hy vong ring birc tranh s& dwore phuc ché’, ho nhat trf ring

hién tai vu ban tranh coi nhw do bé.

Cohen tha't vong d4y cay ding. Le Réve s& phai doi.

[ee]e)

Tim ngwoi lam viéc & CR Noi bo, don vi méi cua SAC, 1a viéc chinh cda
Sol Kumin. Nhirng tay giao dich m¢&i phai c¢6 khong chi m6t h'6 so' cong
viéc td't; ho phai thdng minh va c6 kién thiec chuyén siu trong nganh cta
minh, va nhirng ngwoi dé khong dé tim.

Kumin nghe dwgc vé mot giam déc danh muc c¢6 vé hira hen, mot



chuyén gia cong nghé sinh hoc & modt quy phong hé nhd mang tén Sirios
Capital Management, tai Boston. Nganh cong nghé sinh hoc dang bung n0,
voi hang ta cong ty canh tranh tao ra nhiing loai thudc m&i v&i tiém nang
kinh t& cyc 1on. Hi€u dwoe nhirng gi ta't ca cac cong ty d6 dang lam khong
dé dang. Chang thanh nién tré tda ra sy thdng thai nghiém tic, bi ah, nhu
th€ anh ta 12 mot bac si phau thuit hay mot nha nghién ctru y khoa chir
khong chi 12 mot ngwdi dau tw vao cic cong ty y hoc. Anh ta méi 18y bang
MBA tt Treong Cao hoc Kinh doanh Stanford (Standford Graduate
School of Business), mot trong nhirng treong kinh doanh hang diu trong
nuwdc. Tén anh ta 1a Mathew Martoma.

“Anh ¢6 s@n 1ong xem xét lam viéc & SAC khong?” Kumin hdi.

Martoma khong chic. Giong nhu moi ngudi trong nganh, anh ta da
nghe nhitng ciu chuyén vé SAC va khong chic minh c¢é hop v&i nén vin
hoa cang thging & d6 khong. Anh ta khd tram tinh va nha nhan, khong phai
ki€u ngwoi xi& 1y t6t xung dot cong khai. Dau vAy, mot khia canh trong
cOng viéc ra't hap dan - tién.

Kumin trinh bay céc chi ti€t. Martoma s€ c6 mot danh muc khoang 400
tri€u d6 la d€ dau tw, vao khodng trung binh xét theo quy mo cua cong ty.
Anh ta ciing dwoc ddm bao s€ nhan hon 17% lgi nhuan tao ra dwoc trong
danh muc cta minh, cing phan lgii nhuadn ma Cohen ki€m dwoc dya vao
cac y twdng ma Martoma dwa ra. Chi c¢in ¢6 lgi nhuan 15% cho t&i cudi
nam, anh ta s€ ki€m dwgc hon 10 triéu do la. Gan nhw khong quy phong
hd nao dé nghi mdt thoa thudn rong rai nhw theé”. Thém ntra, anh ta s€ thudc
v€ nhom nghién ctru m&i cia SAC, lam viéc voi nhitng nguoi tai nang
nha't trong cOng ty.

O nha t61 hém d6, Martoma da tranh luin vé @€ nghi cong viéc nay voi



v, Rosemary. C6 la mdt bac si, va cd tham gia vao moi quy€t dinh cua
chong. Ho da k&t luin, dya trén lwong bong va uy tin lam viéc cho mot
trong nhitng quy phong hd ndi ti€ng nha't nganh, d6 1a mot cong viéc dang
deo dudi. Ngay 2 thang Sau nam 2006, SAC gtri cho Martoma thw moi
viéc chinh thirc. Thr bao g6m khoan Irong co ban 200.000 d6 la va khoan
thwdng thém 2 triéu d6 la khi ky hgp d6ng. Kumin ghi chd trong mét bao
cdo ndi bo ring Martoma cé nhitng ngudn thdng tin tuyét voi trong the’
gidi cong nghé sinh hoc, bao gdm mot mang lwdi cac bac si “ngay tai hién
treong”. Martoma da ky the dé nghi va gt lai. Néu da thong minh, ca gia
dinh anh ta s€ khong ai phai di lam ntra.

Martoma la ngwoi My thé hé dau tién, con trai ciia nhirng ngwoi nhap
cu tt An b6 da dwoc nudi day ton trong va kinh s¢’ cha me. Pia vi xa hdi,
dat dwgc thong qua thanh tich gido duc va cac dinh ché tén tudi, 1a mot ndi
4m 4nh véi gia dinh, cling long tin rang, 13 nhitng ngwdi mé&i t&i My, ho
phai 1am viéc cham chi hon nhitng ngwoi My khac d€ tim dwore sy an toan
Ve tai chinh. N€n van héa clia ho 1a nén van héa ma moi ngwoi dwoe gidi
thiéu bang ban 1y lich dai dic nhirng thanh tich va bing cip, bao gom s&
phéan thwedng & treong ma ho da gianh dwoc tw h'di 1op hai. Ngoai viéc
khién anh tr¢ nén giau c6, SAC sé bd sung mot dong ntra vao ban ly lich
18p lanh nay.

Mia he d6, Martoma chuyén gia dinh t&¢i mot cdn hd & Stamford,
Connecticut, va bit dau thich nghi v&i méi truong 1am viée canh tranh
mai. Rosemary, mang bau dira con thir hai, quyét dinh danh hét thoi gian
cho viéc 1am me va ban doi cia Martoma thay vi ti€p tuc lam béc si nhi
khoa. C6 la mot nguoi thanh dat sém, giong nhw ch'éng minh, va c6 coi

trong cong viéc clia anh nhw th€ viéc cua chinh cd, dwa ra nhirng loi



khuyén lién tyc cho anh. Martoma da quy€t tam s€ lam t6t. Anh phu hop
hoan hdo v&i hinh anh SAC m&i ma Grossman da mwong twong. Martoma
12 mot nguwdi tw duy, khong phai mot ké la hét, véi nhitng bang cap thich
hop.

Theo mot nghia nao d6, Martoma dang tdi hién nhirng déng lyc thoi
tho 4u ctia minh & cdng ty mdi, cd ging lam hai 1ong nhitng bic phu
huynh doi héi - Cohen va Grossman. Anh tré lai v&i théi quen lam viéc
ting c6 khi con & tredng trung hoc, cd ging dat di€m cao nha't trong 16p.
Anh bt dau 1am viéc liic 4 gio sdng d€ tap trung vao céc thj trwong chirng
khoén chau Au va vé nha sau khi thi truong & My da déng cira d€ gidp
Rosemary tdm rtta 1ii tré va cho ching di ngi. R6i anh sé thitc t&i khuya
lam thém mot ca ntra, doc cac bdo cdo nghién ctru trong khi vor ngli ngay
bén canh. C6 cam giac khan cdp v&i cong viéc ctia minh. Anh hdi ha tim
ki&€m mot giao dich chién thing.

Y t€" 1a mot trong nhirng Iinh vye s61 dong nha't, khé dodn nhat, va doéi
khi c¢6 lgii nhudn cao nhdt trén thi treong chirng khoédn, noi cac cong ty
trong nhitng nganh chiu quy djnh ngit nghéo dang c& ging tao ra va ti€p
thi cdc san pham nhdm cttu mang ngudi. Viéc phdt triéh thudc va cic
nghién ctru y t& khéc tiéu ton hang ti do la ngu'dn lyc. Mdi Ian thit nghiém
mot loai thud'c mdi 1a mot canh bac, tao ra mot thj treong bi€n dong manh
voi chirng khodn ctia cac cong ty. P6 1a mot trong nhirng linh vie giao
dich wa thich nhat cia Cohen.

Vo liic bit dau 1am viéc & SAC, Martoma di d€ y st sao t&i hai cong
ty, Elan Corporation va Wyeth, vdn dang th nghi€ém mdt loai thudc tri
Alzheimer m&i tén goi bapineuzumab, hay rit gon 1a “bapi”. Phat trién loai

thudc nay dit dd t&i mirc hai cong ty phai phdi hop v&i nhau d€ gitp b



trie chi phi trong nhi€u ndm nghién ctru va thi thudc. Bénh Alzheimer la
moi quan tdm lau dai cia Martoma, tir thoi anh con 1a sinh vién dai hoc &
Duke, khi tinh nguyén lam viéc trong bd phin hd tror ngwdi bi bénh
Alzheimer thudc trung tim y té€ cia treong, va anh cam tha’y loai thudc cu
thé nay co tri€n vong dang k€. N6i mot cach tdi gian, bapi dwgc thiét k& de
cai thién mot loai thudc tredre d6 tri Alzheimer, AN-1792, vdn da phai rit
lui khoi céc thir nghiém bdi gy phit nao & nguwoi bénh. Bapi cé ci'u tric it
phtrc tap hon va da cho thdy hiéu qua trong nghién cttru & déng vat.
Martoma nghi né ¢6 th€ trd thanh mot thanh cong thwong mai Ién, va anh
mudn tim hi€u moi thit ¢ th€ vé khoa hoc ding sau né va cong tic hau
can cho cac cudc thi thudc.

b¢ lam diéu d6, anh dy dinh tdn dung moi ngudn lyc ma anh ti€p can
dworc, trong d6 & SAC ¢6 mdt sd cong ty cung cap dich vu nghién ctru gia
cao. Mot cong ty cu the khi€n anh dac biét quan tdm, Gerson Lehrman
Group, von la mot cong ty “mang lwdi chuyén gia” hay “ghép d6i”. Nhirng
ghép d6i ma cong ty thyc hi€n la gitra cdc nha dau tw Pho Wall nhw
Martoma va nhirng ngwoi lam viéc bén trong hang tram cong ty niém yét
khéc nhau, nhitng ngwei chiu trach nhiém dat hang cac phu tung méi cho
xe tai hay nhitng ngwdi mua cho céc chudi ban 1€ c6 th€ cung cap tri thirc
veé nganh ngh€ cta ho, d6i thu canh tranh ctia ho, hay tham chi 1a cong ty
ctia chinh ho. Nhirng nha dau tw trd cho GLG mdt khoan phi d€ két ndi ho
voi nhan vién cac cdng ty nay, nhitng ngwoi nay toi lwgt ho dwoe tra ra't
hau hinh - d6i khi 1én t&i 1.000 d6 la cho mét gior hodc hon - d€ tro chuyén
voi gidi dau te. Nhan vién cdc cong ty nay dwoe cho 1a chi chia sé nhirng
thong tin da cong khai cho dw luan, d€ tranh vi pham phap luat. Hay it ra y

tweong 1a nhw thé’,



T&i nhirng nam 2000, sau nhiéu ndm bi nha chirc trach theo sét, hau
hét cac giao dich vién da trd nén than trong vE cac thong tin thau tém va
sap nhdp nhay cam. Vu Michael Milken da day cho nhtrng tay giao dich
tranh mua cac ¢6 phi€u ctia nhirng cong ty ngay trede khi cic vu thau tém
dugre cong bd; nhieng bién dong 1on vé gia chirng khodn ngay trudc cac
vu thau t6m dwge cong bd thwong thu hiit sy chid ¥ ciia SEC. Dau vay, gidi
d4u tw van khdt khao c6 dwgc thong tin ¢ th€ cung cdp cho ho mdt lgi
thé, va ho nd lyc ra't 16n d€ c¢6 dwore thong tin da’y. Nhirng nha phan tich &
cdc quy phong hd theo dbi bai dau xe clia cdc trung tAm mua sim va ci
ngwoi toi Trung Qubc d€ theo dbi cac xe tai ra vao kho hang cia mot nha
may, tim ki€m nhirng hi€u bi€t ddc nha't v€ viéc cac cong ty dang hoat
dong ra sao. Nguoi ta hiu ring thong tin da dwore cong khai, nhu h6 so
ctia mot cong ty & SEC hay bdo cdo doanh thu, vé co ban 1a vo dung cho
cac muyc dich giao dich co phi€u.

Thay vi thé, trong nhitng nim k& tr sau vu Milken, gi¢i ddu tw ngin
han d3 huéng sy chid ¥ vao céc bdo cdo doanh thu hing quy, dic biét 1a cta
nhirng cOng ty trong cac linh viyc cong nghé va khoa hoc, noi gid ching
khoan c6 thé€ thay doi dot ngot sau khi cac k&€t qua nay dwoe cong khai.
Thiét 1ap giao dich hgp 1y don triede bao cdo thu nhdp clia mot cong ty trér
thanh mot chi€éh lwgc dem lai lgii nhuan khé tin, nhwng diéu d6 chi hiéu
qua n&u ban c6 thdng tin tdt vE lgri nhuan triroc khi ching dwgc cong bd'.

Nhu th€, ¢6 dwoc thdng tin tinh bdo vé lgi nhuén la diéu gidi giao dich
vién quy phong hd tap trung vao. Ho qud’y ray cdc giam ddc diéu hanh
doanh nghiép de€ xin nhtrng goi y v€ di€u co6 th€ xay ra. Liéu cac két qua
cia quy ba c6 dang that vong? Liéu mot tuyén bd 1n vé k& hoach tang

tredng nim t&i c6 sdp xuad't hién? Nhitng tay giao dich s dung bat ct goi



¥ vun vit nao ma ho thu thip dwoc te nhitng twong tac nay - t “ngdn ngi
cor the” cua tay gidm doc tai chinh t&i cac chi ti€t cong khai do ngwoi cé
quan hé v&i cac nha dau tw cung cap - d€ giao dich chirng khoan. Vao nam
2000, SEC, quyét dinh ring nhirng trd v& van d6 khong tdt cho thi treong,
d3 thong qua quy dinh vé cong bd thong tin cong bang (Regulation Fair
Disclosure), thwong dugc goi 1a “Quy dinh FD”. Quy dinh nay cA'm céc
cong ty dai ching dwa ra thong tin quan trong vé viéc lam an ctia ho cho
mot s& nha dau tw nay ma khong cho ciac nha dau tw khac. Sau khi quy
dinh dwore thdong qua, cac cong ty phai thong bdo cho ta't cd moi nguoi tat
cd moi chuyén cung lic qua nhirng tuyén b6 va thong cdo bdo chi cong
khai. Piéu nay khién viéc thu dwoc thong tin dé hon nhiéu, nhung ciing
khién thong tin kém htru ich di nhiéu, vi moi nguoi ai cling cé. Cac giao
dich vién phai tim ra cach khac d€ dat dwore wu thé trén thi treong.

Ciéc cong ty nhue GLG xuat hién d€ cung cip loi the thong tin, bang
cach moi chao kha nang ti€p can tdi trung tdm diéu hanh hoat dong cda
cong ty. Cac giao dich vién quy phong hd coi nhirng c6ng ty mang lwdi
chuyén gia 1a mé6t cach thirc 18p ddy khoang trdng thong tin. “Ching toi
nghi thit 16" bich khi nganh kinh doanh quy phong hd c6 nhiéu thong tin
nhw th€ chi nho xin xd - ‘Liéu t6i ¢6 the€ xin anh 15 phiit dwoc khong?” -
khi ma ho chdc chin s& tra tién cho thong tin d6,” Mark Gerson, mot trong
nhirng ngwoi sang 14p GLG, néi khong 1au sau khi khdi sw cong ty. “Ching
t6i chi nghi rang nén c6 cich d€ hai phia két ndi v&i nhau.”

T4t nhién, GLG yéu ciu cdc nhan vién cOng ty ma ho moi tham gia
lam tw van khong chia sé thong tin chwa dwoc cong khai voi nhitng khach
hang Ph& Wall cia ho. Nhwng nhirtng nhén vién nay thwong chi ¢6 hi€u

biét mo h'6 vé viéc 1dn ranh ndm & dau. Mit khéc, nhitng nha dau tw quy



phong ho biét chinh xdc ho dang tim ki€m di€u gi va s€ lam ba't ¢t chuyén
gi ¢6 th€ d¢ dat dwoe diéu d6. Cac nhan vién giao dich cia SAC yéu thich
dich vu nay va trd 1,2 triéu d6 la cho phi dich vu hang nim. N6 cho phép
ho trao d6i v&i cac nhin vién lam viéc & moi cap bac cla cac cong ty VE y
t&, vién thong, ning lwong va vo so linh vic khic, nhitng nguwedi ma tw ho
khong bao gior tim dwoe hay thuy€t phuc dwoce néi chuyén véi ho. SAC la
mdt trong nhirng khach hang t6t nha't cuia GLG.

Vao ngay 30 thang Tam nam 2006, Martoma gii cho GLG mot danh
sach 22 chuyén gia y t& ma anh c6 the mudn trao doi, td't ca nhirng nguwoi
d6 lién quan tdi cac thir nghiém 1am sang bapineuzumab. “Cé bac si nao
trong s& d6 trong bo dr liéu ctia quy vi khong?” anh vi€t. “T6i mudn tim
cho dwoc sy tw van cua tat ca bon ho vé bénh Alzheimer va AAB-001.
V&i nhirng ngwoi khong the ti€p cén, ching ta ¢ th€ ddt van dé voi ho
khong?”

Mot bac si trong mang lwdi cia GLG da h'oi dap anh.

“T6i 1a Chu tich iy ban Gidm sat An toan cho T'an thir nay,” vién bac si
Vi€t trong thw h'6i ddp yéu cau cia Martoma. “Du t6i bi€t nhi€u hon thong
tin da dwgrc thong bao cho dai chiing, t6i ¢c6 mot thda thuan bao mat va sé
chi chia sé thong tin da dwgc cong khai, td't nhién la the"”

Vién bac si 1a mot chuyén gia than kinh dang kinh tudi ngoai 70, mot
chuyén gia dau nganh trong nghién ciru Alzheimer hién nim gitt ghé& chli
tich ¢6 lwong dwoc trd bang tién nién bong & tredng y Pai hoc Michigan.

Tén 6ng 1a Sid Gilman.
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P o Chuq?ng 4 ) . o
GIONG TRO CO BAC O QUAN CA PHE CUA
RICK

S@’ 26 Federal Plaza & khu Ha Manhattan 12 mot toa nha tho rap hinh chi
nhat vay quanh 12 cdc hang rao an ninh, nim g4n try s& tdoa 4n va Toa Thi
chinh. Michael Bowe hit mot hoi sdu khi dng day canh ctra xoay, dit chiéc
tdi chia dng 1én bing chuyén kiém tra an ninh, va néi v&i ngwdi bdo vé rang
Ong t&i lam viéc véi doi diéu tra hién treong New York cia FBI. Sau d6
ong di qua mdy quét toan than r'oi t&i thang may.

La mot doi tac & Kasowitz Benson Torres & Friedman, cong ty luat
chuyén vé cac vu kién thwong mai, Bowe noi ti€ng bdi chuyén mon cua
éng trong cdc vu ltra ddo tai chinh. Ong 14 nguoi Ireland, v&i d6i vai rong,
lan da dd h'ong cuing ddi méit xanh sdng, va c¢6 vé ngoai nhw thé thoi tré
tirng danh nhau kha nhiéu trong cac quan reou, nhwng khi 1on tudi hon lai
c6 s& thich vé giay lwoi va 4o len cashmere. Bay gio’ 1a thang Mwoi mot
nam 2006, va Bowe dang tham gia hai vu kién r61 ram, dai dién cho cédc
cong ty ki€n SAC Capital va vai quy phong hd khéc bi cho 1a da thao ting
gia ¢O phi€u cta ho. Moi thir trd nén thu dich t&i mirc ¢6 nhitng cdo bude
tir moi bén bay theztng vao thung rac ctia bén kia. Bowe da diéu tra SAC va
ngwoi sang 14p cda hang nay dwoc hai nam.

Mot trong nhitng vu ma Bowe dang theo dudi bit dau tir Biovail, mot

cOng ty san xua't thuéc cia Canada. Gia cO phi€u Biovail da 1én xuéng lién



tuc khi c4c tin ¢6n lan di ngoai thj trwong rang cong ty dang lién quan t&i
mot vu ltra ddo vé k& toan. CEO ctia cong ty néi ong tin rang nhitng ngudi
ban khéng & mot nhém cac quy phong hd dang ciu k&t véi nhau va voi
cac chuyén vién phan tich nghién ctru chirng khoan d€ céng b6 nhirng bdo
cdo tidu crc vE mot s& cong ty nhat dinh, trong d6 c6 Biovail, nhim kéo
gia cO phi€u xudng.

Nhirng ngwoi ban khdng ¢6 ti€ng xa'u trén thi trrong, nhw the’ ho hang
ctia nhirng con quy lun thich thd véi sy dau kho ciia ngwei khac. Sinh k€&
ctia ho phu thudc vao viéc gia co phi€u giam, bi€n ho thanh ké thu ty nhién
ctia hau hét nhirng nha dau tw. Ban khong vd clung rdi ro, voi kha nang
thua 10 khong gi¢i han né€u mot c& phi€u cr tdng gid, t&i mirc néi chung
chi ¢6 nhirng nha d4u tw tinh vi nha't, nhw cic quy phong hd, mdi tham gia.
Mot cach ty nhi€n, hdu hét cdc gidm d6'c doanh nghi€p coi viéc ban khong
12 ké thul ctia ciu chuyén c6 hau ma ho dang c& ging k& vé cong ty minh,
von cling hay ¢6 xu hwdng thoi phdong. Vi ly do d6, nhirtng ngwoi ban
khong déng mot vai tro tdi quan trong trén thi treong, 1a nhirng nhan vat
duy nha't c6 ddng lwc tim ki€m van dé€ & cac cong ty da niém yét - chflng
han nhw ltra ddo k€& todn - diéu c6 th€ bi che ddy nhiéu nam troi. Nhitng
ngwoi ban khdng chinh 1a nhirng ngwoi dau tién vach ra cac van dé cia

Enron! 2!,

Nhung Iinh vyc nay cling day nhirng co’ hdi cho sy lam dung.

Khi Tan dau tién Bowe ng6i cung véi CEO cua Biovail, Eugene
Melnyk, hai ndm trede, vao nam 2004, 6ng da nghi ngo 1ap luan cda
Melnyk ring cong ty clia 6ng 13 muc tiéu clia mdt nhém nhitng k& ban
khdng nhim t&i viée ép gid cd phieu xudng. Nhung 6ng dwoc trd thu lao

theo gio, nén dng ling nghe nhitng gi Melnyk néi. Melnyk nghi ring SAC



Capital Advisors dang lan truyén thong tin ti€u cyc vEé Blovail trén thi
treong, va dng mudn Bowe bét dau diéu tra cich thirc quy nay hoat dong.
Cai tén SAC gan nhu chealng cd y nghia gi v&i tay ludt sw. Ong biét rd
nganh quy phong hd dang phon thinh, nhwng hi€u bi€t cua dng vE ti€ng
tdm cta SAC va cich thitc né hoat déng gan nhu bang khong. Ong ngac
nhién bdi y tedng modt quy dau tw tw nhan lai cé the€ gy kinh hoang cho
mot CEO ti phd.

Mot chit nghién ciru so b da dan t¢i mot bai bado duy nha't dang chu y
ting vi€t vé SAC va Steven Cohen, mdt bai trén BusinessWeek dang nam
2003 tya dé “Nguwoi giao dich quyén lwc nhat Phd” Wall ma ban chwa bao
gio’ nghe t&i”. Bai bdo md td Cohen la mot tay giao dich trong ngay hi€u
chién, dang diéu hanh mot quy 4 ti d6 la, ngwoi da tra 150 triéu d6 la moi
nam phi giao dich d€ dwgc ti€p can thong tin trwedc ta't cd moi ngwoi. Néu
bang ching cho viéc SAC c6 vé ludén c¢é mit trong gan nhw moi vy tranh
cai & Pho” Wall, bai bao cho bi€t mdt ngay sau khi Sam Waksal, chu tich
cong ty cong nghé sinh hoc ImClone Systems, phét hién ra don xin phép
thong qua mot loai thudc ung thw ctia cong ty dng da bi tw chdi, tron 24
gior dong h'6 triede khi thong tin dwgc cong khai, 6ng nhan dwoec mdt cude
goi tr mdt nhan vién giao dich cia SAC dwoc cho 1a da chd y dén bién
dong trong cO phi€u cua cong ty ma khong ai khac nhén ra. (Cudc goi tw
SAC t&i vai phiit tredre khi Martha Stewart ¢6 lién lac vdi Waksal, din dén
vu giao dich ndi gidn va boi wdc khét ti€ng cua cd; khong ai h'6i dap cude
g0i ctia SAC.) Bai bdo néi ring Cohen 12 mot trong mudi khach hang 16n
nha't ctia Phd Wall xét trén phwong dién hoa h'ong giao dich, va trich dan
mot ngwdi néi rang ong ta “hoat dong cling bi mat nhue Howard
Hughes! 631"



“Tay Cohen nay la ga quai nao th& nhi?” Bowe tw nhu.

ThaYy td mod, Bowe va mot diéu tra vién & cong ty luat clia Ong bt dau
xem xét cdac gia thuyét Am muwu ctia Melnyk. Khi Bowe hdi nguwoi & Pho
Wall vé nhirng nhan vat quan trong nha't trong nganh quy phong ho, té€n
cua SAC lién tuc xuat hién. Mo hinh kinh doanh ctia ho dwo'c mo ta la: ho
tra tién d€ bi€t dau tién.

Bowe dat Cohen vao tam ngéim, bd' tri ngwoi theo Cohen khi di lam va
gidm sat nhirng ngwoi Cohen an trwa cung. Piéu tra vién cua Bowe luwu y
ring Cohen c6 vé luén dwoc vdy quanh bdi ddm vé si.

Ngay 23 thang Hai nam 2006, Biovail d€ don kién SAC, néu tén Cohen
va mot s& nhan vién cda 6ng va cdo budc ho thao ting cO phi€u cua
Biovail. Danh sach bi don con ¢é ca Gerson Lehrman Group. Pon kién cdo
budc céac giao dich vién cia SAC hop tdc v&oi nhau d€ ép gia cd phi€u
Biovail xudng, tx mic gan 50 xuéng con 18 d6 la Canada. Nhirng cdo
budc ndy dia trén ¥ kiéh cho ring Cohen qua quyén luc, va SAC 1a mot
thé lyc 1o trén thj treong téi mire ho ¢ th€ yéu cau nhirng ngan hang 1om
ma SAC giao dich moi ngay cho ho sy ti€p cin s¢m v&i thong tin 1€ ra
phai dwoe cong khai cho tdt ca moi ngwoi cung ldc. “D€ tdi da hda anh
hwong dang k€ ctia SAC trén thi treong,” don kién viét, “dwdi sy chi dao
cta Steven Cohen, SAC gy dp lywc manh v&i cac giao dich vién, nha quéan
1y va thudc cap d€ cho ra céc tin tirc tiéu cyc bang moi gid.”

SAC va cdc bj don khac bac bd manh mé& nhirng cdo budc nay va lap
luan rang gi4 c& phi€u Biovail rét 1a do nhitng van dé thuc sw trong viée
kinh doanh ctia hang, vo'n khong phai 14 mot nhan dinh vo ly. Dau vay, vu
viéc van ting to'c, va SEC mé cudc diéu tra cta riéng ho. R'0i xui't hién tin

tirc cong khai ma theo nhin nhan cia Kasowitz Benson thi gid tri hon bat



ctr diéu gi Bowe c6 th€ ty minh tao ra: mdt thang sau khi don kién cia
Biovail dwgrc @€ trinh, chwong trinh 60 Minutes phat song mot phong sy ve
vu kién, goi d6 1a “Panh cuoc gia rot 164 trong dé phan tich sau vu cua
Biovail. Chwong trinh cling ¢6 quan di€m nghi ngo cao d6 viéc kinh doanh
cua SAC.

Vao lic chwong trinh 1€n séng, thi trrong chirng khodn dang 14p nhirng
dinh m&i mdi ngay, trong khi thi treong bat dong san phinh ra con nhanh
hon ntra. Vao ldc quy hwu tri cia nhieng thé hé trede dang bi hily bd dan
ting bwdc, ngwoi lao ddng My do tién danh dum ca doi vao thi treong
chirng khodn v&i hy vong rot cudc s€ dam bao dwoe thoi ky hwu tri cha
minh. Theo déi chi s6 Cong nghi€p Trung binh Dow Jones ting mai tro
thanh mot ndi 4m 4nh toan qud'c.

60 Minutes 1am rd rang, bt chdp cam gidc lan tda vé sy gidu c6 &
nhiéu nha dau tw, c6 di€u gi d6 day de doa & ngoai kia. Tuy nhién, d6
khong phai bong bong nguy hi€m dang phinh lén trong thi treong ba't dong
san; mdi de doa la nhirng ké ban khdong & cac quy phong hd. Chwong trinh
mi€u td Cohen la mét gidm d6c quy hung manh ngy trén dinh mdt mang
lwdi tai chinh khong 1'6 ma nhiéu ngwoi My tham chi khong biét né t6n
tai. Cohen kin ddo t&i mirc CBS khdng th€ tim thdy bat ci blrc anh nao
cta Ong ta d€ st dung, nén thay vi th&” ho phat mét doan bang 1o mo' ma
diéu tra vién cia Kasowitz Benson 1én lit quay dwoc khi Cohen di ra xe
sau khi tham dy mot budi dau vo thuat hdn hop'®! & Las Vegas. Chwong
trinh g6m mot cudc phong van sdu voi Eugene Melnyk. “Khi ban thdy
song triéu t¢i, mot dot thiy triéu nhirng tin tire ti€u cyc, mot do't nhirng tin
tlrc sai lac va nhitng 1o 18 thodt ra tir con qudi vt d6 sp nhan chim ban,

nhiéu ngwoi chay 1én d6i,” 6ng ndi. “Ching td6i may man vi da song sot.”
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Vao budi tdi ma phéng sy cua 60 Minutes 1én song, cach treong quay cla
CBS nhiéu ddm, mot phu nir ng'6i cirng do trwedre ti vi, hit hét diéu thudc
nay toi di€u khac. Khi ¢6 ng'6i xem vu boc mé Steve Cohen va quy phong
hd ctia dng, Patricia Cohen thé hét ra. C6 khong thé tin dworc cich ngudi ta
miéu ta chdng cii ctia minh.

K€ tw khi cd va Cohen hoan ta't vu ly di vao nam 1990, c6 da khong hai
long vé nhirng dan x&p cho vu ly di, chi d€'lai cho c6 1 triéu d6 la tién mat,
can hd ctia ho & Manhattan va tién tr¢r cAp cho con ma theo ¢6 tha’y thi
khong da d€ sdng tiép. Thoa thudn d6 khong bao gio c6 vé cdng bang so
voi hang triéu d6 la ma ¢6 tedng twong chdong minh ki€m dwoc nho giao
dich ldc bay gior. Nhirng dan x&p d6 cang it i hon béi thi treong ba't dong
san sup d0 gan nhw ngay sau khi thda thuan dwoc ky, va Patricia khong the
ban can ho nhw ¢ dy tinh. C6 hét trén va hodi xin Cohen thém, 100,000 d6
la mot tuan. P6 1a mot cude chi€n, nhwng 1a cudc chién véi hang tién
tuyén c6 vé phi ly voi mdt s6 ngwoi: luét sw ciia Patricia da viét trong mét
thinh nguyén thw t&i tda rang cd va cdc con, ldc dd'y mudi va sdu tudi, “sép
stra bi day ra dwong vi ngwoi vor [clia Cohen]... gan nhw khong mot xu
dinh tii”. Cohen mién cwdng ting tro' cAp cho cdc con 1én 5.200 d6 la mdi
thang va r'oi 10.400 do la, du khoan tién d6 lai giam xudng khi Robert, con
it ctia ho, roi nha t&i hoc & Brown. Cohen than phién ring vo cii clia 6ng
“khdng bao gio ngwng viéc tim cach dau doc mdi quan hé cia tdi v&i cac
con”, va két t6i c6 c6 mot “mdi han thu” chdong lai 6ng va nguoi vo thir
hai. Khi Patricia n6i1 ¢6 lai hét tién, Cohen n6i co hay tim viéc ma lam.

Sau khi phéng s 60 Minutes k&t thiic, Patricia bat dau tw hdi: C6 the



nao chong c6 qua thyc 1a mét ké doi tra? C6 theé nao 6ng da gidu gi€m
tién bac hay n6i doi c6 khi ho ly di? Luc ho con chung sdng, co rat it chu y
t&i nhirng chi ti€t chuyén lam an ctia 6ng. Néu 6ng yéu ciu co ky cac hop
dong cho mot gbi bao hieém hay mdt tai khoan séc, cd s€ ky ma khong hai
han gi, gidng nhw nhiéu ba vo thudc thé hé ¢d van lam. Gio diy, sau 15
nam, cd chi bi€t mo’ h'6 vé khdi tai san cua 6ng va cach dng cé dwoe nd.

C0 t¢i chd chiéc may tinh va gd tén Cohen vao mdy tim ki€m. Mot bai
bdo ¢ chwa bao gior doc xuad't hién, mot bai dai trén Fortune nam 2003 tya
d€ “Goc khuat cua Phd” Wall”. Bai viét 1a vé Gruntal, hing mdi gidi ma
Cohen d3 lam viéc khi ho vAn con s6ng v&i nhau. Bai bdo ta cong ty 1a mot
noi ma it nhat cling 1a mot ch6n mo am. Trong nhirng nam 1980 va 1990,
bai bdo viét, cac tay moi gidi clia Gruntal bi cdo budc giao dich ndi gian va
Itra ddo chirng khodn; cong ty da tra 750.000 d6 la d€ dan x€p mdt vu kién
qua’y rdi tinh duc; va mdt nhém nhan vién bi truy t& vi bi€n tha 14 triéu do
la trong giai doan mwdi ndm bing cdch rét tién vao nhirng tai khoan khong
hoat dong cta cac khach hang da qua dori. Va doé chi 1a mét danh sach chwa
day dd. Nhueng ndé mang t&i cho Patricia cdm nhidn vé mdi treong ma
chong cii ctia ¢6 lam viéc khi 6ng khdi dau con dwong xay dung dé€” ché
quy phong hd cda riéng minh. C6 nh¢ lai cude diéu tra cia SEC ma Steve
da ra't khé chiju lo 1ing vao nim 1986, khi co’ quan nay truy van viéc liéu
ong c6 giao dich cac co phi€u cia RCA dya trén thong tin ndi gidn khong.
Ong da khéc trén vai c6 mdi t&i.

Ngay hom sau, Patricia nhd’c dién thoai va goi toi s& cia Kasowitz
Benson.

Michael Bowe dang ngoi gac chan 1én ban khi dién thoai reo. Van

phong ctuia 6ng nhin nhw the vira bi mot con 16¢ quét qua, voi nhirng chiéc



do dau bong chay ling lgng trén ghé&’, clip co’ vua cda con trai 6ng la liét
mot géc phong, nhitng chigc cdc va gidy to cing kep tai liéu nidm khip noi
chd't thanh dong. Ban 1am viéc khong c¢6 chd nao trong.

“Tén tbi 1a Patricia, va toi teng két hdon véi Steve Cohen”, mot giong
phu nr n6i. “To6i cé mdt s& thdng tin dng ¢6 the quan tam.”

Bowe bd chan xudng va ng6i thgng 1én.

“T6i ¢o the gitp gi chi?” 6ng noi.

C6 can loi khuyén, c6 néi voi Bowe. Co cam thdy ¢d da nhan mot thoa
thuén ly di bat cong va cd khong bi€t phadi lam gi. C6 da hét tién va dang
sdng trong mot can ho ba phong ngtt & Central Park West dirng tén Cohen,
nén ¢ ¢6 th€ bi da ra dwong bat cr lic nao. Vo ciia Cohen, Alex, 1a ngwoi
ky trd héa don bao tri cin ho mdi thang. C6 tin ring cd c6 thong tin Ve
Cohen ma c6 nghi Bowe nén bié€t, thong tin ma cd da gitr bi mat nhicu
nam. Co chwa bao gio cam tha’y thoai mai khi néi ra thdng tin nay, vi moi
ngwoi co trao d6i déu so’ Cohen. Nhung Bowe ¢6 vé khong s¢ 6ng ta.

C6 da gap Bowe & van phong cta 6ng va k€ voi 6ng véE moi quan hé
ciia cd voi chdng cli va khoang thoi gian ciia Cohen & Gruntal. Trong
nhtrng cudc trao doi riéng tw, Cohen da thtra nhin nhan thong tin vé vu
General Electric mua lai RCA vao cudi nhirng nam 1980, c6 n6i. Cohen da
hoang loan khi bi SEC diéu tra va so’ ring minh sé& phai ngoi tii. Sau khi
cudc diéu tra k€t thic ma khodng cé truy td, c6 néi, Cohen tré nén cyc Ky
than trong, gan nhw la hoang twedng, vé nhirng giao dich ctia minh. Cohen
d& n6i néng va tinh khi khong thé ki€m soét dwoc. Ong thué dai han mot
bac si tAm than & vin phong, ngwdi ma cd nghi 13 vo dung. C6 tin ring céc
con cua ho s¢ 6ng bac si do6.

Bowe khong bi€t nén lam gi. Ludt hon nhan khong phai 1a linh vuc



chuyén mon ctia 6ng. Patricia r6 rang 1a, néi tdi thi€u, cwc ky thién I&ch.
Nhung Bowe ciing cdm thay ghé tdm nhitng gi 6ng nghe tha’y. N6 nhic
ong t&i ti€ng tam ctia Cohen trén san giao dich, noi 6ng ta lién tuc lgi dung
ngwoi khac va xem thwong ho. Ng6i & d6 1la mot phu nr bi ton thwong,
chju dyng canh ciing quin nghiém trong vé cdm xiic va tai chinh. Bowe
khong th€ tin rang Cohen, nguwdi da kiém dwoc gan mot ti do la nim d6, lai
khong tim ra cach tra mdt it tién d€ gidi quyét nhirng van dé chia dng ta voi
v cli. Thay vi the’, 6ng ta ¢6 mdt nhém luét sw chi€én dadu voi ¢ gianh giat
trng khoan chi phi va ngwoi vg hién gior gidm sat ca héa don gidt gid cla
cO vo cll.

Diéu dau tién 6ng lam 1a gidi thiéu Patricia véi mot luat sw trong nhém
chuyén vé ly di ciia Kasowitz Benson. R'6i Patricia héi Bowe 6ng nghi liéu
cd c6 nén toi gdp FBI khong.

“Khéng,” Bowe ndi vé&i co. Ong biét ring nhitng gi 6ng néi v&i c6 mot
phén 1a vi lgi ich ban than, b&i 6ng mudén gitr cd lam ngu'on tin kha dung
cho vu cua 6ng. “T6i bi€t né mang lai cdm gidc quyén lwc va moi chuyén,”
ong noi, “nhung c6 phdi bi€t néi chuyén v&i Cuc sé dan t¢i dau. Chuyén
dé gidng nhu didt dau vao lwoi cwa.”

Vai thang tr6i qua, va Bowe khong nghe gi nira tw Patricia. R6i mot
budi chiéu no ¢6 lam 6ng ngac nhién v&i mot cude goi. “Toi vira két thiic
cudc gap dai véi mot dac vu FBI,” ¢6 néi voi Ong.

Bowe c& ging td ra khong qua quan tim, nhung ong to mo. “O the
ha?” 6ng néi. “Ai vay?”

“Tén anh tala B.J. Kang.”

[eJe]e)



Vai tuin sau khi cheong trinh trén 60 Minutes 1€n s6ng, Bowe nhan dwoc
mot cudc goi ky la ntra. D6 1a giam d6¢c mdt cong ty bao hi€m Canada tén
la Fairfax Financial Holdings. Tay gidm doc da theo sit vu Biovail, chu
y€u vi nhirng cdo budc cia Biovail nghe rat quen thudc. Gidm ddc cua
Fairfax ndi ca ho nira cling ting 1a muc ti€u cua céc tay ban khong & mot
nhém cac quy phong h tim céch tao ra cic nghién ctru tiéu cuyc vE cong ty
ho va thdm chi la qua’y r6i cac lanh dao cta Fairfax. biém khac biét la
trong khi vu Biovail chd y&u x 1y nhitng sy kién da xay ra, vu Fairfax van
con dang dién ra. Cac chat room trén Internet '0n 20 mdi ngdy vé kha ning
Fairfax sip sup d&. Bowe chitng kién mot hom cd phiéu clia Fairfax sut gid
sau khi céc cira s& chat tran ngap tin @6n rang CEO clia cong ty dd bd trdn
ra nedc ngoai va vin phong ctia hang bi Cénh sit Ky binh Hoang gia
Canada luc soat.

Fairfax dwoee thanh 14p boi Prem Watsa, mét ti phi ngwoi Canada
thwong dwoe md ta trén bdo chi la “Warren Buffett cia Canada”. Watsa
cho ring mot chuyén vién phan tich & mdt co quan nghién ciru doc 1ap va
hang giao dich déng tai Memphis 12 Morgan Keegan da hop tac voi vai
quy phong hd lan truyén tin gia vé Fairfax. Héa ra mot trong nhirng quy
nay 1a SAC Capital. Thong qua cudc di€u tra cia minh, Bowe phat hién
nhitng thwr dién t& ma 6ng tin da chitng td ring mot chuyén vién phén tich
ctia Morgan Keegan da giri ban nhdp bao cdo cua anh ta vé Fairfax cho
SAC va cac quy khac trede khi cong khai n6. Bowe hy vong chirng minh
dwoc rang cdc quy phong hd thyc hién giao dich ndi gidn dwa trén bdo céo
nghién ctru do chinh ho tham gia tao nén vé mdt cong ty.

Céc trang web ndc danh da dwgc tao ra d€ so sanh Fairfax voi Enron,

va cac nhan vién cua Fairfax cho bi€t ho nhan dwoc nhirng cudc dién thoai



mao danh vao nira dém. “Fairfax 1a mot cong ty lira ddo,” mot giong noi.
“Hay ty ctru 18y minh!” Céc tay giao dich ban khong cd phi€u da van dong
hanh lang v&i FBI va SEC khéi dong mot cudc diéu tra khad ndng xay ra
lra ddo k& toan & cdng ty Fairfax. Van phong Cong t6" My & Manhattan
cling mé& mot cudc diéu tra. Fairfax c6 mdt ci'u tric cyc ky phire tap khién
cong ty c6 vé nhr dé dang duworc thiét k& d€ che gidu cdc van dé ké& todn.
Nhirng tay giao dich & hang loat quy phong ho da ban khéng chirng khoén
ndy, ki€m dwoc tién moi TAn nd rot gid, gidm te 150 d6 la xudng dwei 110
do la.

Vao ngay 26 thang Bay nam 2006, Bowe dé don kién & Toa an Bang
New Jersey, t6 cdo SAC va mdt nhém cac quy khac da phat tdn nhirng tin
d'on that thiét vé Fairfax trén thj treong. Pon kién cdo budc cac quy phong
ho vi pham Luat RICO (vi€t tit cia Racketeer influenced and Corrupt
Organization Act'%!, mot bo luat hinh sy ban d4u nhim vao cic bing dang
mafia qua viéc budc thd linh nhirng nhém t6i pham cé t6 chirc chiu trach
nhiém v€ hanh vi cia cac thanh vién cap thap hon. Fairfax doi 5 ti d6 la
ttén b6i thwong thiét hai. SAC va cac bi cdo khic bac bd nhirng cdo
budcl o7,

Chi vai gio’ sau khi Fairfax dé don kién, Bowe nhin dworec mét cude goi
tr Van phong Cong t& My & Manhattan. D6 1a cong t6” vién c6 tén Helen
Cantwell, phu trach phong chirng khodn.

“Anh t&i chd ching t6i dwoc khdong?” c6 ta ndi, c6 vé cau kinh.
“Ching t6i ¢an trao doi voi anh.” Co ta dang tham gia mot vu diéu tra hinh
st lién quan t&i Fairfax, lam viéc cing mét ddc vu FBI tén 1a B. J. Kang.
Nha chirc trach dang xem xét kha nang c6 lva dao & Fairfax, chie khong

phdi hanh vi sai trdi & cdc quy phong ho - vé co ban trdi ngwgc voi nhitng



gi don ki€n ciia Bowe cdo budc. Pon kién ctua Fairfax ddy nhirng thong tin
lam chinh quyén ngac nhién, cho thdy ho dang hoan toan di lac 10i.
Cantwell va moi ngwoi khac & Van phong Cong t6 My c¢é vé buc doc. Ho
mudn Bowe c6 mat ngay hom sau.

Sang hém sau, Bowe buwdc vao mdt phong hop & s6 1 St. Andrew’s
Plaza, trung tdim Manhattan. Kang ng'di & mot dau ban va mot di€u tra vién
t SEC ng'6i & dau ban bén kia.

Cantwell ng6i ¢ gitra. Co ta chi mot cai gh€ va Bowe ng6i xudng do.
Khoéng ai to ra hai long.

“Cdc vi mudn bi€t chuyén gi?” 6ng hoi.

Cantwell n6i Van phong Cong t& My dang diéu tra Fairfax v€ kha ning
Itra ddo. C6 ta néi rang Fairfax va Bowe, I ra nén doi t&i khi vu diéu tra
hinh sy cia ho dwoc gidi quy€t xong roi hay ndp don kién. Vu kién gy ra
nhirng tré ngai 1on cho cudc diéu tra. Li€éu nha chirc trach sé theo doi cac
cdo budc veé Iwa ddo & Fairfax hay hoat dong to6i pham ctia nhirng tay bén
khong & cic quy phong hd dang ban khong trdi phi€u cia Fairfax?
Cantwell mudn Bowe giai thich moi khia canh trong don kié€n day 160
trang cua Fairfax.

Bowe d3 ma't ba gior d6ng h'd md ta cdc cdo budc va bing ching ding
sau, néi v&i ho vé SAC va cic quy phong ho ma Fairfax tin ring dang
nh&m vao ho, nhtrng tin d6n sai lac va nhiing ct dién thoai mao danh, viéc
ban khdng va nhirng budc tdi vé giao dich ndi gidn. Trong khi 6ng néi,
Kang ghi chu.

Bau khong khi lanh lung, nhung Cantwell néi ho s€ xem xét nhirng yéu
cau cua Fairfax chong lai cac quy phong hd. C6 cam on Bowe va chao tam

biét.



[ee]e]

Michael Bowe khong dworc nudi day tranh né xung dot. Theo mot nghia
nao d6 ong con tim ki€m né. Hau hét moi thir 6ng biét vé cudc doi déu
duwgc hoc khi 6ng 1om 1én tai Pearl River, mét thj trdn cdch Manhattan mot
gio’ 14i xe vé phia bic, diy nhitng quén rwrou va ctra hang tap héa ki€u
Ireland. Vao gio’ ra choii, tdm tram tré con cta cdc canh sat va linh ctru hda
Thanh phd” New York sé tw treong ti€u hoc Cong gido trong thi trdn Ua ra
mot san choi rai nhya, tai @6 mot gido vién ding ngé lo’ con 1ii tré bit dau
bt nat nhau va bay ra di trd tan nhin.

Sau khi tan hoc, chiing lang thang thanh tirng nhém ngoai dwong, danh
nhau va tim cach lam nhtrng dira khac khoc thét. Tw noi d6, Bowe da phat
tri€n nhirng k¥ ning cdt 16i: lam thé nao d€ ddi phd voi nhirng ké mudn
1am hai ban; 1am th& ndo d€ 12 k& bit nat cling nhw dira bi bit nat; 1Am thé&’
nao d€ vuot qua dwgc van rai. Cha cua Bowe lam linh ciru hda & doi
Ladder 36 tai Inwood, Bic Manhattan, t&i khi dng bi bdng niing trong mdt
vu chdy va vé huvu. Ba me ngwoi My goc Ireland nhd bé cta dng sé kéo
ciu con trai nhd 1én ban b&p mdi khi cdu vé nha khdc 16¢ sau mot trin au
da trong x6m. “Michael,” ba néi, “con phai hoc cich ty cham séc 1ay
minh.” Ong khong ti€p tuc ki€m mét tAm bang Ivy League nhw hau hét
cac cong t6” vién li€n bang & Van phong Cong t6' My tai Manhattan. Bowe
la mot san pham day tw hao cua Treong Luit Fordham va New York, va
xung dot khong doa dwoc Ong.

Vao ldc B. J. Kang goi cho 6ng Tdn ntra d€ theo dodi cac cdo budc voi
nhtrng quy phong hd, b6n thang sau cudc gap dau tién, Bowe da tré thanh

chuyén gia hang dau thé gi¢i vé SAC Capital Advisors.



“Chung t6i ty hoéi liéu anh cé th€ xudng day va gilp ching t6i tim hi€u
nhurng gi anh da bi€t vé SAC va cic quy phong ho khic cling nhw nhirng
giao dich ndi gidn ma anh da phat hién ra khong,” Kang n6i. Anh ta ddc
bi€t mudn bi€t vé diéu ma Bowe goi la “mo hinh kinh doanh giao dich néi
gidn”, anh ta tin 1a nhiéu quy phong ho dang st dung mé hinh nay. Li€u
Bowe c6 d€ dac vu FBI héi chuyén 6ng vai ti€ng khong?

Chéc chin roi, Bowe dép, dng rat sin long.

Kang 13 ngwdi m&i & don vi ltra ddo chitng khoan ctia FBI'%®!. Cho t&i
lic do, anh ta cht y&u dwoc phan cong cac vu lién quan d€n nhirng cong ty
moi gi¢i nhd, nhiéu cdng ty trong s& d6 nam ngoai Thanh phd” New York,
trong cic trung tAm mua sim, noi nhitng tay bdn hang chio moi nhitng
chitng khodn ching dédng gid vai xu cho nhimg ngwdi khong di hiéu bidt 1a
chiing nén nghe nhitng ménh 16 ching khodn tir ngudi la qua dién thoai.
Lwong tién lién quan khong dang k&, va mdi Ian FBI dep chd nay, chd
khéc lai moc 1én. S€p cua Kang, Pat Carroll, cé cam gidc 1a khong chi ¢6
thé’, con nhitng vu 1on hon lién quan t&i cac vu lira ddo nghiém trong ma
ho nén theo duodi. Gan day 6ng da goi cho Kang 1é€n van phong ctia minh de
néi v&i anh chuyén do.

“Cac hé thdng da cap va nhirng vu bom gid hay dim gia thi treong thi
ta vin dang lam t6t”. Carroll néi v&i anh trong mot cudc chuyén van.
“Nhung ching ta ¢an bit dau d€ y t&i cdc quy phong ho. Nganh nay khong
minh bach 1dm, va trude kia ching ta khong that sy d€'y t&i ho.”

Kang gt dau, khong chic 13 anh hiél.

“Néu anh theo ddu ngudn tién, thi né dan t&i cdc quy phong ho,”
Carroll giai thich. Ong ta khong néi ring tat ca cdc quy phong ho déu

pham luat, nhwng 6ng ta lo ngai FBI khong h€ c6 manh m&i vé nhirng viéc



cdc quy dé dang lam va bang cich nio ho ki€m dwoc nhiéu tién nhw thé'.
Nhiing quy m¢&i khai treong mdi ngdy, va hang ti do la te gidi du tw d6
vao d6. “Chiing ta cAn bit dau suy nghi 16n,” Carroll néi.

Kang da muén lam viéc cho lwc lwgng chap phép twr khi con 1a mot
dtra tré & khu ngoai 6 Maryland choi trd canh sat bét cudp. Anh di hop
nhat ndi 4m anh nguoi tOt - ké x4u ndy véi mot théi quen ma cha me da
rén tap cho anh khi nudi con khon 1én 1a 1am viéc siéng nang hon ba't ky ai
khdac cho t&i khi thanh cong. N&u dong nghiép cé mat lic 7 gio sdng, Kang
s& t&i lic 6 gio; néu ngudi khic bat dau tdi lic 6 gior, Kang sé c6 mit lic
5 gior 30. Khi t6t nghiép Hoc vién FBI, Kang xin mdt viéc lam & New
York, noi ¢6 nhi€u vu quan trong xay ra nhat.

Diéu d4u tién Kang 1am sau bai néi chuyén ctia Carroll 12 c& géng tim
hi€u vé nganh quy phong hd. Anh quen thudc v&i nhirng giam d6'c quy noi
bat nha't va s tién kho tin ma c¢6 vé nhw ho dang ki€m dwoc. Anh chi bi€t
mo’ h'0 vé Galleon, quy ctia Raj Rajaratnam, von 1a mét trong nhirng quy
¢6 thanh tich dirng dau nganh. Nhwng van con ra't nhiéu diéu anh phai hoc
héi.

Trong khi trao doi v&i nhitng nguwoi cung ca’p thong tin va nhan chirng
trong th&” gidi tai chinh, Kang ludn hoi cing nhirng cau hdi: Ai 1a giao dich
vién quy phong ho thanh cong nhat? Ho ki€m tién bing cich nao? Moi
ngudi ¢ nghi ring ho sach s&? Mot cdi tén cir xud't hién di xut hién lai:
SAC Capital.

Theo cac ngudn tin ciia Kang & Phd Wall, SAC 1a quy ¢6 l¢ri nhuéan cao
nha't va hi€u chi€n nhat ¢ diy. Cac doi tha canh tranh cta ho khong the
hi€u b?mg cach nao SAC c¢6 th€ ki€m dwoc loi nhudn 30%, 40%, 50% hét

nim ndy t&i ndm khéc, ho ¢6 vé khong bao gior thua 16. Moi chuyén ¢c6 vé



tot qua mirc d€ thanh that. Kang mudn biét thém ntra.

Anh va Bowe da danh gén cd buoi chi€u trong phong hop, khi Bowe
giai thich 6ng nghi cac quy phong ho van hanh ra sao.

Theo céach nhin nhan cia Bowe, Phd Wall da trai qua sy chuyén bi€n
1on lao trong nam hay sdu nam tredc d6, ma nhirng nguoi chiu trach
nhiém gidm sat va quan Iy né khéng hé hay biét. Hé thdng thi treong da
ton tai d€ gidp hwdng ngudn von ma moi ngwoi s& httu ddu tw vao cac
doanh nghiép can v6n d€ xay deng nhirng nha mdy 1én hon va phat tri€n
cac san pham madi cling nhw thué mwdn thém nhin cong. Hé thong nay la
dong co’ cho tang tredng kinh t&. Cac ngan hang cho vay, trong khi céc
ngan hang dau tu gitip dong co’ chay bing céch tao diéu kién cho giao dich
chirng khoan va trdi phi€u, cac vu IPO, va cac vu sdp nhdp va thau tém.
Cho t&i khoang ndm 2000, thi treong bi thong tri bdi mét sd it nhirng cong
ty 1on nay, v&i cac tén tudi nhu Goldman Sachs va Morgan Stanley, cling
céc quy twong hd quan 1y tai khodn clia ngwoi vé huru. Va ta't cd cdc cong
ty nay hoat dong dudi sy diéu chinh cda luat phap va quy dinh da dworc dit
ra gan 70 nam. T4t nhién, cé nhirng vi pham quy dinh va tham chi ca céc
hoat dong mang tinh cha't tdi pham x4y ra, nhung hau hét cdc vu nay dién
ra theo cich dwgc dinh nghia 1o rang, dé do4n. Trong phan 1on thoi gian,
cac ngan hang 1on hi€u diéu gi 1a hop phap va diéu gi khdng, va cé nhirng
bd phan ki€m sodt sy tuin thi d€ ddm bao ho khéng di qua xa d&€n mirc vi
pham phép luat. SEC bi€t ho can phai theo doi nhirng di€u gi khi gidm sat
cac ngan hang do.

Tuy nhién, trong vong mwoi ndm qua, hang ti d6 la da dwgc chuyén ra
khoi cac ngan hang 1on bi quan ly sit sao vao cac quy phong ho, day la

nhirng c6ng cy dau tw x6ng xao hira hen lgi nhuédn cye 16n. Cac quy phong



ho chi bj gidm sdt 1dng 120, va phan 16n hoat dong dang sau mot birc man
bi méat. “Khi nhin vao ban chat ciia cdc vu ngan hang vi pham quy dinh -
t6i khdng néi riang tw cich clia ho khdng xau,” Bowe néi v&i Kang.
“Nhuwng ra't nhiéu vu chi 12 viéc budc qua ldn ranh vwot xa khoi nhitng
ki€u vu viéc dang dién ra & cdc quy phong hd.”

Hay xem xét & khia canh thyc t€, Bowe néi. Nhiéu nguoi lam viée &
cac quy d6 c6 nén tang khac thwong; ning lwc chinh cia ho ¢6 thé chi la
ban than cua gidm ddc quy, va né€u c6 ndp don thi ho ciling khong th€ tim
dworc mot cong viéc & Goldman Sachs. Nhitng quy phong ho khong bi
giam sat chat ché, ho khdng phai lic nao cling c¢6 cac phong ban gidm sat
viéc tuén tha phdp luét, va tri€t 1y ctia ho la thué bat ctr ai c6 thé lam ra
tién nho giao dich, bat chadp ho lam bing cich nao di nita. SEC chi ¢6
thong tin t61 thi€u vEé ho. Khi bi€t dwoe ta't ca nhirng diéu nay, Kang nghi
diéu gi sip xay ra?

Trong qua trinh diéu tra nganh nay dai di€én cho Biovail va Fairfax,
Bowe tin rang cdc quy phong ho dang 13 mam mong clia mot hinh thirc
ling doan m&i va cyc ky nguy hai. Cung ldc linh vyce tai chinh cao cip
dang phat minh ra hang loat nhitng san pham va céng cu m&i gan nhuw
khong th€ hi€u noi, bi€n cac khoan vay cé thé chap va nhirng khoan n¢

0% nhirng tay giao

khac thanh chirng khodn thong qua nghiép vu dam ba
dich dang tim ra cac cach thirc méi d€ Iwa gat. Khi ndi toi té6i pham tai
chinh sang tao, cac quy phong hd cting gidng nhur Thung liing Silicon.

Sw can thi¢p cia chinh quyén da khi€n van dé toi t€ hon, trong mot vi
du kinh di€n vé hau qua khong dwoc lwong trede. Vao nam 2000, Tong
cong t& New York, Eliot Spitzer, m& mot cudc diéu tra cac bd phan nghién

clru ctia nhirng ngan hang dau tw & Pho” Wall, rdt cudc ba nam sau dé da



cdo budc ho t0i thao ting viéc mua va ban bang x&p hang cdc ching
khoén, diy ciing la bang x&p hang ma nhi€éu nha dau tw trén thi trwong
tham khao nhw nhitng chi d4n khi ddnh gid sirc khoe ctia hang loat cong ty.
Spitzer cdo budc cac ngan hang st dung bao cdo phan tich ctia chinh ho
lam c6ng cu ban hang d€ tao ra cac thwong vu trong linh viec ngan hang
d4u tw cho nhirng cong ty chirng khodan ctia ho. Lic bdy gio, bdo lanh cho
cac dot IPO va tv van M&A mang lai phan lgii nhuén rd't cao cho hdu hét
cac cong ty 1o'n. Hira hen mot ban bao céo tich cwc vE mot cong ty cu the€ la
cach hiéu qua d€ m& dwong cho nhirng khodn phi tw vAn voi cac thda
thuin sau nay.

Vu kinh di€n 1a Henry Blodget, chuyén vién phan tich ng6i sao mang
Internet & Merrill Lynch, nim 1998 di néi ring ong ta tin c& phi€u cia
Amazon ding gid 400 d6 la. Henry cong khai ca nggi nhirng cong ty nhuw
Pets.com va eToys.com trong khi c6ng ty ctia dng ta dang ki€m chac tw ho.
Tuy nhién, trong cac thw dién t& cd nhan cta Ong ta giri cho d6ng nghiép
lai néi rang thye ra 6ng ta nghi cic cong ty nay bi thdi ph'ong qui mirc, ong
ta goi Excite@Home 12 “mdt bai phan” va cdac cong ty dotcom khac 1a “bay
cho”.

Khi van phong tong cdng t& béc tach nhirng xung dot vé lgi ich dé va
dan x&p vo&i Merrill Lynch, Goldman Sachs, Lehman Brothers, J. P,
Morgan va sau ngan hang hang dau khac & Phd Wall vao cudi nam 2002,
ho da thu vé hang ti d6 la tién phat va b6i hoan cling cam két twr cdc ngan
hang 1a chdp thuan tuan tht mot bd quy dinh méi chit ché hon. Ngan hang
d4u tw va nhirng phong nghién ctru phai tich biét hoan toan v&i nhau, va
cac chuyén vién phan tich khong con dwoc trd lwong twong tng voi viéc

ho tao ra bao nhiéu vu lam an véi linh vec ngan hang cho c6ng ty cta ho



nra. Gan nhr sau mot dém, cong vi€c chuyén vién phan tich ky thuét cho
Morgan Stanley hay Goldman Sachs ti chd 12 mot trong nhirng vi tri ddng
thém mudn nha't trong nganh tai chinh chi con la mét tay thd thw hao
nhodng.

Vao ldc ta't ca nhirng chuyén nay xay ra, cic quy phong hd ngay cang
trd nén quan trong v&i cac ngan hang 1on vi khoi lwong giao dich ho thue
hién. Phi hoa h'éng cua ho tr& thanh ngudn lgi nhuan chinh. Cac quy
phong ho yéu cau dich vu d€ doi 18y hang tram triéu d6 la tién phi ma ho
da trd, va cdc cong ty 1on bét dau 1am bat e diéu gi ¢an 1am d€ khiéh cic
quy nay hai long. Nhirng quy phong hd ning nd nha't mudn biét trede tat
cd moi nguwdi lidu mot nha phan tich sdp stra ha hay ting mic x&p hang v&i
mot chirng khoan. Mot tay giao dich khéo 1éo - va ngay ca mot tay giao
dich cheamg may khéo 1éo - c6 the’ bién thong tin d6 thanh lgii nhuén tire thi.

Trong khi d6, dap lai nhitng kéu goi tw Spitzer va nhitng ngwoi khac
doi héi viéc nghién ctiru chirng khodn phai doc 14p, cac hang nghién ctu
chuyén biét dwore 14p ra, hira hen nhirng y ki€n khong thién 1éch vé viéc
cac nha dau tw nén mua hay ban chirng khoan & mot s& cong ty cu the. Ban
d4u, day c6 vé la mot y twdng hay. Nhwng nhitng hang nghién ctru nhd bé
nay cting khong c¢6 bd phan riéng theo déi viéc tuan thu phép luat, va ciing
chflng noi ti€ng la than trong. Mot s& tuyén dung cac nha phan tich hau
nhw khdng du tiéu chuan cho cong viéc. Piéu gi ¢6 th€ ngan can mot quy
phong hd hung manh xuat hi€n va néi ho s€ mua lai cac bao cédo nghién
clru cda cac hang nghién ctru nhd bé d6 va dé xuid't cac cong ty ho mudén
tim hi€u, thAm chi ca viéc ho mudn cac bao cdo nghién ctru phai néi gi?
Bowe tin riang cdc quy phong hd c6 th€ dé dang thao ting thj treong bang

cach tra tién cho cdc bdo cdo ti€u cyc vé nhirng cong ty ma ho da ban



khong ¢ phi€u roi ki€m loi khi bdo cdo tiéu cye ddy lam gid ¢6 phi€u
gidm xudng.

Cudi cung, Bowe néi v&i Kang vé nhitng mang lwdi chuyén gia nhw
Gerson Lehrman Group, cong ty 1am dich vu ghép doéi gidp k€t ndi cac nha
dau tr voi 1anh dao cda nhirng cdng ty niém yét. Hang tram bac si tham
gia nghién ctru thudc va cac quan ly cad’p trung tai cac cong ty cong nghé
dang lam ngoai gio’ cho nhirng cdng ty mang lwdi chuyén gia nay, ki€m
tién qua viéc “tw van” cho cdc giao dich vién cua quy phong hd. Nhung tw
van vién nay 1€ ra khong dwore ti€t 10 cac thong tin mit, nhung chéng co gi
nhi€u nhan ngan can chuyén d6 xdy ra. Cac quy phong hd dang tra hang
triéu do la tién phi cho cdc nha tw van nay. Tai sao ho lai tra ti€n cho
nhtrng thong tin ma ai cling c6 the’ c6? PBiéu nay dic biét khi€n Bowe so¢
bdi mdt thda thuan c6 the dé dang bi lam dung.

Ho trao d6i trong nhi€u gio lién. V&i Kang, gidng nhur anh dang hoc
mot ngdn nglr m&i. Anh ghi vdi vang trén tip gid’y viét va ngét 1o Bowe
lién tuc, “Tw tir nao”, “Néi lai xem” va “Lam on nhéc lai diéu d6 dwoc
khong”.

Anh kinh hoang phat hién ra viéc 1am an c6 th€ tréd nén vo dao dirc thé&’

N

nao.

“Chung ta déu biét ring néu khoan tién cwoce rat 1on va khong ai gidm
sét, thi ta s€ hanh dong sai trai,” Bowe noi. O Pho Wall, 6ng lap luin,
nhiéu kha niing s& thdy hang loat hanh vi sai trai: mot s& & g4n lan ranh,
mot s§ vt qua, va mot sO it virot qua xa. Bowe dd bi thuyét phuc rang
nhtrng diéu toi t& nha't lai dang xdy ra & cac quy phong ho.

“Anh khong can phai tin t6i, anh chi can ra d6 ty minh xem tht, hay

bat dau néi chuyén v&i moi ngwoi,” dng ndi. “Viéc nay chang khac gi danh



bac & quédn ca phé ciia Rick!’%!, N&u anh 14t hon d4 1én va nhin xudng

dwdi, nhat 1a véi SAC, anh s€ tim thdy.”



Chuong 5 _ )
THONG TIN POC QUYEN, LOI THE

C(’) ra't nhi€u lgi the khi lam vi€éc & mot trong nhirng cdng ty dang ghen ti
nha't Phd” Wall, giong nhw SAC, nhung cdc nhan vién cda cong ty thwong
cam thdy nhw th€ dang tham gia mot thi nghiém danh gid nhirng tic dong
cua tinh trang cang thzfmg va bat an kéo dai. Bé 1a viéc phai lién tuc gianh
giat va ddo 1on cac mdy tinh két ndi v&i bd x& 1y trung tdm va vi tri ngoi
cung co’ cdu thi bac di kem viéc nay, dong nghia v&i viéc khong cé ai la
an toan mai. Kha ning vé mot vu thua 16 khién sy nghiép di tong ludn lo
léng trén dau mot gidm ddc quan ly danh muc dau tw. Nhirng ai thwong
xuyén ghé thdm cdc van phong ngo ngang khi thdy toan bd mot bd phan
hay phong ban bi€n mat khong mdt 1o gidi thich. Nhwng ta't cd nhirng
thay doi dé tao ra co’ hdi, va Michael Steinberg dy tinh khi€n diéu dé cé
o't cho Ong.

Steinberg bit dau 1am viéc & SAC tir nim 1996 trong vai trd thu ky cho
Richard Grodin, giao dich vién quy gida chuyén mang cong nghé cua
Cohen. Cao 1on véoi doi vai rdng, gdy anh hudng ki€u mot nguoi tré tudi
¢6 hoc thire va giau c6 ciia mot tay choi bong vot & dai hoc, ¢6 th€ thay
Steinberg dang cui xudng mot ban giao dich, vi€t phi€u giao dich cho
Grodin, nhdy dyng 1én trén dién thoai v&i nhirng tay méi gidi néu ¢6 van
dé v&i cac giao dich, va néi chung 1a lam ba't ctr viéc gi ca’p trén mudn, du

nhd nhit d&n dau. Cha me Steinberg lo 1ing khi anh chon nganh triét hoc &



dai hoc vi nghe c6 vé qud thi&u thuc t&, va anh quyét tam cho ho tha’y rang
anh c6 thé thanh cong & linh vic s€ mang lai sy dam bao vé tai chinh. Déan
d4n, anh dwoc thang chirc & SAC, va t&i nam 2004, anh da di€éu hanh danh
muc cung v&i Grodin. Khi Grodin thoi viéc, sau vu tranh cai voi Cohen vé
chia sé nghién ctru cta C. B. Lee, Steinberg dwoe trao toan quyén quan ly
danh myc dau tw.

Anh chuan bi tim ki€m nhirng nguoi gidi d€ cong tac. La mot giam doc
danh muc, Steinberg chiu trach nhi¢m tdp hop nhém chuyén gia phan tich
va giao dich vién cta riéng minh, nhirng ngwoi s€ gitp anh quan 1y géi von
dwore giao. Vao thang Chin nam 2006, mot nha phan tich 36 tuoi tén la Jon
Horvath gia nhap nhom cta Steinberg, anh nay dwgc tuyén dung d€ nghién
ctru cdc chirng khoan lién quan toi mdy tinh nhw Dell, Apple, Intel,
Microsoft va IBM. Qua trinh tuyén dung kéo dai sau thang va bao gom it
nha't mot ta cudc phdng van v&i ca chuc ngwoi khac nhau. Horvath trai qua
toan bd qua trinh d6 ma khong hé than vin, hi€u rang néu dwoc nhan, anh
ta ¢6 th€ chi ¢an lam viéc vai ndm va danh phan doi con lai di tregt tuyét.

Mot nira thoi gian 1am viéc, lic ndo Horvath nhin nhw thé mot thing
phé da, nhwng anh ta 1a mdt ngwoi lam viéc cham chi. Coéng viéc ctia anh ta
la @€ xudt nhirng y twdng giao dich cho Steinberg - nhwng khong phai 1a
nhirng ¥ twdng giao dich bat ky. Anh ta da nhanh chéng hi€u dwocc cach
ti€p cén cua SAC la tim ki€m nhirng co’ hdi dau tw to mot sy kién cu th€,
nhw mdt cong bd 1ori nhuan khién gid co phi€u tang hoac giam. Meo ¢ day
12 tim xem d6 1a sy kién nao va cdch thiét 14p mot thwong vi ngén hay dai
han nham hwéng loi tir d6. Horvath x4y dung nhitng bang tinh phirc tap va
mo hinh thu nhdp tinh vi. Anh ta ¢c6 mdt can h6 & San Francisco, gan

Thung lting Silicon, noi anh ta di vé gitta New York va Bo' Tay cling nhw



céc hoi thdo du tw va nhitng cong ty cdng nghé trén toan thé gidi, cd ging
tim hi€u moi thir ¢6 th€ vé cac cong ty ma anh ta quan tam.

Horvath m&i lam & SAC vai thang thi, vao ddu nam 2007, xud't hién
nhitng ric r&i v&i nén kinh t&. Gid bA't dong san trén ca nudc bit dau gidm
va nhirng vu vi pham han tra ng’ vay ¢6 tai san thé cha’p tang manh, day
cdc ngan hang va nhirng nha dau tw khac da mua nhirng khoan n¢’ thé” chap
16n v&i gia dinh ring gid nha chi ¢6 th€ tiép tuc ting vao tinh trang 1Am
nguy. Tuy nhién, hdu hét cdc nha dau tw chon cdch bd qua nhirng da'u hi€u
ctia tham hoa dang chuc cho. Thay vao d6, nhirng da'u hiéu nay chi dwoc
nhan ra b&i nhirng ngwoi thira nhan kha nang lam giau nhanh chéng cua ho
khong khi€n ho tré nén tuyét d6i thong minh. Vao thang Nam, hai quy
phong ho thudc s hiru cia Bear Steams da ddu tw manh tay vao cac chirng
khodn thé& chap dudi chuah bit dau lao doc. Mdi quy ting gid tri hon 20 ti
do la - va roi, trong vong vai tuan 18, khong ai trén thi treong mudn bat cir
chirng khodn thé&” chdp nao ma hai quy nay dang s& hiru nira. Ban quan 1y
Bear Steams cd géng hd tro cdc quy, nhung gid tri cdc ching khodn tiép
tuc roi. Vao ngay 18 thang Bay, Bear tuyén bd cic quy phong hd nay vé

co’ ban 12 khong con gid trj gi va dong ctra ching, d4n t&i hang ti do la thua

~
A

10.

Hang nghin nha d4u tw ¢ ging hiéu sw sup d6 clia cic quy nay cb y
nghia gi. Liéu day chi 12 mot bwde 1ti nho, hay 1a dau hiéu clia mdt cudc
khiing hoang kinh t& dang t&i? Horvath hy vong d6 1a bwdc Iti nhd. Anh ta
ti€p tuc 1am viéc nhw th€ moi thir dang On dinh, vin mang nhirng y twdng
toi cho Steinberg. Khi Network Appliance, mot cong ty lwu trir die liéu ma
Horvath van dang nghién cttu, cong bd vao dau thang Tam ring cong ty s&

khong dat dwgrc muc tiéu loi nhuén quy ti€p theo véi mot khoang céch xa,



cO phiéu cta ho gidm 5 d6 la. Horvath thich coéng ty nay, va nghi rang
chuyén toi t¢ nhat da qua, anh ta ho1 thic Steinberg mua vao. Steinberg
mua hét co phi€u cua NetApp dya trén khuyén cdo cua Horvath. Co phi€u
cong ty khoi phuc mot chit, nhung khi NetApp cong b6 doanh thu cua
hang sau d6 trong thang, cd phi€u lai gidm, giy ra khodan thua 10 2 triéu do
la. Steinberg bt dau tic tdi.

Vai ngay sau, sau khi van phong khong con ai, Steinberg goi Horvath
dén ban cua minh. “T6i cé th€ giao dich trong ngay nhirng cd phi€u nay va
ty ki€m dwore tién, to1 khong can anh giup lam chuyén d6,” Steinberg noi
cham rai. “Piéu t6i can & anh la ra ngoai kia va tim cho t6i thong tin lgi
th&’, doc quyén ma ching ta c6 the dung d€ ki€m tién v&i cac ¢O phi€u d6.”
Steinberg ngung lai. “Anh c¢an néi chuyén voi cdc dau moi cua anh va
nhirng cdng ty, ngan hang, nha tw van, va tdn dung mang lwdi ngang hang
ctia anh d€ ¢d dwec thong tin d6.” Ong nhin Horvath nghiém khéc, vé nhw
mudn chic chén ring anh ta da hiéu.

V&i Horvath, anh ta da r6 s€p mudn minh lam gi: ¢6 dwoc thong tin

ndi gian. Bicu ddm bao ki€m ra tién.

[ee]e]

Céch Cong vién Trung tam va Bao tang Nghé thuat Metropolitan, s6” 925
dai 10 Park hai toa nha 13 toa nha c6 méi ving dit nhat & Manhattan. La mot
hop tac xa san xud't da voi t thoi tién chién, toa nha can hd nay cé dwong
vién trang trf & dinh néc hinh 16 d6t bing g6, va cdc ban cong kiéu Juliet
nhin xudng dwong. Mot ngay thang Sdu nidm 2007, dic vu FBI David
Makol bing qua sanh trang trf kil art decol 7! va bude vao thang mdy, 1én

tang chin. Ong tién d&n cin ho s& 9A va gd cira. Makol hy vong ngudi ra



mo ctra s€ 1a nguoi gidp Ong ha guc mdt ga khong 16 Phd Wall.

Trong ca nam tredrc d6, Makol da di€u tra mdt dwong day giao dich noi
gidn riéng biét v&i vu Raj Rajaratnam dang dién ra. Mot chuyén vién phan
tich & quy phong ho Chelsey Capital bi cdo budc nhan thong tin ndi gian tw
mot ngwoi ban 1lam viéc cho 0y ban danh gia dau tw & ngin hang Thuy Si
UBS. Nguwei ban nay néi v&i chuyén vién phén tich & quy phong ho vé
nhtrng thay doi ma cac chuyén vién phan tich @ UBS dang ti€n hanh de
x&p hang chirng khodn va trdi phi€u tredc khi ngan hang cong khai thong
tin nay, va Makol tin rang tay phan tich dang giao dich dwa trén thong tin
d6. FBI da chuah bj bit chuyén vién phan tich thi 6ng ta dong y cdng tic
va cung cdp tén cda nhirng ngwoi khiac ma 6ng ta bi€t & Pho” Wall dang
pham luit. Mot trong nhirng ngwoi ma Ong ta khai bdo la cong sy &
Chelsey, mot cyu giao dich vién ctia Galleon tén l1a David Slaine.

Khi Slaine m& ctra, Makol gio’ ra tAm phu hiéu. “T6i & day de trao doi
vé giao dich noi gian,” dng néi. Makol d3 md ta bang chitng ma FBI c6
chong lai Slaine va néu mdi de doa vé mot an tu dai ngay. “Anh c6 the
khong bao gio’ gdp lai con gai minh ntra né€u khong hop tac,” Makol néi
voi Slaine, ngwoi da két hon va ¢ mot con. Lic Makol néi xong, Slaine
run 1ay bay. Sau khi tham van vai luat sw, 6ng ta dong y hop tac.

Viéc hop tac bao g6m vai chuc phién tham van cda Makol, ngwoi da
dat cau héi cho Slaine trong nhiéu gio’ vé tid't ca nhitng ngwoi ma 6ng ta
ting lam viéc cuing va ba't ¢ hoat ddng pham t6i nao ma ong ta c6 the da
tha’y. D€ tranh bj truy t&, Slaine phai chitng minh v&i Makol ring dng ta
khong che gidu bat cir diéu gi. Khong ai dworc tha ca, ngay cad nhing
ngwoi gan giii voi Ong ta nhat.

C6 vé nhr xung quanh Slaine toan nhirng ngwoi dang giao dich dwa



trén thong tin ndi gidn, mdt s6 thong tin d6 ¢6 dweee twr cac ludt sw ctia cong
ty, mot s& tw cdc giao dich vién khac. FBI mudn theo doi ti't ca ho. Slaine
dong y cho ghi am cac cudc ndi chuyén cua Ong ta, cac cudc goi di€n cho
ban b va nhitng ngu'6n tin cta 6ng ta & Phd” Wall nhw Makol chi thi. Dau
vy, ngay ca sau nhitng nd lyc ciia Makol, cdc bang chitng van c6 vé chi 1a
chuyén fam phao, chwa da cho cac vu hinh sy. D€ md& rong diéu tra, cac
dic vu FBI va nhitng cong t§ vién lam viéc cling ¢An bang ching dp dao
khong th€ danh bai & tda. Lam sao ho ¢6 dwoce bing chitng nay? Makol di
nghién ngdm ciu hoi trong mot cudc gip v&i cAp trén cha O6ng, David
Chaves, va Reed Brodsky, cong t& vién phu trach vu Slaine.

“Ching ta can dwa vy nay 1én mot cap d6 méi,” Brodsky noi.

Brodsky da t&i gdp s€p ctia minh, Raymond Lohier, ngwoi dirng déu
don vi chitng khodn Vin phong Cong t& My & Manhattan. Ong phan nan
rang ho giip khé khin trong viéc tiéh trién vu viéc.

“Anh da nghi t&i viéc nghe 1én chwa?” Lohier héi. “Anh ¢an tim nguoi
‘khiéu khich’ qua dién thoai va ‘khi€n n6 nhiing cham’l’?l. Anh can dwa ra
cac thong tin m&i d€ xin phép nghe 1én.”

b¢ thuyét phuc mdt tham phan cap phép nghe 1én, cac cong td vién
khong th€ chi dwa vao linh cam hay phdng doan c6 cor s&. Ho nha't thiét
phai chitng td rang hoat dong tdi pham da dwoc thio luin qua mot duong
day dién thoai cu th€, tirc nd 1a “phi phap”. Viéc nghe 1én chwa ting dwoc
stt dung trong nhirng vu di€u tra giao dich ndi gian tredc d6, nhung cac
dwong diy giao dich ndi gidn theo nhiéu nghia gidng nhw t6i pham cé t&
chirc. Va gidng nhu nhiéu t6 chirc tdi pham, nhiéu quy phong hd ma FBI
dang xem xét hoat dong bi mat va theo thir biac, v&i nhirtng nhan vién cap

thap 1am nhitng viéc dé bj tinh nghi trong khi cdc s&p & cip cao coi nhw



khong hay biét va thu vé phéan 1on loi 16c. FBI cam thdy ho can nhirng
cOng cu trong ty nhw da st dung dé€’ diéu tra cac bang dang. Makol da giip
Slaine ghi &m cudc goi v&i mot trong nhirng nguwoi ban than nha't cia dng
ta, mot giao dich vién & Galleon tén 1a Zvi Goffer, trong d6 ho thao luin vé
thong tin ba't hop phap. St dung bang chirng nay, chinh quyén dwoc phép
nghe 1én cudc goi cia Goffer. Khong lau sau d6, phong nghe 1én cua FBI

da h'd1 sinh.

[ee]e]

Bat chadp tinh trang &m dam cua thi treong chirng khodan nam dé, 2007 la
mdt ndm co loi nhudn & SAC. Riéng nhom cta Michael Steinberg ki€m
dwoc hon 27 triéu d6 la, cho du da thua 16 trong vu NetApp. Phian chia caa
Steinberg - tong loi nhudn 6ng ta dwoc git lai - 12 31%. Ong c6 trach
nhi€m tra thwdng cho cac chuyén vién phan tich va giao dich vién trong
nhém ciia minh t phén tién d6 dya trén viéc 6ng cam nhan vé mic dong
gop ctia ho. Tién bac la gid tri con ngwoi & SAC, va Steinberg giri mot
thong diép manh mé t&i Horvath v&i viéc cho anh ta khoan tién thwdng
tweong d6i khiém ton 1a 416.084 d6 la, so v&i 1,5 triéu d6 la cho mot
chuyén vién phan tich khac trong nhém. Horvath c¢é th€ thd'y minh dang
ding tredc nguy co’ bi sa thai. Anh ta bud'c vao ndm méi v&i quyét tim
phai lam t&t hon.

Horvath nghi t&i moi ngwdi ma minh biét, c& ging tim hi€u xem ai c6
th€’ & vi th& gitp anh ta c6 dwoe ki€u thong tin ma cac s€p & SAC mudn.
Ta't ca cic m&i quan hé déu co the€ hiru ich: cha me, ban be cua cha me,
hang xém, bac si, ngwoi trieot tuy€t cling, ba't cir ai anh ta ting ti€p xdc ¢

the’ duoc ti€p can thong tin doanh nghi€p cé gia tri, ngay ca n€u ho khong



biét diéu d6. Trong mot s6 treong hop, thong tin ¢6 the t&i tw novi that rd
rang, nhe mot chuyén vién phan tich & quy phong hd khac cling dang
mudn tim ki€m lgi the” thong tin cho minh.

Mot ngwoi ban cua Horvath, mot chuyén vién phén tich tén 1a Jesse
Tortora, c6 vé hdo hirc chia sé thdng tin ki€u do.

Tortora 1a ki€u ngwoi trai ngwoe voi Horvath - banh choe, tu tin, quan
hé réng, hay it ra ¢6 vé bé ngoai nhu the. Anh ta da di mot con dwong quen
thuoc d€ vao thé gidi quy phong hd. Sau khi 18y bang ky sw, anh ta 1am
viéc cho Intel ba nam trwdc khi tré thanh chuyén vién phan tich mang cong
nghé & Prudential Securities. Tw d6, anh ta c6 th€ st dung cac d6ng nghiép
cli & Intel 1am ngudn tin V€ nganh linh kién ban din, nhitng thong tin ma
sau d6 anh ta chuyén cho cac chuyén vién phan tich & hang loat quy twong
hd va quy phong ho, bao g6m Galleon va SAC, von 1a khdch hang cla
Prudential. Khi Prudential déng ctra don vi kinh doanh chirng khodn ctia
ho, Tortora mét viéc. Anh ta chuyén sang Bo Pong va tham gia phdong van
vi tri chuyén vién phén tich & quy phong hd Diamondback Capital. Nhirng
mdi quan hé clia anh ta & cac cong ty cong nghé gitp Tortora dwoe tuyén
dung.

Tortora cdm nhén bang ban ning ring ngudi ta can thong tin ndi gidn
d€ kiém dwoc tién & mot quy phong ho. Tuy nhién, thong tin t6t khong dé
c6; 18y dwore thong tin d6 ma't nhiéu thang troi xay dyng 1ong tin va quan
hé v&i nhitng nhan vién dwoc tiép cin nhitng gi dién ra & nodi bo cic cong
ty 1on. Tortora da c¢é s&n mdt s& mdi lién lac nay, nhuwng anh ta ludn sin
tim thém nita. Anh ta thiy rdng minh va ban bé c6 thé khai thic t6i da
thong tin ho ¢6 néu chia s& cling nhau, mot ki€u “san da'u sinh t&1731 cho

thong tin ndi gidn. Anh ta dé xudt y twédng nay véi Horvath, ngwdi sén



sang tham gia. R'0i Tortora moi vai ngwoi khac nira tham gia, nhirng nguoi
anh ta bi€t va tin cdy, bao gom Sam Adondakis, chuyén vién phan tich &
quy phong hd Level Global Investors ma anh ta tng lam viéc cung tai
Prudential, r6i Ron Dennis, mét chuyén vién phan tich khic ciia SAC v6n
la khach hang cii te nhitng ngay Tortora con & Prudential. Dennis dong y
voi mét diéu kién: yéu ciu Tortora khong bao gior giri thong tin cho minh
qua thw dién tr, anh ta chi muén li€n lac qua dién thoai.

Sw than trong ctia Dennis trong viéc khong st dung thw dién ti 1€ ra 1a
1y do khi€n Tortora phai dwng lai va ty hoi anh ta dang 1am gi, nhung anh
ta lai khong. Thay vao dd, anh ta ti€p tuc, vi€t ra td't ca moi thir. “Quy dinh
s& mot 1a vé email list,” Tortora viét cho Horvath, Adondakis va ba ngwoi
khdc khi gi¢i thiéu ho v&i nhau. “Khéng cé email list (§ nhic nhém san
dau sinh t).” Anh ta vi€t thém. “Hay tan huwdng. Thanh tich cua cac ban

gio s€ tang 100%... va s€p s€ yéu quy cac ban.”

[eXe]e)

Pau nam 2008, nén kinh t& chinh thirc roi vao suy thodi, va gia bat dong
san trén ca nwde lao doc. Gid dac biét gidm manh & nhitng noi nhw Las
Vegas va Miami, nhirng noi ma gi¢i dau co’ da tran ngép thj treong, nhwng
phén con lai ctia da't nwde cling chat vat. Lan dau tién k€ tee nam 2000, gia
nha & muoi thanh phd Ion cia My gidm manh hon so véi bat ky thoi
diém nao k& tr nim 1987. T4t ca cdc ngan hang ndm gitt nhitng khoan vay
mua nha gior gdp ric roi. Ngay 11 thang Mot, Ngan hang Hoa Ky (Bank of
America) tuyén bd ho da mua lai Countrywide Financial, ctru cOng ty
khong I'6 chuyén mang thé chdp nay khdi phd sin. DAy m&i 12 bit dau cho

hang loat vu giai ctru va ctru tror cac dinh ché tai chinh ma tinh trang khong



trd dwoc no cua ching de doa hé thong tai chinh.

Ngay khi cudc khing hoang tai chinh n6' ra, SAC dat t¢i dinh, voi gén
1.200 nhan vién va gan 17 ti d6 la tai san, mot ntra trong d6 thudc veé
Cohen va cac nhén vién cia 6ng. K€ twr khi thanh 1ap nam 1992, hang da
trai qua vai lan tdi sang tao chinh minh: dau tién la thanh 1ap ban giao dich
trong ngay v&i ban bé hoc dai hoc ctia Cohen; r'oi hoat dong chuyén nghiép
hon v&i ciac nhan vién ki€u Ivy League; va cudi cing 1a mot cd mdy
nghién ctru va thu thap thong tin day cac chuyén vién phan tich chuyén siu
nhirng nganh khac nhau. Sy bung nd cudi cung cta hang la tham vong
nha't. Cohen da day cong ty t&i moi ngéc ngach cida thi treong, mé cac van
phong & chau A va chau Au, ra mdt don vi gép von tw nhan d&€ mua chirng
khoan & cac cong ty chwa ni€ém yét, va khai dong mdt nhém giao dich trai
phi€u, linh vec ma 6ng khong bi€t nhiéu nhwng gio' chi€m mot phian tw
quy cta 6ng. Lgi nhuin cia SAC dat trung binh 30% trong 18 nam trudc
d6, mot mirc cao khong twdng, cao hon vai Tdn so v&i loi nhuén trung binh
cta thi treong. Cohen 1a mot trong nhirng nguwoi giau nha't thé gidi, voi tai
san gan 10 ti do la.

Ong va cic nhan vién giao dich khong che gidu sy giau c¢6 clia minh.
D& c6 bang chirng vé sy thanh cdng clia cdng ty, ban khong can nhin dau
xa hon bai ddu xe cia SAC 6 Stamford. Mot gidam d6c danh muc lai mot
chiéc Mercedes v&i clra xe mé tung 1én trén nhw cdnh chim mong biénl 741,
mot nguoi khac c6 mét chi€c Maserati, trong khi mdt ngwoi khac nira, moi
vao lam tap sy chwa lau, 1di mét chi€c Bentley Continental mau nau. Chu
tich cong ty, Tom Conheeney, di 1am bang mot chiéc mo t6 Ducati va doi
khi diu chi€c xudng cao tdc cia 6ng ta & bai. Cac giao dich vién cia SAC

ndi tié€ng véi viec di danh golf vao cudi tuan bang may bay tryc thing.



M6t hom mot ngwoi tw van sau khi ghé tham cong ty chuan bj ra vé thi
chéng may cai nham s& xe trong bai dau va lui vao mot chi€c Mercedes tri
gia 150.000 d6 la, mot chi€c BMW Series 7 va mot chi€c Ferrari thudc sé&
hiru ctia mot giao dich vién SAC. Tay tw vA'n hodng via va bit dau xin 13i,
chiic mam sé& bi sa thdi hay con t& hon. Du chli nhan cta chiéc BMW, mot
phu ntr, da hét todng 1&én v&i anh ta, nhirng ngwoi dan 6ng ¢6 mén @6 choi
dét tién bj hw hai vAn binh than. Tay giao dich vién chii chiéc Ferrari nhiin
vai va néi, “T6i danh di con Ferrari van cit & nha vay.” Ngay ca vdi tiéu
chuahn 4m 4nh bé&i tién bac ctia Pho Wall, sw ngdng cudng ctia SAC van rit
khac thwong.

