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LOIMG PAU

1. TINH CAP THIET CUA PE TAL

Thj trudng ching khodn Viét Nam di di vao hoat ddng hon 4 nam.
Hang héa trén TTCK d4 ting qui mb vé s6 lugng nhung thyc sy chuta nhiéu,
chua da dang ching loai, mét tudn chi véi 5 phién giao dich, khdp 1&€nh chi 2
1an trén 1 phién. Qui mé thi trudng cdn nhd, trén thi trudng hién nay con
thi€u nhitng nha ddu tr cé t8 chitc, cling nhy nhitng nhi tw vdn chuyén
nghiép, cong chiing diu t nhin chung diu tw theo yéu td tim Iy, theo cam
tinh 12 chinh. Nhung vé 14u dai, khi TTCK Viét Nam phét trién & qui mé 16n
hdn, thi trudng hoat dong theo hudng chuyén nghiép hon, theo ding qui
luat.. thi viéc 4p dung cdc phuong phdp phén tich trong hoat d6ng ddu tw CK
rit can thi€t cho cdc nha ddu tw cling nhu cdc c6ng ty CK. Trén cd sd phan
tich di€n bi€n hoat déng clia thi trudng, gidip ho ra quyét dinh diu tf mét
cdch chinh xdc va hiéu qua hon.

Trong diu tf chitng khodn c6 hai trudng ph4i d6 13 Phén tich cd ban
va Phén tich k§ thuét. Trong d6 phin tich k§ thuit 13 dua trén quan hé cung
cAu v€ chiing khodn trong qué khtt tit d6 dy dodn v& xu th€ bién dong gis
trong tuong lai. Bén canh d6 né con dua ra k&t qud phin tich nhanh chéng
va ciing mot lic ¢6 thé phan tich nhiéu loai chitng khodn khic nhau trén thi
trudng. Chinh vi vy, phén tich k§ thuit d3 chidng t6 qua cdc TTCK & cic
nudc phét tri€n 13 mdt cng cu clia cdc nha diu tr va tf van diu tu.

T tinh c4p thi€t néu trén chiing t6i chon d& tai: “Phuong phdp phén
tich k§ thudt va khd ndng dp dung trong hoat déng ddu tw chitng khodn tai
Viét Nam”,

2. TINH HINH NGHIEN CUU:

Hién nay trong nudc chua c6 cong trinh nao nghién ctu vé van dé
nay.



P€ tai sé tham kh3o vé tinh hinh giao dich thuc t& ( vé s8 lugng, tri
gid, bi€n dong gid giao dich .... ) cla cdc nha dau w chitng khodn trén
TTCK Viét Nam va cdc két qui bdo cdo thong ké trong titng phién giao dich
cia TTGDCK

Tham khdo tai liéu vé cdc phuong phdp Phan tich k§ thuit trong va
ngoai nudc.

3. MUC PICH VA YEU CAUNGHIEN CUU:

Nghién cttu nhitng 1§ ludn cd bidn vé phudng phdp phin tich k¥ thuit
va thyc trang vé hoat dong diu tv CK trén TTCK Viét Nam. Trén cd s3 Iy
luan va thyc tién s& dé xuit viéc st dung phuong phip Phin tich k§ thuit
trong hoat déng diu nr ching khodn.

4. PHUONG PHAP NGHIEN CUU:
D¢ tai st dung phucng phdp nghién cifu:
+ Phén tich
+ Tdng hdp
5. NHOM TRIEN KHAI BE TAL
TS. Tran Quéc Tudn — Chi nhiém dé tai
Cit nhdn Hoang thi Bdo Chi - Thu ky dé tai
CiZ nhdn Tran Anh Tuin

TS. Bui Vi€t Thuyén — Cong tic vién



6. KET CAU DE TATI:

Néi dung dé tai gdm ba chuong:

M3 didu
Chuong I: Cd 58 1y luin vé Phén tich k§ thuit trong hoat dong dau
ching khodn.

Chuong II: Thyc trang tinh hinh hoat déng dau tu trén TTCK Viét
Nam va viéc 4p dung phuong phap phin tich k¥ thuat.

Chuong III: Gidi phdp d€ ap dung phucng phip phén tich k§ thuit
trong hoat d6ng ddu tv chiing khodn.



_ CHUONG 1
CO SG LY LUAN VE PHAN TICH KY THUAT TRONG
HOAT PONG PAU TU CHUNG KHOAN

1.1 TONG QUAN VE PHAN TiCH KY THUAT:

1.1.1 Sy cén thi€t cia viéc Ung dung phén tich k§ thuit trong ddu tu
chitng khodn:

Trong ddu tr ching khodn, ching ta khong thé mua bdn theo cdm
tinh, cdn c6 mdt hé théng cdc nguyén tic d€ lva chon nhitng loai ching
khodn t5t nhat cling nhu thdi diém hgp 1y nhat d€ mua ban ching. C6 rat
nhiéu ngudi sau nhiéu nim kinh doanh chitng khodn vin chua hiéu th€ nio
1a phan tich cd bdn va phin tich k¥ thuit, hay goi chung 1a phan tich ching
khodn , da s6 ho mua bdn theo cdm tinh va khong c6 mdt cong cu diu tu
hiéu qua.

Sau 4 ndm TTCK Viét Nam di vao hoat ddng, vdi qui md thi trudng
con nhd, hoat dong giao dich trén thi trudng hau nhy chua theo mdt phudng
phdp phin tich chitng khodn ndo cd. P8i v8i ngudi ddu t, mua bdn chitng
khodn theo cdm tinh, mua ban theo tim Iy d4m dong 1a chd y&u. Thi trudng
ciing thi€u hin nhitng nha ddu tr c6 t6 chidc ciing nhy nhitng nha tu vdn
chuyén nghiép. C6 ching mét s& it cdc ddi tugng tham gia trén thi trudng
cling quan tim mdt phdn nhé dén tinh hinh tai chinh cdc cdng ty ma ho tham
gia mua ban, nhung chi & g6c d6 rit khiém t6n, khéng theo ding bai bin
clla mot phudng phdp phin tich cd ban.

Riéng phuong phép phén tich k§ thuit hdu nhu chwa miy ai quan tAim
va dng dung né vao thuc ti€n, Thyc ra diy 13 mot di€u hét sitc thi€u sét.
Muc tiéu clia ban khi diu tf cling nhv nha kinh doanh chiing khodn 13 dé
ki€m 1¢i nhudn. Viéc can phdi éng dung phudng phap k§ thuit d€ phan tich
va dinh gid ch¥ng khodn dudc chinh x4c, s& dem lai hiéu qua cho ngudi diu
tu ciing nhu nha Kinh doanh chifng khodn. Bdi vi trong khi phan tich k¥ thuit
s& cho phép ban thiy dudc mitc quan tim clia ngudi diu tu, sitc ép cung ciu
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trong thoi diém ngdn va trung han, dé tim ki€m nhiing théi diém thich hop
d€ ban hay mua c8 phi€u tao khodn thu nhap cho nha ddu t¢ hay nhd kinh
doanh chiing khodn.

1.1.2 Kh4i niém:

a. Khdi niém:

P& ki€m 15i trén thi trudng chiing khodn, cdc nha diu tu cin hanh
dong theo nguyén tic “mua thdp, bdn cao” mua chifng khodn khi gid gidm
va bit ddu 1én, ban ching khodn khi gi4 cao va bit diu xudng. Ly thuyét thi
don gidn nhung 4p dung thi khong phii dé.

Trong khi cdc nha phén tich ¢d bdn ¢§ tim nhitng thdng tin cho phép
du bdo gi4 c8 phi€u théng qua viéc xem xét, nghién cttu bing bdo cdo tai
chinh cia mdt doanh nghiép (chdng han nhu cic thong tin v€ cd tic, 1gi
nhuin, bio cdo thu nhip, bing cin dbi k€ todn), cic d6i thii canh tranh, didu
kién mdi trudng kinh doanh, y&u t& vi md... nhim xdc dinh mdt gid tri hgp 1y
cia mét loai ¢c6 phi€u, hodic cic c8 phi€u trén thi trudng néi chung thi phan
tich ky thuat lai nghién cdu cdc bi€u 44, théng ké vé cic dién bi€n cta gid
va khdi lugng giao dich trong quéd khit d€ dy dodn xu th€ gid trong nrdng lai,
né givip ki€m tra, theo ddi, nhan dinh v& mdc cung va ciu ciia chifng khodn.

