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PHẦN 1: VÌ SAO NHÀ ĐẦU TƯ CÁ NHÂN THƯỜNG

CHỌN NHẦM CỔ PHIẾU?

Nhiều người thua không phải vì thiếu thông minh, mà vì ra quyết định dựa trên những yếu

tố dễ thấy thay vì những yếu tố quan trọng .

Dưới đây là những sai lầm kinh điển nhất:

Nghe tin đồn: Quyết định dựa trên room chat, "tin nội bộ" hoặc lời khuyên từ

người không có chuyên môn

Hội chứng FOMO: Thấy giá tăng mạnh mua vội vì sợ lỡ cơ hội nên mua bất

chấp giá trị thực.

Tin vào câu chuyện chuyên ngành hot: Bị cuốn hút bởi các câu chuyện tăng

trưởng mà quên kiểm tra sức khỏe tài chính của công ty đó.

Sai lầm cốt lõi:

Nhà đầu tư thường nhầm lẫn giữa hai khái niệm:

1. Doanh nghiệp tốt: Tạo ra dòng tiền bền vững.

2. Cổ phiếu tăng giá:  Chỉ phản ánh tâm lý thị trường trong ngắn hạn.
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Cảnh báo quan trọng

LƯU Ý CỐT LÕI:

Cổ phiếu tăng giá ≠ Doanh nghiệp tốt

Giá cổ phiếu có thể tăng trong thời gian ngắn vì dòng tiền đầu cơ, tâm lý đám đông

và kỳ vọng ngắn hạn.

Mua cổ phiếu xấu tăng giá giống như cầm hơn hồng trên tay: bạn chỉ có lãi nếu trốn

tránh nó cho người khác trước khi được nằn.

Lưu ý quan trọng:

Cổ phiếu có thể tăng thời hạn vì cơ sở, tâm lý đám đông hoặc thao túng giá.

Doanh nghiệp tốt phải chứng minh bằng tiền thật, không phải bằng sơ đồ thị giá.
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PHẦN 2: CỔ PHIẾU TỐT LÀ GÌ? (ĐỊNH NGHĨA ĐÚNG)

Nói đơn giản: cổ phiếu tốt là quyền sở hữu một doanh nghiệp tốt — nơi bạn có thể "đặt

vốn" trong dài hạn mà không phải sống trong lo lắng thường trực.

5 Đặc điểm cốt lõi của doanh nghiệp tốt

1 Tạo ra tiền thật: Lợi nhuận phải chuyển hóa thành dòng tiền kinh doanh, không chỉ

tồn tại trên báo cáo kế toán.

2 Có lợi thế cạnh tranh (Moat): Khách hàng chọn họ vì thương hiệu, chi phí thấp, hệ

thống phân phối hoặc công nghệ độc quyền.

3 Ban lãnh đạo đáng tin cạy: Minh bạch trong công bố thông tin, nhất quán trong

chiến lược, không "xào nấu" số liệu.

4 Tăng trưởng bền vững: Tăng cường dựa trên cốt lõi hoạt động, không sử dụng

các thủ thuật tài chính.

5 Cấu trúc tài chính lành mạnh: Không phụ thuộc nợ vay, không bị áp lực nặng nề.
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Bảng đánh giá nhanh 

Sử dụng bảng này để đánh giá nhanh một mã cổ phiếu mà bạn đang quan tâm:

CÂU HỎI DOANH NGHIỆP TỐT DOANH NGHIỆP KÉM

Tiền có về đều không? Dòng tiền dương đều đặn Dòng tiền thất thường

Ngừng vay có sống được

không?

Có Khó hoặc không

Lợi nhuận đến từ đâu? Hoạt động kinh doanh chính Khoản thu 'lạ', bất thường

Ban lãnh đạo? Nói ít làm nhiều, tập trung Hứa hẹn nhiều, dự án bánh vẽ

“Đầu tư là loại trò chơi trừ – không phải trò chơi tìm kiếm điều kỳ diệu.”

Hãy loại bỏ những doanh nghiệp giá rẻ trước khi cố gắng tìm ra một “siêu cổ phiếu”.
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PHẦN 3: DẤU HIỆU NHẬN DIỆN CỔ PHIẾU XẤU

Đây là phần quan trọng nhất của tài liệu. Hãy sử dụng như checklist bắt buộc  trước khi

xuống tiền.