Tw ndm 2006 toi 2008, SAC da tang gdp ddi quy mo, nhirng giao dich
vién va chuyén vién phan tich hang dau clia hang dwoc chim bim nhu
nhitng con ngura gidng thuan ching . Ba nhan vién mat xa dwoc tra
lwong d€ gitip ho thwr gidn cor bap. Crystal 1a thor mat xa dwore wa thich
nhat; c¢6 la chuyén gia vé mat xa Thai chuyén di lwng cho céac giao dich
vién, dung g6t chan mi€t 1€n lwng toan by nhom cong nghé thong tin.
Nhirng kiét tac trong bd swu tdp nghé thudt cd nhan ctia Cohen, lic d6
dwoc dinh gia 1 ti d6 la, t6 di€m cho céc birc twong. Trong van phong cha
minh, 6ng treng bay mot tdc pham qudi dan v&i twa dé Self7%/, ctia nghé si
¥ niém Marc Quinn, thir da giy ra khong it dlia cot trong van phong. D6 1a
mdt birc diéu khic cdi dau clia chinh nha nghé si, dwgc 1am tir tdm pintl 77!
mau cda Ong ta do vao trong mdt cai khuon va lam dong lanh. Cohen cé
mdt hé thong 1am lanh diéu chinh theo yéu cau 1ip dit & d6 d€ gitr cho birc
tweong & nhiét dd can thi€t, 6ng da mua tdc pham nay vao nam 2005 tw
Charles Saatchi voi gid 2,8 triéu d6 la, vai thang sau khi 6ng tra 8 triéu do

la cho mdt tdc pham loe loet khéac tir b swu tip cta Saatchi, con cd mép



cia Damien Hirst lor lidng trong formaldehyde, tén goi The Physical
Impossibility of Death in the Mind ofSomeone Living!”8!. Moi ngudi dua
cot vé con cd map do, mot bai tung ca cham bi€m chinh Cohen, ké sin
moi td1 theong.

Gén nhuw khong ldc nao trong 24 gio' mdi ngdy ma Cohen khong ding
cho muc dich ki&€m tién, va 6ng cho ring phan 1n thanh cong cia SAC 1a
b&i tinh thdn lam viéc nay. Cohen ddy sm va nghién ctru thi treong & nha
tred'c khi dwore vé si chd tdi vidn phong lic 8 gior sang trong mdt chiéc
Maybach mau xdm. Téi noi s& ¢6 sdn mdt bat bot yéh mach géi trong gid'y
béng kinh dori 6ng & ban lam viéc. Noi 6ng lam viéc & trung tim san giao
dich gidng nhr mot budng 1di may bay, v&i 12 man hinh treo tred’c mit. Vi
thdi gian clia Cohen qud gid tri, hau hé&t cic hoat dong - tir cit toc t&i cac
cudc hen - dwge 1én k& hoach d€ 6ng khong phai phan tdm khdi cdc man
hinh tr 9 gior 30 phut sdng t&i 4 gior chiéu. “Moi thir dién ra & ban lam viéc
cta 6ng &y,” mot giao dich vién ng'6i canh 6ng nhi€u nam néi. “Moi thir.”

Cohen tap trung vao viéc dam bao ong dworc ti€p cdn moi thong tin da
c6 t&i mirc 6ng thué cic giao dich vién nghién citu loc nhitng tin nhén clia
ong va dam bao rang 6ng xem duwoc céc tin quan trong. BAt cit lic nio dng
toi Las Vegas d€ tham cha me, hay t&i Pai hoc Brown, noi Cohen la thanh
vién hoi dong tin thic, hay vao ky nghi hé¢ hing nim cta 6ng v&i Alex,
mot nhém cdc chuyén vién tw van tién tram sé di trede. Ong thué thém
mot phong phu tai bt ¢t noi nao 6ng & va st dung lam phong lam viéc,
noi nhan vién téi tao chd lam viéc cta ong chi tiét t&i mirc d6ng kho phan
biét dwore nd v&i van phong that cia minh.

Mbi Chii nhat vao khodng budi triea, Cohen ng'di xudng ban lam viéc &

van phong tai nha véi mot tap gid’y ghi chd mau vang trong tay. Tung gidm



d6'c danh muc cta 6ng dwgc goi t&i d€ bdo cdo nhitng ¥ twdng giao dich
hay nhit clia ho cho tuan sip t&i. Budi d6 dwoc goi 12 Sunday Ideas
Meeting (hop y twdng Chil nhat), va né 12 ngudn con ctia mdi lo ling
khong ngung cta cdc nhan vién SAC. Mdi cudc néi chuyén dién hinh kéo
dai ndm phdt, cic giao dich vién nghién ctru cia Cohen cling tham gia d€
ghi chi. Cac gidm do'c danh muc dwoc trong doi ¢6 mot y twedng ra tién de
trinh 1én Cohen cuing mot ban “danh gid mwrc d6 tin cdy” kém theo - mot
cdch d& tim hi€u ho chic chin khodn d4u tr s& mang lai bao nhiéu.

Nhirng giao dich vién lam viéc tryc ti€p voi Cohen, thic hién cac giao
dich trén s0O sach cta chinh 6ng, dwoc goi la “giao dich vién thyc thi”, va
ho qua 1a nhirng ngwoi thye thi, chi lam nhitng gi dwoe yéu cau va khong
héi gi ca. Ho ndi ti€ng & Pho” Wall 1a “tay sai” cua Cohen, vi ho ¢6 cong
viéc bac béo la dai dién cho sép clia minh hlly hoai nhitng ngwoi khac trén
thi tredng mdi ngay. Cung ldc, ho phdi ¢& ging duy tri quan hé tdt v&i
chinh nhirng nguoi dé d€ c6 the ti€p can thong tin va dong chay giao dich
hing ngay. D6 1a mot cong viée ra't khing khiép.

Mot budi sang ngay lam viéc di€n hinh trong doi mét ga “tay sai” vé ly
thuyét c6 th€ dién ra nhw th& nay: sau khi dn bdt y&n mach va thj treong
mé ctra, Cohen sé tit “mdy quay clia Steve”, mot kénh Am thanh va hinh
anh truyén cac hoat dong va nhitng cudc néi chuyén cia dng t&i tdt cad moi
ngwoi trén san giao dich, va goi dién thoai. Sau vai phut 6ng sé gac mady.
Vi 6ng chuyén vé trang thai “riéng tw”, nhan vién chi cé the’ doan 6ng da
noéi gi. R6i 6ng c6 th€ xoay sang mot trong nhirng giao dich vién thyc thi
voi ménh Iénh: “Béan khéng 500.000 Nextel.”

Tay giao dich vién s€ quay sang ngwoi phu trach cho vay chirng khoan,

bd phéan chiu trach nhiém muwon cd phi€u t cong ty khac d€ SAC cé the



ban khong. “Hay cho t61 muwon 500 Nextel.”

Tay giao dich vién sau d6 sé dién cho ngwoi moi gidi cia anh ta & Bear
Steams chaalng han, v&i 1énh ban khéng ¢ phi€u d6. “Téi mudn ban 500
Nextel.”

Tay moi gidi & Bear s€ biét liéu 1énh d6 c6 xud't phat tr Cohen hay
khong, va vi nhitng 1y do ban niing ti bao toan, tay nay s& c¢d ging tim hiéu
cang nhiéu cang ot vé dong co' diang sau trude khi h'oi dap. “Anh dang
nghi gi vay?” tay & Bear c¢6 the hdi nhw thé’,

“Anh bié€t 1énh ban la tr dau ma,” tay giao dich ctia Cohen cé thé tra
loi. Dich ra la: “Stevie dang ban da’y, anh chi ¢an biét thé” thoi.”

Tay moi gidi & Bear sau d6 sé phai quyét dinh: hodc nhan 500.000 c&
phiéu tw tay Cohen va c6 thoat khdi chiing, bi€t r6 hoan toan la tay giao
dich 1&'n nhat & Phd Wall, Stevie Cohen, vi 1y do nao d6 da ban khéng s6
cO phi€u d6; hoic tir chdi va nhw thé” chic chin nhin 14’y phian t6i té trong
giao dich - nhan chd doi 1ap véi Cohen - va chdp nhan rai ro khién mot
trong nhirng khach hang gia tri nha't cia cong ty xa lanh.

Kha nang 1én nha't, Bear Steams s€ mua s& cO phi€u do, va giao dich
vién ctia Cohen sé€ bdo lai v&i sép: “Pa ban 500 Nextel.”

“Anh c6 dwore gid tot nha't khong da’y?” Cohen s€ héi. C6, tay méi gidi
s& ndi, anh ta di cé gid tot nhat. Hay 14m, Cohen s& néi, gio hdy bén
khdng thém 500.000 ntra.

Gio thi tay giao dich vién cia Cohen & vao tinh th€ tié€n thodi lwong
nan. “Ta c6 goi lai cho Bear Steams khong?” mot giao dich vién & mot quy
doi dich da quen thudc v&i chién Iwge nay hoi. “Khong, vi ho s€ hdi cac vi
dang lam cai quai gi theé". Nén ta s€é goi cho Morgan Stanley.”

Nén giao dich vién ctia Cohen s€ goi cho Morgan Stanley va néi, “T6i



s€ ban 500 Nextel. S€ cang ddy,” cé nghia la gid nhan dwoc phai 1a tot
nha't. Morgan Stanley c6 th€ dé nghi mua lai c& phi€u voi gia 21% do la,
Tay giao dich vién s€ néi, Khong, phai la 22 d6 la. Morgan s€ tinh toan
giong nhw Bear, nhan cac cd phi€u, va roi quay sang cd ban ching ngoai
thi trerong mé, va dong tac nay sé day gia xudng tha’p hon nira.

Bong nhién Bear Steams, vOn da xoay x& ban dwoce chi 200.000 c&
phi€u trong s6 500.000 ma ho vira mua tx SAC, s€ mudn bi€t chuyén quai
gi dang xay ra. Giao dich vién clia SAG s€ cau gio - anh ta ciing chéng bi€t
chuyén qudi gi dang xay ra ca, anh ta la giao dich vién thyc thi va anh ta
dang lam viéc ctia minh: thyc thi. R6i tay giao dich cia SAC s€ phai
chuyén sang cac tay moi gidi khac cua anh ta va ti€p tuc ban Nextel, ban
khd'ng cd phi€u cho t&i khi Cohen néi 6ng khong mudn ban nira.

Sau khi thi treong dong cira, Nextel ¢6 th€ tuyén bd trede lgii nhuén
am, canh bdo Ph& Wall ring quy tiép theo clia ho s& ddng that vong, c&
phi€u s€ giam 3 do6 la. Cohen sé& ki€m dworc 3 triéu do la, trong khi giao
dich vién ctia Bear ma't 900.000 do la, cuia Morgan la 1,5 tri€u do la. Giao
dich vién ctia Cohen da hira s& trd lai cdc khoan tién d6 bang nhitng khoan
hoa h'dong trong twong lai.

MOdi ngay déu dién ra theo ki€u “toi s& hiiy diét cdc vi hom nay va dén
bu cho cac vi sau”. HEt nam nay t&i nam khac, cac nhan vién ctia Cohen sé
chirng ki€n trong kinh ngac cung kich ban nay lap di ldp lai v&i cac ching
khoan khéc nhau va nhtrng hoan canh khac nhau. Khong ai ¢6 thé cé dwoe

mot thda thudn k€t thic c6 lgi khi giao dich voi Stevie Cohen.
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Vao ldc cudc khing hodng tai chinh thém tram trong, ngay cd mdt s&



ngrdi giau nha't the gidi ciing bit d4u lo ldng Ve viéc tai san clia ho c6 an
toan hay khong. Cohen, binh thwong von chai li véi cam gidc hoang hot,
bit dau canh bdo cdc giao dich vién va gidm dd'c danh muc khong dwoc
qua mao hi€m trén thi treong. Trong nhiéu nadm, Phd” Wall da ki€m dwoc
hang ti d6 la tr thi treong nha di't bing nd va cd md hon loan cdc san
pham th& chdp va phét sinh xua't phat tr d6. Von chic chén rang gia tri
nhirng can nha cda minh chi c¢6 th€ tang, hang triéu nguwoi My da vay
muon vO tOi va dra trén cdc khoan thé chiap, dwoc hd tror va xii giuc moi
buwde bdi nganh tai chinh. Tw ndm 2000 té&i 2007, Phd” Wall da ki€m dwoc
hon 1,8 nghin ti d6 la gia tri cac ching khoan tr nhirng khoan thé&” cha’p
dudi chuan. Gio thi ta't ca c6 vé that dang ngo.

T&i ndm 2009, ba lye lwong hiing manh bét dau hoi tu & SAC. Mét 1a
b1 canh chung ctia nén kinh &, von dang tré nén khé dodn sau mdi ngay
trdi qua, khign cic giao dich vién tuyét vong tim ki&m cédch chic chin d&
kiém tién. Hai 12 tham vong c4 nhin cia Cohen, vAn manh mé nhw bat ky
lic nao nhwng da thay doi vé ban chat. Nhirng ngay lam nha dau tw ki€u
cao boi cia dng dd qua. Ong mudn cic ¥ twdng dau tw chit lwong hon,
dwoc dwa ra bdi ki€u nghién ctru va cdc m6i quan hé ma cac ddi tha nhd
hon, kém tinh vi hon khong the bit chudc. Cudi cung 13 chinh quyén.
Nhitng ngudi giam sat Phd” Wall bit dau higu ring néu ho mudn thiét 1ap
trat ty trong linh vyc tai chinh, cac quy nhw SAC phai bi giam sat chat ché
hon.

Gitra m6i trwong ddy bi€n dong nay tinh co xudt hién Mathew
Martoma, tay giam d6'c danh muc y t& m&i & don vi CR N6i bo ctia SAC.
Martoma mu6n chirng to ban than. Ngay 25 thang Sdau nam 2008, anh ta da

chi thi giao dich vién ctia minh, Timothy Jandovitz, bit dau mua gom c&



phi€u cia cac cong ty dwoc Elan va Wyeth. D6 1a thang Sau t6i t€ nhat ma
thi treong chirng khodan tung trai qua k€ toe cudc Pai suy thodi, va hdu hét
céc giao dich vién lo ling v&i viéc ndm gitr ba't cit loai chirg khoén nao.
Tuy nhi€n, Martoma day quy€t tam.

“T6i muén mua te 750.000 t&i 1 triéu c¢6 phi€u Elan trong ngay,”
Martoma néi v&i Jandovitz mét gior d6ng h'd trede khi thi treong mé cira.

P6 m&i chi 1a mé dau.



Chuong 6
XUNG DOTLOIICH

Bénh Alzheimer anh hudng téi khodng nam triéu ngwoi & My, nd 1a mot
cudc tdn cong tang dan vao ndo bd gdy mat tri nhd va thay doi hanh vi.
That dau kho cho céc thanh vién gia dinh phédi chirng ki€n nhirng nguoi
than yéu cia minh ngdy cang rdi trf, mat cAn bang, khong th€ tinh tién, 14i
xe, hay thdm chi 1a danh rang, do tri ndo ctia ho suy thodi toi mic ho
khong thé nhan ra chinh con minh. Can bénh té ra la mét kinh dich dac biét
cirng dau v&i cac nha khoa hoc. Cho t&i gio khong gi ¢6 the€ ngan can tac
dong ctia nd, nhung cdc nha khoa hoc hy vong ring loai thudc mdi
bapineuzumab c6 th€ khac. Cong ty Elan, dit tru s& ¢ Ireland nhung giao
dich trén S& Giao dich Chirng khoan New York, va cdng ty Wyeth, mot
cong ty dwoe o trung binh thanh 14p & Philadelphia, da cung hop tac phat
tri€n bapi, con duoc goi la AAB-001, mot phan d€ chia sé chi phi qua Ion
clia viéc dwa mot phwong phdp diéu tri bang thudc méi ra thi treong. N&u
cac cong ty c6 the veot qua dworc thu tuc ngat ngheo cia viéce thir nghiém
va cap phép thuéc va dwa ra mot loai thuéc an toan va hi€u qua, ho s€
ki€m dwogc hang ti do la.

Lam dju bot nhirng dau kho cia bénh nhan va than nhan ngwoi bénh
khong phdi 1a y dinh cia cdc nha dau tw Phd” Wall nhw Mathew Martoma,
ngwoi da theo doi hanh trinh dai cda bapi qua quy trinh cap phép theo quy

dinh. Mdi tuAn, cic gidm do'c danh muc cta Cohen dwgce trong doi giri cho



Ong cac bdo cdo cdp nhat vé nhirng y twdng dau tw ho dang theo dudi va
dwa ra khuy&n nghij cho cic giao dich. Bo phan phap ché& ctia SACI”?! @3
lap mo6t dia chi thu dién t¢ dac biét cho nhirng ban bdo cdo do,
steveideas@sac.com, d€ ho c6 thé d€ mit t&i nhitng diéu trong cdc bdo
cdo. Martoma st dung dia chi d6 d€ khuy&n nghi manh mé vé bapi.

C4c bdo céo tuin theo mot cong thirc dinh s&n, v&i tén ¢ phi€u trén
cung, cling dong “Gia muc tiéu” - mc gid ma giam d6c danh muc nghi co
phi€u sé dat t&i - va khodng thoi gian dé xud't cho giao dich. Phén quan

180 mot con s&

trong nhat cda ban bdo cdo la danh gid “muc tin nhiém
theo thang tir 1 t&i 10 cho biét tay gidm d6c danh muc chic chin d&n dau
vé nhirng d€ xua't cua Ong ta. Martoma gtri ban bao cdo cho Cohen ngay 29
thang Sau nam 2008, khuy&n nghi Elan v&i miec gid muc tiéu 40 t&i 50 d6
la. CO phi€u nay dang giao dich & gia khoang 26 d6 la, nén mirc tang ma
anh ta dy doan dya trén nghién ciru ctia minh cho t&i gio 1a ra't 1on. Muc
“cac y&u t& xic tac18!l tirc nhitng sy kién ma anh ta trong doi s& khién
gid c& phi€u cao hon, Martoma viét rang sp t&i sé c6 budi thuyét trinh thix
nghi€ém thud’c Alzheimer giai doan II & ICAD (H6i thao Qudc t&€ vé Bénh
Alzheimer), mét hdi thao cua nganh, vao cudi thang Bay. Voi “mirc tin
nhiém”, anh ta cho di€m “9”. Anh ta ghi chd twong tw vé Wyeth, v&i mirc
tin nhi€ém cting 1a “9”.

Mttc dd tin cdy 10 chi dwoc danh cho “suw chic chin tuyét d6i”, mot
muc c6 vé khong th€ dat dwgre thong qua cdc phwong phap nghién ciru
thong thudng. Lam sao mot ngudi c6 the chic chin 100% vé mdt sy kién
trong twong lai, chit dirng néi dé€n sy bién déng ciia mdt chirng khoan?
Mitrc tin nhiém la cach ma cédc giao dich vién thdng bdo gia tri thong tin ctia

ho cho Cohen ma khong lam 16 ra voi 6ng nhirng chi ti€t vé cach thirc ho
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biet diéu d6. Cohen dura vao dé d€ quyét dinh c6 mua bing thi khoan clia
chinh 6ng khoéng. Hé thong danh gid do tin ciy twng la y twdng chia bd
phan tuan tha phap ludt, vdn ludn cd tim ra nhitng cach thirc d€ bao vé
Cohen va gitp 6ng khong phai nhén thong tin chwa deoc cong khai 16 rang
- né giéng nhr mdt dwong hao bao quanh d€ bao vé tai san gia tri nha't cia
cong ty.

La chuyén vién giao dich chinh mang y t& cua SAC, Tim Jandovitz
chiu trach nhiém vé&i viéc mua cac cO phi€u ctia Elan va Wyeth ma
Martoma dang khuyén nghi. Jandovitz rat hgp cho cong viéc do, voi bd
nao cé th€ tinh nhirng phép tinh phirc tap chi trong vai gidy. Anh ta t&i
cong ty hau hét cdc budi sang vao lic 7 gio va bt dau nghi thitc mdi ngay
la chon ra hang chuc ghi chd nghién ctru tr cac cong ty Phd” Wall, chuyén
nhirng ghi chid lién quan cho Martoma. Anh ta va Martoma thwong xuyén
ng'6i lai v&i nhau lic khodng 9 gio 15 sang, ngay triede khi thi treong mé
ctra, va 1ap chién lwoc cho nhitng giao dich trong ngay ciia ho. Bang cich
theo ddi sat thi treong va ghi di€m khi co’ hoi t&i, anh ta gitip Martoma xay
dung cac thwong vi ngay cang 1on hon & hai cong ty dwgrc Elan va Wyeth,
d6ng thoii Martoma ciing thic giuc Cohen lam diéu twong tw. “T6i da trao
do1 voi Steve vE viée d6,” Martoma sé ndi sau khi dwa cho Jandovitz mdt
1énh mua nwra. Anh ta mudn lam r6 1a s€p ctia ho da dong y.

Jandovitz ty hoi diéu gi sé khi€n mot gidm dd'c danh muyc danh gia mot
chitng khodn & mikc tin nhiém 10, titec 100% chic chin vé cd phi¢u ho dé
xud't. Lién quan t&i chuyén dé, anh ta hdu nhw khéng nhé ¢6 Ian nhin thay
muc tin nhiém 9. C6 vé la lung v&i Jandovitz, nhwng da'y khong phai viéc

cua anh ta.
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Martoma da lam viéc hon hai nam d€ tim hi€u moi thir ¢ th€ vé bapi. Anh
ta da trao d6i v&i hang trim bdc si va nha nghién ctru y khoa, va tu tin ring
bapi s€ hi€u qua. Va anh ta hy vong ki€m dwoe ra't nhiéu tién khi diéu d6
xay ra.

Sw ty tin tuyét d6i cda Martoma vao bapi mdt phian toi tor nguon tin
dac biét ma anh ta da phat tri€n dwore. N€u ban mudén kié€n thirc chuyén
mon vEé thudc tri Alzheimer, bac si Sidney Gilman la ngwoi to't nha't ¢6 the
cung cap. Ong 13 thanh vién ctia Treong Y khoa Dai hoc Michigan, dang
sdng voi vor @ Ann Arbor, Michigan. Gilman dwgc coi l1a chuyén gia dau
nganh vé bénh Alzheimer va cic phwong thirc di€u tri. Tim ra phwong
thud’c 1a s¢ ménh cudc dovi clia Ong.

RAt nhiéu thanh tyu cta 6ng da che di mdt cudc doi nhiéu khdn kho.
Gilman 1on 1€n trong nghéo khé & Péng Los Angeles, con trai cda nhirng
ngwoi Nga nhdp cw ki€m song chat vat. Cha 6ng, nguoi lam da nghé d€
ki€m song, bd di khi Sid 1én mwoi, € méc me 6ng modt minh nudi ba ciu
con trai. DAu vay, Gilman da tré thanh mot sinh vién ki€u mau, hoc treong
Y & Dai hoc California, Los Angeles tred'c khi day Y khoa & Pai hoc
Harvard va Columbia. Ong va ngudi vor dau, Linda, chuyén t&i Ann Arbor
voi hai con trai vao nam 1977 d€ 6ng diéu hanh khoa Thén kinh, Pai hoc
Michigan. Khi con trai 1on cta ho, Jeff, ti€t 16 anh 1a ngwoi d6ng tinh,
Gilman da khong th€ chd’p nhén, va hai ngwoi lanh nhat voi nhau. Jeff da
bi trdm cam tw khi con nhd, va sau khi chuyén ra sdng riéng va bd hoc, anh
tw sat vao nam 1983. D6 1a sy gi nhd kinh hoang t¢i nhirng gi da xay ra
v&i me Gilman, ba ciing da t két 1iéu doi minh & tudi 67.

Sau khi ma't con trai, cudc hon nhan cta Sid va Linda suy sup, r6t cudc



din t&i ly hon. Ndm 1984, Gilman tdi hon v&i mot chuyén gia phan tich
tam 1y tén 12 Carol Barbour. Ong va Barbour khong c¢6 con chung, va mdi
quan hé cta Gilman v&i cdu con trai riéng con sdng, Todd, khong dworec ém
dep. Sau khi Todd tiét 16 v&i cha anh 1a ngwoi dong tinh, gidng anh minh,
anh va cha khong néi chuyén v&i nhau ntra. Tw d6 trd di, Gilman danh
phan 16n thoi gian clia 6ng chim dm trong céc nghién ctru, t&i mic hau
nhw khéng con d&i song riéng tw. “Ong &y lao vao cong viéc d€ d& phai
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suy nghi,” mot trong nhirng hoc trdo cia 6ng & Michigan, Anne Young,
ngwoi sau nay la trwedng khoa Than kinh & Bénh vién Pa khoa
Massachusetts, néi. Bay ngay mot tuan, cé th€ tim thdy Gilman & phong
thi nghi€ém.

Phian 1on cdng viée cia Gilman ngoai giang day va nghién ctru ra't uy
tin nhung khong dwoc tra tién. Ong 1am trong cic Gy ban tw vin qudc gia
va viét hang tram bai bdo hoc thuit vé chirng dang tri va cac bénh khac anh
hwdng t&i ndo bo va hé than kinh trung wong, 6ng dirng dau cac dy an
nghién ctru dwoe cdp tién tai tror 3 triu do la va viét hay bién tip chin
cudn sach, ta't ca khi€n 6ng ndi ti€ng trong linh vye ciia minh.

Ong hau nhw chaalng bi€t quy phong ho la gi, nhwng khi mét giam doc
tr Gerson Lehrman Group ti€p cidn Gilman nam 2001 moi 6ng lam tw van,
ong thay thich thi. Ong c6 th€ thu x&p dwoc thoi gian, ong tha’y the, va
khoan tién ho tra thi hau hinh. Ong nhanh chéng tha'y minh thyc hién hang
trim cudc trao d6i mdi ndm v&i nhimg ngwdi ma thong thudng dng chang
bao gio ti€p xic, cac tay giao dich vién va chuyén vién phén tich lau ca
quan tAm t&i nhitng khia canh khac nhau vé y t&, tv bénh Parkinson’s dén
bénh teo da hé thong t&i Alzheimer. Ho lich sy va ¢6 nhi€u thdng tin, va

nhirng ciu ho hdi vudt ve céi t6i cia Gilman, ludn kém theo nhirng loi tan



tung vé kién thirc sdu sic clia 6ng. Ho nai ni 6ng 1am 1d nhirng chi tiét con
mo h'6 cia cdc phan tng protein hay cac diéu chinh 1iéu lwgng, cha yéu
dworc moi qua nhirng btra ti¢c t&1 danh dai khéch.

Gerson Lehrman Group ty goi ho 1a “ké mdi gidi tri thire”, mot mo ta
c6 phan mia mai. Trén thyc t&, ddy 1a mot cong cu mang t&i thong tin vueot
troi hon cho nhirng nha d4u tw sanh sdi s&n sang tra tién cho thong tin dé.
Tuy nhién, Gilman khong nhan thay vai dién ctia 6ng trong sw ba't cong thi
trrong nhd bé nay la vai xau. Ngwoc lai thi ding hon. “D6 1a mot co hdi
trd chuyén voi nhirtng ngueoi ¢6 goc nhin hoan toan khac so v&i cdc sinh
vién tOi gdp mdi ngdy,” Gilman ndi vé cong viéc d6. “Ho trd khd. D6 1a
mot sy thay d6i v&i toi. That 1y thd.” Ong khong cén tién - tredng dai hoc
trd ong 310.000 do la mdi ndm, mdt mirc sdng rong rdi & ving Trung TAy
con ngheo kho - nhung cing chflng viéc gi n€u ong thay tai khoan ngén
hang ctia minh ting 1én mdi thang. Mdi mot cudc néi chuyén qua dién thoai
kéo dai 30 phit voi mot giao dich vién quy phong hd, GLG tra déng 1.000
do la, khoang gap do6i so voi mic phi cla cac ludt sw doanh nghiép hang
dau. Mbi cudc gip trc tiép dwoe trd phi 2.000 d6 la.

Gilman nhanh chéng ki€m dwoc hang trim nghin do la mdi nim lam
ngh€ tw van, ma chi phai néi v€ cong viéc ma 6ng yéu thich. L1 s6ng cua
ong chfmg thay d&i may, nhu mot hoc sinh cii néi: “Ong &y khong phai 12
ki€u ngurdi hao nhodng thich nhitng mén @6 choi dit tién.” Nhung dng bét
dau cho phép minh tdn hudng chiit xa xi, nhw cac chuyén bay hang nhat va
dich vu xe dwa don.

Cong viéc voi quy phong hd chi€m ngay cang nhiéu thoi gian cua 6ng,
va né dwoc thye hién ma cdc dong sy va cong dong khoa hoc ctia 6ng

khong biét. BDoi song cuia Gilman ngay cang bi mat hon.



Ong da dit nguyén tic khong bao gio ddu tw vao cdc chirng khodn
dwoc, vi dng lo ling vé xung dot loi ich tiém tang. Nhwng 6ng nhanh
chéng thd’y minh wu tién cong viéc tw vadn hon nhirng viéc khdc dng van
quen lam, chzamg han nhw phuc vu cho cdc ban tw van hay vi€t nhung bai
bao ki€m dwgrc it tién hodc chE’ing duge dong ndao. Ong khong phai 1a
ngwoi duy nha't. Nhiéu ban bé va dong sy cia ong cling lam thé&”. Thuc &,
ngh€ y da bi Pho” Wall tham nhap, khi ngay cang nhiéu béc si bi 161 kéo
vao mang lwdi clia nganh tai chinh cao c&p trong vai trd cdc ngudn tin
dwoe trd tién cho cac tay quan 1y tién bac. Nam 2005, Journal of the
American Medical Association!%?! ding tai mot nghién ciru cho thdy gan
10% céc bac si & My ¢6 quan hé dwoe tra tién voi cdc nha dau tw Phd
Wall, tang 750% so v&i nam 1996. Con s6” khong chinh thire ¢6 the' con cao
hon nhiéu. Viéc cdng tdc nhanh chéng ctia nhirng ngwoi lam nghe€ vy, theo
bai bdo, “nhiéu kha nang la chwa ting c6 trong lich st m&i quan hé nghé
nghié€p cua ngh€é nay”.

Qud trinh phat trién mot loai thudc m&i dai va dit dd; cdc cong ty duorc
ngay cang tranh lam viéc d6 ma wu ti€n cho viéc ti€p thi hay chuyén doi
muc dich cac loai thudc da dwgrc lwu hanh. Khi ho quyét lwa chon khéi dau
mdt hanh trinh dit dd nhw th&’, ho sé& di t&i giai doan thtr nghiém & ngudi,
chang cudi cung tredc khi mot loai thudc méi ¢6 th€ nhan dwgc sw chap
thuan ctia FDAI®3] va ban cho nguai tiéu diung. Thir nghiém bét dau bing
Giai doan I, trong d6 I'an dAu tién thudc dwoe thit & mot mau quy mod nho,
it ngwoi tham gia thir nghiém. Néu thudc an toan va hiéu qua trén nhém
nho tinh nguyén vién thir nha't d6, thi chuyén sang Giai doan II, noi thudc
dwoc thir nghiém véi mot nhém 1on hon gém hai trim bénh nhén hodc

hon. Néu & thoi di€m nay thudc td ra an toan va hiéu qua, né bwdc vao



Giai doan III. O giai doan nay, hai nghién ctru doc 1ap s€ dwore thye hién d€
x4c nhan nhitng k&t qua da quan sit duoc trede dé: rang thudc an toan va
hiéu qua. Nam 2004, Gilman dwgc Elan tuyén md d€ lam chu tich iy ban
giam sat an toan cho bapi, mot nhom chuyén gia y khoa ddc 1ap chiu trach
nhiém theo doi sy ti€n tri€n cia nghién ctru, ddm bao khéng bénh nhan nao
gap phai nhirng tac dung phu nghi€ém trong.

T4t cd moi nguoi tham gia thi nghiém bapi dwoe yéu cau ky mot thoa
thudn gitr bi mat ki€m sodt moi khia canh ctia chwong trinh. “Ban va nhan
vién cua ban khong dwgc binh luan voi bén thir ba vE thit nghiém 1am sang
hay AAB-001 cho t&i khi cac két qua phén tich va thi nghiém cudi cung
da dwoe cong bd,” theo mot chi thi tir cOng ty giri cho nhitng ngwoi tham
gia. “Cac chuyén vién phan tich, nhan vién cac quy phong hd, nha dau tw,
phong vién bdo chi va thdm chi 1a dai dién cac hang dwoe khac ¢6 the lién
lac v&i ban tim ki€m thdng tin lién quan t&i viéc thir nghiém hodc y kién
ctia ban v€ két qua du ki€n cua thr nghi€ém 1am sang.” Mot chi thi khac
canh bio: “Giao dich chitng khodn ctia Elan hay Wyeth khi ban dang nim
cac thong tin chwa dwoc cong khai ¢6 th€ khi€n ban phai chiu trach nhiém
dan sy hodc hinh sy theo phap luit vé giao dich chirng khoan cuia bang va
lién bang.”

Ban d4u, Gilman c& ging hét sitc d€ tudn tha cdc quy dinh. Ong hiéu

danh ti€ng ctia minh phu thudc vao do.
[eJoXe]
Gan nhu ngay sau khi viéc thtr nghiém bit dau, Gy ban gidm sit an toan

bapi cling nhan dwgc cac bao cdo vé mot tac dung phu dang lo ngai. Tac

dung phu nay dwoc goi 1a phit né do nguyén nhan mach maul®¥, mot dang



pht & sau ndo dwgrc phat hién thong qua viéc quét ndo dinh ky. Gilman 18y
lam lo ngai. Ong di quan sit thd'y hién twong ndo phi trong Tdn thi
nghiém mot loai thudc diéu tri Alzheimer tredc d6 tén goi AN-1792.
Trong trwong hop dd, cac cong ty dwoee phai dwng thi nghiém vao nam
2002 do nhitng ca viém ndo ndng & bénh nhan, diéu cho thdy thudc cé
doc. Lan nay c¢6 vé nhw sé& khdc. Cdc nha nghién ciru tin ring bénh
Alzheimer gay ra do sy tich tu trong ndo cia mdt loai “keo protein” hay
chat bon tén 1a “beta amyloid”, chat nay can tré lién lac gitra cac t& bao
than kinh. Bapi dwoc thi€t k& d€ tan cong chat bon d6. Gilman hy vong
riang ching phit & ndo bénh nhan 12 dd'u hiéu cho thay bapi dang phat huy
tac dung, bang cich dao hang trong mach mdu ctia ngudi bénh va quét sach
cac chat bon.

Trong nhirng thang ti€p theo, Gilman va Martoma trao doi thwong
xuyén vé bapi qua dién thoai, doi khi hang gio’ 1ién. Ho da gip nhau udng
ca phé & cac hoi thdo y khoa, noi Martoma thwong di cing Rosemary va
cac con. Rosemary ti€p tuc tham gia sdu vao moi khia canh cong viéc ctuia
ch'ong. “Mathew khong lam viéc d6 mot minh,” sau nay c6 ta néi. “DPo6 la
ki€u cong viéc phdi cdm dau cim cd 1am ca ngay 14n dém.” Ho thdo luan
V€ nghién ctru va cac y twedng ddu tw clia anh ta ra't 1au va tranh ludn xem
nén d4u tw bao nhiéu tién vao mdi y twéng. CO6 ta chju trdch nhiém hoan
toan viéc nha ctra va con cdi d€ anh ch'ong c6 theé’ lam cong viéc ctia minh
ma khong bi phan tdm. Chu d€ bapi tr¢’ thanh mot chuyén dua trong nha.
Thinh thoang trong nhtirng cudc trao doi clia minh, Rosemary va Martoma
lai hét 1én bing tir cAm than mé&i: “Bapsolutely!”183].

Du Gilman con trao doi v&i vai chuc tay giao dich & cac quy phong hd

khéac, Martoma la khach hang tw van hang dau cta 6ng. Trong cic cudc



trao doi, Martoma tho 10 v&i 6ng, chia sé nhirng chi ti€t vé mdi quan hé
voi vor va nhieng thach thiee ctia viéce sinh con qué day. Du Gilman ban dau
cuwong lai nd Iyc k&t ban clia Martoma, vi diéu d6 cé vé khong phi hop,
ong cam thdy that sw, c¢6 1€ 1a kho gidi thich dwoe, quan tim t&i hanh phic
ctia Martoma. Gilman mu6n anh ta thanh cong va cam thd’y da dau tw vao
s thanh cong d6. Sy that 12 Martoma nhéc 6ng nhé tdi con trai dau clia
minh, Jeff. DGi lai, Martoma d61 x& voi Gilman nhw th€ 6ng 1a cha minh,
Quan hé cua ho tré nén géan gii toi mirc Gilman hdu nhw khong d€ y khi
Martoma bit dau tir tir hwéng 6ng vao nhirng linh v trao ddi o rang 1a bi
cAm doan. DAn d4n, Martoma bit d4u hdi nhitng cAu hdi tryc tiép hon.
Anh ta cé vé dac biét tap trung vao cic tac dung phu ma Gilman da quan
sat dwgc & nhirtng bénh nhan dung thudc bapi, diéu c6 the chi ra li€u ¢6
van dé voi thudc hay khong. “Co th€ du kién cdc tdc dung phu nao?”
Martoma ct hdi mai nhw thé. Thong qua cdc nghién ctru thdu ddo cia
minh, anh ta hi€u rang ching phii ndo c¢6 kha ning do nguyén nhan mach
mau, hay nao bi swng 1€n, va anh ta lién tuc héi Gilman vé diéu dé. Mét tac
dung phu nhw thé c6 nguy co’ lam trwegt dwong ray viéc phé chuan loai
thud'c mai.

Mot hdm, dwdi sy truy hdi quyét liét ciia Martoma, Gilman tré nén khé
chiju. Ong c& ging tra 15 chi & mirc d6 1y thuyét, ddp lai mot cich mo b6
va tranh né diéu thyc sy xay ra. “L&y vi du,” Gilman néi v&i Martoma, “¢&
nhtrng bénh v&i cac 1iéu khang sinh 1on, nhw lupus, thap khop, ta bi dau,
ta bi nhirc dau, ta bi dau lwng, dau khép...”

“Rat ly thd,” Martoma néi. Anh ta im ling mot ldc, cd ging 16i cau
chuyén tré lai cudc thit nghiém bapi. “Ong da thdt si thay gi?”

Gilman bi€t Martoma dang hoi nhirng chi ti€t ma 6ng bi cAm chia sé.



“T6i khong th€ néi voi anh chuyén d6,” 6ng noi.

Martoma ti€p tuc gang hdi, mudn bi€t xem nguwoi ta da quan sat dwoce
gi v&i bapi.

“V&i da khang the, nguoi ta ¢6 the trong doii mot s6” tac ddong khdng cd
nguyén nhén r6 rang, chi y&u la & cac khop, nén dau & vung dwdi lung
hay dau ddu hay khép hay hiu qué khac lién quan t&i tha'p khdp cé the xady
ra,” Gilman néi.

“Chiing da xay ra chwa?” Martoma hoi.

“Chiing da xay ra,” bac si Gilman cudi ciing ciing néi. Ong cam thdy
ra't khé chiu, Gy ban gidm sat an toan dang chuan bi hang loat bao céo vé
chirng phit ndo do nguyén nhian mach mau & cdac bénh nhan. Du diy la bi
mat, Martoma c6 vé bang cich ndo d6 da biet va dang tim ki€m thong tin
xéac nhan, va Gilman vwra trao thdng tin d6 cho anh ta. Cac bac si tham gia
tht nghiém van dang tranh cii liéu tdc dung phu nay c6 phai 1a ddu hiéu vé
doc tinh ti€m tang, hay cho thdy hi€u qua cua bapi hodc ca hai. Gilman
biét ring dng dd vwot qua lan ranh khi tiét 16 diéu d6 cho Martoma. Nhung
Ong cam thay khong the néi khong.

Ong bit ddu chia s& cdc chi ti€t bi mit vé nghién ctu bapi v&i
Martoma mét cdch thuong xuyén. Ong néi cho anh ta biét vé viéc ndo bj
phu ¢6 thé la dau hiéu cho thdy thudc cé tic dung, viéc cac li€u lwgng
thudc khac nhau anh hwdng téi bénh nhan thé nao, viéc nhiing nguoi
mang mot loai gien cu th€ gin v&i bénh Alzheimer phin Gng ra sao.
Martoma ti€p nhan ta't ca thong tin d6 va gang hoi thém ntra. Anh ta dac
biét quan tAm t&i s lwgng bénh nhan cho thd’y cac tac dung phu, cang cu
the cang t&t. Gilman c¢& gdng khong nghi vé nhirng gi Martoma s& 1am v&i

thong tin ma Ong da trao cho anh ta.



[ee]e)

Cai va 'am 7 khong phai 1a hi€m gap trén san giao dich & SAC. Cohen thich
cac chuyén vién phan tich ddt Iénh va cidc gidm ddc danh muyc c6 quan
diém khac nhau d&i dau v&i nhau va quan sdt viéc ho co gidng bdo vé quan
di€m cda minh. Ngay ca trong mdt moi treong nhw thé, vu giao dich Elan
va Wyeth van cyc ky giy tranh cdi. DU Martoma con twong doi non kinh
nghiém, bang cdch nio d6 anh ta di thuyét phuc dwoc Cohen xdy dung
nhirng thwong vi 1én véi ca hai chitng khodan nay. Hau hét cdc giao dich
vién khéc trong cdng ty 18y 1am khé hiu. Moi ngudi bit dau nghi ngo.
Mot nhém khéc ctia cac giao dich vién chuyén mang y t&, do Jason
Karp dirng déu, cling da nghién ctru vé thtr nghiém bapi, va ho di t&i mét
két luan khac: ho nghi ring loai thudc niy sé tha't bai. Mot phan cong viéc
cua Karp la giang day cho cac chuyén vién phan tich khéac trong cong ty
cach thiec xdy dyng nhirng md hinh wdc tinh gia tri cia cac chirng khodn
khdc nhau. Anh ta dwgc long dong nghiép va mac du méi qua tuoi 30,
Karp cho minh 12 mot ngwoi dan dwong. Anh ta thich dwa ra céc loi
khuyén. Nhung anh ta cling bi€t cach leo lai bau khong khi van phong.
Karp va hai chuyén vién phéan tich cia anh, David Munno va Benjamin
Slate, vwra trdi qua ba nam lién ti€p c6 lgri nhuédn rat 1on va dwoc coi la
nhém y t& gidi nha't cong ty. Cé ba nguoi déu khong thich Martoma. Ca ba
da gidt minh khi thdy co phi€u Wyeth xuit hién trong tai khoan cua SAC,
va ho bit dau hdi do xung quanh.
“Tai sao cong ty lai ddt cweoc mot ti d6 la vao Wyeth?” Karp hédi Cohen.
“DPé 1a thwong vi cia Wayne,” Cohen tra 1o1. Moi chuyén 1€ ra két thic

& do.



Cai tén d6 goi ra sy kinh s¢ & san giao dich SAC. Wayne Holman la
cyu giam d6c danh muc & SAC, tdt nghiép Treong Y Dai hoc Yale va DPai
hoc New York, trng lam chuyén vién phéan tich nganh dwgc & Merrill
Lynch trwde khi t&i 1am viée cho SAC. Cohen tirng ¢ géng chiéu mo dng
nay nhi€u l'4n tredre khi khoan lwong thwedng r6t cude da thuyét phuc dwoc
Holman; sau khi da vé SAC, 6ng ta nhanh chéng ki€m dwgc nhi€u tién
hon gén nhw tat cd moi ngwoi. Martoma goi Holman 1a “vi than nganh y

AN

te.

Nam 2006, khi Holman roi SAC d€ khéi sy quy phong hd cda riéng
minh, Ridgeback Capital Management, Cohen da gép 800 triéu d6 la, voi
nhirng diéu khoan linh dong hon nhi€u so v&i cac khoan von 6ng thwong
gop vao cac cong ty m&i do giao dich vién cii cia 6ng thanh 1ap. Cohen
khong thodi mai 1&m vd&i trién vong d4u tw vao nhitng ching khodn nganh
y t& ma khong cé y ki€n ctia Holman t&i mic yéu cau Holman tiép tuc
khuyén nghi cho 6ng. Holman da ky mot thoa thuan tw van hé thong hda
viéc 6ng sin long trao d6i vai Cohen vé Wyeth du dng khong con lam viéc
cho SAC. bai lai, SAC d6ng y trd cho Holman khoan “‘phi tw van” 20 toi
30% lori nhuén ctia SAC trong vu dau tw nay. Cohen thwong khong dwa ra
nhirng dé nghi nhw thé’, nhwng Holman dang gia.

Holman tin ring cdch hop 1y hon d€ dit cwore vao bapi 1a dau tw cho
Wyeth, da 1o6n hon va ¢6 nhi€u san pham hon Elan, dong nghia néu bapi
khong hiéu qua, hang nay it c6 nguy co’ gip ric r8i hon. Elan, mit khac,
cot chat twong lai clia ho vao cudc thir nghiém loai thudc tri Alzheimer.
Hang chi cé thém mot loai thud'c kha thi nira dang dworc phat trien, Tysabri,
duoc thigt k& d& diéu tri da xo cing! 3%, Nhung Tysabri da gip nhiéu van

dé, giy ra nhiém tring & nfo trén mdt s6 bénh nhan. Holman dy dodn né&u



bapi khong hiéu qua, cd phi€u cia Elan s€ bi nghién nat. B&i ta't ca nhiing
diéu d6, day 1a mot vu dau tw cuc ky rai ro. Mac du Holman 1a vi than caa
nganh y t&, Cohen c6 vé da phot 1o 6ng khi tinh t&i Elan va néi véi moi
ngudi rang Martoma 12 ngwdi 6ng tin twdng. Martoma d3 dwoce “gén tén”
vao thuong vi trong tai khoan ctia Cohen, dong nghia v&i viéc anh ta chiu
trach nhiém cho vu dau tw Elan va sé chia sé l¢ri nhuén tw d6. Anh ta cling
dwoc gin tén trong vu Wyeth nira.

Munno va Slate khong hi€u ndi tai sao Cohen lai mao hi€m qud nhi€u
nhw the” vao hai cong ty dworc day bi€n dong. SAC lién tuc thyc hi€n cac
vu dau tw xong xdo, nhuwng Cohen ty hao vé kha nang quan tri rai ro cia
Ong. Thén trong danh gia xem tién ban ki€m dwoc tir mot vu giao dich ¢6
dt bu dip cho nhitng thua 16 tiém tang hay khong 13 diém cdt y&u cho sy
sdng con cua mot quy phong hd. Panh cwoc qua 16n vao két qua mot vu
thir nghiém thudc duy nha't vdn cé thé quét sach toan bo loi nhuan cta quy
trong ca nam trede d6 khong phai 1a khén ngoan. Munno va Slate da gap
Martoma vai I4n, hdi xem anh ta ¢ sdn long trao d&i quan di€m vé cdc
chirng khodan va vu thit bapi khong.

“Ta chia sé cac tin tirc v&i nhau nhé,” Munno ndi.

“Puregc thdi,” Martoma tra loi, lam cho Munno dién tiét, anh nay von

van cam tha'y SAC khong nén d4u tw chit nio vao Elan.

Ban d4au, Munno va Slate c& ging tim hi€u xem si tir tin ctia Martoma
Xud't phat tir ddu, bang cich c& Tan lai nhitng bwéc di kha di cta anh ta
trong qud trinh nghién cttu. Ho chéc chin rang, dya trén chuyén mon cia
ho trong linh vyc nay - Munno c6 bﬁng ti€n si khoa hoc than kinh - ho ¢6
th€ 13p lai ba't cir diéu gi anh ta da 1am d€ din t¢i k&t ludn d6. Nhung theo

thoi gian ho ngly cang tin ring anh ta d sai. Loi giai thich duy nha't con



lai 1a c6 gi d6 mo 4m dang dién ra. Ho néu ra nhirng quan ngai clia minh
voi Karp.

“Anh c6 the tim xem ga nay dang lam gi khong?”” ho hai.

Karp bit dau lo ldng thyc sy. Theo anh thi Munno va Slate 13 nhitng
chuyén vién phan tich mang y t& sdng ldng nha't cdng ty. N&u ho nghi rang
thwong vi d6 cé rui ro gy ra mot tham hoa, anh muén bao vé€ cong ty. Va
lai, r6t cudc thi khoan thwdng cia chinh anh ciing s€ bi anh hwdng. Tuy
nhién, khi anh t&i gdp Cohen va néi vé Martoma, moi chuyén chang di t&i
dau.

“Cilr d€ cdu ta lam,” Cohen néi. “Pwng néi gi v&i ciu ta, ddy dau phai
nhan vién cua anh, hay thoi ngay chuyén doé di.”

“Ong khéng nghi ho biét gi d6 sao, hay diing 14 ho cdm thay diéu gi d6
rat manh mé?” Munno héi, y chi Martoma va Holman.

“Pay la mdt vu kho,” Cohen ndi. “Tdi nghi Mat sit sao v&i vu nay
nha't.”

Vai ngay sau, Slate lai hoi Cohen cung cau hoi dé. “Cé vé nhw Mat cé
rd't nhiéu mdi quan hé t6t trong linh vyc nay,” Cohen tra loi mo h'o, r'oi
xua anh di. Ong k&t t6i Munno va Slate “ghen ti va 1am quéd” v&i suy nghi
tiéu cwec ctia ho. Ong bit dau tha’y khé chiu.

Vi ta't ca cac giao dich vién quy phong hd dang chi€n dau trén thi
trrong chirng khoan déu cwc ky hi€u chién, dau tw thanh cdng vao chirng
khodn da tré nén khé khin hon thing mot van xi t&. Khdng chi ban phai
bi€t ta't ca nhirng 14 bai cac tay choi khac cd, ban con phai bi€t ho nghi gi
voi nhieng 14 bai d6. Doéi khi, cac cong ty cdng bd’ tin tire tich cwe, nhwng
cO phi€u cua ho lai giam, vi cac giao dich vién da ky vong nhw vay. Poan

xem nhirng ngwoi khac dang tinh toan diéu gi cling tré nén quan trong nhw



hiéu cdc san pham ctia mot cong ty. Bigt diéu nay, Munno bit dau tim cdch
do xem cac k€t qua cua bapi phai tot t&i mirc nao d€ dwore ghi nhén 1a tich
cuc voi ta't ca cac nha dau tw da dit cwore vao vu thir thudc.

Hét Tan nay t&i Ian khac, Munno, Slate va Karp quay di quay lai
Cohen: liéu Martoma nghi rang anh ta biét két qua sé ra sao, hay anh ta
thwe sw biét nhirng két qua d6? Cohen tw chdi tra loi.

SAC la moét trong nhirng quy phong hd hiing manh nha't thé” gidi, va
cac nhan vién tai nang nha't ctia hang da cw x& nhw mot dam “tré trau”, cai
nhau vit va bay mwu sau leng nhau.

Du Martoma ngoai mit 1dam ctrng, anh cdm thdy ngay cang dé ton
throng. Anh bit dau thdy nhw th€ Munno dang tim cich hiiy hoai sw
nghiép ctia minh bing cich dam sau leng va néu ra nhitng nghi ngo* vé anh
véi Cohen. Anh c& géng kiém tra di ki€m tra lai mot s6” thong tin ma anh
c6 duoe trr Gilman voi mét bac si khac lam viéc trong cudc thir nghiém,
ngwoi ma anh tim thdy qua mot cong ty mang lwdi chuyén gia khac, cong
ty Wall Street Access. R6i vao thang Tw, Martoma nai ni Gilman, md&i lién
hé quy gid cta anh, néi chuyén v&i Munno va Slate va ddng vién ho binh
tinh lai.

Cudc tranh luin tiép dién trong vin phong clia SAC, nhung Cohen
khong thay d6i thwong vi clia minh. Cudi cung 6ng néi véi Munno va
Slate hay thoi cam ram. Ong khong mudn nghe ba't ci 1o ndo tir ho lién

quan toi d€ tai Elan nira.

[ee]e)

Poéng vai tro mdt phéan trong viéc tw van cho céc tay giao dich m&i vao

ngh€, Jason Karp da phat trien mot hé thdng phan loai thong tin ma anh



day cho tit ca cac chuyén vién phan tich ctia minh, mét cach thirc d€ hi€u
diéu gi la an toan va diéu gi ¢6 th€'la ba't hop phap.

C6 “loi the trdng”, tirc thong tin 6 rang, san ¢6 ma ai ciling ¢ thé tim
tha’y trong mdt bdo cdo nghién ctru hay mot tai liéu cong khai, nhirng thong
tin thanh that ma néi thi khong gid tri nhiéu, nhwng khong khién ai gip ric
ro1.

R6i ¢6 “loi thé” xam”, t& nhi hon. Bat ¢t chuyén vién phéan tich nao
lam t8t cong viéc cua minh cling s€ lién tuc gdp phai loai thong tin nay.
Ch?ing han, mdt ngwoi chiu trach nhiém vé quan hé véi nha dau tw & mot
cong ty c6 th€ néi, “Phai roi, moi thit dang dién ra kém hon mot chit so
voi ching tdi nghi...” Liéu d6 ¢6 phai l1a thong tin khong dwoc cong khai?
Céch duy nhat d& biét chic 1a trao ddi v&i trwedng bd phan twr van phédp 1y
cia SAC, Peter Nussbaum, nguoi da lam viéc cling Cohen tir nam 2000.
Nussbaum khéng phai 1a ngwoi ¢ phong thai dp dat, nhung 6ng c6 mot
birc tranh con cd mép lao khdi mat nwdc trén birc twong bén ngoai vin
phong ctia 6ng, ma mdt s& nhan vién cho ring dwong hwéng nghé thuat cé
chu dich 1am 6ng c6 vé dang so.

Né&u Nussbaum quyét dinh ring mot thong tin cu th& nao dé c6 thé
khieén SAC gap ric roi, chirng khoan lién quan s€ bi dwa vao danh sach han
ch& va ho khong th€ giao dich chirng khodn d6. T4t nhién, chinh b&i 1y do
d6, céc giao dich vién chi t&i gip 6ng khi ho chic chdn minh phai 1am thé"
Nussbaum gidng nhw ban thanh tra ndi bo ctia cong ty.

Hang muc thdéng tin thit ba cua Karp 1a “lgi thé” den”, thdng tin rd rang
la bat hop phap. N&u céac giao dich vién s& hiru loai thdng tin nay, chirng
khodn s€ bi han ch& giao dich ngay lap tirc - it ra la trén 1y thuyét. Trong

qua trinh 1am viéc, cac chuyén vién phan tich khong th€ tranh khdi gip



phai loai thong tin nay - nhirng con s& V€ lgri nhuén cu th€ ctia mot cong ty
trede khi dwgc cong bo chgng han, hay viéc cOng ty chuan bi nhan mot
khoan d4u tw 16n - dit phan 16n nhitng gi céc giao dich vién xi 1y 12 ndm &
vung xam.

Karp thdy ring uyén ngir ma héa bing mau sic hitu ich cho nhitng gi
lam viéc v&i anh; n6é cho phép ho trao doi ¢c&i mé& hon vé nhirng gi ho
dang lam. “N&u ban lam mot viéc sai trdi, ban ng6i t va cudc dovi ban bi
hiy hoai,” Karp néi v&i ho. “Khong ¢6 giao dich nao dang d€ bi nhw thé”.”

TAt nhién, trén thyc t&, ho déu choi mot trd choi, ¢d ging c6é duwgce
thong tin gia tri nhat ma khong gip rdc rdi. Loi the 12 mit nwdce, va ho
dang boi trén d6. Con Cohen ty hao vi tuyén dung dwoc nhirng tay boi 161
quy€t tam nhat.

Theo quan di€m ctia Karp, Martoma dang phdt 1o nhitng quy tic don
gian trong viéc danh gia cha't lwong va sy hop phdp v&i thong tin cda anh.
Karp ciing thodng nghi Martoma c6 th€ dang bip boom. Anh ting thd’y diéu
do trwdce kia, cac giam ddc danh muyc gia vo rat tin twedng d€ day Cohen
vao viéc xay dyng mot thwong vi 1on, vé co’ ban 1a mdt canh bac s€ gitp
ho nhan dwoc khoan thuedng 1on né€u moi viéc sudn sé. Hoac 1a cé chuyén
gi d6 ba't hop phap dang xay ra.

Munno ciing nghi ngo’ nhw thé khi anh ta g6 mot thu dién t& khac voi
giong diéu tram trong cho cac dong nghiép, kéu ca vé viéc Cohen nghe 1o
Martoma thay vi ho. “Trwdc hét, ching ta 1a nhitng ké ngd'c khi can dy vao
viéc nay,” anh ta vié€t cho Slate. “Xuan ngdc & nhiéu cap d9.” Ho khong
cich nao thing dwore, Munno néi, khi Martoma dang néi v&i moi ngudi

rang anh ta dd ndm chic “loi the den”.



) _ Chuong7 .
CHAT LIEU LAM NEN NHUNG HUYEN
THOAI

Khi cac giao dich vién cia SAC dang vat 16n voi viéc khong d€ mat tién
trong sudt mua xuan, b&i cudc khing hodng tai chinh thém tram trong,
cudc diéu tra giao dich noi gidn clia chinh quyén cudi ciing da bit du ting
toc. Vao dau nam 2008, Bear Stearns bi ban cho JPMorgan Chase trong
mot cudc giadi ctru khan cd’p do chinh quyén thwong lwong. Tw d6 trd di,
cac nha dau tw roi vao mot tinh trang ho chwa ting thay trwdc kia. Tat ca
nhitng gi ho ¢& ging lam déu vo ich. Ngay ca khi nhitng giao dich vién c6
th€ thu thap thong tin ¢ gid trj, hda ra van vd dung v&i muc dich giao dich.
Cac cong ty cong bo thu nhdp t6t hon so voi dy kién, va gia cd phi€u cta
ho van ¢t gidm. Thi treong chi lao theo mdt hwedng, d6 1a di xudng.

DPing vao ldc thi treong trd nén t6i t€ hon, mdt don xin nghe 1én dién
thoai di dong ctia Raj Rajaratnam dwoc bi mat ndp cho toa lién bang, kem
theo ban khai c6 tuyén thé ctua B. J. Kang. Gidy phép cho bén chinh quyén
nghe 1én cdc cudc goi dién thoai c4 nhan khong phai 1a thit tda 4n dé dang
dong y. Pau tién don dwoc xem xét & BO Tw phéap tai Washington, D.C.,
tredc khi dwgrec ndp cho toa an ¢6 quyén tai phan & khu viee ma téi pham
dwoe cho 1a da xay ra. D€ yéu cau dwoe chdp thuan, FBI phdi trieng ra
bang chirng cho thdy viéc pham toi dang dién ra & mot dwong diy dién

thoai cu th¢ ma ho mudn nghe 1én va ring cdc phwong phap diéu tra khac -



ching han nhuw nghién ctu tai liéu va tim ki€ém ngwdi hop téc - khong
thanh cong hay khong cé tdc dung. Ho phai chitng té rang dit dwong day
nghe 1én, con dwoe goi 1a “Khoan III” 1a cach duy nha't d€ chinh quyén
ngan chdn hoat dong td1 pham.

Vao ngay 7 thang Ba nam 2008, sau 12 thang dao x&i ciia SEC va FBI,
cac cong t6 vién & Khu Nam New York da thuyé&t phuc dwoc Tham phan
Gerard Lynch chap thuin cho nghe 1én Rajaratnam 30 ngay. L'an dau tién,
FBI nghe 1én nhirng tay chuyén nghi€p & Phd” Wall lic ho dang lam viéc.

Trong khi d6, Cohen, ngay cang bi quan v€ nén kinh t&, phat tin hi€u
cho c4c nhan vién cta dng rang dng thay thi treong sip sup d5. “Trir khi
cac giao dich dau mé giam sau, t6i khong tha’y thi treong cé the€ duy tri
duegc & mirc nay,” 6ng viét trong mot thw dién t& gii cho ca cong ty. “Toi
s€ quy€t dinh ban thdo.”

That ky la, sy bi quan nay khdng m¢é rong ra t&i cac thwong vi rat 1om
va khong dwoe phong ho ciia SAC ddi voi Elan va Wyeth, nhirng thwong
vi 16'n t¢i mie ching vi pham cdc nguyén tic quan tri rdi ro ctia cong ty.
Thay vi thé&’, su tw tin cda Cohen v&i nhin nhin ctia Martoma vé bapi dwoc
cling ¢& khi Martoma sdp x&p mot bira ti riéng & biét thy ctia Cohen tai
Greenwich ngay 4 thang Sdu nam 2008, v¢ii CEO cta Elan, mét cyu chi
ngan hang dau tv ctia Merrill Lynch tén la Kelly Martin. Hau hét cidc nha
dau tr s€ khong bao gior ¢6 co’ hdi ¢6 cudc néi chuyén riéng voi gidm doc
diéu hanh mot cong ty nhiéu ti d6 la, chir ding néi cd mét bira td'i, nhung
Cohen khdc v&i nhitng nha ddu tw khdc. Ong c6 18 d3 c¢6 thé mua ca cong
ty d6 n€u mudn, va hau hét cic giam doc di€u hanh nhiéu kha nang s€
d6ng y danh thoi gian riéng cho 6ng néu 6ng dé nghi.

Martoma hy vong viéc gdp Martin c6 th€ gitp s€p minh ting thém ty



tin V& khodn dau tw clia ho, nhat 1a khi doi mit v&i chién dich van tiép
dién ctia David Munno va Ben Slate thuy&t phuc Cohen ban céc c& phiéu.
Elan c6 qud khi ddy nhirng van dé vé ké toan dang lo ngai, va Cohen
dong y la viéc trao doi mat d6i méat s€ giip ong cam thdy thoai mai hon
v&i viée nim gitt qua nhiéu cb phi¢u. Ong da ludn cam thay thodi mai v&i
trirc giac ctia minh vé con ngwoi va mudn lam quen v&i Martin mot chiit,
d€ cdm nhan xem 6ng nay la ngwoi thé nao.

Martoma va Cohen 1én k& hoach truedc vé cach tot nhat d€ moi thong
tin xem cudc thir nghiém thudc dang dién ra th& nao. Martoma lén mot
danh sach nhtrng cau hoi dwoc dwa ra mdt cach can trong ma anh ta dw
dinh héi. K& hoach la dic biét chi y t&i ngén ngtr cor th€ ctia Martin ngoai
nhtrng gi 6ng ndi ra, nhin vao ciac dau hi€u phi ngdn d€ tim hiéu chuyén gi
dang dién ra. “Md&i gan day, trong nhitng kénh thong tin clia dng ¢ sy
nhan manh ngay cang nhi€u vao AAB-001,” 1a di€m dau ti€n ma Martoma
dinh néu ra. “Thanh cong cia AAB quan trong ra sao trong thir nghiém giai
doan II dya trén viéc dng dan dau/dp dao trong linh vic nay?”

Trong sudt bira dn, Cohen theo ddi Martin khi 6ng niy néi. Ong thay
Martin u€ oai bat thwong, gan nhw 1a chan nan, khoéng tip trung va thi€u
nhiét huyét, diéu ta khong trong doi & mdt ngwoi dang lanh dao cong ty
sap gidi quyét dwoc mdt trong nhitng cudc khiing hodng y hoc 16 nhat the’
gi¢i. Trong thdm tdm, Cohen thd’y moi chuyén sé khéng 6n v&i bapi.

Sau khi Martin ra vé, Cohen quay sang Martoma. “Nghe khong c6 vé

gi la mot ga vira gidi quy€t duwoc bénh Alzheimer ca,” dng noi.

[eJe]e)

Hai tuan sau, c6 tin tich cyc: vao ngay 17 thang Sdu nam 2008, Elan va



Wyeth c6ng b6 “nhirng k&t qua t6t nhat day khich 1&” t Giai doan II ctia
cudc thir nghiém. D6 chi 12 da'u hiéu so' bd vé viéc moi thir dang dién ra
thé nao, nhwng day hy vong. Ca hai cong ty cong khai xac nhan lai quyét
dinh ctia ho bit dau nghién ctru Giai doan III. Martoma ra't phan chan.
Anh ta giri cho Cohen mot thw dién t& vE chuyén dé truedc khi thi treong
mo cura.

“Yee-haw,” Cohen viét lai. “Lam tdt 18m.”

Munno, ngwoi chdng d6i Elan 1on ti€ng nhd't trong vian phong, thi tha't
vong. Anh nay van tin rang Elan 12 mot rdi ro 1&n hon so véi gid tri né ¢
th€ mang lai. Khi Munno lai bay t6 diéu d6 v&i Cohen, Cohen td ra ha hé.

“Vay choi ti€p, hi€p hai hda,” Cohen néi. “Con hiép mdt thi Martoma
thdng roi nhé.”

Khi thi trerong mé& ctra, gid ¢O phi€u cda ca hai cong ty tang vai do la.
Cohen va Martoma da mua thém cta mdi cong ty hang trdm nghin c&
phiéu ntra. Toi cudi thang, bd phan CR Noi b6 s& htru 233 triéu d6 la co
phiéu Elan va 80 triéu d6 la ciia Wyeth. Cohen cling ¢6 mot thwong vi 1on
trong danh muc ctia chinh 6ng, v&i thém 400 triéu do la nira dau tw vao hai
cO phi€u, tong cong hon 700 tri€u do la.

Jason Karp, s&€p ciia Munno va Slate, van th’y ba't an v&i viéc Munno
va Slate 1ang phi qud nhiéu thoi gian vao mdi kinh dich v&i Martoma, va
da qué trach ho. “Vay la gio ciu ta ¢6 vé that thong minh con céac ciu that
ngu xuan,” anh ndi. “Va gio #di ciing c¢6 vé thit ngu xuan vi cac ciu da
lang phi qua nhi€u thoi gian bi€n cdu ta thanh mot dién hinh. Thoéi bo di.”

Trong khi d6, Martoma ti€p tuc mua nhiéu nwra. Khi thwong vi da tang
vot, tror Iy ca nhan ctia Cohen, ngwoi da nghe dwgrc gan nhw moi cudc néi

chuyén cua s€p ca ngay qua “Mady quay cia Steve”, ndp don cho ban quan



1y cap cao ciia SAC xin phép m@ tai khodn ca nhan. C6 chi mudn mua hai

cO phi€u: Elan va Wyeth.

[ee]e]

Hai cong ty dwoc 1én k&€ hoach cong bd cac két qua cudi cung cia thw
nghiém bapi & Hoi thao Qudc t& vé Bénh Alzheimer thwong nién vao ngay
28 thang Bay nam 2008 & Chicago. P6 1a mot trong nhirng tuyén bd
nghién ctru y khoa dwgrc ngéng dgi nhat trong lich s&¢ gan ddy. Theo tiéu
chudn clia gi¢i khoa hoc, hdi thdo 12 mdt sy kién cyc ky hdo nhodng, dién
ra nam ngay & Khach san Hyatt McCormick Place. Hang tram chuyén vién
phén tich ctia Phd” Wall da dang ky tham dw, cling v&i cdc nha khoa hoc va
ngwoi nghién ctru trén toan thé” gidi.

Ba tuAn trede hoi thio, Elan bdo cho Gilman ring 6ng di dwoc chon d&
trinh bay d liéu cudi cing cho nghién ctru bapi. D6 1a m6t vinh dw 16n
lao, mOt co’ hdi ma Gilman thdng thwong da chdp ngay 18y, nhung sirc
khoe 6ng dang kém di. Ong vira bi chan dodn ung thw hach bach huyét va
dang phai hoéa tri. “Téc trén d4u toi sip rung hét,” dng viet trong tuyét
vong cho gidm ddc y khoa cda Elan. “V&i vé ngoai hién gio, tdi c6 thé
déng vai nha khoa hoc ac quy trong phim Indiana Jones. T6i dang tim mdt

d6i hoa tai kim cwong d€ nhin that giong Daddy Warbucks!871.”

Gidm dd'c & cac cong ty duwoc ddm bao véi dng ring 6ng 13 ngudi ho
mudén cho viéc dé, du cé troc dau di nira. Nhung 6ng c6 da khde manh?
Gilman ddp 1a c6. Du vai tro cua 6ng I€ ra phai git bi mat, 6ng ngay lap
ttrc n6i v&i Martoma. La dién gia chinh & hoi thdo, Gilman s& 1a mot trong
nhirng ngwoi dau tién dworce ti€p can cac két qua thie nghiém caa bapi day

da, khong che gidu. Elan va Wyeth da nd lyc d€ ddm bdo khong bi 10 ri



thong tin.

Trong khi Gilman dang chuan bj d€ trinh bay vé ciac két qua thw
nghiém thudc v&i ca the gidi, thi tredng chitng khodn bét dau d& vor. Ngay
15 thang Bdy, SEC ban b&d 1énh cA'm khan cdp voi viéc ban khdng céac
chirng khoén nganh tai chinh trong mdt nd Iyc 1am lﬁng diu thi treong, mot
bién phép tuyét vong chi cang khién gi¢i dau tw thém s hai. Chirng kién
céc danh muc ctia SAC mat tién mdi ngdy 1a mot trdi nghiém khac thwong
voi Cohen, va dng chflng hé thich thd. Ong dd mAt hét ty tin ring tinh hinh
s€ dwoc ki€m sodt thong qua sy can thiép cia chinh quyén, hay bat cir diéu
gi khdc. Ong giri mot thw dién t& cho ca cong ty, canh bdo tinh hinh tai
chinh s& thém toi t&. “Tdi mudn néi 16 rang ba't cit viéc ban thdo ndo dién
ra s€ 1a mdt sy kién kéo dai 1-2 thang, ti€p sau d6 1a mdt thi treong yéu
&t,” dng viét. “Téi xin nhic lai rang cdc chi s& ching khodn s& xéc 14p cic
muc thap ky luc mdi trong vai tuan nira.”

Ngay 15 thidng Bay, Gilman bay bing mdy bay thué riéng cho 6ng t&i
co’ s¢ y khoa ctia Elan & San Francisco, noi 6ng gap nhirng nhém da giam
sat the nghiém Giai doan II. Tham gia cing ho 1a mdt nhom chuyén gia
thong ké ma cdng viéc 1a hd tror cdc bdc si dién gidi dir liéu. D6 1a khoanh
khic quyét dinh trong sit ménh tim ra thudc chira bénh Alzheimer. P6 1a
khi di¥ liéu s& khong con 1 dit licu “mu”138) - t4t cd nhitng gi dd gitr bi mat
s& duwore tiét 16 hoan toan Man dau tién. Trude khi ho bit d4u, bac si Allison
Hulme, nguwdi ditng dau nghién ctru bapi cta Elan, nhic Gilman ring moi
thtr 6ng sip tha’y phdi dwoc gilr bi mat.

Xem qua di liéu, Gilman cam th&y phan khich. M&i li€c qua, c6 vé
nhw loai thudc nay that sy mang lai lgii ich dang k€ cho nhom bénh nhan

khong c6 gien khién ho c¢6 khuynh huéng mic Alzheimer. Ngay cd nhém



c6 di€ém y&u veé gien ciing cho thdy xu huéng tich cwc. Ong khong khoi
cam thdy dwge truyén cam hirng bdi nhirng ham y ddy tiém nang.

Nhueng khi nghién ngdm d& liéu ky lwdng hon, vin dé xuat hién.
Thi€u sy phan h'6i voi 1iéu lwong, dong nghia cac triéu chirng bénh khong
phan h'6i khi ting liéu. Gilman thich gidi thich hién twong niy bing cich
stt dung vi du vé mot nguwoi bi dau ddu mé td thudc gia dinh. Theong thi
anh ta s& néi, “Néu bj dau dau va udng mdt vién aspirin, ban thay dé chiu
mdt chit. N&u udng hai vién, ban cdm thay dé chiu hon nira. Udng ba
vién, ban lai cang thd'y dé& chju.” Tuy nhién, 6ng khong thdy bing ching
nao nhw thé trong cac két qua cta bapi. Khong 1y nao viéc di€u tri lai cé
hiéu qua néu tac dong ctia n6 khong manh hon véi liéu lwong cao hon.

Ong c& tap trung vao cdc khia canh tich cyc hon di dwa dén thi
nghiém Giai doan III, hién d3 bit dau roi, 1a thir nghiém ddng ti€p tuc.
Bapi ciing td ra an toan cho cic bénh nhan st dung, di€u rd't quan trong.
C6 vai tac dung phu nhd va mot tac dung phu Ién, phit ndo do nguyén nhan
mach mau, nao swng 1én. N6 ¢6 th€ nghiém trong, nhung nghién ctru c6 vé
cho thay céc béc si ¢ th€ xit 1y dwoc bang cach gidm liéu lwong xudng
cho t&i khi cdc triéu chirng bi€n ma't; moét khi ching da bi€n mat, ho lai ¢6
the tang 1iéu trd lai.

Bién tap lwong dir liéu cuwc 1n thanh mot bai thuyét trinh PowerPoint
mudi hai phit sao cho ndm bét t6t nhat cdc két qua la nhiém vy ma
Gilman x& 1y day nhiét huyét, cing nhirng ngwoi khic clia nhém Elan.
Gilman bay vé Bo Bong ngay hom sau. Bac si Hulme, ngwoi cua Elan, giri
cho 6ng ban phac thao bai thuy€t trinh vao ngay hom sau nira dé¢ ho c6 the
hoan chinh né. “Bai thuyét trinh ICAD la tuyét mat. Xin dwng phat tan”,

dong chu dé bai thuyét trinh vi€t. Bai thuyét trinh dwoc gii trong mot tép



dinh kém bao mat bang mat khau. “Tdi s& giri mat khau qua mot thw dién
t& khac,” Hulme viét.
Mot thwe dién ti khéac téi mot gio’ sau do.

“Sid thadn mé&n,” birc thw viét. “Mat khau 1a ‘nuggets’ 1891

[ee]e]

O nha t61 hém d6, Gilman xem qua bai thuy&t trinh I4n nira, c& ging rit ra
nhitng k&t ludn tir cic bang va bi€u d6. C6 nhitng khodnh khic tim toi
khoa hoc ma 6ng sdng vi nd, sy phan khich cia kham pha va phat hién.
Ong khong th& doi dwoc viée chia sé tin tire niy véi ai d6.

R6i dién thoai cta 6ng reo. P6 1a Martoma. Diéu dau ti€n anh ta hoi 1a
veé nhirng phat hién v&i thi nghiém.

“T6i rd't phan khich vé cac k&€t quad nay,” Gilman néi v&i Martoma.
“T6i qua ¢c6 mot s6” quan ngai Vé sy suy gidm & nhém nguoi st dung gia
duoc® va sy thi€u hiéu qua khi ting liéu thudc.” Ong giai thich ring
bapi cho thd’y tdc dung manh hon & cac bénh nhan khong mang gien khién
ho ¢6 xu hudng d& méic Alzheimer hon so v&i nhitng ngudi c6 mang gien
dé méc bénh Alzheimer, tin nay khong dwoc tot 1anh 18m. DAu vay, cdc két
qua cho tha’y ring cich thirc thudc hoat dong, véi mot protein dwoc thiét
k& d€ tan cong sy hinh thanh cha't bon trong nao, c¢6 th€ hiéu qua.

Ho bd ra mét ti€ng reei dong h'é d€ xem chi ti€t cac trang trinh chi€u.
Martoma khong may cam xuic khi hoi hang loat cau héi. Gilman ti€p tuc
tan gau: “Piéu nay chic chin dan t&i mot cude thik nghiém Giai doan I1I...
To1 rat, ra't lac quan.”

Lic d6 Martoma tao am thanh ra da'u thay doi dé tai.



“Sid nay,” Martoma néi, “chu tdi vira qua dovi vai thang trede va toi
ban qué khong dw dwoc tang 1&. T6i cdm tha’y thit t8.” Anh ta kéo dai
giong. Gia dinh nguwoi chi s6ng & Ann Arbor, Martoma ndi, va anh ta dinh
t&i thim ho. “T6i s& t&i d6 vao thie Biy. Ong c6 & d6 khong? Téi mudn
ghé qua.”

Gilman nghi mot chiit. “Pwoc, chic chin roi, anh c6 the ghé qua,” dng
n6i. Ong s& & trong vin phong, 1am viéc, nhw éng vin vy gan nhw moi thi
Bay ma 6ng c6 th€ nho dwore.

Hai ngay sau, Gilman 14i xe t&i treong hoc va diu xe & chd gan toa
nha North Ingalls. M&i hon 10 gior sdang, 6ng da quet thé d€ vao trong toa
nha ving tanh theo con dwdng tir nha gri xe va di vao vin phong, noi 6ng
nhanh chéng bj hit vao cong viéc. Khodng 2 gio chiéu, dién thoai cia 6ng
reo. Martoma dang & ngoai.

“Anh dn trira chwa?” Gilman noéi khi 6ng dan Martoma xudng sanh vao
van phong cua ong. “Ching ta cé thé ra ngoai ki€m gi d6.”

“Khong, cadm on,” Martoma noi.

“Vay thi ching ta cir ng'6i day va néi chuyén ha?” Gilman hoi.

R6i, sau nay Gilman nh¢& lai, Martoma di th.’fmg vao van dé: “Toi
mudn xem cac trang trinh chi€u 6ng s€ trinh bay & ICAD.”

Gilman lwong ly. R6i 6ng t¢i chd mdy tinh cia minh va 16i ra phién
ban md&i nha't cda bai thuyét trinh, dirng sang mdt bén d€ Martoma c6 the
cudn xuoéng xem. Gilman giang gidi trong lic Martoma li€c qua nhtrng
bi€u @6 va hinh anh. Gilman dwng lai & bi€u @6 cho thd’y sy ddp wng cda
l1éu thudc khi dréu tri.

“Quan di€m cua 6ng vé nhirng k€t qua nay thé’ nao?” Martoma hoi.



Gilman, van thd’y ddy hy vong vé di liéu, va c6 1€ c6 phan phong ngy,
nhéc lai nhitng quan ngai ctia 6ng vé viéc thi€u sw ddp trng khi ting 1iéu va
s suy giam céc tri€u chirng & nhém bénh nhan dung gia dwore. Nhwng 6ng
khong nghi nhirng diéu nay c6 th€ phu nhédn cic lgi ich rd rang cla
bapineuzumab. “D¢ 12 nhitng lo 1ing c6 tinh twrong doi, khong 16n. Day 1a
nhitng k&t quad dau tién cho thdy viéc diéu tri hiéu qua, ring c6 vé hicu
qua, it nha't 1a trong nghién ctru Giai doan II,” 6ng ndi, tré nén hoat bat,
nhw 6ng van ludn thé khi néi vé khoa hoc than kinh. “T6i nghi nhitng k&t
qua nay chic chin ddng d& budc vao Giai doan III, mdt thir nghiém khdc
16'n hon. T6i rd't pham khich.”

Ba't chdp sw hao hirng cua Gilman, Martoma ¢6 th€ thd’y khi lwdt qua
nhitng trang trinh chiéu ring cc k&t qua 12 mot ndi tha't vong 16n nhin tr
quan diém mdt nha dau tw. Bapi da cho tha’y hiéu qua chi & mot nhom nhd
cac bénh nhan; dya trén phwong phap ctia cudc thir nghiém, ngay ca diéu
d6 ciing khong chic chin. Thir nghiém thém nira s& 13 can thiét d€ biet
chic.

Nhirng ky vong v&i bapi hda ra da bj thoi ph'ong qua mirc. Céac két qua
s€ khong dwoec cong bd cho cong ching trong chin ngay nwa, nhung
Martoma c6 th€ thd’y rd diéu nay sé dwgce thi treong dién gidi ra sao: ¢&
phi€u ctua Elan va Wyeth s€ sup do mot khi tin nay lan di.

Khi ho xem hét cac trang trinh chi€u, Martoma héi dung dién thoai ctia
Gilman. Anh ta goi cho tay tai x& taxi dd don minh & san bay Detroit sang
do6 van dang doi ngay gan dd'y. Martoma va Gilman cing bwdc ra va néi
loi tam biét. Martoma leo 1€n chiéc xe dang dgi va quay lai phi treong, noi

anh ta 1én chuyé&h bay 4 gi’ chiéu ciia hang Delta Airlines tré lai JFKI?1,

Gilman tr¢ lai van phong va ti€p tuc 1am viéc hé€t buoi chi€éu hom do.



T&1 d6 6ng va vo ra ngoai an tdi voi ban be, Maxine va Ronnie, va vién

béc si cd hét sirc d€ quén hét nhirng gi vira xay ra.

[ee]e]

“C6 lic nao thich hgp d€ gip 6ng sang nay khong?” Martoma go trén dong
tiéu @€ mot thw dién tir. “Chuyén quan trong.”

Nhirng budi sang cudi tuan la lic ma hdu hét moi ngwoi ngdi u€ oai
voi ly ca phé va to bao, nhueng sdm Chd nhat, ngay 20 thang Bdy nam
2008, budi sang sau khi tr¢ vé tr Michigan, Martoma tinh tdo hon bao gio
hé&t. Anh ta ¢in né6i chuyén v&i Steve Cohen ngay 1ap tic.

Cohen tra loi thw dién t ghi s& dién thoai nha riéng ctia 6ng.

Vao ldc 9 gio 45 sang, Martoma goi cho Cohen. Ho néi chuyén 20
phut. Sau khi gac mdy, Martoma lai g&i thw di€n t& cho Cohen, liét ké ta't
ca c4c chitng khodn ctia Elan vd Wyeth ma ho nim gitt, gior da 1én t&i tong
cong hon 1 ti dd la. R6i Cohen giri mot tin nhén cho giao dich vién hang
d4u ctia 6ng, Phillipp Villhauer. Ong muén bit dau ban cdc c¢& phi€u Elan
ctia ho ngay khi c6 th€. Va 6ng mu6n lam that lang I€.

Cohen sau d6 viét mot thw dién tir cho Wayne Holman, bac thay vé y
t& ctia 6ng. “Toi 14i xe trd lai vao sém hom nay,” 6ng viét. Ong gidi thich
ring 6ng tréd lai sém hon du kién vi thoi tiét xau khién dng khong thé di
trire thang nhw binh thueong. “Ching ta ¢an néi chuyén vé eln, wye,” 6ng
viét, diing chir viét tit cho Elan va Wyeth.

Sang hém sau, Villhauer t&i van phong som d€ chuan bi thye hién cac
chi dao ciia Cohen. Cohen da chi thi cho anh tim mot s& tai khoan ma

nhirng nguoi con lai & cong ty khdong thé thdy, d€ khong ai c6 th€ thay



viéc ban Elan va Wyeth dang dién ra. P6 la cich khéc thwong d€ ban dirt
mot thwong vi, khong phai diéu ma Villhauer tirng dwore yéu cau lam trong
mudi hai nim & SAC. Nhung khong dé cho Cohen thiyc hién mdt giao dich
16'n ma ngwoi khac khong d€ y va khong anh hwdng téi gid chirng khoan.

Giong nhr nhing giao dich vién khac ciia Cohen, Villhauer cling da
hoc dwoec nho kinh nghiém 1a dwng chd miii vao nhirng thtr khong lién
quan tryc ti€p tdi minh. Viéc ban cd phi€u theo chi thi ngay hom dé dac
biét dé thu hiit sy chi y. Elan va Wyeth & trong s6 céc ¢ phi€u ma cong ty
nim gitt nhiéu nha't, nén ca cic gidm ddc danh muc clia SAC va nhitng tay
moi gidi & cac cong ty bén ngoai s€ d€ y. SAC ¢6 hon 400 tai khoan mdi
gi¢i m&, va bat ky tai khoan nao cling c6 theé khoi mao dam ti€u.

Anh ta ki€m tra v&i nhirng ngwoi diéu hanh, ho néi hai tai khoan dwoc
de€ danh cho cac vu ban “it gy chud y” va anh s€ thyc hién cac giao dich &
d6. Sau d6 Villhauer néi voi Doug Schiff, giao dich vién thuc thi du bi,
rang anh ta s& ra khdi vin phong va Schiff s& ddm nhiém. Anh nhéc Schiff
lién lac sit sao voi Cohen.

Co phi€u cua Elan ¢ trong ba tai khoan: cua Cohen, cuia Martoma, va
mot tai khoan chung cia CR No6i bo. Villhauer giw lién lac voi Schiff khi
thye hién céc giao dich d6 sudt ngay.

Sau khi thi treong dong cira, Villhauer g tin cdp nhat cho Martoma:
ho da ban dwoc khoang 1,5 triéu ¢ phi€u véi gid trung binh 35 d6 la My.

“R0 rang khong ai biét trwr toi va Steve,” Villhauer viét.

Séng hom sau, Cohen yéu cau anh bédn thém 1,5 triéu nwra.

“400k & mwrc gid 34,97, cA m& mua ban trong bong tdi,” Villhauer
nhén tin cho Cohen ldc 8 gio 50 sdng, y chi nhitng mua ban chtng khoén

riéng tw ma cdc giao dich dwoc thyc hién nic danh. Thj treong van chua



me cura.

R6i vao lic 9 gior 11 sang: “550k & mirc gid 34,93,” tirc anh ta da ban
thém dwoe 150.000 cO phi€u.

R6i: “660k 34,91.”

“Ti€p tuc ban di,” Cohen viét lai.

Trong chin ngay ti€p theo, giao dich vién cia Cohen da ban 10,5 triéu
cO phi€u ctia Elan. Mot giao dich vién khac lam diéu twong ty voi theong
vi Wyeth ctia SAC. Khong ai trén thi treong c6 the€ thd’y SAC dang ban.

Ngay ca sau khi da thanh khoan cdc thwong vi ctia minh, Cohen van
chwa k&t thdc. Sau khi da ban hét, Cohen ban khong 4,5 thiéu co phi€u
Elan, tri gid 960 triéu do6 la. Trong chi hon mot tuan, dng da xoay nguwoc

hoan toan khoan cwore clia minh véi chirng khodn nay.

[eJe]e)

Ciing vao ngay Villhauer bit dau ban cédc chitng khoén Elan clia cong ty,
mot ngwoi dan O6ng tén la Harvey Pitt t&i van phong SAC & Stamford. D6
la d4u gio budi t61i, va thi treong chirng khoan vira dong ctra. Sau khi tw
nhiém cha tich SEC nam 2003, Pitt da thanh Iap cong ty tw van Kalorama
Partners, cung cap dich vu cho linh viyc tw nhan nhir mét chuyén gia veé cac
van dé tuan tha va quy dinh. SAC da thué 6ng d€ thuyét trinh v&i nhéan
vién cua hang vé giao dich ndi gidn, mdt chu dé ma Pitt bi€t 6. Trong sy
nghi€p cua 6ng khi hanh ngh@€ riéng v&i vai tro ludt sw doanh nghiép tai
Fried, Frank, Harris, Shriver & Jacobson, 6ng da dong vai tro trung tam
trong vu Michael Milken, khi lam luat sw bao chwra cd nhan cho Ivan

Boesky va thuwong lwgng mét thoa thuén bién hd cho tay giao dich chénh



léch gia khét ti€ng nay.

Pitt khong that sy bié€t rd hoan toan Cohen va cong ty ctia ong. Tat ca
nhtrng gi Pitt bi€t 1a SAC 1a mot quy phong ho rat thanh cong, ra't 1on, va
néu lich st c6 chi ra di€u gi, thi huan luyén vé giao dich ndi gidn nhiéu
kha nang da 1a mudn.

Pitt da chid y dac biét cac tay giao dich tré tudi & Phd” Wall, nhirng
ngwoi chwa tieng s6ng qua cac vu bé bdi h'di nhirng ndm 1980 va 1990 can
dwoc nhic nhé lién tuc vé viéc diéu gi hop phdp va diéu gi khong. Bing
khong, lich st s& c¢6 kha ning lip lai. Ong 1én k& hoach thyc hién bai
thuy€t trinh ma 6ng da néi nhi€u Tan trwde kia, danh gid tinh hinh luét
chirng khodn hién gio’ va dinh nghia vé thong tin khéng dwgc cong khai,
cling nhw gidng day mot s&” chién thuat hop 1y nham trdnh xa ric rdi. Cic
giam d6c cap cao & SAC di néi o ring ta't cd moi ngudi & cong ty déu
phai tham du budi hoc, khong cé ngoai 1&€. Mot nhan vién thudc bd phan
phap ché& cua SAC dich than t&i lua cac giao dich vién khéi ban lam viéc,
161 ho t&i cang tin theo ding nghia den.

Pitt dwgc dwa vao mdt can phong chat cieng ngwoi, noi cac may quay
dwoc dwng 1€n d€ truyén bai néi chuyén cuia 6ng tdi cac van phong vé tinh
ctia SAC. Ong néi giong nhd, gan nhw IAm bam d€ tao uy lwc. Khi bit du,
ong nhin quanh phong, va ngay 1ap tirc nhan thdy Cohen khong cé mat.
Pitt bit dau nhic nhé cic giao dich vién va gidm ddc danh muc trong
phong ring giao dich ndi gidn 1a bat hop phap & ba't et bang nao clia nwde
My ciing nhe & moi qudc gia ma SAC dang lam an. “Giao dich ndi gian la
mot chu d€ néng voi nhitng ngeoi quan ly thi treong,” dng ndi, gidi thich
ring dd ¢6 hon mot trim vu cdo budc cac quy phong ho giao dich ndi gidn

chi riéng trong nam tredec do.



Ong chi ra rdng béo chi ciing rdt him hé ding tai cc cau chuyén vé
nhirng giao dich vién bj két tdi vi pham phap luat - khong c6 ké ba't lwong
nao hoan hao nhw th&". “Pung viét hay giri bt cir thw dién t& hay cac lién
lac dién t nao khéc, hay d€ lai bat cir 1o nhén thoai nao cho bat ky ai,
néu cdc ban khong mu6n thd’y né trén truyén thong hay bi nha chirc trach
doc dwoc,” 6ng canh bdo. Sy ving mit clia Cohen trong sudt budi néi
chuyén khi€n 6ng tha’y thit la lung. Thwong thi ngeoi ding dau mot cong
ty s€ néu gwong, ngdi & hang dau trong cac bai néi chuyén cda Pitt. “Toi
da lam viéc nay rat nhiéu I4n, va ti't cd moi ngwoi thwong tham dw,” Pitt
sau nay nho lai. “ Nhdt la cac CEO, vi ho mudn dwa ra mot tuyén bs’.”