Tuy khéng phil nhin gi4 tri cda thdng tin cd ban, ho vin cho ring gid
cd phi€u cufi ciing s& phil hgp vdi gid tri cd ban clia chiing, nhung ho cho
ring gid ¢d phi€u bién ddng ¢ tinh cha't chu k¥ va theo nhitng chiéu hwdng
nhét dinh. S6 liéu vé gid va quy mé truSc day 13 nhitng ddu hiéu bi€n dong
vé gid trong tuodng lai. Trudc khi nhitng théng tin dugc phan 4nh vao gid c6
phi€u, ho tin ring cé thé khai thic dudc cdc xu huéng gid ci. Va vi vdy, cd
s 1y ludn cda ho 12 gid chidng khodn dudc quyét dinh bdi cung va ciu vé
chitng khodn. M&i khi c6 sy d3i hudng clia gid c 14 do sy chuyén bién tir t
vé€ mitc cung cdu. Do d6 biing viéc 14p bi€u d6 céc chi s6 tai chinh trong qud
khi nhu gid cd, khéi lugng giao dich, chi s6 chung clia thi trudng ching
khodn thi c6 th€ nhin nhin vé& khuynh huéng chung clia gi4 trong thdi gian
sdp t6i ma khong cdn bi€t cong ty d6 sdn xudt cdi gi, 1am #n c6 141 khong....



Nhu vy, “Phdn tich k§ thudt la khoa hoc ghi chép biéu d6 dudi dang do thj
cdc giao dich c& phi¢u hodc nhém cé phiéu trong qud khit va tit d6 vé ra
dupc biic tranh vé xu thé tuong lai”.

P4 thi 14 cong cu cia nha phin tich k§ thuit. DS thi c6 thé biéu thi
bat cif sy viéc xdy ra trén thi trudng hodc cdc chi s8 tinh ra @ cdc dai lugng
d6. D thi c6 thé tinh theo don vi thdng, tudn, ngay, gid.

b. Muc tiéu va y nghia ciia phén tich ky thudt:

Céc nha ddu tf va cdc chuyén gia phdn tich chiing khodn ti€n hanh
viéc phén tich chitng khodn n6i chung hay phan tich k§ thuat n6i riéng nhim
vao nhiéu muc dich khdc nhau, nhung tutu trung ciing khéng ngoai ba muc
ti€u chinh nhu:

- X4c dinh gia tri ching khodn.
- Xdc dinh gid mua va gia ban chitng khodn.
- Xdc dinh cic y&u t6 d€ ghép cic cing khodn vio danh muc ddu tu.

Céc nha phén tich k¥ thuit sit dung c4c cong thitc todn hoc va do thi
bi€u dién gid chitng khodn trong ngay hoic trong tudn két hgp khdi lidng
giao dich ctia n6, thong thudng viéc phan tich k¥ thuit tit nhitng thdi diém
qui xa thudng khong chinh xdc. Bing cich si dung dd thi ban ¢6 thé xem
xét liéu ching khodn dang hoat ddng binh thudng hay bt thudng, né cé
dang dudc cic tS chifc tai chinh giao dich hay khong, va ddu 13 thdi diém dé
mua ban ching khodn... Viéc xdc dinh thdi di€ém c6 ¥ nghia hé€t sic quan
trong, dic biét 13 tai cdc thi trudng hay bi€n déng va khi thic hién chién
luge ddu of ngdn han.

Ngoai gid cd va khéi lugng giao dich, nha phin tich k¥ thuit con sk
dung cdc s8 liéu dudng biéu dién gi4 trung binh 50 ngay, 200 ngay d& phat
hién chi€éu hudng chung clia thi trudng, chi s6 sifc manh tudng d6i (relative
price strength rating) d€ xem xét c8 phi&u hoat dong t6t hay khong, ty s
ting gidm (advance — decline) d€ d4nh gid tinh hinh thj trudng. Nhitng nha
phén tich k§ thuat gidi c6 thé tién do4n gid ¢8 phi€u trong thdi gian gin dua
vio cdc ddu hiéu hién tai cla thi trudng.



Vi sy phd bi€n clia mdy tinh c4 nhin va cdc phan mém phén tich k¥
thuat ciing nha khd ning truy cip dif liéu tif xa hién nay, ngudi diu tu cd
nhan c¢6 thé d& dang c6 dudc cic thong tin can thi€t vé gid va khdi lugng
giao dich d€ phuc vu muc dich phan tich k¥ thuit cho riéng minh.

1.1.3 Nhitng nguyén tic quy dinh trong phén tich k¥ thuit:

Theo Edward va Magee trong cudn sich “Phdn tich ky thudt cdc xu
hudng ciia chitng khodn”, nhitng nguyén tfc chinh sau diy dudc coi 13 yéu to
quyé&t dinh trong phan tich k§ thuat:

- Thi gi4 cdc loai chitng khodn dudc quyé&t dinh bdi sy tudng tdc giita
cung va ciu cic loai ching khodn d6.

- Muic cung va clu bi chi phi bdi nhi€u yéu t5: kinh &, chinh tri, tim
i...

- B4t chip nhitng giao dong nhd trén thi trudng, gid cd cdc loai ching
khodn thudng c6 xu huéng duy tri 6n dinh qua m6t thdi gian chdp
nhan dudc ( goi 12 thdi k¥ gid 1én hay xudng dn dinh).

- Céc xu hudng bi€n d6ng gia do dich chuyén mifc cung cdu 4n dinh.

- Céc dich chuyén cung va ciu, di ching x4y ra va bi€n dong nhy thé
nio di nita, vin c6 th€ phat hién bing cich quan sit nhitng bi€n d6i
clia cdc biéu db.

- Mot s6 dang thifc bi€u db ¢ xu hudng ty Jip lai.

1.2 NOI DUNG CHINH CUA PHUONG PHAP PHAN TICH KV
THUAT:

1.2.1 Céc Iy thuyét ing dung:

Trong gidi phin tich k§ thuit, c6 mdt s& quy tdc giao dich k§ thuit
dugc bi€t d&€n va c6 rit nhi€u cdch suy dién dé 4p dung chiing. Thong
thudng cdc nha phin tich k§ thuit st dung ciing lic nhi€u quy tic khic nhau
d€ di d&€n quyé&t dinh diu tu. C6 thé cic quy tic k¥ thuit chia thinh nhiéu
nhém khdc nhau. Nhém bao gém cédc k§ thuit lién quan d€n gid va khdi
lugng giao dich mét cdch thuin tiy, trong d6 c6 1y thuy&t Dow ndi ti€ng va
xua nhat cia thi trudng chitng khodn. D€ hi€u rd hon vé cdc quy tic cy thé,



trudc h&t hiy xem xét mdt chu ky bi€n dong gid trén thi trudng chitng khodn
dugc minh hoa bing dudng vé sau:

Béy

a. L§ thuyét Dow ( Dow Theory):

Mic dii cdc di€n bi€n gid ¢6 ¥ nghia quan trong, song hau hét cdc quy
t{c giao dich ky thudt 4p dung cho thi trudng néi chung hoic cho tiing cd
phi€u déu xem xét cd su bi€n dong gid va bi€n dong vé khdi lugng giao
dich twong @ng. Vi cic nha phén tich k§ thuét tin ring gi4 cd phi&u thay d6i
theo cdc xu thé dudc 1iap lai, nén ho tim cdch du dodn cdc xu thé tuong lai
trén ¢ sd phin tich todn dién xu thé€ gid trong qud kh{ cling vdi thay doi
khéi lugng giao dich.

C6 thé coi Iy thuyé&t Dow 1a mdt 1y thuy&t khdi ddu trong cdc ki thuat
lién quan dé€n gid va khdi lugng giao dich bdi vi diy 1a mot trong nhitng 1y
thuyé&t xui't hién sém nhat va cho d€n nay vin la nén ting cia nhiéu chi bdo
k¥ thuat.

Charles Dow xuit bdn The Wall Street Journal vio nhifng nim cudi
thé ky XIX. Ong mé t3 gid c8 phi€u thay d8i theo cic xu th& tWong wf nhu
chuyén déng clia nu6c. Ong cho riing cé ba loai bién ddng gid theo thdi
gian:

Thi nhét, xu th& chinh ( xu th& cip 1) giéng nhu thiy triéu & dai
duong. Day 1a xu th€ gid chitng khodn dai han thudng c6 thé kéo dai tir vai
thing d&€n vai nim;



Thit hai, xu th& trung gian ( xu th€ cip 2) gidng nhu cic dgt séng.
Hién tigng ndy xay ra khi gia chitng khon di 1&ch khdi xu thé chinh clia né
trong mot khodng thdi gian ngin. Sy chéch hudng nay s& mit di khi c6 sy
diéu chinh dua gis ching khodn tr8 vé€ véi xu th€ chinh;

Thit ba, cdc dao ddng ngdn han ( xu th€ cdp 3) gidbng nhu nhitng gdn
séng. Py 1a cdc dao dong hang ngay cla gid chitng khodn.

Nhitng ngudi theo 1y thuy&t Dow hy vong xdc dinh dudc huéng cla xu
th€ chinh (thiy triéu) véi ghi nhin riing cdc xu th€ trung gian (dot séng) d6i
khi c6 thé€ thay d6i theo hudng ngugc lai. Ho nhin thdy ring mdt xu thé ting
gid chinh cia thi trudng khéng di€n ra mot cdch lién tuc, ma thudng c6 su
dao dong bao gdm nhitng dgt gid xubng do mdt s6 ngudi dau tx quyét dinh
bén ra € thu 1gi.

