Phan tich ki thuat-P.1
Thi trwdng chirng khoan dang tré thanh mét diém noéng thu hat sy quan tam rat |én cla
mot déi twong trong xa hoi. Clng véi sy quan tam dé, gi¢i tham gia thi trwdng chirng
khoan ciing bat dau quan tdm dén nhirng ki thuat &rng dung trong phan tich va danh gia
dé dwa ra quyét dinh dau tw phu hop. Hai hé théng ki thuat phan tich dwoc noéi dén
nhiéu nhéat 14 phan tich co ban va phan tich ki thuat. Trong khi da sb chang ta déu it
nhiéu c6 nhitng kién thirc nhét dinh vé phan tich co ban thi sé lwong nguoi hiéu va
nédm vé phan tich ki thuat con han ché, hon thé nira kha nang &ng dung va tinh chinh
xac cla né con la moét van dé dang ban cai hang tram ndm nay. D& thanh vién Saga
ciing c6 kién thirc nhat dinh vé khia canh phan tich ki thuat, ching t6i quyét dinh cung
cép loat bai nghién ctru vé phan tich co ban. Pay 14 loat bai |4y tir bai nghién ctru cta
hai thanh vién ctia Saga. Hy vong c6é thé gitp cac ban mét chut vé kién thirc va nhan
dwoc gop y cua cac Saganors.
Lich st hinh thanh
Lich st ctia Phan tich ky thuat bat nguén tir cach day hon 100 nam, t&» mot nguoi tén
la Charles H. Dow. Ong la ngu®i da sang lap 1&n tap chi phd Wall (The Wall Street
Journal). Sau nhiéu n&m nghién ctru, nd&m 1884 éng dwa ra chi sé binh quan cla gia
dong clra cla 11 cb phiéu quan trong nhét thi trwdng Mi thdi gian d6. William Peter
Hamilton 1a ngwdi thwe sy mang lai st/c sdng cho nhirtng nghién clru clia Dow bang
viéc tiép tuc nghién cru va xuét ban cudn sach “The Stock Market Barometer” (Phong
vii biéu thj trwdng chirng khoan) vao ndm 1922. Subt nhirng ndm 1920 va 1930,
Richard W. Schabacker la ngwdi da da di sau vao nhirng nghién clru ctia Dow va
Hamilton, Schabacker |a ngu(‘)’i da dwa ra khai niém dau tién vé Phan tich ky thuat.
Schabacker tirng la chu bién cua tap chi Forbes ndi tiéng. Ong chi ra rang nhirng dau
hiéu ma ly thuyét Dow dwa ra dwoc véi chi sd binh quan thi trwong van git nguyén gia
tri va tam quan trong khi ap dung vao do thi cua tung cb phiéu riéng 1é. Piéu nay da
dwoc 6ng thé hién va chirng minh trong cudn sach ctia minh: “Stock Market Theory and
Practice, Technical Market Analysis and Stock Market Profit”. Nhw vay nhirng co s&
dau tién cia Phan tich ky thuat da xuét hién tir trong ly thuyét Dow, nhwng phai dén
Schabacker — ngudi cha cla Phan tich ky thuat hién dai tiép d6 1a Edward va Magee
v&i “Technical Analysis of Stock Trend” (cubn sach da dwoc tai ban 8 1an) va ngay nay
la John Murphy, Jack Schwager, Martin Pring, ... thi m&i thwc sy ra d&i cai tén “Phan
tich ky thuat ” va dwoc nang cao, téng két thanh moét hé théng ly luan quan trong trong
phan tich dau tw trén thi trwdng chirng khoan noéi riéng va thi trwong tai chinh noi
chung.
Cac quan diém vé Phan tich ky thuat
Nguyén ly cta thanh céng trong dau tw chimng khoén la dwa trén gid dinh rang trong
twong lai nguoi ta sé tiép tuc Iap lai nhiing sai IA&m ma ho d4 méc phéi trong qué khir.
(Edwin Lefevre, Reminiscenses of a Stock Operator)
Thi trwdng chirng khoan hay bét ki thj trwedng nao déu khéng bao gio phan anh dang
gia tri thwc ctia mot hang héa dwoc trao dbi bén trong d& ma né phan anh gia tri ma
nha dau tw nhan thirc dwoc va cho rang né dang gia nhw thé.
Gia clia b4t ki mét chirng khoan da cho nao déu khéng chi ra méi quan hé thwc té gitra
cung va cau ma la phan anh ky vong twong lai ciia cung va cau.
Vay “Phan tich ky thuat” 1a gi? Nhiéu nha quan sat coi Phan tich ky thuat 1a mét tap hop
nhirng manh khée va can dén sw tap luyén nghiém tac thwe sw. Nhirng ngudi van dung
két qua sau qua trinh tap luyén 4y con dwoc goi la “phap suw”. Nhiéu nguwoi hidu vé tinh
ding dan cla codng viéc nay nhwng ho van dét ra cau hdi vé tinh chinh xac trong dw
bédo cac xu thé chinh trén thj trudng chirng khoan va thj trwérng cac loai hang hoa khac.
Ban than trong nhirng ngwdi stv dung Phan tich ky thuat ciing khéng cé mét sy théng



nhét v& quan diém vé ban chat ciia Phan tich k§ thuat vi Phan tich k§ thuat cé thé dwoc
hiéu thuan tay 1a mot khoa hoc ma ciing ¢6 thé dwgc hiéu 1a mot nghé thuét.

Hiéu mét cach rong nhét thi Phan tich ky thuat ludn cd géng nghién clru tinh trang “strc
khde hién tai ctia toan thi trwéng hay ctia méi chirng khoan véi muc dich 1a nham dyw
b&o bién dong twong lai cla gia bang cach dwa trén nhirng kinh nghiém cé dwoc véi
cac hinh mau ki thuat (hay mé hinh ki thuat) thj tredng da xuét hién trong qua khir va
ap dung lai khi c6 mé hinh twong tw xuat hién. Gia thuyét cin ban trong Phan tich ky
thuat la nhirng kién thirc da c6 vé gia va hinh mau dé thi trong qua khir sé dwoc st
dung “tham khao” nhdm xac dinh gia cé xu thé nhw thé nao trong twong lai déi véi moi
thi trwdng cu thé.

Ta s& xem xét mdt sd dinh nghia da dwoc dwa ra vé Phan tich ky thuat :
Nick va Barbara Apostolous dinh nghia Phan tich ky thuat la “qué trinh dw béo bién
déng gia chirng khoan trong tuong lai dua trén co sé& phéan tich nhiing bién déng trong
qué khtr ctia gia va céac ap lwc cung céu cé dnh hudng dén gia”. Tuy nhién dinh nghia
nay lam cho Phan tich ky thuat duong nhuw tré 1én gan tuong duong véi phén tich co
ban - la qué trinh woc lwong gié tri chirng khoén hay hang héa bang céch phén tich cac
diéu kién kinh té tai chinh co ban méi céng ty, méi nganh, ..."

Norman Fosback, trong cudn “Stock Market Logic”:

“Néu nhw ban chét cta phén tich co ban la viéc xéac dinh gié tri va xac dinh mua hay
ban cé phiéu khi gia trén thi truong sai léch khdi gid tri thuc, thi Phén tich ky thuét lai
duwa trén 2 gid thuyét co ban khac hoan toan. Thir nhét, nhiing wéc luong mang tinh
chi quan la qua mo hé va khéng thich hop va thir hai la dao dong gia trong twong lai c6
thé duw doan duwoc qua viéc phén tich bién déng gia trong qua khu, phan tich moi quan
hé cung - cau va mét sé yéu tb khac cé dnh hudng truc tiép dén gia ca thi truong “

Clifford Pistolese da dwa ra dinh nghia kha day dd nhw sau: “Phan tich ky thuét la viéc
str dung biéu db gia va khéi liong giao dich lam co sé cho cac quyét dinh dau tw. Co
s& c&n ban cho huéng tiép cén nay la & ché céac théng tin vé gia va khéi luong trén bidu
db phén anh tat ca nhiing gi dién ra vé viéc mua hay ban mét loai cé phiéu. Vi biéu db
c6 phiéu tém tat va phan énh két qua thuc cua cac giao dich da thuc hién nén Phén tich
ky thuét la co sé duy nhat cho viéc ra cac quyét dinh dau tu”

R. W. Schabacker, ngui cha dé cua Phan tich ky thuat hién dai da@ mo ta Phan tich ky
thuat nhw “mdét mén khoa hoc méi”. Schabacker gidi thich réng tat ca nhitng yéu td
phan tich co ban hop ly déu mang dén tinh trang thi treong di xudng va chung duoc
danh gia, tw dong dwa vao va lwu lai trong cac mirc can bang thuc trén biéu db chirng
khoan. Ong con mé ta sau hon dac tinh cta bidu db cd phiéu hay biéu dé cac loai hang
hoéa khac nhw [a mét bd nhé hoan hao cua thi trwéng va khang dinh chic chan réng gia
tri chG yéu cta mot biéu dé gia vwot ra ngoai y nghia thuc té 1a mot bl tranh ghi lai
nhirng giao dich trong qua khtr.

Dinh nghia cu thé clia Schabacker nhuw sau:

“Viéc Phan tich ky thuét céc bién déng thi triong la mot khia canh cda phén tich, dua
trén co s¢ nhiing hién twgng phat sinh tee chinh thi trong, b qua nhiing tac dong cua
cac yéu tb6 trong phén tich co bédn va céc yéu t6  khéc.

Trén thuc té Phéan tich ky thuét cé thé duoc gidi thich don gidn chi la phat biéu mot
céch dbi 1ap lai voi viéc xem xét theo trirong phai phén tich co ban. Khia canh co ban
cla phén tich thi trvong nhdm méi quan tdm dac biét vao nhing yéu té nhw doanh
nghiép phat hanh cé phiéu, viéc kinh doanh ctia doanh nghiép, tiém nang, hoat déng
trong qua khtr, thu nhap hién tai va twong lai, bang can dél ké toan, strc manh tai chinh,

chét lvong cia doi ngd l&nh dao doanh nghiép, ...Céac yéu tb ki thuat la nhiing gi co thé
duorc coi la téng thé cac yéu t6 dnh huéng dén kha nang b/en dong vé gia cb phiéu sau
khi da bé qua cac yéu té thubc phan tich co ban va nhitng yéu té khéng thuc sw cé énh
huwdng. 7



Con theo Edward va Magee thi:

“Phéan tich ky thudt la mén khoa hoc cta sw ghi nhan lai, thuong la duéi dang db thi,
nhitng hoat déng giao djch dién ra trong qué khir gdy 1én nhiing thay doéi vé gia, khbi
luong giao dich, ... cia mét chirng khoan bat ki hay véi chung toan bé thi truong va sau
dé sé dwa trén “birc tranh vé quéa khir” do dé suy luén ra xu thé cé thé xdy ra trong
twong lai”

Khéng phai ngdu nhién ma cudn sach “Technical Analysis of Stock Trend” cua
Edward va Magee lai dwoc tai ban t&i 8 lan, day la quyén sach mang tinh day da nhéat
va co ban nhat khi tim hiéu vé Phan tich ky thuat , vi vay dé cé thé hiéu rd thi rat can
nghién ctu ki cubn sach nay. & day sé trich dan thém mét sb doan nham gitp nguoi
doc hiéu ki hon ”...nhirng nha Phan tich ky thuat luén phat biéu véi ly luan day dd con
lwgng théng tin, di¥ liéu ma phan tich co ban nghién ctru la qua ci va khdng con gia tri
st dung. B&i vi tam ly thi tredng khéng quan tdm dén quéa khir va tham chi la ca hién
tai, thi truong ludn hwéng vé phia trwdce, cd gang phan anh nhivng tang trwéng trong
twong lai, xem xét do lwong va lam can bang tat ca nhirng wéc lwong, dw doan cla
hang trdm nha du tv - nhirtng ngwdi cling nhin vao twong lai nhwng dwéi nhirtng goc
doé hoan toan khac nhau va véi nhirng cap kinh nhiéu mau sac. Tém lai, gia thi trong
dwoc tao Ién bdi ban than thi trwong, bao gbm tat ca nhirng thong tin thude ve co ban
ma nhirng nguoi phan tich thdng k& mudn tim hiéu cung v&i nhiéu nhixng nguén théng
tin khac cé tAm quan trong ngang hodc I&n hon nhiéu..

Edward va Magee con dwa ra 4 diém can ban sau vé Phén tich ky thuat:

« Gia tri thi trudng ctia mét chirng khoan duwoc xac dinh duy nhét théng qua tac
doéng qua lai gitra cung va cau.

« Cung va cau chiu anh huéng, & bat ki thoi diém nao, bdi hang tram nhiing yéu
td, moét sb 14 anh hwéng hop ly, mét sé hau nhw phi ly. Théng tin, y kién, tam ly,
dw dodn,...(co thé dung, co6 thé sai,...) vé twong lai két hop va tron 1an véi nhau
va va&i nhitng yéu té can thiét khac dé tao thanh sy can bang chung cda toan thi
trwdng. Khong mot ca nhan nao cé thé ndm lay va dinh lwong nhirng diéu nay
ma thj trwro'ng sé ty thwe hién.

« B& qua nhitng dao déng nhd thi gia nhin chung sé van déng theo nhirng xu thé
gia chung cua thi trwéng, nhitng xu thé nay la én dinh trong mét khoang thoi
gian twong déi dai.

« Nhirng thay dbi trong xu thé thi trwéng thé hién qua sy dich chuyén cla diém
can bang cung cau du |a vi bat ki nguy&n nhan nao déu cé thé xac dinh sém hon
ho&c mudn hon thoi diém thi tredng bién dong.

Cubi cung ta s& xem xét dinh nghia cla Steven B. Achelis, tac gia cla cubn sach
“Technical Analysis from A to Z”:

“Phéan tich ky thuat la viéc nghién ctu gia, véi cong cu co ban la biéu dé, nhdm néng
cao hiéu qua ctia hoat dong dau tw...”

Xét cho cung dinh nghia v& Phan tich ky thuat ciing chi can don gidn nhw vay con cu
thé ban chét, cach thwc hién sé dwoc nghién clru & cac phan tiép theo dac biét 1a phan
ly thuyét Dow.

Phan tich ki thuat P.2

Nhirng gia dinh co s& va nhirng ban luan xung quanh viéc ap dung Phan tich ky
thuat vao thi trwo'ng chirkng khoan.

1. Nhirng gia dinh co’ s&



Phan tich ky thuat la s nghién ctru bién déng cla thi tredng, cha yéu théng qua viéc
str dung cac do thi nham muc dich dw doan cac xu thé bién dong clia gia trong twong
lai.

Thuat ngl “bién dong cuia thj truong” am chi ba yéu to bién dong chinh cung cap thong
tin cho qua trinh Phan tich ky thuat la gia, khoi lwgng giao dich va sb lwong hgp dong

chuwa tat toan (open interest).
Cé6 3 gid dinh lam co s& cho viéc tiép can Phan tich ky thuat:
- Bién dong thi truong phan anh tat ca

- Gia dich chuyén theo Xu thé chung

- Lich str sé tw Iap lai
Bién dong thj trwéng phan anh tat ca.
Day co thé coi la nén tang cta Phan tich ky thuat. Moi ly thuyét, phan tich khac mudn
dwgc chap nh‘ém thi,tru’é’c t,ién ,phéi hiéu va chap nhan gia dinh,néy. Cac nha Phan tich
ky thuat cho rang bat ct» yeu to nao co6 kha nang anh hwdng dén gia nhw tam ly, chinh
tri hay cac yéu t6 tai chinh cla doanh nghiép, to chirc. . . déu dugce phan anh ro trong
gia thj treong. Do d6 co nguwoi cho rang viéc nghién cteu bién dong cua gia la tat ca
nhirng gi ta can va thyc sy khong thé phan ddi lai y kién nay.
Trén co s& nhan thirc chung vé viéc gia phan anh nhirng bién doéng trong cung, cau.
Céc nha Phan tich ky thuat chi ra rang khi gia tang du vi bét ki ly do gi thi cau phai vuot
cung va thi trwong tang gia. Chang ta cling déu biét va déng y rang dong lwc chinh cla
cung va cau la nhirng yeu t6 kinh té c&n ban, chung |am hinh thanh 1&n Bull Market hay
Bear Market, con dd thi thi khéng tw né l1am cho thi trwong dich chuyén 1&én hay xudng.
Do thj chi c6 thé phan anh tinh hinh thi tryd&ng ma thai.
Gid van dong theo xu thé

Khai niém vé xu thé 1a khai niém vo cung quan trong trong Phan tich ky thuat do do can
hiéu ki vé gia dinh nay trwdc khi mudn tim hiéu sau thém vé né. Muc dich cla viéc xac
lap dd thi md t& nhirng bién dong gia trén thi trudng la nhdm xac dinh dwoc sém nhirng
xu thé gia, tr do sé tham gia giao dich trén co s& nhirtng xu thé nay. Trén thuc té
nhirng ki thuat & day déu mang tinh I&p lai nhitng xu thé gia co6 t truwdc tirc la muc
dich cGia Phan tich ky thuat la nham xac dinh sw lap lai cta nhirtng dang bién déng cliia
gia da xuét hién trong qua khir dé co thé tan dung kinh nghiém va dwa ra nhirng quyét
dinh phu hop.

T gid dinh nay ching ta con c6 moét hé qua 1a “mot xu thé gid dang van dong sé tiép
tuc theo xu thé ctia né va it khi c6 ddo chiéu’. Hé qua nay rut ra to dinh luat 1 vé sy van
dong ctia Newton, do dé né cach phat biéu khac nhw sau:  "mot xu thé dang van déng
sé tiép tuc theo xu thé cia né cho dén khi n6 dao chiéu”. Nhin chung tat ca nhirng
nghién clru nham tiép can theo cac xu thé déu nham dé di theo nhirng xu thé gia hién
tai cho dén khi c6 dau hiéu dao chiéu.

Lich str sé tw lap lai.

Phan 1&n ndi dung ctia Phan tich k§ thuat va viéc nghién ctru bién ddng thi trwérng déu
phdi nhdm vao nghién ctu tdm ly con nguwdi. Chang han nhw nhitng mé hinh gia,
nhi*rng mo hinh nay da duwgc xac dinh va chirng minh tir hon 100 nam nay, chung giéng
nhw nhing birc tranh vé do thi bién dong gia. Nhiing birc tranh nay chi ra tam ly cda thi
trwong dang la 1én gia hay xubng gla Viéc ap dung nhirng mé hinh nay da phat huy
hiéu qua trong qua khir va dwoc gia dinh rang sé& van tiép tuc ¢ hiéu qua trong tuwong
lai b&i ching dwa trén phan tich nghién ctru tdm ly con ngudi ma tdm ly con ngudi thi
thuong khéng thay déi. Nhw thé gia dinh nay cé thé dwoc phat biéu la : “Chia khoa dé
ndm bat tuong lai ndm trong viéc nghién ctru qué khi¥’ hay “tuong lai chi la sw Idp lai
cla qua kht¥’



2. Nhirng ban luan xung quanh viéc ap dung Phan tich ky thuat vao thi trwéong
chirng khoan

Dw doan trong phan tich co ban déi lap véi trong Phan tich ky thuat
Trong khi Phan tich ky thuat tap trung vao viéc nghién ciru bién déng thi trwong thi
Phan tich co ban lai tap trung vao cac dong lwc kinh t& cia cung va cau - nhirng
nguyén nhan gay ra sy van dong cua gia. Phan tich co ban tlep can theo hwdng phan
tich cac thanh t6 c6 lién quan anh hudng dén gia thi treong nham xac dinh gia tri thuc
cta mét loai chirng khoan - gia tri dwgc xac dinh thdng qua cung cau va cubi cung 1a dé
xac dinh cac diém thj trud'ng ban trén gia tri thuc té (overprice) va cac diém thj trudng
ban dwéi gia tri thwe (underprice). Ca hai huwéng tiép can theo Phan tich co ban va
Phan tich ky thuat déu nham xac dinh xu thé ma gia cé thé van dong tuy nhién cach
tiép can 1a khac nhau: nhitng nha phan tich co ban thi nghién cu nguyén nhan cda
nhirng bién ddng thi trwdng trong khi nhitng nha Phan tich k§ thuat lai nghién clru tac
déng clia cac bién dong ay.

M6t sé nha dau tw tw coi minh la ngudi theo Phan tich co ban hay Phan tich ky thuat
nhwng thuwe té cé rat nhiéu sy trung I8p: nhiéu nha Phan tich co ban cé 4p dung nhirng
nguyén ly ctia Phan tich ky thuat trong céng viéc ctia minh trong khi hadu hét cac nha
Phan tich k¥ thuat lai it nhiéu déu co thoi ky di theo Phan tich co ban.

Thuwong thi vao nhitng giai doan bt dau cia mét sé bién ddong quan trong cua thi
trwdng nhirng nha Phan tich co ban khéng giai thich va khéng dng hé nhirng gi ma thi
trwdng chuén bj dién ra. Chinh tai nhitng thoi diém nhay cdm nay ma hai trwéng phai
phan tich t ra khac nhau nhat. Hai trwdng phai nay rdi sé lai gibng nhau & mot sb diém
nhwng néu nha dau tw ndo mudn dwa vao nhirng diém do dé lam co s& chéc chan cho
cac quyét dinh ctia minh thi né sé la qua muén.