Nhung Pitt khdng d€ swr ving miit ciia Cohen can tré. “Hay ding lai va
suy nghi triede khi giao dich,” 6ng néi v&i khan gia cia minh. “N€u giao
dich ¢6 vé qua tdt d€'la that, thi c6 1€ ding la the" day.”

Vao lic cru chi tich SEC chuyén sang mot chi @€ dang suy ngdm veé
nhirng mdi nguy cda viéc s dung cac tw vin lam viéc cho mang lwdi
chuyén gia bén ngoai, vi ho c6 the vo y ti€t 16 thong tin mat, thi mdt man
kich nhd dang dién ra & mot noi khdc trong vin phong cia SAC. Mot
thong bao cho ca cong ty xua't hién trén ban tin ndi bd ngay trwdc 5 gio
chiéu: Brocade Communications Systems, mot cong ty dir li€u két ndi &
Thung liing Silicon, di tiét 16 ring hiang dang mua lai Foundry Networks,
chuyén san xua't thi€t bi chuyén mang (switch) va bo dinh tuyén (router)
cho céc nha cung ca’p dich vu Internet. B phan CR Noi bd ciia SAC dang
s& htru 120.000 c¢d phi€u ctia Foundry - mot khoan dau tw theo khuyén
nghi cta chuyén vién phan tich Ron Dennis, thanh vién ctia nhém “san da'u
sinh t¢”” cia Jon Horvath va Jesse Tortora chuyén chia sé thong tin. Dennis

da biét vé vu mua lai Foundry ba ngay trede d6 tr mot ngwoi ban & mét



quy phong ho tai California, ngwoi da nghe tin tirc tor gidam dd'c thong tin
ctua Foundry.

“Khi nao thi thong tin 1a ‘khong cong khai’?” Mot trang trinh chi€u ma
Pitt cho cdc nhan vién cua SAC xem hién thi. “N&u n6 khong dwoc cong
bd rong khip hay néu ban nhin dwoc né véi ky vong rang né sé dwoc git
bi mat.” Mot vu sdp nhap chwra dwgc cong bd ro rang 1a thong tin ndi giédn,
dwa trén dinh nghia cta Pitt hay ba't ky ai khac. Sau khi nhan dwoc goi y,
Dennis dd néi v&i gidm ddc danh muc cia minh & SAC vé thda thuan sip
t&’i, va anh ta da mua ra't nhiéu cd phi€u. Khi Foundry tang gia 32% sau
khi vu mua lai dwoc cong bd, SAC di ki€m dwoc 550.000 dd la %2

Sau khi bai giang cta Pitt két thic, 6ng dwoc thong bdo tay giao dich
1o'n nha't cda Phd” Wall mudn gdp cwu chi tich SEC, va 6ng duoc duwa toi
viin phong ctia Cohen. Ho bét tay nhau.

“Cam on vi da d&n voi ching t6i,” Cohen néi. R6i quay tré lai tram

giao dich ctia minh, con Pitt dwoc tién khoi ctra.

[eXe]e)

Joel Ross Iirng thirng di qua sanh ctia Khach san Hyatt McCormick Place ¢
trung tdm Chicago vao buoi chiéu ngay 28 thang Bay. Mot toa thap 1o,
hoa nha nhin xudéng h'd Michigan von la dia di€m noi ti€ng cho nhing
cudc tu tp cta gidi doanh nhan, khach san nay hién dang tran ngip cac
nha khoa hoc. P6 la ngay dau tién cua HOi thio Qudc t& vé Bénh
Alzheimer, va bai thuy€t trinh cua Gilman vé cac két qua thudc bapi da
dwoc 1én lich vao chiéu hom d6. Ross 1a mot chuyén gia Lao khoa véi
thanh tich y khoa dang n€ & New Jersey, va ong da di€u tri cho 25 bénh

nhan tham gia nghién ctru nay. Ong c6 khi€u veé viéc lam diéu bd, v&i bd



ria mép day va s& thich vé nhitng chiéc ca vat bit mat.

Tat cd cac bac si da tham gia nghién ctru bapi dwgc moi t&i mdt bira
t01 ri€ng t61 hom dé trong mot phong hop nhd cua khach san, noi ho sé
dwoec xem mot bai thuy€t trinh sém vé cac k&t qua cua Giai doan II. Ross
ngdi vao chd ctia dng va ky mdt ban ghi nhd gitr bi mat dwgc phét cho tat
cd moi nguwoi trong phong. Allison Hulme, ngwoi cta Elan, xua't hién trén
buc dién gid va giai thich cach thirc bapi hoat dong va nghién ctru hy vong
dat dwoc nhitng gi. CO ta nhic lai ciu tric cia dot thit nghiém va nhan
khau hoc cliing cac dac di€m cta bénh nhan tham gia. R6i t&i trang trinh
chi€u ma Ross dang doi: “Phan tich hiéu qua sau dung thudc”.

Ong cam thay that tha't vong khi nhin chim chim vao nhing con s&
trén man hinh. Khong ¢6 phan tng v&i li€u thudc. Ross nghiéng nguoi vé
phia mot bac si khac, mot nha nghién ctru bénh Alzheimer néi ti€ng cla
Trwong Y Harvard. “Xin th 16i,” dng noéi. “Toi khong thién vé thong ké.
ROt cudc ket ludn 1a gi - diéu nay c6 nghia loai thuéc nay 1a moét tha't bai,
né khong hiéu qua ding khong?”

Nguwoi bac si kia gat ddu am dam. “Thudc khéng hiéu qua,” ba noi.
“Thud’c nay da tha't bai.”

Ross lao ra ngoai sanh khéch san. Ong da sfp x&p trude thoi gian d€
gdp Mathew Martoma, nguoi cling tham gia hoi thdo. Martoma da lién lac
voi Ong trong thoi gian thi nghiém thudc, va hai ngwoi da to chirc cac
budi tw van thong qua mang lwdi chuyén gia ma Ross dang lam viéc.

Martoma dang doi 6ng phia tredc mot bire twong kinh nhin xudng
sanh chinh cua khach san. “Sao r6i?” anh ta héi.

“KE&t qua khong t6t,” Ross néi. “Loai thudc nay khong cho thdy hiéu

qua.” Ross nghi vé hang ti d6 la da dwgc dO vao nghién ctru bapi, may



chuc bénh nhan day hy vong va gia dinh ho, nhirng ngwoi da tham gia cudc
thir nghiém - ta't cd cdc nd lyc do, chaalng duwoc gi ca. Ong cam tha’y chinh
minh ciing thodi chi. Ong chic chin ring mot s& bénh nhan cta ong da
dugc hudng loi tw loai thudc nay, va 6ng hy vong ho sé c6 thé ti€p tuc
ding thudc. Ong néi véi Martoma ring ba't chap k&t qua tiéu cyc, dng vin
hy vong bapi s€ phét huy tac dung, vi 6ng da quan siat dwgrc mot s cai
thién & chinh bénh nhan ctia minh, nhirng ngwoi dang dung thudc.

“T6i khong biét sao 6ng cé th€ néi vy khi bang ching thong ké cho
tha’y khdc,” Martoma néi. Anh ta trich din chinh xdc p-value, mot con s&’
chi ra liéu mot két qua c¢6 y nghia vé mat thong ké hay khdng, va mot vai
con sO cu th€ khac vira ¢6 trong bai thuy€t trinh cho cac diéu tra vién. Cac
k&t quéa van chua dwoc cong bd cong khai.

Ross vO cung stng sdt. Lam sao Martoma cé th€ bi€t dwoe cac chi ti€t
d6? Nhu thé 1a Martoma da dwgc xem bai thuyét trinh 6ng vira xem vay.
Nhwng 6ng bi€t diéu d6 l1a khong thé.

“Con vé tac dung cua li€u lwgng thi sao?” Martoma néi. “Sao 6ng cé
the’ lac quan nhw thé khi nhin vao tic dung cua Iiéu thudc?”

“T6i khong quan tAm t&i tac dung cha liéu thudc,” Ross ndi, nghe cd
vé kho chiu. “Chi la t6i bi€t r6 cac bénh nhan cuaa t6i.” éng ti hoi lam sao
ong c¢6 thé giao du v&i mot ké tho o nhw the vai ndi thong kho ctia nhitng
ngwoi bénh Alzheimer. Phai chang Martoma chfmg hé quan tdm t&i nhirng
nguwrdi gia cd, sip stra d6n nhan céi chét dau khd trén giwong bénh vién?
Ho cén bapi c¢6 tac dung. Ross néi lovi tam biét va quay tré lai phong khéach

san.

[ee]e]



Phong hop chinh cua khach san dong nghet vao chiéu hom sau trong buoi
thuyét trinh chinh thiec. Ta't cd 1.700 ghé& déu c6 nguwoi ngoi, va thém
nhiéu nguoi ntra ding & cdc 167 di va doc theo birc twong phia sau. D6
hodc 1a - hodc khong phai 1a - b6i canh cho mét trong nhitng dot pha 16m
cuay hoc.

Gilman cam tha’y khong khde. Ong di trdi qua hang loat dot héa trj
twan d6, va ong di kiét qué. Ong tién vé phia sin khau va chinh lai cip
kinh cia minh, nim chit buc phat bi¢u bang ca hai tay. Ciin phong im &ng.
R6i Gilman bét dau néi vé trang trinh chiéu dau tién trong 22 trang cia
ong. “Dir liu 1am sang ddng khich 1& t trj liéu mién dich thu dong v&i
bénh Alzheimer” 12 twa dé bai thuyét trinh coa 6ng. Ong mé td cdc muc
ti€u va ci'u tric cia nghién ctru Giai doan II. R6i 6ng chuyén sang cac dac
diém an toan cua thudc.

Khi 6ng quay t&i quay lui sdu trang trinh chi€u trinh bay phan tich hiéu
qua cua thudc, cho thd’y hang loat bi€u @6 mau xanh da troi va xanh 14 ciy
chi ra khéng c6 nhiéu quan hé y nghia gitra sy cai thién nhan thirc cho
bénh nhin va 1iéu lwgng cao hon, khan phong bit dau rAm ri nhw mot
mach cAu chi sip nS. Gi¢i phan tich Ph& Wall dang dién cudng bam dién
thoai BlackBerry, giti tin nhin vé cdc quy clia ho d& ban Elan va Wyeth
mac du thi treong chirng khoan da dong cira.

“T6i con nhé minh da hd h6c vi kinh ngac,” mdt chuyén vién phén tich
trong ddm khdn gid néi, anh ta ciing dd nhin Ma D3l vé cho cong ty
minh.

Ngay khi bai thuy€t trinh két thuac, Katie Lyndon, mdt chuyén vién
phén tich ctia SAC lam viéc cho Martoma, roi gh€’ ctia minh va chay tré lai

phong khach san. C6 da khong gdp Martoma cd ngay hom d6. Thong



thwong, khi ho cing nhau tham dw nhirng sy kién chuyén nganh thé nay,
ho ¢6 lich 1am viéc tach biét, d€ t6i da hoa sd bai thuyét trinh ho c6 the
xem, roi sau dé so sdnh cdc ghi chid clia nhau. C6 lo ling mudn biét
chuyén gi dang xay ra v&i danh muc cda ho va dang nhip vao Panorama,
hé thdng ndi bd ctia SAC chuyén theo ddi cdc throng vi clia hing. C6 chic
chin rang Elan vd Wyeth s bj tiéu diét ngay khi thj trrodng mé ctra ngay
h6ém sau. Cau hdi duy nhat l1a cac c¢6 phi€u s€ xuéng tha’p t&i mirc nao.

Khi khéi ddng Panorama, c¢6 da nin thé. Tién dang luan chuyén trong
hé thdng vao va ra cdc danh muc khac nhau nhanh hon bao gio hét. Co
khong the bi€t chuyén gi dang xay ra.

Khoéng lau sau nita dém, Martoma g&i cho cd mot thu dién tk. “An
twong ctia ¢c6 voi dir liéu 1a gi?” anh ta viét. “Cé xam xi gi & bwra toi
khong?”

“T6i nghi dir liéu On, khdong hay hon so v&i t6i hy vong, nhung c6 1€
cling khdng dang v&i sy hdo hirc ma ngwoi ta da trong doii & nd,” ¢d dap.
C6 vb cung mudn biét chuyén gi dang xdy ra v&i thwong vi cida ho. “T6i
da thad’y anh lam gi véi WYE hom qua,” ¢6 tiép tuc, “va t6i mudn nghe suy
nghi ctia anh vé nhtng dw li¢u d6.”

Ciing tdi hdm do, trd lai van phong ciia SAC, Tim Jandovitz dang ng'6i
& ban cta minh khi cudc hop bdo cdng bd cac két qua vEé bapi xua't hién
trén man hinh ctia Bloomberg.

“Nhin khong hay ro61,” anh nghi khi nh&p chudt vao dong tit.

Thi treong da dong cira, nhung cac ¢O phi€u da rét manh trong giao
dich sau khi thj treong dong ctra. Jandovitz cling nhin vao Panorama, hy
vong ¢6 nguoi da giam thwong vi ctia SAC hodt it ra 1a ¢ bién phap phong

h6 nao d6. Nhwng anh khong nhin thd'y ba't ct giao dich ban Elan hay



Wyeth nao dwoc ghi nhan. Anh chéc chin 12 ho ¢ mat it nha't 100 triéu do
la. Mot tham hoa.

Cung ldc, khi tin tiec vé cudc hop ICAD lot ra ngoai, Ben Slate va
David Munno bét dau gtti thw cho Jason Karp ddy gian dit. “Loai thudc dé
da tha't bai,” ho viét.

Karp tha’y nhe mudn bénh.

Slate va Munno biét 1a khong nén ha hé€. R6t cudc, theo nhw ho biét,
SAC vira ma't mot khoan tién cye 1on, 6 1€ da d€ day twong lai cia cong
ty vao bat tric. DAu vay, Munno khong khdi cdm thdy dwoc minh oan.
Martoma da sai hoan toan.

Miic du anh ¢6 théi quen 1am viéc & vin phong New York vai ngdy moi
tuan, Jandovitz da bao cdo cho vian phong chinh cia SAC & Stamford ngay
sang hom sau. Anh kh4 chéic 12 Martoma s& bj sa thai. C6 kha ning khong
nhd 1a anh ciing bi sa thai. Anh khong th€ nh¢ dwoc ting chirng ki€n mot
vu thua 16 thé thAm nhw thé nay chwa; né 1o6n hon nhiéu T4n so v&i ba't e
T4n thua 16 nao anh ting can dy. Anh ty hdi minh con ¢ thé 1am gi véi
cudc doi minh, liéu mot cong ty khac c¢6 bao gio tuyé€n dung mot nguoi
dinh t&¢i mot vu thua 10 & quy mod nay hay khong.

Khi tré lai ban lam viéc cua minh, anh ki€m tra lai Panorama Ian ntra.
N6 khong cho thdy bat cir thwong vi nao lién quan t&i Elan va Wyeth,
nhung thi treong chwa mé cra. C6 gi d6 khong hop 1y. R6t cude anh goi
di ddng cho Martoma. “Chuyén gi da xdy ra v&i Elan vay?” Jandovitz hoi.

“Chtng ta khong con s& htru ¢0 phi€u d6 ntra,” Martoma néi coc 16c.

Jandovitz cdm thdy nhe nhdm. C6 1& anh vin gitt dwgce viéc lam cla
minh.

Ngay trwdre khi mé ctra giao dich, Jandovitz nhan dwoc tin nhin ttr mot



ngwoi ban, mot nhan vién ban hang & JPMorgan ma anh da biét tw khi ho 5
tuoi.

“HAY NOI VOI TOI LA MARTOMA DA CHAY KIP ELAN,” ban
anh viét.

“Ko di sau vao chi tiét,” Jandovitz viét lai. “Th Tw va tuin nay voi
ching t6i 1a TUYET VOL.”

“YEU THAT... YEU THAT... YEU THAT... TUYET VOI, BAN
TOL TUYET VOL,” anh ban dp.

“Chat liéu d€ lam nén huyén thoai day,” Jandovitz trd loi. Anh da
tedng twong rang quyét dinh ban tit ca c& phi¢u Elan clia cong ty - roi
ban khdng né trwdc tuyén bd tai hoa vé vu thir nghiém - mot ngay nao doé
s€ xud't hién trong danh sach nhirng thwong vu ky vi nhat cda lich st Ph&
Wall. “Chiing ta s€ gidp nhau lam vai chai, va t& s€ néi thém cho ciu biét.”

Jandovitz vAn con hoang mang vé viéc ho da trdnh dwgc tham hoa
Elan-Wyeth. Anh nh¢ lai ta't cd nhitng IAn Martoma quang ba cho cac coO
phi€u nay, tuyén b6 danh gid do tin cdy & mic 9. Chuyén gi da xay ra
khi&n Martoma va Cohen thinh linh doi y, va chuyén d6 da xay ra trong bi

A

mat.

CO phi€u cua Elan dong ctra & mirc trén 33 d6 la trwdre bai thuyét trinh
& ICAD. Pa ¢6 s chia r& trong cich dién gidi cta cdc nha khoa hoc duwoc
xem k&t qua clia bapi. Mot s& tha’y ring loai thudc nay van c6 triéh vong,
trong khi nhirng nguwoi khac gidi thich di li€u mot cach tiéu cuc. Gidi
nghién ctru Alzheimer nha't tri v&i nhau rang cdc k&t qua that khé hidu.
Tuy nhién, Ph6” Wall thi lai rd't ranh mach: Elan mé& ctra & murc gia 21,74
d6 la sang hom d6 va giam xudng mirc dwdi 10 d6 la trong vong hai ngay.

Wyeth chi kha hon mot chit. Nhitng khodn thua 16 1&n ctia cdc nha dau tw



bd tién vao hai ¢ phi€u nay tro thanh d€ tai ban tin & Phd” Wall, khi cac
giao dich vién cd gidng tim hi€u xem ai ¢ the d@ ma't viée va ai kie¢m dwoc
hang tri€u vi danh cwoc ngwoe lai. Ba't ky ai mua cic ¢O phi€u nay trong
nhirng tuén 1€ gan diy va gitr ching ma khong biét trude céc két qua thi

nghiém bi mat déu ma't tién.

[ee]e]

Martoma t&i an trira véi Gilman & phong Shanghai Terrace ctia Khach san
Peninsula tai Chicago vao ngay thi trwong dang phan &ng v&i tin tirc vE
bapi. P6 1a noi dwoc cho 1a ¢ mén vit quay Bic Kinh ngon nhit thanh
phd, do cic ni bdi ban mic xwdng xdm phuc vu. “Ong cé nghe vé nhitng
gi xay ra v&i ching khoan Elan khéng?” Martoma hdi Gilman khi ho vwa
ngoi xudng.

Gilman khé chiu v&i cau hdi d6. “Khong,” 6ng néi. “D6 khong phai
viéc toi lam.”

“A, n6 roi khong phanh,” Martoma néi v&i dng. Thie ra 12 hon 30%.

Gilman ngac nhién. Ong nghi bapineuzumab vin hira hen va c6 th&
bude vao thie nghiém Giai doan III véi médt s6 tri€n vong thwong mai. “Toi
c6 lam gi sai trong bai thuy€t trinh ctia minh khong?”

“Thi trwong khdng thich mét loai thudc chi gidp dwoc mdt niva nguoi
bénh,” Martoma noi.

Vai ngay sau, khi Martoma tr¢ lai Stamford, anh ta goi Jandovitz vao
vin phong clia minh. Jandovitz van con gian vi khong dwgc tham gia quyét
dinh lién quan t&i giao dich Elan.

Martoma xin 10i vi nhitng gi da xay ra. “Steve nai t6i khong bao anh vé



quy€t dinh ban cta ching t6i,” Martoma noi.

“Tai sao?” Jandovitz ndi. Anh th&y bi xdc pham. R&t cudc, anh méi la
giao dich vién mang y t&, ngwoi da xay dung thwong vi d6 trong nhiéu
thdng troi. Tai sao anh bdng nhién bj loai ra?

“Steve néi v&i toi gite kin chuyén nay cung Villhauer,” Martoma noi.
Sau khi cam th@Yy ty tin trong sudt nhiéu thang, Martoma da doi y vé vu
thir nghiém thud'c, anh ta néi, va cam on Chda vi diéu d6. “Téi da xem xét
lai cac ghi chu trong vai tuan qua va khong con cdm tha’y ty tin nra.”

Gilman dan h'61 phuc sau cac di€u tri ung the bach huy€t trong mua he.
Ong van con yé&u, nhung téc ong da moc trd lai.

Ong doi vai tuan d€ ngéng tin tr Martoma, nhung ching c¢6 151 nao.
Ong thay ngac nhién. Ong khéng thé tin nGi ban 6ng khong hé héi thim
Ong chit nao, b&i bénh ung thw cia 6ng va nhirng chuyén khac - trong qua
khtr, Martoma lu6n bay td sy quan tdm v&i Gilman va sirc khde ctia dng.
Cudi cung, vao thang Chin, Gilman chju thua va gti di mét thw dién tir.
“Chao Mat, t6i da khdng nghe tin gi ttr anh mot thoi gian va hy vong moi
chuyén van 6n v&i anh,” Ong viét, cd td ra vui vé. “Tdi hy vong anh khong
gdp chuyén gi qud nghiém trong bdi tinh trang hon loan kinh khing ngoai
thi treong, cong voi viée ¢6 phi€u Elan rot gid mot cach dang tha't vong.”
Khi chirng kién thi treong ching khoan lao doc hét ngay nay qua ngay
khac va thdy nhirng dong tit vé cac dot gidi ciru ngén hang va hoang loan
tai chinh, Gilman da lo 14ng cho ngudi ban va gia dinh tré clia anh ta. “Dau
thé" nao,” 6ng viét thém, “khdng can phai goi, to6i khong ¢6 gi mai. Téi chi
ty hoi khong bi€t anh thé nao r'oi. Than mén, Sid.”

Martoma 1€n k& hoach mét cudc hen qua GLG d€ gap Gilman vai thang

sau d6 trong mdt hdi thao y khoa & Seattle, nhung Martoma da huy cudc



gidp. Ho khong bao gio gdp nhau ntra.

[ee]e]

Thém nhiéu kich tinh dién ra trong mua hé d6. Trong khi ching khodn
Elan van lao do'c bdi cic k&t qua thi nghiém thudc, chuyén vién phan tich
cong nghé ctia SAC Jon Horvath nhian dwoc mot thong tin ma anh ta chic
chén 1a s& ki€m dworc cho minh va s&p Mike Steinberg ra't nhiéu tién. Jesse
Tortora, ban ctia Horvath va la ngwoi ¢cAm dédu ciu lac bd chia sé tin tirc vé
¢ phi&u clia ho, biét ring loi nhuan ctia Dell s& ddng tha't vong. Tortora ¢
mot m&i quen, mdt dong nghiép cii tén la Sandeep Goyal, ngwoi ¢6 ban
lam viéc & Dell. Quy phong hd noi Tortora dang lam viéc, Diamondback
Capital, da trd cho Goyal 75.000 d6 la mdi nim cho thdong tin vé Dell,
chuyén vao tai khoan cua vo anh ta vi cong ty Goyal dang lam viéc khong
cho anh lam tw van bén ngoai. C6 vé nhw l¢ii nhuan bién gop cua Dell sé
thap hon so v&i ky vong, trdi ngwoe voi viée chirng khoan cda ho hién
dang c6 gid kha t&t[94

Thong thwong, Tortora gwri ki€u thong tin nay tredc hé€t cho Todd
Newman, s€p minh & Diamondback; anh ta gidng nhuw mot con meo, cé
cong viéc 1a mang con chudt chét vé cho ngwoi tra khoan thuwedng cho minh
tredc tién. R6i Tortora s€ chuyén ti€p né cho Horvath, Sam Adondakis,
ban bé cua ho & Level Global, va nhirng ngwoi khac ¢6 trong danh sach
email. “Kiém tra Dell,” Tortora vi€t cho ho ngay 5 thang Tam, ba tuan
tred'c khi bdo cdo thu nhip dwoc cong b6 “loi nhuin bién gop 1a 17,5%
khéc véi ky vong trén Pho” Wall 13 18,3%. Nghe khong hay, nhung dau vay
con la tin so’ bo va ¢ the thay doi.” Pay chinh la lic viéc hi€u dwgrc nhirng

ngwoi khac ngoai thi trrong dang ky vong gi tré nén cuc ky quan trong d€



d4nh cworc cho ding. Horvath hi€u rang con s& 17,5% loi nhun bién gdp
cho thd’y strc ban hang ctia cong ty so v&i chi phi, nhiéu kha nang s€ khién
cO phigu gidm gid. Steinberg bat dau ban khdng Dell khi tién dodn cong bd’
lg'i nhuan ctia cong ty vao cudi thang.

Horvath tha thi€t mudn chirng minh gia tri cia minh v&i Steinberg va
Cohen. Anh ta vin dang 1am nghién ctru chinh thong v&i cdc cong ty mdy
tinh ctia minh, 14p bang bi€u va 18y thong tin tw cdc nhan vién quan hé voi
nha dau tw va ép ho d€ cé thong tin. Nhwng anh ta cling dang bom cho
Steinberg nhirng tin t&rc cip nhat 18y twr Tortora. Thong thwong, trong thang
cudi cing mdi quy, trede khi Dell cong bd 1o nhudn, Tortora sé giti cho
Horvath hang loat chi ti€t vé nhitng gi sdp dién ra. Anh ta khong bao gior
noi cu the€ thdng tin dwoe 187y tie dau, nhwng r6 rang la thong tin tdi te mot
ngwoi cAp teong d6i cao trong cOng ty.

Vao ngay 18 thang Tam nam 2008, Horvath c6 chuyén di da 1én k&
hoach tir 1au t&i Cabo San Lucas, noi anh ta thué mot can ho cao cdp gan
bai bién. Trong khi & d6, anh ta da c6 hét sirc d€ giwr lién lac vé thuong vi
Dell. Tortora goi cho anh ta d€ bi€t thém thdng tin cdp nhit xac nhén
nhtrng gi da ndéi vai thdng qua: thu nhédp s€ con hon 1a that vong, s€ 1a t6i
t€. “Xin hay can than thém ntra v&i nhitng con s& nay,” Tortora néi v&i anh
ta.

Horvath ngay 14p tirc goi cho Steinberg va truyén dat lai nhirng gi
Tortora da cho biét. Sau khi gic mdy, anh ta thy lo 1ing vi ¢4 khong néi rd
veé viéc gitr bi mat, nén anh ta gii ti€p mdt thw dién t. “Xin hay gitr kin
chuyén Dell,” anh ta vi€t. “Chi ndi chuyén nay vi JT yéu cau tdi dac biét
than trong v&i thong tin.”

Vao ngay 25 thang Tam, ba ngay trwdc ngay cong bd k&t qua kinh



doanh, Steinberg da thwc hién mdt 1énh ban khdng cd phi€u Dell tri gia
hon 3 triéu d6 la. Ngay hém d6, Horvath nhan dwoc mét thw dién ti tw tai
khoan “steveideas™?>! ctia Cohen. Tiéu d@¢ thw 12 “Canh bdo thwong vi cta
bd phan Cohen”. “Xin tra 101 v&i cac nhan xét hay cap nhit ma quy vi ¢
V€ céc thwong vi ciia Tai khoan Cohen bén dudi.” Bi€u d6 kém theo cho
tha’y giao dich ca nhan ciia Cohen & SAC la mua vao Dell. Horvath ¢6 cam
gidac nhdn nhao trong bung. Anh va Steinberg dang dat cwoc Dell s€ rot
gia, va Cohen dit cwgrec n6 1€n gia.

“Steve khong thich bi mat tién,” Horvath sau nay néi, c6 phan giam
nhe di. “Ban s€ bj vao so den n€u lam 6ng &y mat tién.”

Horvath chuyén ti€p thw dién t& d6 cho Steinberg v&i ghi chi, “steve
dang mua vao DELL...”

Steinberg dang & nha nghi cudi tuan tai Hamptons, thdy khong thoai
madi. S€ ra sao né€u Horvath sai? Téi lic d6, ho da ban khdong s6 ¢ phiéu
gia tri gan 10 triéu d6 la, mot thwong vi 1on véi 6ng ta. Cac 1énh ban
khong dic biét rai ro. N&u moi thir khong dién ra nhw trong doi, sé rat
thiét hai. “Thu vi ddy... T6i chwa néi gi voi 6ng Ay ca,” Steinberg dép.
“T6i mudn trinh bay quan di€m cta ching ta v&i 6ng &y, nhwng ta cin
phai cAn nhic hop 1y rii ro va loi ich khi 1am viée d6. Mirc d tin ciy cta
anh trong vu nay t&i dau, theo thang 1-10, 10 la tin twdng t6i da?”

Ho bd ra 24 gio ti€p d6 tranh ludn veé viéc trao doi voi Cohen thé nao
va nén ndi gi. Ho gii thw dién tir qua lai véi mot gidm d6c danh muc SAC
khac tén la Gabe Plotkin, ngwoi da mua vao 60 triéu cd phi€u Dell, va c¢&
ging tim hi€u thdng tin cia ngudi ndy tot tdi dau.

RO rang 1a trong hé thong x€p hang ngdi sao cua SAC, Plotkin dang

1én. Anh ta da phat trién mot cong thirc nghién ctru dir liéu thé tin dung va



leru Iwong khach & céc trung tAim mua sim ma anh ta tuyén bd rang sé gitip
anh ta thyc hién cdc giao dich chién thing trong cdc c¢& phi€u hang tiéu
dung. Du dang lam gi, c6 vé nhu diéu dé hiéu qua. Anh ta da ki€m dwoc
lgi nhuén 1on. Gidng nhw Cohen, anh ta ¢6 th€ mao hi€m hang triéu do la
trén thj treong ma van vé nha ngd ngon lanh. Va Cohen dang nghe 1¢i anh
ta ngay cang nhi€u. Plotkin chinh la ngwoi da thuyét phuc éng mua vao
Dell luc ban dau.

Ngay hom sau, 26 thang Tam, Steinberg gti thw dién tir cho Plotkin va
Horvath, hoi ho suy nghi sao vé Dell, do ho ¢6 vé ¢6 quan dieém trai nguoc
nhau. “Gabe,” Steinberg viét lic 12 gio 37 phit chiéu, “chiing tdi nghi i
nhuén bién gdp c6 rii ro quy ndy.” Steinberg ti€p tuc, bang ngdn ngi cia
thi treong ching khodn, ring 6ng ta nghi cdc nha d4u tw vao Dell dang ky
vong nhirng con s& tot hon so v&i thue t&. “Anh nghi gi vé chuyén nay -
hay nhtrng van dé lién quan?”

“T6i qua c6 nghi day la rdi ro 1on nhat,” Plotkin ddp. Tuy nhién, ro
rang 1a anh ta c6 y ki€n lac quan hon Horvath. Anh ta liét ké cac y€u t6' ma
anh ta nghi s€ anh hwdng t&i loi nhudn bién rong cua cong ty. “Ti 1€ loi
nhuin bién gdp theo md hinh cta anh dau? Nhung thdng tin ctia anh la
gl...?”’

Plotkin sau d6 goi cho Cohen. Ho trao doi v&i nhau vai phit.

Horvath dd mién cwdng dwa ra mot con s& vé sy tin twdng clia anh ta
voi bdo cdo thu nhdp cua Dell. Nhwng vao lic 1 gio 9 phidt chiéu, anh ta
viét mot thw dién tr nira tv Mexico. Horvath can chi ra 1a anh cam thdYy
thong tin nay chéc chan t&i dau.

“T6i ¢c6 mdt ngwoi da gidn ti€p doc dwoec bdo cdo & cong ty - diy la

quy thir ba t6i nhan dwgc thong tin nay t ho va hai quy trwedc tin rat tot,”



Horvath viét. Anh ta bd sung rang nguon tin cia anh di b4o loi nhudn bién
rong va thu nhdp sé khong dat dwore nhw mirc wdc tinh ma hdu hét cac
chuyén vién phan tich Dell dang st dung. R'6i nhan nut gui.

Plotkin ma't vai phit d€ don nhan nhirng gi Horvath néi. “Thé&" thi - né€u
nhitng ki€m tra cta anh 13 ding, moi viéc chic chin dang dién bién xau,”
Plotkin ddp. “Tuy nhién, toi s& ndi ring c6 vé gan day (thwong trong linh
vuc hang tiéu diing) mdi khi c6 ngwoi giri cho t6i mot kiém tra nhw the', né
héa ra lai sai... Nén ching ta s€ phai d¢ii xem sao.”

Steinberg yéu cdu Plotkin than trong v&i thong tin ma Horvath vira chia

“T6i s€ than trong,” Plotkin tra loi.

Plotkin nghi ngo “ki€m tra” ctia Horvath. DAu vdy, anh ta vin chuyén
thw dién t& vé viéc “gian ti€p doc dwoec bdo cdo” cho Anthony Vaccarino,
mot giao dich vién SAC dworc chi thi thong bao cho Cohen vé Dell. Plotkin
sau d6 ban 300.000 c& phi€u tw danh muc ctia minh, khi€n anh ta con lai
mot thwong vi dai han 2,1 triéu ¢ phiéu - van 1a mot khodn 1on d61 vai rii
ro thua 10.

Cong viéc chinh thirc ctia Vaccarino la “giao dich vién nghién ctu”.
Anh ta c6 trach nhi€m giam sat ta't ca cac gidam d6'c danh muc giao dich céc
chirng khodn ban 1& va hang tiéu dung dang 1am gi v bio ddm ring Cohen
biét diéu d6. O noi riéng tw, Cohen goi Vaccarino la “day cdp” cua Ong.
Cohen biét ring cic gidm ddc danh muc ddi khi qua mit 6ng, néi ring ho
thich ¢ phi€u do6 ra sao va roi lai ban ra trong danh muc cua riéng ho, cé
the d€ cho kho1i Iwong giao dich trong danh muc cuia chinh dng, thwong 16m
hon, khéng anh hwdng dén céc giao dich ctia ho. Ong ¢6 nim giao dich

vién nghién ctru, va dng chi thi cho ho theo doi cac hoat ddng giao dich bén



trong SAC nhw bay diéu hau. Cohen mudn bi€t ngay 14p tirc n€u c6 nguoi
thire hién mdt giao dich hay thdm chi 12 mot ¢6 phi€u théi trdi voi theong
vi ma 6ng dang nim gitr. “Nhin vao nhitng gi ho 1am, khong phai nhitng gi
ho néi,” Cohen nhiéu I'4n ndi v&i Vaccarino.

Vaccarino ngay lap tiec chuyén thw dién ti “gidn ti€p doc dwoce bao
cdo” cho Cohen, lic nay dang lam viéc xa ngdi nha 6ng tai East Hampton.
R6i anh ta goi vao s& di dong ctia Cohen.

Vai phiit sau cudc goi, Cohen bat dau ban Dell. Trong hai gio tiép do,
Ong da ban toan bo thwong vi dai han 500.000 ¢4 phi€u ctia minh.

Chi hon 48 gi& sau, thoi di€m ma ho da tranh ludn va gidng co trong
vai thang qua da t&i: Dell thdng bao lori nhuén clia ho vao lic 4 gio chiéu,
ngay sau khi thi treong dong cira. Cac con s& té€ gan nhw dy dodn cla
Tortora, gidm 17%. Ngay hom sau, chirng khodn nay giam tw 25,21 xuéng
21,73 d6 la, tvong dwong 13,8%, mirc giam lén nhd't cta cd phi€u nay
trong vong tdm nim. Bing cdch ban cdc c& phi¢u clia minh, Cohen da
tranh dwoc nhitng khoan thua 16 1,5 triéu do la.

“Quyét dinh xua't sic va lam tot t trén xudng dwdi,” Steinberg viet
cho Horvath sau khi 6ng c6 co hoi xem xét ky hon céc con s§'.

Horvath ty cho phép minh tdn hwdng thanh cdng vai phit. Anh ta da
lam ding va tao ra sy khac biét. Horvath vi€t mdt tin nhéin cho Tortora:
“Ban hién!!! Gioi 18m!!!”

Lic @6 Horvath con chwa biét, rang anh ta khong phai 1a thién tai duy
nhia't & SAC khi néi t&i thdng bao thu nhip quy hai ctia Dell. Tortora va
Ron Dennis, tay chuyén vién phan tich ctia SAC ciing thuc nhém chia sé
thong tin ctia Tortora, cling dd ndi chuyén vao budi chiéu ngay 28 thiang

Tam, va Tortora da chia sé cung thong tin v€ thu nhdp va lgii nhuén bién



gop cua Dell. Mot gior d6ng h'd sau cudc ndi chuyén ctia ho, gidm doc
danh muc ctia Dennis & bd phan CR Noi bd ciing bit dau ban khdng Dell.
Sau khi bao cdo thu nhép ctia Dell dwgrc cong bd', Tortora giri cho Dennis
mot tin nhin: “chdc mirng anh”.

“Anh gidi 1dm!!” Dennis trd 1. “T6i ng' anh.” S&p anh ta di bdn
khong va ki€m dworec 800.000 d6 la It nhuén trong giao dich do.

Tuy nhién, gidng nhw thong thd'y & nhitng vu ma thong tin t6t dan t&i
phéan thwdng 1on, niém vui thanh c6ng gan nhw ngay 14p tic bi phi béng
den bdi ndi lo vé viéc ho s€ lam diéu d6 T4n nira ra sao. Mdi Tan thong tin
ndi gian phat huy tac dung, né lai nang cao ky vong cho quy t&i, quy tiép
theo va quy sau d6 nita. Ap lyc tim ra thém thong tin mang lai 1 the tré
nén 1on hon nhiéu. Giéng nhr mét loai ma tdy.

Sau da’y trong budi t6i d6, Cohen gtri thw cho Steinberg. “Lam tdt vu
dell ddy,” ong viet.

“Cam on,” Steinberg tra 1. “Con ché gia ny van con di sdn dwoc.”



PHAN BA



QhuongB .
NGUOI CHI PIEM

Véo mot budi t6i lanh 1€o thang M6t ndm 2009, mdt ngwoi dan 6ng vai
rong, rau ria khong cao, ngoai ba muwoi tudi dang rao bwdc vé nha tw
phong tap Equinox & Tribeca, vai co ro vi lanh. Lic d6 1a khoang 8 gior 30
phiit t&1, va Jonathan Hollander vira hoan ta't mot budi tap 90 phit, ning ta
va chay trén may tdp. Anh bj wdt va d6i, dang di tim mot chd ban d6 dn
mang V€, vé nha, va lam viéc mot chit. Khi voi va di doc dwong Murray,
anh nghe mot giong ding sau minh. “Ong Hollander!”

Giong n6i khéng hé than thién. Anh quay lai va thdy mdt ngwoi dan
ong mic 4o khodc den, cdi 40 phanh ra di d& tha'y mot khau siing noi thit
leng. C6 mot ga khac 1on con hon mét chit ding ngay sau anh ta, an mac
giong hét.

“Anh dang di dau?” ga th hai héi. “Ching tdi can ndi chuyén vdi
anh.”

Nguwoi dan ong déu tién gior tim pht hiéu tredc mat Hollander, qua
gan khi€n anh khong doc dwoc. “T6i 1a David Makol, nguoi cia FBI,” 6ng
ta ndi. “Chung t6i muén néi chuyén voi anh vé giao dich ndi gidn. Chiing
ta c6 thé' ndi chuyén & dau?”

Hollander liing tding. Pwong trong mau anh dang thap, va anh dang déi
14. Khi nhip tim anh ting t&c, khung cinh bit dau hién ra that ky qudi, gan

nhw trong mot gid’c mo. Anh néi véi cac dac vu FBI rang anh phai an da,



nén ho di cung nhau trong sy im lang day lung tung sudt hai day nha va
budc vao mdt hiéu Whole Foods con sang dén & goc dwong. Makol va
cong s clia anh ta dirng sang mot bén, theo ddi Hollander khi anh gip xa
lat cho vao day mot hop nhya & quéay xa-lat. “Toi 18y cho cédc vi thir gi
nhé?” Hollander hoi, hwéng ra chd tinh tién, noi anh ditng vio hang ding
sau mOt phu nir méc d'6 tip yoga thiét k& riéng. Nhirng tay dic vu ti choi.

Ho di 1&én TAu vao khu ¢6 chd ngdi va ngdi xudng mot cdi ban & goc.
Makol néi trong khi Hollander an, dau 6c quay cuong.

“Chung t61 bi€t anh da vi pham giao dich ndi gian khi anh con lam viéc
& SAC Capital,” Makol bt dau. “Chiing tdi biét anh c6 toi. Nhwng anh ¢
the ty gitdp 18y minh.”

Hollander c& ging gitt binh tinh. Anh bi&t cAn 1am gi trong nhitng tinh
hudng thé€ nay. O’ SAC anh da tham gia vao mot sy kién duogc goi 1a huan
luyén Péanh gia Hanh vi Chi€n thuit, mot chi€n lwoc hoc cach doc ngon
nglr co’ the ciia ngwoi khac d€ nhan ra da'u hiéu cia sy lwa gat. Cohen da
dwa vao mot nhém cyu nhan vién CIA d€huan luyén nhan vién cta ong ky
thuat nay, 6ng nghi ring diéu dé cé th€ gitp cc giao dich vién va chuyén
vién phan tich cda cong ty bi€t khi nao nhtrng CEO cdc cong ty trén san
khong thanh that vé nhirng thir nhw cong bd két qua kinh doanh hay cac
phuong thirc k&€ todn cua ho. Piéu quan trong nhat 1a td ra thodi mai.
Hollander nh¢ lai rﬁng st ling tdng, nhat xo sgi trén quén 4o, hay ¢ ng'6i
chinh mét kinh déu c6 th€ 1a dau hidu cho tha’y ban dang néi doi. Anh c&
tranh néi nhitng to nhw thanh thdt ma noi hay thang thdn ma ndi, von 1a
nhtrng chi ddu quen thudc cuia sy thi€u trung thyec.

O’ SAC, Hollander méi lam d&n chirc chuyén vién phan tich cap thap &

b6 phan CR Néi bo, don vi nghién ctru tinh nhué ctia cong ty. Anh l1a nguoi



cé rat it lién lac v&i nhitng ngwoi & cdp cao nhat. D€ thyc hién mot giao
dich, Hollander phai qua s&€p ctia minh, Jason Karp. Du bi nhin nhén la
phdn dodn hay méc sai Iam, Hollander dworc wa thich & vin phong.

Anh 1a mét gd hom hinh. Ngoai cong viéc, anh tinh nguyén lam huan
luyé€n vién béng chay cho tré ¢6 hoan canh déc biét & Harlem, va anh c6 co
phan trong mdt nha hang Mexico thoi thwong trong khu trung tim
Manhattan. Anh li€n tuc dinh cha@n thwong khi choi thé€ thao, lam rach gan
va trat khop vai. C6 Tan, Hollander da ddnh nhau trong quén bar v&i mot
ga bi cho 1a da xidc pham ban géi anh; anh d@'m ga do6 trang mat va bi gay
tay. Ki€u sy kién nhw th€” khong dwgre long céc 1anh dao cap cao & SAC,
nén Karp va cidc dong nghiép khac ctia anh néi v&i moi ngwoi 1a anh bi
thwong khi choi bong mém.

Makol c6 vé bi€t rd Hollander da roi CR No6i b vai tuan tredc. Hang
chuc ngwoi da bj sa thai sau khi SAC sut giam 28% trong nam 2008, nam
ting trudng Am duy nha't clia quy nay sau 16 nim hoat dong. Sau khi cét
bd dich vu giao hoa dit dd, cdc nhan vién tri liéu m4t xa toan thoi gian va
d'6 udng Snapple mién phi, Cohen da tién hanh nhitng vu sa thai 1o'n nhat
ma cong ty tng chirng ki€n. Pon vi CR Noi bo bi dep bd. Hollander bi sa
thai - di€u c6 trien vong bi€n anh thanh ké hop tac 1y twdng.

Thyc t&, Makol c6 vé bi€t rat nhiéu vé nhirng gi Hollander da 1am khi
anh & SAC. FBI biét ring Hollander d3 giao dich c¢& phié¢u cia Albertsons,
mot chudi siéu thi - mot ngwoi ban clia Hollander lién quan t&i vu mua lai
cong ty da ro ri tredre thong tin nay cho anh - Makol néi. “Ching tdi da bét
Ramesh,” Makol néi ti€p, y chi ngwoi ban lam viéc cho Blackstone Group
& London va hién dang bi cac dac vu FBI gitr lai & san bay JFK. “Hai

ngwoi ban khac ctia anh s€ ngdi tii. Anh cling s€ ng6i ti néu anh khong tw



giip 18y minh.”

Khong c6 cach nao chdng lai dau, Makol néi. Nhirng ga giau c6 & Pho
Wall sé chealng ¢6 co hoi nao tred'c mot b'oi tham doan New York.

Hollander phan nd. V&i anh cac diic vu c6 vé chgng bi€t ho dang noi gi.
Phai, anh thwra nhén, anh da giao dich ¢6 phi€u ctia Albertsons, nhwng cong
ty nay da la cha dé cua tin d6n muc ti€u thau tém rat lau roi, va anh da
mua ban cO phi€u ctia né sudt sau thang. Anh c¢6 cd mét tdp h'é so’ phan
tich tai chinh ma anh da thwc hién tredec khi SAC dau tw, két luin r?mg ba't
dong san cda cOng ty nay cé gia tri cao hon so v&i gia chirng khoan dang
giao dich. P4y 12 mot linh vic anh biét twdng tan. Sau khi 14y bing MBA
tai Pai hoc Stanford vao nam 2003, anh da lam viéc v&i cha minh tim ki€m
nhitng co hoi “thué nha ca géi bao ba hang muc’1?%! & Maryland. Ho s&
mua ba't dong sdn theo mdt chudi nha hang hay ctra hang, nhr Outback
Steakhouse hay Walgreens, roi cho chudi d6 thué lai bAt dong san nay. D&
danh doi viéc phai tra thué€” va chi phi bat dong san, bén thué tra cac khoan
tién thué néi chung 1a thAp hon so v&i binh thwong nhwng van d€ lai mot
muc 1o nhuén t6t cho chd dat voi viée dwoe ti€p cdn ngudn tai chinh gid
ré. Chién lwgrc nay hiéu qua nha't khi nha dau tw hi€u rd khu vyc dé va thi
treong tang tredng tot.

Kinh nghiém nay 12 1y do SAC tuyén dung anh, Hollander c¢& ging gidi
thich. Ho mu6n ky nang chuyén mon cta anh trong tai chinh bat dong san.
Céc giao dich c0 phi€u Albertsons 1a mot treong hop anh mang sach gido
khoa ra 4p dung. Chuyén dé khong c6 gi ba't hop phap.

Céc tay dic vu td ra hoai nghi. Makol nhic thém nhitng cdi tén clia ban
bé Hollander & cac cong ty khac nhau dy ki€n s€ phai ngdi tu. R'6i anh ta

rdt trong tdi ra mot tor gid'y va m& né mot cach ddy kich tinh. D6 1a mot



bi€u d6 cac khuén mit, ki€u ma Hollander tng thdy trong cac phim cénh
sat, thwong dwoce ghim 1én twong bang nhitng chiéc ghim dd mau: ban d6
vé mot &m muu pham tdi. Raj Rajaratnam, nguoi d6ng sang 14p Galleon,
c6 mat trén tdm ban d'06, cung hai mwoi gidm déc danh muc va giao dich
vién khac, mdt s6 ngwoi Hollander ting 1am viéc cting, mot s&” thi khong.

o trung tam la mot khudén mdt ma anh nhén ra. b6 1a Steve Cohen.

“Rat nhiéu diéu anh khong bi€t vé Steve,” Makol néi, chi vao mat
Cohen. Ong ta dinh liu t&i tt ca nhitng tht* mé 4m ma Hollander c6 thé
khong bi€t, mo6t ki€u phong sip de mu mit hoi nwde. Makol néi vé ong
nhw theé 6ng 1a mot tay gang-xto. “Anh s€ can sy bao vé khdi Ong ta, nhwng
dung lo, chiing t6i & day d€lo cho anh.”

Hollander khong bi€t nhirng chuyén nay cé that khong, hay ho dang
thGi ph'ong t&i mitc ndo, nhung anh tha’y lo 1ing.

“Chung toi da c¢6 ba ngwoi & SAC cdng tic v&i chiing t6i ma ching t6i
da nghe 1én,” Makol néi. “Anh & khoang nay,” anh néi ti€p, chi vao mot
gbc xa cla to gid'y, gidng nhw ving Siberia trén ban @6 cac khu6én mat.
“Anh van chwa & diy. Ching t6i khong mudn anh phdi vao diy. Nhung
anh s€ phai d€ chdng t6i gitip anh.” Ho mudn anh tr& thanh nguoi chi
diém.

Hollander n6i anh phai suy nght.

Céc didc vu d¢€ anh di, va Hollander 1& budc vé cin hd ciia minh, van
mac quan so6c va do phong tap th€ duc xué xoa. Ban cung phong vira
chuyén ra ngoai, nén anh & mdt minh. Anh 16i td't ca h'6 so’ Albertsons ra
va bit dau ludt qua ching. C6 mdt bai thuyét trinh PowerPoint 25 trang
anh da thuc hién véi cdc dong nghiép & CR No6i bd vao nam 2005, mot

nam tredc bat cir chuyén gi ma FBI néi t&i. Bai thuyét trinh bao gom cac



phan tich tai chinh chi ti€t va mot md hinh cho thdy cong ty c6 th€ ki€m
dworc bao nhiéu néu ban di nhiéu tai san khac nhau. Anh da lam viéc cat
lwc d€ phat trien y twedng ciia minh vé Albertsons.

Anh goi cho mot phu nir ma anh da di choi cling vai Ian, ngwoi 1a luét
s & cong ty ludt Schulte Roth & Zabel. Hollander nho’ ¢6 tim luét sw gidp
anh.

Trong ntra gior dong h'6, lic khoang 10 gior 30 t61, dién thoai nha anh
reo. D6 1a Peter Nussbaum, tredng bo phan tw van phap 1y ctia SAC.

“Chung t61 nghe néi anh bi FBI ti€p cin,” Nussbaum néi. Hollander
kinh ngac. Lam sao Nussbaum bi€t?

“Chuyén nay xay ra sudt,” Nussbaum néi. “Ching t6i nghi anh khong
lam gi sai. Pwng lo. Chung t6i s€ bdo vé anh, chi tra phi cho luét sw, ba't clr

thir gi anh ¢an. Moi viéc sé on.”

[ee]e)

bac vu B. J. Kang rdo budc doc phong doi clia tda nha lién bang & khu Ha
Broadway va ré trai sang dwong Duane, va't va di qua mdt hdm thong gié
khi hwdng vé phia quang treong Foley. D6 1a mdt sang thang Ba gid lanh,
va chi€c do khoac ngoai cua anh phap phong trong gié rét - anh thich d¢
phil hiéu bén thit Iwng, gidu di khal sing ngin anh ludn mang bén hong.
Kang ¢cam mot xap dia compact trong tay khi hdi ha t&i cudc hop voi cac
dong nghiép & Van phong Cong t6" My.

Kang da don hét tdm tri cho cudc diéu tra Raj Rajaratnam trong hon
mdt nam. Cudc diéu tra dd mé rdng ra ra't xa khoi Raj d€ bao gom hang

chuc giao dich vién va gidm ddc quy phong ho khac khip Pho” Wall. Trong



nhirng thang trede d6, cudc diéu tra da budc vao mot nhip diéu dang hai
long. FBI sé& st dung mot ngwdi chiu hop tac d€ thu thap bang chitng méi
chong lai mot giao dich vién khac, roi d€ don xin nghe 1én giao dich vién
m&i ndy. V&i mdi T4n nghe 1én mdi, FBI lai thu thip dwoc thém nhitng
bang ghi &m ma Kang va cac dac vu khac sau d6 c6 the sit dung d€ 1at mat
thém nhiéu nhan ching nira. Danh siach nhirng cdi tén clr dai ra mai, va
trong mdt thoi gian dai Kang khéng nghi toi gi khdac ngoai vu diéu tra, di
chuyé&n cdc manh ghép trong tdm tri minh, cd” ging 1&én k& hoach cho budc
ti€p theo.

V&i céac diéu tra vién cua FBI va cong t& vién dang lam vu nay cho toi
gior, 10 rang la Rajaratnam s€ bj truy t6". Cau hdi 1a con bao nhiéu ké khac
ma ho c6 the 16i xudng cung 6ng ta? Viéc nghe 1én da kéo dai hon mot
nam, va ho s€ phai ra mdt s6" quy€t dinh d€ trién khai bwdc k&' ti€p nhw thé’
nao. Ho c6 lwong bing ching khong 16 xdc dinh sy dinh liu cda
Rajaratnam va ban bé 6ng ta, ¢ 1€ nhiéu hon ho ¢in. Nhung mdi ngay, céc
ban ghi 4m m&i lai ddy nhirng cai tén md&i cir ch'dng cha't 1én mai, nhirng
giao dich vién khac & cac quy khac cling da tham gia vao giao dich noi
gidn, lai 1am xu't hién cdc cudc diéu tra khdc. Mdi vu diéu tra déu tiéu ton
nguon lyc va thoi gian quy gid. Ho nén d€ chuyén nay tiép dién bao lau
trede khi quy€t dinh ho da c6 du ca va da dén ldc kéo lwdi 1€n thuyén?
V&i viée cho doi chwra bét git, ho gip riii ro néu Raj va nhitng ngudi khdc
phat hién ra ho sé& bj bt va hily bang ching hay tham chi 12 bd tron. FBI,
cac cong td vién & Van phong Cong t6 My Manhattan va nhitng dong sw
ctia ho tai SEC di tranh luin vé viéc d€ cudc diéu tra ti€p tuc ma khong bét
giir ai, @& xem con bao nhiéu giao dich vién dinh lfu. Ho hi€u rang ngay khi

Raj bi bit gilt, cd Ph& Wall sé& dwoc bdo dong viéc FBI dang nghe 1én dién



thoai cua ho.

Quan trong hon, chinh quyén biét viéc bt gitt Raj s& gtri t&i muc tiéu
to1 thwong ctiia ho, Steven Cohen, va hang trdm giao dich vién cling céac
gidam d6c danh muc khic, mdt 161 canh bio ring ho c6 th€ 1a nguoi tiép
theo.

Thach thic 1o'n nhat cua ho, & thoi di€m hién tai, 1a hai dic vu FBI
lanh dao vu nay, Kang va Dave Makol, méc ket trong mdt cudc dua tranh
quyét liét. Giong nhu Kang, Makol 12 mdt dic vu xua't sic, rat quyét tam.
MObi TAn mot dAu moi hira hen mdi xua't hién trén bing nghe 1én hay qua
mot ngwoi cong tac, ca hai chay dua d€ xem ai diéu tra ra tredc. Vi cac
dwong day giao dich n6i gidn ma ho theo dudi qua phirc tap, anh hudng toi
hang chuc quy phong ho, cong ty luat va giam dd'c doanh nghi€p lién quan
chit ché v&i nhau, ho thieong gidm chén 1én nhau, véi mot nhan chirng ma
didc vu nay dang theo dudi bong nhién xua't hién & vu diéu tra cta dic vu
kia. Makol s& trdi qua nhiéu tu4n lam viéc 16 gio mdi ngdy d€ thu thap
bang chitng r'6i chi d€ tha'y Kang da 1am roi.

Du canh tranh v&i nhau, ca hai dac vu déu gidi viéc ho dang lam. Cac
cong t& vién lam viéc voi ho & Van phong Cong t& My tai Manhattan dua
ring néu ho c6 th& hop lai 1am mét, ho sé& 1 tay siéu diic vu khong gi ngin
can noi va toi pham chirng khoan s€ bi loai bd khai trai dat.

Kang ¢ ging dep bd mdi kinh dich khdi tdm trf khi t&i s& 1 St.
Andrew’s Plaza va di thang mdy 1én gdp ngwoi ding dau don vi chirng
khoan. Kang ¢6 mit & dé de€ tham gia budi dong ndo va trao doi cach ho
nén ti€n tri€n vy diéu tra ra sao, cing Makol va hai cong t6 vién khac dang
lam vu nay, Andrew Michaelson va Reed Brodsky. Mdc du c6 khac biét,

hai dic vy FBI nhat trf v&i nhau mot diém: cé dd bang ching dang phat



trién d€ diéu tra ngoai Rajaratnam cung nhirng ké gan giii v&i Ong ta va
m¢ mot cudc tdn cong rong hon nhi€u vao nganh quy phong ho. Ho dang
hdo hirc ti€n 1én. Michaelson va Brodsky nhin nhau. D6 1a mét y twdng
hap din. Nhing 14p ludn ung ho 1a 16 rang: chAm dit sy bing hoai trong
mdt nganh hung manh cht y&€u hoat dong trong béng tdi; hang loat vu truy
t0" gay can s€ tao ra cdac dong tit; loi khi€n trach nhitng nguoi chi trich da
khing khing rang lwc lwong cha’p phdp né tranh cdc vu ctia Phd Wall. Ray
Lohier, s&p cta ho, hdi nhirng rii ro cua viéc ti€n 1én mot cach quy€t liét 1a
gl.

Céc dic vu FBI néi rang ho theo dudi cang nhiéu ngwdi va ding cang
nhiéu nhan chitng bj 14t mit, thi kha ning cang cao 13 c6 k& s& bit dau
phun chuyén ra. Toan bd cudc diéu tra t&i gior 1a bi mat; chi vai ngwoi, cha
y€u la cac ddc vu va cong t6 vién trong phong nay, bi€t vé nd. Ho can
thém nhirng nguwoi cdong tadc néu mudn san dudi nhirng muyc ti€u 1on nhat,
diéu nay dewong nhién sé lam ting rui ro 16 chuyén. Lohier va cdc cong t&
vién nhat trf ring brdc mot, FBI can 14y mdt s§ bang chitng nghe 1én m&i
ma ho da tap hop duoc va st dung d€ ti€p can mot vai giao dich vién moi
- Ali Far, m6t gidam d6c quy phong ho & California ting lam viéc cho
Rajaratnam, va doi tic cua anh ta, C. B. Lee, ting lam viéc & SAC; Karl
Motey, nguoi diéu hanh cong ty nghién ctru ddu tw cda riéng anh ta va
cling & California; va mot giam dd'c quy & Boston tén la Steve Fortuna; va
c& ging ép ho hop tdc va xem moi chuyén din t&i dau. TA't cd nha't trf d6
1a mot bude di mao hiém. Ca cudc diéu tra sé tan tanh né€u mot nhan chirng
tiém ning bao ho ciit di, roi canh bdo ddm ban beé ring FBI dang nghe 1én
dién thoai cua ho.

Hai nhom FBI da chon ngay 1 thang Tw 1a ngay d6. Kang s€ ti€p can



Far tredrc, va Makol s€ néi chuyén voi Motey. Mot ddc vu khac s€ tim céach
16i kéo Fortuna. Con c6 k& hoach thay th& néu moi thir khong dién ra nhu
hy vong. Ho hy vong c6 nhitng ngwdi cdng tdc mdi sin sang va cic dwong
day nghe 1én m&i dwge dat ding ldc cho mua cong bd thu nhdp quy hai,
khi giao dich ndi gidn chic chin ting manh. Kang ngay ldp tic 1én k&
hoach cho chuyén di, dit vé may bay va phong khéach san.

Tirng c6 nhitng khodnh khic nhw thé trong cudc diéu tra trude kia, khi
c6 vé mdt sy kién mdi nao dé cé thé thay ddi nhirng gi s& dién ra, nhung
Tan nay c6 vé dic bi€t hon. Pén ngay 1 thang Tw, Brodsky, Michaelson va
nhitng ngudi khac & Vin phong Cong t& My chd doi ddy lo 14ng d& nghe
tin vé cac vu ti€p can. Li€u mdt nam lam viéc cing thaalng, cat luc ¢ mat
hé€t trong mot ngay? Ho sﬁp bi€t vu diéu tra cta ho thit ra manh mé t&i

dau.

[eXe]e)

Hai tuén sau, ngay 16 thang Tw ndm 2009, cdc nhan chirng cOng tdic moi
cta B. J. Kang t&i Van phong Cong t& My & trung tim Manhattan. Du Ali
Far va C. B. Lee la ban than nha't cia nhau va da di€u hanh quy cuing nhau,
khong ai bi€t ngwoi kia dang lam gi. Kang ti€p cln ho riéng ré &
California, va ho da nha't tri doc 1ap voi nhau, it nha't trén 1y thuyét, cling
1at mat. Theo nhirng gi FBI dworc biét, hai ngeoi da khong néi chuyén voi
nhau k€t I'an dau Kang néi chuyén véi ho ¢ ctra nha ho.

Mot ddac vu gdp Ali Far & sanh va dp gidi anh ta t&i phong hop trén
fAng sdu; sau khi ddm bdo rang thang mdy khong c6é ai; Andrew
Michaelson da gdp doi tac cua Far, C. B. Lee, va dwa anh nay Ién tang

nam. Michaelson va mot cong t6” vién khéc, Josh Klein, chay di chay lai



gitra hai phong, ¢& ging hanh x nhw thé khong c6 chuyén gi khic thudong
dién ra. Muc tiéu 12 ding ngudi nay chdng lai ngudi kia va c& ging giy
strc ép d€ ho cOng tac hoan toan, ma khong lam ho hodng s¢. P6 1a mét
tinh hu6ng mong manh.

“No6i1 do1 ddc vu lién bang la mdt tdi rieng,” Klein nhic nh& Lee. Né&u
anh ta néi diéu khdng c6 that trong cudc tham van, ho ¢ theé budc anh ta
to1 khai man.

Ban d4u, Lee va Far mién cwdng thira nhan ho da 1am chuyén gi d6 bat
hop phép, day la budc ddu tién chia viéc cong tac. Cac cong t& vién lap
luan rang ca hai nguoi d nghe trede dé, tr Kang: ring cong tdc 1a cich
duy nha't d€ tranh bi truy t&. Chi€n lwge 1a cho chay mot phian bang ghi am
cudc hoi thoai d€ vira di cho ho thd’y rang chinh quyén c6 bang chitng ma
khong ti€t 10 qua nhiéu vEé viéc ho c6 dwoc b?mg cach nao. Trong khi do,
Lee va Far dwoc luat sw clia ho hwdng din khong néi gi nhiéu va khong
nhin ba't c tOi ndo t&i khi ho biét rd chinh quyén c6 dang gai by hay
khong.

“T6i khong lam gi ca,” Lee néi. “Toi t&i Pai Loan gip vai cong ty,
nhung t61 khong ¢6 cac con s6 vé doanh thu.”

“That khong?” Kang no6i. “Khong c6 con s§ vE doanh thu sao?”

Kang m& may tinh xach tay va bat mét tap tin Am thanh ky thuat s&
trong do6 c6 thé nghe thd’y Lee dang nhan con s& 1ol nhuén cia Nvidia, mot
hing san xudt linh kién ban dan. Chinh quy@én c6 bing ching ring Lee da
chuyén khoan chi trd 2.000 do la mdi quy cho mot dao quin nhd céc
chuyén vién tw vdn & chiu A, nhitng nguoi dang thu thap théng tin ndi
gidn Vé cédc cong ty san xud't linh kién bdn dan va trao né cho Lee.

“Puore roi,” Kang néi. “Pwng ndi linh tinh nira.”



Lee va Far lo s’ khong biét lam gi. Nhirng nguoi bi cdo budc trong toi
thwong hon loan vé tam 1y. Ho ma't ngh, doi khi phai dung thudc ngu, va
bi din vit vi nhitng cudc khiing hodng lién quan, nhitng van dé vé tién
bac, nhitng chuyén giy buc doc khéc, cdc chitng rdi loan vi lo ling. Lee
kha cach bi€t. Anh ta cé vé duy ly va it cdm xic hon d6i tdc cda minh.
Trong khi d6, Far dwong nhw s€ suy sup vé tinh than bat ctr khi nao. Ca
hai ngudi déu lo 1ing vé viéc ciru khong chi ban than, ma ca nhirng gi con
lai v&i chuyén lam an cta ho.

C6 ludc, ludt s cia Lee kéo Michaelson qua mot bén. “T6i mudn gidp
than chua cta t6i, tdi mudn gilip quy vi, nhwng hay lam ré6 chuyén nay cho
toi,” Ong ta ndi. “Quy vi cé gi chong lai than chu cua t6i? Hay chia sé chuit
it voi toi d€ t6i biét viéc cong tac 1a hop 1y.” R6i Kang bat thém cac doan
ghi am.

“Pay 1a co’ hdi duy nhat ctia anh,” Klein néi véi Lee. “Néu anh khong
hop tic, ching t61 s€ truy t& anh, ching t61 s€ budc tdi anh va anh sé vao
th.”

Dan d4n, Lee va Far bit dau nhwong bo.

Mot trong nhirng diéu dau tién Lee va Far phdi 1am la dong quy cua ho
ma khong giy ra nghi ngo qua mirc ti ban be & Phd” Wall. M6t khi da lam
chi di€m cho FBI, ho khong th€ ti€p tuc giao dich cho cdc nha dau tw cta
minh dwoe ntra. Quy dang lam twong doi t6t, ting tredng 10% trong nam
trede d6, nén d6t ngdt dong quy ma khong gidi thich s€ néu ra nhiéu cau
hoi. Ho can mdt cau chuyén d€ che ddy. V&i su gitip do to nhirng tay
chuyén don dep cua FBI, ho nhat tri dwa ra 1o giai thich cong khai 1a viéc
tranh gianh loii nhuén cta quy da dan t&i viée chdm dirt 1am dn. Ngay khi

tin tirc toi New York la Lee gior thdt nghiép, anh da nhan dwoc vo s&” dé



nghj ttr nhirng quy phong ho.

Lee va Far gio’ chinh thiec 1a trr 1y ca nhan cta B. J. Kang, ho dwoc
yéu cau c6 mat bat c lic nao cho ba't ¢ nhiém vu gi, tw trd 1oi cac clu
hoi t&i goi nhirng d6ng nghiép cli va ghi &m ho hay viéc xud't hién & mot
cudc hop cung thi€t bi nghe 1én. Ho tham chi s€ phan bdi ban than nha't ctia
minh n€u dwoc yéu cau.

Trong khi Rajaratnam diéu hanh mot quy phong ho 1én, chinh quyén
ngay cang thdy SAC Capital 1a mét troi ma nhirng nguoi khac déu xoay
quanh quy dao cta né. Céc dic vu FBI di nghe tir rd't nhiéu ngudn rang
Cohen la gidm d6¢c quy ma Rajaratnam thay 1a d&i tha canh tranh 1on nhat.
Raj ty hao vi tuyén dung cac giao dich vién trng lam viéc & SAC, thadm chi
ca nhirng ngwoi ma Cohen da sa thai. Stevie Cohen 1a mot huyén thoai,
ngwoi & Pho” Wall ¢ ndi di néi lai nhw thé€’, ngwoi gidi nhat trong nganh
nay. D4u vay, cong ty ctia Cohen vAn rat mo h'6 v&i FBI. Ho quy€t tAm tim
hi€u thém, C. B. Lee tirng 1a chuyén vién phan tich nganh linh kién ban dan
& SAC tr nam 1999 t&i 2004. Kha nang anh ta ¢6 th€ néi voi ho diéu gi dé
veé cach thirc quy cia Cohen hoat dong kich thich tri td mo.

Lee k€ v&i Kang & SAC moi viéc dwoe diéu hanh ra sao. Lee da lam
viéc cho cac cong ty dau tw khac tredc d6, nhwng khi t&i quy ctia Cohen,
s€p cua anh thdi thic anh phai quyét li€t hon. Lee cam thay cach duy nhat
de lam ho hai long 1a ¢6 dwoe thong tin ndi gidn. Lee da & SAC khi cac
cong ty cong nghé chuyén hdu hét mang ché tao ctia ho tv My sang chau
A. Anh néi ti€ng Hoa lwu lodt va c6 mdi quen biét & Pai Loan va Trung
Qudc Pai luc. Hau hét cac cong ty Pai Loan khdong quan tdm t&i ludt 1€
quy dinh & My hay viéc ho chia sé thong tin tuyét mat voi Lee ¢6 pham

phap hay khong. Anh thdng minh va bi€t can phai 1am gi voi thong tin nay



khi ¢é dwoe n6. Theo thoi gian, anh phat tri€én cdm nhin mang tinh tryc
gidc vé chu ky ch€ tao linh kién bdn dan, thit ma anh c¢6 th€ khai thdc dé&
tim ra cac y twdng giao dich mang lai loi nhuén.

Lee ciing mo ta bdi canh ndi bd & SAC va cdu tric khac thwong cua
né. N6 duwoc t6 chire nhw mdt banh xe dap, voi cac nan hoa gom khoang
mot tram gidm d6c danh muc v&i cac nhém chuyén vién phan tich va giao
dich vién ctia riéng ho. Cohen la truc banh, & trung tdm tat cad moi thir.
Thong tin 12 thi 1am banh xe di chuy&n. Mbi nhém ¢6 mot nganh riéng ma
ho tip trung vao, bao gom ba mwoi ¢6 phi€u hodc hon - cong nghé, y t&,
nganh hang tiéu dung nhw Target va GE - va ho canh tranh v&i cdc nhém
khéac d€ dwa ra nhirng y twrdng giao dich ki€m tié€n t6t nha't.

Céac nhém hi€m khi chia sé y twdng v&i nhau, ma chi véi Cohen,
ngwrdi 18y nhitng y twdng hay nhat clia ho va ty minh giao dich. Sy sép
x&p nay khac voi cach hau hét cac quy phong hd khac hoat dong, noi moi
ngwoi thwong lam viée trén cuing moét danh muc thay vi ch6ng lai nhau.
Cohen c6 th€ thdy nhirng gi moi ngwoi xung quanh 6ng dang lam, trong
khi td't cd nhirng ngwoi khac lai cach biét voi nhau.

Né&u Cohen bit gip mot ngwdi giao dich trede khi chuyén y twdng cho
minh, 6ng s€ ra't buc. Va néu c6 ngwoi lam viéc cho 6ng d€ ma't tién vi ly
do ngu xuan, doi khi chi mdt Ian, con gidn cia 6ng khé ma ta noi. Néu mot
giao dich vién lam tGt, anh ta s€ dwoe tra nhw mot van dong vién chuyén
nghiép, Lee néi. Nhung néu lam khong t6t, anh ta s€ bi virt bd nhanh nhw
mot khoan dau tw t6i. P6 khong phai 1a mot chdn lam viéc hanh phic.

Mot phian cong viée cia minh, theo Lee hi€u, 1a 18y thong tin ndi gidn
de Cohen giao dich. “Tdi dwoc trong doi goi cho cac cong ty va hdi s6

liéu,” anh néi v&i Kang. Lee cling néi anh nghi SAC choi “khong dep”.



D6 chinh 1a nhirng gi Kang mu6n nghe.

Lee ciing giai thich cach t6 chirc ctia SAC d€ cach ly Cohen khdi hanh
vi ciia nhtrng giao dich vién va chuyén vién phan tich cap thap. Tat ca cac
y tedng giao dich dwoc loc qua nhirng 1op cac giam ddc danh muc va
dwoc gdn ma d4nh gid xem ching manh t&i dau trwde khi d&n chd ong -
mot y twdng véi “dd tin cdy cao” ¢ th€ dwoc chuyén cho s€p ma khong
Can gidi thich tai sao chuyén vién phan tich lai chic chin vé diéu dé nhu
the&”. Cohen mudn nhitng y twdng ra tién dworec bao dam; hé thong dwoc
thi€t k& d€ Cohen khong can bi€t cac giao dich vién ctia 6ng phai lam gi de
c6 nhirng ¥ twdng do.

Vi da roi SAC hon nam nam trwedre, thong tin Lee cung cdp vE céc giao
dich cu the da qué cii khi€n anh khong bi truy t&. Nhung hi€u bi€t anh
cung cap veé thé gidi cia Cohen cd tinh chat “vén may thd'y mat troi”.

Ban d4u, Kang khong chic c6 the 1am dwoc gi véi nhitng gi Lee néi
v&i anh. O diy c6 mot quy phong hd loi nhudn cwe 16n dedong nhw ludn
ding trong moi vu dau tw nd thwc hién, gan nhw c6 th€ doan trede duoce
teong lai. Quy nay ki€m dwoc lgii nhuan khong 16, hét nam nay qua nam
khéc, ro rang 1a khong gap phai nhirng thang giang ma cac quy khac da trai
qua. Nhirng chuyén vién phan tich va giao dich vién lam viéc & d6 chiu ap
lwc ghé gom d€ c6 thanh tich t6t va dwoc trd nhirng khoan thwdng 1én khi
ho lam dwgc nhw viy.

“Pugc roi, vay thi sao?” Kang nghi. Bit chet nhan vién ctia minh
khong phdi 1a pham phap. Néu lam th&” pham phap, thi mdt nira Phd” Wall
s€ phai dong cra.

Nhung roi Kang bit d4u so sdnh nhitng gi Lee n6i cho anh v&i nhitng

gi anh nghe dwoe tr nhirng ngu'on khac & Phd” Wall. Cac giao dich vién ma



anh trao doi & cac quy khac ¢ néi mai nhirng chuyén nhw, “Anh nghi quy
cia toi choi xdu hd? Anh nén ki€m tra xem SAC dang lam gi.” Nguoi ta
néi v&i Kang rang & SAC cdc giao dich vién s& c& géng ¢ dwoc thdng tin
ndi gian, hay tham chi 1 tim cdch thao ting gid chitng khodn bang c4ch lan
truyén tin tirc gia mao.

“Khong the chi c6 khoi, phai c6 ca Itra ntra,” Kang nght.

[eXe]e)

V&i nhieng ai dang & gitra vu an, viéc diéu tra giao dich ndi gian cé rat
nhiéu ham y. Pwa ra quyét dinh vé budc di ti€p theo dong nghia véi doi
mat nhitng cau hoi khé khan va nhirng danh doi cé the xdy ra. Liéu ta't ca
nd lyc ndy, nhiéu thdng troi nghe 1én va tim ngwdi chi diém va 1am viéc tdi
khuya, va ti't ci bang chitng niy, rd't cude chi 1a d€ truy t&” Raj Rajaratnam
va vai ngwoi ban cta 6ng ta? Hay vu nay s€ 1a gi d6 1on hon - dwa ra cong
ly sy tham lam va bing hoai cling nén vin héa phai thing bﬁng bat ctr gid
nao da ngd'm khip Pho” Wall?

C6 hai 167 di méi va rdo rang ma ho cd th€ theo dudi d€ mé rong vu
diéu tra xa hon ntra, va ca hai doi héi phai cé tham vong hon ra't nhi€u.

Mot 1a co hdi tham nhdp vao thé gidi nhe mé cung cda cac cdng ty
mang lwdi chuyén gia, noi cac nha dau tw tra tién d€' k&t ndi voi nhan vién
& cac cong ty niém y&t nhdm dwoe tw van. Viéc st dung nhitng mang ludi
chuyén gia nay rong khip trong nganh quy phong hd - mot khi vai quy bét
d4u st dung, tA't ca nhitng ngudi khic ciing phai 1am thé” d€ bt kip cac doi
thl canh tranh. Céc diéu tra vién dd thay ro rang nhiéu mang ludi chuyén
gia la binh phong cho viéc trao doi thong tin ndi gian, va cac giao dich vién

str dung thong tin d€ki€m 1o thi dong thoi khién cac nha dau tw khac phai



chiu thiét.

Hudng thit hai 1a thu thap d bing chitng d€ sin dudi Cohen. Péng ctra
SAC s€ 1a mot tAm gwong c6 tdc dong manh cho phian con lai cia nganh
nay.

Nhitng buwdc di ti€p theo trong duyng vu mang lwdi chuyén gia la 1o
rang: ho ¢An nghe 1én nhiéu hon. FBI tin ring Primary Global Research
hay PGR, chinh la mot trong nhttng ké vi pham t€é nhat, dya trén vai cudc
dién thoai ma Kang va cac didc vu khac da nghe dwoce. C. B. Lee da c6 the
cho thay nhitng cudc goi t&i mang lwdi chuyén gia 12 nhu thé nio bang
cach déng gid mo6t nha dau tw quy phong ho va lién lac véi cac nha tw van
cua PGR.

V&i Kang, toan bd y twdng vé m6 hinh kinh doanh mang lwdi chuyén
gia c6 vé hoan toan bang hoai. Anh c6 thé thd'y mdt s& tw van vién chuyén
gia dwoc thué di thué lai vi di c6 d'on dai trong gidi quy phong ho ring ho
“gidi” ¢ nao - dong nghia v&i viéc thdong tin ma ho cung cap, theo quan
diém ctia Kang, hau nhw 1a ba't hop phdp. Tai sao nhirng ga khon lanh &
cac quy phong ho lai tra hang nghin d6 la d€ c6 thong tin tir nhirng tw van
vién néu nhw thong tin d6 da dwore cong khai & noi khac? Mot s6” quy ting
st dung cdc tw vAn vién nay nghi ngd rang PGR gitt nhitng nha tw van
“‘gidi nhat” cho cac khach hang trd cao nha't. Va cac khach hang d6 cé the
la ai? Mdt trong nhirng khach hang 1on nha't ciia PGR, tra t&i 520.000 d6 la
vao ndm 2009, 1a SAC.

Hai dic vu FBI, Dave Makol va James Hinkle, dd bit d4u thu thap bang
chirng d€ xin nghe 1én dwong day dién thoai cia PGR. Ho chic riang s& con
nhiéu chuyén ntra dién ra.

O thoi diém nay, cing thealng tich tu gitra Kang va Makol da bung nd



cong khai. Hai ddc vu dang 1anh dao hai d6i diéu tra riéng r€ ctia FBI: C-1
ctia Kang con C-35 cua Makol, cung di€u tra giao dich ndi gian, va ho da
gidm chin vao lanh dja cta nhau trong nim trwedc d6 nhw nhitng bay soi.
MOoi TAn mot ngwdi nghi t&i viée ti€p cAn mot ngwdi cong tdc mdi, Kang
hodc Makol phai ki€m tra v&i doi kia d€ dam bao diéu d6 khong gidn doan
nhirng gi ho dang 1am. Mdi dic vu déu mién cudng trong viéc tiét 16 cdc
hoat dong cua minh, dong nghia ti€n tri€n trong cudc diéu tra dang bi
chim lai. Va mdi bén khong nging tim cach ghi di€m cho nhirng bwdec tién
mé&i dang dién ra.

Kang tha't vong khi Makol di tredrc trong vu di€u tra mang lwdi chuyén
gia, 1ap luan rdng anh da nhan dwoc tin bao vé PGR d4u tién, khi n6 xuit
hién trong nhtrng Ian nghe 1én C. B. Lee va Ali Far. Ngwoi dirng dau don
vi chirng khodn, Lohier, cé tai ngoai giao dac biét, va danh phan lon thoi
gian cta 6ng dan hoa gitra hai bén. Nhung d'4n dAn, ngay ca sy kién nhin
khong gidi han ctia ong cling bi thit thach. Cudc chién Kang - Makol tr¢&
thanh mot chuyén dua trong van phong. Sau cudc tranh gianh lién quan toi
PGR, Lohier da dién ti€t d€n mirc 6ng 1€nh cho ca hai ngwoi 1én gap ong
trong van phong.

“Hai c4u phai néi chuyén v&i nhau,” dng néi. Ong yéu cdu Kang va
Makol khéng dwore rovi di cho toi khi da dan hoa, va r'oi d€ ho lai véi nhau.
Hai dic vu danh mién cudng cam két ho sé cd ging hop tic.

Trén tinh than hop tac, cdc cong td vién va dic vu FBI dang lam vu
diéu tra giao dich ndi gian gap nhau I'an ntra d€ dong nao tim ra nhirng lya
chon cda ho trong viéc theo dudi muc tiéu con lai: Steve Cohen. D€ tri€n
khai vu 4n chong lai 6ng, vé cor ban ho ¢in hai lya chon: tim mot nguoi

cOng tic than cin v&i Cohen c6 th€ deo mdy nghe 1én va thu thap bang



chitng dng dang giao dich dya trén thong tin bat hop phdp, hoic cd ging
xin dwgrc phép nghe 1én dién thoai cia Cohen.

Néu mudn nghe 1én, ho s€ can moét ngwoi cong tac hién gior clia ho
thie hién mot cudc goi ban voi Cohen d€ nép don. NEu mubn 14t mét mot
ai d6 m&i va gan giii véi Cohen, ho ¢an bang chitng d& ho c6 the st dung
nhim ép ngudi dé cong tdc. Tim ngudi dang tin d€ ti€p can va 1at mit tré
thanh tay trong khong dé&. P6 ¢an 12 mdt ngwoi di gan giii véi Cohen dén
muc anh ta ¢6 kha nang dwgc ti€p cén thong tin ¢6 the budc t6i vE cac giao
dich cia 6ng, nhing khéng qua géan giii t&i mirc s€ néi véii Cohen nhirng gi
FBI dang dinh lam.

Vé ciu hdi nghe 1én hay tim ngwoi cong tac, khdng c¢6 gi ngac nhién,
Makol va Kang c6 ¥ kién trai ngwore. Kang 14p ludn riang ho ¢6 mdt ngudi
cong tdc tot1a C. B. Lee, nguoi ting 1am viéc cho Cohen va c6 thé dé dang
néi chuyén dién thoai vé&i dng va thu thap bang chitng d€ ndp don xin nghe
1én dién thoai.

Trong khi d6, Makol da xac dinh ngwoi cdng tac tiém tang, mot gidm
d6c danh muc ctia SAC dang quan 1y mdt danh muc tri gia 500 triéu do la
cho SAC, nguoi c¢6 vé dwgre Cohen tin cdy. Makol ty tin la tay gidam ddc
danh muc nay s€ cOng tdc. Anh chi can thém thoi gian chuan bi.

Céc codng t& vién thi khong chic 14 ho c6 the doi thém. Trrude sy kinh
ngac cia Makol, Lohier va cd nhom quy€t dinh tim cich nghe 1én dién
thoai ctia Cohen thay vi chay theo gi gidm ddc danh muc. Kang bit dau
huan luyén C. B. Lee d& chudh bi goi dién cho Cohen va cd ging c6 dugc
bang chitng ho can. Kang dwa ra mot k& hoach theo d6 C.B. s& goi cho
Cohen va hai liéu anh c6 th€ nhan lai cong viéc cli khong. Anh c6 thé néi

veE “lo the” ma anh c6 va tim céch thu hut vi s€p cii bang cach li€t ke tat



ca cac moOi quan hé gia tri cia minh. N&u k& hoach hiéu qua, ho s€ cé 1énh

cho phép nghe 1én va mot tay trong & SAC Capital.

[ee]e]

FBI da bié€t vé cac buodi hop y twdng Chu nhat ctia Cohen, trong d6 cac
giam d6'c danh muc goi cho dng d€ ndi vé nhirng y twdng giao dich cua ho
trong tuan sip t&i, va cdc dic vu quyét dinh nhim t&i cdc cudc goi nay
trede hét. Tuy nhién, ho khong chic Cohen thwong & dau khi nhitng cude
goi nay dién ra. Ho phdi chon mot dwong day dién thoai d€ ndp don xin
nghe 1én, va ¢6 bdn lwa chon: dwong diy van phong ctia 6ng & Stamford,
dién thoai nha 6ng & Greenwich, nha 6ng & East Hampton, hay dién thoai
di dong cda 6ng. Ho da quyét dinh theo dudi dwong diy & Greenwich.
Kang va Michaelson da chuan bi don theo Khoan III, xin phép nghe 1én
dién thoai nha clia Cohen trong ba muoi ngay bat dau tir thang Bay. Thoi
di€m nay trung v&i mua cong bd k&t qua kinh doanh quy ba.

Tuy nhién, c6 mot y€u t6 quan trong va kha rd rang ma FBI va Van
phong Cdng t&" My khong tinh dén: trong nhirng thang mua he, khi khi hau
4m wdt & Thanh phd New York ching khéc gi trong rirmg mua nhiét ddi,
tad't ca nhirng ngwoi quan trong trong nganh tai chinh déu bd t¢i Hamptons.
Theo truyén théng, vo cac giam déc Phd” Wall chuyén téi d6 cung con cai
va ngwoi lam, trong khi canh dan 6ng di lam t& d6 vao thanh ph6. Vao
thang Bay va Tam, cac thuy phi co va may bay tryc thang dwa cac ti phu
bay ndo loan quanh bau troi Long Island nhw cdc mdy bay khdng nguoi
141, va Cohen thwong 13 mot trong s& d6. Ong hau nhw khong & Greenwich
trong thang dAu tién chinh quyén nghe 1én dién thoai. DAy vay, c6 vai cudc

trao d6i dién ra trén dwong diy dién thoai d6 ma cdc cong t& vién st dung



de xin phép gia han 1énh nghe 1én thém ba mwoi ngay ntra.

Kang goi cho Michaelson mdi ngay cip nhit vé nhitng gi anh thu dworc
tw vi€c nghe 1én, nhung Cohen td ra 1a mot tay giao dich thong tin kin ké
hon nhiéu so v&i Raj Rajaratnam. Thong thwong, cac gidm dd'c danh muc
ctia Cohen s& goi va néi nhirng diéu mo h'd nhw “téi da néi chuyén voi
ngwoi cua toi” tredre khi chia sé cac s6" li€u vé bao cdo két qua kinh doanh
va cac dir liéu khac. Nhirng thong tin t6i quan trong can thi€t d€ md& an
chong lai Cohen & toa don gian la chwa xud't hién. “Nguwoi cha tdi” trong
cudc trao doi cé thé€ 1a bat cr ai: tay trong & mot cong ty hay mot ngwoi tw
van bén ngoai hay tham chi la mdt gidm dd'c quy khéic. Cac gidm d6c danh
muc cta SAC d6i khi chuyén thong tin dwdi dang ma hoa.

Mot cudce goi ddc biét khién cac diéu tra vién hirng thi: ho nghe dwoc
la Cohen dang nhan dwoe di€u c6 vé 1a cac con s&” dang ngo tv mot chuyén
vién phan tich néi t&i “da ki€m tra cac kénh”, tirc 1a nhirng Tan xem dworc &
cac thoi di€m khac nhau ddy chuyén cung tng ctia mdt cong ty chi ra hoat
dong kinh doanh dang dwgc ti€n hanh & mirc do nao. Dau vy, vin chwa du
cu thé.

Sau khi nghe ciac cudc goi cua Cohen, cdc cong t6 vién cd an twong
ring Cohen c6 th& néi chuyén véi nhiéu ngudi trong d6 thong tin ndi gidn
dwgc trao dbi theo cach khién viéc chirng minh ¢6 gi d6 mo' 4m dang dién
ra 1 cyc khé. Ho 14p gia thuyét ring nhitng gi dng trao doi thuong c6 vé
dya trén hi€u bi€t chung tred'c d6 vEé diéu da dwoce thao ludn va thong tin
ti te dau. Trong khi Raj ki€u cang va bat can, hi€m khi bd qua co’ hdi néi
v&i moi ngwoi Ong ta ¢ quan hé rong thé nao, Cohen can trong va ludn
tinh toan. Ho s€ can nhi€u hon nhirng gi ¢6 trong cac cudc goi d€ budc tdi
Cohen.



Lan nghe 1én dién thoai thr hai ciia Cohen hét han, va Tdn nay tham

phdn khong sin 10ng gia han ntra.

[ee]e)

Vao budi chiéu mudn ngay 16 thang Tam nam 2009, dién thoai reo trong
viin phong New York ctia Uy ban Chitng khodn va San Giao dich My. Mot
cong t& vién chap phap'®’! tén 1a Sanjay Wadhwa quay khdi nii gidy to
trén ban minh va nhin ra ctra s0, phia d6i dién la phong tap the€ duc cho
nhan vién cia Goldman Sachs, noi cidc chi ngin hang dau tv mdc quan
sooc bo dang nang ta va chay trén bang chuyén. Ngin hang dau tw cé loi
nhuén t6t nhat & Phd Wall vira xay tru s& thé” gidi cia ho ngay bén canh,
cdch vai khdi nha vé phia Bic khu nén cii cia Trung tAm Thwong mai The’
gi¢’i. Wadhwa c6 tAm nhin khong bi can tré ra khu veon ¢6 mdi che cia
ngan hang, hang loat mang cd trén fAng mwdi ma tién bao tri c6 18 dat gap
nam l4an khodn lvong cd ndm cia mot cong t& vién nha nwdc.

Wadhwa c6 khong nghi nhiéu t&i chuyén do.