Trong mdt xu thé gid 1&n, nha phan tich k¥ thudt s& tim ki€m nhitng
dgt gia ting din d€n dinh cao mdi, cao hon dinh cao trude d6, va dgt ting
gid @6 phdi di keém vdi khéi lugng giao dich 16n.Dong thdi mbi dgt gid
xubng do ngudi diu nr thu 1gi sau mdi dgt gid ting phai c6 di€ém ddy cao
hon diém diy truSc d6, kém theo mot khéi lugng giao dich tudng di nhd
trong mdi dgt gid xudng, né cho thiy chi mdt s6 it ngudi ddu tf mubn bén ra
thu 1gi tai cdc mdc gid nay. Khi dang thifc bi€n dong gid va khoi lugng giao
dich ndy thay d8i, xu th€ chinh cé thé chuyén sang giai doan chuyén ti€p
hoic chuyé&n sang xu th€ ngudc lai. Tai thi trudng M§, khi sit dung 1y thuyét
Dow d€ phan tich thi trudng c6 phi€u néi chung, cdc nha phin tich k§ thuat
thudng xem xét cdc dinh cao vi di€m diy & ddng thdi chi s6 DowJones
Céng nghiép ( DJIA) va chi s6 DowJones Van tai ( DITA). Néu ¢c6 sy niong
dong gifta hai chi s6 nay s& 13 dau hiéu dé€ c6 thé khdng dinh cho xu thé cda
toan thi trudng.

b. Hé trg va khdng cy:

Ly thuy&t Dow di lién kh4i niém vé hd trg va khdng cu. Miéc hd trg 13
gid tri d6 ta c6 thé thay thi trudng khé c6 kha ning rét hon nita- mdc gié tai
d6 c6 di mdt lugng cdu mua ¢S phi€u d€ ngin chin xu hudng gidm gid.
Mitc khdng cy 13 gid tri ma trén gi4 tri d6, thi trudng khé c6 thé 1én cao hon
nita — mic gid tai d6 c6 dd chitng khodn cung ra d€ ngin chin xu huwdng
ting gid (HO tr¢ va Khdng cy thudng dugc hinh thanh trong trudng hgp mét
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chitng khodn thudng dugc mua hay bdn giita hai khodn: gid thap nhdt — hd
trg; gid cao nhit — khdng cu).

Co s& cla dy dodn tir 1y thuy&t hd trg va khdng cy 13 gid cd phi€u
khong bao gid chuyén dong ting hay gidm hin ma thudng dich chuyén &
médt pham vi hep trong mot giai doan nhat dinh, kh6i lugng giao dich ciia
mét loai ¢ phi€u c6 xu hudng tip trung 16n tai mot s& midc gid, tai d6 cé
nhiéu c8 phi€u dudgc trao tay nhau.

D€ danh gid v& cudng d6 hd trg va khéng cy, ta phdi xem xét vé€ khéi
lugng giao dich, mdc d9 gidm gid ( ting gid), thdi gian. Tuy nhién sy suy
dodn tit ban thin nha dau tv mdi 1a y&u 8 quan trong.

Khi gid chitng khodn dang xu6ng dan téi mic hd trd, quyét dinh mua
nén dudc thuc hién do gid ¢ phi€u sé ting lai khi cham tdi mic gid nay.
Ngudc lai khi gid ¢ phi€u ti€n din t6i mic khang cu, gid c8 phi€u s& gidm
xuéng va quay lai xu hudng dich chuyén trudc d6. Néu gid c8 phi€u c6 xu
hudng vugt qua mic khdng cy, do c6 thé€ 1a diu hiéu cda mét xu hudng ting
gid méi. Quyét dinh mua nén dugc thiic hién

Bdng minh hoa dudng hé tr¢ va khdng cu:
Hinh 2

Bing minh hoa dudng h5 trg va khing cy:

g
B

:
3
X
i
4
;
3
:

s " LY

H8 trg tai mfc gis 17.300

AR Bk i R Ml b bi] s Gy e kol sl Sl Sk’ bk
o
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Céc nha phin tich k§ thudt xem mic hd trg va khdng cy nhu 12 két
qua v& mit tinh thin clia cdc nha ddu tw. Nhung Iuu ¥ ring, cdc midc gid nay
thudng xuyén thay d8i vai trd tir hd trg sang khang cy va ngugc lai. Mot
dinh khi gid ¢ phi€u da vutgt qua c6 thé trd thanh viing cia giai doan ting
gid sau nay.

Trong thuc t&€ mua bdan chitng khodn, viéc xdc dinh viing hd ug va
khing cu khéng phii dé dang. Ddi v8i cdc xu hudng thit yéu thi d6 thi theo
ngly 1a théng tin duy nhit. Tuy vdy né khéng cho mdt bic tranh todn cdnh
vé trién vong dai han d€ xdc dinh mic hd trg va khdng cu clia xu huéng
chinh vd phu. B&i vy nén diing dd thi theo tuin, gdm mitc gid va Kkhéi
ludng giao dich d€ x4dc dinh mifc hd trd va khdng cy. Viéc 4p dung hd trg va
khing cu cho k¥ thuit mua bdn khong thé quy vé mét nguyén tic chuin
dudc. N6 phu thubc vao kinh nghiém va sy nhay cdm trong quan sdt. Ngudi
dau t phai ludn tinh tdo va tim ra mdc hd trg hojc khdng cu, phdi tw phin
tich va bg sung cdc yé&u t§ khic anh hudng dén tinh hinh.

c. Cic chi tiéu phdn tich ky thudt:

Ngoai cdc 1y thuy&t k€ trén, mot s§ chi tieu phin 4nh trang thdi chung
cla thi trudng cling dugc cdc nha phén tich k§ thuit xem xét dé di dén quyét
dinh dau tu.

* Quy mé thi truong: Quy md thi trudng dbi khi dudc ding d€ do
ludng stic manh cda mdt thi trudng dang thing ti€n hay suy giam. Cic
nhd diu tf tham gia nhi€u hon vio mét thi trudng ting ti€n hay thodi
lui, cling dugc xem 1a thudc do ¢6 tdm quan trong cla qui trinh vin
dong. D€ do ludng sitc manh ca mdt thi trudng dang ting ti€n hay
suy gidm, cdc nha phén tich k¥ thuit sl dung ty s& Trin. Trin 13 mot ty
s0 clia quy mé c6 phi€u suy gidm binh quin so v6i quy mb cd phiéu
ting ti€n binh quin. N6 dugc tinh bing cdch 14y ty 1& tang gidm ( &
ching khodn da ting gid chia cho s& chitng khodn dd ha gi4) chia cho
ty 1€ s6 luong ting va gidm ( tdng s6 Wwong cd phi€u d3 ting chia cho
s6 c8 phi€u gidm)

Vi du ¢6 800 chiing khodn dd ting gid va 750 ching khodn
gidm gid trong khi di ting 68 triéu c6 phi€u va gidm 56 trigu cd phi€u
thi ty 1& Trin 1a:
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Trin= 800:750 =0.88

68000000: 5600000

Ty 1& Trin thip hon 1 dudce xem 13 thi trudng 1én va trén 1 xem
14 thi trudng xuéng

* D¢ rong ciia thi truong (Market Breadth): DO rong cia thi trudng 13
chi bdo vé s hwgng cic ¢6 phi€u 1én gid va s6 lugng cdc cd phi€u
xudng gid trong mdi ngay giao dich. Chi bdo nay gidp cho viéc gidi
thich nguyén nhin sy ddi hudng clia cdc chi s8 chitng khodn nhu DJIA
hoic S& P 500. Nhitng chi s& ndi ti€ng trén thj trudng thudng chiu dnh
hudng 16n tit cdc ¢8 phi€u cla cdc cong ty 16n, béi vi hdu hét cdc chi
s0 d&u dugc tinh theo phuong phép gia quyén gid tri. Nh vdy, c6 thé
xdy ra trudng hop chi s& ting 1én nhung phdn 16n cdc c8 phi€u thanh
phin lai khdng 1én gid. Sy phin ky giita gid tri ciia chi s6 chung va
céc c6 phi€u thanh phan trd thinh mdt vin dé ding quan tim, vi dién
ndy c6 nghia 12 phin 16n cdc c8 phi€u khéng gép phdn vao xu thé gid
16n cia thi trudng. Tinh trang ndy c6 thé dugc phat hién bing cdch
xem xét s6 liéu vé& ting — gidm gid cla t&t ca cdc c¢d phi€u trén thi
trudng ddng thdi véi chi s6 chung.