Mét cach gidi thich cho mau thudn nay la “gia thi trwdng cé vai trd chi dan cho nhivng
ngwdi nghién ctru Phan tich co ban” hodc cé thé noi gia thi trwong la chi sé dan dao
cho nhitng nha phan tich co ban. Nhirng nguwdi cé nghién cu vé Phan tich ky thuat
déu cé thé nhan thay nhirng thay déi vé gia co tac dong dén thi trwdrng, hay 1a ho da
theo nhip cua thi trwd'ng, con nhirng ngwoi theo phan tich co ban lai chiu anh huéng ti
nhirtng bién dong Ay. Nhing thoi diém thi trwong 1én gia manh va gidm gié trdm trong
dwoc ghi nhéan trong lich str thwong do sw khéng nhan thire dwge hodc nhéan thire duwoc
qué it nhiing thay déi thi trwong va cho dén khi nhing bién déng &y dwoc nhén thirc
rong réi thi bén than né da chuyén huéng va van déng theo huéng khéc réi.

Phan tich va chon thoi diém cé déi lap v&i nhau khong?

Quay lai v&i Phan tich ky thuat, qua trinh ra quyét dinh c6 thé dwoc chia thanh 2 giai
doan 1a phan tich va chon thdi diém. V&i nhivng thi tredng cé “tac ddng don bay” 16n
chang han nhuw thj trwéng twong lai (thi triwdng cé cac cong cu phai sinh nhw: hop déng
twong lai - futures va hop déng quyén chon - Options) thi viéc xac dinh thdi diém tham
gia vao cé vai trd rat quan trong b&i hoan toan cé trwéng hop ban da phan tich va theo
dang tinh hinh thi trwd'ng nhwng ban van cé thé mét tién ctia minh. Cho du murc tién dat
coc dbi vai thi trwéng twong lai 1a nhé (chi khodng 10%) thi du chi mét lwong rat nhd
gia van dong sai huwéng cé thé tac dong day nha dau tw ra khéi thj treng va méat toan
bd murc tién dat coc Ay. Trai lai trong giao dich trén thi trwéng chirng khoan, khi mot
nha dau tw nhan thay minh dang léch khai thi trieerng ddi véi mot loai ¢d phiéu nao dé
thi anh ta chi viéc don gian la gitr lai cb phiéu d6 va doi cho dén khi ¢ phiéu do quay
lai xu the thi trwong. Nhung nguoi dau tw vao thj truong twong lai sé khong ¢ dac
quyén 4y. Chién lvgc “mua va ndm git” khong thé ap dung dé dau tw kiém 16i trén thi
trwong twong lai.

Khi phan tich ta c6 thé ap dung theo co ban hay ki thuat, nhwng dé tra I&i cau hoi vé
xac dinh thoi diém tham gia vao hay thoat ra khéi thi triedng thi cau tra I nam hoan
toan trong Phan tich ky thuat. Viéc xac dinh thoi diém cé y nghia rat quan trong voi



quyét dinh mua hay ban. Do d6 khi xem xét cac bwdc tién hhanh cta nha dau tw truéc
khi dwa ra quyét dinh cudi cing ta cé thé thay viéc ap dung cac nguyén ly ctia Phan
tich k¥ thuat 1a khéng thé bé qua tai mot sb thei diém clia qua trinh ra quyét dinh cho du
& phan dau cla qua trinh nay khi tién hanh phan tich nha dau tw c6 thé ap dung theo
phan tich co ban.

Tinh linh hoat va tinh thich dung cuaa Phan tich ky thuat.
Mét trong nhirng thé manh I&n clia Phan tich ky thuat 1a sy thich dung cGa né trong bat
ki phwong thire giao dich nao va vao véi bat ki khoan thoi gian giao dich nao. Khéng cé
mot phan nao trong giao dich chirng khoan hay cac chirng khoan phai sinh ma Phan
tich ky thuat khong thé (rng dung duorc.

M6t nha phan tich d6 thi cé thé sir dung d6 thi trong bat ki va bao nhiéu thj trwdng tay
thich, nhwng diéu nay la khong thé véi mét ngudi st dung Phan tich co ban. Diéu nay
la do v&i méi thi trung mot ngudi ap dung Phan tich co ban sé phai x& Iy mot khdi
lwong di liéu khdng 16, no ciing ndi lén tai sao mét ngudi Phan tich co ban chi cé thé
chuy&n vao mét hay mét nhém nhé chirng khoan nhat dinh - nhirtng wu thé nay cda
Phan tich ky thuat 1a khong thé bé qua.

M@i thi trvong déu phai trai qua nhitng thoi ky thi treong bién déng manh va nhirng
thoi ky trdm lang, nhirng g|a| doan ma gia bién dong theo nhirng xu thé rd rang va
nhi*ng giai doan ma xu thé ctia gia rat m& nhat tham chi la khéng cé mot xu thé cu thé
nao. Khi do nhwng nha Phan tich ky thuat cé thé tap trung sy quan tam ciing nhw
nhirng ngudn lwc clia minh vao nhirng thi trwong co cu thé van dong ré rang hon va bd
qua nhirng thi trweng loai kia. Didu nay c6 nghia 1a ho cé thé chuyén hwéng dau tw dé
tan dung tinh luan phién tw nhién cta cac thj trwéng. Vao nhirng thdi diém khac nhau
c6 nhirng thi trwong tréi 18n “néng”, cé xu thé rd rang. Théng thwong, tiép theo nhivng
thoi ky cé xu thé gia cu thé Ay 1a nhirng thoi ky gia bién dong kha trdm va hau nhw
khéng c6 xu thé nao ré rét, trong khi d& & mot hay mdt nhém thi trwdng khac lai co
nhirng d4u hiéu bién ddng néng. Tém lai, mdt nha Phan tich kj thuat co thé tim va tham
gia nhirng thi tredng ma ho thay c6 kha nang kiém 16 nhanh chéng, con nhirtng nha
Phan tich co ban thi khéng cé tinh linh hoat 4y do tinh chuyén sau vao mét loai thi
trwdng nhw da ndi & trén. Mac du ho hoan toan cé quyén chuyén huéng quan tadm cla
minh vao mét thi trwéng khéc, nhwng diéu 4y cling c6 nghia 1a ho phai dbi mat véi viéc
x ly mét khdi lwong Ién cac div liéu cha thi trwérng méi nay va rd rang 1a ho sé& mét rat
nhiéu thoi gian.

M6t loi thé khac clia cac chuyén gia Phan tich ky thuat 1a ho cé “birc tranh téng thé vé
thi trwong”. B&i vi ho theo ddi va nghién ctru nhiéu loai thi trwdng khac nhau nén ho
lubn c6 dwgc cdm nhan rat tot vé nhirtng bién dong chung nhét cla toan thi truwdng,
tranh dwoc roi vao tinh trang c6 nhirng cai nhin bé hep vé thi trudng - diéu rat dé xay
ra néu chi chd trong vao mét hay mét nhém nhé thi trwérng nhat dinh. Dong thei béi vi
méi thi tring déu xay dwng trén co s& nhirtng méi quan hé kinh té va cung phan rng
lai nhitng nhan t6 kinh té theo cach twong tw nhau cho nén bién déng gia & mot hay
mot nhém thi trwéng nay cé thé & nhivng goi y cho viéc dw doan gia & mot hay mot sé
thi trwdng khac.

ng dung Phan tich ky thuat vao cac hinh thirc giao dich khac nhau.
Cac nguyén ly cla phan tich IT thuat ¢ thé ap dung trén thij trieong chirng khoan ciing
nhw trén thj trudng twong lai. Cac hop déng tai chinh, bao gdm ca cac hop déng vé lai
suat va ngoai té tré nén vo cung phd bién trong nhitng thap ki gan day va da ching
minh ching la nhitng déi twong can quan tdm méi cho phan tich biéu d6. Trong giao
dich Options cac nguyén ly cla Phan tich ky thuat déng vai trd rat 1&n, rdi trong cac
giao dich mang tinh phong vé dau tw (hedging) viéc ap dung Phan tich k¥ thuat ciing
mang lai nhirng loi thé rat Ion.

Phan tich ky thuat ap dung vao nhirng khoang th&i gian c6 dé dai khac nhau.



Day la mét trong nhirng strc manh cGa Phan tich k§ thuat. Cho du nha dau tw tham gia
vao nhirng giao dich ngan chi trong mét ngay trong dé quan tdm dén ting bién déng
nhd hay dau tw theo phan tich xu thé gia thi nhixng nguyén ly chung chwa bao gi¢ té ra
vd gia tri. y twdng cho rang biéu dd chi hiru ich cho phan tich trong ngén han la sai b&i
ngwoi ta ludn noéi dén nhirng khodng thdi gian dai trong dw bao ctia Phan tich ki thuat.
Cho du nguwdi ta ludn néi rang dé phan tich trong dai han thi nén ap dung phan tich co
ban nhwng thwc té cho thdy nhitng dw bao st dung Phan tich k§ thuat trong cac biéu
dd tudn, thang, nam co gia tri khdng kém chat ndo. M6t ngudi khi @@ ndm virng Phan
tich ky thuat thi hoan toan cé thé ap dung réat da dang va linh hoat trén bat ct thj tredng
hay linh virc dau tw ndo. Phan tich kj thuat cé thé dung khéng chi dé dw bao gia chirng
khoan ma c6 thé ap dung dy doan bién ddng clia cac loai hang hoéa, cac bién dong clia
nén kinh t&, ctia lam phat, 1ai suét....

Qua khr cé thé dwoc dung dé dw doan twong lai hay khéng?

H&au hét nhirtng nhirng ngudi phan dbi Phan tich ky thuat déu dwa ra cau héi vé van dé
nay. Nhwng hay thtr nhin lai hau hét nhirng hinh thirc dw bado ma ching ta da biét déu
hoan toan dwa trén nhirng nghién ctru déi véi nhirng dir liéu trong qua khir chang han
nhw dy bao thoi tiét hay ké ca Phan tich co ban. Liéu con loai di¥ liéu nao khac dé s
dung trong phan tich?

Trong théng ké ¢ hai loai la théng ké mé t& va théng ké quy nap. Théng ké mé ta
nhdm dwa ra di¥ liéu dwdi cac dang biéu dé khac nhau. Con théng ké quy nap lai mang
tinh téng quat hod, dw doan, ngoai suy, wéc lwong tire 1 nhivng thong tin dwoc suy ra
tr viéc phan tich dir lieu. Nhw vay cac biéu dé gia mang tinh chat va dang dap cla
phan tich mé ta, con nhirng nha Phan tich ky thuat lai thwc hién cong viéc x& ly nhirng
dir liéu vé gia can dén théng ké quy nap.

Trong mét cudn sach vé théng ké co viét “ budc dau tién cla dw doan hoat ddng kinh
doanh hay dw doan mét hién twong kinh té trong twong lai la tap hop cac quan sat ghi
nhan duwoc trong qua khi”. Phan tich db thi ciing chi la cing chi la mét dang cla phén
tich chudi thoi gian, déu duwa trén co sé phan tich quéa khir - dé la tat ca nhitng gita cén
khi phan tich mét chudi thoi gian. Dang thdng tin duy nhat ma chang ta cé thé s dung
la nhing théng tin trong qua khir. Chung ta chi c6 thé dy tinh twong lai bang cach ap
dung vao twong lai d6 nhirng kinh nghiém c6 dwoc trong qua khir. Bat ki mot ai néu cwr
dwa vao day dé phan dbi lai Phan tich ky thuat thi nguoi dé cling nén dat cau hoi voi
tinh chinh xac ctia moi dw bao trong phan tich co’ ban béi ching ciing déu dya trén div
liéu trong qua khur.

Ly thuyét “Bwéc di ngau nhién” - random walk

Ly thuyét “bwéc di nglu nhién” cho rang nhirng bién déng cla gia la mét chudi hoan
toan doc lap va nhirng bién déng trong qua khir clia gia hoan toan khéng phai la mét
chi s6 dang tin cay cho viéc dw doan xu thé twong lai. Tém lai bién ddng cua gia 1a
ngéu nhién va hoan toan khong thé dw doan duwoc. Ly thuyét nay dwa trén co s& ly
thuyét “Thi truong hiéu qua trong dé cho rang gia thi trvong sé dao dong xung quanh
gia tri thwc cta né. Thuyet nay ciing cho rang chién lvoc dau tw tét nhéat vao thi trong
chi don glan la mua va ndm gilr, cling c6 nghia la né chéng lai tat ca nhitng cb gang
mudn “chién thang” thi trwdng. L& di nhién trong bét ki thj trwdng nao ciing cé nhirng
yéu t6 ngiu nhién hay con goi 1a dd nhiéu, nhirng rd rang néu noi tat ca cac bién déng
clia gia déu 1a ngau nhién thi khé co6 thé déng tinh. Day cé I8 1a mét trong nhirng phan
ma nhirng quan sat thwc nghiém, nhirng kinh nghiém thwc hanh co gia tri hon nhirng ki
thuat théng ké cong phu, kinh nghiém la cai gitp cho méi ngudi tw chirng minh cho suy
nghf cla riéng minh. & day khai niém ngau nhién can dwoc hiéu don gian la viéc khong
thé xac dinh dwoc cac hinh mau ki thuat da cé trong hé théng, tirc 1& nhitng hinh mau
dd thi gia ma ngudi ta dung dé dw doan xu thé twong lai cla gia la hoan toan khong thé
nhan ra dwoc. Tuy nhién cho du ké& ca nhirng chuyén gia gidng day trong linh vic trong



linh ve nay ciing ddi khi khdng thé xac dinh dwoc sy xuét hién cla cac hinh mau ki
thuat thi diéu nay ciing khéng c¢é nghia la nhirng hinh mau gia d6 khéng tén tai.

Biéu nay dan ra mét cau hdi la liéu xu thé thj trvong co thwe sw co ich lgi v&i nhirng
ngwdi dang hang ngay phan tich hay tham gia vao thi treo'ng noi nhirng xu thé (néu co)
dang hién dién thuc té. Nhwng néu nhin bat cir mét d6 thi nao ta deu c6 thé thay mot xu
thé cua gia. Lam sao nhitng ngudi ang ho cho thuyét “bwéc ngau nhién” gidi thich cho
nhirng xu thé gia nay néu gia la ngau nhién lién tuc - nghia la nhirng gi xay ra vao ngay
hém qua, vao tuan trudc, ... déu khdng cé anh hwéng vao nhirng gi co thé xay hom
nay va ngay mai? Lam sao hQ gidi thich dwoc kha nang sinh 1&i thye té cla rat nhiéu
nhirng chién lwoc kinh doanh theo xu thé thj trudng?

Va nhiéu cau hdi khac:

« Lam sao chién lwgc mua va nam gilr c6 phiéu co6 thé s dung trong thi trwéong
giao dich cac hop ddng twong lai, noi ma viéc xac dinh thoi diém tham gia va rat
lui khi thi tredrng 1a yéu td sdng con?

« Liéu nhitng hop déng dai han cé thé dwoc ndm gitr subt thdi ki thi trudong di
xubng?

o Lam sao nha dau tw cé thé biét dwoc sy khac biét gitba mot Bull Market va mét
Bear Market néu nhu gia bién ddng hoan toan khéng theo qui luat va khéng theo
xu thé nao?

o Tham chi la cé ton tai Bull Market hay Bear Market hay khéng néu khéng ton tai
céac xu thé gia trén thj trworng?

Kho cé thé xac dinh liéu moi két qua théng ké cé thé hoan toan chirng minh hay bac bé
ly thuyét “bwéc ngau nhién”. Dau sao thi y twéng thi trwuébng mang tinh ngau nhién 1a
hoan toan bj bac bé trong “cong ddng Phan tich k§ thuat”.Trong khi khong thé bac bé
tinh hop Iy cda viéc tiép can thi trwdng theo khuynh hwéng ki thuat thi ban than thuyét
“Thi trwdng hiéu qua” lai cé ndi dung rat gan véi gid thuyét co ban cia Phan tich ky
thuat 1a “thj trwéng phan anh tat cd”. Nhirng nha nghién ctru cho rang bai vi thi trwong
phan anh qua nhanh (gan nhw ngay |ap tirc) tat ca cac thdng tin nén khéng cé cach nao
dé tan dung wu thé cda thong tin trén thj trudng. Co s& cta Phan tich k§ thuat nhw da
néi & trén cho réng nhirng théng tin quan trong vé thi treong déu da dwoc phan anh tw
lau trong cac bién dong gia trwdc khi né dwoc moi HQU’O’I biét dén. Moi chuyén gia déu
cho rdng can phai nghién ctru va theo déi ki bién dong clia gia chir khéng thé dwa vao
nhirng thong tin tai chinh c&n ban dé hi vong kiém 1.

Nhin chung viéc quan sat dé thi va nhan thdy sw ngiu nhién hay tinh nhiéu cla thi
trwdng chi xay ra véi nhitng ngudi khéng hiéu sau séc qui trinh hoat dong cda thi
trwong. N6 cing gidbng nhw mét dién tam do, véi mét ngudi khéng duoc dao tao thi anh
ta sé hoan toan khéng biét y nghia cua né la gi, nhung véi mét bac si thi lai khéac,
nhitng dém sang téi trén dé chdc chan sé cung cap duoc rat nhiéu théng tin. Nhw thé
s cdm nhan vé tinh ngau nhién hay tinh nhiéu cda thi trwéng sé dan mat di khi trinh do
phan tich biéu d6 ciia mét ngwdi ngay cang tang.

Phan tich ki thuat P.3

Cac khai niém va céng cu co’ ban sr dung trong qua trinh Phan tich ky thuat.

Cac loai biéu do.

Hién nay trén Thi trwong chirng khoan cac chuyén vién phan tich dung rat nhiéu cac
loai bieu d6 khac nhau dé phan tich, trong d6 c6 3 loai biéu d6 dwoc dung mot cach
pho bién nhat do la: bieu do dang dwong (Line chart), bieu do dang then chan (Bar
chart), bieu dé dang ong (Candlestick chart).

Biéu dé dang duong (Line chart).



Dang biéu dé nay tr trwdc téi nay thwong dwoc st dung trén Thi trwdng chirng khoan,
va ciing 1a loai biéu db dwoc dung mét cach phd bién nhét trong cac nganh khoa hoc
khac dung d& mé phdéng cac hién twong kinh té va xa hoi...va né ciing la loai biéu do
dwoc con ngudi dung trong thdi gian 1au dai nhat. Nhwng hién nay trén Thij trudng
chirng khoan do khoa hock ky thuat phat trién, di&én bién ctia Thj trwérng chirng khoan
ngay cang phtrc tap cho nén loai biéu dd nay ngay cang it dwoc st dung nhét la trén
cac Thi trwéng chivng khoan hién dai. Hién nay né chi yéu dwoc st dung trén cac Thi
trwéng chirng khoan méi di vao hoat déng trong thdi gian ngan, khdp lénh theo
phwong phap khép Iénh dinh ky theo tirng phién ho&c nhiéu Ian trong mét phién nhung
murc dd giao dich chwa thé dat dwoc nhw Thi trwéng chirng khoan dung phwong phap
khép 1énh lién tuc.Uu diém cla loai biéu dd nay la dé& s dung, ly do chinh 1a vi né
dwoc st dung trén tat ca cac Thi trwdng chirng khoan trén khap thé gidi to trwdce toi
nay. Hién nay loai biéu dd nay it dwoc str dung dé phan tich trén cac Thi trwdng chirng
khoan hién dai vi cac Thj trudng chirng khoan hién dai ngay nay thuwong dién bién kha
phirc tap, mirc d6 dao déng trong th&i gian ngan véi do 1éch kha cao, néu dung loai
biéu db nay dé phan tich thi thwérng mang lai hiéu qua thap trong phan tich.
Vi du vé dang biéu do dang dwong (line
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b6 thi bién dong VNIndex
(tinh dén ngay 18/01/2007 - bsc.com.vn)

Hién nay trén cac Thi trwéng chirng khoan hién dai dang dung mét sb loai biéu dd trong
Phan tich ky thuat mang lai hiéu qua cao do la Bar chart va Candlestick chart.

Biéu d6 dang then chén (Bar chart)

Vi du vé dang biéu dé dang then chan (Bar chart):
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Trén cac Thi trwong chiing khoan hién dai trén thé gioi hién nay cac chuyén vién phan
tich thwong dung loai bieu do nay trong phén tich la cha yeu ly do chinh vi tinh wu viét
cia né d6 la sy phan anh rd nét sy bién déng cua gia ching khoan.

Hai ki tw ma dang biéu dé nay st dung dé la:

3i4 cao nhat 3i4 cao nhat
Gidmo clra | | Gia ddng clra
— Gia ddng Gid md —
clra clra
314 thap nhét 3id théap nhéat

loai biéu d6 nay thwérng dwoc ap dung dé phan tich trén cac Thi trwéng chirng khoan
hién dai kh&p I1énh theo hinh thirc khédp Iénh lién tuc, d6 dao déng cua gia chirng khoan
trong mot phién giao dich la twong déi Ion.
Biéu d6 dang bng (Candlestick chart)

Vi du vé dang biéu do
chart):

dang bng (Candlestick
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Day 14 dang biéu dd cai tién clha biéu dd dang then chén (Bar chart), né dwoc nguoi
Nhat Ban kham pha va ap dung trén Thi trwdng chirng khoan ctia ho dau tién. G day
né dang dan dwoc phd bién hau hét trén cac Thi trworng chirng khoan hién dai trén toan
thé gi¢i. Dang biéu dé nay phan anh ré nét nhat vé sy bién ddng clia gia chirng khoan
trén thi trwong chirng khoan khép 1énh theo hinh thdc khép [énh dinh ky.