C6 hai diéu choan hét tam tri cia mot nhan vién SEC dién hinh: anh ta
hay ¢6 ta c6 th€ ki€m dwore nhiéu hon bao nhi€u & mot cong ty luét 1om, va
long tin anh ta hay c0 ta nhan dwoc s€ it di bao nhiéu vi tt bd co’ hoi tranh
da'u v&i sy thira mira cia Pho” Wall. Cudc khiing hoadng tai chinh dién ra
mo&i dwore chwa ddy mot ndm trong tdm nadm cua né. Lan sup do trwedc do,
Lehman Brothers da phd san, cdc ngan hang sup d0, va hang triéu nguoi
ching kién gid tri khoan ti€t kiém hwu tri cia ho gidm manh trén thj
treong chirng khodn tut do'c. Gid nha roi khong phanh, cho thdy ¢d may
bang hoai bén trong cidc ngan hang dau tw da dong géi nhirng khoan thé¢’

cha’p dwdi chuan chat lwong thap va ban ching cho gidi dau tw trén toan



th& gi¢i. Quy Ponzi 20 ti d6 la cia Bemie Madoft!?®! ¢4 bj vach tran, cling
voi viec SEC bd qua nhirng did'u hiéu canh bdo rd rang sudt nhi€u nim.
Tinh than chwa bao gio’ xudng tha’p nhw theé’,

Trong nhi€u thip nién sau khi thanh 13p vao nam 1934, SEC 1a mdt lyc
lwong dang sor va dwoe kinh trong & Phd” Wall, céac luat sw ciia SEC ty hao
vi si than trong va doc 1ap vE€ chinh tri cia ho. Tuy nhi€n, trong vai nam
tredc d6, van héa & SEC da thay doi; sy thi€u tham quyén da tré thanh
tham can c& d€". Luc Iwong chap phap cia SEC cong khai bi ngédn can theo
dudi cac vu 1on, va viéc xin phép hay gwi di cac trat yéu cau doi hoi sy
chap thuan tr bdn cap quan ly, thwong mat nhiéu twan 1&. Piéu d6 mot
phan phan anh suy nghi cua chu tich SEC, Christopher Cox, mot nghij si
Cong hoa tir California dwg'c George W. Bush bo nhiém nam 2005. Cox la
mot nha diéu hanh bat dic di, ngudi khong hé gidu giém quan di€m
cwong quyét ang hd thi treong ty do va tng hd doanh nghiép ctia minh.
Ong cam thiy cdc co’ quan quan 1y khong viéc gi phai day db cdc ngin
hang 16n hay cdc nha dau tw chéi chdt & Phd Wall phai 1am gi va ring
nganh tai chinh c6 th€ ty giam sat hanh vi xau cta nd.

Wadhwa tha't vong v&i bau khong khi & SEC, nhwng khong budng
xudi. Bat chdp moi chuyén, 6ng yéu cong viéc ctia minh. Ong danh hai
nam tred'c d6 lang 1€ gitp do trién khai vu Rajaratnam, dét phd 1on nhat
trong sy nghiép ctia 6ng. Vu nay da bit dau tir mdt don kién binh thuong &
SEC vao nam 2006 va tr¢ thanh mot trong nhirng dg 4n quan trong nhat
ma co’ quan nay ddm nhan. Vu di€u tra 1a mét trong nhirng trdi nghi€ém
phan khich nha't cudc doi dng.

Sinh & An P6, Wadhwa chuyén sang My nim mudi chin tudi, nhung

ong van bj dnh hudng siu sic bdi chinh trj thién td & qué hrong minh. Cha



Ong la giam d6c cap cao mdt cong ty & Calcutta san xud't hop gid'y cho cac
tap doan san pham ti€u dung Anh, con me 6ng la gido vién, ho thudc dién
twong doi kha gid trong mot qudc gia phai vat 10n véi nghéo déi cung cuc.
Cha me¢ Wadhwa quyét dinh cung ba con chuyén sang Florida vao nhtrng
nam 1980 d€ thoat khdi bau khong khi ctia cor hoi chinh tri va kinh t& ngay
mot sa st tai An P9. Vi nhitng han ché ctia quoc gia nay véi viée chuyén
tai san cd4 nhin ra nwdc ngoai, gia dinh da mat gan nhw tdt ca khi ho
chuyén di. Cha cia Wadhwa phdi nhan cong viéc & mot ctra hang Rite
Aid®” va Wadhwa di 1am cung 6ng d€ gitip d& gia dinh. Sau khi tot
nghiép mot treong ludt & Texas ma hdu hét moi ngwoi chwa tieng nghe néi
t&i va c6 bing thac si Pai hoc New York, dng trai qua vai nim khd sé& lam
luat gia tap sy & Skadden, Arps, Slate, Meagher & Flom, mo6t hang luat
hiing manh than thi€t véi Phé” Wall. Nam 2003, Wadhwa ndp don xin viéc
& SEC. Ngay khi 6ng gia nhdp, dng bat dau tip trung vao cdc vu giao dich
ndi gian.

Ong trai qua mia he 2009 1am viéc gan giii v&i FBI trong vu diéu tra
Rajaratnam va cac vu quy phong hd khac phat sinh tw d6; d6i khi, ong va
cac dic vu FBI tham gia vao cac vu giao dich ndi gian néi chuyén véi nhau
nhiéu Tan mdi ngay.

S& cia nguoi goi d€n trén man hinh ID ciia Wadhwa bi khoa, 4m chi
mot dréu thoi. Wadhwa chup dién thoai.

b6 1a Kang & bén kia dau day. “Nghe nay, t6i khong the néi chi ti€t
ngay lic nay,” anh néi, “nhung toi c6 1y do d€ tin rang di c6 chuyén I1én
xdy ra @ SAC mua he vwa roi. Mot giao dich cyc 1on, lgii nhuan cuc lon.
Giao dich da tao ra rat nhi€u dam ti€u & cong ty.”

Wadhwa ta't nhién da nghe t&i SAC, ciing nhw nha sang 1ap day bi an



ctia né. Tén ctia Cohen xud't hién nhiéu T4n trong vu Raj. Ong biét SAC c6
strc hit cyc manh trén Phd” Wall. Cohen da xiy dung mdt khoi tai san ca
nhan khdng I6 theo cdch khdng thé coi 12 bén virng, bing cich dit nhitng
khoan cwoc 1on vao su 1én xudng cia thi trrong, dng ta khong phai 1a ki€u
nha dau tw mua lwong c& phiu 1&n & céc cong ty va nim gitr nhiéu nim
troi, nhirng ngwoi ty minh nghién ctru ky lwong cach thiece ciac doanh
nghiép van hanh va hi€u cac don bay cua nén kinh t€. Cohen 1a mot phan-
Warren Buffett.

Trén dién thoai véi Wadhwa, Kang khong néi 6 “chuyén 1on” 1a gi.
Du ho da lam viéc v&i nhau nhi€u thang, theo Iuit, Kang ¢6 quyén ti€p can
cac thong tin khong th€ chia sé v&i nhirng ngwoi thudce co quan chd’p phap
dan sy, bao gom ta't ca moi ngwoi & SEC. Cu th€'la ba't cir thir gi lién quan
toi viéc nghe 1én.

“Anh c6 bi€t linh vyc nao khdng?” Wadhwa héi.

“DIIQ’C .”

[eXe]e)

Gidy to cha't ddng trong van phong cia Wadhwa. Hang day hdp hd so,
hang chdng don khi€u nai, to khai, don xin trat tdoa, mot sd lan 16¢ trén
chiéc treong ky bira bon, ma theo 1y thuyét 6ng cé thé chop mét, nhung
chua bao gio’ lam th&". Nhirng ban The Wall Street Journal nga vang trén
bau ctra s0. P6 khong phai 1a van phong gon gang nhat tai SEC, nhung n6
trdi ngworc véi chinh Wadhwa, ngwoi lic nao cling may rau nhin nhuyi va
ludén mac vest, deo ca vat.

Co ch& bdo cdo va theo doi cac hoat ddng bi tinh nghi trén thj treong

chirng khodn ¢ 16 dén tham hai. Nhirng ngwoi quan 1y nha nwde linh vie



tai chinh gidng nhw nhitng tay thd thw budn rau, gia c¢oi trong nom mot
danh muc cac thé gif’y ra't 1au sau khi ca th& gii da chuyén sang ky thuét
s&. Trwr viéc nhirng thd thw dé héa ra chiu trach nhiém dam béo sw 6n dinh
ctia mot thj trirong noi hang nghin ti do la ddi chd mdi ngay. Khi mot hoat
dong la dwgc phat hién, vi du nhw sy tang dot ngét giao dich quyén chon &
mot cong ty vao ngay tred'c khi mot vu thau tom dwgc cong bd, bdi mot
nhin vién ngan hang hay nha dau tw, nguoi nay dwoe khuyén khich bdo
cdo v&i Co quan Quén 1y Nganh Tai chinh (Financial Industry Regulatory
Authority - FINRA). FINRA sau d6 sé giri di mot ban cdo giac, vé co’ ban
1a m6t bire thw chi ra mét giao dich ddng ngor da xay ra, ma khdng cho biét
nhi€u vé chi ti€t hay bdi cdnh. Nhirng ban cdo gidc nay sau d6 dwoc
chuyén cho SEC, co’ quan dwgc giao nhiém vu diéu tra ching.

Van dé 1a rat it nd lec dwoc thyc hién d€ thu thip da bang chirng r'oi
ghép lai v&i nhau. Cac thw cdo giac cua FINRA, v6n la hat giong quan
trong d€ x&i ra cac vu lwra ddo chirng khoan, dwoc chuyén ti€p cho vin
phong SEC & Washington, D.C., noi ching dwoe dwa vao mét bd dir li€u
ddc 18p. Va ndm yén & do.

Sau cudc goi tr Kang, Wadhwa goi cho tredng Van phong Gidm sat
Thj trwong! 1001,

“He trede ching ta nhan dwgc mot cdo giac tv FINRA lién quan t&i
mot giao dich rat 1on cia moét quy tén la SAC Capital ding khong?”
Wadhwa néi. “Viéc xady ra quanh quanh ldc cdng bd cac sy kién nao do.”
Ong biét hau hét cdc giao dich mang lai loi nhudn 16 xdy ra truede khi tin
tirc khi€n mdt chirng khodn ting hay gidam manh.

“That khoi hai khi anh nhic t&i chuyén d6,” tay tredng phong néi, cwoi

khtuing khuc. “Phai, t6i c6 thw cdo giac d6 ¢ day... Téi da xem qua né hdm



treée vi né 16n ngwoce lai diy.” Y 6ng l1a thw cdo gide da quay lai chd 6ng
ma khong luit sw SEC nao chiu di€u tra.

“That sao?” Wadhwa hoi. “N6 1a gi the?”

“A, anh biét ma, mot thw cdo gidc,” tay tredng phong néi, khong cho
biét chi ti€t. “TOng sd tién ra't 1om.”

Wadhwa héi né da ndm d6 bao lau.

“Gan mot ndm,” 6ng noi.

CAu tra 1o khién Wadhwa ring minh. Tay tredng phong gidi thich ring
Ong ta da “chao moi” 14 thw & cac phong ban chadp phép, cd tim ai d6 chiu
d€ mét t&i né. Ong ta da cho hang loat gidgm ddc chirc ning & vin phong
D.C. xem, nhung khong ai hirng thu.

D€ mé& mdt cude diéu tra giao dich ndi gidan, SEC phai chirng minh
ring d4 c6 mot manh 161 ba't hop phdp ma giao dich vién bj nghi ngo c6
duoc qua lién lac voi nguoi ¢6 quyén ti€p cin thong tin tt bén trong cdng
ty. Tuy nhién, trwede khi t&i dwere di€m anh ta hay ¢6 ta c6 th€ xin trat yéu
cau xem hang ch'éng dir liéu loan 6c, tay luat sw cong t& s€ phai t&i gip
tron mot iy ban xin phép chinh thirc givi cac trat yéu cau va nhirng tai liéu
can xin x0. Cac 0y vién hdi dong thudc phe Cong hoa it ra sé van veo du
th trwde khi cho phép.

Nhin vé ngoai, thw cdo gidc dé khong cé vé gi 1a mot vu ¢6 “diém khan
ca’p” nhanh gon, ki€u dwgc hé thong khuyén khich diéu tra.

“Tai sao 6ng khong gtri cho tdi nhi!” Wadhwa dé nghi.

Ngay hom sau, Wadhwa nhan dwoc mot thw dién t& to Vin phong
Giam sat Thi treong véi 14 thw cdo gidc dinh kém. “Troi da't,” 6ng nghi khi

xem 14 thw. “Day hén phai 1 tht ma B. J. dd n6i.”



“Vao h'6i 5 gio’ chiéu ngay 29 thang Bay nam 2008, cac nha khoa hoc
cta hai cong ty Elan va Wyeth da c6 bai thuyét trinh & Hoi thao Qudc t&
vé Bénh Alzheimer tai Chicago vé dw liéu thir nghiém Giai doan II v&i
thudc tri bénh Alzheimer dang dwoc phat trien,” thw cdo gidc viét, d€ ngay
5 thang Chin nam 2008. “Swy kién nay c6 sy tham gia rdng rai cda truyén
thong, gidi chuyén vién phan tich nghién ctru va gidi dau tw ti€ng tim.” La
thu tiép tuc nhin xét rang quy phong ho SAC Capital d3 thyc hién céc giao
dich ddc biét ¢6 lgi cho minh & muwei 1am tai khoadn chi trong hai ngay
treedre khi tin tiee dwoe cong bd'. Ld the wde tinh tong loi nhuin va thua 16
tranh dwoc cia cong ty 1a 182 triéu d6 la. “Quy mod khac thwong va khoan
loi nhuén thuén tri€n vong ctia cac giao dich ding vao thoi di€m nay,” 14
thw vi€t, “khi€n chiing t6i phai vi€t thw cdo gidc.” C6 vé nhw mot giao dich
vién & cong ty moi gidi RBC Capital Markets da lwu y cdc giao dich nay
va viét khi€u nai.

Xem xong, Wadhwa khong khoi ty nha con diéu gi khac dang xay ra &
SAC. Ong c& ging nghi xem ai c6 th€ ddm nhan mdt vu m&i nhw the nay -
mot vu ma dng nghi ¢6 tri€n vong thim chi 1a con 1é'n hon vu Raj.

C6 mdt giam ddc chi nhanh mé&i & van phong New York, Amelia
Cottrell, va c6 ¢6 mot ludt sw cong t& mdi tén la Charles Riely trong nhém,
ngwoi chwa kin lich véi céac vu viéce.

Wadhwa g6 mét thw dién t¥ cho Riely. “Chao Charles, anh qua day mot
lat dwoc khong?”

Riely vira trd vé tir ky nghi he thi nhan dwoc tin nhin clia Wadhwa.
Tré, hiing hdi va khit khe d&n khd hanh, Riely m&i 1am & SEC mot nim va
chua c6 vy dau tién nao trong h'0 so’ thanh tich. Anh dang tha't vong.

Anh lao nhanh qua hanh lang ngan cach phong anh véi phong Wadhwa



va toi gdp ong & phong hop, ciing Cottrell. “Téi mudn cho cdc vi xem thi
nay,” Wadhwa néi. Ong d€ 14 thw vé Elan 1én ban tredc mit ho. TAt ca ho
nhin chim cham vao do.

Trong b6i canh nhirng gi SEC dang theo doi gan day, Iwong tién li€n
quan dén that chodng ngop. Trong vu Rajaratnam da khi€n Wadhwa tiéu
ton hdu nhw toan bd thoi gian ciia dng trong gén ba nam, ho chi tim thay
55 triéu d6 la lgri nhuén bi cdo budc 1a ba't hop phap trong mwoi mot giao
dich khac nhau ma ho tha’y ¢6 th€ chirng minh dwore, da khi€n né tréd thanh
vu giao dich n6i gidn 1on nhat tw trede toi gio. Nhirng giao dich ching
khodn nganh dwoc “may mén” cia SAC gio day biéh vu dé chi 1a chuyén
vat. R4t hi€m co hdi mot tay gidm ddc quy giau kinh nghi€ém danh cwoc
16'n nhw thé vao bt cir thit gi khong chic chin.

Cai tén SAC Capital tirng xudt hién tredc kia, Wadhwa néi. Cau hoi
dau tién cac ludt sw cong t& cia SEC dat ra la li€u thdng tin trong thw cdo
gidc c6 ding khong. Theo kinh nghiém cda ho, hi€m khi mot quy danh
cwoe 1on nhw thé” vao mot hay hai ¢6 phi€u. Quan tri rdi ro 1a mot y&u t&
quan trong trong thanh cong v&i cac giao dich vién. Pon gian 1a ban khong
the ton tai lau trong nganh nay né€u tham gia vao nhitng vu dau tw cé the
x0a sach cong ty néu khong hiéu qua. Co 1€ ¢6 161 gi & day, hay ¢6 the giao
dich nay lién quan t&i nhiéu nguoi.

SEC khong cé gi nhiéu d€ ti€p tuc, nhwng thw cdo giac ¢ tri€n vong
cudi cung dwa dwgc SEC vao bén trong SAC, mét t0 chirc b ti€ng tam té
bac nha't Phd Wall. Ban than Riely cam thay ra't phan khich. C6 1€ vu nay

la budc dot pha ma anh dang chor dori.

[eJe]e)



Sudt mua heé va mua thu ndm 2009, khi dang ghép ting manh ghép vé
SAC va Cohen lai, B. J. Kang d6ng thoi theo dbi cdc cudc goi cia Raj
Rajaratnam v&i mot thi€t bi ghi am dién tir dic biét dwore goi 1a may ghi
nhat ky, dé phong bat cir dd'u hiéu nao cho thd’y dng ta c6 thé roi My. Moi
Tan Raj goi di hay c6 mdt cudc goi dé€n, Kang kiém tra s¢ dién thoai. Anh
hi€u khd ro cdc hinh mau giao tiép ctia Raj va nhitng ngwdi ma ong ta hay
tro chuyén.

Sang sdm ngay 15 thang Muoi, Kang bi danh thirc dot ngdt bdi am
thanh tin nhin vao dién thoai thong minh cta anh. C6 hoat dong trén
dwong diy cta Rajaratnam. Lic dau anh khéng buon ki€m tra, vi ldc dé
troi con chwa sang, nhwng r'oi anh quyét dinh cir xem thir. Kang thd’y Raj
dang goi cho con gdi Ong ta. Lic d6 1a 3 gio sdng, qua sd'm d€ goi cho ba't
ky ai. Gan nhw vé thirc, Kang bit ddu mic quéan do; anh chic chén ring
ngay hom d6 s& dién ra ddy kich tinh. Anh lién lac v&i Vin phong Hai
quan va Bién phong chuyén gidm séat cac hoat dong ra vao bién gidi, va
dugc thong bdo Raj vira mua vé mdy bay di London ngay hém sau, 16
thang Muoi. Biéu nay da bat hé thong bao dong. Kang goi cap trén tryc
tiép va bao diy la treong hop khan cap, roi ho cd ging ddnh thirc tat cd
nhirng ngwoi con lai cda van phong FBI New York.

Kang chay ra khdi nha va nhdy vao chi€c Crown Victoria do cuc cap
cho r'6i gan nhw bay khoi dwong New Jersey Turnpike khi lao hét tdc luc
dén vin phong. Cdc ddng sy ctia anh nhat tri ring ho khong th& d&
Rajaratnam 1én chiéc mdy bay di London. FBI quy&t dinh bit giir 6ng ta va
vai cdng sy ngay 14p tlkc thay vi mao hi€m d€ ho roi dat nwoce, diéu doé
d'0ng nghia v&i viée ho s€ phai trdi qua mot qua trinh din d6 ma't thoi gian

c6 the vai ndm rong. FBI da nhanh chéng tdp hop cidc nhom thyc hién



nhirng vu bét gitt.

Vao lic 6 gior sang ngay hom sau, FBI phong tda m6t phan phé” Nam
Muoi1 Ba khu Pong, va mdt nhom ddc vu c6 mat tai can bi€t thy song lap
ciia Rajaratnam ¢& Sutton Place. Vai phit sau, Kang ra khdéi d6 vo&i

Rajaratnam da bj cong tay.



) ,  Chuong 9
CAl CHET CUA NHUNG VI VUA

Mt ta nha thap tAng bang bé tdng day cop ndm & s& 1 St. Andrew’s
Plaza dﬁng sau try so toa an li€n bang tai khu Ha Manhattan, khua't tam
nhin tir ngoai dwong - diéu ¢6 1€ 1a hay nha't. Bén trong, cac bao vé c6 vé
tho o, tdim tham mong t&i mirc gan nhw trong sudt, va losi khuyén la dung
nhin qud g4n san phong tdm. Nhung tinh trang vin phong nay c6 vé ddi 1ap
voi quyén lye ciia nhirng nguoi lam viéc & d6. Céac cong t6” vién & Khu
Nam New York qua quan trong, va cé vé qua kiéu cang, d€ quan tam toi
bai tri cia toa nha. Ho dang lam cOng viéc cyc ky vinh dy véi mirc lwong
chi bang mdt phan nhd nhitng gi ho c6 the ki€m dwoc néu hanh nghé tw
nhan. Van phong t6i tan cling 1a ngu'on géc cho niém ty hao cta ho.

Trong riéng buoi chi€u nay, Preet Bharara dang ng6i & ban lam viéc
clia 6ng, nhin ra song Pong 91, Raj Rajaratnam vira bj bit gitt, chi tdm
tuAn sau I& tuyén thé nham chirc ctia Bharara h'6i thang Tdm. La tin Cong
t0’ Hoa Ky Khu Nam, Bharara cudi cling da 1én dworc vi tri 6ng mo’ woe tw
khi con la mot dira tré. Khu Nam c6 1€ 1a chi nhanh uy tin va anh hwdng
nha't cia BO Tw phdp, chiu trach nhiém truy t& cac vu & cap lién bang tai
Manhattan, Bronx, va nhirng vung khic trong bang New York, bao gom
hat Westchester. Vi vij tri cia nd, diy la noi nhian hdu hét cac vu 1on nhat
trong nuwdc lién quan tdi khing bd’, ma tdy, téi pham c¢6 td chire, va nhirng

vu tdi pham hinh sy vé tai chinh nghiém trong nhit. Bharara van dang c&



ging 1am quen v&i hang chuc vu viéc da truy t6 bdi hai trim tror 1y cong t&
cua van phong khi ong bi day vao con 16¢ cta sy chd y. C6 vu truy to tay
cudp bién Somalia bi cdo budc bit céc mdt tau chd hang clia My, va vu
mot cyu ti nhan ti nha t Vinh Guantdnamo. Nhung cac vu 4n tai chinh la
diéu dw ludn c6 vé quan tdm nhat & thoi di€m nay. Vu Raj da tré thanh
mot con 1€n dong truyén thong.

Nguwoi dan ca nwde dang vat 16n xir 1y hdu qua tir cudc khing hoang tai
chinh, va cdm xic ctia cong chiing dd quay ra chdng ddi gay git véi Pho
Wall. Céac gia dinh bj dudi ra khoi nha cia minh trong khi nhirng giao dich
vién & AIG va cac cong ty khac dwgrc chinh quyén ctru tro) mot Ian nira lai
bd tdi nhirng khoan thwdng tdm chir s6. Du khong tryc ti€p lién quan t&i
cudc khiing hoang tai chinh, cic vu giao dich ndi gidn dirng dau danh sach
wu tién cta Bharara. Cho t&i vu bét giit Rajaratnam, diéu tra giao dich noi
gidn da ti€n trien mot cach ldng 1€, dwoee tri€n khai béi chi vai nhan vién
cOng quyén ma tén tudi khong ai biét t&i. V&i viéc bo nhiém Bharara, cudc
diéu tra bdng nhién c6 moOt gwong mit cia cong chiing, mot ngwedi dai dién
¢6 mdu truyén thong, ¢6 tham vong chinh tri, ngwoi coi cac tdi dc cua Pho'
Wall 1a trong tam sy nghi€p ctia minh. Va 6ng ¢6 nguon lyc d€ diéu do tror
thanh hién thyc. Rudy Giuliani, mt cyu cong t6 vién Manhattan ma
Bharara do6i khi dwoe so sanh, tieng noi ti€ng toan quéc v&i vu theo dudi
Michael Milken va Ivan Boesky vao cudi nhirng nam 1980. Tién 1€ lich st
nay khong h€ bi tan cong t6 vién Bharara cho vao quén lang.

Preetinder Bharara 12 mdt chd nhéc chidp chirng khi cha me 6ng dwa
ong tr An Do t&i My va dinh cr & hat Monmouth, New Jersey. Giong nhw
nhiéu ngwoi nhip cw trwde ho - va gidng nhe Wadhwa & SEC - cha me

ong c& ging thoat khoi ngheéo d6i va bat an chinh tri noi qué nha. Bharara



da ching kién cha minh nd lwc d€ tré thanh mot bac si dwge cAp gidy
phép & My va mé& mot phong kham nhi & Asbury Park. Cha me 6ng dit
moi ngudn lyc vao twong lai cia nhirng dira con. Bharara va nguoi em
trai, Vinit, dwgrc vao hoc mot trrong cd’p hai danh gid va cha me Bharara
ky vong ho s& 1a hoc trd gwong mau ngay tr khi con rdt nhd. “Néu ban
dwoc 98 di€m,” Bharara néi vé cha minh, “6ng &y mudn bi€t tai sao ban
khong dwoe 100.” K& hoach cho ca hai anh em la tré thanh béc si. Vinit ta
lai rang cha 6ng 1a mdt ngudi theo chd nghia ky luat ngit nghéo. “Trudng
16;p, hoc hanh, di€m chac,” 6ng néi. “Cyc ky canh tranh.”

Preet 12 ngwoi duoc doc dién vin trong 1€ t6t nghiép cip ba va hoc &
Harvard, khéa 1986, noi 6ng hoc nganh 1y thuy€t chinh tri va quan ly nha
nwde. Mot s6 ban hoc ctia 6ng ra't &n twgng voi viée dng ¢6 vé hoc it ma
van hoc rat gidi. Hau hét cac cudi tuin 6ng di choi voi ban gdi, mot sinh
vién & Wellesley, va tham gia cic cudc tranh luin chinh tri sau khi da boc
1én vi reou véi ban be. Ong hoc tiép Trwdng Ludt Columbia, noi éng theo
mot khoa thye tdp cac phién xir cia Michael Mukasey, tham phén toa khu
vire, ngwoi sau nay tré thanh tong cong t& My dwdi quyén Tong thong
George W. Bush. Lop nay da truyén cam hirng cho Bharara tré thanh mot
cong t& vién. Ong lam tro' Iy cong t& My & Khu Nam tir nim 2000 téi
2005, khi 6ng tré thanh tredng twe van phap 1y cho Thwong nghi si Charles
Schumer. Trong vai trd d6 dng da hd tror dan dit mot cudc diéu tra viée
Bush sa thai tdm cong t& vién My trén cd nwdc, mot vu thanh tring cé
dong co’ chinh tri ma Bharara da gép tay vach tran - vu bé bdi 16t cudc din
t&i viéc tong cong t6” cia Bush, Alberto Gonzales, phai tir chirc nam 2007.

Bharara dang lam tredng tw van cho Schumer khi Tong thdng Barack

Obama bd nhiém 6ng dirng ddu Khu Nam. Dong tit trén bdo The New York



Times vao ngay Bharara tuyén thé nhim chirc & Thwong vién la: “Tro ta
ctia Schumer dwoc xdc nhan 1a cong & vién M§”. Ong khong dinh d€ cho
ngwoi ta goi la “tror t4” cia ba't ky ai nira.

Ngay khi Bharara nhdm chirc, cac luat sw trong va ngoai Van phong
Cong t& My da d€ y tha'y su thay d6i bau khong khi. Ong c¢6 khi€u hai
hwde chua cay thweong bi€n thanh mia mai va gy ra sy chd y ngay 1ap tirc
tr bdo chi. Dw¢i quyén nhirng nguwoi tién nhiém tried'e d6 cia Bharara, bo
phén truyén thong di 18i thoi cia viin phong khong 1am gi nhiéu d€ thu ht
st chd y voi nhirng gi ho dang 1am - va trong nhi€u nam troi, d6 1a nhirng
gi cac cong td vién & van phong mudn. Cong viéc ma ho lam va nhirng vu
ho da truy t6 dugre cho la ty ching s€ 1€n ti€ng.

Bharara c6 céch ti€p can khéac. Ong dwa vio mdt ddi quan hé truyén
thong chuyén nghiép va giao cho ho nhiém vu cong khai thanh tich cua
ong. Ong t& chirc céc cude hop bdo va cé nhitng bai phat bicu. Béng nhién,
ciu hodi vé viéc moi thir s€ xuit hién ra sao trén truyén thdng len 16i vao
cac cudc trao doi ndi bd vé nhirng vu viéc cu thé va cach xi& 1y ching.
Trong moi viéc ma 6ng 1am, Bharara 1am 18 ring 6ng dang hudng t&i
nhirng diéu 1on lao hon.

Vai gio sau khi Rajaratnam bj bét, Bharara t& chitc mot cudc hop bdo.
Nhirng ddi phong vién truyén hinh x&€p hang & birc twong phia sau cla
sanh & tang mot s& 1 St. Andrew’s Plaza, va nhirng hang dai gh€& ga’p day
cac nha bao dang ng'6i ghi chud nguéch ngoac trén so tay. Bharara hi€m khi
tha'y nhiéu mdy quay phim dén th&. Pung trén buc c6 trang tri phu hi€u
ctia Bo Tw phdp, Bharara tuyén bd rang 6ng c¢6 mit & dé d€ trao doi vé mot
vu giao dich ndi gian “chwa ting cé tién 1€”, li€n quan tdi cac quy phong

hd dang cai quan hang ti d6 la va mdt vai tay trong & cac doanh nghiép da



ti€t 16 bi mat cia cong ty cho ho.

“HOom nay, ching t6i ¢ hanh dong quyét liét chong lai sy gian lan &
Ph& Wall,” Bharara néi, d6i mit xanh 14 cAy ctia dng 1aD ldnh, truedc khi
vach ra nhirng cdo budc chong lai Rajaratnam va nam ngwoi khac. “Cac bi
cdo hoat dong trong mot the” gidi ma ‘6ng mat chan gio, ba tho chai

reou’.” Ong doi mot gidy. “Sw tham lam ddi khi khong t6t.”

[eXe]e)

Pang & trong khu giao dich cua 6ng tai van phong New York cua SAC
Capital tai Manhattan, Michael Steinberg khong thé tin dwoee nhirng gi
minh dang doc. Raj 1a mot quy phong hd nhiéu ti d6 la, va 6ng ta la ngwoi
rd't dwoc ton trong trong vai tro nha dau tw va la mét manh thwong quén.
Em cua Raj, Rengan, thdm chi tong lam viéc & SAC t&i nam 2003, khi
Cohen sa thai anh ta. That kho tin FBI vira xu't hién & ctra nha Raj khong
hé béo trede va cong tay dan Ong ta di.

Ong tha'y Horvath budc ngang vin phong minh va ra hiéu cho anh vao.

“C6 chuyén gi vay?” Horvath ndi, rd rang néi vé tin tiec dang lam rung
chuyén cac san giao dich trong thanh phd’.

“Raj d4 bj bt sdng nay,” Steinberg noéi.

Horvath ¢& géng gitt binh tinh. Tuy nhién, trong long anh day lo ling.

Ngay khi ¢6 th€ roi di ma khong td ra qua hap tdp, Horvath chay tré
lai ban 1am viéc va xem ludt tin tirc vE vu bét gilt. Anh phai néi chuyén
voi Jesse Tortora ngay. Néu diy 1a mot mé lwdi 1om, cac thu dién ti trong
nhém “san dau sinh t&” chic chin da thu hit sy chd y ti nha chitc trach.

Céc vin phong cua SAC tran ngp tin don vé viéc FBI bdng nhién tré nén



manh tay v&i giao dich ndi gidn. SEC rd rang cling da bat dau lam viéc cia
ho. It ra 1a cho t&i gicr, khong maYy chi tiét vé viec mé rong diéu tra dworc
ti€t 16. Nguwoi ta chi c6 th€ d6n doan vE viéc ai ¢ the€ 1a nguoi dang cong
tdc v&i nha chirc trich. Vai ngay sau vu bét gitr, Horvath, Tortora v Sam
Adondakis gap nhau & mot bira treea khan cap tai trung tdm Manhattan. Ho
quyé&t dinh ngung lién lac bang thu dién tk. Thay vio d6 ho thuyc hién céc
cudc hop qua mang.

Ngay qua ngay, ddi véi Horvath, Steinberg cang trd nén hoang tuwdng.
“Pwng néi chuyén védi cdc nha ddu tw khdac ma anh khdng thit sy tin
tedng,” dng néi vori Horvath. “Cé nhirng cudc néi chuyén dién thoai da bi

ghi am, va c6 nhirng ké di loanh quanh v&i thi€t bi nghe 1én.”

[eXe]e)

Con dwong bén ngoai van phong ‘am 1 v&i xe ¢d & khu trung tdim nhw moi
khi, nhung Michael Bowe van vung vé tra 1o cudc goi dén di dong cla
ong.

“T6i nghe?” dng ndi, giong day lo ling.

Tay luat sw 43 tuoi cua hang luat Kasowitz Benson da trdi qua vai thang
khé6 khin. Vu kién ctia Biovail chdng lai SAC da bj tda bac, mot ndi ho
then. Vu kién da tiéu tdn phéan lon thoi gian va nang lwgng cia Bowe
trong hai ndm. Nhung ndi hd then con 1on hon nhiéu tdi t viéc chinh
Biovail da bi di€u tra vi so sach k& toan cia hang. SEC da truy t6 cong ty
nay toi lam gia chirng twr trong nam truedrc d6, cdo budc hang che gidu thua
10 v&i céc nha d4u tw. Biovail dong ¥ trd 10 triéu d6 la d€ dan xé&p vu viéc.
Ngay tir dau, Bowe bi chi trich rd't nhiéu vi da nhan vu nay. Mot s6” diéu

cac quy phong ho néi v€ cong ty nay that ding: dé la mot vu gid mao sO



sach. Bowe s¢’ ring vu ndy sé lo’ Itng trén ¢& dng cho t&i hét sy nghiép.

Ngwoi goi dién la Patricia Cohen, vo cii cia Steven Cohen. Bowe da
khong néi chuyén véi cd ta nhitu thang roi. Ong ty hdi chuyén gi di xay
ra voi cd ta.

Nghe ¢ ta c6 vé phan khédi. “C6 chuyén 1én sip xay ra,” ¢d ta néi vi
ong. “S€ c6 mot vu RICO chong lai Steve.”

K€ trr Tan dau ho ndi chuyén ba nam trwedc, Patricia dd ban ron voi
cudc diéu tra cua ri€éng minh vé cac hoat dong cua ch'ong cii, cudc diéu tra
that ky la 1a song song v&i nhirng gi FBI dang lam. C6 ta dang theo dudi s
ménh bét Cohen phai tra gia.

Con cdi caa Patricia da 1on, va dy an nay la 1€ sdng cta cd ta. Nam
2006, c6 ndp mot yéu cau theo Luat Ty do Thong tin & SEC xin cac h'6 so
ve vu di€u tra giao dich ndi gidn RCA-GE h6i gitra nhirng ndm 1980. C6
c¢6 mot ban loi khai cia Cohen trong d6 6ng da vién t&i Tu chinh an thi
nam d€ ap 1én SEC, tw chdi trd 1o ba't ky cau hdi nao. Co6 khong hé hay
bi€t 1a cudc diéu tra ctia SEC da ti€n xa nhw the". Co6 ciing da goi cho vai
dong sy cii cia Cohen & Gruntal d€ bi€t rdo hon viéc 6ng da ki€m dwoc
bao nhiéu ti€n khi ho con k&t hon - va 6ng da lam gi voi khoan tién do.

Trong qud trinh doc h'6 so ctia SEC vé Cohen, Patricia bét giip mot chd
c6 nhic t&i mot h'd so’ vu viéc cli ma tda 4n phai 18y ra tiv kho lwu trir, ti
nam 1987. P6 1a mot phat hién khac.

Patricia khong hé hay bi€t l1a Cohen da kién Brett Lurie, ban cu va luét
sw ba't ddng san cua 6ng, vi mdt thda thuan ba't dong san ho da thwc hién
nim 1980. Trong khi ly di, 6ng tuyén bd ring khoan dau tw ba't dong sin
voi Lurie khong con gid tri gi, diéu lam giam di nhiéu khoan tién ma 6ng

dwa cho Patricia. C6 vé nhw da no ra kién tung kéo dai va chua chat gitra



Cohen va Lurie tred'c khi ho dan x&p vu viéc. R6t cudc, Lurie pha san, tan
doi.

Patricia sing sot tredc nhirng gi doc dwore. Vi ¢6 10 rang 1a Steve da
che gidu tai san. CO6 thdy sdc b&i cach 6ng d6i x& voi Lurie, ban cii cla
ong ta. CO cling tim thdy mot danh sach cac tai khoan va khoan vay c6 thé&
cha’p khac ma c6 khong h€ bi€t 1a c¢6 ton tai.

Vai tuan sau khi goi cho Bowe, Patricia d¢& don kién cdo budc Cohen,
SAC Capital Advisors, va em trai Cohen, Donald, vi pham Luat RICO qua
am muu lta gat ¢6 trong nhiéu ndm. C6 kém vao don kién moi thir tim
tha’y: cac cudc hodi chuyén ctia ¢6 v&i d6ng sw cli cia Cohen & Gruntal,
thda thuidn v&i Lurie ma vEé sau tré nén t'6i té, nhirng tai liéu co6 ¢6 dworc tw
SEC. C6 cdo budc ch'éng da thwra nhan giao dich ¢ phi€u RCA dya trén
thong tin n6i gidn 6ng c6 duoc tir Bruce Newberg, mot ban hoc & Wharton
tng lam giao dich vién cho Michael Milken & Drexel Burnham Lambert
toi khi ngwoi nay bj truy t6 téi lwa ddo chirng khoan. C6 cdo budc
Newberg da c¢6 dugc thong tin t Dennis Levine, mdt giam ddc khac &
Drexel da bi k€t t01 sau nay. RICO la mot luit lién bang dwoc thong qua
nidm 1970 chi nhdm vao t6i pham c6 t& chirc. Patricia dung ludt d6 d& doi
quyén lgii cho cudc hdn nhan. Trong don kién ¢6 doi boi thwong thiét hai
300 triéu d6 la. B6 1a mdt qua bom. Cohen 14p tirc bac bd céac cdo budc.

Bowe lic d4u khi éng doc don kién. Ong vin khong thé tin dwoc ring
thay vi trd cho vor cli mot it tién, Cohen lya chon chi€n dau véi cd toi

cung.

[eJe]e)

Hang chuc nguwoi - giam dd'c cac cong ty dwore, thanh vién hoi dong quan



tri, ludt sw, chd ngdn hang, nhan vién quan hé v&i nha dau tw va bac si - da
lién quan cach nay hay cdch khac t&i vu thir nghiém thu6c bapi. D6 1a
nhirng nguoi dwoc goi 1a ngwoi ¢6 thong tin ndi bo, nhirng nguoi & Elan
va cong ty khac dworc ti€p can v&i cac thong tin khong dwgrc cdng khai va
dwoc bdo vé can mait, chéng han nhw céc chi ti€t vé viéc cudc thir nghiém
dang dién ra th& ndo. Charles Riely dinh theo ddi ho. Anh khdng quan tAm
la s€ ma't bao lau. B€ vu nay c6 the tién trién, anh can phai tim ra ai la
ngwoi ¢ kha ndng cung cap thong tin cho ngwoi & SAC vé cac két qua
thir nghiém.

Vio cudi nim 2009, Riely bt dau ndp trat yéu ciu ban sao cic so goi
dén va di ctia mdi ngudi ¢6 thong tin ndi bd. R'6i anh xem ching can than,
c& ging tim hicu ai c6 nhitng lién hé bén trong cong dong dau tw. V&i sy
gidp do’ cia Neil Hendelman, mot di€u tra vién cua SEC chuyén phan tich
dir liéu dién thoai, ho da 1ap mdt bang thong ké ma sd trang nhanh chéng
tang 1én toi hang chuc.

Thoi tho &u cia Riely da chuan bi cho anh ki€u lao dong cét luc nay.
Anh 1a con trai cia m6t y ta va phi cong mdy bay chi€n da'u tng 1di mot
chiéc C-130 & Viét Nam, va thoi tho Au cia anh & North Dakota chfmg
khac gi trong cac bd phim truyén hinh. Cha anh qua doi trong mdt nhiém
vu hudn luyén khi Riely 6 tu0i; m¢ anh mot minh nudi b6n ciu con trai
khon 1on, truyén cho ching long md dao Kitd, tinh thdn lam viéc chdm chi
va ky luit ca nhén. Riely 1a van ddng vién dién kinh & Pai hoc Yale trudc
khi theo hoc trrong ludt & Pai hoc Michigan va lam luét sw tdp sw & cong
ty luat Akin Gump Strauss Hauer & Feld. Anh trai anh vao hoc treong y &
Johns Hopkins con em trai 1a mgt phi cong, gidng nhw cha minh, va Riely

cam th&’y anh phai sdng cho xirng dang v&i nhiéu thie. K€ ti khi gia nhap



SEC nam 2008, anh da ndi ti€ng 1a ngwoi lam viéc cham chi va tuan tha
quy dinh khong the lay chuyén. Anh lam moi chuyén, ngay ca nhitng viéc
nho nhat, that ddng bai ding ban.

Khi Riely li€c qua danh sédch nhirng cdi t€n trén man hinh mdy tinh, anh
tha’y hai nguoi dic biét noi bat. Ca hai déu la bac si. Mot ngwoi 1a Sidney
Gilman, ngwoi thuyét trinh vé thong tin & hdi thdo y khoa da dan t&i viée
chirng khoan Elan va Wyeth lao ddc vao thang Bay nam 2008. Nguwoi kia
la Joel Ross, mot trong céc di€u tra vién thit nghi€m lam sang da tham gia
vao cudc th thudc. Nhin vao hd so dién thoai ciia Ross, Riely va
Hendelman c6 the thdy hang loat cudc trd chuyén voi ai d6 & mot sd” dién
thoai cia SAC. D4u vay, h'6 so khong chi ra gidgm d6'c danh muc hay giao
dich vién ndo & SAC ma Ross da trao d6i cliing. Riely bit dau doi chicu
chéo s&” dién thoai bi an & SAC vdi s caa cdc nhan vién SAC khic ma
SEC ¢6 trong bd co’ s& dir liéu. Anh da tim ki€m khong ngrng trén Google
va tim ca qua danh ba dién thoai. Viéc d6 doi héi ra't nhiéu gio dong h'd
lam viéc chdn ngit.

Ai la tay giao dich vién? Cau héi d6 day dit anh. Phai ¢6 cach tim ra.

[ee]e)

Vao luc SEC dang thu thip thém chi ti€t vé cac giao dich Elan va Wyeth,
Mathew Martoma dang vat 10n d€ 1ap lai thanh c6ng ngoan muc ctia minh
& SAC. Vu danh cwgc cta anh ta vao bapineuzumab la mot thanh twu ca
doi mdi thad'y mot Tan, didu dé hi€u kéo theo si lo ldng 1én vé thanh tich.
Martoma da nhan mét khoan thwdng 9,38 triéu do la trong nam d6. Tim lai
dwoc mirc d6 thanh cong nhw thé khong dé dang.

Cohen hdo hirc cho xem liéu giao dich bapi ctia dng c6 the 1ap lai hay



khong. Martoma c6 tri€n vong tré thanh mét trong nhirng giam déc danh
muc gid tri nhd't & cong ty, ndi 1én trong hang ngl nhirng ngwoi ma Cohen
dya vao d€ c6 y twdng hét ndm nay qua nam khac. Martoma cam thay strc
ning t ky vong ctia d6ng nghiép khi anh nd lyc dwa ra mot y twdng dau
tw mang lai 1ot nhuén nhw bapi.

Vo nim 2010, anh nhim t&i InterMune, mot cong ty khéi nghiép cong
nghé sinh hoc & California chwa ¢6 san pham nao trén thi trerong. Piéu ma
cOng ty nay cé la mot loai thuéc dang dwoc phat trién, t€n la Esbriet, dwoc
thiét k& d€ tri xo’ phoi, chirng bénh anh hwdng t¢i khoang 100.000 ngwoi &
My. M6t khoan dau tw vao InterMune gan nhw hoan toan dong nghia danh
creoc vao viéc lieu Esbriet ¢6 duwgc FDA thong qua hay khong. Pa cé
nhirng tht nghiém 1am sang dang dién ra va rat nhiéu 6n 20, khi gi¢i phan
tich dy bdo loai thudc nay c6 the dat t&i doanh s6 1 ti d6 la mdi nim néu
né hiéu qua.

Martoma hang hdi gi&i thiéu InterMune v&i Cohen. Tdi cudi thang T,
SAC va Cohen da tich lily gan 4,5 tri€u cd phi€u. Vao ngay 4 thang Nam,
khi FDA codng bd ho sé khong thong qua Esbriet, ngay 14p tiec ¢6 tdc dong
khiing khiép. Sau khi déng ctra & mirc gia 45 d6 la t&i hom trwde, ¢ phi€u
ctia hang nay giam con 9 d6 la sau khi tin tirc lan di, b&i cac quy phong ho
ban cd phi€u cua ho trong con hodng loan. Cohen s& hiru hon 8%. D6 1a
ki€u tai hoa ¢4 th€ cha'm dirt sw nghiép ctia mot giao dich vién.

Sau khi tinh todn khoan 16, Cohen gdp nhirng cdp pho gidi nhat cla
éng va thao luin xem céan lam gi véi Martoma. Ong da kich hoat t67 hau
thr “xudng t&i mirc ndy thi bién”, tirc khodn thua 16 ma danh muc cta anh
con ¢6 th€ chiu trwdc khi né t ddng chdm dit. Nhwng Martoma con gite

dwore thién chi vi khoan lgii nhudn khé tin anh da mang vé cho cong ty nam



2008, ma né€u khong thi da 1a mdt nam tai hoa ctia SAC. David Atlas, gidm
d6c quan trj rGi ro cia SAC, tranh ludn rang ho nén sa thai anh ngay lap
tirc; Tom Conheeney va Sol Kumm, nhitng nguoi da chiéu mo Martoma,
nghi rang ho nén d€ anh & lai va thi Tan nira. Ho r&t cudc di thuyét phuc
dwoc Atlas nghe theo. Cohen d6ng y cho Martoma thém mot co hoi.
Nhwng anh phai bi€t ro 1a chi c6 co hoi dé6 ma thoi.

Sung swdng nghe dwgc tin tirc d6, Martoma giri mot the dién ti dat
dao tinh cam cho Cohen. “T6i muén CAM ON Ong Tan ntra vi quy€t dinh
clia dng tuAn trwde,” 14 thw bit dau. “Tdi nhan ra rang két qua c6 the da
khéc. R6 rang 1a con mot con dwong dai phia tred'c d€ t6i khoi phuc long
tin vao quy trinh, thanh tich va khd nidng quan tri rdi ro ciia minh. T6i sé
lam ta't ca nhirng gi trong kha nang d€ tré’ lai nhanh chéng.” Anh vi€t ti€p
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giai thich rdng anh d3 “thAm van” CEO ctia InterMune, ngwdi da giai thich
ring quyét dinh cia FDA nghiéng vé “hudng tiéu cuc” vao phiit chét, ket
qua cla sy can thiép khac thwong tor mdt quan chirc cap cao.

“SAC la m6t noi dac biét voi t6i,” Martoma ti€p tuc. “Da hoc cac
chwong trinh thac si va cit nhan & Harvard, Stanford va Duke; da thanh
1ap/ban cong ty y t& cua chinh t6i; va da lam gidm d6c dy an sdng ki€n
khoa hoc dworc tai tror & ca’p lién bang 1'n nha't trong ba thap nién qua, toi
c6 ra't nhiéu trai nghiém d€ so sanh v&i khoang thoi gian ciia minh & SAC.
Qua sudt qud trinh d6, voi toi 6 rang la t6i thich thd nhat & SAC... Toi
mudn moi ngwoi bén ngoai cdng ty nhan ra noi nay truyén cam hirng ra
sa0.” Anh viét ti€p: “Nhirng sy kién tuan nay vo cung dang that vong véi
toi, nhwng t6i tin d6 chi 1a mo6t cd vap trén con dwong clia toi & day. Toi
van cdn nhiéu diéu d€ cdng hién, va toi bi€t on 6ng da cho tdi co hdi d€

ching t6. Tran trong, Mat.”



Nhitng nd lyc dau khd cta anh chang ting bdc sép chi gidp Martoma
tién dwgc téi d6. Anh nhanh chéng hoc dwoe cach SAC cor cd'u d€ trung
phat nhirng gidm d6c danh muc d€ mat tién. Cong ty da gidm lwong von
ma anh dwoc dau tw, khiéh anh khé ma bu dp cho khodn 18 ctia minh; né
tao ra mdt kieu vong xody ty huy khong thé nao thodt noi. Martoma lai
nhanh chéng cham vach gi¢i han thua 16 T'an ntra.

Cudi cung, vao thang Nam ndm 2010, Atlas mét Tan nira d€ nghi sa
thai Martoma. Lan nay, Conheeney da dong y. Martoma “c6 thé hy sinh”,
nhw 18p ludn ctia Conheeney, va SAC c¢6 rat nhiéu gidm ddc danh muc
khac dang lam nhirng viéc ma anh ta lam, chi 6n dinh hon va khdng bi thua
16 16n nhw th&. Conheeney ciing chi ra ring, trir vu giao dich bapi,
Martoma da khong d€ xua't dwoe y twedng ¢6 1gii nhuan nao khac trong gan
bon nam & cong ty. Trong mdt thw di€n t& gii cho Cohen, Conheeney viét:

“Anh ta thyc s 1a ki€u ngya dua chi mét vong voi Elan.”

[e)e]e)

Ngay sau 10 gio t6i thir Sdu, ngay 19 thang Muwoi mét nam 2010, The Wall
Street Journal dang mdt bai trén trang web s€ dwgrc xul't hién trén bao gidy
sang hom sau. “My di€u tra vu giao dich ndi gidn 1on”, dong tit viét.
Gi6ng nhw b6i canh cho mot by phim veé luat phap.

“Nha chirc trach lién bang, khép lai mo6t cudc diéu tra kéo dai ba nam,
dang chuan bi cdc cdo budc giao dich ndi gidn c6 th€ gidng lwdi voi hang
loat nha tw van, nhan vién ngan hang dau tw, giao dich vién quy phong ho
va quy twong hd, va cdc chuyén vién phén tich trén cd nwdc, theo nhitng
ngudi hi€u biét vé vu viéc,” bai bdo bit dau. “Theo nha chitc trich lién

bang, cac cudc diéu tra, n€u cé két qua, co trien vong vach tran mot nén



van héa giao dich ndi gidn tran lan trén céc thi treong tai chinh My, bao
g'6m nhtrng cach thirc mdi ma théng tin khdng cdng khai dwoc chuyén cho
cac giao dich vién thdong qua cac chuyén gia c6 quan hé v&i nhirng nganh
hay cong ty cu the.”

Bai bdo c6 nhiéu chi ti€t gay sdc vé nhirng gi FBI va SEC dang lam -
nhitrng chuyén ma cho t&i khi d6 da hoan toan bi mat. Bai bao xac dinh
cong ty mang lwdi chuyén gia PGR 1a mét trong nhirng muyc tiéu chinh cda
cudc diéu tra. N6 dé cap toi mot vai cong ty dwgc ma chinh quyén dang
xem xét. NO cling cho bi€t Richard Grodin, s€p cii ciia C. B. Lee & SAC,
da nhan dugc mot trat toa.

V&i chinh quyén, d6 1a sy ro ri thdng tin tai hai sau nay sé thay doi qua
trinh diéu tra. Ph& Wall gior dwoc bdo dong ring Bd Tw phdp dang mdé
chién dich 1on hon nhiéu so vé&i nghi ngo cua bat ck ai. Vu Raj
Rajaratnam chi la khéi dau.

Mot Cyu gidam doc danh myuc SAC tén la Donald Longueuil da phan
tng v&i cAu chuyén bing sw canh gidc dic biét. Anh niy bi sa thai & SAC
vi thanh tich kém cdi vao thang Tw tred’c. Anh ta dang tim viéc lwong cao
& mdt quy phong hd khac, va chi con ba tuan ntra 1a két hon. Gior anh ta
phai d&i pho voi chuyén nay.

Longueuil rdt dn thua, 167 suy nghi ma anh ta mang vao cong viéc cua
minh. Cao 1én va vam v&, voi cai dau cao troc, anh danh phén 1om thoi
gian r0i & cdc dwong dua xe dap. Anh cling 14 mdt ngwoi hdo hirc véi céc
mon th€ thao mia dong va ting nd lyc d€ tham gia doi trregt bang to'c do
My dy Olympic 2002 sau khi t6t nghiép Pai hoc Northeastern. Nam 2008,
anh gia nh3p SAC lam gidm ddc danh muc nganh cong nghé. Trong

khoang thoi gian & d6, anh da k&t ban véi mot gidm ddc danh muc khéac &



Boston tén la Noah Freeman, mdt cit nhan Harvard ma anh gap khi ho
tranh tai & Cau lac bo Trwot bang t6c dd Bay State. Ca hai déu ngoai ba
muoi tudi va dwoc thic day bdi ndi 4m anh chién thing trong cdc nd lyc
th€ thao. Freeman quyét liét vé chuyén d6 toi mirc mot nhém thi ba mon
phdi hop c6 tén 1a “Team Psycho”, da loai anh nay vi hanh vi phi the thao.

O nha tai trung tdm Manhattan v&i vi hon thé cia minh, Longueuil doc
di doc lai bai bdo. Bai bao nhw the vi€t vé anh va cac ban beé & quy phong
hd. Anh nhin vor sip cudi, tw hdi phai ching cudc doi minh sip tan tanh.
Anh van khé ma tin dwoc c6 da cwdi anh. Ngoai mai téc vang va vé ngoai
hoan hdo, cd c¢6 biang ctt nhan Y khoa Pai hoc Princeton va bang MBA tix
Wharton, noi ¢6 1a van dong vién boi thuyén, va gio ¢6 ¢c6 mot cong viéc
tuyét vori & Boston Consulting Group. Freeman s€ 1a phii r€.

Trong tdm nam & Ph6” Wall, Longueuil da xay dgng mot mang ludi
ngu'dn tin rong khip, trong d6 c6 Apple va Texas Instruments. Anh 16i kéo
ho bang nhitng bira t&i dit tién va nhitng budi choi golf, ciing nhw thinh
thodng ti mo6t hop dém thodét y. PGi lai, ho cung cdp cho anh thong tin ndi
gian ma anh dung d€ giao dich khi con & SAC.

Vi thong tin anh nhan dwgc tir ngudn tin qué nhiéu, anh tre’ thanh mot
ngwoi ghi chu ti mi, lwu lai chi ti€t moi cudc ddi thoai d€ anh c6 thé theo
doi chat lwgng chia thong tin qua thoi gian. Anh va Freeman chia sé thong
tin va giao dich dwa trén d6 cung nhau, véi m6t ngwoi ban chung khac cda
ho, Samir Barai, gidm d6'c cia modt quy phong hd nhd. Dau vay, ngay ca
voi cdc tdc dong thém tr bén ngoai d6, moi chuyén tré nén khé khan &
SAC. Longueuil thwong than phién rang ngay ca véi moi tro gian 1an d6,
ban van khong th€ ki€m dwgc nhiéu tién vi thi treong da qua canh tranh.
Vi th& anh bi Cohen sa thai.



Longueuil nhin dady gian di vé cdi ban trong phong ngu, noi anh giw
chiéc USB. Anh va Freeman da dit cho né biét danh “khidc cti”. N6 chira
cac ghi chi tw nhirng ngudn tin cia anh. N6 gan nhwr mia mai anh, néi
ring: “Anh di tong r'oi.”

Longueuil chdp 18y chi€c USB va hai 6 cirng di ddng khac anh dung d€
lru cdc ghi chd te nhirng trao do6i thong tin véi Freeman va Barai. Trong
sudt qua trinh anh da cyc ky can trong, khong bao gio lwu trir ba't cir thong
tin bat hop phdp nao trong mdy tinh ciia minh & SAC, va khong bao gior
Vi€t ba't ctr thir gi pham phdp trong thw dién t& trao dGi cong viéc. Tt ca
nhirng thwong vu dang ngo cia anh dwoe thwe hién thong qua mot trong
cac tai khoan Gmail dwoc danh s& trén may tinh x4ch tay, con ta't ca nhirng
ghi chid duoc lwu triv trong céc & ciing di dong. Anh d3 c6” ging thuc hién
phan 16n céc cude trd chuyén nhén tin qua Skype, ma anh biét chic khong
th€ bi nghe 1én.

Anh di loanh quanh trong phong ki€m mot cay kim, roi dung n6 xé nat
chi€c USB va & cing di dong thanh nhirng mau nhd. R6i chia nhitng mau
dé6 vao bdn chi€c tdi khdéa kéo. Anh nhét nhirng chi€c tdi nay vao tdi chi€c
40 khodc North Face va quay sang vo sip cudi.

“Chting ta ra ngoai tan bd di,” anh ndi.

Vao ldc 1 gior 52 phiit sang, nhitng gio’ sdng so'm cua ngay thi Bay, 20
thang Mwoi mot, may quay an ninh chup dwore canh ho voi va di qua hanh
lang khu cén hd chung cw, qua ngwoi gac cra va xudng mot 161 di bd 16t da
den thanh nha hai bén trong tre. Ho r€ ngang qua mdt nha hang Trung
Qudc bén canh va di qua khu phd. Longueuil tim nhirng xe tdi ché rac
dang & gan d6. Khi thd'y mot chié€c, anh chay lai va ném mot tdi dyng cac

manh & clirng r'6i vao sau xe. Trong 30 phdt ti€p theo, anh da ném céc tui



d6 vao bon chi€c xe tdi khac nhau. Khi ném ching di, anh ty hdi chuyén gi
s€ xay ra n€u FBI tim thdy. C6 1€ hop 1y hon 1a nén ném né xudng song
Pong? Anh kh4 chic 1a chiing da bj hiy hoai t&i mitc khong thé doc bat cit
dr liéu nao trong dé, ngay ca bdi nhirng cong cu than ky ma FBI c6 trong
tay/102]

Ho khong vEé nha t&i tan 2 gior 30 phiit sang. Moi thir da bién ma't. Anh

cam tha’y kha hon nhiéu.

[eXe]e)

Ciing t67 hom d6, Samir Barai, ban ctia Longueuil va ngwoi sang 1ap Barai
Capital, doc dwoee cung bai bao trén The Wall Street Journal va ciing hoang
loan nhuw the. O tudi 39, Barai da thanh cong & Phd Wall hoan toan nho
vao nd lyc. Anh c6 vd'n dé tram trong vé thinh lwc, va khi anh con nhd,
khong ai nghi anh s€ lam dwgc chuyén gi to tit. Anh hoc xong Pai hoc
New York va Trwong Kinh doanh Harvard nho' ngdi & hang dau va doc
mdi cuia cdc gido su.

Anh da giao dich rong rdi dwa trén thong tin ndi gian & quy phong ho
nho cua minh, diéu ma bat ky ai lam viéc cho anh déu nhanh chéng phat
hién ra khi anh doi hdi ho cling phdi c6 théng tin ndi gidn. Barai va
Longueuil da phat trien mot quan hé, n€u khong qua buya, cé the€ goi la tinh
ban, ho giéu cot Freeman sau lung, cwdi cot v&i ¥ nghi anh ta 1én givong
voi da cac ngudn tin khac nhau ctaa ho, thdm chi con duia bon goi anh ta 1a
“ga Do Thai”. (Con biét danh cua Barai la “ga Hindu”, cia Longueuil la
“ga Cong gido”.)

Tin tirc V€ vu diéu tra cia chinh quyén v&i PGR t&i vao mot thoi di€ém

khong th€ té hon. Barai dang bj phan tAm bédi vu ly di dang dién ra ngay



cang t& hon cfia minh, va anh ta la ngeoi dung PGR rd't nhiéu ciing nhw
mot ngwoi ban than cia gidam ddc tai chinh céng ty nay. Barai da ki€m
duwoc thong tin tir hang loat cac nhan vat la lung. Mot trong s&” d6 1a tw van
vién Doug Munro - biét danh “10k™ - di€éu hanh mot cong ty tén la World
Wide Market Research. Munro duy tri m6t tai khoan thw dién ti voi tén
JUICYLUCY_XXX@yahoo.com; trong d6, Munro s€ vié€t cac thw dién tr
bao gom thong tin ndi gidn vé Cisco va cac cong ty khac, nhwng de€ ching
trong thw muc “ban nhdp”, noi ching dwoc cho la khong de lai dau vét
trong thw dién t&. Barai trd anh ta khodng 8.000 d6 la mdi thing, va
Freeman ciing tra cho anh ta; d6i lai, hai nguoi ¢6 tai khoan thw dién tir do.
Bat cir khi nao ¢6 gi m&i, Munro giri Barai mot thw dién ti: “Lucy dang
wot”. R6i ho sé dang nhap vao va doc thong tin trong do.

Barai, Freeman va Longueuil dat biét danh cho hau hét cac nguon tin
cta ho. “Cha-Ching” 1a ga & Intel; “Saigon” la tw van vién cho ho thong
tin vé National Semiconductor. Ngu'6n tin t6t nha't cia ho 1a Winifred Jiau.
Cac biét danh cua c6 ta 1a “Winnie the Pooh” va “the Poohster”, va ¢ hoi
khiing khiing. Cé bang ctt nhan thd'ng ké tir Stanford, c6 ting lam viée &
Taiwan Semiconductor, va ¢é ban bé khip Thung liing Silicon, di1 “ban bg”
trong treong hop clia ¢d ¢6 dinh nghia kha 16ng 1&o. The Poohster c6 th€
ti€p can qua dan x&p dac biét v&i mang lwdi chuyén gia PGR v6n dang tra
cho ¢6 10.000 d6 la mdi thdng d€ néi chuyén vdi mdt nhém céc khach
hang dwoc lya chon cia ho thong qua mang ndi bd cia hang. Jiau qua’y ray
PGR doi tién lién tuc, hanh xw& tuyét vong va hoang twdng, nhw the cd
khong bao gio’ con dugrc nhan lwong. C6 goi nhirng ngwoi cung cap thong
tin cho ¢6 & cac cong ty la “nhirng ga dau b&p” va thwong de doa Barai va

Freeman rang ho s€ dinh cong. “Cic dau b€p khong mudn ndi thong tin



cho t6i ma khong c6 dwong!” ¢6 hét 1én. Sau mot phién gip dac biét hiru
ich, c6 da doi mot phi€u qua tang tri gia 500 d6 la clia nha hang
Cheesecake Factory ngoai khodn tién mit ma Barai va Freeman gvi ¢6 moi
thang. Mot Tan khac, Freeman, theo yéu cau cua Jiau, Iénh cho thw ky cia
anh chuy€n muoi hai con tom hum twoi téi cho nguon tin ddng danh cda
minh. Nhirng con tdm hum r6t cudc chét hét & van phong FedEx, gan noi
Jiau ¢ tai California, vi ¢ chfmg bu6n t&i nhan.

Ly do Jiau c6 theé’ ddng danh nhw th& bdi ¢6 ¢d nguon tin t6t. Thong tin
ctiia ¢O gid tri nha't so voi thdng tin tw ba't ky ai khac. Cd ¢6 cdc con s6
doanh thu, lgi nhuan bién gdp, va thu nhdp cua Marvell va Nvidia, hai
cong ty linh kién ban dan cd phi€u dao ddng ra't manh ma Barai, Freeman
va Longueuil thich giao dich, cac con s6” chinh xac t&i phan thap phan. The
Poohster mang t&i cho ho di€u ma ho khong th€ sdng néu thi€u.

Vi Barai c6 van dé vé thinh lyc, anh yéu cau chuyén vién phéan tich
nghién ctru ctia minh, mot ga 38 tudi tén la Jason Pflaum, bi mat cing nghe
va ghi &m hau hét cac cudc goi cla anh. Pflaum chi hi€u & mic tdi thi€u
Jiau 12 ai, nhung anh ta s& nghe va gii tin nhin cho sé&p giai thich cd Ay
dang ndi gi d€ Barai c6 th€ theo kip cudc ndi chuyén. Pflaum ciing ghi chd
rd't nhiéu d€ Barai c¢6 th€ xem lai va danh gia thong tin sau do, do anh
thwong bod 16 ra't nhiéu chi tiét trong Tan néi chuyén dau.

“Ai la cac ngudn tin ctia cd6?” Barai tirng ¢6 ldc héi Jiau ddy ngo vuec.

“Anh khong nén hdi ngudn tin cda toi la ai,” Jiau dap.

[ee]e)

Doc bai bdo trén The Wall Street Journal, tam tri Barai tran ngdp nhirng

kich ban “s€ thé& nao né€u” va nhirng cau hdi vé viéc lam cach nao anh thoat



ra khoi nguy co’ 1am vao lao ly. Anh giti mdt tin nhdn cho Pflaum. “Anh
doc bai bdo vé PGR chwa?” Barai viét, trich dan ciu chuyén. “Nhirng phan
then chdt cia cudc diéu tra dang & giai doan cudi... Mot dai boi tham
doan lién bang dang nghe cac chirng c”. Anh néi anh da doc bai bao muwoi
Tan.

“Con gior 1a mot bai khdc trén reuters! %31 anh vigt vai phiit sau khi
mot mau tin tiec cdp nhat dwoc dang 1én. “Hwdong di€u tra ctia vu nay dwoc
cho 1a tap trung vao viéc st dung cdi dwgrc goi l1a cac cong ty mang luwdi
chuyén gia... lién quan t&i viéc trong nhiéu nam, mét s6 chuyén gia c6 the
da chuyeén thong tin mat vé cac cong ty niém y€t cho cac giao dich vién...
PGR la cong ty duy nha't bi néu tén!!!!”

R6i, mot phit sau: “A diuuuuu.”

Hanh dong tiép theo ctia anh 12 1énh cho Pflaum x6a moi tin nhén trén
dién thoai BlackBerry cta ho.

Sang hom sau, Plaum gtri Barai mot tin nhin. “R6i. Pa x6a. Khong the
ngu yén tdi qua. Anh nghi ching ta con can lam gi ntra?”

“To6i khong bi€t,” Barai vi€t. “Nhung t6i nghi ching ta on. T6i nghi
anh phai dé€n van phong, hiy tdi da cac tai li€u. Pwa tat ca tap tin di liéu
ctia anh vao mot dia ma héa.” Anh yéu cau Pflaum xda ta't ca thw dién twr
clia anh v&i céc giam ddc PGR. Thay vi doi Pflaum déh va hiy ta't ca bing
chirng, Barai da voi va t&i van phong cta ho & dai 10 S6 Ba va dwong Bon
Muoi Sdu va bit dau hity moi thi ¢6 the. R'6i tré vé nha.

Vao liic anh chay quanh trong hodng loan, Barai bit dau thA'y mot con
dwong vt qua thim hoa nay. C6 18 ho s& khong thé bit tdi anh chuyén gi
ca. Anh da néi chuyén v&i nhiéu ngwoi, qua the’, nhwng viée d6 khong bat

hop phap. Anh s& thué mot ludt sw, ngudi gidi nha't ¢ the thué dwore bang



tién, va anh sé& tranh ddu. Ho phai chitng minh ring anh c6 1am #n dya trén
thong tin d6, va diéu da’y chic chin 12 khé. Anh ty nhd v&i ban than rang
anh da dau tw st dung “thuyé&t ghép manh” - cach ti€p cén phan tich céac
chirng khodn lién quan t&i viéc thu thap nhitng mau théng tin cong khai
khdc hian nhau vé hoat dong clia mot cong ty va két hgp véi nhau d€ tao
thanh birc “tranh ghép” vé viéc kinh doanh. D6 1a m6t 14p ludn bao chira
lau doi ma cdc giao dich vién st dung d€ giai thich cho nhirng gi cac cong
t0" vién thwong nghi 1a giao dich ndi gidn. Ai cling lam thé&, Barai ty nhu.
Ch?ing cé gi sai trdi ca.

b€ cho an toan, anh chi thi Pflaum d€ may tinh xach tay cua anh lai cho
ngwoi bao vé tda nha vao t6i Chid nhat d€ Barai ¢6 the 18y may tinh va
thie hién “xd6a theo chuan BO Qudc phong”, tirc x6a O cirng dé€n mirc
khong th€ phuc h'di. Barai da 18’y mdy tinh va mang né t&i can ho cua vor
sip cuwdi, noi anh chép tat ca ghi chi vao mot § cirng di dong vira mua va
c& ging x6a sach dir liéu trong mdy tinh xdch tay. Anh di mat cd dém tii
vé phan mém tur Internet hira hen x6a sach moi thtr vinh vién, nhung anh
khdng c6 cdch nio bit phan mém nay hoat dong.

Vao sang thr Bdy, ngay khi ban in cla to bdo dwoec giao dén cira toa
nha bén kia khu Upper East Side, Pflaum da gap B. J. Kang trén con dwong
g4n cin hd cua minh. Pflaum da hop tiac voi FBI dwore mot thang. Anh cho
Kang xem nhirng tin nhin BlackBerry v&i Barai t&i hom trede. Kang chup
anh lai toan bd cudc trao doi, bao gom nhirng ménh Iénh hiy cac tai liéu va
x0a thw dién ti.

Vao lic Kang doc mot tin nhin cta Barai - “A diuuuuu” - tr budi toi
hom trwde, anh dd c6 linh cdm chinh xdc viéc ndy. Nhitng g & khip Pho

Wall ¢6 1€ déu dang hiy 6 ctirng cuia ho. FBI phai lam gi d6.



Chuong 10
DAO CAO CUA OCCAM![104!

Séng som thir Hai, ngay 22 thang Mwoi mét nam 2010, hai ngay sau khi
The Wall Street Journal kich hoat mot cudi tuan pha hly bing chirng dién
loan, mét doan xe hoi khong phl hiéu dau bén ngoai s6 1 quang trwong
Landmark, mdt toa nha van phong ¢ trung tam Stamford, Connecticut. Vai
chuc ddc vu lién bang ngdi trong xe.

bic vu Dave Makol & cach @6 mot toa nha. Anh rit dién thoai di dong
ra va bam s§.

Bén trong toa nha van phong, dién thoai reo.

“Xin chao?” mot ngwoi dan Ong tra 1.

Makol xung la ddc vu FBI. “Chung t61 bi€t anh da tham gia giao dich
ndi gidn,” anh noéi. S€ c6 nhiéu chuyén kéo theo, va nhirng chuyén dé sé
anh hwdng t&i anh va gia dinh anh. Cudc doi anh sé khdng bao gio’ nhw
tredre nira.”

Cudc diéu tra cta ho tdp trung vao cac mang lwdi chuyén gia, Makol
noi ti€p, va ho mudn ngwoi dang nghe dién thoai cong tac. Khi ngwoi d6
héi thém thong tin, Makol néi anh khdng thé€ néi cu the hon. “Ching toi &
tiem McDonald’s bén canh,” anh néi. “That t6t n€u anh mudn xuéng day
va néi chuyén v&i ching toi.”

Nguoi dan 6ng khong biét 1am gi. Anh ta s¢' d&n mrc khéng néi dwoc



gi. Anh ta bio Makol ring minh cin phai suy nghi.

Makol né6i ho khong c6 nhi€u thoi gian d€ doi anh ta.

Nguoi dan 6ng d6 1a Todd Newman, mot giam d6'c danh muc 45 tudi &
quy phong ho tén goi Diamondback Capital. Anh ta gic mdy va chay
xudng tAng dwdi, chd vin phong tw van phdp 1y clia quy. Anh k€ lai toan
bd cudc trao d6i v&i ludt sw cia cong ty va gidm ddc diéu hanh, John
Hagarty.

“Anh di lam gi ha?” Hagarty hdi, nhin chim chdm vio mét Newman.
Hagarty m&i nhan viéc ndy dwoe ba thang. Trong khodnh khéc, 6ng tr nhii
khong bi€t Newman c6 deo mdy nghe 1én hay khong, tinh the” that la lung.
V¢ mit Newman day kinh hoang.

Khong, Newman néi, anh ta ch:flng lam gi hét. “T6i s€ chi xudng dé va
néi chuyén v&i ho. T6i khong ¢6 gi phéi che gidu.”

“T6i khong chéc 12 ciu c6 mudn lam thé hay khong,” Hagarty néi.

“T61 nghi toi can luat sw,” Newman noi.

Tay tw van phdp ly néu ra vai cai t€n ludt su ma Ong ta bi€t, va
Newman quyét dinh t&i van phong ctia mdt nguwoi trong sd do, ngay dau
dwong. That kho tin, du khu nha day cac dac vu FBI, anh ta da di ra khoi
clra triedre toa nha ma khong ai d€'y.

Lic Newman di xu6ng dwong, thang mdy m& ra & tAng mwoi bon,
ngay bén ngoai khu 1 tin ctia Diamondback, va mdt nhém dic vu FBI tan
ra, mic 4o chdng dan. Pay 12 khoanh khéc trong nhw the mot nguwdi cé cdi
loa cAm tay s& nhdy ra va hét 1én “Cit” va moi thit s& trd lai binh thuwong.
Céc dic vu nhw the sin sang d€ lao vao mot cin nha noi c6 ké khiing bo’
dang trd an chr khong phai mot van phong v&i ddy cde cir nhan Wharton

dang go ban phim.



“FBI!” ho hét Ién, gio’ cao phu hiéu.

Nhirng nhan vién 1€ tAn va chuyén vién moi gi¢i giat minh ng'di ngay
trén gh&’, khong bi€t phai lam gi. Cic dic vu dan ra gitra nhirng day ban,
1énh cho moi ngwoi Iui xa khdi mdy tinh. Hagarty chirng ki€n trong con
sd¢c khi cac dic vu 18y di cac tdp h0 so va 0 cing. Cha Ong ting lam si
quan canh sat Thanh phd New York hai mwoi bdy nam, va anh trai 6ng la
mot diic vu FBI da gitip bit dwore John Gotti 1%, Ong dd 1am viéc trong
nganh tai chinh hon muwoi lam ndm; 6ng chwa bao gior twedng twgng minh
s€ lam viéc cho mot cong ty la muc ti€u ciia mdt cudc luc sodt li€n bang.
Ong yéu céu céc dic vu cho xem 1énh khdm xét.

Tin d6n di loan di trong gi¢i quy phong ho ring chinh quyén dang sin
dudi SAC Capital, Hagarty bi€t diéu d6, ma Diamondback va SAC li€n hé
chat ché v&i nhau. Nhirng ngwoi sang 1ap Diamondback, Larry Sapanski va
Richard Schimel, tirng 1a hai trong s& nhirng giao dich vién thanh c6ng
nha't ctia Steve Cohen truedc khi ho mé quy riéng vao nam 2005. Khi ho
n6i v&i Cohen la sé€ roi SAC d€ khéi dong quy cta riéng minh, Cohen da
de doa s€ huy diét ho. Theo y Cohen, ho chéng la gi khi toi lam viée voi
Ong; lam sao ho dam canh tranh v&i 6ng? Lam cho tinh hinh thém t06i t€,
Schimel da két hon voi em géi cia Cohen, Wendy, khi€n nhirng budi tiéc
ting nhw 1& bar mitzvah va ddm cwdi tréd nén boi roi it nhiéu. Mot s6 nhan
vién chd chot khac ctia Diamondback cling xud't than tr SAC. Néu ban
mudn mot cong ty iy thac hoat dong rap khudn ki€u cong ty ctia Cohen, thi
Diamondback la thir gi6ng nhdt ban c6 thé co.

Tran vao can quét van phong cia quy phong ho trong giai doan nay cta
cudc diéu tra khong phai 12 y dinh ctia FBI. P6 1a nhirng bién phdp qué git

gao, nhung Makol th2y khong con Iya chon nao khéc.



[ee]e)

Vao ldic cac dia cieng cia Diamondback dwgc mang ra khoi cira, David
Ganek dang ldi xe vao van phong cua Level Global, quy phong hd anh nay
da thanh 14p sau khi roi SAC, d61i dién v&i Carnegie Hall & bén kia dwong.
Khi t&i d6, anh thd'y ndm nhén vién ciia minh dang luan quan dudi dwong.
Khong chi nhirng ké hidt thud'c ma ca ngwoi khong hiit thudc. Nhin ho ¢
vé cang theamg.

“C6 chuyén gi vay?” Ganek hoi.

“Chung ta bi dét kich,” mot nguoi néi. “FBI dang & trén Tu.”

“Sao?” Ganek néi. PAu 6c¢ anh chi€u nhanh lai mét bd phim anh m&i
xem, V€ vu bd rap toa dai st My & Tehran, noi cac nhén vién cda toa dai
sir da h6t hoang hady tai liéu trong lic mot ddm ddng ngwoi Iran pha cira
vao. Khi nghi veé tw dét kich, d6 1a hinh anh xua't hién trong dau anh.

Anh goi cho tay tw van phdp ly, nguoi nay khuyén anh dwng vao trong.
Vian phong day dac vu lién bang, tay tw van phdp ly néi, va ho c6 1€nh luc
soat do mot tham phan ky hom cudi tuan.

Ganek da doc bai bao trén The Wall Street Journal vao cudi tuan. Anh
la m6t nhan vat quen mat trong nhirng budi xa giao & Manhattan, mot
thanh vién hdi dong tin thac cia Bao tang Guggenheim, sdng trong can hd
4p mdi tri gia 19 triéu do la trén dai 16 Park. T thit By d6 anh da di du 18
bar mitzvah cho con trai mot nhan vat 1on cia Pho Wall, va cudc diéu tra
la td't ca nhirng gi ngwoi ta néi téi ¢ d6. Ba muoi sau ti€ng sau, mot ta dac
vu & trong van phong cua anh, thu thap dién thoai di dong, mdy tinh xach
tay, mdy tinh bang va chup anh cac may chu cta cong ty d¢€ sau nay dem ra

phan tich.



Gidng nhw mét con 4c mong. Mdi vai thang trede, vao cudi thang Ba,
anh di xoay x& xong mdt thda thudn ban 15% trong quy 4 ti d6 la cia anh

cho Goldman Sachs. Level Global 1a c6ng trinh cudc doi caa anh.

Nhin cac nhéan vién ctia minh doi trén via he, Ganek thd hat ra. R'6i anh

quay lai va bo di.

[e)e]e)

Vao dau thang Mwoi hai, vai tuén sau vu luc sodt & Diamondback va Level
Global, Donald Longueuil vin cdm thd’y ba't an. Sau khi da hay céc & cirng,
anh hy vong hily dwoc moi bang ching cé th€ chirng td anh dinh liu tdi
giao dich ndi gian. D3u vdy, anh vin néi v&i ban anh Noah Freeman ring
twr gio’ tré di ho chi nén lién lac qua Skype.

Freeman, k€ ttr khi bj sa thai khoi SAC trede d6, h'6i thang Mét, da co
géing vie lai doi minh. Anh ¢é vor va mdt con géi nhd va dang c& gé”mg tror
thanh mdt 6ng by chim séc gia dinh. Anh bit dau di day kinh t& hoc &
Trwong Winsor tai Boston, mot treong tw cho nir sinh. Anh nhé tién bac
ki€m dwoc & quang doi tredc, nhweng gior anh cam thdy ban than tdt dep
hon.

Mot budi chiéu, khi roi khudn vién rgp tan cdy cda treong, Freeman
thdy mot ngwoi dan 6ng dang ding canh xe ctia anh. “T6i mudn ndi
chuyén v&i anh,” B. J. Kang néi.

Kang moi Freeman vao xe cia anh d€ ho c¢6 th€ tro chuyén kin déo.
Freeman vao xe. R6i Kang chuan bi giat ch6t lyu dan ctia minh. Khi
Freeman ng'di d6 ling ting, ngdy dudn nhw tAm vén, thi Kang bat doan ghi

am mot cudc goi dién thoai. Nghe nhw thé€ Freeman dang trao doi voi Wini



Jiau tw van vién lam viéc cho mang lwdi chuyén gia cia anh trén dién
thoai. Kang d€ doan ghi am thay anh lam moi chuyén. R'6i anh dé nghi
Freeman gitip anh bang cdch hop tic véi FBI. Freeman ting 13 mot khach
hang hiu hinh cta cidc chuyén gia PGR khi quan 1y 300 tri€u do6 la cho
SAC. Anh biét minh gip ric rdi.

“T6t hon hay 1a ngwoi dau tién cdng tac,” Kang néi véi anh.

Vai ngay sau, ngay 16 thing Muoi hai, Freeman toi s& 1 St. Andrew’s
Plaza cling hai luit sw. Ho ng6i cung voi Kang va hai cong t6” vién, Avi
Weitzman va David Leibowitz. Freeman da d6ng y néi chuyén vé&i ho,
nhung cdc cdng td” vién khong chic 12 ho mudn nghe diéu gi. Pau tién
Kang héi vé xudt than cia Freeman, viét ra tén v’ ctia Freeman va hang
loat chuyén vién phan tich anh da lam viéc cuing v&i nhirng cong viéc khac
nhau. R6i Freeman bit dAu md ta c4c nguodn tin clia anh, & nhitng cong ty
nhu Cisco Systems, Fairchild Semiconductor va Broadcom, va thong tin
anh ¢6 dwore tir moOi ngu'dn tin va céch thiec anh da ti man lwu git an toan
cdc thong tin d6 ra sao. Anh khong hé lwong Iy khi chi ra rang Longueuil,
ban than nhi't cda anh, dinh liu t&i ta't ca chuyén nay.

Freeman nh¢ lai cach thirc ma anh va Longueuil, ngwoi Freeman dat

cho biét danh “Long Dong”[106

I, @3 hop tic d€ c6 thong tin khong duoc
cong khai va chia sé né voi nhau khi ho con & SAC. Longueuil da giao
dich dwa trén thong tin ndi gian trén ca tai khoan cd nhin 1an cong viéc cia
anh ta. Freeman n6i. Thda thuan cdng tac cua anh voi FBI doi hoi anh bao
cdo cac thong tin anh c6 vEé ba't cir tdi nao ma chinh anh hay bat ky ai khac
da pham phai, ngay ca khi chuyén d6 khong lién quan gi t&i Itra ddo chirng
khoén. Freeman néi v&i Kang rang thinh thodng anh hit cin sa va cung

ca’p ca tén ngwoi ma anh da mua thudc. Freeman ciling néi véi ho rang anh



d3 #n gian trong cdc cudc thi ba mén phdi hop bang viée st dung doping
Iwu thong khi huyét EPO.

Weitzman da lam vi¢c ba nam trong vai tro cong to cac vu tdi pham cé
t0 chirc. Vu kich tinh nhat 1a mot an gi€t nguwoi lién quan téi bang dang
Albania, ma hai anh em gi€t ngwoi ban than nhdt cua ho sau khi két luin
sai [Am rang anh ta 1am chi di€m, r'6i ném khau sing xudng vinh dudi ciu
Verrazano. Mic du nhirng ngwoi lién quan dén cac vu an ki€u dé thueong
pham nhirng tdi tan ac, gi€t ngwoi, ceong doat va cwdp cia ti nhing
ngudi yéu the, Weitzman thay ring ho c¢6 nguyén tic khong phan bdi ban
be¢ va gia dinh. Nhirng m61i lién hé trung thanh rdt manh mé.

Nguworc lai, trong cac vu ciia Phd” Wall, ngwoi ta khai ra nhau ma chglng
can phdi goi ¥ nhiéu. Khong hé cé nguyén tic nao, chealng cO gi ngoai long
tham chung la ki€m dwoc tién. Freeman la dién hinh. Anh ta chfmg hé
ngén ngai t& cdo Longueuil, pht r€ & dam cwdi cla anh ta.

Kang bit dau hdi Freeman vé mdi truong & SAC. Freeman néi, & SAC
c6 bon cach d€ lién lac v&i Cohen: tryce ti€p, qua dién thoai, qua thw dién
ttr va qua cdc bdo cdo danh muc vao mdi thit Sdu. Freeman nh& lai nhitng
dip ma anh da chia sé thdng tin ndi gidn v&i cac giam dd'c danh muc khac
ctia SAC. Anh nh& c6 Tan Cohen, ma ttr chd ctiia minh Freeman cé thé nhin
tha’y ban ctia 6ng ta, bdng tré nén ddy phan khich khi nghe mot cudc dién
thoai. Ong gdc mdy va tuyén b mudn dit thwong vi dai han v&i nganh tai
chinh - c6 nghia 1a mua vao cac chirng khoan ngan hang. B&i lic d6 chinh
gitra cudc khung hoang tai chinh, nén Freeman nghi ddy c6 vé 1a mot dong
thai bat thwong, c6 the sé tw hiy diét minh. Thi Bay sau d6, Fannie Mae
va Freddie Mac duoc qudc htru héa, va Freeman khong the€ khong ty hdi

phai chang Cohen biét tred'c di€u d6 s€ xdy ra. Nhw v&i nhiéu cau chuyén



khdac ma Kang twng nghe, cAu chuyén nay thit dang t0 mo, nhwng khong
du d€’1ap an.

Kang nghiéng ngwdi qua ban va nhin anh ta chim chim.

“Steve mudn anh lam gi?” anh hai.

“Ong ta ky vong moi ngudi cung cip cho dng ta nhirng ¥ twdng giao
dich t6t nhat,” Freeman n6i khong chut lwong l.

“T6i hi€u rang diéu d6 bao gom cung cAp thdng tin ndi gidn cho ong
ta.” Freeman qua quyét rang anh ta khong phai ngwoi duy nha't hiéu nhw
vay.

Sau khi Freeman vé, cic cong t& vién chay 1&€n van phong cta s&p d¢
cip nhat cong viéc. Ho néi chic chin 12 c6 giao dich ndi gidn dién ra &
SAC, va cudi cling ho da ¢c6 mdt nhan chieng chiu ra lam chirng. Voi loi
chitng ctia Freeman, ho cdm thay ho c¢6 di bang ching virng vang d€ mé
4n nhdm thing vao SAC. Ngwdi ding dau bd phan chitng khoén cdia Vin
phong Cong t6° My tai Manhattan vi€t: “M¢& an: SAC Capital” 1€n bia mot
bd h'0 so.

Cudi cung thi SAC da chinh thirc bi diéu tra.

Weitzman yéu cau Kang chuyén cho anh moi ghi chu trong cudc tham
vaAn c6 nhic t&i Cohen hay SAC Capital. Céc ghi chd cfia nhitng cudc néi
chuyén v&i nhan chirng do dic vu FBI ghi lai, va ho khong phai nha van
tinh t& gi. Vai gio sau, mot tdp hai chdng h'd so’ cao ca chuc centimet day
céc ghi chi dwgc chuyéh t¢i ban 1am viéc ciia Weitzman. Anh bit dau doc
chung.

Anh ngay lap tirc ngd ngang bdi viéc ¢d bao nhiéu ngwoi bi tham van
d3 néi ring Cohen giao dich dwa trén thong tin ndi gidn hay Cohen biét

ngwoi lam viéc cho SAC dang 1am chuyén d6. Cung lic, khong may nguoi



c6 bang chitng chic chin d&€ hau thuin cho tuyén bd ctia ho. RS rang 1a ¢
ca mdt nén van hoéa giao dich ndi gidn trong cong ty, nhung ciing c6 nhirng
co’ ché’ manh mé d€ bao vé Cohen truedc nhirng gi dang dién ra. Moi nguoi
chuyén cdc goi ¥ vao danh muc ciia Cohen bang cich cho di€m “mirc tin
nhiém” d€ cho biét ho chic chin t&i dau vé gid trj ca goi ¥ d6. Piéu nay

dong nghia Cohen da duoc céach ly.

[ee]e]

Noah Freeman cd khong run rdy khi Kang gidn mdt thiét bi ghi &m vao
ngwoi anh ta vai ngay sau d6. N&u Freeman chwa ban dirng ban be cua
minh, thi gio anh ta sip stra 1am chuyén d6. Anh t&i ciin ho ciia Longueuil
& dwong Nam Muwoi Chin khu Péng va ki€m tra v&i ngwoi gac cira triede
khi buwdc vao thang mdy 1én tAng muoi. Longueuil ngay cang tré nén canh
gidc voi ba't e sy lién lac nao khong phai 1a mat d6i mat, va ra't d€ y toi
nhtrng di€u anh ta néi ra.

Thay minh dang d6 m6 héi va trong bung bon chon, Freeman m¢& 1o
de tim cach dwa ban vao trong, nghe ngwong ngap nhw th€ mot cau nhoc
16p sdu dang ri ban géi di choi. Anh 16i ra bai bdo The Wall Street Journal
tw thang tredrc va nhirng kich tinh ma né da gay ra.

“Cau nghi diéu £6i t& nhat ma ho c¢6 thé€ khign chiing ta giip ric rdi la
gi?” Anh héi Longueuil, va cudc néi chuyén ngay 14p tirc chuyén sang vu
viéc ghé gé'm nha't ma ho ting lam: ¢6 dwoe thdng tin ndi gidn vé Marvell
tw tw van vién Wini Jiau ciia PGR.

“T6i ¢6 nd to Wini. T6i dwa nd cho anh. Nén ca hai ching ta... tdi nghi
la trén 1y thuyét, th&” d6,” Freeman néi, giong nhd dan. “Céu cé giao dich

dya trén thong tin lgii nhudn va thua 10 ctia Wini khong? C4 hai chiing ta



déu lam thé nhi?”

“Phai,” Longueuil dap.

“Thong tin ciia Wini, ra't chi ti€t, chi ti€t khing khi€p,” Freeman néi
ti€p. “To1 da dwa thong tin d6 cho cdu.”

“Po6 1a nam 2008,” Longueuil néi, ding nhe mong doi. “Nira dau nam
2008.”

“Vay la t61 da giao dich dua trén d6,” Freeman néi. “Chinh cau, cu néi
da giao dich dya trén d6. Sam chéc chin ciing thé"”

Sau day trong cudc tro chuyén, Freeman hoi ban li€u anh ta cé lo Jiau
cdng tac voi chinh quyén khong.

“T6i dodn 14 ¢6,” Longueuil néi. “Nhung liéu ho cé bang ching la cd
&y dwa thong tin cho chiing ta khong? Y tdi 12, toi c6 the néi bat ct thir
cho chét gi cdu mudn nghe, hay khong mudn nghe. To6i ¢ th€ néi d6i, sao
cling dwgc. Nén phai, ching ta da néi chuyén véi Wini. Pay 1a ki€u chuyén
‘manh ai ngueoi &y néi’.”

“Vay n€u co ta noi, ‘t61 da dwa ho cac so lieu cho chét ve thu nhip trén
cO phan’ thi ching ta sé néi...”