* Tong khéi luong bin khéng ( Short Interest): Tong khdi lugng ban
khéng 13 tdng khdi lwgng cd phi€u hién dudc bin khéng trén thi
trudng. Mot s§ nha phan tich k§ thuat cho riing, tdng kh&i lugng ban
khfng cao 13 ddu hiéu tich cyc, song mdt s6 khdc thi lai cho 13 dau
hiéu ti€u cyc. D4u hiéu tich cyc 13 bdi moi giao dich bdn khong sé&
phdi dugc ti't todn (nghia 1a nhitng ngudi bdn khdng cudi cing s& phai
mua c8 phi€u d€ hoan tri lai s6 ¢8 phi€u ho di vay). Do vy tdng
khdi lugng ban khong phan 4nh mic ciu tiém niing trong twdng lai d6i
v8i ¢8 phi€u. Khi cdc giao dich bdn khéng dugc t4't todn, midc ciu phat
sinh do viéc mua c8 phi€u s& ddy gis 1én.

D4u hiéu tiéu cyc 13 bdi trén thyc t€ nhitng ngudi ban khong
thudng 12 cdc nha dau tr 16n va c6 k§ ning chuyén nghiép. Theo d6,
tdng khéi lugng bdn khong gia ting phin 4nh trang thdi tim 1y tiéu
cyc cia nhitng ngudi ddu tv dudc coi 1a “am hiéu”, ddng nghia véi mot
dau hiéu tiéu cyc vé trién vong thj trudng.

12



* Gid c6 phiéu trén duong MA 200 ngay: Céc nha phén tich k§ thuit
thudng tinh todn mét s6 dudng MA d€ gitip x4c dinh xu thé chung. D&
phan tich titng ¢8 phi&u, dudng MA 200 ngiy dugc sit dung khd phd
bién. Dua trén cdc dudng MA clia mét loai c8 phi€u, cong ty Media
General Financial Services di tinh todn xem hién ¢6 bao nhiéu c6
phi€u dang giao dich phia trén dudng MA, va ddy dudc st dung nhu
mdt chi bdo vé trang thdi tim 1y chung clia cong ching ddu tu bdo
hiéu xu thé 1&n gid hodc xudng gi4 sdp tdi clia thi rudng.

* TV I¢ gid lén - gid xubng cida giao dich 16 I6n: Khoing 50% khdi
lugng giao dich trén NYSE xuit phdt tit cac giao dich 16 16n cda
nhitng ngudi ddu tr ¢c6 t8 chitc. NYSE c¢6 thé xdc dinh gid giao dich
ciia mét giao dich 16 16n nao d6 cao hon hodc thap hon gid cla giao
dich dudc thuc hién trudc d6. Néu gid thuc hién cia giao dich 16 16n
cao hon gid thyc hién cta giao dich trudc d6 s€ dudc coi 1a gid 1én;
néu thip hon s& dudce coi 12 gid xubng,

Cdc nha phin tich k¥ thuit gid dinh ring n€u giao dich 16 16n do
ngudi mua khdi xuéng, dé s& 12 mét giao dich gid 1én; n€u do ngudi
bdn khdi xudng thi s& 1a giao dich gi4 xudng. Piéu niy din dén viéc
x4y dung ty 1& gid 1én — gid xudng phdn 4nh thdi do cia ngudi diu
c6 t8 chnfc. Né&u ty 1€ nay thap 13 ddu hiéu cla xn th€ gid xudng; néu
cao 13 ddu higu cla xu th€ gid 1én.

* Tdm quan trong ciia khot lugng: Nhu di néu & trén, cic nha phén
tich k§ thudt xem xét sy thay d6i vé& khéi lugng giao dich ciing vdi
dién bi&€n gid nhu 12 mdt chi bdo vé thay ddi trong quan hé cung- cdu
ddi v6i mot cd phi€u nao d6 hoic cic c8 phi€u néi chung. Sy thay d8i
gid cd phi€u theo huéng nio d6é th& hién cdc nhin t§ anh hudng,
nhung chi ri€éng thay d8i vé gid thi chua phdn 4nh quan hé cung- cdu
tai thdi di€m d6. Vi vy, cdc nha phén tich k§ thuit thudng tim ki€m
mot sy ting gid kém theo khdi lugng giao dich tuong d&i 16n so vdi
kh&i lugng giao dich théng thudng nhut 12 mét chi bdo vé xu thé gis
1én, con néu gid gidm kém theo khéi Iugng giao dich 16n ddng nghia
vdi xu thé gid xubng.

Cédc nha phén tich k¥ thuft cling s dung ty 1& kh&i htgng giao
dich gid 1én/ gid xudng nhu 1a mdt chi bdo ngdn han cia thi trudng néi
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chung. Hing ngay , s8 giao dich chitng khodn cong b8 khdi lugng giao
dich clia cdc c8 phifu ting gis va khdi Wgng giao dich cia cdc cd
phi€u gidm gid. Cdc nha phin tich k¥ thuit coi ty 16 nay 1a mt thubc
do vé trang th4i tim 1y cha ngudi ddu tr va sif dung né d€ xdc dinh
quan hé cung — ciu trén thi trudng.

* Pudng binh quin dong ( Moving Average): Binh quin dong cla gid
ching khodn 132 mdc gid binh quin ciia chitng khodn trong mdt khodng
thdi gian x4dc dinh. Pudng binh quin dong 13 cdng cu phd bi€n phdn
4nh xu th€ chung cia titng c¢d phi€u hoiic thj trudng néi chung. Cic
nha phén tich k§ thuit ding dudng binh quin ddng nhu mét chi bdo xu
th€ dai han va xem xét cdc mic gid hién tai trong méi twdng quan v8i
xu th€ nay dé€ nhinra cdc diu higu thay déi.

Cé6 hai sy so sdnh dudc coi 1a quan trong lién quan dén cédc
dudng MA. So sdnh thit nhat 12 gifta cdc mifc gid cu th€ va cdc dudng
MA ngin han ( MA 50 ngiy). Néu xu th€ gid chung clia mét loai c8
phiéu ho#c thi trudng dang di xuéng, dudng MA thudng s&€ ndm phia
trén mifc gid hién tai. N&u gid cd phi€u dio chiéu va vudt qua dudng
MA tif bén dudi kem theo khéSi lugng giao dich 18n, thi hiu hét cic
nha phédn tich k§ thuit sé coi diy 1 mot thay ddi rat tich cuc va cho
ring diy 1a d4u hiéu sy ddo chiéu clia xu th€ gid xudng hién tai.
Ngudc lai, n€u ¢8 phi€u dang c6 xu hudng gia ting, dudng MA ciing
s& ¢6 xu th€ gia ting nhung cling nim dudi mitc gid hién tai. N&u gid
hién tai vugt qua dudng MA tf bén trén kém theo khéi lugng giao
dich 16n, diy s& dudc coi 1a mdt dang thic ti€u cwc bio hiéu sy ddo
chiéu clia xu th€ ting gid dai han.

So sdnh thif hai 1a giita dudng MA 50 ngay va MA 200 ngay.
Thong thudng khi hai dudng MA nay cit nhau s& bdo hiéu mét sy
thay d8i cla xu thé gid chung. Néu dudng MA 50 ngay cit dudng MA
200 ngay tir bén dudi véi khdi lugng giao dich 16n, ddy s& 1a ddu hiéu
gi4 1én ( ddu hiéu mua) bdi vi né bio hiéu su ddo chiéu cha xu thé tir
tiéu cuc sang tich cyc. Nguge lai, khi dudng MA 50 ngay cit dudng
MA 200 ngay tif bén trén, né bdo hiéu sy thay ddi sang xu thé tiéu
cuc va s& 1a ddw hiéu ban.

Nhin chung, d68i v6i xu th€ gid 1&én thi dudng MA 50 ngay sé
nim trén dudng MA 200 ngiy. Pdng Iuu § 13 , néu khodng cdch giita
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1.2.2

hai dudng MA ndy trd nén qué 16n, thi nha phin tich k§ thuit c6 thé
coi d6 12 d&u hiéu c8 phi€u hién dugc mua vio quéd nhi€u, Mdt xu thé
gid xudng 12 khi dudng MA 50 ngay ludn nim dudi dusng MA 200
ngay. N&u khodng cich giita hai dudng MA nay qué 16n, d6 c6 thé
dudc coi 1a diu hidu cd phi€u dudc ban ra qui nhiéu.

* He¢ s6 tuong quan (Relative Strength): Hé s6 tuong quan phan dnh
mic d6 ndi trdi cha mot loai ching khodn so vdi cdc ching khodn
khédc cing nh6ém nganh hoédc toan bd thi trudng ndi chung.

Céc nha phin tich k¥ thuat cho ring mdt khi xu th€ bat dau hinh
thanh, né s& ti€p tuc di€n ra cho d&n khi xuat hién sy kién anh hudng
niao d6 din d€n sy thay d6i cia xu thé. Ho cho ring diéu nay ciing
ding doi véi dién bi€n trong quan cha gid chitng khodn. Néu mot ¢
phi€u hoidc mot nganh nao d6 dang ndi trdi trén thi trudng, nha phin
tich k§ thuét cho ring né sé& ti€p tuc nhu vay.