Hai ki tw ma loai biéu d6 nay s dung la:
Giamd__—*
cika
Giatang Gid gidm
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Hi, trong lic tac gid con chua kip tra I, minh xin gép chat kién thérc vé biéu d6 dang
nén, hy vong hd tro dwg'c PhucTran.

Biéu db nén c6 thé dwoc coi 14 dang biéu d6 phd bién nhéat, 1au ddi nhat ctia nganh
phan tich ky thuat tai Nhat Ban. Ghi nhan lich s& cho thay biéu d6 nén cé tir trwde khi
biéu d6 diém va biéu dé dang thanh chan ra doi. Ngudi Nhat Ban da nhan thie vé tam
quan trong cla phwong phap phan tich ky thuat ti rat 1au. Nhiéu tai liéu con cho rang
ngudi Nhat méi 1a nhirtng nguwdi dau tién tién hanh giao dich hop déng twong lai véi
hang héa. Vao nhirng ndm 1600, ngwdi Nhat da thwe hién cac giao dich véi hop déng
“gao réng” — am chi nhirng hop dbng giao dich gao nhung lai khéng hé cé gao thuc —
hay chinh 1a khai niém hop déng twong lai véi gao ma ching ta ap dung ngay nay. Thj
trwdng giao dich chinh hop déng twong lai khi d6 la Osaka. Hoat dong thwong mai &
thanh phé nay vao giai doan d6 cé vai trd dén mc ngudi ta hay co6 cau chao nhau
“mokariamakka” — cé nghia la “Anh c6 kiém dwoc khoan Igi nao méi khéng?” [tiéng Anh
la Are you making a profit?] - cau néi nay van con théng dung cho dén ngay nay.

Quay tré lai véi biéu dé hinh nén — Candlestick
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Phan réng nhat clia mét “cay nén” goi la “than” cGa nén. Phan nay mé t& thé hién
khoang cach gilra gia mé clra va gia déng clra clia phién. Néu gia déng clra cao hon
gia m& clra, phan than cé mau xanh, ngwoc lai sé c6 mau dd. Phan dwdng thang
“méng” phia trén va phia dui goi 1a “bdng” — thé hién cac mirc gia cuc diém cha phién:
cao nhét va thap nhat. R rang nhirng mrc gid nay co thé nhung khdng nhét thiét phai
la gia dong clra hay gia m& clra clia phién. Nguwoi ta dat tén né la biéu d6 nén béi phan
than v&i phan dudng thang gia cuwc diém cho ta hinh anh cay nén va phan bac dé dét
chay cta no.

M6t trong nhirng hiéu qua co ban cla dang biéu dd nay khién cho ngudi st dung wa
thich 1a kha nang biéu dat nhiéu théng sb bang chinh hinh v&. Chéng han, théng qua



mau ta c6 thé biét tinh hinh chung thi trwérng, théng ~qua do dai than, do dai cac bac, ta
c6 thé biét tinh hinh gia giao dich. Ngoai ra dang biéu dé nay ciing c6 thé ap dung cho
moi loai biéu do: lién tuc va dinh ky, theo phut, hang ngay hoac hang thang.
Nhung bién dang khac nhau cta méi cay nén phan anh nhirng dac trwng khac nhau
cta tinh hinh thj trebng. Chang han biéu dé dang Doji (phién am tlr do-gee) c6 dang
nhw 6 tron minh khoanh thém.

Voi dang biéu d6 nay, gia dong cira tring véi gia m& clra, do d6 ma ta sé hau nhw
khong thay than nén ma chi thay bac nen. & day cling sé co treong hop gia mé cia
bang gia déng clra va bang gia thap nhat hoac cao nhat trong ngay.

Voi biéu d6 ma phuctran héi, dau tién can nam dwoc ngudi vé da quy wdc vé mau sac
nhw theé nao. Hinh 1 la dang dién hinh cta bieu do dang thirc hinh bda, c6 nghia la gié
dong clra bang gia cao nhat (¢ day minh gia dinh mau xanh la tang gia), gia m¢d ctra
cao hon gia thap nhéat trong phién. Cac hinh 2 va 3 thi khong thdy nhéc den trong khai
niém biéu dd nén chuan, cé thé day la dang bién thé, hoac cling co thé sé lieu nhap
dau vao cya Metastock khong chuan, M6t biéu d6 chuanlla biéu d6 ma admin dwa ra
vOi cO phiéu Yahoo. Ban sé khong thay c6 hinh vé nao gidng véi hinh ban khoanh tron
2va3.

Nhirng cai tén ma nguwoi Nhat dat cho cac dang than nén ciing rat sang tao va giau tinh
biéu twong nhw:

« Biéu do hinh bla: phan than nén & trén clng, tring vao gid cao nhat, bén duoi
la dwong bac kha dai the hién gia thap nhat, dang bieu d6 nay xuat hién sau dot
gia xuong;

« Biéu db hinh nguoi dan 6ng treo cd. Hinh mau nay giéng hét hinh mau cai bua,
diém khac biét co ban va duy nhat la bieu do6 hinh ngudi treo ¢ chi xuat hién
sau mét dot thj trwdng tang trwdng dai;

« Hinh méau sao bang;

e Hinh mau sao mai;

e Hinh mau sao hém;

Tam c¢6 vai dong trao dbi v&i ban vé lich st loai biéu dd ban dang quan tam. V& cau hai
clia ban, minh nghi dén day la hiéu dwoc.

Phan tich ki thuat - P.4

Xu thé, Dwéng xu thé, Kénh

Xu thé

Khai niém xu thé sé dwgc gioi thiéu ki hon trong phan Ly thuyét Dow. Xu thé gom c6 ca
xu thé gia tang va xu thé gia giam. Xu thé gia tang gom lién tiép nhirng dinh gia cao dan
va day gia cao dan (dinh trwéc cao hon dinh sau va day trwdc cao hon day sau). Mot
xu thé gia tang sé dwoc coi la van duy tri cho dén khi xuat hien mét day méi thap hon
day trwdc n6. Nguwoc lai xu thé gia giam cling sé duwgc coi la van dang tiép dién cho
dén khi xuat hién mot dinh méi cao hon dinh triede no.

Pwong xu thé

Xu thé gia téang va xu thé gia gidm ciing dwoc nghién clru dwdi dang cac duong xu thé.
Vi xu thé gia tang ta c6 dwong xu thé gia tang, day la dwong noi cac diem day cao
dan Ién va dwong xu thé giam la dwdng nodi cac dinh thap dan. buwong xu thé co the
keo dai tham chi nhiéu nam. Qui trinh vé mét dwong xu thé kha don giér) nhwng cling
rat dé nham. Diéu can ban la phai cé nhirng dau hiéu chac chan vé sy xuat hién mot xu



thé gia. Khi mubn vé mét xu thé gia tang ta phai co it nhét hai diém day ma day sau cao
hon day trwdc. Tat nhién diéu kién can va da dé co thé vé duwoc mot dudng thang la
phai cé hai diém, tuy nhién nguoi ta thworng doi cho dén khi xuat hién mét day thir ba
cao hon hai day trwéc va duwdng xu thé di qua ca 3 day (moét cach twong dbi). Piéu nay
c6 nghia la dwong xu thé cé thé khong di qua day thir ba ma chi di sat, nhin chung nhw
thé |a dat yéu cu. Nhuwng mot dwong xu thé di qua ca day bao gi® cling dwoc coi 14
mot dwdng xu thé chinh xac va cé dé tin cay cao.

Khi mét duwéng xu thé da dwoc xac nhan vé dd chinh xac thi né sé tré nén rat hivu ich
b&i tinh chinh xac 4y dam bao chac chén hwdng chuyén dong én dinh cua gia. Véi xu
thé gia tang, sau méi dot tdng bién déng diéu chinh xuét hién sé kéo gia xubng sat
hodc dén ding dwdng xu thé nhitng sé& khong xudng thdp hon néu xu thé thi trudng
van dang 6n dinh. Budng xu thé luc nay |a bién thap nhat ciia dao déng gia. Tuwong tw,
véi thi trudng dang c6 xu thé gia gidm thi dwdng xu thé sé la bién cao nhat cho moi
dao doéng gia. Nhw thé, cac dwdng xu thé chinh xac cla thi trwdng sé 1a cac bién dao
dong co s& dé xac dinh mlre gia mua va ban téi da va téi thiéu hop ly.

Néu chuyén déng cta dd thi vwot Ién duwdng xu thé gidm hodc xubng duéi dwdng xu
thé gia tang thi day la diu hiéu, cé thé néi la sém nhét, cho sy thay ddi trong xu thé thi
trwong.

Kénh

Kénh la khodng giao déng cla gia, néu gia sé dao dong trong mét dai thi dai dé goi la
kénh. Dai dao dong dé dwoc xac dinh béi hai dwong bién 1a duwdng xu thé va dudng
kénh (channel line), hai dwéng nay song song véi nhau. Van dé 1a lam sao c6 thé xac
dinh dwoc hai duwdng nay.

Sau khi d& xac dinh dwoc dwong xu thé nhw trén, gid st véi xu thé gia tang, ta vé
dwong kénh la mét dwong song song véi dwong xu thé va di qua dinh gia ré nhat dau
tién. Neu & lan tang gia tiép theo gia tang dén gan hodc cham vao dwdng kénh rdi lai
gidm xubng dén gan duo’ng xu thé thi khd nang cé thé tén tai mét kénh dao dong cla
gia. V&i xu thé gia gidm viéc vé va xac dinh kénh 1a hoan toan twong tw, tat nhién 1a
theo hwéng nguoc lai.



Mai 14n gia cham vao hodc dén gan dwdng kénh réi quay tré lai xubng dén duwdng xu
thé 1a mot 1an kénh dwoc kiém tra thanh céng. Kénh ton tai cang lau véi cang nhiéu lan
thir thanh céng thi vai trd cling nhw dd tin cay clia né cang Ién. Kénh co thé sir dung
cho kiém I&i trong ngan han va tham chi mét sé nha dau tw tao bao con st dung dudng
kénh dé tién hanh nhirng giao dich ngwoc hwdng véi xu thé thi trieng nham tim kiém
nhirng khoan Igi I&n hon cho du giao dich nguwoc hwéng thi trudng cé thé la mét chién
thuat nguy hiém va phai tra gia dat.

Khi chuyén déng cla gia trén thj treong pha v& dwong xu thé thi cé thé gay ra sy dao
chiéu cla xu thé thi tredng, nhwng néu duwdng kénh bi chuyén déng cla gia pha vé& (khi
gia vuot ra ngoai dworng kénh) thi tac déng lai hoan toan nguoc lai: day la dau hiéu cho
sy gia tdng strc manh cla xu thé hién tai, thAm chi mét s6 nha du tw tin twédng rang
viéc gia chuyén dong lam méat di dworng kénh sé xac nhan cho mét xu thé én dinh trong
thdi gian dai va |a co hdi cho nhirng nha dau tw thwe hién nhirtng hop ddng dai han.
Nguwoc lai, khi gia khéng 1én dwoc dén dwong kénh ma quay nguoc trd lai qua sém thi
day lai 1a dau hiéu dw bao sém sw suy gidm cla xu thé hién tai va 1a dau hiéu cho thay
c6 thé chuyén dong cla gia sé pha v& dudng xu thé.

N6i chung viéc chuyén dong cla gia khong thé dat dén sat mot trong hai dwéng bién
cta kénh c6 thé 1a mot diu hiéu s&m cho thay xu thé gia co thé thay doi va kha nang
chuyén déng clia gia cé kha nang sé pha v& dwong bién con lai cia kénh. Vé&i xu thé
gia tang, co thé co hai trwong hop (trong cac hinh vé & hai trwdng hop nay ta gla dinh
ban dau kénh dang c6 xu thé hwdng I&n- xu thé tang gia, hoan toan twong tw néu muébn
xem xét dbi v&i xu thé gia giam).

Néu chuyén dong clia gia vuot qua dwdng kénh mot khodng Ién thi day & d4u hiéu cho
thdy xu thé 1én gia dang manh |&n, thuéng ta sé phai vé mét dwdng xu thé méi dbc hon
tr diém day cudi cung song song v&i dwong kénh méi. Thuc té cho thdy dwong xu thé
m&i nay hoat dong tét hon dudng cii.



It

Néu gia khéng dat dwoc dén dwong kénh va chuyén dong pha vé& dwdng xu thé thi
diéu nay chi ra rang xu thé thi treong ddi ch iéu thanh xu thé gia gidm. Hai dinh moi
xuét hién (dinh 5 va 7) sé |a co s& dé vé duong xu thé gia gidm, twong tw ta sé vé
dudng kénh song song dwong xu thé va di qua day 4. Cha y 1a & day cé sy dbi vai tro
dwéng xu thé ban dau tré thanh dworng kénh va nguoc lai.

Ngoai ra kénh va cac dwong kénh con mang mét y nghia khac: Khi gia chuyén dong
pha v& xu thé hién tai - xuat hién ‘breakout’ tlr k&nh hién tai, gia thwéng sé chuyén
dong mot khodng bang véi do rong ctia kénh dé.

Nhuw thé, dé xac dinh diém dirng cta chuyén ddng nay ta cé thé tinh twong ddi chinh
xac bang cach do do rong cua kénh vira bi pha v& va dy kién diém dirng tr diém gia
vuot ra ngoai kénh (Tuy nhién can ludn ludn lwu y rang trong hai dwéng bién cia kénh
thi dwéng xu thé luén cé vai trd quan trong va dang tin cay hon, dwdng kénh chi 1a mét
cong cu ki thuat xuét phat tir dwong xu thé).

Phan tich ki thuat P.5

Mirc hoan lai - Khung giao dich - Hé tro' va Khang cw

Mdrc hoan lai.

Trong bét ki mét db thi ndo ta déu thdy sau mét giai doan gia chuyén déng theo xu thé
cua thi trwéng thi gia s& hoan lai mét chat trwédc khi quay tré lai chuyén déng theo xu
thé cii. Nhirng chuyén déng ngwoc xu thé nay thudng co dé Ién & vao nhivng khoan co
thé dy doan duwoc va dwoc goi |1a mire hoan lai. Mirc hoan lai trung binh thuwérng gép
nhét 1a 50%. Bén canh do6 con cé cac mirc hoan lai thweng thay khac do 1a cac mie 1/3
va 2/3. Noi cach khac, néu chia mét xu thé gia thanh ba phan thi néi mirc hoan lai thap
nhét 1a 33% va cao nhat 1a 66% c6 nghia la & giai doan diéu chinh ctia xu thé d6 gia sé
hoan lai it nhat 1/3 mirc tang (hay gidm) ma né dat dwoc trong xu thé trwdc dé va mirc
hoan lai d6 khong vwot qua 2/3 mirc tang (hay giam) trwdc do dat duoc. Néu murc
hoan lai cao hon thi kha nang sé xay ra sy dao chiéu thj trwong tirc 13 gia sé chuyen
dong theo xu thé ddo nguoc xu thé trwdc ma khong quay lai chuyén déng theo xu thé
do.



Khung Giao Dich.

Thi treo'ng c6 thé & mot trong 3 xu thé 1a xu thé tang, xu thé giam va xu thé dao dong
ngang. Nhiéu nguoi cho rang thi trwdng chi co thé tang hoac giam, nhwng thyc té co
dén 1/3 thoi gian gia chuyén dong theo mot hinh mau dang phang nam ngang goi la
khung giao dich. Khung giao dich 1a mét dai nam ngang trén dé thi trong dé bao gom
cac dao dong clia gia trong mot giai doan dai. Néi chung hau hét cac bién déng cuda thi
trwong sé dién ra bén trong khung giao dich. Tuy nhién khi thi trwong cé bién déng
dang khung giao dich thi lai rat khé kiém dwoc lgi nhuan. Khung giao dich phan anh
thdi ky ma ap lwc cung ciu 1a twong déi can bang va gia duy tri @ mirc can bang thi
trwng. Déi khi ngwdi ta con goi thdi ky ma gia bién dong theo khung giao dich la thoi
ky khéng cé xu thé thj trwerng. Hau hét cac cong cu kinh té déu dwoc tao ra dé co thé
ap dung vao cac thj trudng cé xu thé tdng hodc gidm rd rét con khi thi truéng & dang
khéng cé xu thé rd rét thi cac cong cu nay nhin chung hoat déng kém hiéu qua, tham
chi la khéng thé ap dung. Day ciing chinh 1a théi ky gay khé chiu nhat cho nhirng ngudi
di theo Phan tich k§ thuat va gay ra nhiéu 16 nhat. Trong nhirng tinh huéng 4y nha dau
tw luén phai ddi mat véi mot trong ba quyét dinh 1& mua, ban hay dng ngoai khéng
tham gia vao thi trrong va thong thwong thi quyét dinh khéng tham gia vao thi trudng
ludn 1a quyét dinh sang subt nhat.

Thuc té cling c6 mdt sd phuwong phap cé thé ap dung dé kiém &i khi thi trweng xuét
hién dang khung giao dich, chdng han nhuw st dung cac chi sb dao déng thi trwdng
(Oscillators) ma ta sé& nghién ctvu & phan sau. Nhin chung rat kho cé thé dw doan sw
xuét hién trong twong lai ctia mé hinh khung giao dich. Mé hinh nay ciing cé thé kéo dai
trong nhiéu thang, mét nam hay nhiéu nam. Ciing gibng nhw kénh, khung giao dich
ciling c6 cac dwdng bién bén trén va bén dwdi, day chinh la cac dwéng khang cw va hé
tro ciia khung (ta s& nghién clru vé khang cw va hd tro & phan sau). Nhitng “sw pha
v&” (break out) ra ngoai khung cé thé 1a cac dau hiéu quan trong dé tién hanh cac giao
dich. Tuy nhién ciing can lwu y bdi gia cling thwong dao déng vuwot ra ngoai khung
nhung chi v&i mot lwgng nhd, sau dé quay tré lai bén trong khung. Bai khi nguyén nhan
cua hién twong nay la do nhirng I1énh dirng ma nha dau tw da dat va nhirng 1énh nay
tac dong dén nhirng vung gia ndm ngoai khung. Khi nhirng lénh nay két thuc thi gia sé
tré lai dao déng bén trong khung giao dich néu khéng cé nhirng Iy do lién quan dén
nhirtng yéu tb tai chinh co ban hay c6 sw xuét hién khdi lwong giao dich 1&6n duy tri sy
vwot ra dy. Nhin chung nha dau tw khéng nén di theo ngay nhitng “breakout” méi xuét
hién ma nén chd thém mot dao dong tiép theo xac nhan “breakout” nay cho du diéu nay
c6 thé 1am cham lai mot chdt nhwng sé tranh dwoc rat nhiéu dau hiéu sai va tranh dwoc
nhivrng khoan 16.

Hé tro’ va khang cw

Viéc nghién ciru vé mirc hd tro va khang cuw la mét trong nhirng van dé kha quan trong
dbi vé&i Phan tich ky thuat. N6 cho phép ngudi nghién cleu cé thém nhitng co s& mai
trong viéc chon céac loai cb phiéu d& mua hay ban, trong dw doan cac bién déng tiém
nang, trong viéc chi ra nhirng thdi diém ma thi trwéng co thé gay ra réc rdi cho nha dau
tw. Trén thwe t&, nhiéu nha dau tw cé kinh nghiém da xay dwng cho ho mét “hé théng
dau tv” rieng dwa hau hét vao nhirtng nguyén ly vé mirc khang cw va hd tro. Viéc
nghién ctru vé mirc khang cw va hé tro mot cach day da can rat nhiéu thdi gian va can
thém nhiéu yéu td khac, nguwdi viét chi xin dwa ra mot sb khia canh co ban nhét voi
muc dich dwa ra co s& ly thuyét co ban nhat vé khai niém quan trong nay cta Phan
tich ky thuat.
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Mirc khang cuw va hd tro cé y nghia rat quan trong trong viéc nghién ciru phan tich cac
hinh mau k§ thuat. Nhirng kién thirc co' ban vé mirc khang cu va hd tro sé gitp nguoi
nghién ctru dé dang hiéu ban chat va cac (rng dung ctia cac hinh mau dé.