1. Lợi nhuận đẹp nhưng tiền không về

Đây là điều phổ biến nhất. Doanh nghiệp báo lãi suất cao hơn khi báo cáo kết quả kinh

doanh, nhưng dòng tiền từ hoạt động kinh doanh (CFO) lại âm kéo dài.

Nguyên nhân: Doanh nghiệp ghi nhận doanh thu nhưng chưa thu được tiền (bán chịu

quá nhiều), hoặc tồn kho tăng cao hoặc bán chịu quá nhiều.

Hậu quả: Doanh nghiệp thiếu tiền mặt để hoạt động, dễ dẫn đến mất tài khoản.

Gợi ý kiểm tra: So sánh lợi nhuận sau thuế vs Dòng tiền kinh doanh. Nếu lợi nhuận

dương mà Dòng tiền âm liên tục 2-3 năm -> Rủi ro rất cao.
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2. Nợ vay tăng nhanh hơn lợi nhuận

Vay mới nợ để đảm bảo nợ cũ là dấu hiệu của suy kiệt tài chính.

Chi phí lãi vay ăn mòn hết lợi nhuận làm ra.

Nếu ngân hàng siết tín dụng thì doanh nghiệp dễ rơi vào khủng hoảng.

3. Doanh thu tăng nhưng biên lợi nhuận giảm

Nhiều doanh nghiệp rơi vào bẫy “tăng trưởng bằng mọi giá”.

Bán được nhiều hàng hơn nhưng lãi trên mỗi sản phẩm (Biên nhuận) lại ít hơn.

Nguyên nhân có thể là do cạnh tranh quá khốc liệt, phải giảm giá bán để giữ thị phần

hoặc chi phí đầu vào tăng cao không kiểm soát được.

Tăng doanh thu mà không đi kèm hiệu quả thu lợi là tăng trưởng “rỗng”.
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4. Lợi nhuận bất thường, không lặp lại

Nếu một doanh nghiệp báo lãi suất cao. Hãy cẩn thận kiểm tra xem nguồn lợi nhuận đến từ

đâu:

Bán tài sản (bán đất, bán nhà máy, bán công ty con).

Đánh giá lại tài sản (nghiệp vụ kế toán, tiền không có thật).

Nguồn gốc của các nguồn thu nhập khác không ổn định.

Nguyên tắc: Nếu lợi nhuận không đến từ hoạt động kinh doanh cốt lõi (Core Business),

đừng coi đó là năng lực thực sự của doanh nghiệp.

5. Thường xuyên phát hành cổ phiếu (pha loãng)

Doanh nghiệp liên tục “khát vốn”, in giấy bán lấy tiền từ cổ đông.

Tỷ lệ sở hữu của cổ đông bị giảm, gói bánh bị chia nhỏ.

Tạo vòng lặp: Phát hành -> Nuôi dưỡng dự án -> Thiếu vốn -> Phát hành tiếp.
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PHẦN 4: SO SÁNH TRỰC QUAN

Bảng tổng hợp bảng đối chiếu giúp bạn phân loại cổ phiếu:

TIÊU CHÍ CỔ PHIẾU TỐT CỔ PHIẾU XẤU

Dòng tiền Dương, ổn định, tương ứng với lợi

nhuận.

Âm, thất thường, chênh lệch để

biên lợi nhuận.

Nợ vay Trong tầm kiểm soát. Phình to.

Lợi nhuận Bền vững, đến từ cốt lõi. Bất thường.

Ban lãnh đạo Minh bạch, công bằng với cổ đông

nhỏ lẻ.

Mập mờ, gián đoạn giao dịch, làm

sạch cổ phiếu.

Câu chuyện Đơn giản, dễ hiểu, thực tế. Phúc tạp, tô vẽ viễn cảnh xa vời.

"Doanh nghiệp tốt thường nhàm chán. Doanh nghiệp xấu thường có những câu chuyện rất

ly kỳ."
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PHẦN 5: NHỮNG “CÂU CHUYỆN NGUY HIỂM” CẦN

TRÁNH

Bạn hiếm khi thua vì thiếu thông tin. Bạn thua vì tin câu chuyện thay cho số liệu .

Khi nghe thị trường hoặc báo chí nói về những điều này, hãy bật chế độ cảnh giác cao:

🚫 “Doanh nghiệp đang tái cấu trúc” 

Thực tế: Thường là doanh nghiệp đang ở giai đoạn khó khăn và đang cố gắng cầm cự để

tồn tại. Phần trăm tái sinh không cao.