Vi viy, trén cd sd hang tudn hodc hing thing, cdc nha phin tich
k¢ thudt tinh hé s& tuong quan vé gid clia mdt ¢d phi€u hoic mot
nganh so véi chi s6 gid chung trén thi rudng, vi du nhu S& P500. Néu
hé s6 nay gia ting theo thdi gian, né cho thdy c§ phi€u hodic nganh d6
dang ndi trdi trén thi trudng, vi nha phin tich k§ thuit ky vong su ndi
trdi nay sé ti€p dién. Hé s6 tiong quan nay c6 ¥ nghia trong ci xu thé
gid 1én cling nhu gid xudng. Trong mdt xu thé gid xuéng, néu gi4 cla
¢6 phi€u khong gidm nhiéu nhv thi trudng néi chung, thi hé s§ twong
quan sé ti€p tuc ting. Nha phén tich k§ thuit cho ring néu hé s6 nay
&n dinh hoic gia ting trong mdt xu th€ gid xudng, thi ¢8 phi&u s& ting
manh trong xu thé gid 1&n sau d6.

Cac phuong phap @ng dung:

a. Quy trinh phdn tich ky thudt:

* Thu thdp sé ligu: Nhu chiing ta d bi&t phan tich k§ thuit 12 su t8ng
hgp nhiing vin ddng trong qud kh tr d6 dy dodn cho twong lai. Do
vdy thu thip s6 liéu thong ké trong qui khit 13 bubc diu tién cho mot
qud trinh phén tich. Ta cin x4c dinh phin tich cdi gi, trong giai doan
nio? Trd 181 nhitng cAu hdi nay s& gidp ta c¢6 dinh hudng trong viéc
thu thap s8 liéu. Cin nhd chiing ta dang 1am 13 nhitng budc chuén bi
diu tién cho viéc phén tich thinh céng hon.
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* Lép db thi hinh: Viéc 1ap d6 thi hinh nhiim thé€ hién chudi dit liéu
bi€n ddng theo thdi gian 14 cong cu chinh cla nha phén tich k¥ thuit.
Cu th€ 1a:

- Xéc dinh don vi thdi gian ( truc hoanh): vi du khi 1ap dd thi chd dao
v& bi€n d6ng gia, ta phai thay th&€ don vi thdi gian tinh theo ngay
bing mot don vi it nhat mdt tudn hodc hai tudn, md tot hon nita Ia
mdt thdng hay nhiéu thing. Bon vi cang rong thi nhitng bién dong
vé thi gi4d s& thanh cdc dudng gach ngang va modt d6 thi hinh nhy
viy cho phép nh4n xét vé bi€n déng gid mot cach rd nét hon.

- Xéc dinh thudc do thi gis (truc tung): &€ miéu td sy bién ddng clia
thi gid v8i tit cd cdc gid tri cuc thinh va cyc suy cla né. Thude do
nay c6 thé 1a mot thde do s& hoc thé hién cdc khodng cich bing
nhau cho nhifng giao d6ng thi gi4 nhu nhau d€ so sdnh nhitng bién
dong thi gid cla cdc loai chitng khodn theo ty 1& phin trim trong
cing mdt khodn thdi gian nhu nhau. V& k¥ thuit c6 ba loai d6 thi
thudng dudc st dung phd bi€n 13: d6 thi duwdng (hay 12 dd thi bing
néi di€m), 44 thi cot, dd thi ky hiéu (hay db thi bing diém va
dudng cong).

* D4 thi dudng (d6 thi bdng ndi diém) ( Line Chart): D6 thi dudng 1a
loai dudgc st dung quen thudc nhi't. Trén dd thi ndy chi cé gid déng
c¥a clia mdt loai chitng khodn, cdc mifc gid déng clta dugc ndi lién
tuc véi nhau, vi du dugc th€ hién trén truc tung cda db thi. DS thi nay
dudc vin dung vdi cdc loai chitng khodn dudc yé&t gid mét 1an trong
ngay hay thi gid c6 giao dong nhd. Han ch€ cila né 1a khong thau t6m
chi ti€t nhitng thyc trang thay d6i cung va ciu

* D6 thi cét ( Bar Chart): P6 thi ¢6t st dung d€ bi€u dién khodng gid
giao dich hang ngay, hing tuin, hang thdng, hing nim, dudc th€ hién
biing mot cot thing ditng cho mdi giai doan. M6t ddu gach ngang bén
phéi cia c6t th€ hién mifc gid déng cifa. Trén mdt s6 d6 thi, modt dau
gach ngang khéc bén trdi cla cbt ciing dugc dung dé€ thé hién gid md
ctta. Khéi lugng giao dich ciing thudng dugc thé hién & phdn dudi ciha
cOt d5 thi. Quy tdc chung 12 n€u gid déng cifa gin v6i dinh cla
khodng gid giao dich trong ngay 12 ddu hiéu vé sitc mua 16n vi gid s&
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ting trong ngay giao dich ti€p theo; xu th€ s& 1a ngudc lai néu gid
déng clta gan ddy cia khodng gid giao dich.

* DO thi ky hiéu (d6 thi bdng diém va duong cong) ( Point& Figure
Chart): d6 thi k¢ hiéu hoan toan khéc vdi dd thi dudng hodic d6 thi cot
vi loai d6 thi nay chi phdn 4nh dién bi€n gid va khong c6 khung thdi
gian ¢ dinh. D5 thi ndy thudng dudc x4y dung trén gidy ké 6 vudng
theo titng c6t thing ddng chita cdc ky hiéu X va O, trong d6 X va O
th€ hién mot gid tri nha't dinh, thudng vio khodng 1% thi gid hodc chi
s0. Cdc mitc gid 1én duge thé hién bing ky hiéu X va gid xudng dugc
thé€ hién biing O. S4 di loai dd thi ndy quan trong vi né ¢6 thé dua ra
cdc du dodn v& mic gid muc tiéu rat chinh x4c, cdc ddu hiéu mua va
ban, ciing nhu cho thdy cdc mic cin trén, cAn duédi va khodng gid giao
dich mét c4dch r6 rang hon.

Hinh 3: C4c dang 46 thi

. (@Ddtien . . (o)D thiotn gik & knGi
lirmg
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T : o .
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* Xdc dinh hinh thdi va Iy gidi cdc hinh thdi: Viéc nhian biét hinh
thdi dugc thuc hién trén cd s§ bi€u d6 bi€n dong thi gid dudc lap song
hanh vdi bi€u d6 bi€n dong khdi lugng giao dich. Cac hinh th4i bign
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dong dudc 1ap theo cich trén khéng chi vi myc dich thé hién tuong

quan thi gid va khéi Iudng giao dich ma con chii y€u d€ dy dodn

nhitng bi€n dong tuong lai.

Céc tiéu chi dudc st dung d€ miéu t bi€n d6ng vé mit hinh thdi la:

- Mién dao dong cila thi gid

- Khéi lugng giao dich

- Thdi gian thong ké

Muc dich chinh trong viéc theo déi hinh thdi 14 viéc x4c dinh su thay

d&i xu hudng tir xu hudng di 1én sang xu huéng di xudng va ngugc lai.

Trong trudng hop nay can phin biét cdc diém d8i hudng:

- Top (di€m thinh): 14 m&t hinh thdi chuyén hudng tai mién trén cla
d thi gid ma sau di€m nay 12 mot sy tut gidm thi gid.

- Bottom (di€m suy): 12 mét hinh th4i chuyén huéng trong mién d8i
hudng phia dudi mién suy va sau di€m nay s& c6 su ting thi gia.

* Mot s6 dang thitc do thi:
- Pudng xu th&€ (Trendline)

Pudng xu th€ dudgc hinh thanh bing cdch néi cic mic gid cao nhit
hoic thdp cla ching khodn trong mot khodng thdi gian nhat dinh. Géc
nghiéng ciia dudng ndi ndy sé phdn 4nh xu th€ gid 1én hoic gid
xudng. Khi giad chitng khodn vudt ra ngoai dudng xu th€, cdc nha phin
tich k¥ thuit cho ring mdt xu th€ méi c6 thé s& xuit hién.

Hinh 4: Pon vi tinh ngan VND
" DUONG XU THE




- Piém ddt phé ( Breakout)

Diém d6t ph4 xu4t hién khi gid cla chifng khodn vugt qua mifc cin
trén ( thudng 14 cao di€ém truéc d6) hodc xudng thdp hon mic cin
dudi ( thudng 1a diém ddy truéc d6). Diém dot phd dugce coi 1a diu
hiéu xu th€ s& ti€p dién.

Hinh 5: SRR
.. Ban.vj tinh: Ngan VND

THANG1 THANG2 THANG3 THANG4 MTHANGS THANGS.

Trong hinh vé nay, tai thdi di€m diu thdng 5 gid ching khodn
viugt qua dudng xu thé trudc d6. Khi d6 di€m A dudc x4dc dinh 13 diém
d6t pha va 14 di€m khdi diu ciia mdt xu thé mdi.