Mirc hé tro thudng duwoc dung kha théng dung. Trén thi trwéng phdé Wall, ban cé thé
nghe thdy viéc mot nhém nha dau tw ludn sén sang hé tro thi trieong bang cach mua tat
ca cac chirng khoan chao ban néu gia gidm 5 diém. Vay muic hd tro 1a gi? Ta cé thé
dinh nghia méc hé tro' la viéc mua thuwe té hay kha ndng mua véi khéi lwong dd dé lam
ngung lai xu thé gidm cua gia trong mot thdi ky dang ké (twong déi dai). Mic khang cw
lai nguoc lai véi mirc hé tro: do 1a viéc ban, trong thyc té hay tiém nang, moét khdi
lwong dU dé thoa man tat ca cac mirc chao mua, do do, lam gia ngrng khong tang nira
trong mét khoang thoi gian nhat dinh. Nhw thé mirc khang cy va hd tro la gan giéng
theo thi tw v&i khdi lwong cau va khéi lwong cung. Mirc hé tro 1a mic gia & do mirc
cau cho mét cb phiéu la da dé, it nhat 13, 1am dwng xu thé gidm gia cla thi trwong va
cling co6 thé dbi chiéu xu thé do, tirc 1a lam xu thé gia di xuéng quay nguwoc di [én. Tt
do ta c6 dinh nghia vé murc khang cw, d6 la mtre gia ma & doé lwong cung da dé gia sé
ngrng khong tang nira va co thé chuyen dong nguoc lai di xuong. Theo ly thuyét thi
moi murc gia cd mét lwong cung va cau nhat dinh. Nhwng khodn hé tro thé hién sw tap
trung ctia cau con khoang khang cw thé hién sw tap trung ciia cung. Nhw vay véi mot
hinh mau gia nhat dinh, chang han ta xét v&i hinh mau dang hinh chir nhat (md hinh
nay phan anh giai doan thi trvong gbm réat nhiéu nhirtng dao dong nhd cua gia theo
hwéng ngang dé thi chir khong huéng 1én hay hwong xudng ro rét, hai dwong noi cac
dinh va cac day cua thi trwdng trong giai doan nay gan nhw song song, khong can thiét
phai song song 100% nhwng d6 léch phai rat nhd, hay co thé néi 1a mot dang cua
khung giao dich), dwdng ndi cac dinh co thé coi la mirc khang cw, con dwong ndi cac
day dwoc coi la mirc hé tro.

Nhin chung trong giai doan hai mirc nay con phat huy hiéu lwc thi gia sé khéng vuot
qua mwrc khang cw va khéng xubng dudi mire hd tro. Nhwng véi tw cach mot nha dau
tw ta s& quan tam hon dén viéc xac dinh tai sao va yéu t6 nao lam xuét hién cac murc
khang cw va hd tro & mét mire gia nhat dinh. Cac chuyén gia con tap trung nghién ctru
thoi diém gia 1én dat dén mirc khang cw va khi nao gia xubng dén mirc hé tro.

Co s& cla nhitng dw doan nay ciing 1a nhitng di¥ liéu co' ban hinh thanh nén ly thuyét
vé hd tro va khang cw, d6 la khi gia tri giao dich c6 xu hwéng bj tap trung tai mot sé
murc gia c6 khdi lwong cac cbd phiéu dwoc giao dich I1&n. Diéu dang chu vy 1a tai bat ki
mirc gia nao xuat hién me khdi lwong giao dich Ion thwong déu tré thanh diém dao
chiéu déi v&i xu thé hién tai cta thi trwdng va moi diém ddo chiéu déu cé xu hwéng 1ap
di 1&p lai thweng xuyén va hoan toan mang tinh tw nhién. Cé mét thuc té quan trong ma
nhiéu khi mot s6 ngudi quan sat va phan tich biéu dé mét cach ngau nhién khéng nhan
ra d6 la: nhivtng mirc gid d6 dang dan dan chuyén vai trd to hé tror thanh khang cw va
nguoc lai tr khang cuw thanh hé tro. Néu nhw bién dong cda gia vwot qua mét dinh gia
da dwoc hinh thanh trwdc do thi dinh nay sé dong vai trd 1a khodng day cla xu thé



giam gia (diéu chinh) s& xuét hién sau xu thé tang hién tai va mot day sau khi da bi gia
vuot xubng dudi sé tré thanh khodng dinh ctia xu thé tang sé xuét hién ngay sau do.
Qua trinh hinh thanh mét xu thé théng thwong.

Ta sé xem xét cac vi du:

Gia str mot cd phiéu dang trong xu thé tdng manh va tang tir m&rc gia 12 1én dén 24,
ddng thoi trén thj trworng ciing dang ¢ mot khdi lwong cb phiéu Ién dang duwoc chao
ban. K&t qua cla viéc nay la thi truong cé the phan (rng va hinh thanh mét xu thé diéu
chinh trung gian (tam th&i), 1am gia gidm xubng con 18, hodc cling c6 thé phan trng ctia
thi trwd'ng lam xuét hién hang loat nhitng dao ddng nhé quanh mdc, chang han, tir 24
xubng dén 21 tao thanh mét dang hinh m&u mang tinh cting ¢é xu thé hién tai. Sau thoi
gian diéu chinh hoac cing cb nay sé xuat hién mét dot tang gia moi va dwa gia 1én dén
30, tai d6 cung lai day va dw, lam ngung lai dot tang gia nay Lac d6 lai c6 thé xuét hién
mot trong hai dang mé hinh diéu chinh hay cung cb. Néu xay ra diéu chinh, cau hdi d&t
ra la xu thé gidm tam thoi nay sé xuét hién & mirc nao? Cau tra I&i 1a mic gia 24, day
la dinh dau tién clia xu thé tang gia chinh (cap 1) trén thi trwdng - mirc gia nay thép hon
murc gia hién tai va tai do lai xuat hién tbng gia tri giao dich rat I&n. Khi dé né déng vai
trd va hoat ddng nhuv mét mire khang cw, tao ra sy ngung tang hay ddo chiéu cta dot
tang gia dau tién. Sau khi bi vwot qua thi vai trd cia né lai la mic hd tro, lam ngung
hay c6 thé dao chiéu, du rat it xu thé gidm gia dang dién ra trén thi truong.

M6t vi du twong tw dwa ra véi mot co phleu dang trong xu thé gla giam. Gia st co phleu
dang & mot dinh I&n cua toan thj trwong & mike gia 70, gia giam xudng con 50. & tai
mirc 50 xuat hién mét dinh diém dién ra cac giao dich nhwng chi mang tinh tam thoi.
Thi trwdng cé tdng khdi lwong giao dich 1&n, gia tang 1én, cé thé lai trwot xuong mot
chat nhuw mét dang kiém tra mire gia 50 co thuc sw 1a mét diém dirvng quan trong cla thi
trwdng hay khong. Sau d6 xuét hién giai doan héi phuc dwa gia 1én 60. Tai mrc 60 strc
mua yéu dan, xu thé gia dao lai va di xudng, gia sé gidm manh hon & dot gidam md&i nay
va lam xuét hién mét mirc day thap hon la 42. Dén day, 1ap lai thoi ky trwde, nhu cau
mua lai tdng 1&n va lai xuat hién qua trinh hdi phuc 1an hai. Ching ta cé thé tw tin che
dot hdi phuc tir mirc gia 42 nay lén sé ting lén dén mic khang cw (da dwoc kiém tra |a
“manh”) dé 1a mirc gia 50. & dot gidm |an dau mirc gia nay dong vai trd mirc hé tro, bay
gid né dong vai trd mirc khang cw, mirc day luc trwdc tré thanh mirc dinh cla thi
tredng.

Vay ta dat ra cau hdi tai sao c6 sy chuyén vai trd & hai vi du trén? Ta bat v&i vi du thr
2 trwdc. Gia dau tién gidm xudng dén 50 va xuét hién khdi lwong giao dich twong dbi
I&n, rdi lai ddo chiéu tang I&n 60 nhwng lwc ting yéu dan. &' mac gia 50, rat nhiéu cé
phiéu da dwoc giao dich, v&i mbi ngwdi ban déu cé it nhat mét ngudi mua twong tng.
M6t s& ngwdi d& mua nhwng véi chla dinh ndm gilr trong ngén han va da ban di, bay
gi® ho khéng con quan tam dén loai cb phiéu nay. Mot sé khac 1a nhivtng nha dau tw
ngan han va tham chi ca mot sd chuyén gia cé thé da mua & mic gia 50 béi don gian
la ho thay thj trworng dang & mot mirc day tam théi va mua véi mong mudn kiém 14 khi
gia tang lén theo dy kién clia ho, hoan toan cé thé gid st ho da thwc hién duwoc muc
dich ciia minh va da thoat ra khai thi trudng trwdc khi gia tut xudng dwdi me 50. Vi
da sb6 nhirtng nha dau tw con lai, quyét dinh mua cta ho Ia do ho thdy mic gia 50 la
murc gia thAp da thdo man ho bdi chi vai thang truwdc gia c¢d phiéu dwoc ban trén mirc
70, rd rang 50 la mot mire gid hoi, déng thdi ho ciing cho rang gia sé lai 1én va lén niva
trong thoi gian dai.

Nhwng hay dat minh vao vi tri cia nhirng ngudi vira mua cb phléu dé. Ho nhin thay gla
tang hang ngay, [én 55 roi |én 58 roi dén 60, nhitng nhan dinh cla ho lic trudc co vé
ddng va ho van tlep tuc nam gitr cb phiéu. Ro6i xu thé tang nay yeu di, gia lai giam
xubng con 57, 55 rdi 52 rbi lai vé 50. Ho ¢6 lo lang mét chut nhivng rdi lai van cho rang



50 la murc rét ré, van hoi, dac biét khi thj trwong divng lai & muirc gia 50 trong mét thoi
gian ngén.

Roi gia lai gidam tiép pha v& mirc gia 50. Luc dau cé thé ho van hi vong day chi la mc
gidm tam thoi, 1a mot chat bién dong cta giad va thi trwéng sé héi phuc nhanh chéng.
Thé nhung hi vong 4y mét di khi xu thé gidm gia van tiép tuc va khong hé té ra 1a sé co
diéu chinh. Nhirtng nha dau tw bt dau té ra lo I&ng, co diéu gi d6 khéng dn da xay ra.
Cho dén khi gia gidm con 45, mic gia hoi luc trwdc khéng con 1a mdt qua cam ngot
nira ma la mgt qua chanh.

Vé&i vi du the nhat vé xu thé tang gia cda thi treong. Khi gia tang tir 12 dén 24 cac nha
dau tw déu cho rang 24 1a muc gia two’ng déi cao so voi 12 (mlrc gia ma ho da mua
vao) do do ho ban, khi ma sau dé gia giam xuong mot chat dén 20, ho déu tw chic
mirng cho sy sang sudt cta minh. Nhwng réi xu thé gia lai dao chleu gia tang vot Ién
30, ho sé khdng con cam thay nhw vay ni*a. Ho wéc gi minh van nam gitr cé phiéu do
va co thé muon mua lai co phleu nay, tat nhién 1a khéng mua cao hon 24, rd rang néu
gia gidm xudng con 24 sé cé rat nhiéu nha dau tw lai mua vao véi hi vong kiém 1&i
nhiéu hon.

Nhirng vi du trén day phan anh mét cach chung nhéat tam Iy cla nhitng nha dau tw trén
thi trwdng va tac dong cda ho t&i viéc hinh thanh ciing nhw sw chuyén vai tré clia mirc
khang cw va hd tro. Qua dé ta ciing nhan thay rang tai mét mic gia khang cw hay hé
tro, néu gia dao ddng quanh né cang lau thi vai trd va sirc manh cta né cang I&n va
mot xu thé gia phai thwec sw manh méi co thé pha v& hay vwot qua dwoc nd. Mét mure
khang cw hay hd tro dwoc duy tri cang lau thi nhitng bién déng cé kha ndng vwot qua
né cang cé y nghia va cé thé dwoc coi la nhirng dau hiéu cho nhirng bién ddng 1&n clia
thi treong.

Thém mét nhan xét nira 1a khdi lwong giao dich cling cé y nghia rat quan trong trong
xac dinh cac mirc khang cw va hd tro. Néu mirc khang cy hay hé tro hinh thanh ma
khong cé dau hiéu gi vé sw thay dbi trong khdi lwong giao dich thi mirc do tin cay ciing
nhw d® bén virng cda ching |a khéng cao. Trai lai néu mét mae hé tro chéng han dwoc
hinh thanh véi khéi lwong giao dich rat I&n, diéu nay cé nghia la tai dé nhu cau giao
dich 1a rat 1&n, rd rang mirc d6 phan anh ciing nhuw y nghia cla né 1a cao va quan trong
hon nhiéu

Phan tich ki thuat P.6

Céac hinh mau ky thuat (Chart Patterns)

Hinh m&u ki thuat hay con goi 1a cac mé hinh gia hodc hinh mau gia la cac “blrc tranh”
hay cac mé hinh bién dong nhat dinh cla gia xuét hién trén biéu dd gia thi truwong.
Trong Phan tich ky thuat, cac hinh mau ky thuat cé vai trd vo clng quan trong béi muc
tiéu sau cung cla cac nha phan tich Ia tim ra dwoc sy 13p lai ctia mét dang bién déng
nhat dinh cta gia da xuat hién trong qua kht* & hién tai va tan dung nhirng kinh nghiém
c6 dwoc trong qua khir vé mé hinh nay ciing nhw nhitng két qua da théng ké dwoc dé
cé mét phwong an tét nhat cho quyét dinh dau tw trong hién tai.

Hinh m&u ky thuat du dwoc ap dung khéa réng rai véi nhigu déi twong chir khéng chi
riéng chirng khoan chang han nhw ap dung trong cac giao dich ngoai héi, trong phan
tich cac thi trwdng Futures cla cac hang hoa théng thwdng,... va con ap dung trong ca
dai han 1an ngén han, tuy nhién ta cé thé phan chia mot cach tdng thé nhét thanh hai
loai la md hinh mang tinh cung cé hay duy tri xu thé hién tai cia thj trwérng va mé hinh
lam dao chiéu xu thé hién.



Dwéi day ta cling chi nghién ctru dwoc nhitng mé hinh chl yéu va quan trong nhét
trong phan tich ky thuat con rat nhiéu dang khac déu la bién thé clia cac dang co ban
nay.

Ascending triangle - Tam giac hwéng Ién

M hinh tam giac hwéng 1€n nhin chung dwoc coi la mét dang mé hinh trung gian mang
tinh ciing ¢ hay bao hiéu sy tiép tuc xu thé hién tai cta thi trwéng. Tuy nhién déi khi nd
cling mang tinh dao ngwoc. Thuwdng thi md hinh nay can it hon ba thang dé hoan thién
va khi xuét hién thwdng kém theo sy gia tang cla khéi lwong giao dich. V&i mé hinh
nay ta cé thé nhan thdy s héi tu ctia hai duwéng khang cuw va hé tro thé hién bang sw
thu hep khoang cach gitra cac dinh va cac day cua thi tred'ng, kéo dai hai dwong khang
cy va hé tro ching sé cat nhau & dinh tam giac & phia phai dé thi. Pwdng khang cw
nam ngang va dwéong hd tro huéng 1&n cho thay cac mire gia cao c6 xu thé gilr nguyén
con cac mirc gia thap nhét lai cd xu thé ting dan Ién, diéu nay ciing cé nghia 1a nguoi
mua c6 déng co manh hon ngudi ban.

Ascending Triangle

Top Line at
a Right angle

Fi'

Bottom Line
Rising {(uptrend)

“Breakout” (break-out c6 nghia la diém xuat hién sy dao chiéu cia xu thé thj trudng, &
day sé& dung nguyén van tiéng Anh) sé& xuét hién & khoang gitra diém 2/3 va 3/4 chiéu
ngang cGa md hinh (tinh tir diém bat ddu mé hinh dén diém cat nhau cta hai duwong
khang cw va hé tro)."Breakout” pha v& dwong khang cy sé& chirng t& md hinh mang
tinh ctiing c¢d con néu pha v& dudng hd tro sé chi ra rang mé hinh mang tinh ddo chiéu.
C6 moét cach dé wéc lwgng mire gia muc tiéu thap nhat ma sy dot pha ra ngoai mé hinh
nay co thé dat t&i 1a xac dinh mirc gia cia diém giao nhau dw kién cta hai dwong
khang cw va hé tro kéo dai. Tiép d6 ta do chiéu cao clia mé hinh tam giac tic la
khodng cach (do theo chiéu thdng dirng) gitra diém cao nhat clia dworng khang cw va
diém thap nhat ctia dworng hé tro, rdi cdng khodng nay vao muirc gia clia giao diém vira
do & trén néu la "breakout" huwéng 1én va sé ldy mirc gia cia giao diém triv di khoang
nay néu I1a "breakout" hwdng xudbng.

Cup and Handle (md hinh céc va chubi):

M6 hinh cbc va chudi xuét hién khi thi trwéng dang trong xu thé 1&n gia va né clng cb
xu thé dé cua thi trwong. M6 hinh nay gdm hai phan: phan “céc” va phan cai “chudi”,
mé hinh “cdc” kéo dai trong 1 dén 6 thang con mé hinh chudi kéo dai trong 1 dén 4
tuan. Phan cbc hinh thanh sau mét dot tang gia cla thi trwong va cé dang day vong
xudng. Khi mé hinh “céc” hoan thanh mét mé hinh khung giao dich sé tiép tuc hinh

Ay

thanh & phia bén phai va tao nén cai “chudi” (nhw hinh vé).



Cup & Handle

Handle Fi

MNeckling

g

Cup

Thwong thi tinh cliing ¢b clia mé hinh s& dwoc ddm bao hon néu xu thé tang gia ban
dau kéo dai trong vai thang tirc 1a dadm béo né khéng qua yéu. Ciing can lwu y véi dang
ctia mé hinh céc: day clia né cang vong cang tét va néu nhw né qua nhon va gan gibng
v&i chi V thi rat dé chuyén tinh chat thanh mé hinh dao chiéu. M6t md hinh cbc hoan
h&o sé c6 hai thanh cdc cao ngang nhau, d6 sau cia né hoan lai khodng 1/3 hoac it
hon mirc téng gia trwdc d6, tat nhién diéu nay it khi xay ra. Véi thi tredng cé do bat én
I&n (volatile) thi mirc hoan lai c6 thé trong khodng 1/3 dén &, them chi cé thé dat dén
2/3.

Mb hinh “chudi” lam cho dot gia ting gia & bén phai “cdéc” ngirng lai va bién dong nhd
trong mét khung giao dich va cé thé kéo Iui gia lai mét chat so véi thanh “cdc”.Toan bd
chiéu cao cla khung thuwérng dat mire 1/3 chiéu cao “cdc”. "Breakout" xuét hién sé& pha
v& mirc khang cu va tiép tuc xu thé tang gia cla thi truong.

Descending Triangles - tam giac hwéng xudng

Descending Triangle

Top Line
Falling (downtrend)

Bottom Line at
a Right angle

Mb hinh tam giac thuwéng xuét hién trong thi trwdng xudng gia va cling mang tinh cling
cb (hay duy tri) xu thé hién tai. Thi gian ton tai cia md hinh nay la khoang 1 dén 3
thang. Hai dwdng khang cw va hd tro cé xu hwéng hoi tu, dwdng khang cw hwdng
xubng con dwéng hé tro nam ngang.



Vé diém xuét hién "breakout", diém gia muc tiéu sau "breakout" cling nhw méi quan hé
gitra diém hoi tu hai duwong khang cw, ho trg va do dai cua mé hinh ta co thé xem &
phan mé hinh tam giac hwéng 1én.

M6 hinh nay phan anh tam ly ngwdi mua cho rang cb phiéu dang vuot qua gia tri thuc
ctia n6 va mre gia hop ly phai thap hon ‘do d6 ma dwong khang cy di xuong trong khi
dwo’ng hé tro ndm ngang.R& rang néu xuét hién "breakout" thi gia sé tiép tuc
giam. Diém khéac biét voi mo hinh tam giac huéng 1én la & chd khéi lwgng giao dich sé it
dan di va cang it khi tién gan dén diem héi tu.

Symmetrical triangle - hinh mau ky thuat tam giac can

Symmetrical Triangle

N6i chung mét hinh mau tam giac dwoc xem xét nhw |a moét hinh mau dang tiép tuc xu
thé clia thi trvd'ng hodc la moét hinh mau ciing ¢b ctia xu thé. Tuy nhién, déi khi né danh
ddu mét sw ddo nguoc ciia khuynh huwéng. Noi chung hinh mau ky thuat “tam giac can”
dwoc xem xét nhw la nhitng mau trung gian chuyén tiép cta xu thé bién déng gia
ching khoan. Théng thwerng né can khodng mét thang dé hinh thanh, it khi né can dén
ba thang dé hinh thanh. S héi tu cla hai dwong khang cw va hé tro da mang lai cho
ching ta hinh dang ctia hinh mau ky thuat “tam giac can”. Trén thi trwdng chirng khoan
dang hinh mau ky thuat nay kha d& dang dé& nhan biét né, ngoai ra hinh mau ky thuat
nay cling dwoc cac chuyén vién Phan tich dung nhw moét cong cu dang tin cay dé giao
dich, nhwng cac chuyén vién cling canh bao rang tin hiéu dang tin cay aé giao dich do
la sy xuyén chéo mét trong hai dwdng trendline béi dwdng biéu dién sw bién dong gia
chirng khoan mot cach ré rang.