“Bang chttng dau?” Longueuil ddp. “T6i khong nhé c6 thi gi nhw the””

Freeman hoi anh vé “khic gd”. N6 dau? S€ 1a tai hoa néu FBI ¢6 dugc

Phai, Longueuil thtra nhin, khiic gb s& 1a tai hoa. NG ¢6 danh sach ta't
ca cac ngudn tin & cac cong ty khac nhau. Nhwng Longueuil da lo chuyén
d6 r'oi. “Buoi tdi ma bai bdo cua The Wall Street Journal xuéd't hién, toi da
4n nidt nha ¢ dia ra va moi thir kho'n ki€p da bi€n mat,” anh noi.

“Khiic gb da bién ma't ha?” Freeman hoi.



“Huy r6i,” Longueuil néi. “Moi thi da xong.”

“Cau lam thé nao?” anh hoi.

“T6i cit nit n6 ra,” Longueuil néi. “Cét nat moi thit.”

“T6i khong hi€u sao cau c6 the thoat khéi thir khén nan d6.”

“A, d& ma,” Longueuil néi. “Cau ki€m mot cdy kim va cit né nit ra.”
Anh ta néi anh ciing ¢6 hai 6 cing di dong chira s& liéu trong d6, ma anh
da cit ndt va cho vao nhirng tdi khdc nhau. “Vao liic 2 gi¢’ sing tdi roi cin
ho va di bo khoang hai mwoi day nha quanh thanh phd’, ném nhitng thi
chét tiét d6 vao cdc xe tai ché rac nglu nhién.”

“FBI van c6 thé ¢6 tim ra nd,” Freeman néi.

“Ho c6 th€ tim ra, nhwng chiing da bi xé nat ca roi,” Longueuil dap.

“Moi chuyén da xong.”

[ee]e)

Vao budi t61, sau khi dap chuyén tau vé nha ¢ Jersey City va gitp vo cho
bon dira con di ngd, ludt sw Charles Riely cia SEC thirc khuya, xem ky cdc
trang dir liu, tim ki€m nhitng md&i lién hé. Ba’y gio 1a dau nam 2011, hon
mot nim sau khi vu 4n méi cia anh dwgc mé, anh van khong biét ai &
SAC la giao dich vién cho Elan. Biéu d6 khién anh phat dién.

Phai t&i thang Nam nam 2011, thang ma Raj Rajaratnam bj truy t& voi
muoi bdn cdo bude cac toi dong 16a va lra ddo chirng khodn, Riely m&i ¢
buwdre ddt pha. Anh da giri mot trat xin ban ghi cdac s&” dién thoai goi dén va
g0i di cta Sid Gilman vai thdng trude d6, nhung ¢6 vé né chang bao gidr
dwore Wi dap. Khi cudi cung ciling ¢é dwoe ban ghi d6, anh da c6 the xac

dinh mot s&” di€n thoai trong danh sach: n6é thudc vé mdt gidm d6c danh



muc & SAC tén la Mathew Martoma. SEC c¢6 tén anh ta trong co s& dir
liéu. BOng nhién, moi chuyén khdp v&i nhau. Vi bdc si va tay giao dich
vién da noéi chuyén v&i nhau vai chuc Tan. Riely da tim ra tay giao dich
vién trong vy 4n cia minh.

Anh t&i thdng bdo véi sép, Sanjay Wadhwa, ring cudi cling ho da c6
modt nghi pham. R'6i Wadhwa goi cho ngwoi dirng dau bd phin ching
khoan & Van phong Cong t6" My.

Thanh that ma néi, Wadhwa dang thady tha't vong. Vu di€u tra Elan cta
SEC da dién ra hon mdt nim. Trong khodng thoi gian d6, hau hét thong
qua phan tich cac h'6¢ so it 6i V€ cac cudc goi ma ho c6 dworc, ho da ghép
lai ttrng manh ctia mot vu Itra ddo tai chinh lon. Gior, nho vao nd Iyc cla
Riely, ho da c6 hai nghi pham, Martoma va Gilman. Va vu viéc c¢6 vé bao
gom ca chinh Cohen, con cd voi ma ho da theo duoi trong nhirng nam
triede. Tuy nhién, ba't chdp ti't cad nhirng diéu d6, Van phong Cong t&” My
van chuwa phin cong cong t& vién cho vu nay, khi€n SEC ¢6 cdm gidc 10
rang rang ho khong nghi vu nay 13 quan trong. Wadhwa d hai Tan h&1i thic
ho phan cong t6 vién cho vu Elan, va chealng c6 chuyén gi xay ra.

Ba nhém quan hé dan chéo nhau va cung tham gia vao cac cudc di€u
tra chirng khodn & ca’p lién bang - cac luét sw ciia SEC, dac vu FBI va cong
t0 vién lién bang - tao thanh mdt bd tam dau ch& khdng on dinh nhwng phu
thudc 14n nhau. Du ho thwong lam viéc chidt ché v&i nhau va FBI vé miit
k¥ thuat 12 mot dom vi con ctia BO Tw phdp, mdi don vi ¢6 chit 4c cdm véi
don vi kia, va cédc thanh vién mdi nhém ty hdi phai ching ho dang nd lyc
qua 1én ma khéng nhan dwgc da sy cong nhan cho cac vu ho da theo dudi.
FBI ty hao vi 13 nhitng ké ctrng rén, thyc thi cdc cong viéc nguy hi€ém nhu

tim nhan ching 14t tdy va nghe 1én. Cac dac vu FBI ra't ghét khi moi ngwoi



cho 12 SEC bét nguwoi, mdt sy hi€u nhdm ma ho thuwong xuyén phai dinh
chinh mot cach khé chju. SEC tin, khong phai v6 co, rﬁng ho la bd ndo
ding sau hau hét cdc vu Itra ddo ching khodn - don vi duy nhat thyc sw
hi€u céc luat 1€ phirc tap lién quan t&i ching khodn. Nhiéu luét sw cia SEC
cam thd’y khong dwgrc danh gid ding va doi khi khdng dworc ton trong. Céc
cong to& vién, duoc chon loc khit khe tir cdc hoc vién t&t nghiép ti nhitng
treong luat Ivy League tinh anh, ¢6 xu hwdng tin ring cdc vu 4n chwa quan
trong cho t&1i khi ho tham gia va hoan ta't khau chuan bj cén thi€t d€ dwa vu
an ra toa. Cach lam cia Preet Bharara tuyén bd nhirng cdo budc maoi tai cac
cudc hop bdo cham thém dau vao dam Itra ghét nhau da am i gitra ba bén.
Ong thwong cam on “cdc cong sy’ cia 6ng & FBI va SEC, nhung qua &ng
kinh phéng vién thi r6 rang 6ng mdi la ngeoi dwa nhirng tén t0i pham Pho
Wall ra trwede cong 1y .

“Céc vi dau mat roi?” Wadhwa hdi tredng bd phan chirng khoan trong
van phong cia Bharara va cap phé ctia 6ng nay khi gdp ho qua dién thoai.
“C6 mot vu 1on & day, nhung ching t6i ¢an cac vi tham gia.”

Wadhwa, va SEC néi chung, dang chiu ap lyc ba't thwong.

Thurong nghi si Charles Grassley, mot thwong nghi si Cong hoa day
anh hwdng ctia Iowa, da bét dau than phién - 16n tiéng va cong khai - rang
SEC khong lam tdt cong viéc cia ho trong viéc gidm sat thi treong chirng
khoan. Thang tredc d6, van phong ciia Grassley nhan dwgc goi y twe ai d6
dé xua't rang Uy ban Tw phap Thuong vien xem xét mdt quy phong ho
ranh manh tén la SAC Capital.

Grassley 1a ngwoi da 1om ti€ng chi trich phan &ng ctia chinh quyén
Obama v&i cudc khiing hodng tai chinh, 1ap luén trong cac cudc phdng van

va hop bdo rang cic dé xui't cai cdch clia tong thdng khong dd manh. Vu



SAC c¢6 vé la co hdi chin mudi d€ chi trich nhirng nha ki€m soat va diéu
hanh thj treong chirng khodn thém mot Tan nira vi da bd 16 mét vu tAm co
Madoff ti&p theo ngay trird'c mat. That mia mai, Grassley da tham gia mot
budi gy quy & vin phong cia SAC vao ndm 2008, nhung dng van khong
hiéu 16 quy nay lam gi. Vao thang Tw nam 2011, mét thang sau khi mo
phién toa xir Raj Rajaratnam, mdt nhan vién ctia Grassley da yéu cau
FINRA, co’ quan gidm sat hoat dong cda thi treong chirng khoan, giri moi
thw cdo gidc cta ho lién quan t&i hoat dong giao dich ddng ngo cua SAC.
Cohen va cOng ty clia 6ng ta to ra la chi€c dui cui hoan hdo d€ ngai nghi si
dap lai SEC. N&u c6 chuyén gi d6 nghi€m trong da xdy ra va co’ quan giam
sat nay khong lam gi hét, Grassley c6 th€ t6 chirc mot chién dich 1on d€
gdy du luin.

Vai ngay sau, mot tdp h'0 so gom hang xap thw cdo giac lién quan toi
giao dich ctia hai mwoi chirng khoan khac nhau t&i van phong cuia Grassley
& Qudc hoi. Tay trgr Iy tré mé& h'é so' khong phai 1a chuyén gia vé quy
phong ho, nhwng van c6 the tha'y 1o 1a tap h'd so' ddy van de.

C6 mot thu cdo giac ngay 9 thang Nam nam 2007, bdo cdo cic giao
dich ddang ngo cia don vi CR N6i bd thuoc SAC véi mot cong ty tén la
Connetics Corporation. Mét thw khac dé ngay 26 thang Mwoi nam 2007,
nhic t&i céc giao dich clia SAC vé&i ¢& phigu clia Fidelity Bank. Mot thw
khac, ngay 14 thang Mwoi hai nam 2007, viét: “Cudc diéu tra da xac dinh
cac vu mua cO phi€u INGR rat ding thoi di€m, dwgc mua bdi hai quy
phong ho déng tru sé& & Greenwich, CTHO7] tirng c6 lién lac véi INGR
trong giai doan t ngay 26 thang Sdu nam 2006 t6i ngay 31 thang Tam
nam 2006”. Cic quy nay thuéc SAC, va céac giao dich dang ngo’ v&i chirng

khoan cia United Therapeutics, Sirtris Pharmaceuticals, Third Wave



Technologies, Cougar Biotechnology, Synutra International. Mot s6 giao
dich xdy ra ra't gan day vao nam 2010. Ciing trong xap h'6¢ so’ cé thw cdo
gidc ngay 5 thang Chin ndm 2008 vé Elan va Wyeth va nhirng vu bin
chirng khodn 1'n ma SAC da thyc hién mét tuan trwede khi cong bd k€t qua
thtr nghi€ém thudc.

Grassley yéu cau duoc biét SEC c6 lam gi v&i cdc thw cdo gidc dé hay
khong. Ong cong bd mdt birc thw cho truyén thong vach rd nhirng quan
ngai ctia 6ng vé nang lyc thyce thi cia SEC ddi véi cac quy dinh lién quan
toi chirng khoan. Hay xem SAC dang lam gi, 6ng néi. Nhirng da'u hiéu tinh
nghi rd't nhiéu, va SEC khong ¢6 ba't cix hanh dong nao - lai thém mdt to
chirc chinh quyén v6 dung nira.

Cohen theo d&i nhitng hanh dong cta tay thwong nghi si v&i sir lo 1ing
ngay cang gia ting. BA't ¢t khi ndo c6 ngwdi cho rang cé chuyén sai qua’y
xay ra & SAC, dng lap tirc tré nén phong ngw. Ong ra 1énh cho cdc gidm
d6'c diéu hanh phai ¢6 dong thdi trwdc cac chi trich tv Washington. Vai
ngay sau khi 14 thu cua tay thwong nghi si dwgrc cong bd, ngay 10 thang
Nam nam 2011, SAC ¢ mdt nhém lanh dao tr Connecticut t&i van phong
cua Grassley d€ tim cach xoa diu tinh hinh.

Nhitng quén sw ciia Cohen cé vé ty tin rang ho c6 the “quyén rii” cac
nhan vién cta ngai thwong nghj si khong qué lo ling vé SAC nira. Tom
Conheeney - chu tich SAC, Peter Nussbaum - tredng bo phan tw van phap
1y, va mo6t giam do'c cia SAC & Washington tén 1la Michael Sullivan da toi
van phong cua Grassley. Sullivan 1a cyu ¢& van cho mét thwong nghi si
Cong hoa nhi€u quyén lwc khac, mét tay day dan kinh nghi€ém &
Washington, va Cohen da thué ong ta d€ chuyén x& ly van dé kiéu nay.

Sullivan 1ap luin v&i cac diéu tra vién ctia ngai thwong nghi si rang cong ty



tuan tha phéap luat nghiém tic va cac di€u tra vién nén 1dng tay hon.

“Steve la ngwoi rdt ¢6 trach nhiém cong dan,” Sullivan néi v&i cac
nhan vién cia Grassley. “Ong a4y dang nghi t&i viéc mua lai ¢§ phan doi
New York Mets.”

Céc nhan vién cia 6ng thwong nghi si nhin Sullivan cham chim, khong
th& hi€u nhitng gi ho dang nghe. “A ra th¢, t6i ham md d6i Mets - nén tbi
han phdi la ngudi t6t,” mot nhin vién cia Grassley mia mai nghi trong
dau.

Cudc gap két thic day ling ting va ti géc nhin cia Cohen, chéng co
két qua gi. Ngay 24 thang Nam, Grassley cong bo” mdt 14 thv nra voi
truyén thong, [an nay cdo budc SEC da bo qua viéc diéu tra SAC va doi
mot cudc gip voi cha tich SEC. “T6i da twr 1au quan tAm toi viée li€u uy
ban Chitng khodn va San Giao dich My c¢6 dwa ra mot cach ding ddn cdc
chinh sach va luat 1€ cho cac thi treong tai chinh cta chiing ta hay khong,”
Grassley viét. Ong gidi thich ring gan ddy 6ng dd c6 trong tay hai mwoi
thw cdo gidc cac giao dich dang ngo & SAC tw FINRA va doi gidi thich
bang vin ban cach thirc SEC da gidi quyét tirng thw cdo gidc d6 ra sao.

Vao lic Wadhwa nhén dugc cude goi tr ngwoi dirng dau bo phan chap
phép ctia SEC vé nhirng thdng tin d6, chi€n dich cta Grassley dang de doa
day vu viéc l1én thanh mot vu bé b6i khong 16.

“Ching ta phai di tredc mot budce,” s€p cia Wadhwa ndi voi Ong.

“Anh lo vy nay nhé?”

[eJe]e)

Sau khi nghe tv SEC vé mdi lién hé Gilman-Martoma v&i vu Elan, nguoi



ding dau don vi chirng khoan & Van phong Coéng t6° My nha't tri 1a da toi
lic nhin lai nhung gi SEC da phét gidc. Hai cong t& vién hinh sw, Avi
Weitzman, ngwoi tieng lam cdc vu Noah Freeman va Donald Longueuil,
cung Arlo Devlin- Brown, dang di€u tra m0t vu gay chu y khac lién quan
toi cac trang danh bac bat hop phdp trén Internet, da t&i van phong cua
SEC. B.J. Kang cting dén.

Charles Riely van khong chic 1m vé nhitng gi d3 xdy ra v&i Elan,
nhung anh c6 mot gid thuyét. Anh c¢& gdng mo td Am muu hinh sy nay rd
rang hét mic c6 the. “Ching toi nghi rang c6 kha ning la Gilman, hay mot
bac si khac, da cung ca’p thong tin cho Martoma,” anh néi. Viéc m¢& diéu
tra mdt vu giao dich ndi gian noi ti€ng 1a khé né€u chi dwa trén bﬁng chirng
tinh huéng cu thé, nhung tat ca tai liéu mdi xuad't hién déu ciing ¢6” cho gia
thuyét dang ngiy cang ro rét. Riely cdm tha’y chic chin ring day s& 1a mot
vu lon.

V&i ta't cd moi ngwoi trong phong, mdi lién hé ¢ vé rd rang: mot cong
bd" quan trong vé thudc da khi€n gid chirng khoan giam manh; cdng b6 dé
dugc dua ra bdi mot bac si cé quyén ti€p can thong tin tw treedre ra't 1au; vi
bac si d6 dwore tra ca mot gia tai d€' tw van cho mdt giao dich vién & SAC,
ngwoi nay cling da duwgc Cohen tra cho ca mot gia tai, va t&i lwot minh,
Cohen ki&€m dwoc hang triéu do la giao dich ¢& phi€u vao tuan 1€ trede khi
tin tirc dwore cong bd'. Gidng y nhw nguyén 1y dao cao cia Occam, hay con
goi 1a dinh luat keo kiét: trong nhirng gid thuy€t canh tranh nhau, gia
thuy€t don gidn nhat thwong la cdi ding. Bat c loi giai thich nao khac
déu trai voi 1y 1€ thong thuong.

“Céac vi,” Wadhwa néi v&i cdac cong td vién. “Pay 1la mot vu thuc sy

quan trong. N&u cdc vi khong bat dau 1am gi d6, ching toi s& tw 1am mot



minh.” Ong néi thém 12 ong chgng quan tam t&i cd nhan Mortama. Con cé
16n & day 1a Cohen.

“Ong c6 1y,” ngudi ding dau don vi ching khodn néi. “Chiing ta cin
hanh ddng trong vu nay.”

Kang phéi roii cudc gép so'm, nhwng anh da nghe da d€ thdy tin twdng
vé vu Elan. N6i nhe nhang thi anh da ngay cang ngo vec nhitng gi dang
xdy ra & Ph6” Wall. Anh da nghe di nghe lai tr cidc cdng tdc vién va ngudn
tin ciia minh rang viéc gian 14n dién ra khip noi. Khi dong co' qud 16n va
ban cé qua nhiéu quy canh tranh nhau t&i chét - tdt cd déu c6 nhirng nhan
vién la cac phu thiy t6t nghi€ép Wharton, d€u c6 hé thdng cong nghé hién
dai nha't, cing cac tw van vién thudc mang lwdi chuyén gia, voi long tham
va quy€t tAm - ban lam sao ¢6 th€ vueot 1én so vdi ta't cd nhirng nguoi khac
va danh bai thi treong hét nam nay toi ndm khac? Trong vu Galleon, ho da
truy t0' Raj Rajaratnam va vai ngwoi khac lién quan t¢i mwoi mét giao dich
va khoan lgi nhuén ba't hop phép bi cdo budc 1a 64 triéu d6 la. V&i vu Elan
va Wyeth, loi nhuén 1on hon dé€n bon Ian.

FBI cudi cung cling da ¢6 modt dau mdi s6ng, Gilman, ngwoi ma ho da

s&n sang tiép can.

[eXe]e)

Khi Kang tré lai van phong, anh nap s6 an sinh xa hdi ciia Martoma vao co’
s¢@ dwr liéu cua FBI. Héa ra Mathew Martoma da dwoc FBI gan cho trang
th4i riéng 12 “Cuc da d&€ mit”. Anh ta c6 vé da bj mot diic vu FBI thdm van
h'6i Nam 2000 bai ¢6 the tré thanh nhan chirng lién quan dén viéc diéu tra
mot vu Irra ddo khac.

Xua't hién thong tin khic nira: Martoma khdng phai t€n that cda anh ta.



Trong phan d4u doi, anh ta 1a Ajai Thomas. D6 1a céi tén xua't hién trong
ghi chd cta FBI & vu trede. Kang thdy diéu nay that la lung.

Con dang to mo hon, c6 cac ghi chd tham van ci lién hé Martoma véi
viéc dot ng6t bd hoc Trweong Luat Harvard. Kang ngay 14p tirc chia sé diéu
d6 v&i cac cong td vién, Devlin- Brown va Weitzman. Ho déu da hoc
Treong Luat Harvard. Ho ¢6 vé hoc & d6 cung thoi véi Martoma. Cac
cOng to vién noi ho s€ xem xét chuyén do.

Ut tién s6' mot ctia Kang 1a bac si Gilman, nguoi ¢6 vé sé duoc loi rat
nhiéu khi cong tic. Kang da chon tuwan 1€ trude ngdy 1€ Lao dong d€ tiep
can 6ng. Gilman c6 vé 1a mot muc tiéu dé dang, mot quy ong 1on tudi xua't
chiing khoéng bao gior mudn nghi t&i chuyén mat viéc va s6ng phan doi
con lai trong tu.

Vao khoang 5 gio chiéu ngay 31 thang Tam nam 2011, Kang va mot
cong sy lai xe t&i nha Gilman, & mot khu dan cw trong hém cut tai Ann
Arbor cach khong xa Pai hoc Michigan. Ho ddu xe ngay cudi dwong va go
ctra. Vor Gilman ra m¢& ctra. Sau khi cac dac vu gidi thi€u, ba néi ch'ong ba
dang & bénh vién, trong phién tryc. “Ong 4y s& trd vé nha vio budi td1,”
ba néi. Trong ba cé vé rat lo ldng. Hai tay dic vu doi khodng mdt tie€hg
dong ho roira ve.

Sang hom sau, cac dic vu FBI tré lai va doi t&i khi Gilman roi nha. Ho
theo 6ng khi 6ng 14i xe t&i bénh vién, diu xe lai bén canh khi 6ng dirng xe.
Kang nhay khoi xe va go vao ctra xe Ong.

“Bdc si Gilman, ching tdi néi chuyén v&i 6ng dwore khong?” anh néi.

“Puorc, ta't nhi€n roi1,” Gilman dap. Kang dé nghi ho vao trong va tim
mot noi yén tinh d€ néi chuyén.

“Ching t6i dén day dé trao doi vé giao dich ndi gian,” Kang néi khi ho



ngdi xudng. “Ong c6 tiét 10 thong tin bi mat cho Mathew Martoma
khong?”

Gilman khong phai 1a ngwoi dau tién trd nén hoang loan khi d&i mit
voi cac dac vu lién bang cé vi trang va bt d4au hanh x& r&i loan. Du di ba
nam trdi qua k€ tw Tan cudi lién lac v&i Martoma va 6ng da quén ra't nhiéu
chi tiét, Gilman biét ring dng da pham phdp. Thit ra, 6ng di t&n ra't nhiéu
thoi gian tw Tan lién lac cudi cung véi Martoma d€ cd quén di toan bo cau
chuyén Elan. Ong ciing biét néi doi dic vu s& khién van @@ té thém. TAt
nhién, d6 1a nhirng gi FBI mudén: mot khi ngeoi ta néi doi, FBI khién ho
méc cau vi mot vu khai man.

Gilman d4u vAy van cit bd qua 1y 1€ va néi doi.

“T6i khong biét quy vi dang néi gi,” dng néi vori Kang.

“Chung t61 c¢6 bang ghi am Ong trao thong tin ndi gidn cho Martoma,”
Kang néi, nhin Gilman nghiém khic. Anh d€ vai gidy trdi qua, t&i khi sw
im lang trd nén kho chiu. Kang da néi di€u khong c6 that. Khong cé bang
nghe 1én. Nhwng tri€t 1y cia Kang la “Lam ba't cr chuyén gi can”.

Gilman lién tuc 1dc déu.

“Ching téi bi€t 6ng da néi véi Martoma vé vu thé nghiém
bapineuzumab,” Kang néi. “Chiing t6i ¢6 moi thk trong bang ghi am.”
Chong lai cheamg ich gi, anh néi qua quyét. Ong c6 qua nhiéu diéu d& mat -
danh ti€ng, hoc ham gido sw, cac khoan tai tro nghién ctru.

Gilman van bdc bd va bac bd cho tdi khi cudi cling, dng néi: “N&u anh
thye sy tin t6i da chia sé thong tin mét va anh c6 bang ghi am cdc cudc goi
chia toi, thi c6 the 12 tdi da 1am, nhung t6i khong ¢& tinh.” Ong ding lai.
“T6i khong nhé da néi chinh xdc nhirng gi voi anh ta. Da ba nam truede
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Kang tiép tuc ki€u thuyé&t phuc ctia anh, néi v&i Gilman ring sé that
dang hG then néu virt bd sy nghiép ctia 6ng v&i viée twe chdi gitp do ho va
gidp chinh Ong. Nhi't la khi 6ng 1a mot nhan vat khong miy quan trong
trong toan b vu viéc nay.

R'61 Kang nhin thglng vao mét dng. “Bdc si Gilman, dng chi 12 mot hat
cat,” anh ndéi. “Martoma ciling th&. K& ching tdi thyc sy san dudi la Steven
Cohen.”

[e)e]e)

Flying Pond 12 mdt hd nudc rop béng ciy tuyét dep ngay phia Béic
Augusta, Maine, va Charles Riely lui vé d6 cho ky nghi trong tuan cudi
thang Tam. Vao ldc tay luat sw cia SEC chuan bi ra khoi nha de chay bd
xuyén rwng, dang cdi xuéng cdt diy giay, thi anh twedng twong, phai Tan
tht hai muroi trong ngay hom d6, ring anh nhw dang nghe thdy tiéng
chudng khe khé tir chi€c dién thoai di dong cua minh. Du vu 1én nhat
trong sw nghiép cta anh sip stra chuyén sang mot giai doan mé&i, cuc ky
quan trong, Riely khong dam néi v&i vor 1a sé khong di nghi. Tuy nhién,
anh bi phan tim va ca tuan thadp thdm dei tin hi€u tir dién thoai di dong d€
c6 th€ ki€m tra hdp thw thoai cap nhat vé viéc ti€p can Gilman. Anh néng
long mu6n biet Gilman c6 chiu lat mdt khong. Rot cudc, Riely da nhan
dworc cude goi do.

“Moi viéc kha sudn sé,” Kang néi v&i anh, cd ging k& vé tinh hudng
da dién ra theo chiéu hwdng tich cyc nhat c6 th€. Ho déu biét tir kinh
nghiém ban than ring moi ngwdi hie€m khi néi hét tit ca trong cudc gip
déu tién, nén viéc Gilman tw chdi trd loi cac cau hdi khong nhat thiét 1a

mot sy cy tuyét. Van con chit hy vong. Gilman d3 néi ong ta “cé the” da



lam chuyén d6, Kang nhéc lai. P& khién mot ngwoi chiu 14t mat cling
giong nhw bt ho tip luyén d&€ tham gia mot cudce chay dwong dai. Ta phai
tap tu tu.

Bay gior sau khi da ti€p cin Gilman, cudc diéu tra khong con bi mat
nra, va SEC dwgc thodi mai gti cac trat doi dir li€u cd nhan va chuyén
mon cua Gilman. Lich lam viéc, cac h'0 so' & Pai hoc Michigan, moi thir
trong may tinh xdch tay ctia Gilman ntra. Ho da c6 th€ quay lai vu Elan voi
nhiéu chi ti€t cu th€ hon vé nhirng gi ho dang tim ki€m, bao gdm moi thir
lién quan toi vai tro cia Gilman trong vu thi nghiém bapi. Ho ¢6 thé thay
ttr cdc ban ghi cudc dién thoai rang Martoma va Gilman thwong xuyén néi
chuyén v&i nhau hon mot gior d6ng h'6.

“T6i khong nghi 1a minh ting ldc nao ¢é mdt cude néi chuyén dai nhw
thé trong dori,” Kang ¢6 an néi v&i Riely. “Anh c6 the tedng twong dwoc
viéc ng'6i 6m dién thoai 1 gior 20 phiit khong?”

Sau khi Kang ti¢p cin, Gilman da dong y, it ra 1a vé nguyén tic, s&
cong tdc. Nhung van con chua rd liéu dng c6 that sy sdn sang cho diéu dé
hay khong. Khong nho dwee gi khdng the tinh 1a gidp ich hét stec cho
chinh quyén.

Sau nhitrng cudc trao doi 1€ thé kéo dai hang thang vi tay luit sw cla
Gilman vién c& lich hop ban ron véi cac khach hang, tay ludt sw cudi cling
cling dong y 1a vi bac si s€ t&i néi chuyén véi SEC va cdc cong t& vién d€
xem Ong c6 giip dwoc gi khong. Ngay ca nhu vy, tay ludt sw da néi rd
rang vi bdc si s& khong khién moi chuyén dé dang cho chinh quyén. Than
chu cua 6ng 1a chia khéa cho mot vu 1on, va moi nguoi déu biét diéu do.
Ong cé sirc nang d€ dat dwgre mot thda thuén tot.

Gilman da thué Marc Mukasey dai di€n cho 6ng. Mukasey 1a mt cyu



cong t& vién thudc don vi ching khoan Khu Nam, va tredc d6 1a ludt sw
ctia SEC, ngudi gid 1a ddi tdc & hang luat Bracewell and Giuliani. Ong
cling 1a con trai cia Michael Mukasey, mot ciu tham phén lién bang tung
lam b6 tredng Tw phdp dwdi thoi Tong thong George W. Bush, diéu ma
ong con trai luén tim cdch nhic moi ngwdi phdi nhé mdi khi cé dip.
Mukasey nhanh chéng td ra 12 mot ngwdi khé doi phé. Ong ta ding céc
chién thuat phong ngy tong lyc. Ong thwong xuyén la hét. Ong vién c&
tudi tic cia Gilman. “Than chu cua td6i mudn lam diéu ding, nhung 6ng &y
1a mot cu gia dau 6m va ra't ban ron,” Mukasey n6i khi cac cong t6 vién
thuc lich gap. “To6i sé ki€m tra va bdo lai v&i quy vi.”

Vao lic SEC van dang c& ging sdp xép thdi gian gip Gilman, Riely ¢
mot phat hién giat minh khi nhin lai nhttng h'6 so’ dién thoai: Martoma cé
vé da thyc hién mot cudc goi kéo dai 20 phiit t&i dién thoai nha Cohen vao
sang Chu nhat, ngay 20 thang Bay nam 2008, vao lic 9 gio 45 phiit sang.
D6 1a mot thoi dieém la lung cho mot cudc goi lam viéc. Sang hdm sau, thir
Hai, cdc h'6 so’ giao dich cho thdy SAC bit dau thanh khodn céc cd phiéu
Elan va Wyeth ctia minh, m6t khoan dau tw gan 1 ti d6 la. Martoma han da
n6i v&i Cohen 1y do tai sao ho phéi xoay chiéu va ban ta't ca chirng khodn
cua ho.

“Troi dat,” Riely nghi khi anh cin nhic nhitng diéu an chira trong phat
hién m&i nay. Gior thi ¢ vé ho ¢6 the€ mé ca vu chong lai Steve Cohen

nwa.

[ee]e)

Sau khi bj goi 1a “ngwa chi dua mdt vong” va bi sa thai & SAC, Mathew

Martoma cung v¢ va cdac con chuyén t&i Florida. Trén danh nghia, viéc d6



la d€ gan hon v&i cha me anh. Nhwng Florida cling 1a noi ¢6 ludt thué rat
thodi mdi, cho phép ngwdi cw trid bdo vé cdc chd & chinh va nhirng tai san
khéc khong bi tich bién n€u bi pha san va theo cdc phan xét khéic cua toa.

Gia dinh Martoma mua mot can nha ndm phong ngu tri gia 1,9 tri€u do
la & Cau lac bd Bong qué va Du thuyén Royal Palm tai Boca Raton. D6 1a
mot biét thy 10ng 1y ki€u TAy Ban Nha c¢6 thang mdy, mit ngoai d4 hoa
cwong, va nhirng tA'm rém vai day kéo dai hang dam. Phia sau c6 mot h'o
boii hinh cd ba 14. Cd Martoma va vor déu khong di lam, nén ho danh hét
thoi gian cho viéc tranh nhau nudi day con cdi: quan 1y cac bai hoc danh
golf cuia cac con Joshua, Ava va David, cac bai vi€t chinh ta, 1op ti€ng Hoa
va di hoc & treong tw; nhirng vu viéc nay tré thanh cdng viéc toan thoi
gian. Ho thich y twédng tréd thanh nhirng ngwoi 1am tw thién va da bd 1 triéu
do la vao Quy Mathew va Rosemary Martoma, quy cing giup ho c6 dwoc
mot khodn mién thué kh4 1.

Vao budi td1 ngay 8 thang Mwoi mét nam 2011, Martoma va vg vé nha
thi thdy B. J. Kang va cOng sy cua anh, Matthew Callahan, dang doi trwdc

N

nha.

“T6i 1a ddc vu Kang ctia FBI,” Kang néi. Anh gi¢i thiéu Callahan. R'6i
anh noéi ti€p: “Padi tdc lam an cii cua anh, Stephen Chan, sﬁp ra tu.” Sy tha
nhan thoang qua mit Martoma. “T6i mudn trao doi voi anh veé viéc d6.”

Kang da nghi k¥ v€ cdu mé& man cia minh. Anh muén Martoma bi€t
rang anh d3 nghién ctru k§. T&i thoi di€ém nay, anh d3 biét moi thi vé
Martoma va cudéc doi anh ta, nhirng thir ma ngay ca vor anh ta ¢6 1€ ciing
khong biét. Cau mé dau truyén dat sy nghiém trong ctia tinh hinh, ring ho
khong chi t&i @6 d€ thir xem minh tim thay gi r'oi ra ve.

Mat Rosemary m¢ to vi kinh ngac. C6 nhé rang cac con dang & trong



nha, c6 1€ ty hdi chuyén gi dang xay ra. C6 ndi c6 s€ quay lai ngay va vao
nha d€ xem céc con.

Ngay khi c6 roi khéi, Kang quay lai Martoma.

“Nghe ddy,” anh n6i. “Chidng t6i khong toi ddy d€ néi vé Chan. Ching
to0i & ddy d€ trao doi v&i anh vé giao dich ndi gidn khi anh & SAC.” Anh
dung lai va chirng ki€n mat Martoma nhot nhat dan. “Ching t6i muén néi
veé vu Elan vao thang Bay ndm 2008.”

Ngay trén 1671 vao nha minh, Martoma nga't xiu.



,  Chuong 11
BAT KHA CHIEN BAI

Gié’ng nhw nhiéu nguoi di cw sang My tir nhirng novi xa x6i, cha me cla
Mathew Martoma mo wdc vE nhirng gi con cdi ¢6 thé€ dat dwgc & d6. Ho
dat ky vong rat cao v&i dira con trai ddu long ma ho dit tén la Ajai
Mathew Mariamdani Thomas. Me cta Martoma, Lizzie Thomas, lic sinh
anh ndm 1974 vin dang 12 mot thyc tdp sinh Y khoa ndi tri sdng tai
Michigan. Ca ba va cha cia Martoma, Bobby Martoma, déu l1a ngwoi Kitd
gido qué & Kerala, thudc ving nhiét doi mién Nam An Dé. Bobby di cuw
nam 1964 khi dang & tuoi 19 d€ hoc ky sw co khi & My; sau khi t6t nghi€p
Dai hoc Howard, 6ng lam ky sw & Ford Motor Company tai Michigan. Khi
Martoma con la mot dira tré, gia dinh chuyén t¢i Florida.

Bobby mo mdng rang con trai dng c6 th€ mot ngay nao dé vio hoc &
Harvard. Gia dinh chidm di 1€ nha tho & Coral Springs, va Bobby céu
nguyén cho gid'c mo Harvard cia 6ng moi ngay. Di€m s6 clia con trai ong
& treong 1la mot cha dé cue ky dwore quan tdm. Martoma theo hoc céc 16p
ning khi€u & mdt trwedng tiéu hoc Kitd gido va duoe chon doc dién viin tot
nghiép khéa tai treomg cdp ba Merritt Island & Rockledge, Florida. Dau
vy, thanh tich cia Mathew van khong du d€ vao Harvard, va cha anh rat
tirc gidn v&i con trai. Con gidn cta Ong din t&i mot hanh dong tan nhin
dén kinh ngac. Vai tuan sau sinh nhat 18 tuoi cia Mathew, Ong ting con

trai mot tim thé voi dong chir: “Céu con trai da pha tan gidc mo’ clia cha”.



Martoma r6t cudc vao hoc & Pai hoc Duke, noi anh theo nganh sinh
hoc va danh phén 16n thoi gian rdi tham gia cdc hoat ddng ngoai khéa
nhim lam dep 1y lich. Anh tinh nguyén gitip d& cdc bénh nhan Alzheimer
va sdng trong mdt ky tic xa cé nhiéu hoat dong gitp do cong dong. Anh
dung tén cha sinh me dé cia minh, Ajai Mathew Thomas, di moi ngwoi chi
gol anh la “Mat”.

Mbi budc trong sw nghiép hoc van ciia minh, Martoma déu cho tha’y
anh gidi giang trong quan hé v&i nhirng ngwoi day anh, nha't 1a nhirng gido
str nam gidi, nhirng nguwoi tré thanh mot ki€u cha nudi ctia anh. Mot gido
st cia anh, Bruce Payne, day vé dao dirc hoc va xay dyng chinh sach, nho
lai ring Martoma 12 mot ngudi hao hirng va cham chi, ndi bat vi dn mic
chuan mwc hon cac sinh vién khac, nhw th€ anh c6 thé€ dwoc goi di phong
van lam viéc ba't c lic nao. “Piéu thu vi vé Mat la ciu ay thuc sy quan
tim toi linh vee dao dirc hoc hon hdu hét cdc sinh vién cda t6i,” Payne
nhé lai. “Mat ndm bét trong 1&p khd nhanh, va hiéu c4ch phan tich ma toi
mudn va hy vong & céc sinh vién.” Vao dau hoc ky, Martoma van dong d¢
dwoc tré thanh tre gidng cda 1op, va Payne da dong y.

Sau khi t6't nghiép, Martoma di 1am mdt nam & Vién Y t& Qudc gia
(NIH) & Bethesda, Maryland, trong Dy an Ma gien Quéc gia. “Cau ay
tham vong, cAu mudn lam nén chuyén 1on trong doii minh,” Ronald Green,
mot gido sw & Dartmouth trng hwdng din Martoma trong nhirng ndm
thang ctia anh & NIH, n6i. “Oy mot mirc dd nao do, tdi cdm thd'y Mathew
nhw con nudi ciia minh.”

Trong lic & NIH, Martoma ndp don vao treong luat. Khi mot phong bi
day t&i t Treong Ludt Harvard mang theo tin tirc anh da dwgc thuin hoc,

cha ctia Martoma vo cung sung swéng. Vao mua thu nam 1997, Bobby l4i



mot chi€c xe thung ché Mathew tu Florida toi Massachusetts d€ gidp anh
don dén chd m¢i. Theo nhiéu nghia, Martoma 12 mdt sinh vién Ludt
Harvard di€n hinh - tirc 1a mot ngwoi hoc hanh it i mdt cach thoai maéi, va
danh thoi gian chi yéu cho cac hoat dong sé gidp ciing cd' 1y lich cong viéc
clia minh. Anh ¢ ging tin dung t&i da thdi gian & d6, dong sdng 1ap mot
nhém trong khu hoc x4 tén 1a Hiép hoi Luat va Pao dirc hoc va lam bién
tap vién mot tap chi ludt phat hanh trong treong.

Tuy nhién, trong nidm thi¢ hai, Martoma bit dau gip khé khin v&i
chuyén hoc hanh. Bi€u nay mét phan do kho1i lwong hoat ddng ngoai khoa
clia anh qué 1én, diéu cha anh d3 cdnh bdo. Diém clia anh bit dau gidm.
Vo cudi mia thu, ban bé bit dau ndp don cho cic khéa thue tip uy tin
trong mua he¢, mot nghi thirc chung cua cac sinh vién tham vong nhat,
nhung di€m sd ctia Mortoma khong nhw hy vong. Anh bi€t cac sinh vién
toan di€m A s& nhan nhirng chd béo bé nhat.

DAau sao anh van quy€t tAm tim chd tip sw, diéu dan anh t&i mot quyét
dinh dinh ménh. Bi€m s& cua Martoma khong dud t6t, nén anh s€ khién cho
n6 du t6t. Anh danh ra mét budi chiéu thang Mwoi hai ti mi thay doi tat ca
di€m s0 trong bang di€m v&i cdc mon T6 tung dan sy, Luat hop dong va
Luat hinh sy, twe cac di€m B, B+ va B thanh di€m A. R6i gii don xin thyc
tap cho hai mwoi ba tham phan.

Thang M6t ndm d6 anh dwg'c moi téi phdng van véi ba tham phan &
Washington, D.C., Toa Phic tham. Xé&p thir hai chi sau Toa Td1 cao trong
hé thOng, toa nay dong vai tro td1 quan trong dinh hinh qua trinh t§ tung va
ra phdn quy€t & cap chinh quyén lién bang. Cac tham phan da nhan dwoc
bang di€m cda anh va thd'y an teong. Khi gip tryc ti€p, ho cang an twong

v&i vé ngoai dep trai clia Martoma, sw 1€ phép clia anh, va tat nhién, bang



thanh tich hoc tip 1ap lanh. Hai trong ba tham phdn ch&m anh 1a &¢ng vién
“Xxud't sac”. Mot trong cdc tham phan da goi cho Martoma vao t&i ngay 2
thang Hai ndim 1999, @& nghi v&i anh mot chd tp sw. Khi d6 da mudn, va
Martoma, giong nghe that mét méi, tra 1o dién thoai. Anh c6 vé lor @&nh va
vién tham phan d€é nghi Martoma goi lai cho 6ng vao hom sau. Khi
Martoma khong goi lai, thrr ky ctia thAm phdn da c6 ging lién lac v&i anh
va d€ lai 1oi nhén yéu cAu Martoma goi lai. Vién thw ky da thi lai [4n nira,
vao ngay 4 thang Hai, va d& lai mot 1&i nhin nira.

Vién tha&m phan khong hé hay biét ring chi trong vai ngay tir cc cudc
phong van t&di nhitng cudc goi, mit da't dang rung chuyén dudi chin
Martoma.

Mot vién thr ky 1am viéc cho mét tham phan chd y t&i vai diéu dang
ngo trong bang di€m ctia Martoma va da goi dién t&i treong. Vao budi
chiéu ngay 2 thang Hai, Martoma bi goi 1&€n gdp chuyén vién lwu triv cia
treong Stephen Kane.

Khi di t&i van phong cia Kane & ria khu hoc xa, Martoma khong hi€u
sao minh bi goi 1én. Nhwng anh c6 cam giac that toi té.

Nam trede d6, Kane da dudi hoc mot sinh vién Luat Harvard ndp bang
di€m gia d€ dwore nhan vao treong, va 6ng chuan bi lam thé” véi Martoma.
Kane khong lang phi thoi gian vao viéc chao hdi xa giao ma hdi th:flng
Martoma anh c6 stra bang di€m ctia minh khong. Martoma bi s6¢c. Twong
lai cia anh, ni€m ty hao cta cha anh, nhirtng ndm thang hy sinh va lam viéc
cat lyc - anh cam thd’y ta't cd da tudt ma't. Anh nd luc tuyét vong d€ giai
thich, khealng dinh ring don xin cta anh chi 12 mot trd dia va ring anh
khong that sy dinh nhén vi tri tap su.

“Em da gwi thw cho cac tham phan xin rut khoi vi tri d6 r'éi,” anh noi,



khong may hgp 1y. Kane nhin anh nhw th€ néi, Cdu gio'n mat téi hd.

Martoma ra vé quy€t tdim xoay chuyeén tinh th€". Phai cé cich nao dé
thodt khoi chuyén nay. Anh nghi ra mot k& hoach, nhwng dé khong phai la
mot k& hoach hay.

T&1 hom dé, Martoma ngdi tredc mdy tinh va c& ging vé& voi mot dau
vt tai lidu dién t& cing c& 10 bién hd ma anh da néi véi Kane, rang don
Xin vi tri tdp sy cua anh khong nghiém tdc va da dwoee it lai.

“Xin dwng thay mat toi gui ba't ciz thw gidi thiéu nao vi tdéi khéng dinh
tim vi tri tdp sy nwa,” anh vi€t cho thw ky clia mot trong cic gido sw cua
anh, ngwoi dai dién cho anh gwi cac thw gidi thi€u. Martoma da g thw toi
tA't ca cdc thAm phdn ma anh nop don xin tip su, cd ging rit lai cdc don
xin thyc tdp mot cich mudn mang. Cac 1a thw dwoc giri di déu dé ngay 31
thang Mot, du chung c6 da'u bru dieén ngay 3 thang Hai, sau ngay Kane gdp
anh vé vu bang diém.

Kane va ngudi phu trach sinh vién chic chin ring Martoma néi doi,
nhwng dudi hoc la chuyén 1én & Harvard, khong khéc gi Iya chon bam niit
hat nhan. Nén ho giltr nguyén tic nghi ngo thi khong két toi véi Martoma
trong thoi gian diéu tra.

Trong ba thdng, Kane da tién hanh diéu tra diy dd nhirng gi dién ra.
Ong goi dién va ki€m tra cac tai liéu. B6 phan hanh chinh cia treong lut
m¢ mot cudc diéu tra chinh thirc va thu thap cac h'o so thwr dién ti. Vao
thang Tw va Nam, bd phan hanh chinh t6 chirc m6t buoi diéu tran kéo dai
bdn ngay, trong d6 Martoma, cha me anh va ngwoi em trai déu dwoc hoi
chuyén.

Nha Martoma déu da k€ cung mdt cau chuyén hoang dwong: Martoma

tao ra mdt bang di€ém gia cot 1a d€ cho cha me anh xem, ho luén ky vong



anh dat di€m gan nhw hoan hdo. Tuy nhién, anh néi v&i hdi dong, vai ngay
sau anh nhén ra nhirng gi minh lam la sai trdi, va anh da dwa cho cha me
anh bang diém that, chwa bi stra chtra. Trong Iic ling ting xoay quanh vu
viéc nay, anh da bo bang di€m chinh stra lai trén ban & nha cha me va dap
chuyén bay t&i California d€ dw mét cudc phong van xin viéc “ba't ngo”.
Trong lic Martoma khong c6 nha, anh da yéu cau em trai giup hoan ta't cac
don xin tap sy. Em trai anh dwoe cho la da 18y bang di€m bi chinh stra va
gri kém céac don, ma Martoma khong biét, va cho moi thir vao trong phong
bi ma Martoma da chuan bj. Me¢ anh sau d6 gui ching di ma khong xem.
Hau hét céc thanh vién ctia hoi dong déu khé ma tin degc ciu chuyén
d6. Toan bd cau chuyén that phi 1y v&i ho. Mdi y&u t6 trong d6 déu diy
nhirng diéu dang hoai nghi: thay doi di€m s& d€ gy an twong voi cha me,
dot ngdt quyét dinh thd nhan v&i ho, d€ brra bai bang di€m bi chinh stra,
nho’ em trai thu thap h'd so d€ ndp don xin tip sw. D6 1a mot 1oi bién minh
hoang dwong cha kém gi “Thwa thay, con ché nhai mat bai tdp vé nha cla

2

em”.

Martoma ciling gitt nguyén loi bién hd cia anh vé thoi di€m cac thw
dién tr va thw tay ma anh da giri d€' rdt don xin tdp sw. Anh khang khang la
anh da soan thw dién t& gui t&i vién thw ky cda gido sw, rit don xin tip su,
vao trwoc ngay Kane gdp anh, ngay 1 thang 2, nhwng khong hi€u sao nd
khong dwgc chuyén di cho t&i t&i hdm sau, sau khi Kane da gap anh. Anh
trinh cdc thw dién t& v&i ngady som hon, du nhitng the & chd ngwdi nhin
chi ra thw t&i vao hom sau. Mot chuyén gia vé phdp 1y may tinh dwoc thu
x&p dai dién cho Martoma d rit lui, néi rang “khdng cdm thay c6 th€ xic
thwe cho phién ban ctia Mathew V€ trinh ty cac sy kién”.

Sudt qua trinh d6, cac thanh vién hoi dong thd'y Martoma té ra tranh né



va khong theamg thdn. Anh ta da hanh x& nhu mot ké c6 toi.

Mot s6 thanh vién hdi d6ng phan bac, vi trién vong tuyét voi cla
Martoma khi 14 sinh vién. Thanh tich hoc tip clia anh xudt sic, va anh
tham gia ra't tich cwc vao cac hoat dong cdng dong cia trrong luat. Nhung
hoi ddng hanh chinh k&t luin ring Martoma da néi doi c6 hé tho'ng d€ che
day sw doi trd ban dau ctia minh, va vao ngay 12 thang Nam nam 1999, ho
bd phi€u budc anh thdi hoc. Trong bdo cdo cudi cung, st dung t€n ho goc
ctia Martoma, hoi dong viét: “Ong Thomas rd rang chju dp luc thai qud tor

cha me budc phai xua't sac trong hoc tap.”

[eJe]e)

Bi dudi hoc khong chdm dut trai nghiém Harvard ctia Martoma. Anh
chuyén ra khdi hoc x4 va bit du mwu @6 tim cdch tré lai. Theo phan tich
cta anh, tdt ca phu thudc vao thoi di€m cia cac thw dién tik. N&u anh cé
the thuyét phuc hoi dong treong luat rang anh da rit lai cdc don xin tap su
trede khi bj bit giip, anh s& dwoc nhan lai va 18y lai cudc doi. Mot y twéng
16e sang trong dau: anh c6 th€ 1dp mdt cong ty d€ chirng thye ngay trén thuw
dién tu.

K& hoach d6 c¢6 vé sang lang. N6 s€ vwra gidi oan cho anh & Harvard
vira tao dyng nhirng mam mdng cho mot cong ty khéi nghiép méi ma rot
cudc con lam anh tré nén giau c¢6 ntra. Anh s€ dwgc minh oan trén ca hai
mat trdn. Anh néi v&i cha me vé k& hoach nay, va ho d6ng y gitp anh. Cha
anh vay thém mot khoan nwra, thé cha’p can nha cua ho va cho anh mwon
mot triéu do la d€ ra khai treong cong ty. Martoma khong hin 12 mot
chuyén gia mdy tinh, nén anh phai tim nguoi gidi ky thuat d€ gidp anh.

Anh nhanh chéng tim dwore mét ¢ng vién hoan hdo, mot tay 1ap trinh vién



tré tudi tai nang té€n l1a Stephen Chan.

Chan c6 moét 1y lich cong viéc trong that tuyét. Lén hon Martoma vai
tudi, anh nay t6t nghiép MIT vao nam 1993 va sau d6 lam viéc cho IBM.
Anh ta va Martoma ngay 1ap tirc than thi€t. Ca hai hoc rat gidi & trwong.
Ca hai déu c6 cha me la dan nhap cw v&i ky vong 1on. Va ca hai ¢6 khuynh
hwdng tw nhién tim cach lach ludt, mot théi quen gior day da khién ho gip
ric rdi nghiém trong.

Vao ngay 30 thang Sau nam 1999, c6ng ty m&i cia Martoma va Chan,
Computer Data Forensics, cong bd mot bdo cdo dai bon trang dy nhirng
thuat ngr k¥ thuat r&i rim, x4c nhan khodng thdi gian Martoma di trinh
bay tredc hoi d6ng cua treong Harvard lién quan t67 nhitng ngay gior khac
nhau trong cac thw dién t& xin tdp sy cda anh. “K&t luan cua ching toi la
bang chitng thong qua dd'u vét dit liéu trén mdy tinh twong thich v&i nhan
dinh ctia 6ng Thomas, rang 6ng da tao cic thw xin rit khdi viéc tip sy vao
ngay 31 thang M6t nam 1999 va da gui thw dién t& ndi trén... vao lic 10
gior 20 t01 ngay thi Hai, 1 thang Hai nam 1999,” ban béo cdo viét.

Bédn bdo cdo c6 chtr ky ctia “ba chuyén gia phan tich vu viéc”, dwoc
cong chirng va déng dau, roi gii qua dwong thw thwong tdi Hoi dong
Hanh chinh Treong Luit Harvard & Cambridge. T4t nhién, trong d6 khong
dé cap gi t&i viéc phan tich dau vét dir liéu do cong ty cta chinh Martoma
thwie hién. Martoma cling thwe hién mot cudc ki€m tra v&i may ki€m tra néi
d6i, ma anh dwgc chirng l1a da veot qua. Anh gwri ca cac két qua dé cho
Harvard, va doi tin.

Anh hdo htrc dori minh dwe'c minh oan, nhwng diéu d6 khong bao gior
xdy ra. Treong ludt tee chd'i cho anh theo hoc trd lai.

Martoma nhanh chéng chuy€n hwdng tham vong va quy€t tam lam nén



thanh cdng nho vao céng ty méi cia anh va Chan. Anh chuyén t&i khu cén
hd noi Chan song. Ho lam vi€c cung nhau, di tdp vO ndm hodc sau ngay
mot tuén, va dang ky cac khoa hoc khiéu vii & vii treong Arthur Murray
trong vung, v&i muc tiéu giy dn twong voi phu ntk. Vao thang Chin,
Martoma yéu cau Chan ky thda thuén tré thanh do1i tac voi cong ty va hira
trd cho anh nay 25.000 d6 la. Bo6n nhin vién toan thoi gian dwoc tuyén
dung & New York - mot giam ddc dy an, mot ky sw, mot chuyén gia quan
ly chat lwong va mot quan tri vin phong. Cdc nhan vién nay déu tin rang
Martoma la mot luat sw tén la “Jay Hale”.

Poi ngii nhan vién bit dau chuih bi cho gian hang tai mot hoi cho' sép
t&i & Las Vegas, nhung khi thing Mudi dén roi di, Chan bit dau dit cau
héi vé xud't than d6i tac cia anh. Martoma chi néi mo’ h'é6 nhirng chi ti€t vé
ban than va c6 théi quen 1ang tranh cdc ciu hdi. Chan bit dau nghi ngo va
te hoi liéu Martoma cé che gidu chuyén gi khong. Anh ta ti tim hi€u va
rot cudc hoi thaamg Martoma vé tinh hudng khi€n anh roi Harvard va viéc
anh ty xung khong dung v€ minh trong nhi€u don xin viéc va hop dong
thué clia cong ty v&i mot cdi tén gid. Martoma chju thua va xin 16i. Anh
htta khong bao gio Itra Chan nita. Anh thtra nhan ring anh da stra chita
bang di€m & Harvard va da néi d6i d€ che diy diéu do.

Trong khi Chan va Martoma cai nhau, cdc nhan vién cta ho lwon 1o &
van phong ludt Internet va ra ngoai an trrra. “Chung t61 giong nhw ban be
dwoc thué,” Chuck Clarke sau nay k€ lai, anh nay 1a “Chuyén vién phan
tich vy viéc va Gidm d6c dy 4n” ctiia cong ty. Anh nay va cdc nhan vién
khac phat hién ra “Hale” va Chan la nhitng dia tré giau c6 khdéng con
chuyén gi hay ho d€'lam. Cong ty tiéu phi gan nhw toan bd khoan tién triéu

d6 ma cha cia Martoma da cdp cho anh chi trong vai thang, t&i khi d6



Bobby bay sang New York gap Chan va Martoma d€ néi chuyén lam an.
Ho xin Ong thém tién d¢€ ti€p tuc duy tri doanh nghi€p, nhung cha cda
Martoma cé thé thdy doanh nghiép chgng hé hoat dong. Ong phét buec.
Ong néi v&i con trai rdng anh ta gid “tw minh chiju trach nhiém hoan toan”.

Vao gitra thang Muoi hai, khi 1€ ra dang bwdc vao nira nam th hai &
treong ludt, Martoma ddp chuyén bay trd lai nha clia cha me anh &
Florida. Céc nhan vién ctia anh khéng vao dwgc van phong; tién lvong cta
ho khdng ai trd. Cac nhan vién khdn kho cuing vi€t mét 1a thw gii cho cha
me clia Martoma. “Sy bi€n ma't ciia anh ta thi€u chuyén nghiép va ky la,”
ho viét. “Viéc gia dinh dang che giau anh ta la khong thé€ hi€u noi va dang
ho then. Chiing t6i vAn chwra nhan dwoc khodn tién lwong. Chiing tdi con bj
no ¢O phi€u. Ching t6i cling bi ng ti€n thwedng. Ching t6i bi ng ca ti€n
hoa h'ong.” Ho de doa sé kién né€u khong nhan dwoc h'6i ddp thda déng.
“Quy vi da khién ching t6i c6 mot ky 18 Gidng sinh khé chiu,” ho két luan.
“Néu quy vi doi x& v&i ngeoi khac thé nay, ching téi dy dinh sé dép tra
to1 t€ hoon mot tram Tan.”

Trong khi cac nhan vién dang noi loan, mdi quan hé gitra Martoma va
Chan ti€p tuc can tau rdo mang, va vao ngay 3 thang Mot nam 2000,
Martoma n6p don xin 1énh han ché& Chan t&i gan anh. Nhirng cudc céi co
ndy ltra gitra ho, theo loi anh, da tré thanh bao Iyc. Chan ciling bi cho 1a da
goi Martoma la “d® lai c4i” va “khong phai la dan 6ng”. Martoma déng vai
mot d6i tdc bi tdn cdng va ndi cha me anh da can thi€p d€ “giip Bén
Nguyén thoat khdi mdi quan hé v&i Bén Bi”, sau khi chirng ki€n nhirng
v&t bam tim khip ngudi anh. Chan bac bd nhitng cdo budc dé, nhung 1énh
han ché€” ti€p cin da dwoc ban bd'.

Hoéa ra Chan c6 nhi€u van d€ nghiém trong can xw 1y hon l1a vy do b€



cta anh ta v&i Martoma. Vai thang trede khi ho gdp nhau, Chan va sau doi
tac da bi cdo budc toi ltra ddo, vi bi cho 1a da thanh 14p mot cong ty lwu triv
dir liéu ma d€ in cip hang triéu do la tr nhiéu ngan hang. Vao lic Chan bj
két tdi thong dong va toi ltra ddo qua thw tin trong vu d6, Martoma dang
chuan bj khéi dau mot cude s6ng méi. Anh da nghi ra mdt k& hoach téi tao

ban than thanh mdt tay choi tai chinh.

[ee]e]

Vao ndm 2000, chwong trinh MBA ctia Pai hoc Stanford dang canh tranh
voi Harvard cho danh hiéu treong kinh doanh hang dau trong nwde va la
noi tuyén dung wa thich nha't cia cdc ngan hang Phd” Wall, cac cong ty tw
van va nhirng ga khong 1'6 cong nghé & Thung liing Silicon. Martoma da
quyét dinh tham gia linh vy thi chinh, va viéc 18y bang MBA 13 buéc du
ti€n cwc ky quan trong. Harvard thi khong th€, 1y do that r6 rang, nén anh
nhim t&i Stanford. Chwong trinh c6 ti 1& nhan sinh vién dau vao chi 7%.

Martoma b4t dau qud trinh d6 bang céch lién lac v&i nhitng thiy gido
cll va cac gido su dai hoc cta anh, hoi xin thw gi¢i thi€u. Anh da viét cho
gido s mon dao dic hoc cua anh & Duke, Bruce Payne, va hoi liéu 6ng c6
the viét gitip anh mot 14 thw khong. Payne ludn mén Martoma va cam thay
anh 13 mot trong nhitng sinh vién sdng ldng nhat ma éng ting c6. Ong vui
long gitp do.

Payne ting vi€t thw gidi thi€éu cho Martoma hai I'an. L'an d4u tién la khi
Martoma xin mot vi tri nghién ctru vé gien & Vién Y t& Qudc gia vao nidm
1995, ndm anh t6t nghi€p Pai hoc Duke. Trong 14 thw d6, Payne vi€t day
ngwong md vé kha nang hoc van clia Martoma va sy dam mé dao dirc hoc

cua anh, da vi€t: “Mathew s& la mdt tai san quy gia trong bat ky chwong



trinh nao phtt hop v&i nhirng tai ning va sé thich cia cau ay.” Vai thang
sau d6, vao thang Chin, Martoma nho 6ng viét mot 14 thw ntra, Tan nay la
d€ anh xin vao Trwong Luat Harvard. Payne 18y 14 thw dau tién ra va thay
d6i mot vai chi tiet. Ong luén nghi ring Martoma s& 13 mot sinh vién luét
XuA' sic, va 6ng di néi nhw thé.

K& tir 6, Payne khong nghe gi nhiéu tr Martoma nita. Ong nghi anh
da hoc xong & treong ludt va dang lam viéc cho mot cong ty uy tin & dau
d6. Vi thé€ khi dé nghi ma&i té¢i, vao mua thu ndm 2000, thw gidi thiéu vao
mot tredng kinh doanh, Payne tha’y khé hiéu. Ong yéu c¢au Martoma cho
Ong bi€t anh dang lam gi vi anh da xin vao treong ludt nam nam truede, bédi
Ong c6 th€ phai cdp nhat lai thw. Payne ciing ty hdi tai sao Martoma lai nho
Ong, thay vi nho mot gido sw treong luat Harvard, nhung 6ng gat ciu hoi
do sang mot bén.

Martoma lam viéc da thanh hi€n nhién doi voi anh: anh bia ra mot ciu
chuyén. Anh néi anh roii NIH d€ khéi nghiép & New York, cung cdp cho
cac cong ty cong nghé sinh hoc co’ s& ha tang doanh nghiép va phan mém
md hinh mdy tinh 3D. Dot bung phét dotcom dang dién ra, va céc sinh vién
bd hoc d€ khéi nghiép mdi ngdy, nén diéu d6 khong cd vé qué khac
thwong. Moi chuyén da dién bién rat thuan loi, Martoma néi v&i Payne,
nhung roi anh phai tam ngung viéc lam an d€ chuyén vé Florida gitp
ngurdi than veot qua cudc khing hodng strc khde. Anh khong nhic gi t&i
Trwong Luat Harvard.

Payne tin 101 va clp nhat 14 thw, viét vé viéc Martoma da xa than gac
nhirng muc tiéu nghé nghiép sang mot bén d€ tré vé nha hd tror gia dinh,
va v€ viéc anh la modt sinh vién nghiém tac, nhiét thanh ra sao.

Mua thu ti€p d6, Martoma t&i hoc x4 phia Nam cda Stanford & San



Francisco, sdn sang bit dau vao treong kinh doanh. Chi vai ngay trudc,
anh da do6i tén hop phap tor Ajai Mathew Mariamdani Thomas thanh
Mathew Martoma. Sy chuyén doi cua anh da hoan ta't. Harvard, Chan: ta't
ca da ¢ sau lung. Vao ldc anh t&i van phong cia Steve Cohen tai SAC nam
nim sau diy, anh da hoc dwoc ring khong c¢6 van dé gi khong the vuot

qua n€u dat tam tri vao do.

[ee]e]

Pirng bén ngoai cin nha cia Martoma & Boca Raton vao thang Muoi mét
nam 2011, B. J. Kang cii xudng xem Martoma cé O0n khong. Anh nghi vé
nhirng dn trong qua kh, khi mot nghi pham anh ti€p cén ngat xiu.
Chuyén dé6 tirng x4y ra. Mot ¥ nghi ndy ra trong dau anh rang n&u 12 ngudi
vO to1 hin s@ khong ngd't xiu sau khi nghe nhirng tw giao dich néi gidn.

Ngay lic d6 Rosemary chay ra khoi nha, mai téc den bay 10a xoa. Khi
tha’y chong nim dudi dat, co hét 1én.

“C0 ¢6 mudn ching tdi goi xe ctru thwong khong?” Kang hi.

“Khong’” Rosemary nirc n¢. “T6i 1a bac si.” C6 quy xudng.

Vai phit sau, Martoma van con chénh chodng nhung da dimg 1én
dworc, va Kang néi ti€p nhirng gi anh phai néi. “Ching t6i bi€t vé vu giao
dich nam 2008,” anh néi.

Martoma va Rosemary nhin nhau. Ho hi€u ngay Kang mudn néi t&i
chuyén gi: Elan, c6 phi€u da thay doi cudc doi ho.

“Ca cudc doi anh chuah bi 14t nhao,” Kang néi tiép. Anh néi rang anh
bi€t Martoma dinh liu t&i giao dich ndi gidn, r'6i chuyén sang dong tac da

duoc luyén tip ra't ky: moi goi Martoma lam diéu ddng 1€ phai vao thoi



di€m den t6i nhd't cudc dovi anh ta 1a hop tac. Ngoai ra, Kang néi, ho thim
chi khong san dudi Martoma. Ho bi€t anh chi 1a mot nhan vat nhd bé, gan

nhu cheamg quan trong gi.

“Chung t61 mudn Steve Cohen,” Kang néi. “Anh dang trong mot tinh
thé” kh6 khan, nhwng tdi s€ 1am moi thi ¢6 thé d€ gitip anh. Ching ta sé
lam chuyén nay cung nhau. Py s€ la mt nhém lam viéc.”

Kang khong th€ nhé ndi anh da ti€p cén ki€u nay bao nhiéu Tén, va
phéan 1on 1a thanh céng. Anh hi€u tim ly cta tinh th& nay, cdch né énh
hwdng tdi moi khia canh trong cuéc doi mét ngwoi, gia dinh anh ta, con
cdi anh ta, cdch n6 khi€n anh ta phai nghi ngo' moi sy an toan ma anh ta cé.
Kang coi moi ngwoi cOng tdc mdi 12 mot cdng sy, ngwoi ma anh s€ hd tro
qua hang loat nhirng thach thirc nghiém trong v&i stec khde tinh thian cia
ho khi ho giup FBI.

Rosemary dang run rdy. Martoma néi anh mudn gidp nhwng anh can
héi y kién luat sw di. Kang ra vé, cdm thdy ty tin ring ho s& lam viéc cling
nhau.

Vao khoang 10 gio t61, cdng sw ciia Kang, Matt Callahan, goi cho
Charles Riely, ngwoi dang & nha dgi tin.

“Anh s€ khong tin diéu nay dau,” Callahan néi. “Ga d6 da nga't xiu.”

[eJe]e)

T&i cudi ndm 2011, sau ndm nam ban bd' cac trat toa, 16i kéo nhirng ngwoi
hop téc, va nghe 1én cac giao dich vién, BO Tw phdp cudi cung da gianh
dwoc mdt s6 chi€n thang ro rang de€ trung ra trong cudc di€u tra nganh quy

phong ho cua ho. Raj Rajaratnam da bi két an 11 nam tu & nha tu lién bang.



Hang chuc giao dich vién va gidm d6c diéu hanh khéc bj k€t td61 hay nhan
toi. Tuy nhién, ba't chap tat ca cac thanh twu da dat dwoe, cac dac vu FBI
va cong t& vién van c6 cdm gidc tha't vong. S& di nhw the 14 vi ho van chwa
the’ ti€n gan Cohen.

Vu an chong lai Jonathan Hollander, chuyén vién phan tich ctia bd
phan CR No6i bd ma Dave Makol da c& géng thuy€t phuc lat mat tai mot
ctra hiéu Whole Foods & Manhattan vao thang M6t nam 2009, khong di toi
dau, khién Makol ra't buc. Hollander té ra rdt thong minh. Anh ta khong
nhan loi @€ SAC tra tién dai dién phap 1y cho anh, vi s¢ diéu d6 gay ra
xung dot lgi ich. Thay vi th€’, anh ta da thué Aitan Goelman, mot ludt sw
bao chira cho tdi pham c& con tring & Zuckerman Spaeder va 1a mot trong
nhirng nguwoi gidi nhat linh vee nay. Khi phdi d6i phé voi FBI, anh ta
mudn mot ngwoi bi€t chinh xac minh dang lam viéc cho ai.

Hollander chic chin cé 4n twong ring & SAC dang dién ra di tht
chuyén sai trdi. V&i anh r6 rang 1la Cohen da st dung thong tin ndi gian.
Nhung do anh khong tryc ti€p lién quan toi diéu d6, anh khong biét cac
chi tiét cu th€. Anh da gap Makol va cong t6" vién Reed Brodsky va néi v&i
ho vé vai giao dich ¢6 vé dang ngo' ma anh biét. Elan 1a mdt trong s6 d6.
Ngwoi ta khdo nhau trong noi bo SAC r?mg Cohen da “nhan duwoc mot
cudc goi”, roi cong ty chuyén tir viéc mua vao lwong 1on sang ban khong
lwgng 1on chirng khodn ctia Elan va ki€m dwoc hang tram triéu d6 la. Moi
ngwoi & ban giao dich déu ban tdn vé vu nay sau d6. Tuy nhién, khong ai
bi€t ré hon chuyén gi da xay ra.

Sw nghiép cua Hollander & SAC k&t thic chéng 18y gi lam vinh quang.
Vao cudi mua he nam 2008, Jason Karp dwa cd nhom cda anh di nghi cudi

tuan tai Montauk, mot thi tra'n lwdt séng & miii phia Pong Long Island. Ho



& cung nhau trong mot nha nghi va di cau cd ngoai bién khoii. Karp chia sé
cac k& hoach cta anh cho giai doan ti€p theo trong sy nghié€p cta ho &
SAC. Mot nidm trede, Karp néi voi ho, Cohen da hira s€ cho nhém cia
Karp tach ra, cap von riéng va van phong riéng. Karp da chan moi treong
ap luc quéd 1on & SAC va hy vong dwoc quyén ty tri gan nhw hoan toan
theo cich sdp x&p mdi nay. Sy hdo hitc cia anh ddy cdm hitng, va
Hollander bat dau tha'y phan khich vé y twdng nay. Tuy nhién, khdng day
ba thang sau nhirng vét 10n v&i cuéc khing hoang tai chinh, Cohen da
khong gitr moi loi hira ma 6ng néi. Hollander va Karp bj loai ra.

Mac du Hollander gian dir voi cach thirc ma anh bi d6i xt&r va khong hé
¢ y trung thanh véi Cohen hay Karp hay bat ky ai khac & SAC, anh da
can nhic ti 1& rii ro/phan thudng trong vu v&i Makol, gidng nhw anh s&
lam v&i mot giao dich chitng khodn. Chinh quyén c6 vé khong c6 di bang
chirng d€ budc anh lam nhirng chuyén anh khong muén lam, vay thi tai sao
anh lai phai cong tac voi FBI?

Trong khi vu Hollander d4n chim xudng, nhitng cudc diéu tra khac dan
tdi Cohen ¢6 vé nhw cling dang ma't dan dong lyc. Donald Longueuil, cyu
giao dich vién cta SAC, nguoi da huy 6 cirng mdy tinh va ném ching vao
cac xe tai chd rac cua Thanh phd New York, da nhén tdi Itra ddo chirng
khodn, ciing ban anh ta Samir Barai, gidam doc quy, nguoi da ra 1énh cho
chuyén vién phan tich ctia minh hily moi h'd so & cong ty ho. Ca hai déu
khong c¢6 nhiéu thoéng tin hiru ich véi FBI trong viéc thic day cudc diéu
tra. Van phong Cong t6’ My va SEC dang chuan bj truy t6" tdi giao dich ndi
gian voi hai giao dich vién & cac quy phong ho ma FBI da dot kich nidm
2010: Anthony Chiasson, mdt giam d6c danh muc & Level Global, va Todd

Newman cua Diamondback Capital. Nhwng du ca hai quy nay déu tran



ngap ngudi cii cia SAC, khdng c6 nhiéu bang ching vé Cohen xui't hién,
va Chiasson cung Newman khong c6 da'u hi€u gi cho thdy ho s€ cOng téc.
Nguwoc lai. Ho da thué cac luét sw bao chira hang dau trong nwdc va dang
chién di'u quyet liét.

Tuy nhién, trong qua trinh diréu tra Chiasson va Newman, SEC da co
mot phat hién giat minh. Sau khi xem qua hai tri€u trang thw dién t&, cac
diéu tra vién d€y thay ring Jesse Tortora, mdt chuyén vién phan tich tirng
lam viéc cho Todd Newman & Diamondback, tirng gi thw dién ti cé cac
chi ti€t vé doanh thu ctia nhitng c6ng ty khac nhau cho mot nguoi tén la
Jon Horvath & SAC Capital. Cac diéu tra vién cta SEC: Joseph Sansone,
Daniel Marcus va Matthew Watkins da gui trat doi xem thw dién t& cua
Horvath. M6t thw dién t& ngay 14p tirc gy chd y trong hang tram thw ma
ho nhan. D6 1a thw vé Dell.

“T6i ¢6 mdt ngwoi da gian ti€p xem dwoe bdo cdo & cong ty - day la
quy thir ba t6i nhian dwgc thong tin nay tw ho va hai quy truedc tin ra't tot.
Ho néi lgii nhuén bién gdp s€ kém 50-80 di€m trén co’ s& doanh s kém,
chi phi hoat dfng cao, va thu nhip khong nhw y khi€n khong dat duwgrc muc
tiéu loi nhudn trén mdi ¢d phan.” Tin nhin viét tiép: “Xin gilr kin viéc quy
vi nhin duwgc thong tin nay.”

Vao ngay 26 thang Tam ndm 2008, vao khoang 1 gio’ chiéu, Horvath
da gii mot thw dién t cho Michael Steinberg, cap trén ctia anh & SAC, va
cho mot gidm doc danh muc khac cia SAC tén la Gabriel Plotkin. D6 1a
ki€u biét nglr phan tich ma nhirng ga & Phd” Wall van luon dung d€ mo ta
thanh tich tai chinh cta cac cong ty. V&i mot ngwoi binh thwong, nhirng tw
d6 khong thé€ hi€u ndi. Nhwng SEC bi€t n6 ¢6 y nghia 1a gi. N6 cung cap

thong tin vé két qua kinh doanh chi ti€t, tuyét mat cua Dell.



Céc luat s ctia SEC thay phan khich. Ho bit dAu mudn biét, lidu cdc
giao dich vién khac & SAC c¢6 th€ cling da nhan dwgc thong tin nay khong.

Horvath giti di tin nhén hai ngay trudc khi Dell cdng bd k&t qua kinh
doanh quy hai cua hg. Cé vé nhu Steinberg da xoay chiéu va ki€m dwoc 1
triéu d6 la nho’ ban khdong 150.000 ¢G phi€u Dell ngay trwedc khi ¢é cong
bd két qua kinh doanh. T4t ca nhing gi chinh quyén can l1a Horvath hop
tdc va ho s€ c6 mot vu chdong lai Steinberg ntra. Va mdt vu chong lai
Steinberg s€ dwa ho ti€n mot budc gan hon tdi Cohen.

C6 th€, sau ba nim ho da vao dwoe ddi hinh thin can sat véi Cohen.
Mot nhan vat thye thi cap thap, toc bong bénh & SAC tén la Jon Horvath,
ngurdi ma ho hau nhr khdng d€'y trude kia, gior sdp stra nhen lai vu 4n clia
ho.



Chu(mg 12
CON CA VOI

Sid Gilman cui ngwoi trede ban an ninh & sanh Trung tim Tai chinh Thé
gioi tai khu Ha Manhattan va méc ra moi thir trong tdi 6ng cho vao mot cai
khay nhya d€ ching cé theé dwgrc chuyén qua may quét tia X. Luat sw cua
ong dan 6ng qua cira quay, vao mot thang mdy, va 1én phong hop & ting
bon tai tong hanh dinh khu vec New York cua SEC. Sau nhi€u thang tri
hoan, Gilman da c¢6 mit cho budi hop déau tién v&i cac ludt sw ca chinh
quyén dang lam vy Martoma.

Sudt mua thu, Charles Riely da 1én lich chi tiét moi sy kién dién ra
triedre va sau cac vu giao dich Elan va Wyeth. Mdi T4n ¢6 thém thong tin
mai, anh dwa vao trong bién nién ky d6 va gwri thw dién t& cho ta't ca moi
ngwoi lién quan d&n cudc diéu tra. Cac tai liéu ty than né da k€ mot ciu
chuyén logic. Nhung ngay cd khi Riely va cdc dong nghi€p dang ngay
cang chic chén ring ho hi€u nhitng sy kién dan t&i viéc SAC bén ching
khodn cua Elan vad Wyeth, cdc luat sw clia chinh quyén van hdo hirc dworc
nghe tr chinh Gilman. D6 s€ 1a co hdi ddu tién ctia ho d€ truy van nguoi
duy nha't, ngoai Martoma va Cohen, bi€t diéu gi thyc sy xdy ra vao thang
Bdy nam 2008.

Sau hang thang nghe lut sw ctia Gilman néi rang than chd cia ong, da
gan tam muoi tudi, khong con da siec khde the cha't d€ lam chirng, cac luat

s cia SEC twdng minh dang doi mdt ngwoi 6m yéu, gay tro xwong di



loang choang qua ctra. Thay vao d6, Gilman budc vio, trong sic sdo trong
bd 4o vest va ca vat, ma dng dd hong, d6i mit den sang ryc. Ong d& dang
ng'6i xudng, lwng quay ra ctra sO va ng'oi thging bang.

Riely hoi vE cong viéc cua Gilman vi thudc bapineuzumab va 6ng da
quen Martoma ra sao. Sau d6, Riely bit dau day céc tai liéu sang mé bén
kia ban tirng cdi mdt - nhirng ban sao thw dién t& va cac d€ muc lich lam
viéc cung thda thuan voi cic cong ty dwge - va héi Gilman vEé ting céi
mot. N&u Gilman néi dng khong nhé thr gi d6, Riely s€ 161 mot tor gid'y ra
khoi tdp h'd sor va cho 6ng thad’y d€ xem diéu dé cé gidp ich cho tri nh¢é cua
ong khong.

Gan nhu ngay tw ddu, ¢6 vé Gilman da tim cach tranh né.

“Con lich lam viéc ngay nay thi sao?” Riely hoéi, chi vao mdt cudc hen
trong lich dién t& ctia Gilman ngay 13 thang Bay nam 2008, trong d6 viét:
“Mat Martoma sé€ goi t6i vé SAE cta bap.” Riely bi€t tx h'd so’ cac cudc
g0i rang Gilman va Martoma d néi chuyén vé&i nhau hai gior dong h'o toi
hom do.

“‘SAE cuia bap la gi’?” Riely héi.

Gilman tr¢ vEé trang thai gido sw cao cap, dwa ra gidi thich chi ti€t vé
bénh Alzheimer cing nhirng thach thirc va tri€n vong trong viéc tim ra
cch diéu tri hiéu qua. Ong sdng bung 1én khi mo ta sy lac quan ctia minh
v&i tri€n vong cuia bapi phd hily beta amyloid trong nio, diéu ma ong tin la
nguyén nhin chinh din t&i sy suy gidm nhan thitc. R'i cudi cing dng ciing
di t&i chd trd 1o cAu hdi. “Nhirng tdc dung phu nghiém trong™ 1081 13 cum
t k¥ thuat d€ chi cac tac dung phu da quan sat dwgrc khi thir nghiém bapi.

“Tai sao Ong lai n6i chuyén v&i Martoma vEé thie d6?” Riely héi. “Phai

chang nhtrng chi ti€t vé SAE la thong tin khéng dugc cong khai?”



“T6i khong biét tai sao né lai & d6,” Gilman lip bép, mit 6ng bdng
sam lai.

“Nhin di,” ludt st cia 6ng xen ngang, “6ng ay khong bi€t gi ca.”

Khi Gilman dwoe yéu cau giai thich mét khdi ni€ém khoa hoc vé muc
dich nghién ctu y khoa ciia 6ng, ng trd nén hoat bat hin. Trf nhé cla dng
xud't sic. Ong c6 th& nhé lai nhitng chi tiét ky quiic nha't vé ciu tao héa
hoc cta céc loai thudc khac nhau khi dwgrc yéu cau. Nhung néu c6 nguoi
nhic t&n Martoma va hdi 6ng vé mdi quan hé v&i anh ta, Gilman bdng
nhién chuyén sang trang thai mot 6ng gia lan thah quén ca cach budc day
giay.

Avi Weitzman, mot trong cac cdng td vién c¢6 mit & cudc gap, khong
the’ tin nhirng gi anh thay. Cau chuyén ctia Gilman ra't thi€u nha't quan, &
chd vé co ban, dng khong nhé ba't cr diéu gi ting trao doi véi Mathew
Martoma, ngay ca khi bang chitrng trong céc tai liéu & ngay tredc mit dng
cho thdy 6ng da chia sé thong tin ndi gian vé bapi. Lam sao Gilman c6 thé
nh& ky nhw th€” vé nghién ctru ctia 6ng ma khong nh¢ gi vé nhirng thda
thuan voi Martoma?

Nhiét d6 trong phong c6 vé néng dan 1én khi ho ¢ tré di tré lai mot
vai tai liéu gidng nhau, cdc luit sw SEC va cdng td vién nhic di nhic lai
cung nhtrng ciu hdi con Gilman néi 6ng khong bié€t hay khong nhé noi.
Moi chuyén dién ra nhw th€ trong hai gio' d6ng h'6. Chinh quyén da doi
nam thang d€ dit cu hdi voi Gilman va ¢6 qua nhiéu di€m miu ma ho hy
vong Ong lam sang td. Thay vi thé, ¢6 vé nhw Gilman dang lang phi thoi
gian cua ho. Riely cdm tha’y mu6n n0 tung.

Anh héi Gilman vé budi tw van ctia 6ng véi Martoma vao ngay 13

thdng Bay nidm 2008, trong dé Riely kha chic 12 ho da trao d6i vé bapi.



“Cudc gdp la vé van dé gi?” anh hoi.

“A, chiing t6i n6i vé bénh Parkinson,” Gilman ndi.

Riely thé dai. Anh da xin tam nghi va goi cac cdng sy cia minh ra
ngoai hanh lang. “Nghe nay,” anh néi v&i ho. “Chuyén vé bénh Parkinson
da’y - toi biét chic 1a khong ding.”

“Lam sao anh bi€t?” Weitzman hoi.

Riely 14t qua tdp h'é so’ ctia minh va 16i ra mot dé muc lich lam viéc cta
Gilman, cho bu0i tw van cu the ma ho dang hdi chuyén. D€ muc viét: “Mat
Martoma s€ goi toi vé SAE ctia bap”. Riely sau d6 dwa ra mot thw dién ti
trao doi gitra Martoma va Gerson Lehrman Group, mang lwdi cung cap
chuyén gia da sdp x&p budi tu van. Trong d6, Martoma néi anh va Gilman
s€ trao doi v€ bénh Parkinson. Cic quy dinh cia chinh GLG cd&m Gilman
néi vé th nghiém bapi v&i cac khach hang cua cong ty, vi nd ¢6 the vi
pham céc quy dinh bao mat. Gilman va Martoma ro rang da néi d6i GLG
veé nhirng gi ho dinh trao doi.

Weitzman cam thdy ra't bi€t on sy thong su6t ciia Riely. Bong sw co
phién citng nhic clia anh & SEC vira trao cho ho vil khi can thiét d& chitng
minh rang Gilman dang néi d&i tredc mit ho. Ho s& ddi chat véi ong
chuyén do, va 6ng sé phai thic thu. Weitzman chop 18y dé muc lich l1am
viéc va thu dién t r'6i rdo budc tré 1ai phong.

“ Xem nay, bac si Gilman,” Weitzman néi, nghiéng nguoi sang bén kia
ban. “Ching t6i biét 6ng khong néi that, 6ng cé nguy co’ phai ng6i ti néu
ctr khang khang v&i cdu chuyén nay.”

Gilman lic dau khi Weitzman day hai to gid'y sang bén kia ban, mot to
cho thdy dé muc lich lam viéc ctia 6ng, to kia cho thdy lién lac cla
Martoma vé&i GLG.



Luat sw ciia Gilman, Marc Mukasey, nhanh chéng nhén ra chuyén gi
dang xdy ra va cit ngang. “Liéu ching tdi c6 th€ nghi gidi lao mot chiit
khong?” 6ng ta hoi.

Céc luét su cua chinh quyén lai roii phong d€ Mukasey c6 th€ trao doi
riéng v&i than chl cta dng ta. Weitzman chic chin diéu nay sé xay ra:
Gilman chuan bi thd nhén ta' ca.

Vai phit sau, Mukasey ra gap ho & hanh lang. Trén mat 6ng thodng vé
da dau hang. “Nghe nay,” 6ng néi. “Quy vi c6 thé hdi ti€p chuyén nay. T6i
hi€u tai sao quy vi nghi moi chuyén c6 vé toi t&. Nhung chi 1a 6ng ay
khong nhé ndi dung cdc tai liéu nay.”

“Marc nay, lam sao tin dwoc chir,” Weitzman noi.

“Cac vi ¢6 th€ ti€p tuc hdi 6ng &y. T6i hira ciing s€ ti€p tuc lam viéc
v&i Ong &y,” Mukasey n6i. “Nhwng 6ng &y khiang khing 1a khong nhé céc
tai li€u nhw the".”

Cudc tham van ti€p tuc trong hai gio’ ntra, trong d6 Gilman quyét
khong 1di bwdce, néi di néi lai ring 6ng khong nhé chuyén gi di xay ra va
khing khing riang chinh quyeén sai. D6 14 mot trong nhitng budi tham van
that vong nha't ma Weitzman ting tham gia. Sau d6, khi tré vé Vin phong

Cong t& My, Weitzman tha’y kha chic chin 13 vy Elan da hét hy vong.

[e)e]e)

Charles Riely va cac dong nghiép & SEC cua anh khdng c¢6 nhiéu thoi gian
d€ rau i v&i nhirng k&t qua it 4i trong vu Gilman vi Martoma s€ t&i d€' 18y
loi khai vao sang hdm sau. Ho phai bd vu Gilman lai sau leng va chuan bi

s&n sang.



Giong nhw luat sw ciia Gilman, luat sw bi€n hd cua Martoma, Charles
Stillman, 12 mot tay khé choi. Ong ta c& ging dodn biét ¥ dinh cla cdc
cong t&" vién hinh sy va SEC d€ t61 da hoa vi th&’ mic ¢ cia minh v&i moi
bén. Néu xudt hién 4n hinh sy c6 th€ khi€n Martoma phai ng6i tu,
Stillman can tap trung vao dé va phong ngy tdi da c6 the. Stillman ddc biét
mudn bi€t li€u chinh quyén c6é bing nghe 1én khong. N€u cd, thi giong
nhw an t& hinh da tuyén. Néu Martoma chi phai lo nghi vé SEC, thi mét
khoan phat s€ 1a kich ban t6i té nha't, va ho c6 th€ to ra gitip do nha chirc
trach mot chut. Stillman 1a mdt luat sw bao chtra cidc vu hinh sy noi ti€ng;
ong da 1am viéc 1au nim. Ong ty hao vi kha ning phan tng trong nhing
tinh hudng nhu thé nay.

Trong liic Stillman c¢& ging thir thach cic cong td vién va tim xem ho
c6 bang chirtng manh t&i dau trong vu nay, Avi Weitzman néi véi dng rang
khd nang Martoma c6 dwo'c mdt thda thuan nhan tdi t6t cang giam xuéng
n€u anh ta hop tic cang mudn. P6 la mdt cudc dua gitva Martoma va
Gilman: ai 1a ngwoi hop tac trede s€ nhan dwge thda thuan t6t hon. Cho
toi gior, Stillman khong cho thay da‘u hiéu nao 12 Martoma sdn long 1at
mat.

Kha ning anh ta lang 1€ chdp nhan ng'6i ti d€ bao vé Cohen la diéu cac
cong t& vién khong coi 1a nghiém tic. Tdi hinh sy nay ¢ the dan t&i mot
an tu giam 10 ndm. Khong ai nhan thay cho ai mot an tu nhw thé - nhat la
cho mot ngwoi da d6i x& t€ voi minh. FBI da ching ki€n vo s6” ga phan
bdi ban be tdt nha't cia ho khi chuyén dwoc ma't it 6i hon nhi€u. Martoma
cang im ling 14u, cang nhiéu nguwdi lién quan t&i cude diéu tra bat dau ty
héi liéu c6 phdi Cohen da thuyét phuc anh ta im liing bing céch nao dé.

That vdy, SAC dang chi trd chi phi phdp ly cho Martoma ma khong hoéi



han gi. Céng ty c6 chinh sich chi trd chi phi phdp 1y cho cdc nhan vién va
nhan vién cii bi di€u tra v€& nhirng viéc ho lam trong qua trinh ho & cong ty.
Dau vay, cdc cong t& vién van thd’y la lang va ba't cOng: ngudi twe van cho
Martoma vé viéc anh cé nén hgp tac chong lai Cohen khong lai do Cohen
tra tién. Hon nita, SAC dd 1am 16 rang tién chi cho luat sw bién ho khong
phai 1a va'n dé€ v&i ho. Trong khi mdt s6” cong ty s€ khong tra chi phi phap
1y ma khdng c6 héa don chi ti€t, cong ty cua Stillman chi don gian gi cho
SAC mdt con s& mdi thang. Cdc hoa don cua ho diwoc thanh todn cuc
nhanh.

Ngay tredc 10 gior sang ngay 3 thang Hai nam 2012, Riely t&i sanh
fang bon cia SEC d€ gap Martoma va dwa anh ta vao phong hop. Martoma
dang doi & ban 1€ tAn v&i Nathaniel Marmur, mot doi tic cta Charles
Stillman. Riely ngay 1ap tirc d€ y thdy Martoma khong mac vest, giong
nhwr hdu hét moi nguoi tdi gap SEC; anh ta mac quén kaki va mot céi 4o
khodc bang vai tuyt, khdng ca vat, nhw the chuah bi t&¢i de mot budi tiéc
coc-tai.

Anh con chwa héi xong cau dau tién thi Martoma doc mot tuyén b6 ma
céac luat sw da chuan bi cho anh ta: “Theo tw van cua luat sw, toi twr chdi
voi ta't cd sy ton trong cau hoi nay dua trén quyén cia t6i theo Hién phdp
Hoa Ky - khéng tré thanh nhan chirng chdng lai chinh minh.” Anh ta dang
vién t&i Tu chinh an th& nam.

Céac luét su cua SEC da ching kién chién thudt nay nhiéu Tan trwdc
kia, va ¢6 nhirng cach khac nhau d€ bi can x&¢ 1y né. Thwong thi khi cac
nghi pham ctia Ph6” Wall vién t&i Tu chinh dn th ndm, ho luén hanh déng
hi€u chi€n va gian di, nhw the ho khé chiu vi phéi ¢6 mat & d6. Martoma

thi khac. Anh ta diém tinh ky la. Khudén mat khong boc 16 chit cam xtc



N

nao.