- Dang thdc giao dich ( Trading Patten)

Dang thifc giao dich dugc hinh thanh bing cich vé mé6t dudng nbi
cdc cao diém va mot dudng ndi cic di€m ddy cia gid ching khodn
trong mot khodng thdi gian nhit dinh. Hai dudng v& song song nay sé
c6 xu th€ dbc 1én hoic dfc xudng, cho biét dang thic giao dich dai
han cta ching khodn.
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Hinh 6:

Pon vj tinh: Ngan VND
“ DANG THUC GIAO DICH

- Céin dudi ( Support Level)

Céan duéi 14 mitc gia ma tai d6 xu thé€ gidm gid céa chitng khodn
dirng lai vi cdu 18n hon cung. Cdc nha phén tich k¥ thuit x4dc dinh cin
dugi 12 miic thaip nhit ma gid ching khodn dd dat tdi tai mot thoi
di€m nao d6 trong qud khit. Khi gid cia mot chitng khodn dang gidm
din xudng can dudi, nha phin tich k§ thuit cho ring né dang “ thl
cin duéi”, nghia 13 gid chitng khodn dugc ky vong s€ ting trd lai khi
dat t6i cdn dudi. Néu gid chitng khodn ti€p tuc vudt qua cin dudi,
tri€n vong cla chitng khodn d6 dudc coi 13 rit tiéu cuc.
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Hinh 7:
o onane Donvi tinh: Ngan VND

CAN DUOI
N A \Van
451 Can dusi '
40} | _
| I i |

THANG 1 THANG 2 THANG 3 THANG 4 THANGS THANGS

Trong hinh v& ndy, c¢6 ba lin gid ¢4 phi€u gidm xuéng midc 50
ngin VND nhung khéng xudng thap hon. Do vay mitc gid 50 ngan vnd
c6 thé dudc xic dinh 13 mdc cin dudi.

Thoéng thudng cin dudi sé hinh thanh san khi c§ phi€u da trdi
qua mot ddt 1én gid ddng ké va bit ddu c6 dawn hiéu bdn ra d€ thu ldi.
Cé4c nha phan tich k¥ thuit cho ring tai mdt mifc gid nao d6é nhitng
ngudi dau tr chva mua vao trong dgt 1én gid diu tién va chd dgi mdt
s ddo chiéu s& bt ddu mua c6 phi€u. Khi gid dat t6i mdc can dudi
nay, nhu cdu d8i véi c6 phi€u ndy s& ting manh, kéo theo sif gia ting
vé gid va khoi lugng giao dich.

- Can trén ( Resistance Level):

Ngugc lai véi cdn dudi, cdn trén 12 mic gid ma tai d6 ngudi
phén tich k§ thuit cho ring ngudi dau trf s& lién tuc ban ra. Ho ciing
cho ring khi gid ching khodn vugt qua cdn trén la ddu hiéu rat tich
cuc vi n6 bdo hiéu gid chitng khodn s& ti€p tuc dat t6i mot cao di€m
mdi.
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Hinh 8:
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©THANGY . THANGZ THANG3  THANG4 THANGS THANG &

Trong hinh v& ndy, c¢6 b6n 14n gid c6 phi€u 1én d€n mic 60
ngan VND nhung khdng vugt qua mic nay. Do vy miic gid 60 ngian
VND ¢6 thé dudc x4c dinh 12 mdc cin trén.

Cén trén c¢6 xu huéng hinh thanh sau khi c8 phi€u di trdi qua
mot dgt gidm gid tif mifc gid cao hon. Cic nha phén tich k§ thuit cho
ring sy gidm gid trudc d6 khi€n cho mdt s8 ngudi diu tw di mua cb
phi€u tai mic gid cao hon trudc dé bt ddu tim ki€m cd hoi ban ra gan
v6i diém hoa vén. Vi viy, diy 1a mot ludng cung ludn ngdp nghé thi
trudng. Khi gid ¢8 phi€u phuc héi dat tdi mifc gid muc tiéu clia ngudi
ddu tu, lugng cung nay s& dudc ddy ra thi trudng va gid c8 phi€u dét
ngdt dio chiéu kém theo khéi lugng giao dich 18n. Ciing c6 thé nhin
ra cin trén clia mot ¢ phi€u dang trong xu thé€ ting gi4, d6 chinh la
mic gid ma tai d6 phan 16n ngudi diu tv déu cho ddy la thdi diém
thich hgp @€ ban ra thu 1¢i.

Qua nhiéu dién bién giao dich, cdc nha phin tich k§ thuit nhin
thdy ring cidn trén ludn t6 ra chic chin hon cidn duéi. Piéu niy duge
thyc t&€ 1y gidi 1 tAm 1y ngudi diu tf mudn rit ra khdi thi trudng ludn
manh hon tim 1y mudn tham gia vao thi oudng, nghia 1a ndi lo sg bi
thua 156 1udn 1an wét mong mudn ki€m 1di.
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- Tam gidc ( Triangle)

Mot dang thifc tam gidc di€n hinh thudng c6 hai canh giao nhau
3 bén phai. Dang thic ny thudng cé it nhat hai 14n gid 1én va hai lan
gid xudng, trong d6 dinh ti€p sau thip hon dinh trudc d6 va ddy sau
cao hon diy trudc. Trudng hgp tam gidc vudng, canh huyén thudng
hudng v& phia diém d6t pha. Nha phén tich k¥ thuit thudng quan tim
dén gid chiing khodn khi k€t thic dang thic nay 1én hay xuéng, bdi
diéu nay bdo hiéu gid chitng khoén s& ti€p tuc ting hojc gidm.

Hinh 9:

7T BNt Agin VD
3508 R -"-_',-; :’:-_ s 11“%,3_‘ S :-,.A_'_V_‘ R

-+ e b,

Trong hinh vé& nay, vao diu thing 4, khi két thic dang tam gidc
gid ¢ phi€u c6 xu th€ di xubng. Gid c6 phi€u ti€p tuc gidm tir 54
ngan VND xuéng 42 ngin VND trudc khi cé sy ddo chiéu.

ot !.a-x . ., e
$.- -DAISS  THANGS

- L4 c (Flag)

L4 cd 1a mdt dang dd thi ¢6 hinh giéng 14 cd ( vdi mot dudng
thing ding & mot bén) thé hién giai doan cling c6 clia mdt xu thé.
Dang thifc nay hinh thinh tif nhitng dao déng gid trong mdét khoang
hep, dién ra sau hodc truc dgt ting gid hodc gidm gia manh. N&u 14
c¥ dugc hinh thanh sau dgt ting gid, ti€p sau giai doan nay s& 1a dgt
ting gi4 nita, n€u sau dgt gidm gid, mot dot gidm gid nifa s& dién ra
ti€p theo.
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Hinh 10:
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Bon vi tinh: Ngan VND
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THANG & -

THANGE  THANG S

Trong hinh v& nay, vio diu thing 2 gis c§ phi€u ting Y 46
ngan VND 1én 51 ngin VND. Sau khi két thic dang 14 c8, gid cd
phi€u ti€p tuc ting 1&n 60 ngan VND.

- Pay kép ( Double Bottom)

Khi dang thitc ndy hinh thinh, nha phin tich k§ thuit cho riing
gid chitng khodn s& khoéng xuéng thdp hon. Tuy nhién néu gid chitng
khodn vén ti€p tuc gidm, nha phéin tich k¥ thuit cho ring né sé xuéng

téi mot diém ddy mdi.
Hinh 11:

aoeEl b
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Trong hinh v& nay, tif thdng 2 d&n thing 4 c6 hai lan gid cd
phi€u gidm xuéng mdc 43,5 ngan VND nhung khong gidm xudng thip
hon. Trong trudng hop ndy mdc gid 43,5 ngdn VND c6 thé dugc coi 1a
mifc cdn dudi.

- Pinh kép ( Double Top)

Ngudc lai v8i day kép, khi dang thic nay hinh thanh, nha phan
tich k¥ thuat cho riing gid chitng khodn sé khong ti€p tuc ting cao
hon. Tuy nhién, n€u gi4d chitng khodn vin ti€p tuc ting, nha phin tich
k¥ thuat cho ring né s&€ dat tdi mot dinh cao méi.

Hinh 12:
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Trong hinh v& ndy, tif thing 2 d&n thing 5 c6 hai 14n gid cd
phiéu ting dé€n mic 55 ngan VND nhung khdng ting cao hon. Trong
trudng hgp ndy mic gid 55 ngdn VND cé thé dudc coi 1 midc cin
trén.

- PAu va vai ( Head and Shoulders)

Dang thic nay bdo hiéu sy ddo chiéu cia mdt xu thé€. Sau khi
hinh thanh dang thifc nay, nha phén tich k§ thuit cho ring gid ching
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khoén s& ti€p tuc gidm. Ngudc lai, dang thitc nay néu 16n ngudc sé la
diu hiéu gid chitng khodn sé tiép tuc ting.

Hinh 13:
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Trong hinh vé& nay, tif thdng 1 gid ¢ phi€u c6 xu thé ting tir 43
ngan VND 1én trén 50 ngan VND. Trong khodng tif ddu thing 2 dén
giita thing 5 dién bi€n gid c6 phi€u hinh thanh nén dang thic dau va
vai. Sau khi hinh thanh nén vai phai ( két thic dang thic) gid c6 phi€u
c6 xu thé ti€p e gidm.