Flags and Pennants - M6 hinh c& chir nhat va c& dudi nheo

Hinh mau ky thuat Flags & Pennants 1a nhitng mé hinh continuation - tiép tuc xu thé
cua thi trweng trong ngan han, né danh dau mét bwéc cliing cb dé tiép tuc 14y lai xu thé
cla thj trwdng. Thong thwong trwde khi xay ra nhirng hinh mau kj thuat nay thi duwoc
xac nhan bang sw tdng hodc gidm gia manh két hop véi khdi lwong giao dich 16n, né
danh dau diém chinh gitra ctia xu thé bién dong gia (thwec chat né 1a nhivng hinh mau k¥
thuat mang tinh chét cting cé clia xu huwéng bién dong gia chirng khoan). Bé dwoc xem
xét 1a mét hinh m4u ky thuat mang tinh continuation - tiép tuc xu thé cta thi trwéng - né
can dwoc xac nhan bang mét khuynh hwéng dién ra truéc do.



Flags and Pennants

Bull Flag ;
~ Bullish Pennant
Bear Flag Bearish Pennant %

Rectangle - hinh mau ky thuat hinh chir nhat

Rectangle

Upper end of range

Lower end of range

Hinh mau ky thuat hinh chir nhat — Rectangle — la mét dang mé hinh tiép tuc xu thé cla
thi trwdng, no tréng gibng nhw trong mot kénh giao djch cho dén cudi cha xu thé bién
dong gia chirng khoan. Hinh mau ky thuat nay co thé dwoc nhan biét mot cach rd rang
thdng qua hai dwong ndi cac dinh va cac day trong xu thé bién déng gia chirng khoan.
duo’ng ndi cac dinh va cac day cla xu thé bién ddng gia chirng khoan tao thanh dinh va
day cta hinh ch nhat. Nhirng hinh chir nhat déi khi dwgc xem nhw nhirng khung giao
dich, nhirng khu vuc cling cd hoac bé tac trong sw bién ddng cta gia chirng khoan. co
nhiéu sw twong ddng gitra md hinh “hinh chi* nhat” — Rectangle va mé hinh “tam giac
can” - Symmetrical triangle, trong khi ca hai déu la nhirtng hinh mau ky thuat tiép tuc
khuynh hwéng cla thi trwéng, chung déu mang lai nhivng théng tin kha quan trong dé
la dw bao nhitng dinh va day cta xu thé. Khéng nhw véi hinh mau ky thuat tam giac
can, hinh mau ky thuat hinh chi nhat chi hoan thién cho t&i khi "breakout" xuét hién.
thinh thodng nhirng tin hiéu sém c6 thé dwoc nhan biét, nhwng thwong thi ddu hiéu
"breakout" khé c6 thé xac dinh truéc mot cach sém va chinh xac. Rectangle cé thé dién
ra trong mét vai tudn hodc trong vai thang, théng thwéong thi hinh mau nay dién ra trong
khoang ba tuan, trong trwdng hop ly twédng Rectangle co6 thé dién ra trong khodng ba
thang, néi chung nhitng d4u hiéu "breakout" do nhirng Rectangle dién ra trong th&i gian
dai thworng tin cdy hon nhirtng dau hiéu "breakout” dwoc mang lai béi nhivng Rectangle
dién ra trong khoang thdi gian ngén hon.



Phan tich ki thuat P.7

Double bottom (M6 hinh hai day)

M6 hinh hai day hinh thanh khi gia tao thanh hai diém day lién tiép trén cung mot db thi.
M6 hinh nay chi hoan thién khi gia tang vwot qua diém bat diu hinh thanh day thé hai
(trc 1a vwot qua dwong Neckline sau khi d& cham dén day th(r hai). Mé hinh hai day la
thoi ky chuyén dbi xu thé gidm gia thanh xu thé tang gia, né mang tinh ddo chiéu. Co
diéu 1a mé hinh nay twong dbi dé nhan ra nén ciing rat d& nham do d6 nha dau tw nén
can than khi quyét dinh tham gia trong thdi ky nay. Thuwc té thong ké cho thay néu nha
dau tw néng voi tham gia ngay tir dau thi xac xuét that bai l1a 64% con néu ho cb gang
doi dén khi xuat hién "breakout" (dao chiéu) that sy thi xac xuét that bai chi con 3%.

Double Bottom

Neckline

W Shaped Formation

Dé c6 thé nhan dién chinh xac mé hinh, nha dau tw nén cha y dén mot s6 van de: day
thr hai khong nén xuong vwot qua day thtr nhat; khoang thoi gian gitra hai day cling la
mot dau hiéu quan trong-thoi gian cang dai thi d6 chinh xac cang cao-it nhat phai la
mot thang va cé thé kéo dai nhiéu thang.

Double top (M6 hinh hai dinh)

Double Top

M Shaped Formation

F

MNeckline




M6 hinh hai dinh hinh thanh khi dwéng biéu dién sw bién déng cla gia chirng khoan
hinh thanh hai dinh trén biéu d&. Md hinh nay chi hoan thién khi gia chirng khoan roi
xubng dwdi mirc san day (diém dwéi cing cla day) cla toan mé hinh. Mé hinh hai
dinh 1a mé hinh thé hién sw dao ngwoc cla xu hwéng tang gia chirng khoan — né danh
d4u qua trinh chudn bj cho xu hwéng di xubng clia xu hwéng ting gia trong hién tai (nd
bao hiéu cho mét thi trwdng gidm gid). Vi day 1a mé hinh rat hay thwdng gap va rat dé
nhan ra nén khi nhan dinh vé thj trwérng ching ta nén xem xét mét cach can then.
Bolkowski wéc tinh mire that bai ctia mé hinh nay 1a 65% néu nha dau tw doi dén mic
dot bién gia (Breakout) méi tién hanh giao dich thi mdc rdi ro gidm xudng con 17%.

Falling wedge (M hinh cai ném hwéng xudng):

Falling Wedge

Converging Trendlines

Mé hinh Falling wedge la mét hinh mau ky thuat dang bullish (chi bao thi trwdng tang
gia), mé hinh bat dau thi bién khodng céach gitra hai dworng xu thé rong sau dé dé rong
gidm dan khi gia chirng khoan gidm. Sy bién déng clia gia hinh thanh mét hinh chép
nén huéng xudng dwédi do cac dinh va day dan hdi tu. Hinh mau ky thuat Falling wedge
trwot hwédng xubng phia dwéi va cd dau hiéu bullish (chi bao thi truéng ting gid), tuy
nhién d4u hiéu bullish (chi bao thi trwéng tang gia) nay sé khéng thé dwoc nhan ra cho
dén khi co "breakout" (dao chiéu xu thé ) khdi duwéng khang cw. Khi mé hinh mang
tinh continuation (tiép tuc xu thé cha thij trworng), thi Falling wedge van sé& huéng xudng
dwéi va xu hwéng nay ngwoc véi xu thé cha thi truéng hién tai. Khi né mang tinh
reversal (ddo ngwoc véi xu thé cla thi trwdng), thi Falling wedge hwéng truot xubng
dwéi cung véi xu thé cda thi trwéng. Nhung cho du Falling wedge thudc loai nao thi nd
van 13 hinh mau ky thuat bao hiéu Sw tang gia!

Head and shoulders top (hinh mau ky thuat dinh dau vai)



Head & Shoulders Top
H

Neckline

Dinh dau vai la mét hinh mau ky thuat hét strc phd bién déi véi nhivtng nha dau tw vi né
la mdt hinh méau k¥ thuat dang tin cay nhat trong tat ca nhirng hinh mau kj thuat dwoc
trinh bay trong dé tai nghién clru nay, déng thoi né ciing thwéng dwoc nhan ra mot
cach dé dang. Nhirng nha phan tich ky thuat it kinh nghiém thwéng méc 16i déi véi hinh
mau ky thuat nay vi ho nhan thay né xuét hién kha phd bién trén biéu d6. Nhirtng nha
phan tich ky thuat chuyén nghiép thworng nhan biét hinh mau ky thuat nay théng qua
nhirng bién cb thuc sw. Dinh dau vai la loai hinh mau ky thuat dado nguoc xu thé cua thj
trwéng. N6 |a dau hiéu quan trong danh diu sy dao chiéu cta xu thé bién déng gia
chtng khoan t» xu thé ting gid chuyén thanh xu thé gidm gia.
Hinh mau ky thuat dinh dau vai thuc ra la sw md phéng theo hinh dang dau va hai vai
clia con ngudi, hinh mau gém ba dinh cao nhon duoc tao béi ba diém khdi phuc - tang
gia tré lai sau khi gia gidm trong sw bién ddng cla gia chirng khoan. Dinh dau tién — vai
tréi — xuén hién khi gia chirng khoan ting dat t&i dinh clia né va sau dé gidm xudng.
Dinh th& hai — cai dau- xay ra khi gia chirng khoan tang 1&én dén mét dinh cao méi cao
hon dinh cla vai trai rdi sau do lai gidm xudng. Dinh thir ba — vai phai — xuat hién khi
gia chirng khoan tang mét lan nira nhwng khéng cao bang dinh thir hai, rdi lai giam
xudng sau khi d& dat dwoc dinh ctia né. Binh cla hai “vai” chac chan sé thap hon dinh
cla “dau”. Trong mé hinh phan tich cb dién thi hai dinh cGa hai vai phai can bang voi
nhau nhwng diéu quan trong nhat quyét dinh ctia mé hinh nay dé chinh 1a duwéng ndi
hai day cla hai vai goi la duwdng “vong c6” — neckline — mé hinh sé bj pha v& khi dudng
vong cb bi xuyén chéo bdi gia chirng khoan va gia chirng khoan tiép tuc gidm xudng
dwsi dwdng “vong cd” — neckline — cac chuyén vién Phan tich ky thuat cho rang mé
hinh khéng dwoc khang dinh 1& dung cho t&i khi gid chirng khoan gidm xubng dudi
duwdng “vong cb” — neckline.

Rounding bottom (hinh mau ky thuat day vong cung)



Rounding Bottom

"

Bullish Rewersal

Rounding bottom la mét hinh mau ky thuat ddo ngwoc xu hwéng bién dong thi trworng —
reversal — dai han, né thwdng duwgc dung dé phan tich véi biéu d6 hang tuan. N6 dai
dién cho mét thdi ky cing cb dai han trong xu thé bién dong cla gia chirng khoan, né la
md hinh chuyén tiép tir mot khuynh hwéng gidm gia lién tuc — Bearish — sang mot
khuynh hwéng tang gia manh — bullish. S xac nhan ctia khuynh hwéng tang gia méi —
bullish — khi khuynh hwéng bién déng gia chirng khoan vuet qua dwong miéng cua
vong cung, n6é danh didu mét khuynh hwéng méi trong qué trinh bién déng cla gia
chirng khoan, nhw mét mée hé tro clia sw dot bién gia chirng khoan, dwéorng nay ciing
duwoc coi la mirc khang cw ctia xu thé mai. Tuy nhién, Rounding bottom dai dién cho sy
dao chiéu cla sw bién ddng gia chirng khoan trong dai han va mdc hé tro méi ciling tré
thanh khéng may quan trong nira.

Triple bottom (hinh mau ky thuat ba day)

Triple Bottom

o S

Neckline

M6 hinh ba day dwoc hinh thanh béi ba day phu riéng biét véi mire xap xi bang nhau.
M6 hinh ba day dwoc xem nhw la mé hinh cai tién cia mé hinh dinh d4u vai nguwoc, md
hinh ba day la hinh mau dang dao ngwoc xu thé bién déng cla thj trwdng. Thé duy
nhat d& phan biét gitPa md hinh ba day va mé hinh dinh dau vai nguwoc dé chinh Ia dinh
- “dau” — nam gitra hai “vai”. M6 hinh ba day biéu dién xu thé gidm xut trong qua trinh
no tré thanh mot xu thé tang gia. nhw vay né chi con hop 1& khi né van trong qua trinh
gidm xut so v&i hai dinh & gitra hay la né chwa di xuyén chéo qua dwdng vong cb —
neckline — vot qua mirc khang cw cia mé hinh. B&i vi hinh mau kj thuat nay rat dé
nham |an v&i nhiéu hinh mau kj thuat khac cho nén cach chuyén vién phan tich khuyén
rang dé& (rng dung md hinh nay mét cach cé hiéu qua cao nhét trong qué trinh dau tw,
ching ta nén ch® doi mot dau hiéu "breakout" mét cach rd rang thédng qua sw xuyén
chéo cla duwong biéu dién gid chirng khoan véi dwdng khang cw ciia méd hinh —
neckline — trwdc khi nhan dinh day c6 phai thwe sw 1a hinh mu ky thuat dang “ba day”
hay khong



Triple top (hinh mau ky thuéat ba dinh)

Triple Top
A A
A \
;3 “'.‘_\ ;’ ¥ \}“
¥ ! F
[\ /o \ \
f % £ \ f
A\ !
) %‘-‘ f LW
/ V \
f &
K Neckline LY
F i .;-',\.
!

M6 hinh ba dinh dwoc xem la mé hinh cai tién ctia mé hinh dinh dau vai. Twong tw nhw
mo hinh “ba day” th&r duy nhat d& phan biét mot cach ré rang gitva mé hinh nay véi moé
hinh dinh dau vai d6 chinh la dinh “dau” ndm gitra hai “vai”, trong mé hinh “ba dinh” thi
ba dinh xap xi cao bang nhau, nhung trong md hinh “dinh dau vai” thi hoan toan khac,
dinh dau cao hon han so v&i hai vai hai bén. Nhw hinh minh hoa & bén dwéi thi mé
hinh “ba dinh” dwoc hinh thanh tr ba dinh sac nhon, ca ba dinh c6 do cao gan bang
nhau. M6t dinh trong bé ba xuét hié khi gia chirng khoan dang & trong giai doan tang
gia, sw tang gia lén téi mirc khang cw clia md hinh sau dé gia chirng khoan gidm xubng
murc hd tro' clia mé hinh, sau d6 xuét hién sw tang gia tré lai nhwng chi dat dén muirc
khang cw ngang bang véi mirc khang cw ctia mé hinh va lai gidam xubng, sy tang gia
tré lai mirc khang cy th&r ba trwdc khi gia chirng khoan bi gidam mét cach nhanh chéng
xubng dwéi mire hé tre' cia mé hinh. Hinh mau ky thuat ba dinh 1&8 mét hinh mau dang
dao chiéu cua thi trwong né danh dau mét thoi ky chuyén tiép gitba mét xu thé tang gia
va mot xu thé gidm gia. Diéu kién dau tién cia mé hinh d6 1a phai duwoc bét dau bang
mot xu thé tang gia. Cac chuyén vién phan tich khuyén rdng nha dau tw nén doi sy
xuét hién cla sw xuyén chéo gitra dworng biéu dién gia chirng khoan véi duwdng hd tro
ctia md hinh — neckline — mét cach rd rang. néu gia chirng khoan khéng gidm manh sau
s xuat hién dinh th& ba thi d6 khéng phai Ia mé hinh “ba dinh”. Déi khi trong thuc té
mo hinh “ba dinh” khong thwe sy xay ra mét cach hoan hao vi du nhw it khi ba dinh c6
dd cao xap xi bang nhau, ma sy bang nhau chi mang tinh chéat cé sy sai léch c6 thé
chap nhan dwoc.

Phan tich ki thuat P.8 - Sit dung dudng ho trg va dudng
khang cu trong phan tich



DPuong hd tro va khang cw |a mét trong nhivng cdng co ban dwoc cac tay budn chirng
khoan str dung dé phan tich va xac dinh ving bién déng cla gia cb phiéu trén thi
trwdng. Co thé & Viét Nam, khai niém dwdng hé tro, dworng khang cw con rat la 1am
dbi véi nhiéu nha dau tw song khai niém nay dwoc nhéc téi va st dung rat phd bién
trong phan tich ki thuat, thAm chi con dwoc coi 1a kim chi nam, la sach gbi dau giwong
cta nhiéu tay choi ¢ phiéu. Bai viét nay nham cung cép céac kién thirc co ban nhét vé
muc hé tro, mire khang cw cling nhw cach xac dinh cac mire gid co kha ndng xay ra
trong twong lai.

M6t trong nhirng tién dé& ndi tiéng, cé tinh kinh dién trong
phan tich ki thuat d6 1a "gia c& cla cb phiéu chiu sy tac
déng manh mé cta mirc hd tro va mire khang cu". H6 tror
la thuat nglr dung dé chi cac tac dong gilr cho gia cb phiéu
lubn cao hon mét mirc nao do, con khang cw nguoc lai, la
thuat nglr dwoc st dung dé chi cac tac dong khién cho gia
icb phiéu ludn thdp hon mét mirc nhat dinh nao d6. Nguoi
ta da nghiém ra rang lich st luén 1&p lai, néu trong quéa khe
B cac mlrc gia da tirng dong vai tro la gia khang cw,thi ching
c6 xu hwéng sé 13p lai vai trd d6 trong twong lai. Viéc biéu
'dién dwoc cac dwong hd tro hay khang cw trén @b thi cb
Iphiéu sé giup nha dau tw xac dinh dwoc tdm quan trong
cta chung trong quéa kh cling nhw tién liéu dwoc cac bién
doéng trong twong lai. Khi nhan thay thi truéng dang giao
dich v&i mirc gia gan voi va hwéng vé cac mirc trén, ta cé
thé dwa ra mot sé dw bao hop ly vé gia ca cb phiéu trong
thoi gian téi, tr d6 c6 dwoc cac quyét dinh dau tw cho riéng
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minh.

Vay thé nao 1a hd tro, thé ndo la khang cw va hinh thu cta ching trén cac dd thj cé
phiéu ra sao? Dé giai quyét dwoc cau héi nay, hay cung quan sat mot dé thi cé biéu
dién cac duwong khang cw va dwdng hd tro tai cac mirc gia hét sirc rd rang va dé
nhan biét. S& dung cac théng tin rut ra tlr bang nay ta cé thé biét dwoc liéu cac mic
khang cw hay hé trg nay co 1ap lai khéng khi gia cd phiéu cé xu hwéng cham téi cac
murc gia dé. Tuy nhién, trwéc khi di sdu kham pha nhivrng bi 4n dang sau cac biéu db,
hay cung tim hiéu mot sb thuat ngl» va cac nguyén nhan dan téi sy hinh thanh cta
cac dwdng nay.

B4t ki ai thwong xuyén theo d&i cac kénh théng tin tai chinh, doc cac tap chi dau tw
nhw Financial Times, vao cac website chuyén nganh dau tw chirng khoan cla cac thi
trwdng lon déu cé thé nghe dwoc va doc dwoc cac & nhan xét clia cac chuyén gia
tai chinh nhw, dai loai nhw 1a "Téi cho rdng mirc hé tro cia Dow la 7300" hay "Dow
chdc chadn sé c6 murc khang cuw la 8100" Vay thi ban chét tai chinh cta khang cu hay
hé tro 1a gi, va tai sao nguoi ta lai nhadc dén né nhiéu nhw vay. Robert Edwards va
John Magee trong tac pham kinh dién clia ho cé twa dé "phan tich ki thuat xu thé bién
dong cb phiéu" (Technical analysis of stock trend) d& dinh nghia nhw sau:
Hé tror Ia viéc mua, c6 thé trén thuc té hodc tiém ndng, mét khoi luong Ién cé phiéu
trong mét giai doan nhéat dinh nhdm ngdn chdn khéng cho gia cta ching gidm thém
nita. Khéng cuw, nguoc véi hé tro, la viéc ban mét luong Ién cb phiéu nhdm dap ung
cac lénh mua, khién cho murc gid khdng tang thém nira. Xét vé quan hé cung céu thi
hé tror la mire gid ma tai d6 cau Ién hon cung, con khang cw la mure gid tai d6 cdu nhé
hon cung.
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Hay cung quan sat bang 1 dé thay rd hon. Pay 1a biéu dd chirng khoan clia cong ty
Rubbermaid tlr thang 6 ndm 1997 dén thang 9 ndm 1998. D6 thi thé hién ba lan gia c6
phiéu 1&n cao hon mirc 27.5 diém ( tai A ,B ,C), sau d6 lai dao chiéu va giam gia. Ké do,
sau khi vwot qua mire 27.5 diém vao thang 1 ndm 1998 gia ¢ phiéu lai tut xuéng (diém
D ,E ,F) trwéc khi tang 1én t¢i mire 35 diém. Mot dwong thang dwoc ké sao cho cang
gan v&i ca sau diém nay cang tét. Trong bang nay, ta thdy mirc gia dong vai trd khang
cy tai diém A-C, sau d6 dao chiéu va déng vai trd hé tro tai diém D-E.

Dé giai thich dwoc hanh vi cda thi trwong, ching ta can phan tich ré d6 thi nay hon chat
nira. Sau khi sut gidm manh tir mirc 30 diém vao gitva thang 7 ndm 1997, gia cb phiéu
sau d6 da tang lén mirc 27.5 (diém A) vao thang 8, lai sut giam, roi tang 1én muic 27.25
diém vao thang 8, sau dé lai sut gidam. Chu ki nay lai tiép dién mét 1an nira vao thang 1
nam 1998, sau dé lai dwoc day tr mirc 27.5 diém 1én mirc 29.5 diém vao thang 2.