🚫 “Sắp xếp có game lớn”

Thực tế: Tin đồng thường được tung ra để đưa cổ phiếu..

🚫 "Giá đã giảm sâu rồi, không thể giảm được nữa"

Thực tế: Một doanh nghiệp sắp xếp sản phẩm thì giá nào cũng nhiều.

🚫 “Lãnh đạo nói rất hay trên truyền thông”

Thực tế: Hãy nhìn vào những gì họ làm, không phải những gì họ nói.

Thông điệp cốt lõi

Câu chuyện càng hay – càng phải kiểm tra số liệu.

Một doanh nghiệp tốt bạn không cần phải sử dụng trí tưởng tượng để tin tưởng vào

nó.

Nó chứng minh giá trị của kết quả kinh doanh, cổ tức và dòng tiền mặt.
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PHẦN 6: 7 CÂU HỎI LOẠI TRỪ TRƯỚC KHI MUA CỔ
PHIẾU

Đừng mua cổ phiếu nếu bạn chưa trả lời được các câu hỏi sau:

1 Doanh nghiệp này kiếm tiền bằng cách nào? Mô hình kinh doanh có dễ hiểu và

minh bạch không?

2 Nếu ngừng vay vốn, doanh nghiệp có tồn tại được không?

3 Lợi nhuận đến từ hoạt động kinh doanh cốt lõi , hay từ các khoản thu nhập bất

thường?

4 Dòng tiền từ hoạt động kinh doanh (CFO) có dương và ổn định trong 3 năm gần

nhất không?

5 Biên lợi nhuận ổn định hay suy giảm? 

6 Ban lãnh đạo có xử lý như người quản lý tiền cho cổ đông không? (Chính sách cổ

tức tiền đều là một điểm cộng lớn).

7 Doanh nghiệp có sống khỏe mạnh khi tăng trưởng chậm lại?
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PHẦN 7: NGUYÊN TẮC CỐT LÕI CỦA ĐẦUTƯ GIÁ TRỊ

Để tồn tại lâu dài trên thị trường chứng khoán, thì đầu tư dài hạn là tư duy phòng thủ trước

khi tấn công.

Không cần mua nhiều: Chỉ cần một vài quyết định đúng trong cả cuộc đời đầu tư

là đủ.

Không cần mua nhanh: Thị trường luôn tồn tại, cơ hội luôn xuất hiện. Đừng sợ bỏ

lỡ.

Không cần thiết phải mua khi đám đông đang hưng phấn: Thời điểm tốt nhất để

mua cổ phiếu tốt là khi nó ở thị trường định giá sai hoặc doanh nghiệp gặp sự cố

ngắn hạn có thể giải quyết.

“Quy tắc số 1: Không để mất tiền.

Quy tắc số 2: Không bao giờ quên quy tắc số 1.”
— Warren Buffett

Đầu tư giá trị là cách bạn giảm thiểu sai sót. Không phải là con đường để bạn “giàu nhanh

trong 1 đêm”.
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THÔNG ĐIỆP ĐỒNG CỐ VẤN

Chúng tôi hy vọng tài liệu này sẽ mang đến cho bạn một góc nhìn tỉnh táo trước khi

bước chân vào thị trường chứng khoán.

Hãy ghi nhớ rằng:

1. Cổ phiếu tốt không cần những câu chuyện hào nhoáng.

2. Doanh nghiệp tốt thì thường nhàm chán – họ âm thầm kiếm tiền này qua năm

khác.

3. Kiên nhẫn và kỷ luật là lợi thế lớn nhất của nhà đầu tư cá nhân trước các tổ

chức lớn.

BẠN KHÔNG CẦN TÌM CỔ PHIẾU TỐT 

CHỈ CẦN TRÁNH CỔ PHIẾU XẤU

Thành công trong đầu tư không đến từ việc làm đúng tất cả mà đến từ việc không

mắc những sai lầm nguy hiểm.
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GHI CHÚ

Thiết lập các phân tích và ghi chú riêng của bạn về việc theo dõi doanh nghiệp:

Đồng Cố Vấn - Người đồng hành trong việc đầu tư có giá trị.

Chúng tôi chúc bạn đầu tư an toàn và chắc chắn.

ĐỒNG CỐ VẤN

Viết chú thích của bạn tại đây...
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