* Phin tich cdc chi s6 k¥ thudt: Céc chi s§ 13 ¢dng cu ti€p theo dé
phan tich ¢ phi€u. Chiing duge coi 13 c6 khd ning thé hién nhitng
bién dong sdp tdi trén thi trudng chitng khodn trong chitng myc nao
d6. Do viéc sif dung cdc dit liéu tryc ti€p cia chitng khodn von 1a tri€t
1y ciia viéc phan tich k¥ thuit, nén ciing chi st dung dudc ching dé
tinh todn cdc chi s8 k¥ thuit.

Muc dich xdc dinh cdc chi s& k§ thuit 13 nhim phdt hién nhitng
tin hiéu mua hay bdn va du dodn thdi di€m giao dich. Nhitng chi s&
phd cip gdm:

- Chi s6 binh quin dong ( Moving Average)
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+ La mot chi s6 chira gid tri trung binh clia gid chitng khodn tai tifng
thdi diém. Khi tinh todn chi s6 binh quin d6ng, mot sy phén tich todn
hoc clia gid tri chitng khodn trung binh trong ¢4 mdt khodng thoi gian
dinh tru6c dudc tinh todn, va khi gis chitng khodn thay ddi, gid trung
binh ciia né ciing di chuyén 1én va xudng.

+ C6 5 loai binh quin dong 1a: don gidn, s6 mii, kiu tam gidc, bi&n s6
va gia quyén

+ Phuong phdp phd bi€n d€ hi€u dugc binh quin dong 1a so sinh mdi
quan hé giita binh quin ddng ciia gid mot loai ching khodn vdi chinh
gid chirng khodn d6.

+ M6t yéu t6 quan trong trong binh quin dong 13 diy thdi gian dé€ tinh
todn binh quan. Chiéu dai clda di chuyén binh quin cin thich hgp véi
chu k¥ thi trudng ma ban mudn nghién ciu

Chié&u dai di chuyén binh quén thich hgp = Chiéu dai chu ky +1

2
Chiéu hudng Di chuyén binh quin
Ky rit ngin 5- 13 ngay
K¥ ngin 14-25 ngay
K¥ nhé 26-29 ngay
Ky trung binh 50- 100 ngay
Ky dai 100- 200 ngay

* Phuong phdp don gidn: 13 trung binh todn hoc lién tuc cia mot day
s6 liéu qua mot giai doan cy thé.

* Phuong phdp gia quyén: phudng phdp nay dit tdim quan trong cao
cho nhiing dit liéu gin diy va it hon cho nhifng dif liéu d xa.

* Phuong phdp lily thita: c6ng thifc tinh nhu sau:
2
S& thdi gian = -1
Phin trim cin tinh
Bi€n ddi ngudc lai 1a:

Phén trim s& mil =
S6 thai gian + 1
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* Phuong phdp tam gidc: cich tinh nay chi trong vao gid ditng gita
clia ddy gid ma ta chon.

* Phuong phdp bién s6: c6ng thifc tinh nhu sau:
(0.078 * (VR) * gid d6éng clra + (1 — 0.078 (VR) * binh quin dong
ngay hom qua. Trong d6: VR 12 sy thay ddi ty 1&

Tém lai, binh quin dong 14 mét chi s6 chinh, 1du ddi, chdm nhung an
toan d€ theo d5i va x4c nhan cdc xu huéng dudc nhi€u ngudi si dung.
C6 thé thdy vu, nhugc di€m ciia dudng binh quin d6ng nhy sau:

- Uu diém:

+ Véan dung 1y ludn ciia dudng binh quin dong trong lic giao dich mua
ban, c¢6 thé gidi han, xdc dinh duge mdc dd rii ro, tim cich gidm tSn
thd't xuéng mc t6t nhit

+Khi xu th€ gid cd cda thi trudng phdt dong, 1¢i nhuin mua bédn rit
kha quan, t6 hogp cla binh quan dong c6 thé phan dodn xu thé gid ci
thuc t& cla thi trudng.

- Nhuge di€ém:

+ Khi gid cd thi trudng dinh dang di ngang, tin hiéu mua bdn nhiéu
14n, d& dang khi€n ngudi dau tw chay ngugc xudi, lic d6 ton thit moi
bé.

+ S8 ngiy va t8 hdp t6t nhdt cia binh quin dong khdng cich nio
phdn doédn, xdc dinh dudc, n€u chi dura vio tin hiéu mua ban clia binh
quain ddng thi khéng c6 cdch nao tac niém tin cho nha diu tu, thdng
thudng phéi k&t hgp véi chi tieu ky thuit khdc d€ phén tich.

- Chi s8 A/ D: chi s§ tich liiy va phdn tin ( Accumulation/
Distribution): 14 chi s& tich hgp sy thay d6i v& gid va kh6i lugng
giao dich, chi sd nay dya trén cd s8 cho ring, khdi lugng giao dich
di kém theo su thay ddi gid ( 1én hay xudng) cang 16n, khuynh
huéng thay doi gia cang chic chin
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Co6ng thiic thidc tinh:

( gid d6ng clra — gid thap nh4t) — ( gid cao nhd't —gid déng cifa)
Y *khdi ligng
( gid cao nhdt — gid thap nhat)

- Chi s6 giao d6ng bién (Momentum)
- Chi s6 mua ban qui mitc ( Overbought/ Oversold — Index)
- Cdc chi s6 ky thuat khdc

Piéu cin I ¥ 1a d€ tim ra nhitng chi s8 thich hgp cin thyc hién giai
doan thi nghi€ém cho titrng trudng hgp vin dung va trong viéc nay nén
quyét dinh thdi gian ctia chu ky v8i mét chi s6 ma minh chon. Ngoai
ra d€ gidm ty 1€ tin hiéu sai khdng nén ding c6 mot chi s6, sau nhitng
14n thi nghiém dau tién, cin cho c4c chi s& hoa cliing nhau. Qua d6 ty
nhdn dinh cdc tin hiéu mua v ban. M6t tin hiéu coi nhu 13 dudc néu
cdc chi sd riéng 1é dua lai két qua nhu nhau.

Viduy

Mua khi Ban khi

- Moving Average ¢6 hudng ting | - Moving Average ¢6 hudng di xudng
- Pudng A/D chuyén dong di lén |- Pudng A/D chuyén dong di xudng

- Momentum & khu vyc trén - Momentum & khu vyc phia dudi

- Overbought/ Oversold> 90% - Overbought/ OQversold< 10%

G Viét Nam c6 chi s6 VN — Index tinh cho t4t ci céc ¢8 phi€u giao
dich trén thi tnidng ching khodn tip trung, ra d6i tit 28/7/2000.
Cdch tinh trung binh cng c6 ty trong

Coéng thc:
VN-Index =3 P *Qy;  * 100
2P * Qo

Py; : gid hién hanh ciia cd phi€u i
Py : gid c6 phi€u i thdi ky gbc
Qi : khdi lugng cd phi€u i dang lun hanh
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CoOng thic thifc tinh:

( gid dong cita — gid thap nhat) — ( gid cao nhi't —gid déng cita)
> *kh6i Iugng
( gi4 cao nhat— gi4 thdp nhét)

- Chi s8 giao dong bién (Momentum)
- Chi s6 mua bdn qua mifc ( Overbought/ Oversold — Index)
- Cé4c chi s6 ky thuit khdc

Piéu cin lvu ¥ 13 d€ fim ra nhitng chi s6 thich hdp can thyc hién giai
doan th nghiém cho titng trudng hgp vin dung va trong viéc nay nén
quyé€t dinh thdi gian clia chu k¥ véi mot chi s§ ma minh chon. Ngoai
ra dé gidm ty 1€ tin hiéu sai khéng nén diing c6 mét chi s6, sau nhitng
1an thit nghiém d4du tién, cin cho c4c chi s& hoa cliing nhau. Qua d6 tu
nhin dinh cdc tin hiéu mua va bdn. M6t tin hiéu coi nhu 13 dugc néu
cdc chi s8 riéng 18 dua lai k€t qua nhu nhau.