Gia dinh rang truwéc khi dién ra sw sut gia vao gitra thang 7 ndm 1997, cac nha dau tw
mua cb phléu & mire gia dudi 30 diém da kiém dwoc mot khoan loi nhuan sau khi ban
lai cac cb phiéu nay cho cac nha dau tv méi & mirc gia 30 diém. Nhwng ngay sau do,
nhiéu nguoi trong sb cac cb dong md&i nay da dau khé khi phal chung kién tién dau tw
ctia minh béng nhién gidm di mat 15% chi sau mét dém ngan ngui (gia gidam xubng
murc 25.5 diém) va dwong nhién ai cling mong ngéng ngay gia tdng dé gidam baét khodn
6.

Mat khac, cac nha dau tw da 1& co hoi kiém I&i tir viéc tang gia ngay truédc do (tir thap
hon 30 I&n 30 diém) thi lai coi day la mot co hoi tot d& mua vao, don gidn vi méi chi hai
ngay trwdc do, mirc gid con ngat nguwdng 30 diém. Chinh vi tdm Iy nay nén gia cb
phiéu da tang I&n mirc 27.5 (diém A), va cac cb ddong mua cd phiéu & mie gia 30 ciing
nhe nhdm hon mét chat vi mie 16 cta ho chi con 2.5 diém thay vi 4.5 diém nhuw truéc
day. Nhiéu nguoi chdp nhan mie 16 nay, va khéng mubn kéo dai tinh trang lo I&ng cho
tUi tién cGa minh, ho quyét dinh ban cbé phiéu ra, khién cho gia sut xuéng. Chu trinh nay
lap lai (diém B va C) cho dén khi mét boé phan Ién cac nha dau tw khéng chap nhan
murc 16 2.5 diém va van quyét dinh nam gir ¢d phiéu, khién cho mirc gia tiép tuc tng



va vuot qua mirc 27.5 vao thang 2 nam 1998, tiép tuc tang 1én mirc 29.5 diém.
Tai mirc gid nay, nhiéu nha dau tw cdm thay hai long véi quyét dinh nam gitr cb phiéu
clia minh, chap nhan mic 16 0.5 diém, lo s¢ vi mic gia duy tri yéu trong thoi gian dai,
ho quyét dinh lién lac v&i ngwdi méi gidi cia minh dé& ban cb phiéu, khién cho gia lai
giam xuéng merc 27.5 (diém D). Hién twong nay tiép tuc xay ra thém hai lan niva (diém
E, F) cho dén khi nhitng nha dau tw chip nhan chiu mc 16 nhd da ra khai thj trwong,
lic nay gid cad lai dwoc day l1én mec 30 diém vao thang 5 nam 1998.

Qua trinh trén khéng chi xay ra tai m&rc gia nady ma né xay ra ngay tai mdi mirc gia cd
phiéu dwoc giao dich. Mac du diéu nay c6 vé qua don gidn, nhwng dé la mét trong
nhirng kiéu ra quyét dinh ctia cac nha dau tw giup hinh thanh nén mic hd tro va mic
khang cw. Mot vai nhan t6 quan trong hon ca sé c6 anh hwdng I&n dén biéu hién cla
gia ca, tuy nhién néu khong tinh t&i cac nhan td nay, cac mirc hd tro va khang cu nay
c6 thé cé nhirng tac dong ré rét dén hinh dang cla bang biéu chirng khoan thuong
ngay. Nhung quan trong hon ca, bang cach két hop kién thirc vé mirc hd tro, mirc
khang cy cung véi cac cong cu phan tich co ban va phan tich ki thuat khac, ching ta
c6 thé cé nhitng sw so sanh, dw doan xu hwéng bién déng cua gia ca, chép thoi co
lam giau, hon la bi ddng ganh chiu va sirng sét trwdc nhirng bién déi bat ngd clia no.
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Bang thr hai lai 1a mét vi du khac, thé hién bién ddng theo tirng ngay cta cd phiéu
OSSi (Outback Steakhouse). K& tir ddu ndm 1998 t&i gitra thang 2, gia cd phiéu téng tw
28.51&n 34.5 diém (tai A). Hay cha y t¢i phan dwong biéu dién nam sat nhau ngay trén
duwong hé tro dwoc ké tai mirc 34.5, va nhirng bién déng cla gia ca trong vai thang tiép
do khi né tang gidm cham mdc hé tro 4 1an tai B, C, D, E. T diém E cho dén cubi
thang 7, gia tang 1én t&i tan m&c dinh diém 1a 41(tai F), ngay sau d6 lai tut déc rat
nhanh xuyé&n qua dwdng hé tro, xudng mirc 32.5 vao dau thang 8.
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Vi F 1a diém cao nhét trong ca thdi ki phan tich, ta sé ké mét dwdng thang tor diém G
dén diém E, kéo thang dudng nay sang phia phai (goi la duéng xu th é). Hay chua y rang
diém dung H trudc ngay gia giam tlr 36 xuong 32.5 dién (1) nam ngay trén dwong nay.
Sy sut giam twong déi lén ngay ngay sau d6 cho thay duo’ng xu thé nay déng vai trd
nhw moét duwéng hé tre, mét khi vt qua duwoc "rdo can" nay, gia sé rot tw do. Bong
thdi diéu nay cling c6 nghia la duwéng hé tro va khang cw khéng nhét thiét phai 1a
dwong ngang, né co thé 1a mot dwdng xién. Trén thuc té, cling cé thé coi chinh cac
duwéng xu thé nay nhw dworng hé tro hay khang cuw.
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Quay lai v&i cac diém nam trén duwong hé tro (A, B, C, D, E). Vi mirc gia gidm xudng
dwédi 34.5 nén gia da pha v& dwong hd tro va duwong xu thé. Trong thang 8 mirc gia
chii yéu giao dong nhe quanh mac 34.5, luc nay duwéng xu thé khdng con dong vai trd
nhw mot duwéng hé tro niva, né da ddo chiéu va dong vai trd nhw moét dwdng khang cw



cho dén khi gia giam xubng mirc thap hon, dén thang 9, cb phiéu nay dwoc giao dich &
murc 26.

Murc dd quan trong va dang tin cay trong viéc dw doan twong lai ciia dwdng hd tro hay
khang cw trong phan tich ki thuat lién quan tryc tiép dén sé lan gia cham téi cac
dwdng nay va chuyén dong nguoc tré lai. Trong dd thi sé 4, cé it nhéat a 7 1an gia dat
t&i mirc khang cu/hd tro va sau dé ddo chiéu. Con sb nay chirng té rdng cac duwong
nay rat cé y nghia va dang tin cay, co thé dung dé dw doan cac bién déng cla gia trong
twong lai. N6 cé dang tin 100% khong? Tat nhién la khéng, chdng cé phwong phap
phan tich nao lai dang tin 100% b&i thi trwérng con chiu sy tac dong cla rat nhiéu yéu
td, tuy nhién theo nhw dd thi nay thi kha nang gia sé dao chiéu la rat I&n.
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Theo db thi trén, khi mirc gia khdng gilr xu thé tang nira, chung ta s& ké mét duwdng xu
thé mai dé thé hién hwéng bién dong maéi cha gia ca. Mot duwong thang ndi tor F, kéo
dai qua J 1a dwdng xu thé méi. Mot dwéng thang khac ndi tv H, song song véi dwong
xu thé trén c6 vé "bao tron" dwoc bién giao ddng cla gia trong thdi gian tir thang 7 dén
thang 9, day chinh 1a mét hinh hd tro-khdng cw dwdng xién dién hinh.

Nhin chung, hé tro va khang cw khéng phai la cong cu dw doan chinh xac 100% sw
bién déng cla gia ca trong twong lai, thay vao dé chang la cdng cu dung dé canh bao
cac nha dau tw vé mot sd diém can xem xét thdm tra ki cang. Bang cach s dung
dudng hd tro va khang cu kém véi cac chi sb khac, ching ta cé thé biét dwoc cac tac
dong cta chung (néu co) dbi vai gia cb phiéu, véi dd chinh xac tuy theo sb 1an gia ca
cham murc khang cw hay hé tro.

Ly thuyét Dow - nén tang cua phan tich ki thuat

( Binh chon: 2 cérdede’s -- Thdo ludn: 0 -- SO lan doc: 1207)

Ly thuyét Dow la co' s& dau tién cho moi nghién ctru KT thuat trén thi truong. Mac di
nd thwong bi coi la tré so vai thi trwong va bi nhitng nguwdi chong doi dwa vao do de
chi trich nhung n6 van dwgc dong dao nhitng ngwdi co quan tam den va ton trong.
Rat nhiéu ngudi, du it hay nhiéu cé str dung ly thuyét nay cho viéc dé ra cho riéng




minh mét quan diém diu tw déu khéng nhan ra mét diéu la ban chéat cia Ly thuyét
Dow la hoan toan mang “tinh ky thuat”.

Co s& dé xay dwng ciing nhuv dbi twong nghién ciru cta ly thuyét chinh la nhirng bién
déng cla ban than thi trwong (thé hién trong chi sé trung binh cda thi trwdng) va
khong hé dwa trén cung co sé& clia Phan tich co ban 1a cac théng ké hoat dong kinh
doanh cua doanh nghiép.

Trong nhirng ghi chép clia ngudi dau tién dé ra ly thuyét nay, éng Charles. H. Dow,
c6 rat nhiéu diéu chirng té rang tac gia khéng hé nghi ly thuyét cia minh sé tré thanh
mot cong cu dung cho dw bao thi trwdng chirng khoan hay tham chi né da tré thanh
mot hwdng dan chung cho cac nha dau tw. Nhirng ghi chép 4y chi néi Ién rang 6ng
mubn ly thuyét cia minh thanh mét thwéc do bién ddng chung cla thi trwdng. Dow
thanh 1ap céng ty “Dich vu théng tin tai chinh Dow-Jones” va duwg'c moi ngudi biét dén
véi viéc tim ra chi s binh quan thi trwdng chirng khoan. Nhirng nguyén ly can ban
cta hoc thuyét (ngay nay dwoc dat theo tén dng) da dwoc dng phac thdo ra trong mot
bai nghién ctru ma éng viét cho “Tap Chi Phé Wall”. Sau khi Dow chét, ndm 1902,
nguwoi ké tuc 6ng lam bién tap cho t& nhat bao, William. P. Hamilton, da tiép tuc viéc
nghién ctru ly thuyét nay, sau 27 ndm nghién ctru va viét cac bai bao, 6ng da td chirc
va cau truc lai thanh Ly thuyét Dow nhw ngay nay.

Tim hiéu vé ly thuyét cla Dow, trwdc tién ta phai nghién ctru dén chi sé trung binh
cda thi trwéng. Nhin chung gia chirng khodn clia tat ca cac cong ty déu cung 1én va
xudng, tuy nhién mot sé cd phiéu lai chuyén dong theo hwéng nguwoc lai xu thé chung
ctia cac cb phiéu khac cho du 1a chi trong vai ngay hodc vai tudn. Thuc té cho thay khi
thi trwong 18n gia thi gia cia mét sd chirng khoan tdng nhanh hon nhirng ching
khoan khac, con khi thi trudng xudng gia thi mét sd chirng khoan gidm gia nhanh
chéng trong khi cé6 mét sb khac lai ting 1én, nhwng thwe té van chirng minh rang hau
nhw tAt cd cac chiing khoan déu dao déng theo cung mét xu thé chung.

Cung voi nhirng cb gang nghlen ctru ctia minh, Charles Dow la ngudi dé dwa ra khai
niém vé “chi s gia binh quan’ nham phadn anh xu thé chung ctia mét sé cd phiéu dai
dién cho thi trweong. Hai loai chi s binh quan Dow-Jones dwgc hinh thanh vao nam
1897 va van con cho dén cho dén ngay nay dwoc Dow tim ra va ap dung trong cac
nghién clu clia 6ng vé xu thé chung cda thi trwéng. Mét trong hai loai chi sé 8y la chi
sb cta 20 cong ty hda xa, loai con lai goi la chi sd cdng nghiép thudc cac nganh khac
bao gbm 12 cdng ty manh nhét vao thdi ky d6. Con sb nay tang 1én 20 cong ty vao
nam 1916 va dén 1928 la 30 cbng ty.

Khi nghién cou Iy thuydt Dow c6 12 nguyén ly quan trong sau:

1. Chi sé binh quan thij trwwéng phan anh tat ca (triv hanh déng cta Chaa).

B&i vi nd phan anh nhirng hoat ddng cé lién két véi nhau clia hang nghin nha dau tw,
gém ca nhirng nguoi cé kinh nghiém dy doan thi treong gidi nhat, cé nhirng thong tin
t6t nhat vé xu hwdng va cac sy kién, nhwng gi c6 thé nhan thay trwdc va tat ca nhirng
gi c6 thé anh hwéng dén cung va cu cla cac loai chirng khoan. Tham chi c& nhirng
thién tai hay tham hoa khéng dy tinh dwoc thi ngay khi xay ra ching da dwoc thi
trwdng phan 4anh ngay vao gid@ «cua cac loai ching khoan.

2. Ba xu thé cua thj treeéng
Thuat ng thi trvong nham chi gia chirng khoan ndi chung, dao dong cua thi trwong
tao thanh cac xu thé gia, trong d6 quan trong nhat la cac xu thé cap 1 (xu thé chinh



hay xu thé co ban). Pay la nhitng bién déng
tang hodc giam voi qui mo I&n, thwdng kéo dai
trong mét hodc nhiéu nam va gay ra s tang
hay giam dén 20% gia cua cac ch phleu
Chuyén dong theo xu thé cdp 1 sé bi ngét
quang bé&i cac bdi sw xen vao cla cac dao déng
cap 2 theo huéng doi nghich - goi la nhiing
phan &ng hay diéu chinh cta thi treong. Nhirng
bién ddng nay xuét hién khi xu huo’ng cép 1 tam
thoi vrot qua mire dd hién tai cia ban than né
(goi chung cac bién dong nay la cac bién déng
trung gian - blen dong cap 2). Nhirng bién déng
cap 2 bao gom nhirng bién déng gia nhé hay
goi 1a nhitng bién déng hang ngay va khong CON\
y nghia quan trong trong Ly thuyét Dow.

3. Xu thé cap 1

Nhw d& noi dén & phan trwdce, xu thé cip 1 1a nhirng chuyen dong Ién cua gia, bao
ham ca thi trwong, thwong kéo dai hon 1 nam va co thé la trong vai nam. Néu nhw
méi dot tang gia lién tiép déu dat dén mirc cao hon muirc trwéc dé va mébi diéu chinh
cap 2 déu dwng lai @ mirc day cao hon mirc day cda lan diéu chinh truéc thi xu thé
cap 1 luc nay |a tang gia - thi trwong IGc nay 1a thj trwdng con bo tét - Bull Market (dé
dadm bao tinh chinh xac, trong phan con lai clia cta dé an sé dw nguyén thuat ngi
tiéng Anh : Bull Market). Con nguoc lai néu méi bién déng gidm déu lam cho gia
xudng nhitng mirc thap hon cdn méi diéu chinh déu khéong di manh dé lam cho gia
tang l1én dén mc dinh cha nhitng dot tdng gia trwdc d6 thi xu thé cip 1 cda thi
trwdng lGc nay 1a gidm gid, thi trwong dwoc goi la thi trwéng con gau-Bear Market
(trong 9phan con lai s& git® nguyén tir tiéng Anh). Théng thuwong, vé Iy thuyét thi xu
thé clp 1 chi la mét trong 3 loai xu thé ma moét nha dau tw dai han quan tdm. Muc
dich clia nha dau tw dé 1a mua chirng khoan cang sém cang tét trong mét thi trwerng
lén gia, sém dén mirc anh ta c6 thé chac chan rdng méi c6 duy nhat minh anh ta bat
dau mua va sau dé nam gitr dén khi va chi khi Bull Market da thyc sy két thuc va bat
dau Bear Market. Nha dau tv hiéu rang ho c6 thé bé qua mdt cach an toan tat ca
nhirng sw xen vao cla cac diéu chinh cap 2 va cac dao déng nhé vi ho dau tw dai han
theo xu thé chinh cla thi trwéng. Tuy nhién véi mét kinh doanh chirng khoan ngén
han thi nhitng bién déng cta xu thé cap 2 lai c6 vai trd quan trong bdi ho kiém Ioi
nhudn dwa trén nhitng bién déng ngadn han cia thi truwong.

4. Xu thé cap 2

Xu thé clp 2 la nhitng diéu chinh cé tac ddng lam gian doan qua trinh van dong cla
gia theo xu thé cap 1. Chang la nhitng dot suy gidm tam thoi (trung gian) hay con goi
la nhirng diéu chinh xuét hién & cac Bull Market; hodc nhirng dot ting gia hay con goi
la héi phuc xuét hién & cac Bear Market. Thuéng thi nhirng bién ddng trung gian nay
kéo dai tr 3 tudn dén nhiéu thang. Chung sé& kéo ngwoc lai khoan 1/3 dén 2/3 mic
tang (hay gidm tuy loai thj tredng) clia gia theo xu thé cap 1. Do dd, chang han trong
Bull Market, néu chi sé gia binh quan céng nghiép ting lién tuc 6n dinh hodc cé gian
doan rat nhé va mirc ting dat dén 30 diém, khi d6 xuét hién xu thé diéu chinh cép 2,
thi ngudi ta co thé trong doi xu thé diéu chinh nay cé thé 1am gidm tlr 10 dén 20 diém
cho dén khi thi trwdng 13p lai xu thé tang cap 1 ban dau cua no.

Dau sao ciing can Iwu y 1a qui tac gidm 1/3 dén 2/3 khong phai la mot luat 1& khong
thé pha v& ma noé don gian chi la mét nhan xét vé kha nang co thé xay ra ma hau hét



cac bién dong cap 2 déu bj gi¢i han trong murc nay. RAt nhiéu trong sé dé ngirng tac
dong & diém gan v&i méc 50% ma rat hiém khi dat dén muoc 1/3.

Nhw vay cé 2 tiéu chi d& nhan dinh mét xu thé cép 2: Tat ca nhirtng chuyén ddng cla
gia nguoc hudng voi xu thé clp 1 kéo dai it nhat 3 tudn va kéo hoan lai it nhat 1/3
murc bién dong thirc ctia xu thé cép 1 (tinh tir diém két thic bién dong cap 2 trudc do
dén bién dong cap 2 nay, bd qua nhirng dao dong nhd) thi dwoc coi la thudc loai
trung gian hay con goi la blen dong cap 2. Mac du da cé nhivng tiéu chi d& xac dinh
mot xu thé cdp 2 nhwng van cé nhitng khd khan trong viéc xac dinh thdi diém hinh
thanh va thoi gian ton tai cla Xu thé.

5.Xu thé nhé (Minor)
Pay 14 nhirtng dao ddng trong thoi gian ngan (dai
tdi da 3 tuan, hwdng chi duwdi 6 ngay) ma theo nhw
thuyét Dow d& noi dén, ban than ching khéng thuwe
sy ¢ y nghia nhwng ching gép phan tao nén céac
xu thé trung gian. Théng thuwdng thi mot bién déng - 3
trung gian di la mét xu thé cap 2 hay 1a mét phan ———
cta xu thé clp 1 xen gitra hai xu thé cép 2 lién:

tiép, déu dwoc tao thanh t» moét day gébm 3 hodc
nhiéu hon nhixng dao ddng nhd khac nhau. Xu thé
nhd la dang duy nhét trong 3 loai xu thé cé thé bj
“16i kéo” (bi tac dong). Dé tac déng vao xu thé cap
1 va 2 thi can nhirng giao dich v&i khéi lwong rat
lon va diéu nay hdu nhv la khong thé.
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Pé Iam rd khai niem vé 3 xu thé cuda thi trwong, ta o s
co the so sanh voi bién doéng clia song blen VO b
mot sb diém gidng nhau nhw sau: Xu thé cép 1 UL

trong gia chirng khoan g|ong nhw nhirng dot thuy

triéu I&n hodc xuéng. C6 thé so sanh thj trwedng 1én gia (Bull Market) véi thay triéu Ién.
Thay triéu dang nwéc 1én bo bién ngay cang xa vao sau trong bo va dén dinh cla
thay triéu thi lai quay nguoc tré vé bién. Khi thay triéu rat lai dwoc so sanh voi thi
trwdng xudng gia (Bear Market). Va cho du trong luc thay triéu I&n hay xuong thi luén
c6 nhirng con séng dap vao bo roi lai lui lai vé bién. Khi thay triéu 1én méi con song
lién tiép nhau vao bd, séng sau vao sau hon 'song trwdce lai gop phan lam thuy tridu
vao xa hon trong bo, nhwng khi thay triéu xudng mdi con séng khéng mang nuwéc ra
xa b ma nuwéc gidm xubng 1a do séng sau vao dén bd & mirc thap hon (tut lai hon)
so v&i dinh cla séng trwdc, mdi con sdng do do sé tra lai dan dan bd bién nhw truéc
khi thay triéu 1&n. Nhing con séng nay |a cac xu thé trung gian, cé thé cip1 hoadc cép
2 thy thuéc huéng chuyén déng clia né so véi hwéng cla thiy triéu vao thoi diém xay
ra xu thé do.