Riely va cac cOng sy nghién ciru Martoma ky lwong khi anh ta 1ap lai
tuyén bd clia minh trd 1o cho moi cau hoi, hang may chuc Tan. Ho thdy
anh ta khong th€ lay chuyén. Ho nghi néu Martoma vo6 tdi, anh ta s€ nhan

co’ hoi nay d€ néi nhw vay. Anh ta ro rang c6 che gidu diéu gi do.

[eXe]e)

V&i viée tat ca dau moi hira hen nha't déu gap tréd ngai, chi con lai mot
ngwoi ¢ nhirng cdu trd 1oi ma chinh quyén mudn. SEC cwong quyét triéu
tap Steve Cohen d€'trd loi cac cau hoi.

D6 1a mo6t quyét dinh 1on. Goi mot ti phi 1€n tham van khong phai la
diéu ngay nao SEC ciling lam. Thét ra, cich day chwa lau, cac luit sw cua
SEC dwoc cong khai khuyén nghi khong nén qud’y ray nhtrng nhan vat
quan trong ctia Phd” Wall. Lanh dao SEC thwong xuyén goi ¥ nhan vién
riang nhitng c4 nhan gidu c6 nhat, thanh cong nha't trong thé gi¢i tai chinh
khong nén bi lam phién. P6 la mot phéan trong cach ti€p can “khong dung
cham” va quy dinh 16ng tay ctia cyu chu tich SEC.

Nhwng vao nam 2012, sau vu Bernie Madoff, co’ quan nay dang trong
qua trinh chuyén doi. L'an nay, khong ai chat van mong mudn cta doi diéu
tra vu Elan la dwa Cohen ra 187y 1o khai. Giam d6c méi cua lgc lwong
chap phdp c& ging gitip cdc luat sw SEC lam viéc ctia ho d& dang hon.
Ngay 12 thang Ba, Riely gti mot trat doi Cohen 1€n d6i cha't. Ho déu biét
kho c6 kha nang Cohen néi ba't ky di€u gi c6 ich cho ho - d6 c6 the' 1a mot
trong nhirng vu thim vAn ma ngwoi tham van dwoc dién tap ky lwong va
6 ludt sw gidm sat ti mi nha't ma ho ting thwe hién. Nhwng ho phai thi.

Cudc di€u tra cang thfmg xud't hién vao mdt thoi di€m khong thé té



hon v&i Cohen. Trong nhi€u ndm 6ng da muén mua lai mot doi the€ thao
chuyén nghiép, co ging tim cdch trd thanh 6ng chii mot doi béng chay &
giai nha nghé My. D6 la diéu 6ng da mo wdoe twe khi con 1la mot dia tré.
Ong vira chi 20 triéu d6 la mua 4% c& phan New York Mets, dwoc coi 1a
budc di dau tién tién t&i s& hitu hoan toan ddi béng. Ong phai ching to
trede cdc lyc lwong quan 1y moén béng chiy ring 6ng da trach nhiém va
danh ti€ng.

Trong vai thang trede d6, 6ng da tam nghi viéc diéu hanh SAC va c&
mua lai d6i Los Angeles Dodgers, mot thwong hiéu da phd san dwdi quyén
cta nha tdi phiét chuyén kinh danh bai d6 xe Frank McCourt. Nhwng v&i
tén Ong thwong xuyén xud't hién trén bdo mot cach diang bao dong, lién
quan v&i cude diéu tra giao dich ndi gian, Cohen chat vat gianh long tin
cua Giai Bong chay Nha ngh€ My, don vi ¢c6 quyén thong qua viéc mua lai
cta dng. Trong mot nd lyc ti€p thi ban than vdi thanh phd’, dng da gia nhap
hdi d6ng quan tri Bao tang Nghé thuat Pwong dai, Los Angeles, va hop
tdc v&i mot doanh nhan dia phwong d€ chuan bi cho dé xud't mua lai. Ong
nghi ring c¢6 modt doanh nhan Los Angeles ditng vé phia minh s& gitip cho
muc dich cua 6ng. Nhwng Cohen khong mudn la mot gd ngdc, nhw nhirng
nha tai phiét Pho” Wall khac tredc day, nhirng ngwoi da ném céac khoan tién
qud 16n d€ mua céc doi the thao. Ong quyét tim d&€ Dodgers hoat dong nhuw
mot doanh nghiép thanh céng, 6ng dé xua't mua lai véi gid 1,6 ti do la.

Vio ngiy 27 thang Ba nim 2012, 6ng nim trong danh sich chung két
nhirng (ng vién mudn mua lai d6i béng dwoc tiét 16 cho truyén thong. Ong
la ngwoi duy nhét trong nhom khong phai vay mwon tién cho vu mua lai,
diéu nay cling c& vi thé ctia dng. Cohen cdm thay chic chin dng s& c6 doi

boéng.



R6i ngay hom sau, Gidi Bong chay Nha nghé My cong bd quy€t dinh
cta ho. Ho da chdp nhidn mot dé€ nghi 2 ti d6 la tv Guggenheim Partners,
mot cong ty dau tw tri gid nhiéu ti d6 la da dwa ra @€ nghi chung ciung v&i
ngoi sao bong rd cii ctia doi Lakers, Magic Johnson, mdt nhan vat dwoc
yéu mén & Los Angeles. Mot trong nhirng nha dau tw quan trong nha't cua
Guggenheim 1a Michael Milken. Cohen thwong khéng ¢6 cdm xuic v&i céc

khoan dau tw ctia minh, nhwng [an nay 6ng cyc ky tha't vong.

[ee]e)

Charles Riely ng6i xuéng ghé” trong phong tham van cia SEC va nhin
chim chim ra canh ctra ma Steve Cohen sip budc qua. Céc tap h'o so' va
tai liéu ctia anh dwoc sip x&p can than trén gh& bén canh. Anh ki€m tra lai
mot IAn nira d€ chéic chin moi thitr d3 ddng trat tw. Anh biét Cohen tng d4p
tr6i chdy va giau kinh nghiém; mot ban ghi loi khai 6ng da khai trong vu
Fairfax mot nam tred'c d6 cho thd'y Cohen c¢6 th€ phan h'6i cac cau hdi mot
cach ra't ty nhién ra sao nhwng lai khong that sy trd loi nhirng cau hoi ay.
Riely hi€u ring kich ban t&t nhat 1a anh c6 thé bit dwgrc Cohen & vai diém
khong nha't quan nhd hay rit ra dwore moét chi ti€t ma ho ¢6 the' st dung de
gy thém dp lyc 1én Martoma. DAy 1a thdi khic quan trong nhat trong s
nghiép cta Riely. Anh hit m{t ho'i thét sau.

“Vay d6,” Riely nghi. “Minh di sin sang.”

Cohen di nghi ri't k§ vé quyét dinh ra diéu tran hay ddp lai SEC bing
Tu chinh 4n thi ndm. Tinh toan cua d6i ngd phap ly cia Cohen that don
gidn: mdt trat hiu toa tw cac cong t6 vién hinh sy da qud de doa, nén
Cohen phai néi ring ho “bién di” va tir chdi trd 151 cdc cAu hdi; Nhung

SEC khong theo duoi mot vu hinh sy, nén hop tac 1a lya chon khon ngoan



hon. Cohen c¢6 thé danh ra mot ngdy & khu trung tAm gid vor ¢d ging gitip
d&, tao ra vé ngoai 1a dng khong che gid'u diéu gi. Ong phai ¢d géng khong
n6i doi - n€u lam thé’, 6ng sé ty day minh vao tdi khai man, va diéu do cé
th€ dwore st dung d€ chéng lai 6ng. Nhwng it ra dng ¢ th€ ndi v&i cac nha
d4u tw clia minh ring dng da hop tic v&i co quan quan 1y thj tredng ching
khodn, diéu s€ tran an ho trong bdi canh tin tirc ngay cang ti€u cuc trén
bao chi.

Cac nha dau tw quy phong hd, nhirng ngwoi ma Cohen da gitip nhan
tién cta ho I1én nhiéu I'4n, 1a nhém chi nghi t&1i lovi ich ¢4 nhan va dé dodn.
Nhiéu trong s& d6, bao g6m ca cic quy nién liém dai hoc va quy huu trf
quan 1y cdc tai khoan hwu tri cho cac gido vién treong cong va si quan canh
sat, hoan toan vui vé bd qua nhirng diéu dang ngo' ma cac quy phong ho
dang 1am - mién la quy ki&m ra tién cho ho. Dic biét 1a gidm ddc céc quy
hwu tri, nhitng ngwoi ¢6 nghia vu tai chinh to 1on, trong mot sd treong hop
la ba't kha thi, dap tng nhirng khach hang vé hwu cta ho, va c6 rat it cach
ki€m dwoc khoan lori nhuan ma ho ¢an. Cohen di ki€m dwoc cho cac nha
dau tw clia 6ng nhi€u tién qua nhiéu nam t&i mirc s€ phai rat Ion chuyén
thi m&i budc ho bd di. Va néu ¢6 diéu gi vu Bernie Madoff cho thay, thi d6
la ngay cd nhirng nha dau tw tinh vi nhat cling c6 th€ guc ngi trudc sy
cudn hiit cta viéc ki€m tién dé dang.

Tuy nhién, mot khi cudc diéu tra ctua chinh quyén véi SAC dat toi
ngrdng git gao nhat dinh, tinh hinh bit dau thay d6i. Cohen nhin dwoc
cédc cudc goi tir nhitng nha d4u tu lo 1&ng tim 1o gidi thich tai sao cit cdch
vai ngay tén Ong lai xua't hi€n trén bdo. Pay c6 phai 1a mot sy phan tdm?
Ong phai 1am gi d€ bd lai chuyén nay sau lwng? Cudi cling, ¢ ddi diéu

tich cyc 6ng ¢6 thé€ néi vaoi ho: 6ng dang hop tac voi SEC.



Riely tinh ddy tw trang thdi tinh tdm ctia anh vai phit sau d6, khi Cohen
day ctra bwdc vao. Ludt sw ctia 6ng, Martin Klotz, di cung, v&i Daniel
Kramer, mét thanh vién trong nhém phdap 1y mé rdng cta Cohen ti Paul va
Weiss, mot trong nhirng cong ty luat doanh nghiép hang dau trong nworc.

Héu hét cac luat sw cong t6 lam viéc véi Marty Klotz déu quy mén
Ong. La chuyén gia tw van cap cao & Willkie Farr & Gallagher, Klotz da 1a
te van phdp ly thué ngoai cia Cohen va SAC trong hon mdt thap nién.
Ong c6 théi gian 1am cong t& vién vao cudi nhitng ndm 1980 va c6 bing
ti€n si tri€t hoc Pai hoc Yale. Cach xw sw lich thiép va viéc 6ng hi€m khi
cao giong gildp dng ¢6 mot chd dwoec quy mén bén ban bi cdo. Céc cOng s
ctia 6ng & Willkie coi 6ng la ngwoi thiee gid, ngwoi c6 the trong cdy khi ho
can nhén loi khuyén vEé vé opera hay nha't d€ di & Met mua do.

Miit khic, mot s& nguwoi coi Klotz nhw consiglierel %% cia B& gia, diéu
khi€n 6ng kém tin cdy hon. Va gidong nhw nhiéu luat sw phu thudc hoan
toan vao mdt ngudn thu nhép, Klotz s¢’ lam bat ctr di€u gi c6 th€ gy ton
hai cho than chu giau c¢6 cta ong.

Cohen cwoi nira miéng va ngdi xudng ghé” canh ngwoi ghi bién ban.
Céc luat sw cia O6ng ngdi canh 6ng. S€p cua Riely, Sanjay Wadhwa,
thwong khong ng'di trong cdc budi 18y 10 khai, nhwng day 12 khoanh khic
quan trong v&i cudc diéu tra d&h mic 6ng mudn dwra ra mot tuyén b bing
cach c6 mat & do.

Mot trong nhitng thach thirc trong viéc truy td tdi hinh sy ¢d con tring
la sy bat twong xrng vé ngudn lyc gitra hai phia, va di€u nay bdc 16 rd
trén ban hop. Bén phia Cohen 12 hai chuyén gia t6¢c bac, mdi ngwdi ¢ ba
muoi ndm trong nghé ciing nhw gitt nhitng chirc thwr ky tiéng tim va bing

cip cta nhitng trrong Ivy League. Ho nhiéu kinh nghiém hon, bd't nhin



hon, va quan trong nha't, dang ki€m nhi€u trén hon, lam viéc cho mot than
chi v&i ngu6n ngan quy hdu nhw khéng gidi han. Phia bén kia, Charles
Riely va Amelia Cottrell con tré, thong minh, l[am viéc cham chi, ciing la
san pham cua cac treong dai hoc t6t. Nhung ho ¢ thé da 1a nhan vién &
cac hang luat Klotz va Kramer n&€u khong lam viéc cho Gy ban Chirng
khoan va San Giao dich My.

Riely quyét khong d€ bj bit nat. Anh s& coi Cohen nhw moi nhan ching
khac.

Trude ca khi anh bit d4u, Cohen hdi may gio ho s& xong. “T6i phai t&i
tran dd'u cta Knicks t31 nay,” 6ng tuyén bd". Ong khong mudn t&i mudn.

R'6i 6ng gio’ tay phai 1én.

“Ong c6 thé s& néi sy that, toan bo sw that, va khong gi ngodi sy that
khong?” Riely héi.

“Tdi the,” Cohen néi. Ong ngdi tré lai vio gh&, d6i mét den clia éng
ddo qua dao lai gitra Klotz va céac luat sw cua SEC.

“Ong Cohen,” Riely néi. “Ong c6 hi€u ring ong di tuyén thé roi
khong?

“T6i hi€u,” 6ng tra 1oi.

Riely bit dau dit cau hoi, khéi dong bang SAC va vai trd ctia Cohen &
d6. Cohen x4c nhan rang 6ng 1a chi SAC va rang 6ng ciing quan 1y mot
danh muc chitng khodn & d6. Ong d tra 1o cic ciu hdi vé viée SAC c6
bao nhiéu céng ty va ho dwoc trd lwong ra sao. Ong giai thich ring cic
giam d6c danh muc vé co’ ban phdi duy tri mot ti 1€ phan tram lgii nhuan
v&i giao dich trong danh muyc ciia ho. Ong xdc dinh Tom Conheeney, Peter
Nussbaum, Sol Kumin, Steve Kessler va vai ngwoi khac 1a d6i ngd quan ly

cua ong.



R6i, ngay khi cudc tham van chuy€n sang cic cau hoi vé Martoma,
Cohen khong th€ nhé dwore bat et chi tiét nao. Ong néi 6ng khong c6 vai
tro gi trong viéc tuyén md Martoma va khong hé nho anh ta vao lam viéc
cho SAC tw khi nao.

“T61 mudn noi veé Elan va Wyeth va bapineuzumab,” Riely noi.

“Chiting ta goi n6 la ‘bap’ dworec khong?” Cohen hdi.

“Chéc chin r'6i,” Riely néi.

Trong ba gior dong h'6 ti€p d6 ho ndi di néi lai vé bap, Wayne Holman,
Martoma, tai sao Cohen dau tr vao Elan va Wyeth vao ndm 2008, thwong
vi d6 lon ¢ nao, va dng nghe theo loi khuyén ctia ai. Cohen thira nhan cac
giao dich chi y&u dya trén nghién ctru cia Martoma. Nhwng khi néi t&i cac
chi tiét cu th€, tay giao dich vi dai nha't thé hé chtia 6ng, ngwoi ¢6 the theo
doi bi€n dong gia ca chia 80 chirng khodn khac nhau cling lic, néi dng
khong nhé ndi. Ong tra 1671 “t6i khéng nhé” sdu meoi 15m Tan.

Riely biét moi viéc s& dién ra nhw th& nay, nhung anh vin thiy that
vong. Cohen ti€p tuc hanh x& nhw th€ 6ng khong hi€u cac cau hoi, va Riely
kha chic 1a “sy boi rdi” d6 1a vor vit. Cohen xac nhin, mot Tan nira, rﬁng
ong da thwc hién vu dau tw vao Elan dya trén 101 khuyén ctia Martoma,
nhwng 6ng khong th€ hay s€ khong néi nhirng 1oi khuyén d6 l1a gi, va tai
sao nd khi€n 6ng du tw tin bd qua nhitng chuyén gia khac & SAC ba't dong
y ki€n v&i Martoma.

Khong luat sw ctia SEC nio tai ban tin ring Cohen don gian 12 nghe 16
Martoma trong vu Elan, khong th€ don gidn nhw vy véi mdt thwong vi
16n va mao hi€ém nhw the. Ong hin phai c6 mdt 1y do tdt d€ bd qua cac
chuyén vién phan tich y t& khéc 1au nim hon ctia dng. Nhung khi Riely bét

d4u chi ra di€m d6, Cohen tré nén git gdng. Mot loat cau hdi dworc dwa ra



veé cac chuyén vién phan tich mang y t€ khac cia Cohen, David Munno va
Ben Slate, nhitng nguoi da nai ni 6ng khéng dau tw manh tay vao Elan va
Wyeth. Cohen tuyén bd” khong nhé gi vé sy bat dong do.

Vao khoang 1 gio’ chiéu, ho nghi an trua.

Céc luat s cua SEC rut vao van phong cia Wadhwa dn banh mi kep va
chia sé an twong cta ho. Ta't cd ho déu nha't tri Cohen tim cach né tranh.
Ong ta hin da n6i doi. Y twdng ring dng khong thé nhé bt e diéu gi that
16" bich.

“Chiing ta phai ti€p tuc don Ong ta,” Wadhwa ndi, nhung 6ng c6 thé
cam thay ho s€ khong cé dwgrc di€u ma ho can. Sy tha't vong da ré rang.

Cudc 18y loi khai ti€p tuc mot gior sau. Sau modt vong nira ndi veé
Munno va Slate, Riely hdi vé ngay tdi quan trong, Chu nhat, ngay 20 thing
Bdy nam 2008. Ngay ma Martoma va Cohen da trao doi qua dién thoai
trirde khi Cohen ra 1énh ban toan bo ¢6 phi€u Elan va Wyeth ctia 6ng. Day
la cudc néi chuyén ma moi ngwoi & phia bén ban cia SEC déu néng long
mudn bi€t. Martoma da néi gi véi Cohen tredc khi 6ng quyé€t dinh ban
thwong vi cua SAC?

Cohen bét dau td ra mét mdi. Klotz yéu cAu mdt nhin vién mang cho
ong mot cd’c ca phé.

R6i Riely dat mot ban thw dién t&¢ Martoma da gwi vao sang Cha nhat
trén ban, thw viét: “Cé lic nao thich hop d€ trao d6i v&i 6ng budi sang nay
khong? Chuyén nay quan trong.”

“Ong c¢6 nhé nhan thw nay tir Martoma khéng?” Riely hoi.

Mot s im ldng kéo dai. “T6i nghi 1a ¢6,” Cohen ddp, xoay nguwoi trén

ch¥’.



“Ong c6 n6i chuyén véi anh ta khéng?”

“C6, sang hdm do anh ta da goi cho t6i,” Cohen néi. “T6i nho anh ta
néi anh ta tha’y lo l1ing v&i theong vi Elan.”

M6t luat s caa SEC hdi tai sao.

“Tdi hin di hodi anh ta sao lai th&’, hay - vi anh ta néi lai v&i t6i, ‘toi chi
tha’y lo ldng v&i thwong vi Elan,”” Cohen néi.

“Anh ta c6 dwa ra ly do nao khong?” Riely hai.

“Chéc phai c6,” Cohen dép. “Chi la tdi khdng nhd.”

Ho néi di néi lai, v Cohen khing khing ring 6ng khdng nhé gi vé ly
do mot trong céc giao dich vién cta 6ng bdng nhién thuyét phuc dng dao
nguoc mot khoan dau tw 1 ti d6 la ma 6ng da bao vé mdt cach Ii lom, d6i
mat voi s phan doi dang k€ tw trong ndi bo. Mot trong nhirng cAp trén cla
Riely, Amelia Cottrell, theo d6i cudc trao doi, ngay cang thd'y ngo vuc.

“Khi Martoma néi anh ta cdm thay lo ling, 6ng khong nhé 1a da hoi
anh 4y ‘tai sao’ hd?” ¢6 cit ngang.

Cohen néi 6ng tin ring dng c6 hdi.

“Va ong khdng nhd ba't ¢ clu trd 1ol nao ma anh ta da dwa ra cho
ong?”

“Chi 1a téi khéng nhe,” Cohen noi.

Riely c& ging tw nhic minh ring ho da lwong trede chuyén nay. Steven
Cohen khong bao gior bwde vao phong tham van clia SEC va thira nhin
Oong da nhin thong tin ndi gidn to Mat Martoma. No6i viéc dwa 6ng vao
dwoc cin phong nay da 13 mot chién thang roi. Ho da c¢d ging. Dau vay, ho
van chwra c6 dwore gi tir Ong ta hét.

Budi 187y 1 khai két thdc ldc 6 gior t67 ma chang gidi quyét dwoc gi.



Cohen toi san xem tran da'u ctia Knicks vira ding gio.



Chuong 13
NGHIEP CHUONG

Chié’n thing quy bdu trong nghé luat sw bao chira 1a dat dwoc diéu goi 1a
thda thuan khong truy t6. N6 dam bao than chu cia ban khong bj truy t&
trong tdi hay tham chi la tdi vat, doi 18y viéc théoa man mdt sd nghia vu
nha't dinh, ¢6 th€ bao gdm viéc ra lam chirng cho chinh quyén. P6 gan nhw
la thoa thuén t6t nhat ma mot bi cdo cé the ¢, va van phong cia Preet
Bharara khong ban phét théa thuan d6 mét cach hao phong. Marc Mukasey
dinh ki€m mot thda thuin nhw thé cho Sidney Gilman. Ong tu tin 12 dng c6
the’ khi€n diéu d6 xdy ra vi Gilman qud quan trong trong vu chdng lai
Martoma.

V&i muc tiéu d6 trong dau, Mukasey goi cho SEC béo tin mdi. Gilman
c6 diéu quan trong mudn néi. Bay gio’ 1a thang Tam nam 2012, va dng dé
xud't ngay gap la 6 gio chiéu thir Sau. Riely va cdc dong nghiép cda anh
cwdi 16m. Ho ngd ring ddy 12 mot chién thuat ciu gio nita, va Mukasey
twdng ho sé€ khong mudn gip vao chiéu thir Sdu, ngay tredc mot cudi tuan
mua he.

“Nghe hay 14m’” Riely néi v&i ong ta.

Khi Gilman budc vao, cac luat su ctia SEC ngay 14p tirc thd’y ro thai do
ctia 6ng da thay d6i. Ong ng'di xudng ban hop va thong bdo dng t&i ddy de
ra mot tuyén bd". R6i 6ng thira nhin 6ng da trao cho Martoma thong tin ndi

gidn vé bapi. Khong chi th&, dng con 1am diéu d6 nhiéu Mn. Ong biét ong



da lam mdt vi€c sai trdi nghiém trong.

C4c diéu tra vién cua SEC va cac cong t& vién trong phong c6 mdt cau
hdi birc thi€t. Bai thuyét trinh PowerPoint ma Gilman da nhan dwoc tw
Elan hai tuan trede cude gip ICAD. Pay 13 diéu mau chst. P 1a bang
chitng vitng chic, mot tai liéu, véi ta't cd thong tin mat ma Martoma da st
dung d¢€ thye hién céc giao dich ciia anh ta. Trinh ra cdc bing chirng dién ti
chirng minh dwgc viéc Martoma ki€m dwgc thong tin nhw thé nao s€ cuc
ky quan trong tried'c b'oi tham doan. Arlo Devlin-Brown, mot cdng t6” vién,
hoi Gilman: Ong c¢6 gii bai thuyét trinh cho Martoma khong? N&u ¢, thi
bang cich nio?

“C6,” Gilman néi, 6ng chic chin 13 dng da gri. Van dé 1a 6ng khong
nhé chinh xdc cudc néi chuyén d6. Ong nhé mang mang c6 néi vé céc
trang trinh chi€u v&i Martoma qua dién thoai.

Devlin-Brown tém tit lai cau hdi, hy vong Gilman s& nhé ra mot s& chi
tiét. Cudi ciing, Gilman néi ong nghi rang 6ng nhé giti né bing thw dién ti
cho Martoma sau khi anh ta hoi.

V&i diéu d6, chinh quyén cudi cuing da c6 yéu t6 can thiét d€ cho't lai
vu chdng Martoma. Ho vin chwa c¢6 thwe dién t& cho thd'y Gilman da gui
bai PowerPoint cho Martoma, Nhwng né phai ton tai & mot may cha dau
do. Riely da nghi vEé vi€éc anh s€ an theo n6 thé nao.

Tredc mot bang ching khong th€ tranh cdi nhw vy, con duwong thodt
duy nhat ctia Martoma sé& 1a khai ra Cohen. FBI bit d4u 1én k& hoach bét

gitr anh ta.

[eXe]e)



Ba thang sau d6 cac dic vu FBI ddu xe bén ngoai nha Martoma & Boca
Raton. L'an nay, ho khong t&i didy d€ néi chuyén. Pac vu Matt Callahan di
V€ phia ctra va gd manh.

Martoma c6 vé sdc khi ra mé cira.

“Anh nghi 1a khéng bao gior gép lai téi nira ha?” Callahan hoi.

“Thanh that ma noéi, dung the”,” Martoma noi.

Callahan da 1&€n k& hoach. N&u Martoma cho thdy anh ta c6 the cdng
tac, thi vi€c truy t& anh ta s€ dwoe tam hoan lai. Nhuwng khi Callahan héi vé
viéc cong tac, Martoma lic dau tir chdi. Callahan liic bA’y gior m&i cong tay
Martoma.

Cha me Rosemary t&i choi nha nhan tuan 18 1€ Ta on. Ho ching kién
trong gian d khi Martoma bi giai di va gi vao phia sau mot chi€c xe nam
chd mau t61. Ba dra con cia anh nhin theo, kinh hoang va bo1i rd1i.

T&i trra, vu bét gitr Martoma da xudt hién trén gan nhr moi hang tin
1on. Sang hém sau, bao The New York Times ding mdt cau chuyén trén
trang bia: “Trong ntra thip nién qua, khi nha chirc trach lién bang truy t&
hang chuc vu giao dich ndi gian cta cac tay giao dich quy phong hd, ho da
nd lyc bén chi mé mot vu chdng lai mot trong nhitng tay choi dnh hwdng
nhi't cda Pho Wall,” bai bdo viét. “Ti phd luén chon ding chirng khodn:
Steven A. Cohen.”

Hét ngwoi nay toi nguoi khac, cac dong nghiép cii cia Martoma doc
tin v bt dau gin cdc manh ghép lai v&i nhau: nhitng throng vi 16n, i ro
cao voi Elan va Wyeth; nhirng tranh céi va tranh né quanh chiing, viéc
Cohen da nghe theo Martoma mot céch ky la, gdn nhw nghe mdi anh ta;
binh ludn tr mdt d6ng nghiép vEé viéc Martoma cé “lgii thé” den” ra sao.

Cuyu giao dich vién ctia Martoma & SAC, Tim Jandovitz, da roi Phd” Wall



va dang s6ng ¢ Chicago, noi anh nay khéi sy mot tiém banh mi cao cap
dya trén y twdng loai banh mi qué” diac biét ma anh da phat trién. Anh hy
vong né s& tré thanh Chipotle! 1% ti¢p theo.

Jandovitz giat minh khi thdy nhitng dong tit vé viéc Martoma bi bét
gitr. Luc anh doc hét cac ban tin li€t ké chi ti€t cdo budc Martoma da tra
titén cho mot nha nghién ctru thudc d€’ doi 18’y thong tin ndi gian, ta't ca sy
ky la va bi mat xung quanh cac giao dich Elan va Wyeth h'6i nam 2008 gio
tré nén hop ly.

Anh g0 thw dién t&¢ cho mot nguoi ban: “Nghiép chwdng ché chét.”

[ee]e]

Gior day khi Gilman bit dau cong tic hiéu qua, chinh quyén cdm thdy tw
tin vé vu chong lai Martoma.

Céc cong t& vién da c6 mot dong thai khac thwong trong viéc mé h'd
so’ truy t6". Thay vi truy t&” Martoma qua mot 1énh truy t6 - tiec truy t6” hinh
st chinh thirc dworc dwa ra sau khi mdt dai boi tham doan lién bang da
nghe cdc bang ching chdng lai bi cdo - vin phong clia Bharara truy t&
Martoma chi v&i mot don khi€u kién. Mot don khi€u kién 1a budc dau tién
trong thd tuc truy t&. Mot van ban truy t6 d6ng nghia v&i viéc mét dai boi
tham doan da tha’y 1y do kha di d€ Van phong Cong t6" My truy t& bi can.
Céc cong t& vién c6 the di thing t&i vin ban truy t&, nhung ho hy vong tri
hodn bwdc nay s€ la mot chi€n thuit tao dp lwc hiéu qua. Préu dé gidng
nhw dwa ra canh bdo véi Martoma vé nhirng gi sip t&i: Anh thiee sy mudn
thé’nay hd? Con cdch khdc day.

Dau vay, ho khong truc tiép yéu ciu anh ta hop tdc chong lai Cohen.

Ho khdng mudn té ra minh dang tuyét vong.



“Né&u Martoma khong lam chuyén nay mot minh, chung t61 mudn nghe
anh ta noi thém,” Arlo Devlin-Brown néi v&i Charles Stillman, lut sw cta
Martoma. “Anh ta khong nha't thiét phai nghi ring can c6 gi d6 cu the trim
phén tram...”

Preet Bharara cdng bd viéc bit gitt Martoma & mot trong nhirng cudc
hop bdo 16n nhat tir trede t&i gior. Ong 1a bac thiy tao sw kién mot cich tw
nhién, t& chirc nhitng sw kién mang mau sic &n mirng chién thing nhung
ra't nghiém tic nay & fang trét s& 1 St. Andrew’s Plaza. D€ chuan bi, 6ng
thwong bat diéu hoa nhiét d trong van phong ctia 6ng 1én mirc lanh nhw
Béc Cuc va bat nhac Bruce Springsteen 16n hét co.

Vao lic Bharara xem lai cac cdo budc, dieng trén buc véi do vest den va
ca vat dd, ong gitr mot vé ngoai am dam doi khi bi€n thanh mdt nu cuwoi ty
man nhw da biét ta't ca. “Nhirng Iénh truy t&” dwoc cong bd hom nay... md
ta viéc gian 14n dang d&n... VA dang dién ra,” 6ng néi. “Cu thé, giao dich
ndi gidn trede hét & thwong vi dai han, réi thwong vi ngén han, & mot quy
mo ma, thwe viy, chwa ting cé tién 18 trong lich si.” Ong md ta cdc giao
dich Elan va Wyeth ctia Martoma la vu giao dich ndi gian lgii nhudn 1on
nha't trong lich stt, “c6 1& da din t¢i vu tring s& bat hop phap cho quy
phong ho nay khoan tién twong dwong mot phan tw ti d6 la.” Ong dung lai.
“Xin nhic lai 12 ‘ti’ nhé.”

Moét s6& nguwoi khac cling dwa ra nhian xét trong cudc hop bdo. Tuy
nhién, thit la lung 12 khong ai nhic t&i SAC, chi goi né 1a “quy phong hd
nay” hay “cong ty phong hd nay” noi Martoma tirng lam viéc. Steve Cohen
& phia sau, moi nguwdi déu biét rd, nhung khong ai nhéc tdi.

Bharara d€ danh viéc cong khai sw lién can ctia Cohen trong vu nay cho

hang chuc phéng vién trong phong, nhirng ngwoi chay tia vé tda soan va



lam ding nhw thé". Tin tirc vE€ viéc truy t& Martoma, viéc anh ta tirng lam
viéc & SAC va mdi lién hé v&i cd nhan Cohen, da dwoc dua tin rong khip.
Chi vai thang tredc d6, Bharara xud't hién trén trang bia tap chi Time,
mot anh chan dung chyp cidn canh khuén mat 6ng, dinh kém dong chi:
“Nguoi dan 6ng nay dang tran d4p Phd” Wall”. Gior diéu d6 dang tré thanh

su that.

[eXe]e)

Mua dong nam 2013 cyc ky lanh 1€o, bao phi Manhattan trong 1op bang
dai daalng t¢i tdn dau xuln. Vao buoi sang ngay 8 thang Ba, khi dang vo6i va
di 1am, Sanjay Wadhwa treot chan va ddp ddu vao via he. Ong da giri con
trai vao nha tré va di mudn, nhw moi khi. Khong chdy mau, nhwng 6ng rén
ri khi dieng 1én va loang choang vao van phong, noi ¢ ngwoi mang cho
ong mdt tui da. Ong c¢6 mot cudc goi quan trong trong lich v&i ludt sw cua
Cohen ngay hom d6. Ho sép stra két lai mot trong nhitng vu dan x&p bang
tién 1'n nha't trong lich sit SEC.

“Anh c6 chdc anh vin mudn 1am chuyén nay khong?” d6ng nghiép cia
ong hoi.

“T6i o6n ma,” Wadhwa néi. “Hay lam cho xong di.”

Marty Klotz da lién lac v&i Wadhwa vai tuén trede d6 va néi Cohen
mudn “dan x€p” cac vu viéc lién quan dé€n nhirng giao dich cua Mathew
Martoma va Michael Steinberg. Ong mudn khép lai vu viéc, khong phii lo
lang vé bat cit vu truy t& ndao chdng lai 6ng trong twong lai nira. Ttr gé¢
nhin ctia Cohen, that hop 1y khi dan xép vu viéc tred'c khi moi chuyén tré
nén t€ hon - né€u Martoma lat mat chflng han. Du khong c¢6 dau hi€u nao

diéu doé sé€ xay ra.



Thoéa thuan ma Klotz da thu x€p s€ chi dan x&p cac cdo budc cua SEC
voi cong ty SAC, gidi quyét cac trach nhiém doanh nghiép véi nhirng giao
dich bat hop phdp. Ban than Cohen, va cdc cd nhan khdc, van c6 th€ bj truy
t6. Do vay, Cohen mudn ti€n xa thém.

Wadhwa ¢Am dién thoai 1én trong khi van gitr tdi d4 chwom & dAu.
SEC dé xuat khoan phat 601,7 tri¢u do la cho cic vu giao dich Elan va
Wyeth va 13,9 tri€u d6 la nra cho vu Dell. Cac khoan phat dgwa mot phan
trén lgri nhuén ba't hop phap ma SEC cdo budc SAC kiém dwge cho mdi
vu, 275 triéu d6 la tién loi trong vu Elan va Wyeth va 6.4 triéu d6 la tién
loi trong vu Dell. Tinh tong cOng, d6 s€ 1a mét trong nhirng vu dan x&€p 1on
nha't ctia SEC, 1on hon gan bén Ian so v&i nhirng gi Raj Rajaratnam tung
bi budc phai tra. La nguoi s¢ hiru duy nha't cia SAC, Cohen sé ty minh tra
cac khoan phat.

Sau khi Wadhwa vach ra cac khoan phat dé xuat, Klotz néi than chu
ctia ong s& dong y. Ong biét, véi tit ca sw nghién ctu ki lwdng vé phdp
luat, phwong an khong chiu tra tién s€ té hon nhiéu. Wadhwa gac may va
chuyén sang chuan bi céc tai liéu.

Trong hai nam, Cohen da sdng v&i sy 0n ao t nhirng ti€t 10 trén bao
chi va tin tirc cho rang 6ng 13 muc tiéu thyce sy trong vu truy quét giao dich
ndi gidn cta chinh quyén. Tin d6n tdp trung vao cau héi li€u chinh 6ng cé
th€ bi truy t6” hinh sy hay khong. Gior dng chudh bi dwgrc mién trir cic van
dé phdp 1y ctia minh bing viéc viét mot tim séc. Ong tu tin ring cudi ciing
ong da c6 th€ d€lai con 4c mong phia sau. Tuy nhién, ngay khi 6ng bit dau
1&€n k& hoach v€ viéc s€ khoi phuc lai danh ti€ng cua SAC va khi€n né tré
nén manh mé hon bao gio hét thi ddng lwc cho mot vu hoan toan moi

chd'ng lai dng bdng ¢ thém sirc ning.



Mot nhém cdc ludt sw khac cia SEC dang chay dua d€ tim ra moi thi
ho ¢c6 th€ veé thw dién t& “cé ngwoi gian ti€p xem dwoe bdo cdo” vEé thu
nhdp ctia Dell da chuyén tw Jon Horvath sang Michael Steinberg. C6 kha
ning 1a vu giao dich ¢& phiéu Dell van s din tdi viéc truy t& cdc cd nhan
d3 mua bdn c& phig¢u nay. Dya trén bang ching dang thu thap, cdc luat su
ctia SEC ngay cang cam thay chic chén rang ho s& c6 the truy t§” Steinberg
t0i giao dich noi gidn. D6 12 mot dién tién 1dn, mdt co hoi nira d& thAim
nhép vao 1&op nhirtng ngwoi than cian nha't vai Cohen.

Anthony Chiasson va Todd Newman, hai giao dich vién twr cac quy
phong ho FBI bd' rap, bi truy t6" toi giao dich ndi gidn h'di thaing Mwoi hai.
Jon Horvath da 1at mét va dang gitp chinh quyén tri€n khai mot vu chéng
lai Steinberg. Steinberg chwa bj truy t&", nhung van dé chi con la thoi gian.

Céc luét su caa SEC trong vu Dell xem dwgc te h'6 sor giao dich rﬁng
Cohen da mua bdn cidc ¢G phi€u Dell cung thoi di€m véi Sternberg vao
thang Tam nam 2008, ngay tredc khi cong bd két qua kinh doanh. C6 vé
nhw cac giao dich cua Steinberg c¢6 ddng co t nhirng gi Horvath da noéi
véoi 6ng, ma SEC tin 1a dya trén thong tin ndi gidan. Cau hodi 1a tai sao
Cohen lai giao dich co phi€u Dell ctia 6ng?

Vao ngay thir Tw, 13 thang Ba nam 2013, hai ngay trwedc vu dan xép
Elan 600 tri€u d6 la chuan bj dwgc Cohen va SEC ky, Wadhwa ng6i & ban,
nghién ngdm nhitng gi sip xay ra. Ong thirc 1am viée t&i 1 gid sdng va da
kiét sitc. Ho sip 1am nén lich st v&i thda thuin cing SAC, va 6ng trdng
doi thda thuan s€ gdy ra't nhi€u sy chd y. Va lan nay, Vian phong Cong t&
M§ khong lién quan gi hét. Khong ai khéc c6 the ddnh cip vinh quang clia
ho. Thé roéi dién thoai cua dng reo.

b6 1a Marty Klotz. “Chao Sanjay,” Klotz n6i. “Chung to1 da ti€p tuc



dao x&i cdc tai li€u gan diy nhdt anh yéu cau, va ching t6i phat hién ra
mot diéu ching t6i mudn cho anh bi€t cang sd'm cang tdt...” Klotz dang
ndi t&i nhieng trat yéu cdu mdi nhat caa SEC. Giong 6ng nhd dan. Mot
khodng ling dai, dau dén dién ra. “Chiing t6i thay rang thuw dién tir lién
quan t&i vu Dell thyce ra da t¢i chd cua Steve.”

Wadhwa gio tinh tdo hon nhiéu. Ho da vat 16n v&i Klotz nhiéu tuan 18
veé viéc ¢6 quyeén ti€p can cac thw dién tir cti cia SAC. SEC da yéu cau cu
the’ vé thwr dién t “cé nguoi gidn ti€p xem dwoe bdo cdo” ngay 26 thang
T4m nim 2008, c& ging x4c dinh chinh x4c ai 14 nguwdi trong cong ty da
nhan dwoc the d6. Dya trén cac h'd so’ giao dich cia SAC, rd't nhiéu giao
dich vién da mua vao ban ra cO phi€u cua Dell ngay khoang thoi gian
Horvath gt di tin nhin canh bdo Sternberg va nhitng ngwdi khic ring bao
cdo k&t qua kinh doanh cta Dell s€ gdy tha't vong.

SAC da dwa ra nhitng c& khac nhau veé 1y do tai sao ho khong thé tim
thay nhtrng thw di€n t& nay. Theo chinh sach cia cong ty, quy khong gitr
lai ban sao nhitng tin nhin qua thw dién t trong cdc mdy chil cho d&n thoi
gian sau thang Chin ndm 2008. Cac luat su cia SEC da luon thay that la 1a
mot cong ty & quy mo ctiia SAC, giao dich v&i khoi lwong 1on nhw the mdi
ngay, lai khong sao lwu h'6 so' d€ @€ phong. Klotz lién tuc tim thad’y nhirng &
cteng dy phong véi cde the dién t khdc nhau trong d6. Moi Tan ho lai dwa
ra mot 1y do khac nhau giai thich tai sao moi viéc kéo dai nhw th&". Nhirng
thoi han chét dang t&i gan voi phia chinh quyén, budc ho phai truy t6 cac
vu giao dich dién ra tir nim 2008. Ho dang can d4n thoi gian va Klotz biét
di€u do.

DAu sao, Klotz bit dau dwa ra giai thich vé viéc tai sao thw dién ti lién

quan t&i Dell @&n chd Cohen lai khong quan trong. Ci¢ nhw the 6ng ta doc



dwoec tam tri cia Wadhwa.

“To61 nght c6 nhiéu ly do tai sao Steve khong bi€t chuyén nay,” Klotz
néi. “Khi do6 1a vao gitra mua he, 6ng &y dang & Hamptons...”

Wadhwa cam th&y nhw th€ minh mudn hét 1én. Ong nghi SAC hin phai
nghi ho 1a 1&i ngu m&i vor vit nhw thé, ti€t 16 mot thong tin t67 quan trong
nhw vdy hai ngay trede khi ky mot thda thuén dan x€p 1on. That dén phat
dién. Ong néi vé&i Klotz ring dng can trao d6i van dé nay véi cac dong su

va gac may.

[ee]e)

CAu hdi bang cich ndo, va khi ndo, viée tiét 16 thong tin cwc ky quan trong
d6 doi hai phai tinh t&". Néu Cohen khdng bao gior dé cip t&i chuyén do, va
ong cwr ti€p tuc va ky thoa thuin dan x&p 616 triéu d6 la voi SEC, ¢6 kha
nang cao la cac nhan vién & SEC s€ ty tim ra thw dién t& d6 sau nay, trong
trrong hop d6 ho ¢é quyén ndi gidn va c6 kha ning sé khdng bao gio tin
ong nira. Viéc d6 ¢ the dan t&i nhitng van @€ 1om hon trong twong lai. Sau
qua nhiéu nd lyc d€ chuan bj cho thda thuin dan xé&p ndy, cho doi d€ tiét
16 thong tin d6 ngay tredre khi thda thuin ky 1a mdt buwde di bac thay, theo
nghia nao d6. Klotz s€ gianh dwoc mirc dd kha tin nao dé vi da thong béo
voi ho, dong thoi khién ho ¢ qua it thoi gian d€ phan ¢ng t&i mirc bude
phai chon viéc ky thda thudn dan x&p cho xong. Muc ti€u cta Klotz, ludén
ludn nhw thé’, 1a dat két qua td't nha't c6 th€ cho Cohen.

T&1 hom doé, cac luat sw ctia SEC da tranh luan li€u ho c6 nén ti€p tuc
voi thoa thuan dan x&€p trong bdi canh thong tin moi hay khong. Dwong
nhw Klotz dang c& thoat khoi chuyén gi dé.

Ta't nhién ciling c6 kha nang SAC thwc sy chi tim thdy mdt thw dién ti



gtri cho Cohen c6 th€ chira thong tin ndi gian vé Dell trong m6t may chi
dy phong ma khong ai xem didng vao ngay trwdc khi cong ty chuan bj ky
mot trong nhirng thda thuin dan x&p Itra ddo chirng khoan 1on nhat lich st
Pho Wall. D6 sé 1a mot sy tring hop khé tin, nhwng van ¢6 thé.

Trong bat c treong hop nao, thoa thuan dan x€p s€ khdng khép lai
kha nang truy t& cac cd nhan & SAC, diéu ma SEC da rat cvong quyét
trong sudt cudc thwong lwong. Toan bd thoa thuan dan x&€p s€ gidi quyét
trach nhiém doanh nghiép ctia SAC ddi voi cac giao dich co phiéu Elan,
Wyeth va Dell. Thda thuan khong néu tén nhirng nguoi cu the lién quan,
ma chi néu tén cac cong ty. D6 1a mot sw loai tree ky la, do Cohen s& hiru
toan bd cong ty va quyét dinh moi chuyén quan trong. Nhwng trong chirng
muc SEC quan tdm, ddy chi la budc dau tién. Ho quyét dinh ti€p tuc va
chdt lai thdéa thuan dan x&p.

Mot ludt sw chap phap ctia SEC, mdt thanh vién then chdt cia nhom
Dell tén 1a Matthew Watkins, da danh gan nhw cd ngay thir Nam xem hét
cd muoi ban sao cua thda thuén, ty tay lam cdc chinh stra cudi ciing. Sang
hom sau, ngay 15 thang Ba nam 2013, SEC ra thong cdo bdo chi: “Pon vi
CR Noi bd dong y trd hon 600 triéu do la trong vu dan x&p Ion nhat tw
tredre toi gior vori mot vu giao dich ndi gian”, thdng cdo viét.

Wadhwa va céac cOng sy ctia 6ng danh ca ngay hom do6 tra 1o thw dién
te va cudc goi chic mwng tor ddng nghiép va ban be lam trong nganh quy
phong hd, cam on ho vi cudi cung ciing trieng phat mdt cong ty ma nhiéu
ngwoi trong nganh nay tw 1au da nghi ngo’ vi pham phéap luit. Nhung moi
ngudi trong vu nay biét ring gio vAn chwa phai ldc ding lai. Nay ho c6
mot thw dién t k€t ndi trwe ti€p Cohen v&i thong tin ndi gian. Ho da phat

Ong ta mot khoan 1on, nhueng muc tiéu 1a xem liéu ho c6 the truy t& chinh



Cohen va loai 6ng ta vinh vién khdi nganh nay hay khong. Ban dau ho 1én
k& hoach btra tria an mwng ngay sau tuyén bd'. Thay vi thé’, nhom cia SEC
di thang mdy xudng chd cta P. J. Clarke & ting trét tda nha viin phong cia
ho, udng may coc bia, roi chay ngay 1€n ban lam viéc. Con nhi€u viéc

phai lam.

[ee]e]

T&1 hom d6, vao ldc 7 gior 33, thwe dién t “c6 nguoi gidn ti€p xem dwoc
bdo cdo” da dwoe gri cho Cohen toi Pon vi X 1y Trung tdm ctia SEC &
Washington. Diéu dau tién ma cac luat sw SEC mu6n biét la liéu thoi gian
nhan thw dién t& cia Cohen c6 khép vai thoi gian dng ta ban cac cd phi€u
Dell hay khong. R6 rang, né€u 6ng ta ban ching tredc khi nhian dwgc thw
dién t, thi moi thir khéng con y nghia.

Theo nhtrng dir liéu an kém theo thw dién t&, chuyén vién phan tich Jon
Horvath cua SAC da gi n6 vao lic 1 gio' 9 phit chiéu ngay 26 thang Tam
nam 2008, cho Michael Steinberg va Gabriel Plotkin. Mt luat sw cua SEC,
Justin Smith, cling d€ y thd'y mot cai tén mdi trong chudi the dién ti:
Anthony Vaccarino. C6 vé nhu Plotkin da chuyén ti€p thw dién t& d6 cho
Vaccarino lic 1 gior 13 phit chiéu, bon phit sau khi Horvath g@i thu.
Smith héo hitc nhén tin cho cdc d6ng nghiép, bdo v&i ho vé dir kién mdi.

SEC chwa bi€t Anthony Vaccarino. Ho da bi€t dén Plotkin - mdt giam
d6'c danh muc ngoi sao, ngwoi ma Cohen trong cdy trong viéc néu ra cac y
twdng giao dich, dac biét 1a cd phi€u nhirng c6ng ty hang tiéu dung 1on.
Vaccarino dwge x4c dinh trong mot danh sach nhan vién ctia SAC la “giao
dich vién nghién ctru”. Anh nay lam viéc tryc ti€p dwdi quyén Cohen. Vao

ldc 1 gior 29 phit chiéu, Vaccarino da chuyén ti€p thw dién ti vé Dell vao



cac dia chi thw dién tr ca nhan va cong viéc cia Cohen.

SEC véi va tim h'0 so cac cudc goi ctia Vaccarino. Qua nhién, c6 mot
cudc goi toi dién thoai di dong cia Cohen twr Vaccarino vao ldc 1 gior 37
phiit chiéu. Cudc goi khong téi mot phit. Hai phiit sau, Cohen da ban
200.000 ¢& phiéu cia Dell. Ong ta ti&p tuc ban trong sudt budi chidu va da
gidi quy€t hoan toan thwong vi 500.000 cO phi€u ctia 6ng vao cudi ngay.
Hai ngay sau, Dell cong bd bdo cdo doanh thu tha't vong cua ho - ding nhw
Horvath da du bao.

Vi SEC chi ¢6 céc h'6 so' thdi gian cudc goi, van chwra chic liéu Cohen
cé thure sy trd 1oi dién thoai khdng khi Vaccarino goi vao lic 1 gior 37 phuit
chiéu. Gia thiét 1a Vaccarino da néi voi Cohen vé thw dién ti lién quan toi
Dell @€ chéc chin ring dng ta doc né. Nhung h'6 sor d6 chi cho thd'y mot
cudc goi da dién ra, tuy vay 48 gidy khong nhiéu nhin gi. Cohen c6 th€ dé
dang néi la 6ng da khong nha’c mdy. Sau vai ngay nai ni nha mang AT&T,
SEC nhan dwgc mot thw xac nhan chinh sach ctia cong ty chi tinh tién
nhtrng cudc goi dwore tra 1oi. Cong ty gii cho ho mot bang tinh Excel cho
thay ta't ca cdc cudc goi dwge nhic t&i, chinh xdc dén tirng phan trim gidy.

SEC van con nhiéu ciu hoéi. Liéu c6 kha ning mot ai khdc da ra 1énh
ban céc cO phi€u cua Dell? Liéu Cohen c¢6 thé nao ra 1énh ban trede 1 gior
29 phit chiéu? Liéu c6 tri hoan gitra viéc dat 1€nh va thyc thi 1€nh? SEC
dat gia thuy€t mét kich ban kha di: Horvath tim thay thong tin quan trong
vé nhirng bdo cdo thu nhdp cda Dell tir Jesse Tortora. Horvath sau d6 gui
thw dién tr cac tin tirc nay cho Steinberg va Plotkin. Plotkin sau d6 néi v&i
Vaccarino, roi t&i lwot anh nay bao véi Cohen. R6i Cohen ban tit cd cO
phi€u ctia 6ng triedre khi tin xau dwoe cong khai. Bat e 10 gidi thich nao

khéac sé can nhirng giad dinh rdi ram hon nhi€u. Lai 1a nguyén 1y dao cao



ctia Occam.

Moi thtr ho bi€t vé Cohen cho thdy Ong ta rd't cudng cic chirng khoan
ctia minh. Ong d3 xdy dung SAC thanh mot t& chirc thu thp thong tin tinh
vi nhit va hiing manh nha't trong nganh tai chinh. Ong c6 trf nhé khd tin va
khat khao khong gi¢i han thong tin mét ¢ the gilip cho cac giao dich cla
minh. Ong rit ghét khi c4c gidm d&c danh muc mua ban ma khéng bdo cho
Ong trede. Thuc t&, 6ng noi ti€ng trong viéc ha nhuc ngwoi khac ngay tai
san giao dich n&u ho 1am th&. Ho 1y luan riang chic chin dng dwoc cap nhat
tat cd moi viéc ma cac gidm doc danh muc cua 6ng, nhw Sternberg, da lam
voi thwong vi Dell ctia ho va 1y do ho lam nhw thé'.

DAu vdy, Klotz 14ap luin ring Cohen khong nha't thiét da nhin thdy thw
dién t& “cé ngwdi gidn tiép xem dwge bdo cdo”. Ong ta 1am moi viée ¢

th& d€ tri hoan va khién ho phan tim va lam lang phi thoi gian cta ho.

[ee]e)

Steven Cohen khong tron tranh. Ong hdo hirc boc 10 sw tw tin va cung c6
long tin cia cdc nha dau tw vE twong lai cia SAC, va 6ng ngam dwa ra mot
tuyén bd bing cich xudt hién vao nhitng thing dau nim 2013. Ong tham
dy Dién dan Kinh t& Thé gidi & Davos vao thang Mot va c¢6 Tan xua't hién
hi€m hoi & mot hdi nghi quy phong hd tai Palm Beach, m6t phan d€ cho
th&” gidi thdy rang 6ng khong nao ning truedc khoan tién cyc 1é6n ma ong
da dong y trao cho SEC.

Vao cudi thang Ba, 6ng nhan dwoc mot cudc goi tir tay mdi gidi nghé
thuat William Acquavella. Steve Wynn, chi song bac va nha swu tdp nghé
thuat 14p di, sdn sang bén bitc Le Réve cta Picasso, bdy nim da trdi qua k€&

ttr khi thda thuan ban dau ctia Cohen v&i Wynn bj hiy vi sy vung vé dit



gia cia Wynn. Trong khoang thoi gian d6, Wynn da bd ra nhirng ngudn lyc
16'n d€ phuc ché birc tranh. Liéu Cohen ¢6 con hirng thd mua n6? Cohen va
cd van nghé thuat ctua 6ng voi vang tdi phong tranh cia Acquavella ngay
sang hom sau.

B0 swu tip nghé thuat cua Cohen noi ti€ng thé gidi. Vao nam 2005,
Ong da thyc hién vai vu mua lai 1on, bao g6m mot birc tranh ctia Van Gogh
va mot ctia Gauguin! 'l dwore cho 13 6ng da mua v&i gid 110 tridu do la.
Vao nam 2006, 6ng bd ra 137,5 triéu d6 la cho mdt blkc cua de
Kooning! "%/, Nidm 2012, 6ng trd 120 triéu d6 la cho bon tic phadm diéu
khic ctia Henri Matisse, va 6ng s& hitu hang chuc kiét tac khic, bao gom

t1141, Nhitng chi phong tranh

céc tranh caa Pollock! 113!, Monet va Mane
yéu Ong vi 6ng sdn sang trd bat ctr gid ndo d& mua nhirng birc ndi nhat.
Gidng nhw cédc linh vye khic trong doi song, Cohen thwong c6 th€ mua
bat ctr thir gi 6ng mudn. Nhwng cho t&i gior, Le Réve da trdn tranh 6ng.

Sau tai nan, Wynn da giri Le Réve t&i Terrence Mahon, mét trong hai
nha phuc ché tranh & My dwoc cho 1a da stee stra chira birc tranh theo céach
khong lam gidm gid tri ciia n6. Mahon da thyc hién viéc mang twng soi vai
ctia phdng tranh trong phong tranh cta 6ng tai Park Avenue South, khau
chiing lai bang kim chidm ciru. Sau d6 dng c6 thé nhe nhang pha son 1én
trén nhitng s¢ii chi méi dwg'c mang.

“That may mén, hw hai khong qué 1én sau khi cdc soi chi dwoc mang
lai,” Mahon néi. “Son mat di trén birc tranh 1a t67 thi€u. Trén birc tranh da
khong xui't hién 16 hdng hay khoadng tro'ng 1on. Khodng khong gian ma toi
phai 14p vao bang son mdi chi bing chiéu rong ctia mot nét byt chi.”

D6 1a kiél cong viec doi hdi cip mat cia mdt nguwdi the' kim hoan va

ban tay virng vang ctia mOt bac si phau thuat tim. Mahon da hoan ta't cong



viéc dwoc giao vao ngay 11 thdng Muoi hai nam 2006, voi tong chi phi
90.493,12 d6 la. Sau d6, birc tranh bit dau khdi phuc danh ti€ng clia né va
duoc trung bay & phong tranh ctia William Acquavella tai dwong sd Bay
Muoi Chin khu Bong. R61 Acquavella goi cho Cohen.

“Trong vong ba phiit ching t6i da thoa thuén xong,” tw van nghé thuat
ctia Cohen néi. “Pay la burc tranh dd am anh Steve trong gan mdt thap
nién.”

“Khi dirng tredc nd, ban nhw bi thdi tung,” Cohen néi vé birc tranh.

Khi tin t&rc V€ vu mua tranh, gid 155 triéu d6 la, lan di, n6 ngay 1ap tirc
thu hidt sy chid y cda cdc cong t6 vién, cac dac vu FBI va céc luat sw SEC
dang c6 ging tip hop thong tin @& mé 4n véi Cohen sau may nim diéu
tra. Ludt sw bao chira ki€u gi ma lai d€ than chu ctia minh thyc hién mot
thwong vu phd trrong va & quy md nhw thé khi viéc diéu tra hinh sy van
dang dién ra? Nhw the Cohen dang théch thirc chinh quyeén.

Sau vu mua tranh cua Picasso, Richard Zabel, cdp phd cta Preet
Bharara, bit dau dua gion vé bo suwu tip nghé thuat cia Cohen tai vin
phong. “Tdi mudn mot con c4 map ngam gid'm,” dng néi, ¥ nhic tdc pham
sap dit cia nghé si Damien Hirst trj gid 8 triéu do la trong bd swu tip clia
Cohen. “T61 mudn mot con cd map trong van phong nay.”

Cohen dang hanh x& nhw th€ 6ng mudén an muwng, trong khi chinh
quyén con lau m&i xong cudc diéu tra ciia ho. Khoan tién 616 triéu do la
ong da tra cho SEC chéng 12 gi, Cohen ¢6 vé mudn néi nhe the’. Ong ¢6 thé

tim thay khoan tién d6 & ngay gh€” sau chi€c Maybach ctia minh.



 Chuong 14
CHIEC XUONG CUU SINH

Vo busi sang so'm, trede khi mit troi soi sang khip Manhattan, via he
ctia khu Upper East dwge chiéu sdng bang nhitng ddm sang chi chit phat ra
ttr sanh cdc toa nha bang d4 voi trang nhi. Ngay trwde 6 gio sdng ngay 29
thang Ba nam 2013, & géc dwong Bay Muoi Tam khu Pong va dai 16 Park,
mot nhém dac vu FBI vii trang tap hop lai gan 167 vao mdt trong nhirng toa

N

nha.

Bén trong toa nha, trong mot can hd trén tang tdm, Michael Steinberg
dang ngbi trén treong ky, tay dat trén dui. Thong thiwong, FBI mudn lam
ngwoi ta ngac nhién khi cdc dgc vu t&i bt ngwdi, nhung luit sw cla
Steinberg, Barry Berke, di biét tregc than chd ciia 6ng s& bi bit vao hdm
d6. Steinberg da d€'lai gia dinh & Florida, noi ho vira vé tham ho hang bén
vor Ong & Spring Break, roi bay vé nha & New York d€ cé mat tai day.
Berke, dirng d4u bd phéan tranh tung & Kramer Levin Naftalis & Frankel,
da c6 mit cling dng tai cin hd lic 5 gid sdng. Ho dw dinh khién cho vu bét
gitr cang it ric rdi cang t6t. Sternberg mic quan kaki va 4o len hai quan c&
hinh chit V, 6ng ciing ngAm duwa ra thong diép khi khong deo thit lwng hay
di giay budc day - nhitng cong cu c6 thé dung d€ tw sat - ma Berke da
khuyén 6ng 1a ding ndo ciing khong dworc phép khi bi dic vu lién bang bit
gitr. Sternberg m& khoa ctra tredre. R6i 6ng va Berke doi.

Vao lic 6 gio sang, cac dac vu FBI bung cira.



Steinberg dirng 1€n va chirng ki€n khi nhém dédc vu budc vao can hd va
bt dau luc sodt moi cin phong. Ho nhanh chéng xac dinh khong con ai
khdc trong nha. R'6i Steinberg bj cong tay, budc ra khoi toa nha, va bj day
vao phia sau mot chi€c Ford mau xdm. Ngoai troi van tdi. Piéu ngac nhién
duy nha't v&i Steinberg sang hom d6 1a ¢6 mot tay phong vién The Wall
Street Journal dng ngoai dwdng, ghi hinh toan bd vu bét gitt bang dién
thoai. Steinberg khong phai 12 ngwdi duy nhit dwoc bdo trirdec Vé vu bat
giu.

Céc luat sw ctia Steinberg da cd” gdng throng lrong mot vu ti thi trong
nhiéu tuan. Ho nghi 6ng s& bi bit, va da dé nghi d& 6ng dau thd, nhung
FBI khiang khang 1a Steinberg sé bi xt 1y nhw moi bi can khac. Tat nhién,
Steinberg mudn tranh canh twong ma't mat va gy dau long trede vor va
cac con. Berke da goi cho Antonia Apps, cong t& vién tredng trong vu
Dell, va néi v&i c6 rang than cha cia dng sé ding ky vao & mot khach san
ldc 5 gior sang va dgi & d6 toi 7 gior sang, khung thoi gian ma FBI thwong
tién hanh cac vu bt gilt, va rang ho c6 th& t&i va bit dong & d6. “Né&u co va
cac dong sy cda cd tim ki€m Mike Sternberg bat ky lic nao k€ tor ngay
mai, tdi s€ cho dia chi khach san va s6 phong,” Berke néi voi co.

“Cam on,” Apps n6i. “Nhung téi khong can thong tin d6 trong tuan
nay.” Co lwong ly mot chit r'oi néi: “Tuan téi hay goi toi.”

Moi chuyén ti€p tuc nhw th& trong sau tuan, va Berke goi d€ ki€m tra
liéu “ho c6 can thong tin khach san cia Mike” hay khong - tire 1a liéu 6ng
c6 bj bét trong tuan d6 khong. R6i vao cudi thidng Ba, Apps goi cho 6ng.
“Anh ta phai ¢6 mat & d6 vao thir Sdu,” cd ndi, roi gic may nhanh.
Steinberg va Berke déu dang di nghi, nhwng ho bd lai moi thi va nhanh

chéng tré vé New York.



V€ madt tai chinh thuan tdy, vu cia Steinberg chi 1a vdt vanh. Trong
nhirng hoan canh binh thwong, chinh quyén c6 1€ s€ khéng ban tim truy t&
ong. Ong bi cdo budc thyc hién cac giao dich bat hop phap tri gid chi 1,4
triéu do la - khodn tién qua nhd so v&i vu Martoma 276 triéu d6 la. Nhwng
vu bét gitt gri di mot thong diép quan trong. P6 1a Tan dau tién c6 ngudi
gan giii v&i Cohen bj cong tay 16i ra khoéi nha. Khong nhue hdu hét nhirng
ngwoi khic da bj truy t6 t&i thoi di€m do, Steinberg gidng nhw con trai clia
Cohen.

“Chiing toi da bit nguwdi clia 6ng,” Preet Bharara c6 vé nhuw dang néi
voi Cohen. “Ti€p theo s€ 1a 6ng da’y.”

Steinberg dwoc dwa bing pha vio trung tAm d&n s& 26 Federal Plaza d&
ti€n hanh thad tuc; dng dworc 18y van tay, va bi tham van b&i cac nhan vién
cong Iyc chuan bi cho viéc xét x&. Mot 1énh truy t6 dwgc mé, cdo budc
ong tdi thong ddng va ltra ddo chitng khoan. Ong ndp lai ho chiéu va dworc
tha ra v&i khodn béo 1anh 3 triéu d6 la ma 6ng c6 dwgrc nho viée dwa cin
ho ctia minh 1am th& chap. GAn nhw ngay l4p titc, nd lyc giy dp lwc budc
ong cong tac bit dau. Apps goi cho Berke ngay khi 1énh truy t§” dworc dwa
ra.

“Chuing t6i nghi Sternberg nén néi chuyén v&i ching tdi,” cd noi.
“Chung t6i rad't quan tdm t&i bat cr di€u gi anh &y mudn ndi Ve cac cap
trén ciia minh & SAC.”

V&i Berke, that ro rang 1a Apps dang néi d&€n Cohen. Moi nguoi déu
bi€t Van phong Cong t&” My tha thi€t mudn truy t6” 6ng ta. Nhwng tor géc
nhin cua Berke, cOng tic khong phdi la mot lya chon. Steinberg khiang
khang 1a 6ng vo tdi, con viéc cdng tac doi héi 6ng phai nhén tdi.

Berke xuit sic trong cédc tinh hudng nhu the¢ ndy. La ngudi dau tién



trong gia dinh hoc dai hoc - & Duke, r'6i Treong Luat Harvard - Berke 16m
1€n trong mdt khu trung lwu & Philadelphia, noi cha 6ng ma't cong ty cung
trng vai lanh nhd cda minh sau hang loat vu ki€m toan thu& ma khi dé
Berke khong thuc sy hi€u, nhung c6 vé hét sirc ba't cong. Gia dinh 6ng da
mat gan nhw tat cd, va trdi nghiém d6 khi€n 6ng dé chwng chinh quyén.
Berke ra't ty hao di'u tranh trong nhirng vu the nay.

“Anh 2y khong th€ thdéa thuin,” Berke néi v&i Apps. “Anh &y khong

lam gi sai.”

[eJe]e)

Viao ngiy xay ra vu bét gitt Steinberg, nhém 1am vu Dell ctia SEC tré lai
s0 1 St. Andrew’s Plaza d¢ gip cac dong sy ciia ho & Van phong Cong t&
My. Moi nguoi lién quan t&i vu Dell, ca cac cong t6 vién va diéu tra vién
cua SEC, déu duorc triéu tdp cho mot cuéc hop khan. George Canellos,
quyén giam déc don vi chdp phap cua SEC, chi & New York nira ngay.
Cudc hop di dwoc sip xép mot phan 1a d€ phit hop véi lich 1am viée caa
ong.

Muc dich la thao ludn xem cudc diéu tra s€ ti€n ti€p ra sao v&i nhirng
thong tin m&i ma chinh quyén c6 vé viéc Cohen da nhan dwgc thu dién ti
“c6 nguoi gidn ti€p xem duwgc bdo cdo” vEé Dell. Lwa ddo chirng khoan la
t0i danh c6 thoi han truy t6' ndm ndm. Vu giao dich Elan xay ra vao thang
Bdy nam 2008, vu giao dich Dell vao thang Tam cing ndm. Piéu dé dong
nghia ho con Tan lwot ba va bén thang d€ truy t6° Cohen - hay bat cir ké
nao khdac - toi hinh sy trong nhirng vu nay. Ho khong th€ 1ang phi thoi gian.

Canellos déng gid luat sw bao chita ¢& con tring, chi ra nhitng di€m

y&u trong vu cta ho. Ong thich 1am viéc d6, d6ng vai d61 tha. Diéu nay da



gitip Ong noi ti€ng bén ngoai SEC la mdt ngwoi chdp phap c6 nhirng lic
mién cuong theo dudi cdc vu viéc qud quyét liét, vi 6ng thong cdm hoi
nhiéu v&i cédc bi cdo. Dau vay, cdc d0ng nghiép clia ong thd’y phong cich
tranh luén ctia 6ng c6 ich. Khong c6 gi t& hon budc vao mot cudc hop dan
x&p hay mot phong xét xtt roi phdt hién ra rang doi thii clia ban c6 1 bao
chtra hi¢u qua ma ban khong phan doan dwoec. George ludn dang tin cay
trong viéc cho ho thdy cic luat sw bao chira dd1i tha cua ho s€ tip trung vao
chuyén gi.

Chi vi ¢6 nguoi gii cho Cohen mdt thw dién ti khong cé nghia 1a dng
ta thwc sy doc nd, Canellos chi ra, cht chwa néi 1a hanh dong dwa trén
thong tin d6. Va dau sao, “cé nguoi gidn ti€p xem dwge bdo cdo” cé nghia
gi? Khong sai, ¢ khd nang la ngwoi nhan dwoce thw dién té toe Horvath
hi€u chinh xac y né mudn ndi gi. Tat ca phu thuéc vao bGi canh. Nhung
khi tdch ra, cum tir d6 c6 rat nhiéu cdch dién gidi, va ta c6 th€ chic chén
ring c4c luat sw ctia Cohen s& khai thc diéu dé6 t&i da.

Ho 1én danh sach tit cd nhitng ngwoi ho mudn hdi chuyén, td't cd moi
ngwoi & SAC ¢6 bat ky lién hé nao voi the dién t& caa Dell, cling nhw
quan ly cap cao hon ctia SAC va bd phan phap ché€. Vi ho ¢6 qua it thoi
gian, ho céan dit ra cdc mirc wu tién. Ho can biét thém vé cach thirc hoat
dong cua cong ty, ai cé quyén bat dén xanh cho mot giao dich, ai ddm bao
rang Cohen dwoc bdo cho biét céc tin tirc chitng khodn quan trong. Ho thdo
ludn loi ich cha viéc gt cdc trat toa t&i nhi€éu giam d6c diéu hanh khac
nhau hay chi yéu cau ho 1én thd&m van. Ho xem lai tdt ci bang ching cin
thi€t d€ chirng minh vu nay trong mét phién toa.

V&i cac cong td” vién hinh sw, cudc tranh ludn 1la mét bai tdp dang that

vong. Bat chap khdi lwong bang ching 1én da gidp ho k&t ndi SAC véi



giao dich ndi gidn, ho so’ rang gan nhw khong thé truy t&" thanh cong ban
than Cohen ma khong cé bang chitng cu th€ hon, 1y twédng 13 mot nhan
chitng c6 th& 1am chitng rang Cohen biét chinh x4c ong ta da 1am gi. Preet
Bharara, cing v&i cac cong t6” vién hang dau khac trén cd nwde, ngay cang
tré nén nhay cam v&i kha nang thua cac vu kién 1én, nha't 1a nhirng vu thu
hit nhiéu sy chi y tw truyén thong. Céc céng t& vién tré day tham vong twr
céc treong luat Ivy League khong mudn gén tén minh véi cdc vu khédi t&
bi tha't bai va ndi ti€ng, nhat 1a khi ho dang nd lyc giy dung s nghiép va
danh ti€ng. Bharara da chirng kién céac cong t6 vién ¢ Khu Pong thua vu
kién Itra ddo thu hit nhiéu sy chd y nhdm vao hai giao dich vién quy phong
h6 Bear Stearns vai nidm truedc, vao nam 2009, mot vu gidng nhw vu nay
ma ho twdng 1a chic thing. D6 12 mot trong nhirng vu hinh sy 16n dau tién
tr cudc khing hoang tai chinh, va hai tay giam d6c quy dwoc tha bong chi
sau sau gio’. Chinh quyeén bj chi trich dir d6i vi da chon vu nay déu tién va
vi cach xtr 1y né. D6 1a mot tai hoa, va nd giri di mot thong diép cho B6 Tw
phép riang néu ho theo dudi toi hinh sy & Phd” Wall, sé an toan hon nhiéu
khi dwa ra cdc vu ma ho thd’y chic chén, thay vi mao hi€ém thua kién mot
vu qud 1on. M& an hinh sy voi Cohen thi d6 phai 1a mét vu khéng dwoc
phép thua, cac cong t& vién clia Bharara cam thady ho ¢dn mdt nhan chirng
hay mot doan nghe 1én lién hé 16 rang 6ng ta v&i vu giao dich Dell hay
Elan, mot di€u gi d6 that sang td, khong thé bac bd, cho thd'y Cohen c¢d biét
la 6ng ta dang giao dich dya trén thong tin ndi gidn, vé co’ ban, ho can
Steinberg hay Martoma, 1t mat.

Trong khi ho cho doi, va hy vong diéu do6 xay ra, ho dang xem xét kién
t0i lra ddo doanh nghiép véi SAC. Cac cdng td vién ¢6 hai nhan vién cap

cao - Steinberg va Martoma - va ti't ca cdc bing chirng ho da thu thap dwoc



c6 the st dung d€ 14p ludn ring toan bo nén vin héa ciia SAC 1a bing hoai.

Cudc tranh luan & SEC ra't khac. V&i tiéu chuan thad’p hon cia co’ quan
nay chi phai chirng minh mét vu dan sw, ho da ¢6 mot 1ap luén kha thi d€
truy t& Cohen. Ho mu6n loai 6ng khdi nganh nay. Céc di€u tra vién cua
SEC biét rang Cohen c6 thw dién t “cé ngwdi gidn tiép xem dwoc bio
cdo” trong hop thuw ctia 6ng vao lic 6ng ban cac cO phi€u Dell. Ty than
diéu do trén thwe t€ l1a du. Quy dinh ctia SEC c6 diéu khoadn rd rang cam
modt ngwoi giao dich ¢O phi€u khi ngwoi dé s& hiru théng tin ndi gian.
Wadhwa cam tha’y chéc chin 1a ho c¢6 th€ thuyét phuc mot boi tham doan
mot khi da rdp ndi toan bd ciu chuyén lai. “Chirng ta s€ tom dwoc hén,”

ong nghi.

[eJe]e)

Céac luat sw cta Steven Cohen da ngdp trong nhirng trat toa, nhirng van ban
doi tai liéu, nhirng ban ghi nhé va nhirng cuéc hop chi€n thuit suét bén
nim troi. Vao dau mua xudn, ho bt tay vio mot du 4n khah cAp mdi, tip
hop loi bao chira ma ho dv tinh dwa ra trwed'c Van phong Cong t&” My. Ho
sip x&p 10 bao chira d6, dai khoang 130 trang, vio mot tip h'd so' mau
den. Ho s€ st dung n6 d€ déng mdt chi€c xu'dng ciru sinh.

Vao budi sang thir Nam, ngay 25 thang Tw nam 2013, nhitng nguoi dan
ong va phu nit miic d6 vest den bit dau d& vao mot phong hop trén ting
tdm & s6 1 St. Andrew’s Plaza. Cudc chen 1an d€ ngdi & nhirng chiéc ghé’
quanh ban gin nhi't v&i noi ra quyét dinh phan anh th bac ctia nhitng
ngwoi tham gia cudc hop. Richard Zabel, cap phé cua Preet Bharara, ng'di
& trung tam cda phia “chinh quyén” bén chi€c ban dai. Xung quanh 6ng la

cac cong t& vién, giam ddc don vi chirng khodn, nguoi ding ddu don vi



tich thu tai san va lanh dao bd phan hinh sy ctia van phong. Mot s6” dac vu
FBI ¢6 mit & d6 cung cac luat sw cia SEC dang lam cac vu Dell va Elan.
C6 qua nhiéu luét s cia chinh quyén, mwoi bdy nguoi ca thdy, toi mirc
mot s& ngwoi phai 18y thém ghé” tir ngoai hanh lang.

Vai tuén trede do, doan trede thoi di€m nay, Bharara da yéu cau cac
cong t& vién clia 6ng chudh bi ban ghi nhé chi tiét vach ro tit ca bang
chirng chinh quyén c6 d€ chong lai Cohen. Ban ghi nh& phai bao gom moi
bang chitng vé nhitng gi Cohen d3 biét v&i cdc giao dich Dell va Elan,
cling nhr moi bing ching tir cic vu khac c6 the diung d€ chdng lai dng ta.
Antonia Apps va Arlo Devlin-Brown ti nhdt ho mot tuan 18 d€ sdp xép lai
cdc bang ching. Ngoai bang chirng tir cic vu Dell va Elan, ban ghi nhé
con bao gom hét vi du nay toi vi du khac viéc Cohen c¢6 vé da nhan dwoc
thong tin ndi gidn tir cac giao dich vién va chuyén vién phén tich cta 6ng
ma khong lam gi d€ tim hi€u xem nhtrng thdong tin d6 c6 sach khdng. Cac
cOng t0 vién cam tha’y rd rang la nhan vién cua Cohen cam thady thoai mai
khi trao cho 6ng thong tin ndi gidn. Mot s& ngudi da néi véi FBI ring ho
coi dé 1a mot phan cong viéc cua minh. Va céc cong t6 vién da thad'y Cohen
chwa bao gior bdo lai mot vu giao dich ddng ngo’ ciia nhén vién véi SEC.

Khi ban ghi nhé hoan ta't, né6 dwoc chuyén cho Bharara, nguoi da xem
xét n6 ky leong. R'6i 6ng va Zabel bd ra nhiéu gior dong h'd voi Apps va
Devlin-Brown xem di xem lai n6. Ho vach ra nhirng 14p luan bao chira kha
di va hdi cac cong t& vién la ho s€ dap lai nhieng 1ap ludn dé nhw thé nao.
C6 ca mot nii bang chitng ho c6 th€ st dung d€ chdng lai Cohen, moi
ngwdi déu nhat tri diéu d6, nhung s& 1a khong dd cho mdt chién thing
chic chin trude tdoa. Cor hodi chién thing ctia ho tham chi khong phai 14 50 -

50. Bang chitng ctia ho mang qué nhiéu tinh tinh hudng.



Mt khéc, truy t& hinh s SAC 12 vu ma ho ¢6 the thing dé dang. Ho s&
bit dau mé& vu d6 trong khi cho Martoma can nhic va quyét dinh cong tc.
Martoma cé mot gia dinh tré va mot an tu dai trong twong lai. Khi ngay xét
X& cla anh ta da toi gan, ho hy vong loi ich cha viéc cOng tac v&i chinh
quyén sé rd rang hon va anh ta s& cho ho bang chitng ma ho c¢in d&€ chdng
lai Cohen.

Budc ti€p theo 1a yéu cau mot cude gap voi cac ludt sw cia Cohen.
biéu quan trong 1a phai nghe quan di€m ctia ho va cho ho co’ hdi trao doi
v&i chinh quyén triedre khi tién ti€p. D6 ciing 1a co hdi d€ xem trwede lod
bao chira ciia Cohen sé 1a gi. P6 1a thoi di€m ma Marty Klotz va phan con
lai ctia nhém phép 1y dwee thué véi gid 10.000 d6 la mdi gior ciia Cohen
chirng t6 ho thong minh t&i mirc nao.

Klotz xud't hi€n c¢6 phadn hoi nhé€ch nhac, nhue moi khi. Michael
Schachter, i tic cua 6ng & hang luat Willkie Farr & Gallagher, ng'6i canh
ong. Daniel Kramer, Michael Gertzman va Mark Pomerantz déu la do1i tac
hop danh & hang luat Paul, Weiss, ngdi canh ho. Ted Wells, luit sw bao
chita ngodi sao & hiang Paul, Weiss, ciing tham dy. Ong khong 1én tiéng,
nhung thong di€p that rd rang: né€u vu viéc ra tda, Wells, noi ti€ng vaéi viéc
tng khoc trong nhirng tranh luén khép lai vu bao chira cia minh, s€ 1a d61i
thu caa ho.

Klotz din dit cudc trao ddi. Nhiém vu clia 6ng qud rd: 6ng mudn Steve
Cohen khong phai ngdi ti. Ong nhan nhiém vu nay v&i sy nghiém tic nhw
the’ Cohen la mot thanh vién gia dinh 6ng vay.

Vao ndm 1988, cdc luat sw ciia Michael Milken! !, khi d67 mit v&i
nhung ap lwc phdp ly khé khan twong ty, da dung chi€n thuit ba't can dao

ly 1ap luan ring Milken 12 mot vi anh hiing My, s& hitu d& ché trdi phi¢u



13i sud't cao da cung ca’p nang leong cho nén kinh t&€ My. Ho mo6 ta Milken
nhur mot “kho bau qudc gia”, mdt “thi€n tai” va mot “nguon lec qudc gia”,
va cong khai tranh bién ring nhitng gi Milken 1am trong viéc x4y dung thi
treong trdi phi€u 1ai sud't cao da tao ra gid tri cho cac cong ty va cong
d6ng trén ca nwde. Lap ludn nay thyc ra ¢ phan ding. Milken dd mé ra
nhirng phwong phdp md&i cho cac céng ty vay mwon tién va mé rong quy
mo, nha't la cac cong ty bi coi la qua nho hay qua mao hi€m nén khé nhan
dwoe cac khoan vay truyén thong; nhirng sdng tao ctia 6ng ta da déong gép
vao tang tredng kinh t& theo cach thirc ma cac quy phong ho hién dai chwa
bao gio’ lam dwoc. Milken ciing m& mot chién dich quan hé c6ng ching,
tra 1oi phong van trén cidc phwong tién thdng tin dai ching ma 6ng ta biét
chic 1a s& than thién. Theo nhiéu cdch, Cohen 1 ngwoi twong tng cia
Milken, mét chuyén gia tai chinh xud't phat t tAng 1op trung lwu va veon
1én thanh hién than cho Ph6” Wall & thoi cia 6ng, mdt phan qua nhitng
phwong phdp ma nha chirc trach nghi ngo’ 1a bat hop phdp. Trong trwong
hop cia Milken, loi bao chira ctia dng ta da td ra 1a mot tinh todn sai Tam té
hai, sy the hi€n xa'c xwgrc chi cang khién cac cong t6” vién thém quyét tam
ha guc Ong ta.

Céc luat sw cia Cohen du thong minh d€ khong lam theo cich dé6. Ho
khong n6i Cohen l1a mét vi thanh hay ngwoi tao ra cong an viéc lam hay
bang cach nio d6 6ng di ning tAm nhitng ngwdi dong bio My clia minh
1én. Thay vi th&, ho tip trung vao di€m yé&u cta chinh quyén: ndi so' dé€n
run nguwoi cta ho néu thua mdt vu kién 1on. Klotz mudn tao ra sy nghi
ngd. Ong va cdc d6ng sy da khon ngoan d€ biét ring rét cude nhirng tinh
toan cua chinh quyén déu & van dé danh gia rii ro va viéc tao ti€ng vang.

Klotz s€ khi€n cac cong t& vién phai nghi k§j xem nhan mot tha't bai bé mat



tai toa s€ ra sao. Ngay khi di€u d6 xdy ra, cdc tit bdo vé Preet Bharara s€
doi te “Nguwoi dan 6ng nay dang tran dp Pho” Wall” thanh thir gi d6 it hay
ho hon nhiéu.

Mot luat sw tap sy & Willkie phat cac tap tai liéu mau den ma ho da
chuan bi cho moi ngwoi trong phong. Bén trong 1a bai trinh bay bao chira
chia lIam ba phan: “Plotkin”, “Cohen” va “Elan”. Klotz nhin vao nhung
khudén mat. “Cam on quy vi vi da cho ching tdi thoi gian toi diy va trao
d6i v&i quy vi hom nay,” dng néi bing giong tir tdn. R'6i 6ng bit dau néi,
va khong nging lai trong gan bdn gior 1ién. Ong huwéng din ho qua ting
trang h'0 so* mot va cac thu dién t vEé viéc giao dich. Cac vién chirc chinh
quyén cé mat chwa bao gio trdi qua diéu gi nhw thé’.

Lap luan Klotz dwa ra lién quan t&i vu Dell bao g6m ba y&u t5* rang c6
kha nang cao la Cohen da khong doc thw dién t& “cé nguoi gidn ti€p xem
dwoc bdo cdo” trong vu Dell; ring viéc 6ng c6 doc né hay khong diu sao
cling khong may lién quan; va cudi cling, rang thim chi n&u Cohen c6 doc
thw dién tr d6 va thyc hién giao dich dya trén ndi dung cta né, van khong
he€ 10 rang la nd s€ cdu thanh tdi giao dich ndi gian vi Cohen bi€t qua it ve
nguon tin goc cia goi y.

Lap luan ma Klotz dwa ra don gian mot cich doi tra. Ong khong dit ra
tinh hudng Cohen cé nhirng 1y do sang sudt cia riéng ong ta d€ ban di s&
cO phig¢u Dell. Thay vao d6, lut sw riéng cia Cohen dang néi ring giao
dich vién thanh c6ng nha't trong thé hé minh da tinh todn theo trng ngay
mot. C6 the 6ng da doc thw dién tr t6i quan trong do, ¢ the khong. Ai ma
biét dwgc? Cohen song trong mdt dam Tdy thong tin sdu t&i mirc don gian
12 khong cich ndo chitng minh dworc ring bat ky thw dién ti don 1é nao da

dwoc doc, chit ding ndi 12 6ng hanh dong dwa trén d6. Ong da ra quyét



dinh doc 14p v&i chinh cdc chuyén vién phén tich va chuyén gia dworc tra
lrong rdt cao clia minh, dya vao ban niang cta chinh 6ng. V€ co ban
khong hé c6 phwong phdp nao trong nhitng gi dng 1am; ta't ca chi 1a sy hdn
loan.

“Khong c6 bang ching cho thd’y Steve di doc thw dién tk ‘cé ngudi
gian ti€p xem dwoc bdo cdo’ hay Oong Ay da trao doi v&i bat ky ai vEé thu
dién tir d6,” Klotz ti&p tuc. “Khong hé c6é nhan chitng nio lam ching rang
ho da thao luan thw dién t& d6.” Ong néi thém, “Steve chi doc mét ti 1&
phan tram ra't nhé cac thw dién tir cda minh.”

Ong 14t sang ban in ra mdt birc anh chup man hinh hop thw dién t& ca
Cohen. Cohen c6 c4c bo loc thwr rdc chuyén céc tin nhén rc tir dong thong
tin trdn ngdp clta Ong, va thdm chi sau d6 Ong vin nhan dwoc it nhat
20.000 thw dién t mdi thdng, hay twong dwong 1.000 thw dién tk mot
ngay lam viéc. Ong chi xem 10% trong s& d6. Cohen chi doc khoang 21%
thw dién t& 6ng nhan dwoce twe giao dich vién nghién ctru cia 6ng, Anthony
Vaccarino, ngwoi da chuyén thw dién t “cé nguoi gian ti€p xem dwoc bao
cd0” cho Cohen, Klotz néi thém. Vi du ma Klotz dwa ra vé hdp thw dién tir
ctia Cohen trong Microsoft Outlook bao gom mot tin nhin tir Wayne
Holman v€ viéc 1én lich cho mot tran golf va mot bira td1 cling nhw cac bdo
cdo nghién ctru tr nhiéu cong ty moi gidi khac nhau vé gia dau va cac bién
ban cia Cuc Dy triv Li€n bang.

O gitta man hinh, c¢6 thé& nhin thdy rd rang tin nhin ti Vaccarino: “FW;
DELL1 16l vigt bing chit in dAm.

Céc luat s ¢d ging kim tiéng cwoi khiic khich khi tha’y tin nhin ngay
tredre thwe dién tir vé Dell 1a mdt tin quang cdo te Amazon - “Giam gia toi

60% cac tap chi nghé thuat”. C6 vé nhw cac bd loc thw rac khdng phai ldc



nao ciling hi€u qua.

Klotz da chi r5, Cohen ciing nhin dwoc s& lwong tin nhin twong
dwong mdi ngay. Ban lam viéc ctia Cohen dit bdy man hinh. Céc tin nhin
Microsoft Outlook xud't hién trén mdt mdy tinh & phia xa bén trdi, ding sau
rd't nhiéu man hinh khéc, cang lam tang kha ning 6ng chwa bao gio’ thdy
tin nhin vé Dell. Ong s& phai “quay vé phia xa bén trdi bay man hinh cta
ong, ha mot hodc hai chwong trinh trong mdy tinh xu6ng, kéo cic thu di¢n
te cla 6ng xudng, nhdp chudt vao thw dién t& ‘c6 ngwoi gidn ti€p xem
dwoc bdo cdo’ d€ mé no ra, lwdt qua ba dia chi chuyén ti€p d€ doc dwoc
thw dién t& ‘co ngwoi gidn ti€p xem dwoe bao cdo’, tredre khi ra 1énh ban
céc cd phiéu ctia Dell”. TA't ca nhirng viéc do, theo 10 Klotz, dién ra trong
khong day ntra phuit.

Y twdng cho rang Cohen c6 th€ diéu hanh viéc kinh doanh ctia 6ng v&i
cung cdch bwra bai nhw thé khong thuyét phuc chit nao v&i hdu hét diéu tra
vién trong phong. Ho da nghién ctru Cohen sdu nam va hi€u 6ng ta 1a mot
ké tiéu thu thong tin tham lam. Ho tin rdng SAC di dwoc co cdu d&€ dam
bao Cohen dwore ti€p cin véi moi mat dir liéu giao dich dwgc thu thip bdi
cdc giam doc danh myc cta 6ng ta cung cdc nhom hi€u chién, day tham
vong ctia ho. Ong ta ki€m sodt va day doi hdi. Y kién cho ring 6ng ta phét
16 80% tin nhin tr giao dich vién nghién citu ctia chinh minh, nguwdi ma
cong viéc duy nhat la bdo dong nhirng thong tin t61 quan trong trén thi
trrong, that phi 1y v&i cac ludt sw.

Nhung nhin vao nhtrng 1ap luén bao chira ra't tiém nang ctia Cohen, thi
chung kha manh mé.

Klotz nhic moi ngwdi trong phong vé hanh trinh rdi rim ma thw dién

tlr “cO ngwoi gidn ti€p xem dwoe bdo cdo” di qua trede khi dwoe gii cho



Cohen. “Steve khong nhé 1a dd doc né,” Klotz néi. “Ong &Yy c6 thé da
khong doc nd.”

Klotz sau d6 danh gia lai mot s& dir kién xung quanh viéc trao doi thw
dién t& nay: vao ngay 26 thang Tam nam 2008, hai ngay tredc khi Dell
codng b6 bao cdo thu nhap, Cohen dang s& hiru 500.000 c& phi€u. Trong
khi d6, Steinberg dang ban khdng co phi€u cua Dell. Ngay khi Steinberg
biét Cohen dang gitt c¢& phigu Dell, dng va Horvath bit dau tranh ludn c6
nén néi va néi bang cach nao cho Cohen biét rang ho va Cohen dang dit
cwgc ngwoe nhau. Sternberg néi véi Cohen vé quan di€m trai nguoc cia
ho vE€ cO phi€u nay vao sang hdm d6, khi bao cdo két qua kinh doanh con
hai ngay ntra m&i dwge cong bd. R6i Steinberg giuc Gabe Plotkin, nguoi
cling dang gitt cO phi€u Dell, thdo luidn nghién ctru cta chinh anh ta voi
Horvath qua thw dién tir. Vao lic 12 gio 45 phiit chiéu, Plotkin va Cohen
trao doi 7 phit trén dién thoai. Khong lau sau d6, Horvath gii thw dién to
“co nguoi gian ti€p xem dwoe bdo cdo” ma Plotkin da chuyén ti€p cho
Vaccarino, ngwoi sau dé chuyén ti€p thw cho Cohen.