Mat bién ciing luén ludn bién déng v&i nhivng gon séng nhép nhd chuyén déng cling
chiéu, nguoc chiéu hoac chuyén déng ngang so v&i hwdng ciia nhivng con song 16n -
nhirng gon séng nay biéu hién cho cac xu thé nhé (nhirtng dao doéng hang ngay cd vai
trd khéng quan trong nhw da néi & phan trén). Nhirvng dot thuy tridu, nhirng con song
va nhirng gon séng nhé chinh |a nhing hinh anh so sanh giébng nhat déi véi nhirng
bién gia cia mét thi truong. Trong nhirng phan sau ta sé con xem xét dén mét Iy
thuyét khac ve thi trwong goi la Ly thuyét Séng Elliott, trong d6 moi bién déng cla thj
trwdng déu gan truc tiép véi cac con séng.



6. Bull Market (thi trwé'ng con bo tét - thi trieéng tang gia)

M6t xu thé tang gia co ban thworng bao gém 3 thdi ki. Thei ki diu tién 1a qua trinh
“tich ty”, trong qua trinh ndy, nhirtng nha dau tw c6 tm nhin xa sé tién hanh xem xét
cac doanh nghiép, co thé vao thoi ki nay doanh nghiép dang suy thoai nhwng nha dau
tw nhan thay kha nang doanh nglep c6 thé chuyén bién tinh hinh thanh tang truéng
nhanh chéng, co thé gia cb phiéu cia no sé tang trong thoi gian téi. Bay cling la thoi
diém ma cb phleu nay dang dugc chao ban rat nhiéu boi _nhi*rng nha dau tw dang co
tam ly rat chan nan va lo lang vé tinh trang ctia nhirng cb phiéu ctia ho va dé nham
tang dan gia chao ban cta ho khi thj trwéng xuét hién sw suy gidm trong khéi lwong
giao dich. Cac ban bao céo tai chinh ctia doanh nghiép d6 cé thé khong tét tham chi
rat t6i. Cong ching hoan toan cam thay that vong khi tham gia vao thj trwdng chirng
khoan béi ho thay lwong tién da dau tw cia ho dang gidm gia tri nhanh chéng va cé
nguy co’ con gidm nira, vi vy ma ho mudn thoat ra khéi thi trweéng. Tuy nhién cé thé
nhan thay mét diéu vao cudi giai doan th(r nhat nay 1a trong hoat ddng cda céng ty va
trong nhirng bién dodng trén thj trwéng da cé nhivng bién chuyén tuy méi chi & mirc
han ché, bat dau xuat hién nhivrng dot tang gia nhé.

Thoi ky ther 2 1a thoi ky cia sw tidng trudng kha virtng chéc. Hoat déng clia doanh
ngiép dang theo ddi gia tdng manh clung v&i nhirtng khéi séc trong ndi bé doanh
nghiép va doanh thu ctia né ciing tdng dan va bat dau thu hut cac mdi quan tam trén
thi trworng. DAy chinh 1a thdi ki mang lai nhiéu lgi nhudn cho cac nha kinh doanh
chirng khoan theo trwedng phai Phan tich ky thuat.

Cubi cung la thoi ki the 3, trong thdi ki nay thi trwdng séi suc véi nhirng bién dong
cta nd. Coéng chung rat hao hirc véi tivng bién ddng cda thi trwong. Tat ca cac théng
tin tai chinh clia doanh nghiép dwa ra déu rat tét, gia chirng khoan téng cao ngoai strc
twdng twong va dang 1a nhirng van dé néng hdi dwoc dwa lén trang diu cla cac to
bao ra hang ngay. Dén thoi diém sau khoang hai nam tinh tir ltc thi trieeng bat dau di
lén, nhirng nguwdi it kinh nghiém cé thé mai cho rang thj trwdng IGc ndy méi chac
chan cho lgi nhuan cia ho va muén tham gia vao thi trworng. Nhung thuc sy thi sau
hai nam, gia da ting kha cao, cau héi nén dat ra vao luc nay 1a “nén ban cb phiéu
nao? " chtr khdng con 1a “nén mua cb phiéu nao ? " niva. Vao cudi thai ki thir 3, nguoi
ta c6 thé thay nan dau co tran lan, khoi lwong giao dich van tiép tuc tang nhuwng “air-
pocket-stock” xuat hién ngay cang nhiéu, sé lwong cb phiéu cé gia thap nhung khong
c6 gia tri dau tw ciing gia tdng va ca nhirng dot phat hanh trai phiéu ciing it dan di.

Air-pocket-stock la nhiing cé phiéu dét ngét giém gia manh mot cach bét thuong - cé
thé la do nha dau tw ban é at do moét tin dén xéu. Ly do dung khéi niém nay la vi né
duoc so sanh véi viéc méy bay dét ngét mat do cao, ngoai khd ndng kiém soét khi
gdp air-poket la nhitng dong khi hudng xubng, tac déng lam mét chiéu cao may bay.

Ly thuyét Dow - Nén tang cua Phan tich Ky thuat P.2

FErrerr _— _—

Tiép tuc sau nguyén Iy con lai  trong Ly thuyét Dow:

7. Bear Market (Thi treéng con gau - thi trieéng giam gia)

Xu thé gidm gia cla thi trwéng ciing dwoc chia thanh ba
. thoi ky. Thoi ky dau tién la thoi ky ‘ phan bé” (thoi ky nay
e r'tldthwc sy bat dau & giai doan cudi cia Bull Market truéc
; -d6). Trong thoi ky nay nhivng nha dau tw c6 tm nhin xa
“déu nhan thay rang doanh thu (va cac chi sb kinh doanh
ndi chung) ctia nhirtng cong ty ma ho dang nam gitr ¢b




phiéu déu dang dat mirc cao khong binh thudng va ho mudn nhanh
chong thoat khaoi vi thé s& hiru cb phiéu cia nhirng cong ty nay. Khéi
lwong glao dich van rét cao mac du da c6 nhirng dau hiéu clta xu
% hwong giam, cong ching van rat “nang dong” nhung ciing bat dau co

, ddu hiéu lo lang va ciing khéng con nhiéu ky vong kiém loi nhuan.

Thoi ky thir hai dwoc goi la thei ky "hén loan". S lwong ngwdi mua
bat du gidm dan va nhirng ngwdi ban bat dau tré 1én voi va ban di nhitng cb phiéu
minh dang ndm gilr. Xu thé gidm gia bat dau tdng manh lam dé thj gia gan nhuw déc
thdng xuéng va khéi lwong giao dich dat dén mirc dinh diém. Giai doan nay dwoc goi
la hén loan vi sw sut giam thuc‘yng xay ra rat trAm trong tham chi la thai qua véi mirc
doé vuot qua ca thwc trang clia cac doanh nghiép. Sau giai doan hén loan cé thé co
giai doan hdi phuc (mdt dang xu thé cép hai) hodc mét giai doan dao doéng ngang cla
dd thi thi trworng (cac dao dong khdng co huo’ng di 1én hay di xudng ma l1a dao déng
trong mot khoang c¢b dinh theo chiéu ngang cla thi truéng) trong mét théi gian twong
dbi dai. Giai doan nay thé hién tam ly chan nan cta mét b phéan nha dau tw, ho ciing
chinh la nhirtng nguwoi da cb gang nam gitr co phleu qua thai ky hén loan trwdc do
hoac cling co thé 1a nhung nguwoi da mua cb phiéu trong thoi ky d6 bdi vi luc doé gia
ctia cb phiéu rd rang 1a ré hon rat nhiéu so véi trwdc do vai thang. Théng tin vé cac
doanh nghiép ngay cang xau di. Két thuc giai doan nay méi buwéc vao thoi ky thr ba.

Vao thoi ky thir ba, xu thé di xubng trén thi tredng da yéu dan, nhwng lai dwoc duy tri
b&i nhirng I&nh ban nhiéu va lién tuc thé hién “ndi budn” va sw lo l&ng cla nhitng nha
dau tw dang rat can tién cho nhirng nhu cau riéng clia ho. Cac cb phiéu déu gidm dén
murc thAp nhét, tham chi gan nhw méat hoan toan gia tri. Nhitng cb phiéu cé chét
lwong cao hdu nhw khéng dugc giao dich vi nhivng nguwdi s& hiru ching déu mubn
nam git» dén cung. O giai doan cubi ctia Bear Market, nhv mot két qua cla toan bd
thoi ky gidm gia trwée, ca thi trwdng chi tap trung vao giao dich mot sb loai cb phiéu.
Bear Market két thuc tt ca v&i nhitng tin xau vé cac doanh nghiép, vé thi truong &
mic c6 thé coi la toi t&¢ nhdt da thé hién ra va co thé dén.

8. Hai dwong chi sé binh quan cua thi trwdng phai ciing xac nhan xu thé cia thi
trwong. Day 1a cau hdi thwong xuyén dét ra nhat va ciing kho giai thich nhat déi voi
hé théng cac nguyén ly cda ly thuyét Dow. Tuy nhién tlr khi dwoc dwa ra cho dén nay
né da dwoc thoi gian chirng minh tinh ding dan va né van dwoc van dung cho dén
ngay nay va bat ki mot ai da xem xét nhirng sb liéu ghi lai thi déu khong thé ¢ y kién
phan déi voi nguyén ly nay. Con v&i nhitng ngudi it quan tam hay bo qua nguyén ly
nay thi trong thyc té kinh doanh da va sé& phai nhiéu 1an cdm théy tiéc nuoi. Diéu
nguyén ly nay mudn néi dén 1a khong thé cé mét dau hiéu chinh xac nao vé sw thay
ddi xu thé thj trwéng co thé duwoc khang dinh chi théng qua xem xét bién dong cla
duy nhat moét loai chi sb binh quan (& day mubn néi dén nhirng thi trwong bao gébm
nhiéu chi sé binh quan, chdng han nhw & My, nhw néi & phan dau, cé hai loai chi sb
binh quéan).



« Chi sb binh quan bén duéi chi ra thj trwéng di xubng

« Chi sb binh quan phia trén chi ra thi trwéng di 1én
Nhw vay thi treong sé van di xuéng do ca hai khéng cling xac nhan mét sy ddo chiéu
trong xu thé hién tai cta thi trevdng.

Daily Closes of the Dow Jones Industrials vs. the Dow Jones Transports
{January 1, 1968 to December 31, 1969)
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Chi khi nio ca chi s6 binh quan ciing chi ra 1a thi truong dang c6 xu thé di 1én thi ta méi co co s&
xac nhan mot déu hiéu vé sy d6i chiéu cua xu thé chinh. Trong hinh v& trén, trir khi c6 mot bién
dong nao khac néu khong chi duy nhat chi sé binh quén bén dudi s& khong dé chuyén huong
chung cua thi truong ma tham chi con bi kéo Xuong Xu thé cip 1 cua thi truong rd rang van
chua 1 rang. Pay 1a mot vi du ap dung nguyén 1y vé sy xac nhan. Khong can thiét ca hai chi s6



binh quan phai cuing xac nhan vao 1 ngay. Thuong thi ca hai chi s6 nay s& cung chuyén dong dén
cung mot khoang dinh hodc day mai, nhung co nhiéu trudng hop ma mot trong hai chi s s& tré
hon chi s6 kia vai ngay, vai tuan, tham chi 1a mot dén hai thang. Trong nhing tinh hudng nhu
vay thi nha dau tu phai giit kién nhin va doi cho dén khi thi truong that sy thé hién ra ban chat
Xu hudng cua no.
9. Khoi dich 4p dung kém véi xu thé thi truong.
Piéu nay thé hién mot thuc té 1a khi gia bién dong theo ding xu
hé cdp 1 thi cic hoat dong kinh doanh trén c6 xu huéng mo
ong hon. Do vay, voi Bull Market, khoi lwong giao dich sé ting
éu gid tang, va sé thu lai néu gia giam; véi Bear Market gid tri
giao dich sé tang néu gia giam va it khi gid cé dau hiéu phuc
héz Dleu nay van dang & mirc do thap hon tic 1a véi nhig xu
hé cap 2, dic biét 1a trong giai doan dau cia mot xu thé hodi
phuc cap 2 trong mot Bear Market, khi ma cac dién bién cua thi
rudng chi ra rang gia s¢ tang 1én theo mot s6 dot tang gia nho,
dcon cac bién dong kéo gid xuong giam di. Cac két luan ¢ day
huong khong c6 gia tri néu chi dya trén dién bién trong vai
ingdy va cang khong c6 gia tri voi nhimg két luan dua trén mot
phién giao dich don lé. Nguyén ly nay chi phat huy hiéu qua
" néu dya trén nhitng dién bién cua khdi luong giao dich chung

trong thoi gian giao dich twong d6i dai. Hon nita, theo Ly
huyét Dow thi chi dya trén nhitng phan tich vé gid méi co thé
dua ra duoc nhitng diu hiéu mang tinh quyét dinh vé xu thé thi
rudng, con khéi luong giao dich chi co thé cung cip thém
nhimg chtng ctr phu dé giai thich rd hon bién dong cua thi
truong va st dung vao nhimng tinh hudng khi diu hiéu chinh t6 ra con nhidu nghi ngo.

giao

lugng
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10. Puwong ngang c6 thé thay thé cho cic xu thé cip 2.

Puong ngang theo dinh nghia cua Ly thuyét Dow la nhitng chuyén dong ngang co tinh chat
trung gian cua thi truong phan anh thoi ky ma gia bién dong rat it (véi thi truong Mi 1a nhé hon
hodc bang 5%). Pudng ngang thudng kéo dai tir 2 dén 3 tuan hodc déi khi 13 1au hon (trong vai
thang). Khi thi truong xuat hién mé hinh dang duong ngang, diéu nay chi ra rang ap luc cta
cung va cau trén thi trudng 1a tuong ddi can bang. Thuc te trong giai doan nay cac 1énh dat mua
hodc ban déu thé hién mot su kiét stc.  Nhing nguoi muon mua c6 phiéu thi phai ting mirc gia
chao mua dé khuyén khich nguoi co ¢6 phiéu ma ho mudn ban cho ho, con nhirmg ngudi mudn
ban thi voi thi truong ¢o bién dong dang duong ngang ho thy rang s6 lwong ngudi mua dang it
dan va két qua 1a ho phai giam gia dé co thé ban dugc nhimg cd phiéu cia minh. Do vay mot
muec gia dao dong vuot ra ngoai mic dao dong ciia mé hinh duong ngang dang xuat hién trén thi
truong s& 13 mot dau hiéu rd rang cho mot thi truong 1én hodc xudng gia tiry thude vao hudng
cua dao dong vuot ra ngoai. Nhin chung mé hinh dudng ngang cang kéo dai 1au va bién do dao
dong cang nho thi y nghia ctia dao dong vugt ra ngoai mo hinh duong ngang cang lon.

Mo hinh duong ngang thuong dién ra
dai vira du dé khoang thoi gian ton tai
clia nd mang mdt y nghia quan trong ddi
v6i nhitng nguoi phan tich thi truong
theo truong phai Dow. Nhimg bién dong
vuot ra ngoai mo hinh duong ngang cod
thé 1a d4u hiéu cho thiy mé hinh nay
chinh 1 nhitng muc dinh hodc day rat
quan trong cua thi truong boi néu la

Primary trends

=—— Bearmarket —

-— Bull market

Secondary reactions



dinh thi d6 chinh la giai doan “phan bo” - giai doan ban dau cia mot Bear Market; con néu dau
hiéu cho thiy no6 co thé 1a mirc dy cua thi truong thi dy 1a giai doan “tich ty” - giai doan dau
ctia mot Bull Market. Thong thudng nhét, né déng vai tro nhu mot thoi ky yén tinh thudc giai
doan cudi cung trong qua trinh hinh thanh hodc thudc giai doan cliing ¢ xu thé cép 1 cta thi
truong. Trong nhiing truong hop d6 md hinh nay déng vai trd nhu nhiing song cip 2. Mic bién
dong 5% ciing hoan toan chi 1a mdt muc bién dd dugc xac dinh theo kinh nghiém bai trén thuc té
rang mo hinh dudng ngang c6 rat nhiéu diém tuong dong véi md hinh ciing ¢6 nhiéu bién dong
ngang véi bién do 16n hon nhung hai bién ciia n6 van duoc xac dinh kha rd rang va twong ddi
chudn nén ciing dugc tinh 1& mot loai mod hinh dudng  ngang.

11. Chi st dung mirc gia dong cira dé nghién ciru.

Ly thuyét Dow khéng quan tdm va it dé cao dén cac murc bién dong gia (tham chi 1a ca muc gia
cao nhat va thap nhat) trong ngay ma chi quan tim dén nhing s6 1iéu cudi ngdy giao dich, chang
han nhu mirc binh quan gia ban cubi cung trong ngay.

Xem xét mot thi truong véi xu thé co ban 1a ting gia va dang ¢ thoi diém gia tang va dat muc
dinh cta ngay hém d6 vao 11 gio sang, gla st luc do6 chi s0 binh quan dang la 152.45 sau d6 lai
giam xudng mirc gia dong cira 1a 150.70. Pé c6 thé xac nhan thi trudng van dang trong xu thé co
ban 1a ting gia thi ¢ dot ting gia tiép theo muc gid dong cira phai cao hon 150.70. Trong truong
hop nay murc dinh 152.45 khong duoc quan tam dén. Trai lai néu ¢ dot tht 2, du gid c6 dat dén
muc dinh ¢ 152.60 nhung gia dong cura lai nho hon 150.70 thi hoan toan c¢6 co s6 dé nghi ngo
litu xu thé ting gia hién tai ¢6 con  tiép tuc  hay  khong.

Trong nhitng nim gan day, nhiéu y kién da duoc dua ra xung quanh van dé liéu chi s gia binh
quan phai tang thém hay giam di bao nhiu so v6i gidi han dat dugc cua dot dao dong gia trudc
(dinh hoac day) dé c6 thé bao hiéu (xac nhan mot xu thé méi hodc xac nhén lai xu thé hién tai)
xu thé thi truong. Dow va Hamilton luén rat can than trong viéc xem xét bat ctr mot dao dong
nho nao xen vao xu thé hién tai lam gia thay ddi tham chi dén 0. 01 va hai ong déu cho réng dau
hiéu d6 hoan toan c6 thé 1a mot déu hiét dung. Nhung ngay nay nhiéu nha phan tich cho ring
mirc thay d6i d6 phai dat it nhat 1.00 méi c6 thé dugc coi 1a mot dau hiéu cua thi truong.

12. Mt xu thé cAn dwoc gia dinh rang vin dang tiép tuc cho dén khi c6 mot diu hi¢u thuc
s vé sw ddo chiéu ciia xu thé dé dwoc xac dinh.
Nguyén ly nay la mét trong nhitng nguyén ly co
nhiéu y kién tranh cai nhat Nhung khi dugc hié
chinh xac né van ¢o gié tri rat 16n trong phan tich thi
truong. Nguyén 1y thor muoi hai gitp dé phong voi
nhirng thay do6i (phan mg) quéa sém trong quan dié
ve thi truong, theo nhu chung ta hay noéi la “cam de
chay trudc 6 t6”, ctia bat ki nha dau tu nao. Piéu na
khong nham 1am nha diu tu tri hodn hanh dong cu
minh lai mot cach khong can thiét, cho du 1a chi mé
phut, khi nhitng diu hiéu vé sy thay ddi cta xu thé
thi truong 1 da rd rang, nhung nd nhic nhd mot dié
rang loi thé s& nghiéng vé phia nhitng nguoi biét chd
doi cho dén khi ho chic chin vé tinh hinh thi truong va 1d rang s& khong nghiéng vé nhiing
ngudi qua noén noéng véi hanh dong cua ho. Kha ning xay khong thé dugc phat hién mot cach rd
rang boi ban chat ciia n6 1 nhimg bién dong thuc té cta thi truong va chung thay déi thudng
xuyén. Bull Market khong thé 1én gia mai va Bear Market thi sém muon ciing dat dén day cua
n6. Khi mot xu thé cp 1 ciia thi truong vira méi dugc hinh thanh thi cho du ¢6 nhitng dao dong
trong ngan han ta van c¢6 thé chic chin rang n6 khong thay doi, nhung néu né kéo dai cang lau
thi mirc chic chin cang it dan di, cac diém tai xac nhan xu thé thi truong cling c6 gia tri it dan di.

-




DBong lyc cua nguoi mua va kha nang ban duoc nhiing co phleu v4i gia cao hon gia mua dé kiém
101 s& ngay cang thap néu nhu Bull Market da ton tai trong nhleu thang va rd rang 1a thip hon khi
n6 mai hinh thanh. Nguyén 1y thir mudi hai cia Dow néi rang “Making your position pending
contrary orders”.

Mot hé qua tat yéu tir nguyén ly nay do la khi da c6 nhing dau hiéu vé su thay d6i cua xu thé thi
truong thi sy thay doi d6 co thé xay ra bat ctr luc nao. Vi vdy bat ctr nha dau tu nao ciing can
phai theo ddi thi truong mdt cach thuong xuyén.

Hay That! Lau 1am em mé&i nghe dwoc bai tham luan thuc té vé phan tich ki thuat nhw
thé nay.

Xét vé phia ptkt em ciing nhan dinh rang thi treong tvong tw nhw anh — TT s& khong t6t
dep nhw trwde kia nlra nhirng dau hiéu trong phén tich dai han (Weekly) da cho thay thi
trwong cé xu hwéng giam tré lai.

Vé phan tich tinh hinh chung, Néu chuing ta suy xét can nhéc hon thi thay diéu nay lai
sé cang dung hon.

Lap luan: Xét vé t6 chirc - Khi mét thi trwong da co sy can thiép va dom ngo cla
nhirng nha dau tw chuyén nghiép hon, ho sé can trong hon néu quyét dinh lao vao mot
thi trrdng ma trong dé toan la nhirng qua trirng dé vé.

MA GIA

CK EPS P/E
PVD 1.831 | 147
FPT 8.065 |76
STB 2.482 |62
BBT 0.493 |59
HBC 1.597 |59
SGH 1.63 58
VTA 0.539 |58
Cll 1.59 54
DHG 5.02 54
SJS 7.14 53

Vé phia NPT nhé I8 va khéng chuyén nghiép: Ho sé phal tim cach dé ty trang bj cho
minh nhirng cong cu that virng chac dé kiém dwoc nhiéu tién hon, ma khi nguoi ta da
nhan biét dwoc nhirng diéu khéng that tir mot thé gidi that ma & day tam goi la thi
trwdng bong béng -->di nhién NDT sé than trong hon trong quyét dinh cla minh. Ma
néu nai la thj trvdng gia ao gia bong bong. Vay th(r hdi cé bao nhiéu nguwoi dam budc
vao thj tredng nay va néu nhu cac NDT vé phia ca nhan ciing nhw td chirc déu than
trong nhw vay thi thi trwdng liéu cé con lién tuc Dw Mua nira khéng?

Riéng phuctran cho rang thi trwong chirng khoan Viét Nam tam thdi sé gidm va
Vnindex c6 thé hoat dong t6t & mirc VNIndex 900 dén 1000. TAt nhién thi truong sé
tang trwdng tét hon khi Viét Nam tiép tuc phat huy thé manh cGia minh tir nhitng doanh
nghiép ndi tai, nhwng co 1€ ching ta phai chd mét thoi gian nira méi hy vong thyc hién
duoc didu nay.

Phuctran



Van dé thr 8 trong ly thuyét ciia Dow cé néi vé viéc hai chi sé phai xac nhan Ian nhau
trwde khi ta c6 thé xac nhan vé mot xu thé chung cho toan thi triwdng. Diém nay am chi
t&i hai chi s6 Dow Jones Industry va Dow Jones Transport. Tuy |a hai chi sé tach biét
nhung ¢6 lién quan mat thiét va néi chung cung thé hién tinh trang cda thj truwdng.

O Viét Nam hién nay, sy tang trwdong va bién dong cua hai chi s6 HASTC- ndex va
HSTC Index ciing ¢ do dong diéu rat cao. Qua biéu do mét ném cua hai chi s6 nay co6
thé thay dwoc tinh dong diéu dé.

VNI
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Quay lai v&i nhivng dau hiéu vé thi trwong Bear Market trong ly thuyét Dow. "Xu thé
gidm gia cla thi trwdng cling dwoc chia thanh ba thoi ky. Thoi ky dau tién la thoi ky
“phan bd” (thdi ky nay thwc sw bat dau & giai doan cudi ctia Bull Market truéc do)."
Theo ca nhan tbi, thoi ky nay da qua sau khi két thuc tuan dau tién giao dich sau Tét
ho&c cé thé tr trwdc d6. Phan tich ky thuat nghiéng rat nhiéu trén khia canh phan tich
tam ly nha dau tw, b&i trong ngan han, tdm Iy con nguwdi 1a khé doan, nhwng trong dai
han, qua nhiéu thé hé, nhirng chuyén gia PTKT tin rang nhwng md hinh bién déng tam
ly chung cla loai ngudi 1a khong ddi va gidng nhau, chang han nhw nhiéu tién thi vui va
mat tién thi budn.

Tuy nhién dé két qua phan tich tam Iy tranh cac "nhiéu", gia dinh cta PTKT la nha dau
tw co trinh d6 dau tw tdi thiéu, tlc la nhirtng nguwdi khong biét gi vé chirng khoan, dau tw
(dang khoéng it & VN) sé& khong dwoc xét dén. Néu nhuw ap dung giad dinh nay, ca nhan
t6i tin nhivng nguwdi da coé kién thire nhéat dinh vé CK va Pau tw déu déng y vé thuc té
qua néng va vuot xa gia tri thwe cua toan thj trwong. Noi theo ly thuyét Dow, ho 14



nhirng ngudi cé kha nang nhin xa hon va nhan thirc duwgc sy khéng binh thuwdng, mot
s6 bat dau nghi dén viéc thoat ra. O’ vao thoi didm cé mét vai tw twédng nhuw vay, thi
trwdng van séi dong, khdi lwong giao dich van rat Ién. Tuy nhién rd rang c6 ngay cang
nhiéu ngudi cdm thay lo lang.

Trong nhitng tudn gan day, thi trweorng da cé dau hiéu khac so véi thoi gian trudc do,
hinh dang tdng thang ding, tbc d6 tang vii bao dwoc thay ddi bang mét vai cu giat
ngwoc kha manh sau doé hdi phuc, xen ké& béi nhirng phién tang va gidm gia nhe.
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Biéu do ngan tr dau thang hai cho thdy VNIndex khéng bién déng .qua manh trong vai
tuan gan day, nhitng doan tang/giam tao cho chung ta cam giac vé mét giai doan dao
dong ngang nhiéu hon. HASTC cé téng vot trong nra diu thang 2, sau d6 ciing dao
dong ngang to thoi diém cudi thang hai dén nay.

Khéng thé khang dinh nhu tién tri rang thi trwéng sé thé nao, tuy nhién ca nhan toi nght
sau mdt vai ci gidm kha manh rdi lai héi phuc va bién déng lan tan chiéu ngang néu
kéo dai lau hon, (¢ My la 2-3 ;uan & VN co thé lau hon chang?) thi cu vot sau giai
doan nay co6 thé mang tinh quyét dinh. Vé hwdng nao thi sé la "khong lwong thién" neu
di khuyén, hay tha thi vao tai ai d6 *_*, nhwng quan diém ca nhan t6i la cé |é sé khong
hudng 1én

Ly thuyét Dow- nhirng han ché

Trai lai v&i viéc nhiéu ngwdi van coi ly thyyét Dow la mét dang kim chi nam, mét dang
bi kip tuyét hoc cho Iinh vire phan tich dau tw tai chinh, thi nhiéu nghién ctru st dung
cac cong cu thong ké hién dai lai cho thay Ly thuyét Dow ciing c6 nhiéu han ché.
Duw¢&i day la mét so han ché co ban.

Ly thuyét Dow qua tré.



Day la y phé binh dung. Dai khi ngudi ta con tham chi cho rang néu mdi bién dong
I&n cda thj trwedng dwoc chia thanh ba phan thi Ly thuyet Dow sé lam nguwoi tuan theo
né mét di co hoi kiém 16 & phan dau va cudi cia bién ddng nay, cé khi la mét di toan
bd co hbi.

Nh&c lai rdng day |a mot diém dung vé Ly thuyét Dow, nhung trén thuc té nhivng hanh
dong theo dung Ly thuyét Dow ciing d& mang lai loi nhuan rat I&n va cé rat it ngudi
dat dwoc mire loi nhuan nay. Nhivng ghi nhan va tinh toan cho thay loi nhuan sé rat
cao néu dau tw theo dung Ly thuyét Dow.

Ly thuyét Dow khéng phai la luén dung.

Diéu nay hoan toan ré rang. Viéc ap dung Ly thuyét Dow hoan toan dwa vao kha néng
gidi thich tinh hinh thi trwéng va chiu sy rai ro déi véi tinh chinh xac cha nhirng giai
thich nay. D8u sao cling can nhac lai rang lich st da chirng minh néu tuan tha ding
theo ly thuyét Dow thi lgi nhuan sé rat cao.
Ly thuyét Dow thwéng lam cho nha dau tw phai ban
khoan.
BAt c(r luc ndo Ly thuyét Dow ciing cé thé dwa ra nhirngl
cau trd |&i dwa trén co s& hop ly vé tinh hinh thuc té)
clia thi trworng. CAu trd 10 ¢6 thé sai nhirng chi la trong
mot thdi gian ngan twong dbi & giai doan dau cta xu thé
cap 1 méi hinh thanh. Sé ciing cé lic mét nha phan tich
theo trwérng phai Dow néi véi mdt nha dau tw rang: “Xu
thé co ban cla thj trudng co 1& sé van 1a 1én gia nhwng thj trudng da buwdc vao thoi
ky nguy hiém va t6i khéng thé khuyén ban chinh x&c nén mua gi vao lic nay. C6 |1& da
qua muoén”.

Thwong thi v kién phan dbi nay chi phan anh nhitng phan rng déi véi quan diém cla
Ly thuyét Dow nguyén ly chi sd binh quan phan anh moi théng tin va théng sé cua thj
trwdng chirng khoan. Cé thé y kién phan dbi nay 1a ctia nhitng ngwdi co quan diém
ban than vé nhirng bién dong cb phiéu khong thdng nhét véi quan diém cua Ly thuyét
Dow.

Trong nhirng trwdng hop khac, nhirng I&i chi trich nham vao Ly thuyét Dow chi phan
anh duy nhat moét diéu 1a sw thiéu kién nhan cta ngwdi dwa ra |&i chi trich 4y. Sé co
thé trong nhiéu tudn hay nhiéu thang (dién hinh la vé&i thi trwéng dang xuét hién mo
hinh dwéng ngang) Ly thuyét Dow khoéng thé dwa ra mét nhan dinh cu thé nao. Khi dé
néu moét nha diu tw “wa hoat ddng” phan &ng lai thi diéu d6 la hoan toan dé hiéu.
Nhwng tinh kién nhan 1a mot pham chat khéng thé thiéu trén bat ki thj trudng chivng
khoan nao bdi né sé gilp nha dau tw tranh dwoc nhirng sai lam nghiém trong.

Ly thuyét Dow khéng giup gi dwoc cho nhivng nha dau tw theo cac bién dong
trung gian. Ho 1a nhirng ngwdi dau tw trong ngan han. Ly thuyét Dow hau nhw khéng
dwa ra (néu cé thi chi rat it) nhitng d4u hiéu vé sw thay dbi trong cac xu thé trung
gian. Tuy nhién néu cé thé cé dwoc nhivng dau hiéu nay thi rd rang loi nhuan sé cao
hon nhiéu so v&i chi dau tw theo nhitng bién dong clia xu thé cap mot. Mot sé nha
kinh doanh chirng khoan da dwa trén Ly thuyét Dow dé dwa ra nhitng nguyén ly phu
ap dung cho céc bién dong trung gian. Nhwng nhin chung chwa c6 mét nguyén ly nao
loai nay hoat dong thwre sw ¢6 hiéu qua. Ly thuyét Dow chi la mot cong cu - mot chiéc
may dé khi ta dwa di liéu vao thi n6 dwa ra nhitng két qua vé xu thé cdp 1 - xu thé
chinh cla thij treéng. Diéu nay cé y nghia rat quan trong béi hau hét cac cb phiéu trén
thi trwérng déu van dong theo xu thé do. Ly thuyét Dow khoéng thé chi ra, khong thé
gitip ban xac dinh nén mua hay ban loai cé phiéu nao.



Qui dinh T+3 va nhirng ngay lién quan dén chia c6 tirc

Véi cac nha dau tw, dic biét la cac nha dau t dai han, co tirc la mgt thu
nhdp rat quan trong tir viéc so hitu ¢é phiéu ciia mot cong ty. Quyet dinh
chia cé tirc la do ban giam do cua cong ty dua ra. Chang c6 gi bat budc
mét céng ty phdi tra cé tire cho cé dong, cho du néu trong qud khir no da
tung lam vay. Tuy nhién, nhiéu nha dau tw lai coi mét mire ¢é tirc 6n dinh 1d
thuée do quan trong cho mét cé phiéu tot, vi vdy hau hét cdc céng ty déu
phdi phdn van néu ho ¢é y dinh giam hodc khéng chia cé tirc.

Nguoi ta co thé chia cb tirc duoi nhleu dang khac nhau, nhung pho b|en nhét |a chia
cO tue bang tién méat hoac bang cb phiéu. Nhwng diéu hay gay rac réi & day khéng

phai la ¢ tirc dwoc chia thé nao, chia bao nhiéu ma van dé 1a co tuc dwgc chia khi
nao?

C6 bao nhiéu ngay lién quan dén viéc chia co tirc?

La mot nguoi tham gia vao thi trwong chirng khoan, chéc han ban da tirng ling tang
khi gap. pha| rat nhiéu khai niém lién quan dén ngay tra cb tire cua moét cdng ty: ngay

cong bb cb tirc, ngay giao dich khéng hudng cb tirc, ngay khéa sb, ngay thanh toan
cO twre.

That may man, vi néu la _nha dau tw, ban chi can quan tam dén 2 ngay: ngay ngay
giao dich khéng hwéng cb tirc va ngay thanh toan. Nam virng dac diém cta hai ngay
nay da la di v&i mot nha dau tw. Con tir géc dd clia cong ty, ngay khéa sb va ngay
thanh toan 1a nhirng mébc quan trong.

Qui dinh T+3 vé ngay thanh toan va ngay khoéa so

Theo qui dinh T +3: nha dau tw chi c6 thé nhan dwoc chirng khoan (néu Ia nguoi
mua) hodc tién (néu la ngudi ban) trén tai khoan cta minh tai CTCK sau 3 ngay lam
viéc (T+3) ké t ngay mua ban. Bay la mét qui dinh mang tinh quoc té ma hau hét cac
thi trwong chirng khoan trén thé gi¢i deu ap dung, trong dé cé ca Viét Nam.

Khi mét cong ty cong b viéc chia cb tirc, thi ngoai s6 cb tirc duoc chia trén méi co
phiéu, né con coéng bbd ngay khoa sb (books closing date) hay con goi la ngay ghi
nhan (record date). Tat ca cac cb déng cé tén trong sb dang ky cb phan cta cong ty
vao ngay do sé dwoc chia ¢ tirc.

Nhwng dé cb tén trong sé dang ky cb phan vao ngay dd, cac nha dau tw phai mua cb
phiéu tir it nhat Ia 3 ngay lam viéc trudc do. P6 chinh 1a y nghia clia qui dinh T+3
trong trwdng hop nay. Khi cac nha dau tw mua cb phiéu théng qua mét ngudi moi
gidi, ngay khi giao dich &y dwoc thye thi thi nha dau tw do da tré thanh nguoi s& hiru
vé mat kinh té ddi v&i cb phiéu do, va phai chiu moi rdi ro, 13i 16 ¢ thé xay ra dbi voi
cac bién déng gia ctia né. Tuy nhién, ngay ma giao dich 4y thuc sy dwoc thye hién,
vé mat vat ly, khi tién dwoc chuyén tir tai khodn ciia ngwdi mua sang tai khoan nguoi
ban, va nguwdi mua thuc sy nhan dwoc ¢b phiéu la 3 ngay lam viéc sau ngay khép
[énh nadi trén.

Khoang thi gian nay cho phép nhirtng ngwdi cd nhiém vy thye thi cac 1énh giao
dich loai bé moi truc tréc va tranh chép trwéc ngay giao dich thuc sw. Vi vay, dé co
thé tr& thanh ngwdi ndm gitr ¢ phiéu vao ngay khoa sé, va nhd do, cé quyén duoc
nhan cb tlrc, nha dau tw can phai mua né it nhat 3 ngay trwéc dé. Bé tranh cho nha
dau tv phai tw minh [am nhirng phép tinh toan phirc tap déng thoi cé thé méc sai sét,
dac biét khi ma khoang thoi gian 3 ngay nay cé dinh dang dén nhirng ngay nghi 18 thi
thdng thweng, chinh san giao dich sé& lam tat ca nhirng viéc dé. Sau khi cong ty cong



bo ngay khoa s6, san giao dich sé thong bao cho toan bé thi trvong vé ngay ma cac
nha dau tw can phai mua c6 phiéu trwéc dé dé dwoc hwéng cod tlre.

Ngay giao dich khong huéng cd tic

Ngay giao dich khéng huéng cb tirc 1a ngay ma néu ban mua cb phiéu vao hoac sau
ngay do thi ban sé khong duoc hué’ng cO tlrc cua lan chia do (di nhién diéu nay
chang anh hwdng gi dén quyen nhan co tlrc cla ban 1 nam sau do, néu ban con gik
cO phiéu da!) Vi vay, mét dieu quan trong dbi v&i nha dau tw la phai nam dwoc ngay
dac biét nay. Theo qui dinh T+3 ndi trén thi ngay giao dich khong hwdng co tirc dworc
hiéu la 2 ngay truwéc ngay khda so.

Vao ngay giao dich khong hudng cb tirc, gia cb phiéu sé sut xubng mét khoang xap xi
VvOi gia tri phan co tire dwoc chia. Nhwng moi thir déu cong bang b&i vi ban sé duoc
bu dap bang chinh s6 ¢o ttre ay trong 1,2 tuan sau dé. Vi vay, dirng co bi luy chivi cb
phiéu cua ban da bi sut mat vai % chi sau c6 1 dém. Tat nhién, khong co gi la tuyét
ddi ca, gia co phiéu sé sut xudng co thé nhiéu hon hoac it hon so6 co tirc dugce chia
mét chat, tuy thuéc hoan toan vao cac yéu té hang ngay hang gi& van anh huwédng dén
gia cua no.

Vi du: ngay 15/3/2007 cong ty Cé phan do hép Ha Long (CAN) cong bé sé
chia co tirc 2000 d/cp, ngay cong ty chinh thicc khoa sé la 31/3/2007, nhu
vdy vao ngay 31/3, tat ca cdc co dong co tén trong s6 dang ky ¢é déng cia
cong ty sé dwoc quyén nhdn co tirc. Vi Viet Nam ciing dp dung qui dinh
T+3, nén ngay giao dich khong huong cé tiee la 29/3/2007. Nhitng nha dau
tr nao mua cé phiéu CAN tir ngay 29/3 tro di sé chi tré thanh co dong
chinh thirc cua CAN tw 1/4/07 tro di, cho nén khong dwoc quyen hwong co
tire lan nay. Gia sw ddy la thong tin duy nhat anh huéng dén co phzeu cua
CAN thi gia cua no vao 29/3 sé giam twong ung tuw 30.000 d/cp xuoéng con
28.000/cp.

Ngay cudi cung co lién quan‘dén viéc chia 06 tee la ngay thanh toan, ngay ma cong ty
tien hanh viéc thanh toan (tien, hoac co phiéu) cho c6 dong cua minh. Théng thwong
thi viéc thanh toan thyc té nay dién ra mét vai tuan sau ngay khoa so.

Mot co hdi kiém 101 tuyét voi?

Khi ma khoéng it cac nha dau tw van hay ling ting trwdc nhiing thoi diém dac biét
nhw thé nay thi chang cé gi la ngac nhién khi ngudi ta c6 han mét chién lwgc riéng de
khai thac diém yéu &y. Chién thuat &y dwoc goi la "danh cap co tirc” - (stripping
dividend) thong qua viéc mua mot cb phi,éu ngay trwdc ngay giao dich khéng hwéng
cO tlre, thu c0 tire va cac khoan hoan thué wu dai lién quan, roi ban di ngay sau do.
Néu cd phiéu gidm gia it hon khoan c¢b tlrc dwoc chia, nha diu tw sé dé dang kiém
dwoc lo1 nhudn. Nhwng that khéng may la thi trwéng chirng khoan lai khéng co théi
quen cho khéng ai cai gi, chang cé gi ddm bao cho nha diu tw la diéu nguoc lai
khéng xay ra.

Con vé khoan hoan thué wu dai thi sao? Theo hé thong thué clia mét sO nwoc
(Australia, New Zealand), de tr,élnh viéc danh thué hai lan [én s6 cO tUJc’ clia nha dau
tw (trwdc do da phai chju thué thu nhap doanh nghiép), co quan thué thwong cho
phép hoan thué v&i phan ma céng ty da nép.

Vidu: I cong ty co loi nhugn $20/cp. Cong ty ndy phai ngp thué thu nhdp
doanh nghiép 30% ~ 86/cp. Cong ty chia co tuc 50% so loi nhudgn. Nhw vay

nha dau tw nhdn cé tirc ($7/cp) va anh ta sé dwoc co quan thué hoan lai sé



thué twong vmg $3 dé cé thu nhdp di $10/cp, s6 tién nay sau dé méi dwoc
tinh vao thu nhap chiu thué cua ca nhan.

Nha dau tw co thé loi dung qui dinh nay dé chiém Iy phan hoan thué nay rdi ban
ngay cb phiéu dé di. Tuy nhién, van dé khéng don gian nhu vay. Co quan thué cac
nwdc nay con dat ra mét qui dinh co6 tén la "qui dinh 45 ngay", theo qui dinh nay, nha
dau tw mudn hudng khoan hoan thué trén phai nam git co phiéu do téi thiéu la 45
ngay tridc va sau ngay giao dich khong hwéng co tirc. Trong subt thoi gian Ay khong
phai cb phiéu nao ciing gitr dwoc gia én dinh va sb tién ma nha dau tw thu dugc theo
cach nay ciing khéng con hap dan nira, ngoai ra con chwa tinh dén cac khoan thué
phu trdi khac. Rét cude, nhivng nha dau tw kidu nay chi tb 1am giau cho cac tay moi
gioi.
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