Vaccarino khi d6 da goi cho Cohen, cudc goi kéo dai khoang mot phuit.
Vao lic 1 gio 39 phit chiéu, ngay sau khi gdc mdy, Cohen bat dau bdn.
Vao ldc thj trerong déng cira chi€u hom do6, d6ng da thoat khoi 500.000 c&
phi€u Dell dang s& htru.

Ngay sau 4 gio’ chiéu ngay 28 thang Tam, Dell cdng bd bao cdo doanh
thu ctia ho. C& phi€u giam gia. Cohen da tranh dwoc khoan thua 16 1,5
triu do la.

Klotz sau d6 bit dau tAn cong vao co’ s& phdp ly ctia vu kién. Tham chi
con kha xa d€ mot giao dich do Steve thyc hién sau khi dng nhan dwoc thw

dién t& “cé nguoi gian ti€p xem dwoe bdo cdo” dua d€ cau thanh tdi giao



dich ndi gidn, 6ng 14p ludn. Thong tin V€ Dell da chuyén tr mdt nhan vién
quan hé v&i nha dau tw cda Dell t&i mot giao dich vién khéc tén 1a Sandeep
Goyal, toi Jesse Tortora, t&i Horvath, toi Steinberg, t&i Plotkin, toi
Vaccarino, toi Cohen. Klotz va cdc cong s cua 6ng twr vi thé” bién ho tin
rang Cohen & qud xa nguon tin gdc cla thong tin nay, va khong c6 hicu
biét d4dy da vé tinh hudng, d€ phai chju trach nhiém hinh sy véi bat cir toi
danh Itra ddo chirng khodn nao.

“T6i da trao d6T v6i mot s& ngudi, ho déu néi ring chuyén nay khong
thé’1a sy m& rdng hop phép tdi danh giao dich ndi gian,” Klotz ndi.

“C6 ai trong nhirng ngwoi d6 1a tham phan cap lién bang khéng?”” Rich
Zabel, thanh vién cdp cao nha't cia B6 Tw phap & cudc hop, hoi. “Cho xin
di.”

Zabel, c6 mot chum rau dé nhd khi€n 6ng trong hoii gdng mot con soi,
da trwedng thanh tir trong béng ctia nganh quy phong hd. Ong 13 con trai clia
William Zabel, ngwoi sang 14p cong ty luadt Schulte Roth & Zabel, von c¢6
ra't nhiéu khich hang 12 quy phong hd. Ong hi€u nhitng gi 1am qu§y phong
hd giau c¢é nay lam vié€c ra sao, va 6ng khong s¢ bay td sy cham chich caa
minh v&i dong co ctia ho. Nhung & noi ma sy thang thing clia dng thwdng
lam bt ra nhitng trang cwoi 1on, & day chi ¢é sy im ling ling tdng. Du
khong mudn thira nhin, cic ludt sw clia chinh quyén biét rang khoang cich
ttr Cohen dén ngudn tin ro ri ti Dell 1a mét di€ém y&u nghiém trong.

Klotz sau d6 da dwa ra mdt cau chuyén gia thi€t vé con ré ctia 6ng, mot
nhan vién & Best Buy, chudi siéu thj dién mdy. “Quy vi ¢ th€ hdi anh ta,
“Ti vi man hinh phgng dang ban thé nao?’ va anh ta s€ néi v&i quy vi diéu
d6,” Klotz néi. “Pé chinh 1a ‘cé ngwoi gidn ti€p xem dwoe bdo cdo’ twr ai

d6 bén trong cong ty. Va diéu dé hoan toan hop phap. Thu dién t&r vE Dell



nay khong khac gi so v&i viée tdi néi chuyén véi con ré minh.”

Klotz li€c nhin khuén mat nhirng luat sw cua chinh quyén xung quanh.
Ho c6 vé khong lay chuyén. Tuy nhién, bén trong, cidc cong td vién biét
ring ong ta c6 1y. Khé ma truy t& Cohen chi dua trén co' s& 14 thw dién t
do.

Sau ba gio dong ho, Klotz rét cuéc quay sang Elan, phan nhd nhat
trong tdp h'd so, phan anh rd mirc d6 de doa ma cac luat sw ctia Cohen cam
thad’y v&i giao dich nay ra sao, b&i Martoma khong chiu cdng tac voi FBIL
Cot 161 trong 1ap ludn caa Klotz 1a ¢6 nhiéu 1y do giai thich tai sao viéc
Cohen bén ¢6 phi€u Elan 1a hgp 1y, khong 1y do nao lién quan tdi thong tin
ndi gidn ma Martoma c6 th€ dd ¢6 dugre. Ong dwra ra mot bidu ¢6 ¢S phidu
cta Elan, da ting tw khoang 19 d6 la vao thang Ba 1én hon 30 d6 la vao
thang Bay. Chi dya trén d6, 6ng ndi, viéc ban co phi€u da 1a mot y hay.
Mot s& chuyén gia phan tich dd dwa ra bdo cdo trong thiang dé cho riang
chirng khodn nay da dat dinh va tdi ldc rit ra. SAC dang ng'6i trén déng
lgi nhuén chwa dwore hién thye hdéa véi ¢6 phi€u nay tri gia 80 triéu do la.
R'61, Klotz néi, Cohen nhian dwo'c mot cudc goi tr Martoma, ngwoi néi anh
ta “khong con thdy thodi mai” véi viéc mua vao ¢G phi€u nay. Ban ra la
di€u khon ngoan duy nha't.

Khi Klotz néi xong, Zabel chi 1ic dau. “T6i xin 15i, t6i khong ngtri
dwgc chuyén nay,” 6ng néi, phan dnh suy nghi cda nhiéu nguwoi trong
phong.

Thong thwong, cac ludt sw bao chira trinh bay nhirng 14p ludn manh
nhd't clia ho trong cac cudc hop nhw thé nay, va v&i Zabel tit ca nghe that
y&u &t. Nhieng 14p ludn cda Klotz trieu twong, khong dya trén ba't cir danh

gid thue t& nao. Cohen cd thé’khong doc thw dién tik. Ong ta ¢6 thé’khong



c6 du thoi gian d€ phan rng. Theo quan di€m cia Zabel, nghe nhw thé “Toi
c6 theé’ da & ngén hang, va t6i ¢6 th€ da deo mat na, va tdi cé thé cé sing,
nhwng diéu d6 khong ¢ nghia la téi cwedp ngan hang.”

DAau vay, nghe Klotz trinh bay moi chuyén, gan gidng v6i nhitng gi 6ng
ta s€ lam tred'c mot b'di tham doan, 1a mot [i€u thye t& khé nudt. Sau nhitu
nidm lam viéc cat lyc, ho van khong thit sw c6 bang chitng ma ho tha'y cin
thiét d€ két tdi Steve Cohen. Dui cdch nao thi bing chitng &y van khong
hop v&i mot vu kién hinh sy. Hon mét ta ngwoi & FBI, SEC va Vian phong
Cong t& My da 1am viéc gan mot thap nién d€ sdp ra mot hang nhitng con
ky bowling, va Klotz vira da do ta't ca. Hy vong duy nhat con lai cta ho la
Steinberg hay Martoma s€ cong tac.

Klotz thu thdp tai liéu cta 6ng lai va ding 1én. Ong s& yén tim ngh
ngon tO1 nay.

“Cam on ra't nhiéu vi da danh thoi gian cho ching t6i,” 6ng noi.

Zabel lao ngay t&i van phong cia Bharara d€ bao v&i 6ng chuyén da

xay ra.

[ee]e)

Hai nhém roi cude hop ¢é an twong khac nhau vé nhirng gi vira xay ra.
Cac luat s cua Cohen cam thd’y ho da dwa ra chirng 1y manh mé phan béc
lai vi€c truy t& hinh sy than chu ctia ho. Sw ty tin ciia ho khong sai lac. Cac
cong t0" vién hinh sy tham gia cuéc hop thdy tin twdng hon bao gio’ hét
vao lic cudc hop két thic 14 ho chua c¢6 bang chitng can thiét d€ truy t&
Cohen t6i Itra ddo chirng khodn. Thay vi th€’, ho chuyén sy chu y sang K&
hoach B, truy t6 cong ty ctua Cohen thay vi chinh Cohen. V& mat phap ly,

khi mot nhan vién dang lam viéc trong pham vi cong viéc ma minh dwgrc



giao lai pham t6i, thi tdi d6 c6 th€ dwore gan cho cong ty ma anh ta lam
viéc. Truy t& SAC khong phai 1a k&t qua dang hai long nhat, nhwng céc
cOng t& vién ¢ the 1am th& va van d&€ ngd kha niing Martoma s& 14t mit va
giup ho truy t6" Cohen sau nay.

Van phong Cong t6" My thwong bi chi trich vi khong trieng phat cac
cong ty Phd” Wall pham tdi Itra ddo, va Bharara c¢6 thé€ dwa ra viéc truy to
SAC d¢€ dap lai. N6 s€ gwri di mdt thong di€p manh mé cho ca Martoma
nita, rang thoi gian khong con nhiéu d€ anh ta thay d&i 1ap truong. Vai
ngay sau, Apps va Devlin-Brown bit dau gtti di cdc trat yéu cau tir dai b'oi
tham doan. Mot trat dwgrc giri cho Cohen, nhirng trat khac cho cac lanh dao
cao cap cua SAC. P6 khong phdi 1a nhirtng dau hi€u vé mot cudc diéu tra
dwoc ti€n hanh trong yén lang. Thay vi th€’, vu an gior da tap trung ddng
lwc va chuyén hwedng sang mot giai doan méi, nghiém tic hon. Cac cong
t& vién hy vong ring cudi ciing ho s& c¢6 hai vu mang tinh lich s, mot
chdng lai Cohen va mdt chdng lai cong ty ctia Ong ta.

Klotz goi cho nguwei ding dau don vi chirng khoan & Khu Nam va néi
rang Cohen s& st dung Tu chinh 4n thi nim ddp lai trdt yéu cAu. Ho dang
chuan bj ra tran.

V&i tin tiee VE cac 1énh triéu tip cua dai b'6i tham doan dwgc dang trén
bdo, cdc nha dau tw cida SAC, sau nhiéu nam tang 1o cdc da'u hiéu, cudi
cling da bit dau rit tién clia ho ra, va mdt dong von 1&n chdy khdi cong ty.
K€ tir dau ndm maoi, gan 2 ti d6 la da dwoee rit khoi tong khoan tién 6 ti d6
la khong phai ctia Cohen va cac nhan vién cia 6ng ma quy nay dang quan
1y. Nha dau tw bén ngoai 1o'n nha't cia SAC la Blackstone Group, mdt quy
d4u tw thanh khodn tw nhanl 71 do ti phii Stephen Schwarzman diéu hanh.

Blackstone da bd 550 triéu do la vao SAG. Cac lanh dao & cong ty da doi



theo khi cudc diéu tra ti€n tri€n, tranh ludn xem phai lam gi. Schwarzman
¢6 y kieéh manh mé vé chinh quyén. Ong cam thdy ndi cdc Obama da di
chéch huong khi b6i nho Phd” Wall, va 6ng khéng muén bd Cohen chi vi
chinh quyén dang san dudi 6ng ta, nhwng da'u hi€u md&i nay veé viéc Cohen
dang chuan bi ddu v&i BO Tw phap da khién Blackstone dé don rit von.
Rui ro tién cia ho s€ bj coOt chat vao vu kién tung 1on dé€n mirc khdng the
phot lo.

Moi chuyén nhw th€ nhirng nha dau tw 1&'n nha't nwde, nhitng cd nhan
giau c¢6 nhat, nhitng quy hwu tri 16n nhdt va cdc quy nién li€ém gido duc,
bdng nhién tinh con mé. V&i viée rit tién, ho thira nhan ¢6 1€ lgi nhuédn
cuc 1on cia SAC hét ndm nay t&i nam khac t6t d&€n mirc khong thé 1a that

dworc.

[eXe]e)

Trong ndi bd SEC, cac luat s va s€p cua ho & don vi chdp phap dang
tranh ludn phai lam gi v&i vu cla riéng ho. Pon vi chdp phap ndi ti€ng cda
co’ quan nay dworec dong quan 1y béi Andrew Ceresney, mot cyu ddi tac &
hang luat Debevoise & Plimpton va la ngwoi méi, cuing George Canellos,
mot quan chirc chd’p phap 1au nam. Klotz va phan con lai trong nhém tw
phép ctia Cohen budc vao voi cac tdp h'é so cia minh va trinh bay twong
tw voi ca hai ngwoi nhirng gi ho da néi & Van phong Cong t& My, 14p ludn
ring co’ quan nay khdng nén truy t& vu viéc.

Céc luat su ctia SEC da diéu tra vu Deil trong ba nam tredc d6 cam
thay ho c6 d bang ching d€ truy t& Cohen tdi giao dich ndi gian. Ganh
ning cta bang chitng ma SEC phai ddp Gng thadp hon so v&i cdc cong t&

vién hinh sy, nhtrng ngwoi phai chirng minh 1a ¢6 t6i chit khéng chi 1a sy



nghi ngo’ vé tinh hop 1y. V&i mot vu dan sw, vé co ban SEC chi ¢an chirng
minh nhitng di¥ kién vé mot bang chirng ddng tin, titc 12 moi chuyén c6 kha
nang didng cao hon. Nhiém vu phia tredc ho la thuyét phuc cac sép,
Canellos va Ceresney, rang ho can ti¢h 1én. N&u hai nguoi dé dong y, thi
cac nhin vién cta bd phin can 1dp ra mot Gy ban ndm ngwoi ciia SEC va
thuyé&t phuc da s& rang ho nén bit d4u tién trinh t§ tung.

Linh cdm cia Ceresney 1a ho nén dé don kién. Canellos than trong hon,
lap luan ring ho khong c6 bang ching d€ thing. Ceresney gidng nhw mot
chi ché nhd day phan khich, trong khi Canellos 1a chd ch6 day than trong,
dang lo ldng vé viéc mdt thi't bai bé miit trede gidm ddc quy phong ho ndi
ti€ng nhat thé& gidi c¢6 th€ hdy hoai co quan cua ho ra sao. Hai luat sw
chuyén ra toa cua SEC, nhitng nguoi trén thue t€” s€ trinh bay vu viéc & toa
né&u moi chuyén di t&i d6, chi ra nhitng van dé véi bang chitng ho ¢6, von
chi mang tinh tinh hudng. Ho néi ring céc luat sw ctia Cohen chic chén s&
14ap luan ring dién tién cha cac sy kién - viéc chuyéh tiép thw dién tik lién
quan toi Dell “c6 ngwoi gidn ti€p xem dwoc bdo cdo”, cudc goi gitra
Cohen va giao dich vién nghién ctru cua 6ng, da khi€n 6ng khong cé da
thoi gian di qua ta't ca cac buwde d€ ban co phi€u.

Klotz va d6i tac Schachter ctia dng nhéc lai cing nhitng di€m ho da néu
ra v&i Vin phong Cong t& My: Cohen khong nha't thi€t da doc thw dién ti.
Cohen s€ chién dau. Moi viéc s€ phai ra toa. SEC sé khong hé co nhdn
chikng nao dé phan bac 1ap treong cia Cohen. Schachter cling tdn cong
tinh ho'p phdp clia cdc ban sao cwdce tir cdng ty vién thong AT&T ma SEC
cé, cho thdy Cohen da trao d6i v&i Vaccarino ngay tredc khi Cohen ban
cdc c& phigu Dell; 6ng xdc quyét ring khong cé cich ndo chirng minh

Cohen thyc sy trd loi dién thoai. SEC da mat nhiéu thang tham van cac



chuyén gia cong ty dién thoai nhim chirng minh ring Cohen da tra 1o dién
thoai, nhung Schachter vin xoay x& khi€n ho phai tiéu ton nhiéu gio dong
h'6 quy gié lao vao cudc tranh luan do.

Poi ngii & SEC danh ca dip cudi tuan va nghi 1& Chién si tran vong! 13!
tranh ludn cang th:fmg voi cdp trén vE viéc phai ti€p tuc ra sao. Sanjay
Wadhwa da l4i xe t&i Providence, Rhode Island, cing vor va ciu con trai 3
tudi cua Ong. Matt Watkins & West Virginia tham ho hang. Justin Smith trai
qua cudi tudn dai & Massachusetts. T4t cd dé€u danh lwgng thoi gian dang
k€& trén dién thoai hodic tim cich x4c djnh cdc mau bing chitng ma nhitng
ngwoi & cdp cao hon mudn thdy. Cac thr dién ti dwore gvi di gii lai, ti€p
nd1i la nhirng cudc goi néng may.

T tir, cdc ludt sw trong d6i ngii ctia SEC bét dau tha'y dwoce sy thay doi
trong quan di€m ctia Ceresney. Ong bét dau bd cudc.

Kho6ng ai mu6n thira nhin, nhwng nhirng 14p luin tir cac ludt sw cua
Cohen vai tuan trede d6 c¢d vé di gy tadc dong. Tdi cudi twan 1€ cia ngay
1& Chién si trdn vong, Ceresney b6ng nhién khong con nghi ho c6 mdt vu
manh ntra. Nhirng ngwoi dieng dau bo phan chd’p phap dwoc ca tung cla
SEC tr chd ty tin virng vang vao vu 4n ctia ho da di tdi tinh trang thodi lui.

Céc luat su trong doi ngii ctia SEC tuyét vong v&i vién canh khong the
truy t0 Cohen. Ho khong thé tin dwgc 1a sau ta't ca nhirng chuyén nay, cac
s&p ctia ho lai chuin bj rit lui. Ho bit dau c& ging tim hi€u nhitng c4ch
thirc khac d€ trieng phat Cohen. Ho tin ring cdng ty clia 6ng bing hoai va
ho phai loai 6ng ra khéi thi treong. C6 nhirng ki€u vi pham khac ngoai giao
dich ndi gian, nhirng vi pham c6 th€ xua't phat tw sy lo’ 1a hay ba't can trong

quan 1y nhan vién. Phai ¢6 co’ ch& nao do d€ dong ctra SAC.
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Hét chiéc nay t&i chiéc khac, nhitng chi€c SUV dau lai trén dwong Centre
& Ha Manhattan va tha cic giam d6c cdp cao ciia SAC tredc Van phong
Cong t6' My. Sdu nguwoi da toi d6 cho cac cudc tham van vai Arlo Devlin-
Brown va Antonia Apps, trong d6 ho trd 101 cdc ciu hoi chi ti€t vé cach
thirc cong ty van hanh. T4t cd nhitng ai ma cdc cong t& vién da gi trat yéu
CAu trinh dién déu c6 mat. Tat cd, tror Cohen.

Ngay ca khong c6 Ong ta, quy trinh nay van 1am sdng t0 nhiéu diéu.
Cac cOng t6" vién da bi€t thém nhi€u treong hop ma giao dich dang ngo ¢
vé da xay ra & SAC. Trong mot vy, mot giao dich vién dwgc dé nghi mot
cong viéc & SAC vi anh ta da thué mot can nha nghi he cling v&i giam dé’c
tai chinh ciia mot cong ty niém yét, va anh ta gidi dw doan doanh thu hing
quy cda cong ty nay. Trong mdt vu khiac, mot gidm déc danh muc bi€t
dwoc mot bdo cdo nghién ciru ¢6 k&t qua khdng t6t chuan bi dwgc cong bo”
vé mot cong ty t€n la Medicis Pharmaceutical va da ban khdng co phi€u
tried'c khi ban bao cdo dwoc cong bd. P6 1a vu duy nhd't ma cac cong t&
vién thdy bd phan phap ché& ciia SAC phat mot ngwoi vi giao dich ndi gidn.
Hinh phat ndi bd 1a mot khoan tién phat.

Moi thr ho biét vé cach thirc hoat dong cia SAC trd nén hoan toan
hop 1y voi cac cong td vién khi ho tham van xong Steven Kessler, tredng
bd phan phap ché& cia SAC. BS phan phap ch&” & mdt quy phong hd cuc ky
quan trong, do né c¢6 nhiém vu bt moi nguwoi tuén tha cac quy dinh. Khong
gidng Sol Kumin, Tom Conheeney va cac gidm ddc SAC khac ma ho da
gip, Kessler khong c6 vé 1a mot ngwdi tinh t&. Ong 13 mét trong nhitng

ngwoi dén cudi cung, va khi tdi, ong bat ddu cudc gap voi mot bai néi



chuyén dwoc viét sdn ra gid’y vé bd phan phdp ché ctia SAC va vé viéc bd
phin nay ngay theamg ra sao. Ong ty hao ring SAC da ra mit mdt chuwong
trinh thi di€m bit qua tang cdc giao dich d4ng ngd bing cich tim ki€m
nhirng tr khéa nha't dinh trong cac thw dién t& cida cdng ty, nhwng chwong
trinh nay chi dwoc bit d4u bdn nim sau khi c4c giao dich ma chinh quyén
dang nghi ngo x4y ra. Khi bat dau trd 1o céc ciu hoi, Kessler cling chgng
td ra an twong hon.

“Pa bao nhiéu Tdn 6ng bao cdo hoat dong nghi ngo’ 1a giao dich ndi
gian & SAC cho co’ quan cong quyén?” Devlin-Brown héi.

“Khong I'an nao,” Kessler dap.

Cudc trao doi ti€t 16 doi diéu veé cach thirc Cohen lwa chon van hanh
cong ty cta 6ng ta. Ca Kessler va trong ching mwc nao d6, Peter
Nussbaum, ludt sw treong cua SAC, déu la nhirng ga tram tinh, it ning
lrong ma ¥y kién dé dang bj 4t di. Trong khi d6 cht tich cong ty, trrdng bd
phan tuyén dung va nguoi dirng dau bo phan giao dich déu 1a nhirng ga to
cao vo6i dobi vai rong, vui tinh va ty tin, nhirng ga rad't ngau ma Cohen c6 I&
da wdc minh ¢6 the trg thanh. Dwong nhw trede cdc cong t6 vién, Cohen
c6 vé 13 mot nguwdi ting bi bat nat khi con nhd. Gid 6ng ta da tré nén cuc
giau, 6ng c6 th& bit nat lai nguwdi khiac. Nhu nhitng cong t& vién di tha'y,
nhitng ngwdi ma 6ng ta nhidéu kha ning mudn bit nat nhat 13 & bd phan

phap ch€ va tw van phap 1y.
O SEC, céc nhém lam vu Dell va Elan dd ngi xudng ciing nhau d&€ xem

liéu ho c6 the két hop biang chirng thu thip dwoe trong ca hai cudc diéu tra

thanh mot cdo budc khién SAC phai dong ctira hay khong. Mot vai di€m



giong nhau gitra hai vu noi bat 1én. Ca tinh hudng Dell cung cac giao dich
Elan va Wyeth déu xay ra dudi sy giam sat tric ti€p cua Cohen. C6 hinh
mau 10 rang cho thd'y Cohen hoan toan sin sang bd qua cic ddu hiéu rang
thong tin 6ng nhan dwore tr cic giao dich vién ctia minh ¢6 th€ 1a ba't hop
phap.

Wadhwa t&i chd Ceresney va Canellos voi mdt § twedng: tai sao ho
khong tr bd y twdng giao dich ndi gidn ma thay vi th&” truy t& Cohen voi
toi “thi€u trdch nhiém gidm sat’l!1% vi 4 lo 12 khong gidm sit cdc giao
dich vién ctia 6ng mot cach thich dang? 6 1a mot cdo budc yé€u hon so voi
giao dich ndi gidn, nhwng 6t cudc, n€u muc ti€u cua ho la loai Cohen khéi
nganh chirng khodn, nhw thé” c6 thé€ 1a di. Cac nhéan vién cia Wadhwa nghi
ring bang chitng chic chén 1a d& manh d€ ing ho cdo budc nay. Thém vio
d6, n6 khdng ¢6 rui ro cta viéc thua & mot phién toa. Ho c6 the dwa vu viée
ra mot toa ndi bd ctia SEC, noi gdnh ndng trach nhiém the‘ing thua s€ thap
hon. O thoi diém nay, gi¢i 1anh dao & SEC da nghiéng vé viéc khong dé
don kién nwra, va thi€u trach nhi€m gidm sat con t6t hon la chéng co gi.

Trong sy nhe nhom cua cic nhan vién SEC, Ceresney va Canellos da
dong y.

Khi Wadhwa goi cho Klotz d€ thong bao v&i 6ng vEé quyét dinh truy to
moi, ca Klotz nitra cling ¢6 vé nhe nhom.

“Puroc r'oi,” 6ng néi. Ong chi yéu c¢au cho Cohen mét ngiy d€ thong
bdo v&i cac nhan vién. Cohen khéng mudn cédc giao dich vién cua éng doc
tin d6 trén trang Bloomberg.

Nhitng nguoi ditng dau bd phan cha’p phap ciia SEC sdp x&p mot cude
goi dién thoai v&i Rich Zabel, Phé chanh Cong t6" Hoa Ky, d€ cip nhat véi

ong k& hoach cda ho. Tuy nhién, thay vi chiic ming, Zabel td ra khé chiu.



Ong cdu ti¢t bdi SEC dang ddy sém vu viéc cia co’ quan nay ma khong
doi ho, va 6ng da néi diéu d6. Ngay khi SEC m¢ dn, cac luat sw ciia Cohen
c6 th& bit dau thu thap thong tin vé bang chitng ctia chinh quyén. Bharara
van dinh truy t&" SAC Capital Advisors tdi giao dich ndi gidn. Cdc cong to
vién cta 6ng dang nd lyc chuan bj h'd sor. Cohen van nhén nho ngoai kia,
va van c6 kha ning Martoma s& 14t mit. Trong qua khir, cdc cOng t& vién
hinh sy va SEC ting cd” ging phdi hop thoi gian mé 4n ciia ho d€ tranh
ngang chan nhau. Diéu t&i quan trong la ho phai ti€p tuc 1a mdt mat tran
thdng nha't. SEC khong chi da vi pham thoa thuan ngam hop tac cing nhau
ma con dang chay tredc véi mot vu y&u &t - thi€u trach nhiém giam sat
thay vi giao dich ndi gian.

“To6i khong hi€u,” Zabel néi. “Ching ta dang di vao chd bé& tic. Tai sao
cac vi lai lam th&?”

Nhitng ngudi ditng dau bd phan chap phdp ctia SEC bién bach ring ho
lo vé thoi han chét trong vu giao dich Elan, chi con vai ngay ntra 1a hét. Ho
da day nhanh vu cida riéng ho va truy t6" Cohen v&i t0i thi€u trach nhiém
giam sat v&i cdc nhan vién. SEC tuyén b6 vu nay qua mdt thong cdo bdo
chi. Sy chi y tir truyén thong ra't 1on.

Sau ngay sau, vao budi sang ngay 25 thang Bdy, m6t thong bao khan tw
Vin phong Cong t6" My dwore phat di cho truyén thong: “1 gio’ chiéu - Mot
cudc hop bdo s& dién ra lién quan t&i vAn dé lra ddo chitng khoédn”.
Bharara sin sang tié€t 106 1énh truy t6° SAC Capital Advisors, cling v&i boi
canh ngoan muc va ngh¢ thuat dan canh ma mét hanh dong phép 1y nghiém
trong nhu th&” doi hdi. Vao gio dn trrra, hang doan phéng vién bit dau dung
chan may quay doc theo birc twong phia sau khan phong ¢ tang trét sd 1

St. Andrew’s Plaza. Can phong tr¢ nén dong dic toi mirc moi ngwoi phai



ding & cac 161 di. Lic 12 gior 59 phuit, Preet Bharara bwde ra ti sau biec
man den va ding 1én chd quen thudc ctia Ong trén buc. “Hom nay, chiing
toi cong bd ba hanh ddong chap phép lién quan t&i tip doan quy phong hd
SAC,” 6ng no6i, trén nén am thanh la ti€ng deén flash cia mdy dnh. Bharara
chi ra ba cdo budc ma van phong 6ng dwa ra voi cong ty cia Cohen: cdo
budc giao dich ndi gidn va lrra ddo chirng khodn; cdo budc rira tién dan sy
v&1i nd lyc tich thu cdc tai san lién quan tdi giao dich ba't hop phdp; va cdo
budc ¢6 tdi voi mdt gidm ddc danh muc khac & SAC tén la Richard Lee
(khong phai Richard C. B. Lee) - nhan vién th tam cia SAC bj truy t& véi
t0i giao dich ndi gidn tinh dén gio.

“Khi qua nhiéu nguoi te cing mot quy phong hd tham gia vao giao
dich ndi gian, thi d6 khong phai 1a sy trung hop. Thay vi th€’, d6 1a san
pham c6 thé doan dwgc cta sy tha't bai vé mat dinh ché€ ra't rd rang va tran
lan,” Bharara néi. “SAC da giao dich dwa trén thong tin ndi gian voi quy
mo chwa ting cé tién 1€ trong lich s& quy phong hd.” Lénh truy t& vé nén
btrc tranh dir doi vé Cohen va cOng ty cia 6ng ta. Bharara mo td quy md
cta giao dich bat hop phdp & SAC la “sau” va “rdng”, kéo dai hon muwoi
nam va lién quan t&i it nha't hai mwoi chirng khoan ctia cac nganh khac
nhau, dan t&i nhirng khodn lgri nhuan bat hop phdp “it nhat” 1a hang trdm
triéu do la.

DA4u vay, cAu hdi then chdt van khong dwgc nhic tdi: Cohen thi sao?
V&i Bharara, truy t6" SAC da lam rd mét di€m quan trong: hién gio’ hon lic
nao hét, ho can Martoma cQng téc. O thoi diém nay, do la dréu duy nha't
cho phép ho day ké chiju tridch nhiém cho ta't cd moi thi vio sau song sit.

Khi da xong bai phat bieu dwoc chuan bj triede, Bharara néi 6ng sé tra

1671 vai cAu hoi tir vai chuc phéng vién trong phong. “Ong c6 dinh truy t&



hinh sy Steve Cohen khdng?” mdt phu nwr hét 1€n.

C6 th€ tha’y vé kho chiu trén khudn mat Bharara. TA't nhié€n Oong biét 1a
thay vi tip trung vao chién thing v&i vu SAC Capital clia dng, truyén
thong s€ chi y toi viéc Cohen khong bi truy t6. Bdo chi ¢ tuyén cau
chuyén quen thudc cua ho, vé viéc bit “con cd 1&n”, va cac phoéng vién hdo
hiec coi viéc truy t6" SAC nhw mdt tha't bai. Bharara dy tinh néi 16 1a moi
chuyén van chwa xong. Steven Cohen van 12 mot muc tiéu, va ho dw tinh
ti€p tuc diéu tra va rot cudc s€ dwa Ong ta ra tredc cong ly. “HOm nay,
chung t01 s€ thyc hi€n cac I€nh truy t&" ma td61 da n6i,” Bharara n6i, hy vong
ring 6ng dang bay td y dinh ctia minh mot cach ro rang. “T6i sé khong néi
ngay mai chuyén gi cé th€ hay khong the€ xdy ra.”

R'6i phong vién thir hai hdi mot cau vé co ban ciing nhw vay. “D6i khi
khi ta m& an, diéu d6 md ra canh ctra dé€n cac vu khéc trong twong lai,”
Bharara néi. “Quy vi s€ phai doii xem sao.”

Khi Bharara két thuc cudc hop bao, duoc truyén tryc ti€p trén CNBC,
moi ngwdi trén san giao dich cia SAC nhin Cohen chdm chim, trong khi
ong dang cd ging gid vor d6 chi 12 mot ngay giao dich binh thwong nhw
moi ngay.

“Ra't nhi€éu ngwoi nghi Steve don gidn 1a s€ bd di,” mot ngwoi c¢d mat
& d6 néi. “Cac tay tror 1y hdi ho cé nén g6i ghém d'6 dac hay khong.”

Cohen ra mot thong bdo qua hé thong loa phong thanh cua cong ty:
“Chting ta s& On,” 6ng ndi, cd ging 18y giong diém tinh. “Chiing ta s& vuot
qua chuyén nay.”

Tuy nhién, t trong siu thdm, Cohen bj sdc. Ong di rit v& East
Hampton vao cudi tuan v&i Alex va bdn ngwoi con nhd nha't, con In nha't

ctia ho vira vé tham nha tw treong dai hoc. Trong phén 1én cudc diéu tra,



Alex da c& ging bdo vé céc con khdi tin tirc va cA'm viéc trao doi vé né &
nha. Cohen cam th&y kinh hai vé cdach con cdi s€ phan (rng v&i nhitng
bi€m hoa vé Ong trén bdo chi, va 6ng da tranh ndi chuyén voi ching vé
diéu d6. Nhung gior, voi viée Van phong Cong t6" My & Manhattan da phat
di cho cd th& gi¢i thong tin rang cha chiing 12 Al Capone! 12 ciia the gidi
tai chinh, 6ng khong th€ che gidu diéu d6 nira.

Céc con gai ong da 1én tang hai cdn nha bay phong nga, noi Cohen
danh phan 16n thoi gian trong vin phong nhin chim chim vao tram mdy
giao dich ctia minh, dé’ndéi chuyén v&i 6ng.

Cac con s€ doc va nghe dworc ra't nhi€u diéu khong 18y gi lam hay ho
vé ta, Cohen néi véi cdc con. Ong ling ting khong biét néi gi; dong thay
cay ding vé nhitng viéc dang xay ra. Ban bé da bit dau dua rang 6ng “miic
d6 ké soc nhin ra't dién trai”, nhuwng 6ng khong thdy tro duia d6 vui chut

N

nao.

“Nguoi ta s€ ¢6 nhirtng ¥ ki€n khac nhau,” Cohen néi v&i cac con gai
cua ong, “va mét s khong ding.”

Nhirng c6 con gdi tha’y lo 1ing. Phai chiing cha chiing dang gip ric rdi?
Phai chiang 6ng 4y da lam di€u gi d6 that toi t&?

“Nhi€u nguwoi & cong ty da lam viéc sai qua’y, va ho s€ phai tra gid cho

nhtrng gi minh da lam,” Cohen néi v&i ching. “Ta khong lam gi sai ca.”
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CONGLY

M6i buoi sang nhirng ngay lam viéc trong phan con lai cuia mua he do,
Steve Cohen ma't 23 phiit ng'di ding sau chi¢c Maybach ciia 6ng di tir nha
& Greenwich t&i viin phong SAC & Stamford. Ong dwa ra mot tuyén by
bing céch c6 mit & d6 vao lic 8 gid sang nhw moi khi. Ong ngdi vao chd
cia minh ding sau cdc man hinh nhw th€ moi thit van binh thwong. Va 6ng
lam viéc duy nhit ma dng biét: giao dich ching khodn. Ong c6 th€ 1am
nhw thé chd y&u la vi cdc ngan hang dau tr Ion nhw Morgan Stanley,
JPMorgan Chase va Goldman Sachs, nhirng ngan hang da ki¢m dwoc hang
tram tri€u do la tién hoa h'ong tor Cohen trong hon mot thap nién, tw chdi
bd roi 6ng trong thoi ky den t6i nay, mic du cong ty dng bi coi 1a mét to
chtrc t0i pham va ban than Cohen vin dirng treedc i ro bi truy td” hinh su.
Diéu d6 gan nhw chwa ting cé tién 1€ trong nganh tai chinh. Cac tay choi
chi lwu & Pho” Wall nhin vao cac co’ quan bao vé phap luat, trat ty va dao
dic trong linh vie clia ho; va nhin vao tay giao dich ¢6 lgii nhuén t6t nha't
ma ho ting lam viéc cuing r'6i chi vao Cohen va néi, “Ching t6i chon 6ng.”

“Ho la mot khach hang quan trong d6i v&i chdng t6i,” cha tich
Goldman Sachs, Gary Cohn, néi vai ngay sau khi Céng t6° My & Khu Nam
New York tuyén bd” SAC la “nam chdm v&i nhitng ké lira ddo ngoai thi
treong”, va néi rang cong ty niy da “1én 1t st dung thong tin ndi gian &

mot quy mo chwa ting ¢6 tién 1€” trong lich st quy phong hd. “Ho 1a mot



d61i tac 1om,” cha tich Goldman Sachs néi tiép.

Trong nhirng cudc trao doi v&i cac ludt sw cia Cohen triedre khi truy t&
SAC, Vin phong Cong t& My d3 1am r6 ring d€ gidi quyét vu nay, Cohen
s€ phai dong quy phong hd ctia 6ng. Tuy nhién, Cohen van s& con gan 10 t
do la tién rieng, ma 6ng dwgc phép giao dich va dau tw nhe mot cong ty
gia dinh tw nhan. Chinh quyén khong th€ ngin dng giao dich bing tién tii
ctia minh. Cho t&i khi 6ng bi k&t toi, Cohen va doi quéan giao dich vién cia
ong van s& nhan dwgc sy trong vong tir cdc ngin hang dau tw 1on & Pho’
Wall va dwoee ti€p can nhirng thwong vu IPO t6t nha't. Con s6 10 ti d6 la
rd't quan trong v&i Cohen. N6 givi di mdt tin hiéu cho thé gidi ring chéng
c6 gi thyce sy thay doi.

R'0i trong tu4n 1€ thit hai cta thang Chin, céc luat sw ciia Cohen nhan
mot cudc goi tr Anjan Sahni, dong trrdng bd phan chirng khodn & Vin
phong Cong t& My. Sahni va cac cdng sy ciia ong mudn trao doi vé viéc
dan x&p chong lai SAC. Khong cé nhiéu chuyén xdy ra trong sudt thing
T4m, sau 1énh truy t&". Tuy nhién, cdc cong t& vién d€y rang viéc 1am in &
SAC da dién ra nhu thé khong c6 gi khéc thwong xdy dén. Khong c6 cudc
khiing hoang rd rét nao trén thi treong, khong ¢ cac quyét dinh sa thai hay
nhtrng cudc goi ban thdo. Ph6” Wall da hap thu nhirng cdo budc hinh sy
chong lai mét trong nhirng quy phong hd 1on nha't the” gidi ma hau nhw
chflng h€ han gi.

Dan x&p vu viéc la giai phap hop 1y duy nha't; mot phién toa gy ra rai
ro cho ca hai phia. V&i chinh quyén, thua vu SAC s€ 1a diéu nhuc nha, mot
don dau v€ tinh thdn & van phong cong t&. Vu xét xit Mathew Martoma
dang t&i gan, va FBI van hy vong anh ta sé quyé&t dinh hop tic, trong

treong hop dé, cac cong t6 vién sé céan td't ca nguon lyc cia ho d€ trien



khai vu viéc.

V&i Cohen, tinh todn ciing twong ty. Y twdng ong tw ndp minh va cic
nhan vién d€ trdi qua nhiéu thang chiu tham van sau khi tuyén thé vé cac
hoat ddng giao dich trong khi 6ng khong can phai lam th&” thit nyc cwoi.
Ong 12 mét giao dich vién khong biét lo s, nhwng mdt cude chién kéo dai,
mét moi & toa de doa ti€t 10 moi bi mat cia Oong la sy mao hiém ma 6ng
khong thé nao ti€u héa noi. Thém nira, n€u r6t cudc chinh 6ng bi truy td,
ong can danh moi hda lwc phap ly d€ ty vé. Cudi cung, sau ta't cd nhirng
tinh todn, vu 4n chdng lai SAC Capital quy vé mot ciu hdi rang Cohen s&
phai viét mdt tA'm séc 1on bao nhiéu d€ qua chuyén.

Céc luat sw cia Cohen dwa ra @& nghj ban dau tw 100 tri€u toi 150 triéu
d6 la. Bharara thAm chi khéng coi dé nghi d6 1a nghiém tic, n6 qua xa voi
con s& ma 6ng nghi t&i. Pong tredng bo phan chirng khodn nhéc Klotz va
céc luat s khac ctia Cohen rang van con hai phién toa lién quan sép t&i: vu
clia Michael Steinberg s& bat dau vao thang Mwdi mot, va Martoma vao
thang Mot. Chi phi dan x€p s€ tang 1én n€u Cohen kéo dai cac cudc thwong
lwgng dén khi ca hai phién toa d6 két thic voi cac an duoc tuyén. Sahni
khong can phai dé cép t&i di€m ro rang la né€u mot trong hai ngwoi doé
quyét dinh cdng tac tredrc da'y, thi 1ap ludn cda chinh quyén thdm chi con
manh mé hon.

Hai thang sau, vao ngay 4 thang Mwoi mét, Bharara tuyén bd ho da dat
dwoc mot thoa thuan. Cac diéu khoan cda vu dan x€p ra't 1on va gay chan
dong v&i v dinh gii di mot thong diép manh mé ring Phd Wall khong
ding trén phép luit. Trong thé& ky 21, khi ma nganh tai chinh da bao trim
nén kinh t&, vu SAC 12 minh chtng ring su qud dang ctia Pho” Wall phai

trd gid clia nd, rang ngay ca v&i nhirng ké vi pham hiing manh nhat, luat



phdp van c6 thé thing. SAC da dong y nhan tdi va trd 1,8 ti d6 la - cong ty
da cd gidng thwong lwong d& khoan phat nay bao g6m ca khodn tién 616
triéu d6 la ma ho cam k&t trd cho SEC, nén trén thyc t& khoan phat m¢i chi
con 1,2 ti d6 la. Vu dan xép ciling bao gdm viéc SAC nhén tdi, mdt sy thira
nhan & tdoa 4n rang cdng ty di lam tAt cd moi viéc ma chinh quyén céo
budc.

Mot Tan ntra, nhirng so sanh v&i Michael Milken, theo nhi€u nghia la
tién bdi cua Cohen, td ra hop ly. Vao nam 1989, cong ty cia Milken,
Drexel Bumham Lambert, da nhin cé t0i v&i t6i lra ddo chirng khodn va
dong y trd khoan phat 650 triéu d6 la. Vu SAC ciing giy an twgng twong
dwong. V&i nhitng ngwoi My van con 161 tri va thdt vong vé viéc tai sao
khong ai phai chju trach nhiém phép 1y cho nhing tdi dc dan t&i cudc
khing hoang tai chinh nam 2008, vu an chdng lai cong ty ctia Cohen la
diéu khdc biét: mot chién thing ro rang, dit khoat cho nd luc vi sy cong
bang va chinh trye.

Hay it ra y twdng l1a nhw thé’.

T4t cd nhirng gi con lai 1a SAC ra nhén tdi tred’c mot tham phan lién
bang vai ngay sau d6. Trong khi cdac kénh truyén hinh loan bdo tin tirc vé
vu dan x&p trén cic san giao dich khip th& gidi, Cohen ngbi tritng mét
nhin vao ban cta dng & Stamford. Ong khéng vui vé&i két qua d6, nhung
Ong biét ngay nay c6 thé sé toi, va ong da c6 mdt cong ty quan hé cong
ching hiéu chién chuyén xtr 1y khiing hodng chuih bij sdn sang d€ chuyén
sang trang thai phan cong ngay khi Bharara dwa ra tuyén bd. “Bd phan nho
nhtrng ké sai trdi khong dai dién cho 3.000 ngwoi dan 6ng va phu ni trung
thwc da l1am viéc & cong ty 21 nam qua,” cong ty x& 1y quan hé cong ching

ctia SAC néi trong mdt tuyén bd. Dong cudi cung viét: “SAC chwa bao gior



khuyén khich, thic day hay cha’p nhan giao dich ndi gian.”

Bharara khong th€ tin noi khi 6ng doc bai d6. SAC vwra ky mot ban
nhan tdi thira nhan ho that ra da dwgc xay dyng trén mdt nén van héa giao
dich ndi gidn. Cohen da thira nhan trong mdt phan thda thuan rang cdng ty
cta Ong ta da nudi dwong mot nén van hoa Itra dao chirng khoan trong hon
mot thap nién. Ngwoi dirng ddu bo phan chirng khoan ctia Bharara da goi
cho cdc luat sw ctia Cohen va Iénh cho ho rit lai tuyén b do, va ho da lam
theo. R6i ho ra mét tuyén bd méi: “Chiing t6i v6 cuing hdi ti€c vi chuyén

nay da xay ra.”

[eXe]e)

Vao ngay 8 thang Mwoi mot, mot trong nhirng nhom luédt sw bao chira
dworc tra cao nha't nwdre dé don & tru sé toa an tai s6° 500 dwong Pearl, khu
Ha Manhattan, ho mdc nhirng bo vest soc nhd dep nhat va nhirng khuy
mang sét sang bong nha't cia minh. Pam ddng khan gia 1a cac phéng vién,
cong to vién, ludt sw ctia SEC, dic vu FBI, sinh vién luit va nhurng ké to
mo, ta't ca ng6i chat cac hang ghé&” dai giong nhw hanh khach trén mot xe
Ira. Cac phong vién anh cta bdo 14 cdi chen chiic bén ngoai. That kho tin,
ban than Cohen khong phai trinh dién tai toa. Ong ta s& tra 1,8 ti d6 la tur
cdc quy ctia chinh minh, nhung hau nhw khong chi y ring minh da mat
khoan tién do.

Tham phan, Laura Taylor Swain, dit cdc ca phé bang thép khong gi
trird'c mat va nhin xudng dam dong luit sw tu tdp bén dwdi. Can phong roi
vao im lang.

“Ong Nussbaum, tdi cho ring hém nay 6ng mudn ngdi,” ba néi, mét

ha’p hay qua cdp kinh.



Hang trdm cdi dau quay sang Peter Nussbaum, tw van phdp ly cda
SAC, ngroi dang ng'6i mdt cach thi€u thodi mai, & ban bi céo.

“Qua 12 t6i mudn th&, thra quy toa,” Nussbaum néi, khé cau may. Ong
dang dau don gi'p dodi bdi mot ca phiu thuit rudt thira cAp clru ba tudn
treére, von thém £6i té bdi dp lwe qud 1om. Ong ding lom khom khi tuyén
thé va roi lam viéc 6ng dén day d€ lam, nhan tdi thay cho Cohen.

“Ong c6 hicu nhitng cdo budc ma SAC Capital nhan 1a da vi pham
khong?” tham phan hdi.

“Co.”

“Ong c6 bi tdc dong bdi thudc hay rwou khong?”

“To1 da udng khang sinh vi bénh ctia minh,” 6ng néi.

“Ong ¢ mudn toi doc 1on ban luén to6i khéng?” Swain hodi, cAm Ién
mot tap tai li€u day 40 trang.

“Khong, cam on, thwra quy toa,” Nussbaum néi.

C6 tieng curdi lan ra khip phong. Trong phiit chdc, Swain da cho tha’y
toan bo budi 1€ la lung ra sao, mdt budi ha huyét khong c6 thi hai.

Nussbaum thudc ndm long cic cdo budc. Vi sép trong sudt mudi ba
nim qua cia dng chuah bj thira nhan cdc cdo budc ring cong ty da dwoc
di€éu hanh nhur mét d€” ch€” tdi pham trong hoon mét thap ni€n, thu veé hang
tram triéu d6 la lgii nhudn bat hop phap va bi€n nguoi sang 14p né thanh
mot trong nhirng ngwoi giau nhat trai dat.

Tham phan Swam doc to khoan phat da dwgrc nha't tri trong vu viéc,
900 triéu do6 la cac khoan phat hinh sy va 900 triéu d6 la cac khoan phat
dan sy cung mot giai doan thir thdch ndm nam theo d6 mot ngwoi gidm sat

viéc tuan tha phép luat do B Tw phdp thong qua sé gidm sat cac hoat dong



ctia quy nay. Quy phong hd sé bi dong cira.

Nussbaum thé dai va nhin 1én tham phan. “Pai dién cho SAC, tdi trwdc
hét mudn bay td sy an han sau sic vi hanh vi sai trdi cia mdi c4 nhan da vi
pham phap luit khi lam viéc cho SAC,” 6ng néi. “Chuyén nay xay ra dudi
s gidm sat cda ching tdi, va ching toi chiu trach nhiém cho hanh vi sai
trai do.”

“Chiing t6i da va dang tra cdi gi4 ra‘t dat,” Nussbaum néi ti&p. “Chiing
t0i da dwgrc canh tinh bdi trai nghiém nay, nhwng chiing t6i quyét tam hoc
hoi tir d6 va chuyén bién Ién thanh mét cong ty td't hon.”

Tham phan nhin Nussbaum chdm chim. Vai giot m6 hoi da xu#'t hién
trén tran Ong ta.

“SAC Capital bién hd th&€ nao?” ba hi.

Nussbaum dirng 1€n nira ngwoi trén ghé’,

“Cé t01,” dng ndi.

“Nhur vay tat cd cac bi cdo nhan cé tdi vi ho ding la c6 toi phai
khong?” tham phan néi.

“Phai, thwa quy toa.”

G0 nhe bua, tham phdn Swain néi, “Ching ta tam ngung phién toa.”

Phai mat mot lic cho hon hai tram nguwoi trong phong xét xi don nhau
qua canh ctra duy nhdt & phia sau. Bén ngoai ngay bén € dwong, nhom
luét sw bao chira cia SAC dirng doii, khong thd’y chi€c Escalade 1€ ra s€
chd ho di. Ho loay hoay quanh mdt nhém phéng vién anh va phéng vién
truyén hinh vdy xung quanh nhu mdt bay mudi mét, cd gang viin veo tim
mot tuyén bd’ tw ho.

Cudi cung ddm luat sw nhin thd’y chi€c xe ctia minh va chay qua d6. Ho



1€n xe, ctra dong lai va chiéc xe lao vot di.
Mot nguwoi dan 6ng deo ba 16 rovi toa nha nhin theo ho, thang thot. “Ho

dang duoi theo ga Itra ddo nao vay?”

[eXe]e)

Gan hai tuan sau, ngay 20 thang Mwoi mot, phién toa xét xir Michael
Steinberg bit dau. Cédc cong t& vién chwa bao gid thay ty tin ring Ong s&
chon cdng tac - mot phén bdi 6ng cyc ky trung thanh v&i Cohen va phéan
khéc vi cac giao dich cua 6ng qua nhd, anh hwong cta chinh quyén 1€n 6ng
yéu. Dau vay, ho di hy vong chit danh dy cong din, c6 1€ 1a sy van nai cla
vor Ong nira, ¢6 the' khién dng nga veé phia ho.

Tuy nhién, vao lic Antonia Apps rdo budc vao phong xét xi va 1én chd
clia co6 dang sau ban cong t§ vién trong ngiy xét xi dau tién, rd rang 13
chuyén do6 sé khong xay ra. Ta't ca nhirng gi cac cong t6 vién cd th€ lam Ia
trirng phat Steinberg.

Apps quay sang muoi hai ngeoi dan 6ng va phu nit trong b6i tham
doan.

“Thwa cdc thanh vién bdi thaAm doan,” co6 bit dau néi. “Michael
Steinberg da d4nh cip thong tin ctia doanh nghiép va rdi st dung thong tin
d6 d€ ki€m tién - rd't nhiéu tién - bang cich giao dich trén thi trwong
chirng khodn.” Steinberg ng'di v&i céc luét sw cia dng & ban bi cdo, mit 10
vé dau khG. “Anh ta da c6 thong tin tai chinh bi mét to nguoi bén trong cac
cong ty trede khi thong tin d6 dwge cong khai cho dw ludn. Anh ta da lam
thé&” d€ c6 lgii thé ba't hop phdp so v&i nhirng nha dau tw thong thwong tuin
tha luat 1€. Va khi Michael Steinberg giao dich dwa trén thong tin ndi gidn
ba't hop phdp, anh ta da vi pham phap luit.”



Apps noi ti€ng la ngwoi ma khi phai lya chon gitra ra ngoai udng ma’y
ly v&i dong nghiép hay & lai van phong t&i khuya chuan bi cho mot phién
toa, cd ludn chon & lai van phong. Cao va gon gang, ¢6 l1a nha cyu vo dich
trrot bang nghé thuat toan qudc, teng bd ghé” d6i tac tai mdt cong ty luat
hang sang d€ chuyén sang lam cong t6" vién cac vu ching khoan & Van
phong Cong t6" My. C6 mudn dwgre dieng triedre phién toa.

Cong viéc cua c6 la nhan mot vu cye ky phirc tap va bién né thanh ciu
chuyén don gian nha't c6 th€: Michael Steinberg 1a mot ga giau c6 gian 1an
& Phd” Wall. “Anh ta mudn ki€m tién nhi€u cho minh va cho quy phong hd
noi anh ta lam vi€c,” Apps néi. “Di€u do, thwa quy ba va quy ong, la giao
dich ndi gidn, va 1a mét tdi 4c nghi€m trong.”

Trong mdt moi trrong ma nhirng ngwoi binh thwong nung ndu sy tirc
gian tuy khong tip trung nhwng rat quyét liét nhdm vao Ph& Wall,
Steinberg 1a mot muyc ti€u ngon an. Nhiéu dic quyén dic loi, ki€u ngao,
sOng & mot the gidi trén troi so véi hau hét ngudi M. Ong khong phai 12
Steve Cohen, nhung cluing rd't gan.

Nhiém vu gidi ciru Sternberg khoi sy mo tad d6 thudc veé luit sw bao
chira ctia dng, Barry Berke. Trong khi Apps da dién tap ti mi, Berke s&n
sang ngiu hirng, voi hiéu rng ctia mot nghi si biét cach tao sirc hiit. Berke
mudn lam ludt sw bao chira twr khi 6ng con & treong luét tai Harvard, khi
ong ling ting tredc cdc mdy quay truyén hinh trén nhirng bic thém dan
vao phong xtr an sau khi bao chira trong mot vy két tdi sai lic con la sinh
vién.

Ong thich khoanh khic 12 trung tim cua sw chi y. “Pay khong phai 1a
Tan cudi cuing moi mdy quay tap trung vao vu viéc cua minh thi t6t hon,”

ong da nghi nhw vay.



Berke chinh lai ca vat va quay sang b6i tham doan, tay bam vao thanh
buc. B€ ki€m dinh céc 14p ludn cda minh, Berke dd md hai phién toa gia
13p va ghi hinh lai cd qué trinh d€ 6ng va cac cong sw c6 th€ phan tich man
trinh dién ctia minh. Ong d4 nghién ciru ting vi bdi thAm mot cho vu nay,
soi ky dau v€t cua ho trén mang xa hoi va bat ky dau hi€u nao vé quan
diém ciia ho d6i véi Phé” Wall hay chinh quyén. Ong biét nhitng di kién
clia vu nay ro hon bat ky ai. Gidng nhw trong vu bao chira cho Martoma,
SAC tra tién.

Ong mim cuwdi v&i cdc vi boi tham va bit dau k& mot cau chuyén ngu
ngdn nhim trinh by van dé cé y nghia c6t 16i trong 1ap luan bién hd cho
Steinberg: rang Horvath, cAp dwdi cii clia Steinberg, chi ra lam chitng
chdng lai Steinberg nhim ciru ban than anh ta. Khong phai ai trong phong
cling hi€u y d6 cta Berke khi dng k€ cau chuyén, trong d6 ¢c6 mot anh
nong dan bi ngd xudng gi€ng, nhung Berke van cir k€. “Anh ta can do6 toi
cho ai d6 d€ nhan dwore mot thda thuan,” Berke ndi, y chi Horvath. “Thé 1a

anh ta do cho Mike Steinberg.”

Nhiém vu dau tién cua Berke 1a ha uy tin Horvath va v€ chan dung anh
ta nhw mdt ké d6i trd chi dang tim cach ctru ban than minh. Nhiém vu th
hai cta 6ng tinh t& hon va, b&i méi treong chinh trj ldc b’y gior, khé khan
hon nhiéu. Ong phai khién cho Steinberg ¢4y nhan vin. Ong phai cho boi
thaim doan thA’y rang Steinberg 12 mot ngwdi dan ong rong lwong, nhiét
tinh, s6ng vi gia dinh, chir khong don gian 1a mét triéu phd quy phong ho
tham lam chi di nghi he & East Hampton. Nhiém vu nay khong dé dang.

Berke ¢ giai thich nhirng gi Steinberg lam d€ ki€m sdng theo cach
thiee gidn di nha't. “SAC la m6t quy dau tw,” dng ndi v&i giong nhiin nhin

nha't c6 th€. “N6 gidng nhw mot quy twong hd...”



C6 ti€ng cuwoi khic khich trong phong. M6 td SAC giéng mot quy
twong hd ciing twong ty mo td d6i New York Yankees chi 12 mdt nhém
nhoc ti choi bong chay.

“Anh 2y da lam viéc cham chi d€ tr¢ thanh mdt gidam d6c danh muc,”
Berke noi ti€p. “Anh &y noi ti€ng 1a ngwoi thanh cong, virng vang... Anh
ay dang tin cdy, va anh &y dwoc trd cao cho diéu d6.”

Vo Steinberg, Elizabeth, d3 ty nhan mot phan trdch nhiém d€ cd ging
phan bac nhin nhan vé chong minh ma c6 cho 1a bat cong. Co6 da dong
vién mot nhém nhirng nguoi ung hd tham dy phién toa, ho ng'di gan kin
phia bén trdi phong xét x&. Tham chi ¢6 con chi din cho ho nén th€ hién bé
ngoai thé nao d€ khong phan tic dung v&i chong minh. “Hay an méc ding
dan,” co viét trong mot thwr dién tir cho nhém. “Ching toi yéu cau phu ni
khong deo trang strc hay mac d'6 16ng thd, va khong dung céc khéan choang,
tui xach hang hiéu.”

Ban than Liz midc mot chi€c 4o thun den, quan dai den, va giay d€¢
bang, nhr mot géa phu Y, va ng'di & hang trede canh cha me Steinberg va
cha me cd. Pang sau ho 13 miYy diy dan ong va phu nit mic d6 i mau -
nhtrng ¢d di chd bac va anh em ho hang cling vai chuc ban be¢, vai nguoi
trong s& d6 1a khach quen cda cic trang bdo chuyén vé gi¢i thwong lwu
ciia Manhattan. Sandy Heller, ¢6" vdn nghé thuat cia Cohen va ban thoi
tho &u cha Steinberg, cling ¢ mat, cing v&i nguoi em song sinh cia anh
ta, Andy, nguoi cling dang diéu hanh quy phong hd cta riéng minh. Céc bj
c4o khéc trong nhitng phién toa giao dich noi gidn tirng cd ging lam gidng
nhv the; y twdng cho boi thaim doan thiy ring day khong phai mot tay
giao dich vd dao dic, tham lam, ma la mdt ngwoi hang xém tdt bung

quyén gop cho tw thién, ¢ nhirng ngwoi yéu mén va tin twdng anh ta.



Néu Sternberg tirc gidn vi 0ng phai ra toa, trong khi Cohen ty do lam
bt ¢t diéu gi minh mudn, thi Steinberg ciing khong the hién & tda. Ong tir
chdi ra't nhi€u @€ nghi hop tac. Apps da ndi r6 1a chinh quyén lwu tim toi
bat ky diéu gi 6ng mudn noéi, du né c6 vé kém quan trong t&i dau di ntra.
Nhung Steinberg da tir ch6i. Va dya trén nhirng cudc trao doi cua dng véi
mot & ludt sw bién hd hinh sy hang dau trong nwdc, dng nghi 6ng c6 co
hdi dwge tha bong.

“T6i bi€t ngay nay quan di€m v&i Pho Wall rd't nang né,” Berke néi
voi b6i tham doan, chuan bi phian k&t cho 14p ludn m& man cta 6ng. “Toi
hin khong cin néi v&i quy vi, ring vu nay khong phai 1a cude trung cau
dan y chong lai Pho” Wall, quy vi da biét diéu d6. Vu nay chi 1a mét cau
hdi. Vé ngwdi dan 6ng ndy, Michael Steinberg.” Ong khah nai ho tuyén
Steinberg v tdi v&i moi cdo budc. R6i Berke sup ngwoi xudng ghé’ cia

ong.

[e)e]e)

Khi Horvath dwo'c dan vao phong xét xit ba ngay sau d6, nhin anh ta chging
hop v&i noi d6 chiit nao, nhir mot chi bé x4 vao bd vest ciia cha. Anh ta cé
lan da rdm ning, va mdi téc phd 1da xda xudng méit. Vo' Sternberg nhin
chim cham vao Horvath khi anh ta di qua.

T&i thoi di€ém d6, Steinberg da chiu vai ton that. Vao ngay th hai cta
phién tda, Apps da trinh ra nhirng trang trinh chi€u cho thady Steinberg
ki€m dwgc bao nhiéu tién vao nam 2007 va 2008, khi khoan thwdng cia
ong 1én t&i hang triéu do la. Chic chin d6 12 mot gia tai khong thé twdng
twong noi v&i cac boi tham vién - mot nhém gdm mot cyu nhan vién buu

dién, mot ngwoi gitr sO sdch cho nha nghi va mét nguoi chuyén cham séc



sdn quan vot. R6i Jesse Tortora, ngudon cung cap céc tin tirc ctia Dell cho
Horvath, trdi qua hai ngay lam chirng vé viéc anh ta da 18y dwoc thong tin
ndi gian t mdt nguoi ban tng lam viéc cho Dell va trao né cho Horvath,
ngwoi da chia sé n6 voi Sternberg.

V&i thai d6 lanh lung, déng dung, Apps hoi Horvath anh ta hy vong sé
dat dwore gi qua viéc dong y ra lam chirng chd'ng lai Michael Steinberg.

“T6i hy vong minh khong phéi ng6i tu,” Horvath néi.

Khéng 1au trede 3 gio chiéu ngay thit tdm clia phién toa, thdi khic ma
Berke cho doi da dén: ong s& ¢6 co hodi ddi chit véi Horvath. O noi riéng
tw, Ong goi do6 1a “cd chyp an di€m” cua ong.

Cho t&i gio, cach ti€p cin ctia Apps da hiéu qua. Trong khi Horvath
con lau m&i 1a mét nhan vat dang thong cam, nghe ¢6 vé nhw anh ta dang
lam hét strc d€ mo ta lai cac sy kién theo cdch ma anh ta nho dworc. Anh ta
1a m{t con chon ranh manh, nhueng 1a mot con ch'on dang tin.

M6t nhom 1o céc luét sw, ludt sw tip sw va tror ta ludt sw da gidp Berke
chuan bi cho phién ddi chat; cac tham t& tw da tim hi€u ban be¢ va cac
thanh vién trong gia dinh Horvath; ho da xin trat d€ doc h'¢ so’ cac cong
viéc tredre kia cia anh ta; cong ty ctia Berke tham chi thué mot chuyén gia
“phdp y may tinh”, ngwoi da 18y may tinh xach tay cia Horvath toe SAC va
tdi tao nhung tim ki€m Google ma anh ta da thyc hién trén may do. LAYy vi
du, ho biét ring sau khi bi b4t, Horvath d tim ki&m cdc cong ty chuyén vé
hay tai liéu. Berke ciing dwoc trang bj sdu trim trang tranh ludn va bang
chirng d€ phan bac lai moi ly do hay lovi gidi thich khda di ma Horvath ¢6
the’ dwa ra.

Berke dirng 1én va sai budc vé phia buc. Ong ngay l4p tirc tip trung

vao tuyén by clia Horvath riang Steinberg di ra lénh cho anh ta thu thap



thong tin ndi gian & SAC.

“Anh 4y d néi véi anh, theo 1o khai cta anh, ring anh &y mudn anh
tim dwoc ‘thong tin doc quyén mang lai 1ol the,”” Berke néi. Gigng Ong ta
day vé khich bac. “Dd6 1a loi chirng ctia anh ding khong?”

“Phai,” Horvath dép.

“Anh da néi gi?” Berke hoi. “Anh da néi gi?”

Horvath néi anh ta khong nghi rang anh ta da ddp lai Steinberg.

Ho ctr 1dp di 1ap lai, véi Berke d6n ép Horvath vé viéc anh ta cé dap lai
chi thi caa Steinberg hay khong. Ong c¢6 vé& mudn bit Horvath thira nhan
ring ddi hoi chia Steinberg khong rd rang 1a thir gi. Ap lyc dwoc thua cao
hon so v&i binh thwong, vi Steinberg khong dwore ky vong ty minh bay td
13p treong vé viéc nay. Cr d€ sy kha tin cia Horvath quyét dinh twong lai
cta Steinberg.

Berke hdi Horvath trong nam ngay. Cé ldc, vao ngay thir hai cia cudc
doi cha't, ong da ép duworc Horvath n6i vE Steinberg, “Anh &y khong néi 1o
v&i toi ring ra ngoai kia va vi pham phdp luat di!” V&i cau d6, Tan dAu tién
trong phién toa Steinberg né nu cwoi.

“C6 ding 1a,” Berke ndi, “anh da néi doi khi cdo budc sai trai véi Ong
Steinberg khong?”

Khong hé nhin 1&n, Horvath 1ic dau, khong.

Pén lic Berke hoi xong, Horvath v&i vai trdo mdt nhan chirng da yéu di
nghiém trong. Apps da c6 th€ stra chira mot s6” thi€t hai khi co’ hdi ctia co
toi. Co6 dwa Horvath tré lai nhirng dir kién then ch6t cia vu viée: Steinberg
d3 yéu cau anh tim ki&m thong tin ba't hop phédp; Steinberg biét ring thong

tin Horvath trao cho 6ng t&i tr ngwoi trong ndi bd Dell; ho da ban khong



chirng khodn triedre khi ¢é bdo cdo két qua kinh doanh; Horvath chwa bao
gio’ che gid'u ngudn thong tin voi Steinberg.

Khi Apps trinh bay xong phan cia minh, vao ngay 13 thang Mwoi hai,
phia chinh quyén nghi tranh bién.

[eXe]e)

Khi bdi thAim doan bit dau thdo ludn vé vu viéc vai ngiy sau dé, Berke
cam th&y ty tin vé co hoi cia Steinberg. Ong nghi day 13 mot trong nhitng
phién toa manh nha't ciia 6ng. Khong gi lam suy y&€u 1ap luan cia bén cong
t0 nhw viéc cho thdy nhan chirng then chot cia ho la khong dang tin, va
Ong cam thay 6ng da lam dwoc di€u nay trén vai mat tran. Mot kich ban
ma trong d6 Steinberg dwoc tha bong, vdn nghe that nwc cwoi khi phién
tda bat dau, bdng nhién tré nén rat hién thue.

Moi nguwoi trong phong xt& an bd hét ra ngoai, trir Steinberg, vor Ong,
cha me 6ng, va cac luit s cda hai bén. V&i Berke va nhom ctia 6ng, kha
ning diy c6 th€ 1a vu d4u tién chdm dirt chudi thanh tich hoan hdo 76-0
cta Preet Bharara v&i céc truy t6 giao dich n6i gidn that dang trong doi.

Diéu ma cac luat sw, thin nhan va phéng vién, nhirng ngwoi dang cho
doi phan quyét, khong hé hay biét 1a khi thoi gian tr6i di, bén trong can
phong dang cwc néng cua boi tham doan, cac boi tham vién roi vao trang
thdi b& tic. Ngay th hai phan tich vu 4n d3 qua mot nira, hai boi thaim
vién van khong tin rang Steinberg biét 1o rang Horvath d3 trao cho ong
thong tin ndi gidn vé Dell. Cac bdi tham vién da rat vat va trong sudt
phién toa, bao gom mudi ba nhan ching trong nim tuan 1&, d€ hi€u dworc
td't cd nhirng khai niém tai chinh, nhirng Tan d€ cap t&i “loi the” va “cac

kénh ki€m tra” va lgri nhuén bién gbp. Vai ngwoi cam thd’'y Horvath khong



trung thyc, mot ké s€ lam bat cir diéu gi “d€ ctru 18y than” theo 101 mét
b6i tham vién. Chu tich b'6i tham doan, mdt nir chuyén gia tri li€u mat xa
ngwoi Manhattan tén 1a Demethress Gordon, d€m dworc hai mwoi tdm Tan
ba c6 cam gidc Horvath n6i d6i. Nhw sau nay ba néi, ba “khong tin ba't ky
diéu gi anh ta n6i” 121l

Dau vdy, muoi boi thaim vién van tranh ludn v&i Gordon va nhirng
ngudi kia, rang viéc Horvath khong trung thie khong c6 nghia 13 Steinberg
khong bi€t chuyén gi dang xay ra.

Gordon da ghi chu trong sudt phién tda. Ba ty hao minh la nguoi ¢
tinh cach clia mot tham phan. Ba 1la mot trong nhirng ngwoi chdng lai viéc
bd phiéu d& két toi. Pon gidn 12 khong thuyét phuc dwore ba rang Steinberg
co toi.

Sau mdt gior dong h'6 tranh cdi khong cé két qua, mot b'6i tham vién
khac bdng ndy ra mot y. B0i tham vién nay yéu ciu Gordon ding 1én va
bwdc qua canh cira phong b6i tham doan, nhw mdt phian cta viéc chirng
minh. Gordon lam theo. Xong b'6i tham vién nay néi: “Toi yéu cau ba di
qua ctra, nhung khong néi o rang v&i ba la phai di qua cta nhw thé' nao.”

Giong nhr hai day dién dwgc da'u nd1 vao nhau. Gordon bi€t cich di
qua ctra ma khong can ai phai néi 6 cho ba phai lam viéc dé ra sao. Diéu
d6 gidng voi viéc dwore 1énh thu thip thong tin “lgii thé”. Horvath hi€u
diéu do6 c6 nghia gi ma khdng can phai n6i ra 1o rang.

Mot ngweoi than trong khac, mét phu niv 71 tudi, cling lung lay vi vi du
d6. Ba kinh ngac bdi chi thi ciia Steinberg cho Horvath sau khi nhan dwoc
thw dién t& “cé nguoi gidn ti€p xem dwoc bdo cdo”, khi anh ta néi voi cap
dwdi ciia minh “gitr bi mat t6i da” thdng tin nay. Piéu d6 c¢6 vé chi ra ro

rang la thong tin ba't hgp phap. Ca hai manh ghép do6 c6 vé chi ra la anh ta



co to1.

Vao lic 2 gio 59 Chiéu ngay 18 thang Mwoi hai nam 2013, b6i tham
doan bo phi€u. Ho da nha't tri tuyét doi la cd toi.

Thuw ky thong bdo v&i toa rang bdi thAm doan di ¢ phan quyét. Bdng
nhién, phong x& an, noi moi ngwoi dang ng'déi ngd ngdn, trd nén cang
thglng. Luit s cd hai phia bat dau gtti cdc thw dién tir, cho moi ngudi biét
phdn quyét sip duwoc dwa ra. Ngudi ta d6 vao trong phong, ngdi kin nhitng
gh&” con trong. Em trai ciia Steinberg chay vdi vao va chi€m mot ghé” &
hang d4au. C6 vor ngdi gitra cha me minh, nim chiit tay ho.

Berke nhin it hy vong hon. Phan quy€t da dworc dwa ra kha nhanh,
thwong c6 nghia 1a tin xau.

B0i tham doan tré lai phong lic 3 gior 15 phiit chiéu va ngdi vao chd
ctia ho. Thot nhién, mot ti€ng hét vang 1én. Steinberg da do guc trén ghé’,
bét tinh. Vo 6ng, Liz, 1a ngwoi da hét, va cd voi tay vé phia ch'dng qua rao
chin biang gd s6i ra't ning chia cich ngwdi tham dw phién toa véi khu vie
trung tim phong xét xir. Cd khéc nirc néd. Me clia Steinberg ciing bat dau
khéc. Berke quang tay qua ngwoi Steinberg, ¢ nang dau ong 1én.

“Pwgc roi, hdy d€ boi tham doan ra ngoai,” tham phan Richard
Sullivan néi, nhay khoi ghé&’ cta 6ng.

Céc b0i tham vién dwoc dua ra khoi phong. Ho da trao phong bi ¢6
quy&t dinh ctia ho cho thw ky ctia Sullivan. Cdc cong t&" vién cé vé lo ldng.
Phién tda da dién ra khong sudn sé v&i chinh quyén, va trién vong vé mot
that bai bé mat dang de doa. Trong khi d6, ban bé va ngwoi than cia
Steinberg nhin nhw th€ dang cau nguyén. Me va me vor 6ng dm chat 187y
nhau & hang ghé& d4u tién, lic lu ngudi qua lai.

Sau vai phit im ling d€ Steinberg dwoe y ta cda toa cham séc, Ong



ngoi lai trén ghé&” ciia minh & ban bén bi. Cac b'6i tham vién tré lai phong,
méat ho gin chit vao san nha phia trudec.
Hoa ra Steinberg da c¢6 linh cam trwde. B6i tham doan két ludn 6ng cd

tO1 vori ta't ca cac cdo bude.



Chuong 16
PHAN XU

D ip 18 Gidng sinh thwong khong maYy thodi méi v&i Arlo Devlin-Brown.
Anh dang & van phong, chuan bi cac tang vat, xem qua cic danh sach nhan
ching, & lai t&i tan 10 gio 61 truede khi 1€ buwdc vE nha & khu upper West
Side, noi anh s6ng v&i vor va hai con. Anh dang hét strc ban biju chuan bi
cho vu xét xit Mathew Martoma s& bit d4u ngay sau nim md&i. Anh biét
chinh quyén c6 trong tay mot vu manh, nhung anh khong mudn qua tw tin.

Khong ai & Van phong Cong t& My ¢6 th€ tin moi chuyén lai d&€n mirc
nay, khi Martoma ra toa thay vi hop tac. Hy vong cta cdc cong t& vién la
v(1i viéc Martoma bdng nhién doi mit mot quy trinh t& tung dai, cong khai
& toa, anh ta rdt cudc guc nga trwde dp lyc, sé 14t mat va gidp ho truy t&
Cohen.

Vao cudi thang Mwoi hai ndm 2013, vai ngay sau khi Steinberg bi két
t0i, dién thoai cua Devlin-Brown reo. Ludt sw cua Martoma, Richard
Strassberg, & dau day bén kia. Strassberg goi d€ dwa ra mot d€ nghi - dé
nghi ma Ong ta mudn cOng to vién xem xét nghiém tuc. Devlin-Brown nin
thé trong chd'c lat. C6 the€ day chinh 1a nd, cudc goi ma ho dang cho doi.
C6 th€ Martoma da s&n sang khai.

“T6i khong the thay mat Mat d€ n6i da dong y chuyén nay,” Strassberg
bit dau. “Nhung anh c6 cin nhic kha ning nhan tdi theo Piéu 371 vdi

muc tran nam nam khong?”



Cho dé, Devlin-Brown nght.

Martoma khong hop tac. “371” chi diéu khoan vé thong dong trong bd
luat hinh sy. Strassberg dang cd” ging tim hi€u xem liéu Vin phong Cong
t0’ My c6 dong y d€ Martoma nhén tdi v&i cdo budc thong dong Iira dao,
cdo budc thad’p nha't ma anh ta phai d6i mét, va mic an tdi da ndm nam tu
giam. D6 khong phai d€ nghi d€ Martoma gidp ho, chi la anh ta c¢6 th€
nhan t6i d€ dwoe gidm an. Strassberg hdo hirc thir sirc vu nay, nhwng Ong ta
bi€t vu xét x&r s€ ra't khd s& v&i gia dinh Martoma, giong nhw thé€ chirng
ki€n ngwoi ho yéu mén bj tra tin & noi cong cdng. Van may chdng lai ho.
Mot thda thuan phiit chét s& trdnh cho ho nhiéu tuan 1€ cing thzfmg va ho
then.

Devlin-Brown khong th€ n6i d€ xuad't nay nghiém tic t&i dau, nhat la
n€u Strassberg n6éi Martoma thidm chi con chwa dong y. Du th€ nao,
Bharara nhiéu kha nang s€ khong chap nhén. Tin vé viéc day la dé xua't
cudi cung ctia Martoma s& 12 mdt ndi that vong vun v& voi tAt cd moi
nguwoi trong van phong. Ngoai chuyén Bharara khong trong cho diéu do,
cac cong t6 vién My khong thich cac thda thuén thién chi voi bi cdo ngay
tredc ngay dién ra phién toa. Chuyén nay c6 vé thit t&. Céc thadm phén
khong thich diéu d6. Va & mirc do ca nhén, Devlin-Brown thdy chuyén
nay that khé chju. Anh va cic cdng sy da bo ra nhi€u thang lam viéc bay
ngdy mdi tuin d€ chudn bj cho diéu dwoc ky vong 1a mot trong nhitng
phién toa dang chd y nhi't trong nam. Tai sao Strassberg khong dé xua't y
kién nay v&i anh sém hon? Dau vay, anh dong ¥ s& thdo ludn d€ nghi nay
voi cip trén & van phong. Chiéu hom d6, anh va cac gidm déc bo phan
chirng khoén da trao doi vé no.

Ngay hém sau, Devlin-Brown goi lai cho Strassberg. Céau tra loi la



khong. S€ khdng cé thda thuan. Ho sé ra toa.

Vao ngay 7 thang M6t nam 2014, Mathew va Rosemary Martoma da
to1 tru s& tda an bﬁng mot chi€c SUV c6 tai x& 1di. Mot con bao tuyet da
d€ lai hang ndi tuy€t trén dwong, va Rosemary khéo 1éo di trén via he tron
treo't bang doi gidy gét cao ca chuc centimet. Phién toa dy kién sé dién ra
trong vai tudn, nén ho da cho con nghi hoc va dat mét phong hang sang ¢
khéch san Intercontinental gan quang treong Times d€ gia dinh cé th€ &
canh nhau. Viéc Mathew va Rosemary t&i tru s& tda an dwoe ghi lai béi
hang doan phéng vién anh va may quay truyén hinh.

Ngay trurge khi ho bit dau dwa ra cdc phét bi€u mé man vao hai ngay
sau d6, Roberto Braceras, d6i tdc chia Strassberg & Goodwin Procter, dirng
ding sau ban bj cdo d6i mit v&i thAm phan, c& khong ma't ki€m sodt vi
gian dw. Trén tay ong la chuyén trang kinh doanh trén The New York Times
sO ngay hom dé. Tay 6ng run I€n. Trén trang bia la dong tit: “Cyu giao dich
vién SAC da bj dudi khoi Trieong Luat Harvard”.

Trong vai tuan, luit sw hai phia d@ mé mot cude chi€n khdc liét & hau
trirong. Va gior né da tran 1én khip miit béo.

Budi sang hém do6, chinh quyén dé mot don ki€n nghi véi tham phan
doi quyén dwore cong nhan bing chitng Martoma bj dudi khdi Trueong Luat
Harvard trong phién toa. Khong chi quyé&t dinh duoi hoc, ma toan bd cau
chuyén nhdp nhida vé viéc Martoma di 1am gia bang di€m, c6 ging che
day diéu do, roi 1ap mdt cong ty gia d€ tim cach dwoe nhan tré lai. Ngoai
mat, cdu chuyén Harvard khong lién quan gi t&i cau hdi & trung tdim van
dé - liéu Martoma c6 tra tién cho mdt bac si d€ nhan dwoc nhirng két qua
thte thudc khong dwgre cong khai roi giao dich ching khodn trén cor s&

thong tin d6 khong. Tuy nhién, c6 mot s6” di€m y€u trong 1ap ludn cia céac



cong t& vién ma ciu chuyén Harvard c6 trién vong bu dip cho né, day la
vién dan dy phong ctia ho. FBI vin chwa th€ khoi phuc thw dién ti d3 mat
c6 bai thuyét trinh PowerPoint bao g6m cac két qua thit thudc ma Gilman
néi da giri cho Martoma. D6 1a mot bang chitng quan trong sé c¢6 thé ching
minh rang Martoma d3 nhan dwoc cdc k&t qua vé bapi mot tuan truede khi
chiing dwoc cong khai cho dw luan. Devlin-Brown tin ring Martoma c6 the
da 1am cho thw dién tir d6 bién ma't. N luc stra chira thw dién t& & Harvard
chirng t6 anh ta ¢c6 chuyén mo6n ky thuit va dau 6c d€ thwe hién mot viéc
nhw thé - hay it ra la c6" lam diéu do.

Ngay khi Strassberg va Braceras bi¢t rang Devlin-Brown xin phép dua
cau chuyén ngay xwa & Harvard ra toa, ho d&€ mdt ki€n nghi 1ap luan chong
lai. Ho cling trinh mot ki€n nghi riéng yéu cau bao mat toan bo cudc tranh
luan trong phién toa cong khai. Ho biét rang tiét 16 cau chuyén Harvard sé&
la tai hoa cho vu Martoma. Tham phan khu vyc Paul Gardephe da gidng
cho Martoma mdt don dau khi 6ng phan quyét rang cic tii liéu trong vu
Harvard s€ dwoe cong khai. Khong chi Martoma s€ bi si nhuc cong khai,
ndé con ngan can cac ludt sw cda anh ta trong viéc bién hd. Ngay ca
Strassberg ciing phai thtra nhan dwa bang chirng Harvard vio vu nay 1a mot
budc di chién thuit thong minh cta cdac cong td” vién. N&u O6ng dinh tranh
luan rﬁng Gilman n6i d61i vé viéc gwi tap tin PowerPoint cho Martoma, b'6i
tham doan s€ dwgc nghe moi chuyén vé Harvard. Ch.’fmg khéc gi ty tra tay
vao cong.

“Thwa quy toa,” Braceras ndi, “nhu chung ta da ti€n dodn, ra't nhiéu tin
tirc d bj tiet 16 ca trén truyén hinh va bdo chi...” Ong chi vao mot chdong
bdo khac trén ban minh, trong d6 ¢6 to' The New York Post, chinh inh dong

tit giat gan cta riéng minh. Braceras muén Gardephe hoi cac bdi tham vién



xem ho doc tin tirc V€ vu Harvard chua.

Braceras 1a mot d6i tac thoi vu chia Strassberg lam tai van phong &
Boston cia Goodwin Procter. Khée manh va chau chudt, 6ng c6 mdt phong
cach ty ra vé nhlin nhidn khi€n ngwoi khac mat canh gidc. Khi 6ng dwa ra
13p luén cda minh, v¢’ va cha me¢ Martoma ng6i & hai hang dau cua phong
xét xtt, dau ho 1ic lw. Bi mit den t&i nhat cia gia dinh, va ndi ho then 16n
nhat cta ho, gio’ dwgrc cong khai. V&i Martoma, diéu nay cling dau don
teong dwong voi viée bi cao budce giao dich ndi gidn.

Gardephe bay td s cdm thong nhung rd't cudc van tir chdi tham tra cdc
b6i tham vién vE€ viéc ho da doc cau chuyén Harvard chwa. Ho da dwoc
1énh khéng doc gi trén bdo chi vé vu dn. Ong da néi v&i ho ngay tir dau 1a
hay tranh Internet. Ong da 1 thAm phén lién bang tr ndm 2008, va 6ng tin

riang hé thong bdi thaim doan 13 dwa trén 10ng tin.

[ee]e)

Lap ludn m& man la mot trong nhirng phan wa thich nhat cia Devlin-
Brown & mot phién toa. Trong mo6t vu thé nay, doi khi dé la ta't ca nhing
gi quan trong. Van phong Coéng t& My da ¢c6 mot cong thirc cho chuyén
nay, mot hé thong dwgrc truyén qua nhi€u theé” hé¢ cong td” vien. HE thong
bit dau v&i “cd chdp” - mot ban tém tit nhanh, hai phit vu viée, véi y ¢
thu hiit st chid y clia b'6i thaim doan. Cid chdp cé the bt dau theo mot trong
hai cdch. Pau tién 1a mot y twedng cha dé 1om, chéng han nhu, “Pay 1a mot
vu vé long tham”. Devlin-Brown nghiéng hon vé ki€u ma anh goi 1a khéi
dau ki€u “Po6 1a mdt dém den t6i bao bung”, dat cac boi tham vién vao mdt
khung canh kich tinh. Gi6ng nhw trong phim.

Vo ngay hdm dé, phién ban clia anh bit dau vdi, “Bay gio 1a thang



Bay nam 2008.” Anh néi v&i giong nhe nhang, déu déu. “Bi cdo Mathew
Martoma 1a mét trong khoang mét nghin ngwoi ng'di chat kin trung tdm hoi
nghi & Chicago dori mot chuyén gia vé bénh Alzheimer sip stra 1&én sin
khdu.” Sidney Gilman, anh gidi thich, tham dy hdi thdo qudc t& vé
Alzheimer d€ cong bd cac k&t qua clia mot cudc thir thudc ra't dwoe don
dgi. Cac k€t qua tht nghiém c6 thé khéi dau cho mot dot pha y khoa 1on,
va mot loi nhuén khong 16, cho cac cong ty duoc lién quan. Moi nguoi &
ho6i thado déu s6t rudt mudn nghe twr vi bac si. Ngoai trie Martoma. “Quy vi
tha’y dd’y, Mathew Martoma, anh ta da bi€t bac si Gilman chuan bj néi gi,”
Devlin-Brown néi. “Anh ta da h61 16 bac si Gilman, bﬁng tién that va mot
tinh ban gia, va bac si Gilman da chia sé bai thuyét trinh d6 v&i anh ta tw
tredre d6.” Sau khi Gilman k&t thic viéc trinh bay cac k&t qua, cO phi€u
cia Elan gidm 40%. “R&t nhiéu ngwoi da mat tién. Nhwng Mathew
Martoma thi khong. Quy phong hd not Mathew Martoma lam viéc da ki€m
dwoc rat nhiéu tién.”

Devlin-Brown 12 mdt nguoi trinh dién ty nhién, con trai ciia mot cyu
nir dién vién Broadway. Anh theo hoc & Pai hoc Columbia va, nhw nhiéu
d6ng nghiép ctia minh, Treong Luat Harvard, noi anh tdn dung moi co hoi
d€ phat bi€u trede nhirng ngwoi khac, tie cac cudc tranh luan tdi cac phién
toa gia 14p dén ca viéc hat trong nhém cappella ctia treong luat. Trong gia
dinh Devlin-Brown moi ngwdi van diia rang thay vi gia nhap ganh xi€c anh
da bo nha di d€ trd thanh luit sw.

“Vu nay s€ cé mot s6 thong tin khoa hoc, nhwng ban than né khong
phai 1a m6t thir nghiém khoa hoc,” anh néi véi b'6i tham doan. “Ciling ¢6 ca
mdt quy phong ho tinh vi, nhwng vy nay khong phai 1a veé tai chinh ma Ia

ve gian 14n.”



Khi anh phiac qua 1ap ludn cta phia chinh quyén, Rosemary ngoi
nghiéng ngwoi vé phia trede trén gh€’, day cédp kinh 1€n xudng trén mat,
coi tay cong t6 vién nhw mot dich thu. Ch'ong cd ngo6i thaamg bang trén ghé’
& ban bi cdo cdch d6 khodng mot mét rwdi, vé mit trong rong. C6 vé nhw
toan b0 canh twong nay véi anh ta dau don d€n mirc linh h'on da roi khoi
co’ the, d€ lai cdi v rong phia sau, vin con mic bd vest thang thém.

Vao lic Strassberg ding 1én cho phan m& man cia minh, ro rang rat
khé d€ 6ng thay do6i birc tranh ma Devlin-Brown da td vé. Ho d6 mat voéi
mot thach thirc 1o'n khi Gilman 1a nhan chirng chinh. Lam sao ban c6 thé€
nghi ngo' mot vi bac si 81 tudi, trng dirng d4u khoa Y cia mot dai hoc, ma
khong dwa ra diéu gi d6 khong the bac bd? Ong sé phai thin trong trong
cach trinh bay cau chuyén tir phia Martoma.

“Khodng hon muei nam truede, trén sdn khad'u Broadway ¢ mot vor r't
in khach - The Exonerated!!??! - vé nhitng ngudi bi cdo budce nhitng toi 4c
kinh hoang,” Strassberg néi, bit d4u ting tdc. Téc 6ng chdi ngwoc ra sau,
14 lanh sap thom, va 6ng midc mot bo vest xdm may theo nguwoi cliing ca
vat mau hdng. Giay cua 6ng sdng bong. “Trong mdi vu dd, cong t& vién
d€u sai,” 6ng ndi ti€p. “Ho da day nhirtng ngwoi dan 6ng va phu nix vo tdi
1én doan dAu dai, cho t&i khi bang ching chic chin gitip ho dwoe mién
t6i.” Sau khi da khéi dong, dng bat dau vAy tay vao khong khi: “Toi dirng
day trudc cdac vi, khong phai trong mot vé kich, ma trong doi that. Bén
cong t6” da voi va phan xwr va trong khi voi va phan x& nhw th€’, ho da truy
t0’ mot nguoi vo toi.”

Devlin-Brown nghe 6ng néi v&i chit sing s6t. So sanh Martoma voi
mot ti nhan bj k€t 4n tr oan sai w? C6 vé hoi qua 16. Nhwng v&i ngudn Iy

cta ho, c¢6 vé nhw cac luat s cia Martoma da thi nghiém y twedng nay voi



nhém tu v boi thaim doan d4t dd va két luan ring né c6 the hidu qua.

B0i tham doan s€ khong nghe cic bang nghe 1én, ma chi nghe nhirng
cAu chuyén mau thudn nhau siu sic clia mot bac si dd gia ca tuyét vong tim
cach go toi cho minh, Strassberg néi ti€p. “Bac si Gilman cam thdy ap luwc
phai k&€ cho cac cong t& vién cau chuyén ma ho mudn nghe,” 6ng noi.

R'6i 6ng chuyén sang sy chinh tric bi vu khdng mot cach ba't cong cua
than chi minh. “Theo nhi€u cach, Mathew la cau chuyén thanh cong ki€u
M7 tinh hoa,” Strassberg néi. “Sinh trong mot gia dinh ngudi nhap cw An
Do & Florida, anh 1on 1€n dwdi bong Trung tdm Vi tru Kennedy, noi anh
thudc vé mot cong dong Cong gido thi€u s&’. Anh tdt nghiép treong ca’p ba
cong 1ap va theo hoc Pai hoc Duke”. “Vao lidc anh 14y bing MBA anh da
gdp Rose,” Strassberg ndi, nhin day triu mén vé phia Rosemary. Co cuoi
rang ro v&i boi tham doan, vira khép voi 1o am chi. “Ho da két hon vao
nam 2003 va nhanh chdng ¢6 v&i nhau ba con, Joshua, Ava va David, ca ba
déu dwdi chin tudi.

“Viéc dwgc ma't & day khong the cao hon,” dng ndi, budc sudt chiéu
dai phong xét xtir va vung tay trong khong khi. “Vu nay sé khong dirng
vitng! Cdc manh bang chitng khong khép! Piéu quan trong 1a quy vi, bdi
thAm doan, dirng vdi va phdn xét. Quy vi sé thdy rang Mathew khong vi
pham nhirng cédo budc dé. Anh da bi budc tdi sai!”

Ca hai man m& ddu déu manh mé. Nhwng ngay ldc ddy cé vé
Strassberg da t&” qué tay. Ong dang & trong trang thai cia mot tay ban hang,
rao v&i boi tham doan mot cdu chuyén doi hdi nhirng gia dinh bat chap 1€

thirong. Bién ho cho Martoma sé 1a cudc chién cta sy nghiép Strassberg.

[ee]e]



Nam ngay sau cdc tranh bién mé man, boi thaim doan Tan dau nhin thay
béc si Sidney Gilman. Khi 6ng dwoe dwa vao phong xét xir, lic khoang 11
gio’ 45 phit sang, sy im ldng bao trim cidn phong. Gia dinh Martoma da
1am theo tri khon thong thwrong va ¢ ging van dong ban be tham gia phién
toa. Cha me cua Martoma, cha me clia Rosemary, va vai nguoi anh em ho
cung may ba c¢6 di da c6 mat, d€u mac 4o len va nhin nhw th€ ho c6 the
déng bing vdy. Rosemary c6 mit & tda mdi ngay trong nhitng bo d'd bét
mét khac nhau. Nhung nhém ngwdi ting hd thua thét hon nhiéu so véi vu
Steinberg. Trong khi ddm dong cua Steinberg cé vé manh mé& va phong
pht, dao quan nho bé ctia Martoma nhin gan nhw tdi nghiép.

P6i mit Gilman den va sdng, v&i quang mat sau, 16 rét bén dudi, va
téc ong da bac trang, c6 th& nhin ré ting s¢i nhd 1én trén dau ong.
Rosemary nhin Gilman lanh l€o khi 6ng dwoc dwa vao phong, mac mot
chiéc vest mau than chi, nhin y&u &t nhu the€ 6ng c6 th€ vor tan néu bi
cham phai.

Gilman con xa m&i 1a nhan ching hoan hdo. Thir nhat, tri nhé cua 6ng
chdp chon. Devlin-Brown da nghe néi céac ludt sw bién hé ciia Martoma
diéu nghién Gilman ra't ky trong nd lwc tim ki€m thong tin giip ho ha uy
tin cla 6ng. Ho thdm chi da c& mot thim t& tw t&i Ann Arbor d€ hoi
chuyén tay tho' may cda Gilman - tay thg may tw chd’i trao doi voi ho, vién
din “danh dy cda thg' may”. Cling da ¢6 ngwoi tim hi€u vE ciu con trai bj
tr mit ctia Gilman & Connecticut. Hy vong cfia Devlin-Brown 14 bing viéc
dwa Gilman ra lam chirng twong d6i mudn trong phién tda, cu chuyén vé
co’ ban da rd rang trong dau cac b'6i tham vién. T4t cd nhirng gi Gilman s€
lam la xac nhan nhirng diéu ho da bi€t.

Ong deo may tre’ thinh & ca hai tai va anh mat cda 6ng run ray, khién



Oong nhin c¢é vé lan than. Khi Devlin-Brown yéu cau Ong nhidn dién
Martoma trong phong xét xtr, dd c6 mot khoang lang dai khi Gilman lay
bay deo kinh vao va hwéng mét vé phia dam luit sw dong nghit.

“Anh ta mic 4o vest t&i mau va ca vat xam,” Gilman néi, 1i€c mit vé
phia Martoma.

C6 ti€ng cuwoi 1 1én trong phong. Mo td d6 ding véi gan nhw tat ca
dan 6ng trong phong.

Nhung trong khi nhin Gilman y&u &t va run rdy, tAm tri clia dng sic
nhw dao. Ong ta lai quyét dinh “rit lui” & Pai hoc Michigan vao thing
Mucoi mot ndm 2012, ngay sau khi Martoma bi truy t6, thay vi dgi bi sa
thai vi da phan boi ti€u chuan dao dic nghé nghiép. “T6i da dong gop rat
nhiéu cho trwong dai hoc d6, va tdi dot ngot két thic sy nghiép ciia minh
trong bé bang,” 6ng néi. “Tredong da 16t sach nhirng chd nhéc t&i tén dng
trén cac trang web va trén cdc toa nha ctia ho. Nhi€u dong nghiép cii cua
Ong tir mat 6ng. Viéc duy nhat 6ng lam lic nay la tham khdm cdc bénh
nhan tai mot bénh vién mién phi & Ann Arbor, 6ng bi cA'm dit chan vao
khu hoc x4 ctia Pai hoc Michigan, mdi 4m hoc thuat ca doi 6ng. Tw chd
ng'6i clla minh trong phong x& an, Strassberg nghién ciru vi bac si. Viéc
nay kho hon l1a 6ng twong.

Vao ngay 21 thang Mot nam 2014, cac quan chirc Thanh phd” New
York & trong tinh trang bdo dong béi mdt con bdo mua dong sip tdi. Dw
bdo s& c6 tuyét day tir 17 t&i 25 centimet, va tin tic tao ra sw lo 1ing 16m,
khi céc treong hoc va dich vu xe Itra bi dong ctra sém hodc huy chuyén.
Tham phdn Gardephe tuyén bd toa sé nghi som, vao lic 2 gio chiéu, d€
moi ngwoi ¢6 th€ vé nha an toan. Devlin-Brown day nhanh qua doan

chuyén di ciia Martoma t&i Michigan xem céac két qua thir nghiém thudc



cudi cung.

Anh chi€u bian sao mot trong nhittng lich lam viéc trén Microsoft
Outlook cta Gilman qua mdy chi€u. “Bac si Gilman, 6ng c6 th€ doc dé
muc tw 12 gior 30 t¢i 1 gior 30 phidt ngay thir Bay, 19 thang Bay nam 2008
khong?” Devlin-Brown noi.

Gilman doc m6t mach mét trong nhirng manh gidy trwd’c mat ong.
“‘Mat Martoma sé& tham t6i tai van phong cta t6i’,” 6ng nai.

“Cudc gip trong k& hoach v&i dng Martoma & vin phong cia dng dién
ra the' nao?” Devlin-Brown hoi.

Gilman néi Martoma d3 bao dng rang anh ta sé& t&i thiim ho hang & Ann
Arbor va ring nguwdi chid clia anh d3 qua doi vai thang trede. Liéu anh c6
the’ ghé qua khi anh & d6 khong? Devlin-Brown yéu cau 6ng mo ta lai cudc
gap.

“T6i khong nho chi ti€t,” Gilman néi. Nhung 6ng nhé nhian dwgc mot
cudc goi tir Martoma khi anh ta trén dwdng téi vin phong tir san bay. Ong
cling nh¢’ d@ m@& ctra cho anh khi anh t&i va moi anh an trwa. Va 6ng nhé
da cho Martoma xem céac trang trinh chi€u PowerPoint vé thudc bapi trén
mdy tinh cta 6ng.

“Ong c6 hiéu ring nhirng gi 6ng lam vi pham phdp luat khong?”
Devlin-Brown hoi.

“T6i hi€u rang tdi dang tiét 16 thong tin ndi gidn va diéu d6 pham
phéap,” Gilman néi. “T6i hi€u t6i dang pham t0i.”

Cau hoi tai sao mot ngwoi nhw Gilman, véi qua nhiéu diéu d€ mat, lai
dinh vao ric r6i 1&n nhw the” véi Martoma 12 mdt trong nhitng diéu khé
hi€u cda vu nay, va la mdt thach thirc voi bén cdng t6. Ho cén bdi thdm

doan tip trung vao hanh vi cia Martoma, chir khéng phéi ctia Gilman.



Chié&n thuit cia ho 13 ching td ring ban than Gilman 12 mdt nan nhan. Vao
ldc Devlin-Brown din dit vi bdc si qua viéc moi quan hé cta 6ng va
Martoma tré nén siu sic th& nao - nhitng cudc goi dién thoai, nhitng cudc
gdp, viéc Martoma boc 16 s phadn khich va cAm mén véi 6ng - mot birc
tranh hién ra vé mot sy hdp dan tri tué, trong d6 dng gid cd6 doc da guc nga
b&i tdc dong cua tay giao dich tré tudi day strc hiit. Gilman la mot ngwoi
nghién viéc da tir mit con trai ctia chinh minh. Ong c6 doc va biét 1ap véi
phén con lai cta thé gidi. Martoma khi d6 da tré thanh mot ki€u con ho
voi Ong.

Vao ldc ho di t&¢i ngay lam chirng cudi cung cda Gilman, Devlin-
Brown cam thady ty tin rﬁng anh da dat dworc diéu minh can. Gilman bwoc
ra nhe m6t nhan vat dang cam thong, ngwoi dd mat td't ca nhirng gi 6ng co
va khong c6 1y do gi d€ doi tra. Chirng ¢ ma chinh quyén dwa ra da xac
nhan nhirng di€m chinh trong cau chuyén cta cong t6 vién. DAy la tai hoa
voi Martoma.

Trong nhirng phit cudi cung cta vi bac si trén buc nhan ching, Devlin-
Brown mot Tan ntra héi tai sao 6ng pham tdi vé&i Martoma chir khong phai
voi nhiéu nha d4u tw 6ng da néi chuyén cling.

Gilman thé dai. “Anh ta dé thwong,” 6ng néi. “Va anh ta, that khong
may, nhic tdi nhé lai con trai dau cia minh. B&i sy td mo cia anh ta. Sy
sang lang d6. Con trai dau cua toi cling rat thdng minh.” R6i sau mot
khoang lang dai 6ng néi, “Va con t6i da ty sat.”

Néu cac ludt s cia Martoma bwdc vao phién toa voi bt lovi 1om, thi
gio’ ho con that theé” gd’p d6i. Cac cong t6 vién khong the doi hdi hon voi
nhan chirng ngoi sao cta ho. Gilman la mot gido vién bam sinh, va 6ng thu

hiit dwoe dién gid. Strassberg da roi xudng mot cdi hd sau gan nhw khong



th& tréo ra dworc. Bt nat mot bac si danh tiéng, gia cd dd ma't con trai vi ty
sat trong cudc doi cha't s€ khong lam 6ng, hay than chu cta 6ng, dwoc boi
tham doan yéu mén.

Du Gilman cé vé yéu &t, dng boc 10 sw bwdng binh 16 rang trong cach
ong nhin tra thaalng vao mit Strassberg khong nao ning, nhu thé thich tay
luat sw dwa ra cau héi hay nha't cua ong ta.

“Xin chao, bac si Gilman,” Strassberg noi.

“Chao ngai,” Gilman dap lanh nhw bang.

“Tén to1 la Rich Strassberg, va to1 dai dién cho 6ng Martoma. Chung ta
chwa bao gio gdp nhau, ding khong, bac si Gilman?” Mot khoang lang.
Strassberg hoi nghiéng vé phia treée. “Ong nghe t6i néi ch?”

“S€ t6t hon n&u 6ng néi vao micro d€ tdi cé th€ nghe d6ng ré6 hon,”
Gilman néi lon.

“Ong c6 biét rang ching t6i da yéu cau gip ludt sw cia éng nhung
chiing t6i bj ttr chdi? Ong c6 biét diéu d6 khdng?” Strassberg néi.

“T6i khong th€ nghe dwore cau ddu cda 6ng ndi voi toi, thra dng.”

S4u gidy sau khi cudc d&i cha't bat dau, Strassberg o rang da céu tiét.
Gilman c6 vé cit cdch mot cau thi lai khdng hiu 6ng néi gi, cit ngang lién
tuc dong cau hoi ciia dng. Strassberg bit du lai. Ong ké miéng ngay canh
micro, va giong dng & tdng cao nhat, néi that chdm, nhw thé’ dng dang ndi
voi mot dira bé 1€n hai. “Béc si Gilman, t6i s€ hdi dng mot s& ciu hdi trong
buoi chiéu nay, va t6i mudn dng cho tdi bi€t n€u c6 cau hodi nao 6ng khong
hiéu,” 6ng ndi, cuc ky khé chiu. “ Pwoc khong?”

K& hoach ctia Strassberg la cho b'6i thaim doan thd'y Gilman 1a mdt 6ng

gia 1an 10n da bi chinh quyén giy 4p lwc d€ néi doi. Nhung 6ng da danh gid



thdp ngwoi ma Ong dang doi phd. Gilman van con lika ddu tranh trong
ngwoi. Con lau méi bi khud't phuc bdi chién thuit cua Strassberg, 6ng da
lam lung lay dir doi tay lut sw chuyén ra toa day dan. Mdi T4n Strassberg
m¢ miéng, Gilman lai to ra cau co.

Sau khi Strassberg hdi khong biét T4n thit bao nhiéu ring Gilman cé
nghe dwoe dng hay khong, tay béc si quat lai, “Ong dang 1am xi€c véi tur
ngwr cia minh.”

Strassberg c& ging binh tim va bam 18y chi dé clia minh: tay béc si da
gia va dang tri. Ong lwoe qua mot danh sach hang chuc vi trf cha tich, ay
ban tw van, lich lam viéc, trao doi thw dién t&, trong lic héi Gilman xem
ong cé nh¢ chi ti€t nay hay chi ti€t kia khéng, 6ng c6 the€ nhd dwore Ong da
ndi gi v&i ai vao mot thoi di€m cu the khong, hay da thdo ludn gi trong mot
cudc gip cu th€, ddo t&i ddo lui cdc mdc thoi gian. R4t nhiéu diéu ma
Strassberg chi€u 1én man hinh Gilman tuyén bd 6ng chwa bao gior thay.
“T6i khong nhé, thwwa 6ng,” dng ndi, hét Tan nay téi Ian khac.

“Ong c6 biét ring, bac si Gilman, éng dd ¢ hon 400 budi tw vain véi
hon 300 khach hang, nhw th€ hién trong hd so nay khong?” c6 lic
Strassberg hai.

“Co6 th€ 1a nhw the’,” Gilman ndi.

Strassberg c¢& ging goi y rang Gilman di bi thic day thuan tiy bdi
nhirng dong co’ tién bac - dng da ki€m dwoe nhirng khoan tién 16 tw cac
khach hang Pho” Wall: 340.000 d6 la vao nam 2006, 420.000 d6 la nam
2007, va 425.000 @6 la nam 2008, nhirng khoan tién vwot xa mic lwong
ctia 6ng & Pai hoc Michigan, nhw th€ Gilman lam viéc cho Ph6é” Wall nhiéu
hon 1a cho khoa hoc. Ludt sw bién ho cdo budc Gilman néi ddi veé viéc chia

sé thong tin bapi v&i Martoma. Tuy nhién, qua ba ngay dat cau hoi lién ti€p



cta Strassberg, Gilman van gitt vitng nhitng di€m chinh trong ciu chuyén
ctia Ong.

Cac luat sw ra toa trong nhirng vu dwoe chi y nhiéu phai ¢6 stec bén the
lwc gén nhw 1a si€u nhién. Nhirng chdng h'6 sor day cdp tang vat va chirng
cit chi't dong phia trudc Strassberg c6 vé sinh s6i thém va tran khip ban
roi xudng ca san nha. Cé vé da kiét strc, Strassberg cudi cung chuyén sang
chu dé B. J. Kang, dic vu FBI da ti€p cdn Gilman h'6i nam 2011 va c&
ging khién Gilman cong tdc. Strassberg hdi Gilman vé nhitng gi 6ng da
ndi trong Ian dau FBI ti€p can 6ng d€ xem liéu ong ¢6 ndi sy that khong.

“Bac si Gilman, 6ng cling da néi voi cac dac vu trong cudc gip nay
ring 6ng mudn hop tic véi cude diéu tra ciia ho,” Strassberg néi. “Ong c6
nh¢ diéu d6 khong?”

“Co,” Gilman noi.

“Va c6 ding khi néi rang trong toan bd cudc hdi chuyén dién ra gitra
cac dac vu FBI va 6ng, ho khong bao gio dé cédp tdi ba't cir khach hang nao
khac ngoai Mathew Martoma?”

“To1 nght 1a dung the”,” Gilman dép.

Khi Strassberg chuyén sang nhém cau héi ti€p theo ctia 6ng, Gilman
bit dau cya quiy trén gh&. C6 gi d6 dng mudn néi thém. Ong hdi tham
phan liéu 6ng c6 th€ trd lai cau hdi trede d6 khdng vi 6ng da chwa tra 1o
hét.

“Khong, 6ng Gilman,” Strassberg dop luon. “Quy toa, td1 s€ yéu cau
bdc s Gilman tra 10 nhitng cau hdi ma toi sip hdi.”

Nhung thadm phan Gardephe thd’y to md. Ong néi véi Gilman ring 6ng

c6 th€ tra 1o lai. Tay bac si hit mot hoi sau.



“Ong dic vu ciing ndi tdi chi 12 mot hat cat, giong nhuw 6ng Martoma,”
Gilman néi giong rd rang. “Ho thye ra san dudi mot nguoi tén 1a Steven A.
Cohen.”

Nhirng ti€ng Xam xi vang 1€n trong phong xét xtr. Cac cong td vién, vi
tham phdn trong 4o chuing, nhirng tai x& xe buyt va tw van vién bao hi€ém
trong b'oi tham doan - ta't ca nhw the' ho dang dong mot vai trong vu truy to
Martoma, khi ma ciu chuy¢n that sy 1a vé Cohen. Ong ta 1a muc tiéu, la ké
FBI mudn, 1a ngwoi Martoma 1€ ra phai lam chirng chdng lai d€ ciru 18y
minh. Cdc luit sw va tham phdn da ra't nd lyc sao cho cdi tén Cohen khong
dwoc nhic tdi trong qua trinh xét xtr, nhung Gilman da qud gia, va chglng
cd gi nhiéu d€ mat, d€ quan tim t&i nhirng chuyén d6. Trong phit choc,
ong kéo phing birc man 1én va cho td't cd moi ngwoi thd'y chuyén gi dang

that sy xay ra.

[e)e]e)

Maic du viéc Cohen la tong pham v&i tdi 4c clia Martoma chwa bao gio
dwoe nhic t&i truc ti€p trong phién toa, tén ong di trd di trd lai. Khi
Chandler Bocklage, giao dich vién nghién ctru va “canh tay phdi” cla
Cohen, theo 101 cédc ludt sw cia Martoma, dwgc bén bi goi 1én buc nhéan
chirng, anh ta da néi: “Ca nhan t6i nghi Steve la giao dich vién vi dai nhat
moi thdi.” Mbi '4n tén Cohen duwoc nhic t&i, Devlin-Brown lai thém phéan
khé chiu. Muyc ti€u cta anh, it ra l1a lic nay, la bude tdi Martoma. C6 thém
mdt k& dc xud't hién & phong nén 1am rdi rim vu viéc cda ho.

Tham ph4n Gardephe da nhéc di nhic lai v&i ca hai bén luat sir khong
néu tén Cohen ciing vi Iy do d6. Ong ta 12 mot ti phid ki€m dwoc nhidu tién

nhdt va ra nhiéu quyét dinh nha't & SAC va la nguwoi tra chi phi bao chira



cho Martoma. Biéu nay that ky la, nhung vi muc dich lién quan cda phién
toa xét x& Martoma, nhiém vu ctia thim phan 1a phai loai bé sy mat tap
trung. “T6i nghi ring cdc cAu hdi chung vé céch thirc Steve Cohen thuc
hién giao dich cua Ong ta la rd't nguy hiém,” Gardephe néi trong mot thao
ludn ma b'6i tham doan khong nghe thdy. “Piéu d6 mang t&i rai ro mé ra
canh ctra mot cudc diéu tra rong hon vé viéc Steve Cohen lam an ra sao.
Va t6i nghi chiing ta déu nha't trf rang d6 14 167 ma ching ta khong mudn di
Vao.

Trong nhtrng tranh bién sau cung, dong cong t6 vién cia Devlin-
Brown, Eugene Ingoglia, mot [4n nita din dit cdc b'di thAm vién qua nhitng
mdc thoi gian, tr sy nghiép ciia Martoma & SAC t&i viéc anh ta chdm bdm
Gilman lam nguon tin va cudi cung, chuyén tham de€ anh ta xem cdac trang
trinh chi€u cho bai thuyét trinh Ion & ICAD tai van phong cta Gilman &
Michigan. “Steven Cohen va Mathew Martoma da trao doi v&i nhau 20
phit hdm Chu nhéat,” Ingoglia néi. “Lam sao chiing ta bi€t ho néi chuyén
gi? Ngay sau cudc goi, Martoma gwi cho Cohen qua thw dién t& nhirng
danh sach s& lwgng cO phi€u lién quan. Ngay hom sau, trong bdn ngay, ho
da ban ta't ca cdc cd phiéu ho nim gitr. Trong bi mat.”

R6i t&i lwot Strassberg. Ong dirng 1én va nhin boi tham doan. “Steven
Cohen khong c¢6 mét & phién toa,” 6ng ndi. “Steven Cohen tham chi khong
bi cdo budc 1a dong pham. Mathew khong phai 1a Steven Cohen. Steven
Cohen khong c6 & day. Nhirng gi 6ng Cohen lam la viéc cia 6ng Cohen.”

T4t nhién diéu d6 ding. Nhung phdt ra tv miéng mot ludt sw dwoc
Cohen tra tién, diéu d6 that dang ngo. Martoma da nghe loii khuyén vé
viéc ¢6 nén hop tac voi chinh quyén va lam chirng chdng lai Cohen khong

tr mot ludt sw do Cohen trd phi. Cic cOng t& vién tin rang chd y&u vi



Martoma ttr chdi hop tdc ma Cohen khong ra toa. V&i mot s ngwoi, mot
hé tho'ng cho phép moét sy dan x€p nhw vay cling la bang hoai.

Tuyén bd sau cudi cta Strassberg kéo dai hon hai gio rudi. Sau
khodng 45 phiit, cic boi thAm vién bit d4u td ra lo ddng bdi 6ng cir nhic
di nhéc lai nhitng di€m gidng nhau. R'6i 6ng hit vao that sau. “Hy vong ctia
Mathew, clia gia dinh anh 4%, s& thay d6i vinh vién bdi nhirng gi xay ra &
day,” 6ng néi. “Chuyén nay da thanh dia nguc véi Mathew, vor anh &Yy, cac
con anh &y va cha me anh &y. Anh &y khong phai la mot hat cat, anh &y
khong phai la mdt cong cu d€ mo an chdng lai Steven Cohen.” Vao ldc
ong néi, nedc mét 1iAn dai trén m4 Rosemary.

Khi b6i tham doan trd lai dwa phan quyét vao lic 1 gior 51 phiit chiéu
sau ba ngay can nhic, ngay 14p tirc rd rang 12 ho dinh néi gi. Khong ai nhin
vé phia Martoma trong phong xét xt&t. Rosemary khdc thiit thit khi chu tich
b0i tham doan doc két qua: c6 tdi v&i ca ba cdo budc.

Cha me Martoma trong that sitng so khi ho TAm 1di bwde ra khoi cira
sau va di vao trong gid lanh. V&i cha Martoma, nghe tha'y tr ¢d t4i sau mdi
cao budc giong nhw ba vién dan xuyén qua tim Ong.

Khi nhtrng cau chuyén dwoc vi€t lai vao ngay hom sau, cé vé nhu mét
ngwoi dan ong cuc giau ki€m sodt mdt trong nhirng quy phong hd 1on nhat
th& gidi da chia tay v&i mot phan khong dang k€ tai san clia 6ng ta va thoat
hét céc tdi trang cd nhin. Steve Cohen sé ti€p tuc giao dich chirng khoan
va mua tac pham nghé thuat. Ta't ca nhieng gi con lai cho cac cong td vién
12 14y Martoma ra lam gwong va tuyén bd chién thing dit ho da khong dat

dwoc muc tiéu t6i thwong ctia minh.

[ee]e]



V&i mot nguoi quan sat tie bén ngoai, vu Martoma that khé hi€u. Martoma
da c6 ra't nhiéu co hoi lam chirng chdng lai s€p cli ciia minh d€ doi 18y
mot ban an nhe hon, va anh ta da toe chdi. Thay vi thé, anh ta trai qua mot
phién tdoa ddy ho then va gio’ 61 mat véi mirc d4n hon 10 ndm tu giam. Tai
sao? Do 1a cau héi da vay quanh vu viéc chia anh ta trong ba nam troi. Céac
cong td vién lién bang da theo duoi Steven Cohen trong gan mot thap nién
chic chin ring Martoma c6 thong tin d€ két toi dng ta. Nhitng ngudi bi
truy t6 v&i cdc tOi danh hinh sy nhw Martoma, s€ phai d6i mét voi cac ban
an ngoi tu dai ngay, gan nhw ludn hop tac. Tai sao Martoma lai khong?

Lu6n c6 kha nang la anh ta khdong c6 thdng tin nao d€ budc toi dwoc
Cohen. Nhwng ngay ca nhw thé, ba't ctr di€u gi anh ta ¢c6 d€u c¢6 kha nang
gidp anh ta giam an. Biéu khé hi€u & day la anh ta thdm chi khong them
thiz. C6 ba gia thuy€t dwg'c moi ngwoi thao luan nhiéu nhat.

Pau tién 1a danh dy. C6 1€ Martoma don gidn khong th€ chap nhén y
twdng trd thanh mot tay chi di€m. Mot 14p treong mang tinh nguyén tic
cao nhu the 12 ri't bat thwdng trong cic vu toi pham c& con tring, va v&i
mot ngwoi ¢6 qua khir nhe Martoma, né lai cang dac biét khé tin. Phai
ching day bdng nhién 14 thoi di€m anh ta lya chon con dwong chinh tryc?

Tht hai 14 ndi so'. C6 1& Martoma tin rdng minh sé& phai d6i mit véi su
trd thu n€u 1at mat Cohen. C4 di€u nay nwra cling khé chap nhan. Martoma
da roi bd nganh tai chinh, va v&i ti't cd sy nhin tAm cua Cohen trong vai
trd mot doanh nhéan, khéng c6 bang chitng cho thidy Cohen thuc thi viée
bao dam long trung thanh theo ki€u gang-xto that sw.

Mot gia thuy€t khac, gid thuyét dworc hdu hét moi ngwoi lién quan toi
qud trinh thyc hién vu nay nhic t&1i, 1a cac loi ich vat chat, hay Martoma

Ap G niém hy vong day tuyét vong ring Cohen s& dén dap cho long trung



thanh ctia minh. Khong c6 bang chitng ting ho gia thuyé&t nay, nhung né dé
tin hon nhirng gia thuyé€t kia. Tién bac, rdt cudc, 1a nhirng gi thic day hau
hét moi ngwoi & Phd Wall, va vu nay da khién Martoma khuynh gia bai
san. Chinh quyén 1&€nh cho Martoma phai giao n0p cdn nha cua anh ta va
Rose & Boca Raton, 3,2 triéu d6 la My trong tai khoan Ngan hang
American Express ding tén Martoma, 245.000 d6 la trong mét tai khoan
ING Direct dirng tén Rosemary, cling nhw 934.897 d6 la con lai trong Quy
Mathew va Rosemary Martoma. Hoéa ra, sau khi thanh 13p quy phi lgi
nhuin nay vao nam 2010 va bod vao tai khodn cua quy 1 triéu do la va néi
veé viéc tAn hi€n minh cho hoat dong twr thién, nha Martoma da dwoc nhin
mdt khodn mién thu& cho nhitng khoan tir thién ma ho hau nhuw chwa hé
cho di. Cung ndm do6, ho chi 22.826 d6 la cho viéc di lai va cac chi phi
khéc cua quy. Tat cd nhirng gi con lai trong tai khoan s€ thudc vé chinh
quyeén.

Rosemary tranh luin rang cd va cic con c6 nguy co’ phai ra dwong. Ca
hai gia dinh ndi ngoai déu khdng cé ngudn lyc d€ gitip do ho, c6 van nai
tham phan qua hang loat cic don gui toa.

Du c6 néi giam di nira, cong tic hdu can d€ Cohen chuyén cac nguon
lwc cho nha Martoma s€ ra't rai ro. (Cédc hinh thirc mua chudc nhén chirng
tring trom nhat cling 12 bat hop phdp.) Céac ki€m toan vién ctia chinh
quyén s€ nhanh chéng tich thu ba't c& ngudn thu nhip bi an nao. Ngay ca
khi khong c6 bang ching, nhitng ai theo ddi vu nay van khong tranh dwoc
don dodn ring hin phéi c¢6 chuyén gi d6 xdy ra. Rosemary da khong h€ tim
cach dap tit cdc tin @6n khi c6 néi, bing thir ngén nglk phap 1y rdi rim:
“Khong ¢, va chwra bao gio ¢4, va s€ khdng bao gio’ cd, bat cir thdo luin

nao veé viéc Steve Cohen dang chdm lo cho ching t6i.” Bé c¢6 vé 1a nhirng



loi ma ¢6 da néi theo sy chi vé cua ludt sw. Téi gior, ddng co’ ciia Martoma

van 12 mot diéu bi an.

[ee]e]

Trong nhitng tun 1& tredrc phién nghe tuyén 4n, gia dinh Martoma roi vao
trang thdi dau kh& tdt ciing. Ac mong ciia ho cudi ciing da thanh sy that.
Trong nhitng don dau nha't cé mot 14 thw tir Stanford twéc bang thac si
quan tri kinh doanh ctia Martoma vi néi d6i trong don xin nhap hoc.

B4t chap, Rosemary van lin x4 yéu ciu ban be, ddng nghiép va nguoi
than gwri thw ung hd cho vi tham phan s€ tuyén an Mathew. Mathew dep bd
long kiéu hanh va nho gido sw day mon dao dirc hoc ngay xwa ctia minh &
Pai hoc Duke, Bruce Payne. Payne cam thay that t¢ cho hoc tro cii, ngwoi
ong coi la ban, du 6ng ciing bi€t Martoma da tung danh lwa 6ng khi yéu
cau 6ng viét thw gidi thi€u cho anh ta vao Trwong Kinh doanh Stanford ma
khong néi chuyén gi da xdy ra & Harvard. DB6 1a mot vi pham dao dirc qua
16n. Payne néi véi Martoma riang dng khong thé gitip.

Tuy nhién, chi y&u nho vao céc nd lyce ctia Rosemary, ra't nhiéu ngwoi
khac da gtri thw, hang chuc ngwoi anh em ho hang, ¢6 di chu bac, rd't nhiéu
ngudi 1a bac si, mot s& ngudi & tin An Po. Nhirng 14 thw cta ho nhic t&i
nhitng chii dé ldp di ldp lai: rang viéc bd th Mathew sé& 12 sy trirng phat ba't
cong v&i ba con nhd clia anh, ring Rosemary 13 ngudi dé t6n thwong sé
tuyét vong néu Mathew bj tdng giam, va ring co s&é khong th€ mot minh
chim séc cdc con. Mot s§ ngwdi néi rang Martoma dd chju dyng dua r'oi.
C6 ca nhitng 4m chi ring Rosemary bj bénh, diéu khi¢n co y&u &t hon -
nghe nhw th€ chuyén cung khd thoi Victoria, va khéng hop vai tinh céch

manh mé ma c6 da the hién r6 rét khi bién hd cho Martoma. Cac cong t&



vién thdy coi thwong khi doc nhirng 14 the d6. Nhu Devlin-Brown sau nay
chi ra, khong c6 14 thw nao tir mdt bac si hay chuyén gia tdm ly xdc nhan
cac triéu chirng Rosemary bi bénh.

Cha ctia Martoma, Bobby, viét mot 14 thw xic dong dai mwoi ba trang,
bao gom cac birc hinh Martoma khi con nhd, mim cwoi va mac mot bd
vest k& soc, cO thit no'. Sau khi md ta ndi tha't vong nfio né ctia biac lam cha
khi Martoma khong vao dwgrc Harvard trong chwong trinh ¢t nhan, Bobby
vi€t: “Gan 22 nam sau, ngay hom nay, t6i cam tha’y cé I€ la tdi da ép udng
né qua mic d€ dat dwoc wéc mo' clia tdi. Ching toi di ép nd phai xui't sic
cho t&i khi né kiét siec.”

Rosemary bi€t van may dang chdong lai chdng cd. Strassberg va
Braceras dd co ging, mot cdch kin ddo nha't c6 th€, chuah bj cho nhitng gi
sap d&n v&i ¢d. C4c 4n tli trong nhitng vu giao dich nodi gidn thuong rat
nang. Rajaratnam chaalng han, da bi tuyén 11 nam tu, va mot giao dich vién
& Galleon tén 1a Zvi Goffer nhian 10 ndm. DAu vay, c¢d van bau viu vao hy
vong rang Mathew s& dwoc tha bong. C6 cau nguyén cho diéu d6 mdi
ngay.

Vao lic 3 gio' 30 phit chiéu ngay 8 thang Chin nam 2014, Martoma
mot Tan nira lai dirng tred'c tham phan Gardephe, dori nghe nhirng gi sé xay
d&n v&i minh. Theo cdc khung hinh phat, anh ta d61 mét v&i mirc an t6i da
19 ndm ruoi.

Tham phan tém gon lai cau chuyén dau long: cudc goi gitra Gilman va
Martoma vao ngay 17 thang Bdy nam 2008, khi ho xem lai nhirng trang
trinh chi€u PowerPoint; chuyén bay cia Martoma t&i Detroit va cudc gip
g0 Gilman trong van phong ctia 6ng; cudc goi dién thoai 20 phit voi

Cohen ngay hom sau; nhirng vy ban c6 phi€u Elan va Wyeth trong bi mat



cia SAC vao tuan sau. Trong khi chinh quyén khong bao gio’ néu tén
Cohen trong vu kién, 6ng la trung tdm trong cau chuyén pham tdi cia
Martoma.

“Bé&i chudi cac sw kién ndy,” Gardephe néi, “cé kha ning ra't cao rang
Cohen, that vay, qua da nhéan thong tin chwa dwoe cong bd tr Martoma.”
Vi muc dich tuyén an, Martoma c6 th€ phai nhan trach nhi€ém cho ta't ca
nhtrng chuyén nay.

“Ong Martoma da bi hily hoai b&i cudc truy t& nay,” tham phan néi.
Nhwng tuy nhién, 6ng néi thém, d€ vu viéc cia anh cé th€ ran de nhirng ké
khéc, “Tdi thd'y ring mot mitc 4n th ning 14 can thiét.”

Rosemary 6m dau. Gardephe ngirng lai. Ong c¢6 vé thyc sy budn béi
nhitng gi 6ng sip stra 1am. “Tdi dy dinh tuyén mirc 9 nim ti giam.”

Ma't mot ldc d€ ngd'm cau néi d6. 9 nam. Rosemary bat khoc.

Mot khodng ling dai dién ra sau khi vién thdm phdn roi di. Roi

Rosemary ¢am tay Mathew va ho bwdc ra khdi phong xét xir.

[eXe]e)

Cha me cia Martoma da im lang sudt nhiéu thang, xua duoi day can dam
ddm d6ng phéng vién anh trén dwong ho td1i lui tda 4n mdi ngay, khong néi
mot 1oi nao. Tuy nhién, ldo dao bwdc ra ngoai anh sang mat trosi sau ban
an, ho noi con thinh no.

“N6 da bi oan!” Lizzie Thomas, me ctia Martoma, hét 1én & cudi nhirng
bic thém bén ngoai tdoa 4n. Mt ba ryc chdy. Ba khong thé chiu dung dwoc
nwra.

“T6i 1a cha nd,” Bobby Martoma néi, dirng canh vg. “N&u phia cong t&



bi€t ba nam trwdc, khi hai dic vu toi Boca Raton - néu ho bié€t Mathew c6
toi, tai sao ho lai n6i v&i né ring ho mudn né tré thanh ké chi diém? Ly do
la gi?” Bobby néi ti€p, “Né&u né6 c¢6 toi, ho 1€ ra phai néi thé” chix, ho 1€ ra
phai noi, ‘Anh c6 i, ching t6i s€ dwa vu nay ra toa!’ Thay vi th€, ho néi,
‘Chung t61 mudn anh lam viéc cho bon t61°...”

“N6 da bi oan,” Bobby ndi ti€p. “Ai ki€m dwegce tién te vu nay? C6
ngwoi da ki€m dwoe 275 tri€u d6 la va do tat cd 1én dau Mathew! Hom
nay tham phéan da @0 ta't ca toi 16i 1én né. Tay tham phéan d6, khong hé ¢
cong 1y twr tay tham phan d6. Pdy cheamg la gi ngoai mdt tro hé. Ddy la hé
thong kieu My.”

“Ai di ki€m duorc tién?” Lizzie cit ngang. “Con trai tdi kiém duwoc 9,3
triéu do la tw d6, va phai tra 3 triéu do la tién thué’ cho khoan nay.”

Thé thi tai sao, mdt ngwoi hoi, Mathew lai khong cOng tac voi cac
cong t& vién va ty ciru 18y minh? Tai sao anh ta lai khong gitp ho bét
dwoc ké ki€m ra tién, Steve Cohen?

“Cac vi mudn tdi néi v&i cac vi v?” Bobby tra 1o, gio’ cao ngon tay 1én
troi v&i ndi gidn dit chinh ddng. “Vi nd tin vao Diéu rin thit Chin. Quy vi
c6 biét Biéu ran thi Chin la gi khong? Nguwoi chd lam ching gian doi
chong lai ngwoi hang x6m cida minh.”

“K¢é ki€m dwoc khoan tién dé dang & trén mot chi€c du thuyén,”
Lizzie, rd rang am chi cac birc dnh ma vor Cohen da dang trén mang mua
he¢ d6 trong chuyén di du thuyén ctia ho vong quanh Hy Lap. “Va con t6i
thi phai ng'6i tu.”

“Pay khong phai l1a cong ly,” Bobby ndi.



VI THANH

Vélo ngay 11 thang Nam ndm 2015, tdm thang sau khi Mathew Martoma
bi tuyén an, nha da'u gia Christie’s t6 chirc m6t phién dd'u gid budi tdi theo
chu d@é dac biét cho cac nha swu tdp nghé thuat hang dau thé gidi & tong
hanh dinh cta ho tai Trung tam Rockefeller. Cudoc dau gia tén goi “Pdén
cho qua khir”, va dwore ti€n hanh xung quanh nhém cac kiét tac thé ky 20
dwoc chon loc ky lwong, mdt sy pha tron gitra cac tac pham dwong dai va
cli hon mot chidt ma trong quang thoi gian trede khi cac dai gia nganh quy
phong h6 bi€n viéc mua tac pham nghé thuit thanh mdt mon the thao day
tinh canh tranh, c6 1& dd c6 th€ ndm yén On trong cic bio tang 16n. Tac
pham dinh cta budi t6i 1a mot birc hoa Les Femmes d Alger cta Picasso,
du kién ban v&i gid 140 triéu d6 la. Tong cong, budi t61 hdm d6 dwge cho
doi s€ 1a mot vu ban tranh pha ky luc, mdt chwong nira cia cudoc bung nd
thi treong nghé thudt toan cau dworc ti€p strc chil yéu bdi tién bac cua Phd’
Wall va sy giau c6 bung nd & chau A. Mot trong nhitng birc tranh s& dwoc
mang ra ban la to¢ bd swu tdp cua Cohen, Paris Polka cua Jean
Dubuffetl 1231, v&i gid wde tinh 25 tridu do la.

Trong khi d6 d¢ cli ciia 6ng la Martoma dang lam don khing dn va
chuéh bi cho cudc doi mdi sau song sit, Cohen lam di diéu ngoai trir viéc
yén ling. V&i sw bdo dam tir dodi ngii phap 1y cia dng ring mdi nguy bi
truy t& hinh sy gio’ dd qua, 6ng bit dau cé nhitng dong thdi ra't hi¢u chién

d€ cho thé& gi¢i thd'y 6ng vin hing manh nhw ba't ct khi nao. Ong c6



chuyén di toi hoi nghi Davos va ng6i ngay sat san thi ddu & Madison
Square Gardenl '?4| treérc hang loat §ng kinh mdy quay. Vao ngay 10 thang
Mudi mot, ngdy ma Martoma 18 ra bt dau thu 4n, Cohen dworc dwa tin da
chi ra 101 triéu d6 la & vu dd'u gia ctia Sotheby’s d€ mua birc twong cua
Alberto Giacomettil 12! tén goi The Chariot.

“Steve 1a mdt nha swu tdp rat nghiém tic, rdt sanh séi,” William
Acquavella, mdt trong nhirng ngwoi moi gioi nghé thuat ctia Cohen, néi
trén The New York Times. “Ong Ay ciing ¢ ban ning chinh xéc, diéu
khong th& hoc dworc chi bing mdi viéc doc sach lich st nghé thuat.”

Cohen ciing da nd Iyc d&' 147y lai thanh danh & Phd” Wall, ¢ ging tao ra
khoang cach gitra dng va vu bé bdi phéap ly. Theo y€u cau ctia vu dan x&p
hinh sy v&i cong ty, Cohen da dong cira SAC va bién né thanh mot vin
phong gia dinh d4u tw tw nhan chi d4u tw bang chinh tién cia 6ng, gan 10
ti d6 la. Bréu d6 quan trong v&i 6ng, con s6° 10 ti d6 la &Y.

Vao thang Tw nam 2014, ba thang sau khi Martoma bij két t01, Cohen
doi tén cong ty tw SAC Capital Advisors thanh Point72 Asset
Management, y chi dia chi cta cong ty & s6 72 dwong Cummings Point &
Stamford. Ong ciing loai bd cdc nhidn vién va tw viAn vién cip cao coa
minh, nhitng ngudi da gidp dong vwot qua cdc ric r&i phdp ly. Steven
Kessler, trrdng b phan phap ché cia SAC, roi cong ty, Tom Conheeney,
chu tich SAC, ciing vdy. Sol Kumin, gidm ddc phat trien kinh doanh cia
Cohen, ngwoi da tham gia vao viéc tuyén dung rd't nhiéu giao dich vién
gdp ric i phdp 1y, ra di va khéi s quy phong ho cta riéng minh. Cohen
tim ki€m mot ngwoi deng dau bd phan phap ché” mdi, va mot ngwoi tuyén
dung da lién lac v&i vai cong t6” vién va dic vu FBI ting tham gia vao cudc
diéu tra SAC.



R6t cudc, Cohen tuyén dung mot cyu cong td vien My & Connecticut
lam ludt sw tredng tai Point72 va cong bo k& hoach vé mot “ban tw van”
sdu ngwoi, gom nhirng 1anh dao kinh doanh ndi ti€ng, nhitng nguoi s tw
van cho cdng ty vé cic van dé quan trj va dao dirc. Trong mot dién bién
day chat hai cay ding, Cohen khé&i sw mdt chwong trinh cho céc sinh vién
dai hoc té€n goi Hoc vién Point72, mdt “chwong trinh dao tao ti 1€ choi cao
va cyc ky nang dong kéo dai 15 thang”, v&i tham vong day cac chién lwoc
dau tw cho nhitng ngwoi tré dang tim ki€m sy nghiép trong nganh tai
chinh.

Vu SEC kién Cohen vi 6ng khong gidm sat dwgrc Martoma va Steinberg
van chwa dwoce gidi quyét. Co' quan ndy mudn cAm Ong tron doi khong
dwoc tham gia nganh chitng khodn, nhwng Cohen da chién dau. Ong thué
luat sw bao chira noi ti€ng David Boies d€ tham gia nhém phép 1y lam vu
SEC. Ong néi v&i ban bé rang 6ng hy vong diéu hanh mdt quy phong ho
khdc trong twong lai khong xa, diéu s& 1a bat kha thi néu SEC thing vu
kién nay. Trong khi do, “van phong gia dinh” cia Cohen ki€m cho 6ng
hang trim triéu d6 la mdi nim. Ong vAn giao dich hang ti d6 la, 6ng vin
mua cac tac pham nghé thuit - chinh quyén bd ra tim nam va moi nguon

Iyc c6 the nham vao Cohen nhung van khdng thé ngiin cin 6ng ta.

[e)e]e)

Trong vong ba nam tdi ti€n hanh tim hi€u d¢€ vi€t cuén sach nay, toi da lién
lac t&i lui v&i viin phong clia Cohen, ¢ ging sip x&p mot cudc phdng van
Ong ta. T6i da goi dién va viét the va gap nhirng nguoi dai dién ctia Cohen.
Pi c6 da'u hiéu ring rét cude dng ta sé ndi chuyén véi toi, nhung roi ong

khong bao gior xua't hién. T6i quy€t phai néi chuyén voi Ong ta. Toi biét



ong s€ c6 mit & nha dau gia Christie’s vao budi tdi mua xuan nam 2015,
nén t6i da toi d€ gdp Ong ta & do.

Budi t&i dién ra cudc dau gid, toa nha cua nha dau gid Christie’s tran
ngap nhirng phu nt ¢c6 nhan dang da qudc gia v&i xwong go ma cao chét
votl 1261 va dan 6ng véi vé ngoai gidu c6 t&i mirc khdng cAn phdi quan tAm
dén cudc khing hodng tai chinh & Hy Lap lic bay gio dang thdng tri tin
tiec quoc t&. Pa’y 1a mot bau khong khi s6i suc. Mot cudc choi hao nhodng
sip dién ra, cudc choi ma nhitng ké thing cudc sé& chia tay nhirng khoan
tién khong I6.

Vao khoang 6 gio 30 phdt t&i, giao dich vién cii cia Cohen, David
Ganek, nhe nhang bwdc vao sanh, 40 so mi m& cuic t&i gitra nguc, nhin
nhw th€ anh ta vira budre ra te mot chi€c du thuyén. R'6i, chi vai phit truedc
cudc dau gia lic 7 gio tdi, Cohen budc vao.

Ong thap va véc ngudi nhw qua 18, mic mot chiéc do ni mau xdm kéo
khoéa 1én tan cO va quan kaki, va cé vé ong dang dwoe 1a chinh minh. Go
md h'ong hao, va ong ta n& nu cudi hét ¢ khi chen vao dam dong. Ong ta
nhin gidng mot dia tré vira budc vao FAO Schwarz 1?71, P6 12 mot dong
thdi cho thdy quyén lyc t&i thwong, d&n chi nidm phiit trede gio bat dau
theo lich mot trong nhirng cudc ddu gid nghé thuat dwoc cho doii nha't
trong miia. Cohen biét ho khdng th& bit dau néu khong cé ong.

Toi buwdre ra trirde mit Cohen khi dng ta bwdc vao 161 di din td1i cdi ban
ma nhirng ngwoi tham gia dd'u gid nhéan thé da'u gid cia ho. “Xin chao,” toi
noi, ty gidi thiéu. Lic do, téi da ti€n hanh hang tram cudc phong van voi
cac cyu d6ng nghiép, nhan vién va ngwoi tin can ctia 6ng ta. T6i cam thay
to1 bi€t rd Ong chgng thua kém ai.

“A,1a ¢6,” Cohen néi. Ong ding ling.



“T6i rA't mudn ndi chuyén véi 6ng,” tdi néi, cAm tay dng ta va lic.

“Toi cd 12 cd6 mudn néi chuyén véi tdi, toi cd 1a the,” éng ta néi. Ong
bit dau nhin quanh d€ tim 167 thodt.

“Ong da thing,” toi néi. “Tdi nghi 6ng c6 mot cAu chuyén thit hay ho
de’ke.”

“Toi khong nghi toi ¢6 th€ néi chuyén véi ¢d,” 6ng ta noi, tranh di chd
khac. “Nhung dung bao gio néi khéng bao gio...”

Khi 6ng ta lach vao trong ddm dong, tdi c6 van mot cau hodi cudi cung:
“Ong mua hay ban t& nay?”

“6, bdn,” 06ng ta noi. “Ban.”

Ong di hai nhip ciu thang 1én chd phong tranh ddy nghet nguwdi, noi
cudc dau gid chuah bj bat dau. Mudi 1dm phit sau, mot birc twong dong
khac cia Alberto Giacometti, L’ homme au doigt, dwgc dwa ra ban. Tac
pham nay dwoec cong nhén rong rai 1a mot trong nhitng tdc pham 1on nhat
ctia nha nghé si.

V&i Cohen, ngeoi vira trdi qua mdt quang thoi gian day thach thiec,
blrc twong la chi ddu vEé twong lai cua chinh 6ng, von dang twoi sang tré
lai sau vai ndm bj cdi bong phép 1y bao phi. Chinh quyén da nd lyc hét sirc
d€ dwa mot trong nhirng ngwoi giau nha't thé” gidi ra trede cong 1y, d€' roi
gio» 6ng ta vin & trong tinh trang ching khdc ma’y so véi trede kia. Cohen
la ngwoi sdng sét, mot biu twong cua thoi dai lich st ma 6ng ta soOng theo
nhiéu nghia hon hin so v&i dng ta c6 th€ mudn thira nhan. Puorc giai thodt
khoi ndi s¢r, Cohen ¢6 th€ mua ba't cir thir gi minh mudn. Sau vai vong dau
gid kich liét, ong ta da thing trong cudc dau gid cho tic phdm cla
Giacometti, & mirc 141,3 triéu d6 la. P6 1a khoan tién 1o'n nha't ¢ nguoi

trng tra cho mdt birc twong & mot cude da'u gia.



[ee]e)

Sau khi Preet Bharara lanh dao cudc di€u tra cac quy phong ho, viéc da
bi€n Ong trd thanh mot ngdi sao toan qudc, hé thdng tw phap da dwa ra mot
st khién trach dang kinh ngac v&i bén cong t&. Vao thang Muroi hai nam
2014, mot toa thwong tham da ddo nguwoe cac phan quyét co tdi voi Todd
Newman va Anthony Chiasson, hai ngwoi nay Tan lwot 1a nguoi cia céc
hang Diamondback va Level Global, nhirng quy c6 lién hé chét ché véi
SAC. Cac tham phan khién trach van phong cua Bharara vi qua hi€u chién
trong vi€c truy td cac giao dich vién nhin thong tin ndi gidn mot cach gian
ti€p, tw ban be¢ hodc nhirng ngwoi 1am coéng, thay vi t nhitng nguoi trong
ndi b cong ty li€n quan. Trong cdi ma sau nay s€ dueoc goi la “phan quyét
Newman”, tda 4n néi ring d€ truy t& mot giao dich vién v&i tdi danh giao
dich dya trén thong tin khong dwoe cong khai, anh ta hay c0 ta phai bi€t vé
lpi ich ma nguwoi ti€t 10 thong tin ban dau da nhan dwgec. Trong nhiéu
dwong day giao dich ndi gidn, cac giao dich vién ¢6 dwgc nhirtng con s& vé
doanh thu hay thu nhdp tir cic giao dich vién khdc, biét ring ching c6
ngudn gd'c tr mot ngwoi & trong cong ty, nhwng chi ¢6 the”. Toa cling phén
quyét rang loi ich ma nguwdi tiét 16 thong tin nhan dwoc d6i 147y viéc chia
sé thong tin d6 phai la thir hitu hinh, twvong dwong véi tién bac. Tinh ban
hay cédc giao dich wu dai ban than chiing 12 khong du de két toi.

“Phan quy€t ngay hdm qua gidng nhw 1di mot chi€c xe tai mwoi tdm
banh qua phap luat vé giao dich ndi gian,” Richard Holwell, thim phéan lién
bang chu toa phién xét xtir Raj Rajaratnam da néi. “N¢ da day lui sw viéc lai
qua xa toi mirc né sé€ quét sach nhirng hoat ddng ma t&i ngay hom qua, hidu

hé&t nhirng ngwoi lam viéc & Pho” Wall s€ ndi, ‘Nhw thé 1a sai trai.””



Bharara ndi gian b&i quyét dinh d6. Ong cam tha’y né khong phan 4nh
ding cach moi thit vadn hanh & Phd” Wall, noi ma thong tin c6 the gia tri
nhu tién mat, dwgc trao doi gitra ban be va dong sy doi 18y thién chi va
nhitng hita hen ng&'m ngdm vé cdc mén qua trong twong lai. Ong khang
nghi phan quyét Newman 1é€n Toa T6i cao. Khi Toa T61 cao tw chdi thy ly
vu d6, Bharara thdy budc phai hily bd cac cdo budc chong lai bay nguoi,
trong d6 c¢6 Michael Steinberg; sau khi cudc doi bdng nhién bi ddo 106n, gio:
Steinberg dwoc ty do. Ngoai Steinberg con c¢6 chuyén vién phan tich cii cua
ong Jon Horvath, ban cia Horvath, Jesse Tortora & Diamondback Capital,
va cac nhan chirng chd chot khac trong vu d6 dwoe hiy dn tuyén co toi.
Pay lai 1a mot cach ntra d€ giai tdi cho Cohen, vé co ban da hgp phap hoa
mo hinh thu thip théng tin khong-hdi-khdng-tra-losi dwge tri€n khai &
SAC. Bharara n6i quyét dinh nay s€ chi anh hudng tdi 10% s6” vu van
phong ctia 6ng d3 nop h'6 so’ khdi kién, nhuwng dng tin ring cd mot hang
muc giao dich ndi gidn 1on gio' s€ khdng bi trieng phat va tién 1€ d6 tao ra
mot 1gii thé nra cho nhitng ngwoi giau ¢6 va quan hé rong dwore ti€p can
thong tin gid tri. V€ co’ ban n6 da cho phép giao dich dwa trén thong tin
chua dwgc cong khai, mién 1a ban khong biét qud nhiéu vé viéc thong tin
do to1i t dau.

“Préu nay tao ra mdt 1§ trinh rd rang cho nhirng hanh vi vd trach
nhiém,” Bharara néi. “T6i nghi moi ngwoi phai ti hdi chinh ho, liéu diéu
d6 c6 tot cho cac thi treong hay khong, liéu diéu d6 c6 tdt cho sy minh
bach cfia cdc thi treong hay khéng.” Hai ndm sau phan quyét ban dau voi
vu Newman, vao thang Muoi hai nim 2016, Toa Td1 cao da ra phan quyét
v&i s nhat trf hoan toan ring phdn quyét trong vu Newman di di qud xa,

va thdng tin gia tri trao cho mot ngwoi ban hay ngwoi than qud thdt phai



tinh 1a 1oyt nhuén khong chinh dang, viéc nay minh oan chit it cho B Tw
phap.

Vao thang Hai nam 2015, David Ganek kién Bharara va FBI, cdo budc
ho vi pham cdc quyén hi€n dinh cia anh ta va lyc soat bat hop phap quy
Level Global, quy nay ctua anh ta da bi dong ctra vi viéc di€u tra phap 1y.
Ganek tin rang nhiéu doi ngwoi va doi doanh nghiép da bi hiy hoai mot
cach bat cong trén hanh trinh chinh quyén san dudi Cohen, trong d6 cé
cudc doi chinh anh ta. Ca quy ctia anh, Level Global, va quy Diamondback
Capital noi Todd Newman lam viéc, da bi dong ctra vi ap lwc ctia cude diéu
tra; sau vu khang an cia Newman, cd hai khoan dan x&p cua hai cong ty
voi BO Tw phép (trong trrong hop Diamondback) va SEC dworc tra lai va
cac khoan phat cling vdy. Vu cua Ganek hién da qua dwoc mét don ki€n
nghi doi bac vu kién ctia Vin phong Cong t6’ My va dang tiép dién. Trong
van ban bay td y ki€n cho phép vu kién dwore ti€p tuc, mot tham phan lién
bang khu vic da viét: “Nhirng phat hién md&i gio phu hop d€ xac quyét
liéu vu nay chi 12 mdt hi€u TAm hay con 1a thit gi d6 ric r&i phia trude.”

Cac cdo budc ma SEC da trinh chdng lai Cohen vao nam 2013, budc tdi
ong khong giam sat Steinberg va Martoma, da dwgrc dan x€p lang 1€ vao
thang Mot nam 2016. Phan quy€t cua toa thwgng tham trong vu Newman
va Chiasson da lam SEC suy yé€u, va co’ quan nay gidi quyét vu viéc voi
chi mot ché tai dang k& nhim vao Cohen, cA'm dng quan 1y tién cda cdc
nha dau tw bén ngoai trong hai nam. Thda thuan nay dong nghia voi viéc
ong cé quyeén tré lai nganh quy phong hd vao nam 2018. Nha dau tw quy
phong ho Don Steinbrugge & Agecroft Partners da noi, “Toi s€ khong ngac
nhi€n n€u Ong ta nhan dwore 2,5 ti d6 la vao ngay mo cwra tro lai.”

“Nguoi ta s€ x&€p hang dai ngoai ctra,” mot nha dau tw khac, Brad



Alford & Alpha Capital Management, nguoi triede kia ting cé tién & SAC,
néi. “That dé &n.”

Vu Biovail kién SAC va cac quy phong ho khiac vao nam 2006 cédo
budc ho thao ting c¢6 phi€u cling bi bac. Biovail bi SEC cdo budc pham tdi
Itra ddo, va cong ty sau d6 da tra cho SAC Capital 10 triéu d6 la d€ dan xép
nhitng céo budc ctia ho giy phién nhiéu cho SAC bédi viéc kién tung.
Trong mot vu khac ma Fairfax ki¢n SAC va cac quy phong ho khac bi bac
vao nam 2013. Vuy nay hién dang trong qud trinh khang céo. Vu kién cua
Patricia, vo cli cua Cohen, bi bac vao thang Nam nam 2016; tham phan khu
viee tha’y ring “khong c6 bang ching cho thdy Steven da che gidu tai san
v&i Patricia trong vu ly di”. An tuyén véi Mathew Martoma, ngudi dang
thu an 9 nam tu giam & Florida, hién dang trong qua trinh khang cdo vao
luc cudn sach nay vi€t xong.

Trong khi dé, cdc cong t6 vién va nhirng nha quan ly va di€u ti€t thi
treong chirng khodn tirng tham gia vao vu chdng lai Cohen va SAC da
chuyén sang nhirng ngh€ nghiép khac béo bé hon. Lorin Reisner, ngwoi
ding dau don vi hinh sy cta Bharara, da giip thwong lwong khoan phat
1,8 ti d6 la v&ri SAC, tré thanh d61 tac & Paul, Weiss, cling chinh 1a c6ng ty
luat cung cap doi ngii bao chira cho Cohen. Antonia Apps, cong t6 vién da
ra tda & vu Steinberg, bd viéc va lam ddi tac & Milbank, Tweed, Hadley &
McCloy, mot cong ty ludt doanh nghi€p khac, noi c6 phu trach mang bao
chira cho cdc tay t6i pham c& con tring. CAp phd ctia Bharara, Richard
Zabel, tuyén bd Ong ta s€ nhan vj tri luat sw tredng & mdt quy phong hod
tén l1a Elliott Management, dwgc diéu hanh bdi nha ti phi kiém nguoi tai
tror chinh trj 1on Paul Singer. Sau hai mwoi lam ndm lam & FBI, sé€p cii clia

B. J. Kang, Patrick Carroll, gia nhap Goldman Sachs lam phé chu tich bo



phan phdap ché&. Arlo Devlin-Brown, dirng dau phia cong t6 trong vu
Martoma, tré thanh doi tic & Covington & Burling.

Tuy nhién, dong théi ddng kinh ngac nha't l1a cia Amelia Cottrell, mot
luat s mang chap phap lau nam & SEC, nguwoi da gidm sat cudc diéu tra
clia co’ quan nay voi Martoma. Vao cu6i thang Sau nam 2015, ¢6 da gay
sOc¢ cho cac dong nghié€p khi tuyén bo sé gia nhap Willkie Farr, cong ty ma
luat s bién ho lau ndm cta Cohen, Marty Klotz, dang lam viéc. Héa ra,
viéc lanh dao vu 4n manh mé nhat ma chinh quyén trién khai chong lai
Cohen chinh 1a man thi viéc tot nha't d€'lam viéc cho quan sw ctia Cohen.

Nganh tai chinh da tr& nén qua phtrc tap toi mirc nhirtng bd phan 1om
ctia nganh nay gan nhw hoan toan & ngoai tAm v&i ctia nha chic trach va
cdc nhan vién cdng quyén. Nhirng cong ty thanh cdng nha't cuia Pho” Wall
lién tuc tién t&i nhitng bién gi¢i mdi; mdi Ian phdp luat gan nhw bt kip thi
ho lai chay di xa hon. C6 cam gidc riang trong nhitng nim sau thoi dai
Milken, va nhat l1a k€ tie cudc khiing hodng tai chinh ndm 2008, viéc mudn
truy t& nhirng ké pham t6i hoat dong & tang na’c cao nha't gan nhw ba't kha
thi, do sy thi€u quy&t tAm hodc kién thirc chuyén mon. Noi s¢ hitng chiju
tha't bai bé mat sau cac phién toa dai d?mg dic, dit dd da dan t&i trang thai
té liét trong co' quan cong quyén. B6 Tw phdp khong th&, hay khong sin
sang, dwa ba't ct nhan vat cdp cao nao ctia Phé Wall ra d61 mat voi cac cdo
budc hinh sy vi viéc Itra ddo rong khip da can quét hé thong tai chinh
tred'c ndm 2008. Thay vi thé’, ho da thu vé hang ti do la tién phat tw cdc
ngan hang lon nhat thé” gidi. Vao ndm 2015, dap lai chi trich lién quan t&i
viéc thi€u cdc vu truy t& cd nhan, BO Tw phdp tuyén bd nhirng chinh sach
quyét liét m&i nhidm vao tdi pham tai chinh, s& tap trung vao bét cdc cd

nhan chiju trach nhiém, du vao thoi di€m tac gid dang viét cudn sach nay,



co vé chealng cd maYy thay doi.

Nganh quy phong hd da tao ra nhirng khdi tai san chwa ting c6 tién 1€
cho mot thé hé mai céc tay giao dich vién Pho Wall ¢6 sy sang tao chinh
y&u la tim cach d€ thyc hién nhiéu hon cac vu danh cwoee li€u linh trén thi
trrong chirng khoan. Cohen 1a nguoi tién phong, ngwoi tao ra mot dé&” ché”
giao dich dwoc thiét k& d€ gianh 187y loi thé trede nhirng nha dau tw kém
tinh vi hon. Nhirng ndm sau, khi da tra nhirng khoan phat 1&'n nha't trong
lich st t6i pham tai chinh - va chirng ki€n mdt td nhan vién ctia 6ng dinh
liu toi giao dich ndi gian - Cohen thodt ra khoi cudc khiing hoang da vui
14p cOng ty ctia minh va van 1a mot trong nhirng ngwdi giau nha't the gidi.
RGt cude, bang chitng chdng lai 6ng ma chinh quyén di danh gin mudi
nam d€ thu thap khoéng bao gio’ dwgc trinh ra tredc mdt boi tham doan.
Ta't ca nhirng gi con lai 1a Cohen ti€p tuc chi nhirng khoan tién ti ctia 6ng
va chuan bj quay tr¢ lai.

Gior Cohen dang ki€m dwoec nhiéu tién hon bao gio hét. Vao nim
2014, chi giao dich dya trén von ri€ng cua minh, 6ng da ki€m dworc 2,5 ti
do6 la lgi nhuan, con nhiéu hon cac khoan ti€n phat ma éng dwoc 1€nh tra
cho chinh phia My. R6i, vao ngay 8 thing Mwoi mdt nam 2016, Donald
Trump dic ctr tong thdng, thé s& mé ra mot thoi dai mdi cho viée ndi 1dng
diéu ti€t nganh tai chinh. Tredng b phan phap ché& cia Point72, cong ty
d4u tr tw nhan cta Cohen, da dwoc chinh quyén sip 1én ctia Trump chiéu
mo trong mdt thdi gian ngin d€ thwe hién viéc tuyén dung cdc tng vién
m&i cho B Tw phdp trong cudc chuyén giao song gié. Trong khi do,
Cohen dang 1én k& hoach m¢& lai quy phong hd cia minh cang sd'm cang

to't.
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Joshua Klein, trg’ 1y cong t&

Raymond Lohier, tredng di ddc nhiém vé Ira ddo hang héa thwong pham va chirng
khoédn

Reed Brodsky, tror 1y cong t&

Eugene Ingoglia, tr¢’ 1y cong t&

Harry Chemoff, tror 1y cong t&

Christopher Garcia, tredng doi ddc nhiém vé lwra ddo hang héa thwong pham va
chirng khodn

Marc Berger, tredng d6i ddc nhiém veé Iwa ddo hang héa thwong pham va ching
khoén

Anjan Sahni, phé d6i dédc nhiém vé lrra ddo hang héa thwong pham va chirng khoan



MOT SO GHI CHU

T6i bit dau twong thuit cAu chuyén nay vao ngay 20 thdng Mudi mot
nidm 2012, ngay ma Mathew Martoma bj bét, va viéc twong thuat nay ti€p
tuc t&i tdn hdm nay. Cudn sach dwge dya trén hang tram cudc phong van
voi hon hai tram nguwoi, ciing vo s6 cdc ban ghi ¢ toa, tang vat, 1o ching,
ghi chd tham van ciia SEC, ghi chu cta cac dic vu FBI khi hdi chuyén
nhan chitng - vin dwoc goi 1a cdc ban 302, cdc @& muc nhit ky do cic
phéng vién hién treong viét, va cac tai liéu khac. Thém vao d6, ra't nhiéu
vu viéc va nhan vat & day duoc dé cap chi ti€t trén bao chi, b&i cac phong
vién da lam viéc rat gidi & The New York Times, Reuters, Bloomberg
News, The Wall Street Journal, Institutional Investor, Fortune, Vanity Fair,
New York, CNBC, va The New Yorker, cling nhu trong nhiéu cudn sach,
trong d6 ¢6 The Billionaire’s Apprentice (tam dich: Nguwoi tp sy cta nha ti
pht) clia Anita Raghavan, chic chdn cudn sich nay di k&€ lai cau chuyén vu
Raj Rajaratnam mdt cach day du nha't; Den ofThieves (tya sach ti€ng Viét:
Sao huyét cua nhitng ong trum) ctia James B. Stewart, mot ban ghi chép t&i
quan trong vé giao dich ndi gidn dién ra & Pho” Wall trong thoi Michael
Milken.

To6i da viét vé nhi€u ngwoi, hay tdéi da mo ta nhiéu nhan chirng & cac
st kién ¢6 kha nang d6i mét v&i viée bi truy td hinh sy hay bi nha chic
trach trieng phat vao thoi diém tdi ti€n hanh cac cuéc phong van; nhirng

ngwoi khac da ky cdc thda thuan khong tiét 16 véi chu cia ho - von 1a tiéu



chuan trong nganh tai chinh - hay lam viéc cho cac co’ quan chinh quyén
cam ho n6i cong khai vEé cong viéc cua minh. Vi nhirng 1y do d6 va vi ban
chat nhay cam cda van dé, phén lén cac cudc phong van dwece ti€n hanh
mot cdch kin ddo, nghia 12 t6i c6 the st dung thong tin, ¢ ca tAm tw 14n do1i
thoai ctia cac nhan vat, nhwng tdi khong thé néu tén cia nguon tin do.
Khong nén cho ring toi twdng thuit vé tim tw va doi thoai ciia mdt nhan
vat hay bat ctr dir kién nao khac dong nghia v&i viéc nhan vat dé 1a ngu'6n
tin; trong mot sO treong hop, nhitng doan nhw thé” dirgrc riit ra tr cac tai
liéu, ban ghi, cdc nhan chirng, hay nhirtng ngwoi dwoe thdng bdo veé viéc da
dién ra. D& viét mot s& doan nhat dinh, tdi budc phai dwa vao tri nhd vé
céc sy kién da dién ra nhiéu nim trong qué khir. T6i da vd cung nd lyc d€
két hop cac dir kién va cdc phién ban sy kién do nhirng nguoi khac nhau
k€& lai, v&i nhiéu ngudn tin va tai liéu hét strc c6 the. Toi di cd ging hét
strc trong qua trinh vi€t va ki€m tra di kién lién tuc d€ dam bao ciu chuyén
dwoc md ta chinh xdc va hoan chinh hét mic c6 th€. Ciing ddng nhéc ring
cdc vu an nay c6 nhirng budc ngodt va bat ngo day kich tinh; mot s&
ngwoi bi k&€t an hay nhén tdi sau nay dwoc ddo ngwgc ban an hay 1o nhan
t01, va mot s& nguoi twdng s€ bi truy t6” hda ra khong bao gio bi.

Gén nhr moi ngwoi trong cudn sach nay déu dwoce trao cor hdi dwa ra
binh luan ctia minh. Steven Cohen khong hop tac trong qua trinh viét sich,
bat chap vO s& yéu cau trong giai doan kéo dai ba nam, mot trong s6 do
dwore thye hién qua cude gép true ti€p ¢ nha dau gia Christie’s. Cohen ¢6
ging ngin chin nhirng ngudi than cin nha't ctia dng trao ddi v&i toi, va ¢
thoi di€m, mot dai dién bdo chi lam viéc cho Cohen da de doa s€ theo doi
t0i. Cohen (van) duy tri 4nh hwdng cyc 16n & Phd” Wall va con vueot xa

hon nira, moi ngwoi nhin chung 1a s dng ta.



Ba't chdp nhi€u tré ngai, hang chuc ngwoi da quyét dinh trao doi voi
to1 khi toi vi€t cudn sach nay, vi ly do riéng cta ho va vi hieu rang day la

mot cdu chuyén mang lai lgii ich cho cong ching va cé y nghia lich st.

Cudn sach nay da l1a ba't kha n€u khong c6 ho.



Chu Thich

111 Nguyén vin: “Guide down”. (Chii thich ciia ngwoi dich. Cdc chii
thich khéng ghi gi thém déu la cia ngwo'i dich)

[21 Pon vi tién té st dung trong sich déu l1a dong d6 la My.

31 Nguyén vin “Hegde fund”.

(41 Nguyén vin “Birthday safar”.

(51 Giai vo dich ctia Lién doan Béng BAu duc qudc gia My (NFL), 1a
mdt trong nhitng sw kién th€ thao 1&n nha't trong ndim & My, thwong dién
ra vao Chua nhat dau ti€n cua thang Hai.

(6] Wharton 1a trerong kinh doanh thudc Pai hoc Pennsylvania, mot
treong dai hoc tw ndm trong nhém dai hoc tinh hoa Ivy League. Wharton

da dao tao ra rat nhi€u CEO cua céc cong ty thude top 100 trong danh sach
Fortune 500.

[7) viét tit caa U.S. Securities and Exchange Commission: Uy ban
Chirng khodan va San Giao dich My.

[8] Nguyén vin: “hedged”, nghia 12 dyng hang rio; diy ciing 14 tén
ti€ng Anh ctia quy phong ho: Hedge Fund.

[°1 Nguyén vin: “short position”. Trong nganh chirng khoén, d4u trr vao
cO phi€u gia thap va doi [én gid goi la “long”; con ngwee lai di vay co
phi€u dang cé gid cao d€ ban roi dgi co phi€u xudng gid thi mua d€ dem

tra goi la “short” (thwong dich 1a ban khdng). Chtr “position” trong chirng



N6

khoan 1a mot dang thuat ngtr, ¢6 the hi€u 1a “vi th& tinh toan cho khoan dau
tw cia ngwoi s¢ htru khoan dau tw d6”, véi hai chién lwoe cu thé'la “long™:
mua vao roi doi ban ra (dau tw dai han), hodc “short”: ban ra trede roi
mua vao tra sau (ban kh6ng chirng khoan). Chiing t6i tam dich 1a “thwong
vi” tirc vi th& budn ban. Treong hgp mua réi ban, thwong vu ¢6 thé€ cho
doi, nén goi 1a “long position”, ching toi dich la “thwong vi dai han”. Trai
lai, khi ban roi mua, do thoi han ng?m, s€ dwoc goi la “short position”,
chung t61 dich 1a “thwong vi ngén han”. Mot s6 tai liéu khac dich “short
position” 1a “doan vi”, doc gia cé thé tham khao thém cach dich nay.
1 Hon 1.800 mét vudng.

[ 'Nguyén vin: “endowment fund”, con dwoe goi 1a quy quyén ting.

(12 Nguyén viin: “edge”.

[13] T chung diing d€ chi cdc hop chit chidt béo hitu co hoa tan ¢
ngu'dn gdc trr nhién va tdng hop, c6 tic dung kich thich cor bap, bi cAm st
dung trong the thao chuyén nghiép.

[14] “Money” ti€ng Anh nghia 12 tién, nhung “Money, money, money”
cling 1a tén mdt bai hat noi ti€ng ctia ban nhac ABBA vé sirc manh cia
dong ti€n, & day chuing t6i xin dwge gitr nguyén ti€ng Anh.

[15] Tén goi khong chinh thitc v&i tdm treong dai hoc hang dau nudc
My: Brown, Columbia, Cornell, Darthmouth, Harvard, Pennsylvania,

Princeton va Yale.

[16] Pai 16 16n chay qua khu Manhattan & trung tim Thanh phd New
York, noi ti€ng la noi c¢d ba't ddng san gia cao bac nhat & My.

171 Khu dan cwr & ven bién thudc Thanh ph& New York, 13 noi tip trung

nhiéu biét thy va nha nghi ctia gioi siéu giau tai My.



18] William McKinley (1843-1901), tong thdng thit 25 clia nuwédc My.
Ong bj Leon Czolgosz 4m sat ngay 13/9/1901, va qua doi mot ngay sau d6.

[191 Nguyén vin: “proprietary trading”, chi hoat dong dau tw st dung
vOn cua chinh nha dau tw thay vi dung ti€én cua khach hang va hudng phi
quan ly.

(201 Nguyén vin: “option”, mdt loai chirng khodn phai sinh (derivative
securities) kha quen thudc trén cac san chirng khodn, nhwng chwa phd bién
& Viét Nam.

(211 Nguyén vin: “put”.

122 Nguyén viin: “call”.

[23] Nguyén vin: “option arbitrage”.

(241 viet tit cta “The New York Stock Exchange” - S& Giao dich
Chirng khodn New York.

[25]1 Khoang 32 km.

[26] Francis Scott Key Fitzgerald (1896-1940), vin hio nguoi My.

[27] Nghia 12 “van, ti, nghin ti”.

[28] L& tredng thanh cho tré em trai theo Do Thdi gido, dwoce tién hanh
vao nam dtra tré 13 tudi.

(291 Nguyén vin: “rent-controlled apartment”; loai cin ho dwgc khong
ch& tién thué nha, tic 13 viéc ki€m sodt mic ting gid nha hing nim, khong
cho tang qua nhanh, d€ bao vé quyén dwoc gia han hgp dong thué nha cho
ngwoi dang thué, cling nhw cdc dich vu co ban ma chd nha phai cung cap
cho nguwoi thué.

[30] Nguyén vin: “Unitarian church”.

[311'Y chi d6i béng chay New York Yankees va ngdi sao Mickey Mantle



(1931-1995). Trong béng chay, vi tri ddp chi lyc 1a dap the tw. Dap thir
tam thwong la nhirng tay dap kém trong doi.

[321 Ronald Reagan (1911-2004), tong thdng tht 40 ctia My.

(33 Nguyén vin: “junk bonds”.

[341'Y néi céc bang tir ghi s& phiéu chirng khodn (ticker tape) khi cic
san chirng khoan chwa tin hoc héa.

[35] C4ch goi tht clia chi s& Dow Jones.

[36] Vigt tit chia “Mergers and Acquisitions”, nghia 1a “S4p nhip va
Thau tom”.

371 Hon 510 mét vudng.

[38] Tee Bergdorf Goodman, trung tAm mua sim tdp trung céc nhan
hiéu xa xi & dai 10 s6 Nam, Manhattan, New York.

1391141 km.

1401 T¢c Oprah Winfrey, sinh nim 1954, ti phd va 13 ngudi dan chwong
trinh truy€n hinh noi ti€ng bac nha't @ My.

(41 Hon 45 kg.

1421 Hon 557 mét vudng.

[43] Hon 56.600 mét vudng.

[44] Gia dinh Rockefeller 12 mot trong nhitng gia dinh gidu cé ndi ti€hg
nhat & My, khéi sy v&i hai anh em John D. Rockefeller va William
Rockefeller, nhirng ngwoi da 1am nén khdi tai san khong 16 nho’ nganh dau
md vao cudi thé ky 19 dau thé ky 20.

[43] John Pierpoint Morgan Sr. (1837-1913), nha dai tai phiét nganh tii
chinh ngwoi My, duge coi 1a chii ngan hang 1on nhat lich st nwd'c My.

146l Hon 557 mét vudng.



[47] Hon 2,7 mét.

(48] Hon 3.300 mét vudng.

(491 Nguyén vin: “risk arbitrage”, trong d6 “arbitrage” - mdt trong
nhtrng khdi ni€m nén tang trong tai chinh - 1a kinh doanh chénh léch gié,
dwgc hi€u 1a hoat ddng mua va ban dong thoi mot loai tai sdn nhw nhau
trén hai thj treong khac nhau nham thu loii nhudn tir sy khac biét veé gid.

(501 Nguyén vin: “murderers’ row”.

(511 Tén goi tit cta Luc lwong Biét kich ctia Hai quan Hoa Ky (The
United States Navy’s “Sea, Land, and Air” Teams).

[52] Nghia 12 “loi nhuén tich liy”.

[53] Oscar-Claude Monet (1840-1926), hoa si 1&n ngwdi Phap, dwoc coi
la ngwoi sang 14p treong phéi hoi hoa &n twong.

154 Homn 16.500 lit.

[55] Damien Hirst (sinh ngay 7/6/1965): nghé si ngudi Anh, ciing 1a chi
doanh nghi€p va mdt nha swu tdm nghé thuait.

[56] Nora Ephron (1941-2012), tic gid va nha lam phim ngudi My, ba
lan dwoec dé€ cir giai Oscar.

[57] Nicholas Pileggi, sinh nim 1933, tc gid, nha sin xud't phim va tic
gid kich ban ngwoi My; 6ng la chdng cua Nora Ephron.

[58] Barbara Walters (sinh nim 1929), nha bdo, tic gia va nhan vat
truyén hinh nguvoi My.

(591 Gustav Klimt (1862-1912): hoa si ngudi Ao.

[60] Henri-Emile-Benoit Matisse (1869-1954): hoa si ngwoi Phap.

[61] Pierre-Auguste Renoir (1841-1919): hoa si nguwdi Phap, mot trong

nhirng nhén vit quan trong nhi't ctia treong phai hodi hoa an twgng.



(621 'Y chi vu Itra dao va bé bdi ctia Enron Corporation dan t&i sy pha
san clia cong ty nay trong giai doan 2000-2001. Co phi€u cua cong ty nay
da giam tw 90,75 xudng con khong t&i 1 d6 la twr gitra ndm 2000 téi cudi
nam 2001.

[63] Howard Hughes (1905-1976), nha tai phiét, nha d4u tw, k§ su hang
khong vii tru nguedi My. Ong dwoc coi 1a mét trong nhitng nha dau tw
thanh cdng nhi't trong lich s, nhwng cling noi ti€ng l1a ngwoi s6ng an dat
va lap di.

[64] Nguyén vin: “Betting on a Fall”.

[65] Nguyén vin: “mixed martial art fight”.

[66] Mot dao luat lién bang cia Hoa Ky nh&m vao cdc nhém toi pham c6
t0 chirc, tirc 1a dwgre dung d€ truy t& mot nhém nguei thong nha't cing
nhau trong t0i pham. RICO xét cac y&€u t6 cau thanh: hanh vi cia mdt to
chuc (enterprise), c6 mo thirc s&¢ dung quen thudc, lap di lap lai ( pattern)
va cO tinh chat lam giau ba't lwong (racketeering).

[67] SAC va c4c quy phong ho khic di thing vu nay khi tda bac don
kién. Toa thdy SAC khong c6 lgi ich kinh t€ nao trong chwong trinh no6i
trén. Fairfax dé don xin phic tham vao nam 2013. (Chii thich cua tdc gid -
1G)

[68] Nguyén vin: “the FBI's securities fraud unit”.

[69] Nguyén vin: “collateralizing mortgages and other debt and turning
It into securities™.

[701 Nguyén vin: “This is like gambling at Rick’s”, nhdi mot ciu néi
ctua bai iy Renault trong phim Casablanca: “T6i sdc, qua qua w la sd'c, khi

bi€t & quan nay c6 danh bac.” Rick’s Cafe 1a tén quéan ca phé trong phim,



con Rick 1a tén cht quén va cling 1a nhan vat chinh.

(711 Art Deco hay con dwoe goi tit 12 Deco, mot loai hinh nghé thuét thi
giac trong thi€t k& va kién tric, xud't hién Ian dau tién ¢ Phap ngay truedce
Thé chién 1.

(721 Nguyén vin T'an lwot 1a: “tickle” va “get it dirty”.

[73] Nguyén vin: “Fight Club”, nghia den 13 “Cau lac bd d4nh nhau”.
Pay ciing 1a tén bd phim Hollywood ndi tiéng cta dao dién David Fincher
nam 1999 dwa trén tieu thuy€t cling t€n ctia nha van Chuck Palahniuk. Tén
phim dwoe dich sang ti€ng Viét 1a “San dd'u sinh tG”.

(74 Nguyén vin: “gull-wing doors”.

[75] Nguyén vin: “Thoroughbred”, tic ngwa Anh, chi gidng ngua lai
phdi gitta ngra duc A-Rap va ngua cdi Anh tir cudi th& ky 17, chuyén
dung cho muyc dich dua ngya.

1761 Tam dich: Cdi t6i.

1771 Gan 3,38 lit.

(781 Tam djch: Sy bat kha vat chdt cla cdi chét trong tdm trf ngudi
song.

(791 Nguyén vin: “SAC compliance department”.

[80] Nguyén viin: “Conviction”.

(311 Nguyén vin: “Catalysts”.

[82] Tam djch: Tap chi cia Hoi Y khoa My .

[83] Vigt tit ctia U.S. Food and Drug Administration: Co quan Quan 1y
Thyc pham va Thu6c Hoa Ky.

[34] Nguyén viin: “vasogenic edema”.

[85] Choi chir tir “absolutely” (mang nghia “tuyét d6i”, “hoan toan”,



“chic chin”...) két hop v&i “bapi” (tén thudc).

[86] Nguyén vin: “multiple screlosis”, mot ching rdi loan ndo bd va tiy
sdng v&i chirc nang thian kinh bi giam stit, két hgp v&i hinh thanh seo trén
16p phti ngoai cia cdc t& bao théan kinh.

[87] Nhan vat trong truyén tranh Little Orphan Annie cta tic gia Harold
Gray.

[88] Nguyén vin: “unblended”, 4m chi dir liéu dworc tiét 16 ddy da, tron

ven.

99 ¢

(891 Nghia 1a “vang cuc”, “quiing vang”.

(901 Trong céc thir nghiém thudc thudng c6 mot nhém ngwdi tham gia
str dung gia dwgc, ho dwoe cho dung thudc gid vor, khdng c6 tac dung diéu
tri nhung khong dwoc bdo trede diéu do.

(911 vigt tt ctia John F. Kennedy, tén tdng thong thit 35 clia nwée My,
dwoc dung d€ dat cho tén san bay chinh & New York.

[92] Dennis @3 dan xé&p cdc cdo budc giao dich ndi gidn dan sy tai tda
voi SEC vao nam 2014 va dong y viéc bi c&m tham gia nganh ching
khodn va tra mot khoan phat 200.000 d6 la, khong thwa nhan va ciling
khong phu nhan cac cdo budc. (Chu thich cta tac gia)

(93] Mau @b 12 mau cho thd’y chitng khodn gidm gid, y chi viéc ban thdo.

[94] Sau nay vor Goyal khdng bi cdo budc bat cix diéu gi.

[95] Nghia 14 “Nhitng y twéng ciia Steve”.

[96] Nguyén viin “triple net lease,” nghia 14 cdc hop dong cho thué bat
dong san ma bén thué dong y tra thué¢ bat dong san, bao hi€m cho tda nha
va tién bao tri, ngoai cac loai phi thong thwong khac nhw phi thué, phi dién

nueoc. ..



(971 Nguyén vin: “enforcement attorney”.

[98] Bernard Lawrence “Bernie” Madoff, sinh nim 1938, ¢cAm dau
dwong diay huy dong von da cidp va lwa ddo tri gia l1én toi 64,8 ti d6 la.
Madoff bi tuyén an 150 ndm tu vao ngay 29/6/20009.

(991 Tén mot chudi hiéu thudc & My.

[100] Nguyén vin: “Office of Market Surveillance”.

101 Nguyén viin: “the East River”, von 12 mot eo bién thily triéu nuwde
man ¢ thanh ph6” New York, Hoa Ky.

[102] Sau nay vor chwa cudi cia Longueuil khong bi cdo budc diéu gi sai
trai. (TG)

[103] Mot s6” cu thoai qua chat, tin nhin hay email c6 1& dwoc tic gia
trich nguyén vén t h'6 so’ vu an, va c6 th€ nhirng ciu nay 1a tai liéu do FBI
nghe hoic sao chup tit tin nhin gd&c, nén trong ban ti€ng Anh viét khong
ding quy tic chinh ta, nglr phdp. Chiing t6i gitr nguyén nhw vay.

1041 1.y thuyét triét hoc dit tén theo nha khoa hoc ngwdi Anh nghi ra
n6, William x& Occam (hodc Ockham) vao nam 1324. Ly thuyé&t nay néi
ring 101 gidi thich don gidn nhat thwong ciing 13 101 gidi thich xdc déng
nhat.

[105] John Gotti (1940-2002), trim bing dang nguoi My, dirng dau gia
dinh t0i pham Gambino, khét ti€ng & My vao nhirng nam 1970 va 1980, bi
tuyén an chung than ndm 1992 va chét trong tu.

[106] Nghia 13 “Trym dai”.

(1071 vigt tit ctia bang Connecticut, y chi SAC vi SAC ¢6 vin phong &
day.

[108] Nguyén vin: “Serious adverse events”.



(1091 C6 ngudn gdc tr ti€ng Y, nghia den d4m chi quan sw cho nguoi
cam dau bang dang tdi pham.

[110] Chudi nha hang &6 nwéng va &6 dn Mexico phd bién & My.

[TH] Paul Gauguin (1848-1903), hoa si Ién thudc trwedng phdi hau an
twong nguwoi Phap.

[112] Willem de Kooning (1904-1997), hoa si triru twong tién phong
ngwoi Ha Lan-My.

[113] Jackson Pollock (1912-1956), hoa si trwong phdi bi€u hién triru
trong ngudi My. Ong dwoc coi 1a mot trong nhirng ngwdi tai ning nha't
trong thé h¢ cua minh.

(1141 Edouard Manet (1832-1883), hoa si 16n ngwdi Phdp, ngudi tién
phong cua treong phdi 4n twong.

[115]1 Michael Robert Milken (sinh ngay 4/7/1946) 132 mot cwu chuyén
gia tai chinh ngudi M, va ciing 1a mot nha hoat dong tir thién. Ong ghi
ddu &n v&i vai tro phat trién thi treong trai phi€u 1ai sua't cao, va nhan toi
trong viéc vi pham luét phap vé chirng khoan ciua Hoa Ky.

[116] Nghia 14 “Thuw chuyéh ti¢p: Dell”.

1171 Nguyén vin “private quity fund”.

[118] Nguyén vin ti€ng Anh: “Memorial Day”, 1a ngay 1€ lién bang &
MY, roi vao thit Hai cudi ciing ctia thdng Nam hing nim.

11191 Nguyén vin “failure to supervise”, ham y Cohen khong thé gidm
sdt cac hanh vi va hoat dong ctia cdc bd phan dwdi quyén, din dén viéc
hoat dong kinh doanh ctia SAC khong tuan thd quy dinh phép luat.

[120]' Alphonse Gabriel Capone (1899-1947), biét danh “Ga miit seo” —

Scarface 1a mét trim bang dang tdi pham c¢6 t0 chirc khét tiéng & My thoi



ky ca'm rugu.

[121] Nhw chiing t6i da chd thich tir trudre, cdc thanh vién cta boi thaim
doan 1a nhirng cong dan My binh thwong. Ho dwoe goi tham gia b'6i tham
doan nhr mot hinh thirc thye hién nghia vu c6ng dan. Trong phién toa nay,
cac thuat ngtr, khai niém tai chinh, chirng khoén va giao dich chirng khoan
kha xa la voi kié€n thirc nén tang ctia bdi thdm doan. Tuy nhién nhw chiing
ta s€ tha’y, c6 tdi va khong cé tdi 1a van dé dao duc, va boi tham doan sé
can nhic k¥ ludng d€ dwa ra phan quyét cudi cling.

[122] Tam dich: “Nguoi dwoc mién toi”.

[123] Jean Dubuffet (1901-1985), hoa si va nha diéu khic nguoi Phép,
ong noi ti€ng voi viée sang 14p ra treong phai Art Brut, mang nghia chi
thuan nghé thuit.

[124] San thé thao da ning ndi ti€hg & Manhattan, New York.

[125] Alberto Giacometti (1901-1966), hoa si, nha diéu khic va nghé si
nguoi Thuy Si.

[126] Nguyén vin: “cheekbones could have sliced a wheel of Brie”,
nghia den 12 “xwong gd ma c6 the cit dit mot banh phd mai Brie”, c6 1&
am chi nhirng ngwoi Trung Qudc giau c6 moi d&€n My.

[127] Thwong higéu d¢'6 choi 1au doi ctia My, ndi tiéng v&i cde san pham

cuc ky cao cap.
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