Vidu

Mua khi Ban khi

- Moving Average ¢6 hudng ting | - Moving Average c6 hudng di xuéng
- Pudng A/D chuyén dong di lén |- Pudng A/D chuyén ddng di xudng

- Momentum 4 khu vuc trén - Momentum & khu vyc phia dudi

- Overbought/ Oversold> 90% - Overbought/ Oversold< 10%

G Viét Nam c6 chi s6 VN - Index tinh cho t&t cd cdc c§ phi&u giao
dich trén thi trudng chiing khodn tip trung, ra dsi tir 28/7/2000.
Céach tinh trung binh ¢éng c6 ty trong

Cong thiic:
VN-Index =3 P; *Qy; _* 100
2P * Qu;

Py; : gi4 hién hanh cha c8 phi€u i
Py : gid cd phi€u i thdi k¥ gbc
Qy; : khéi ugng cd phi€u i dang luu hanh
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Qo : khdi lugng cd phi€u i thai ky géc

b. Si dung phuong phdp sé du trén tai khodn giao dich:
* §¢"du c6 trén tai khodn giao dich: S6 du c6 xuat hién khi ngudi diu
te bin chitng kho4dn ma khéng riit tién ra khéi tii khodn giao dich véi
hy vong ti€p tuc tii ddu tw. Thong thudng, s& liéu tdng hdp vé tinh
hinh tai khodn giao dich clia ngudi ddu tr dudc cdng bS trén mot s&
tap chi tii chinh. C4c nha phin tich k¥ thuit coi s6 du cé trén tai
khoan giao dich 14 sifc mua tiém ning. Theo d6 ho cho ring khi s6 du
ndy gidm xudng la diu hiéu cia xu th€ gid xudng, bdi vi né bdo hiéu
sitc mua thap hon khi thi trudng dat dén dinh cao. Tudng ty nhw vay,
nha phin tich k¥ thuit cho ring, s6 duv c6 ting 1én bdo hi€u sy gia
ting vé sitc mua va 13 ddu hiéu cda xu th€ gis 1én.

Luu ¥ riing s6 liéu vé s& du nay dugc cong bd bing sd tuyét d6i
ma khdng ¢6 sy so sinh twong d6i nio khic. Piéu nay khi&n cho viéc
x4c dinh xu thé€ trd nén khé khin khi quy mé thi trudng thay ddi.

* S& du ng trén tai khodn giao dich: S6 du ng trén tai khodn giao dich
phdn 4nh thdi d6 clia mét s6 nha dau tu cé kién thiic va k¥ ning
chuyén siu trong viéc thyc hién cdc giao dich k§ quy. Theo d6, khi s&
du ng gia ting s& 12 ddu hiéu cla xu thé gid 1én. Ngudc lai, khi s& du
ng gidm xuéng s& 1a ddu hiéu cia xu th€ gis 1&n. Ngudc lai, khi s& du
n¢ gidm xudng sé 13 ddu hi€u bdn ra vi nhitng ngudi ddu tw khén
ngoan ndy mudn két thic mot chu ky giao dich, déng thdi né ciing
phdn 4nh sy gidm sdt clia ludng von sin sing tham gia thi trudng, va
s€ 12 ddu hiéu cla xu th€ gid xubng.

S8 liéu hang thdng vé€ giao dich ky quy dudc cong bd trén
Barron's. Tuy nhién, s§ liéu ndy khong phan 4nh khodn vay clia ngudi
diu tu tit nhitng ngudn khdc nhu ngin hing. Thém vao d6, diy cling
12 nhitng con s6 tuyét d&i, nén khé c6 thé so sdnh theo thdi gian.

1.2.3 Nhitng tu di€m va han ché& ciia viéc sit dung phuong phap phan tich
ky thuit:

a. Nhitng wu diém hay nhitng lgi thé cia phédn tich ky thudt:
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* Céc nha phén tich k§ thuit c6 nhiéu 1gi ich trong cich ti€p cén cla
minh so v4i nhitng nha phén tich cd ban.

* Mot 1di thé 16n trong phudng phdp clia cdc nha phan tich k§ thuit la
né khéng phu thudc ning né vao cdc bdo cdo tai chinh. Bdi vi ho hoai
nghi vé cic bdo cdo tai chinh. Ho cho ring viéc s dung bdo cdo tai
chinh s& gip mot s6 vAn d& nhu ching khong chita dung diy dd céc
th6ng tin cdn thiét cho viéc phin tich; cdc bdo cdo tai chinh khdc nhau
c6 thé 4p dung mot sd nguyén tic k€ todn khdc nhau va cdc yé&u t&
tAm 1y cling nhu nhitng bi€n s& dinh tinh khic khéng dudc thé hién
trong cidc bdo cdo tai chinh.

* P& tim ra gi4 tri ndi tai mdi clia chitng khoédn truSc nhitng ngudi dau
tu khic, cdc nha phén tich k§ thuit chi can nhanh chéng nhin ra xu
th€ dich chuy&n sang mét midc gid cAn bing mdi bat k€ diu 1a nguyén
nhéin cla st dich chuyén. Trong khi d6, c4c nhi phén tich cd ban phai
X\ 1y théng tin m&i mdt cdch chinh xdc va nhanh chéng.

* C4c nha phin tich k§ thuit c¢6 th€ xdc dinh dugc thdi diém ly tudng
dé thyc hién giao dich t8t hon so véi cdc nha phén tich co bin. Bdi vi
hdu hét cdc nha phin tich k¥ thuit déu khong thuc hién viéc diu tu
cho t6i khi sy dich chuyén sang mifc gid cin bing mdi dién ra.

b. Nhiing han ché ciia phén tich k¥ thuét:

Bén canh nhifng vu di€ém ma phén tich k§ thuit c6 dudc, bin thin né
ciing ton tai cdc han ché:

* Thit nhdt, 1y thuy&t vé€ phén tich k¥ thudt khong di sdu vao nhilng gi
~da tao ra cdc m6 hinh ma chi dua ra cdic mé hinh nhu minh chitng cho
1ap ludn cua 1y thuyét.

* Thit hai, chia cé sy 0 rang nao liéu khd ning dy dodn cia cdc mb
hinh phén tich k§ thuit s&€ bi m4t di hay khéng néu cdc nha diu
khong tin dung né d€ giao dich.

* Thi ba, phén tich k§ thuat khong dua ra nhitng chi din khi ndo thi
trudng dat d&€n dinh di€m, khi ndo thi trudng ha xudng thap nhat ma chi
chi ra dugc xu hudng bi€n dong ma thoi.

* Thit tf, cic md hinh trong phin tich k§ thudt con kh4 so sai, vi thé
phén tich k¥ thuit thudng dugc coi 14 mét nghé thuit hon 1a khoa hoc.
T8t hon hét 13 k&t hgp cd hai phuong phdp phin tich k¥ thuit va phan
tich cd béan,
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1.3 MOT SO KINH NGHIEM CUA CAC TRUONG PHAI PHAN TiCH
KY THUAT G CAC NUGC- RUT RA BAI HQC KINH NGHIEM CHO
VIET NAM.

Trén thé gi6i c¢6 rit nhiéu nha phan tich k¥ thuit v4i nhi€u k§ ning,
cling nhu nhitng kinh nghiém khéac nhau, vd m6i mdt nha phin tich k§ thuit
bing kha ning phin tich, phdn do4n clia minh c6 thé thanh cong 8 mot thi
trudng nio d6, vao mot thdi di€m nio d6. Nhung ciing cé thé s& khdng phi
hdp & mdt thi trudng khic hoidc mot thdi diém khic.

Chinh vi viy, ching tdi trinh bay mdt vai k¥ ning phan tich ky thuét
thanh cong clia mét s& cdc nha tii chinh 16n — nhitng ngudi thién vé phan
tich k¥ thuit trong tdc phong ddu tr ciia minh v6i muc dich d€ chiing ta cliing
tham khéo, hi€u dugc nhitng k¥ ning phin tich d6 nhu thé nao? P& tir d6
gitip nhitng nhd phin tich k¥ thuit & Viét Nam diic két cho riéng minh khd
ning phén tich k§ thuit sao cho phll hgp véi hoan cdnh thyc t€ cia TTCK
Viét Nam trong mdi giai doan.

1.3.1 Marty zweig:

Marty zweig, sinh s6ng 6 New York, 1A m6t nha dau tu trén thi trudng
chitng khoan Hoa Ky, sdng 14p vién ki€ém tdng gidm d6c¢ zweig Funds, mot
qu¥ ddu tr ¢6 mfc rii ro thap nhat trong nganh diu w chitng khodn, thanh
vién thudng xuyén trong loat hdi thao Wall Street.

Marty zweig 1a nhin vt huyén thoai trong gidi ddu tu Hoa K. Ong
ndi danh chd y&u nhd khi ning du bdo thi trudng, lién tuc dugc liét vao
hang kiét xu4't nh4' trong nhitng nha du dodn hing ddu. Thanh c6ng cla dng
12 nh§ niing lyc tién dodn chi€u hudng bi€n dong trén thi trudng nhim quyét
dinh nén ddu tv vao linh vyc ndo trén thi trudng nhim quy&t dinh nén diu o
vio linh vyc ndo trén thi rudng tride tit cd moi ngudi.

Marty zweig tin ring n€u xic dinh dudc chiéu huéng nay thi Xem nhu
ban d3 thing 1¢i hon phan nita trin ddu dau tu réi. Marty zweig tifng néi
ring du dodn thi trudng khéng cdn doi hdi phdi am tudng tai chinh nhiéu
bing kha ning thi€t 14p mé hinh, phat hién xu thé bi€n déng va bim sit xu
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thé 4y, diéu nay ching té xu huéng phan tich k§ thuit trong ddu s clia 6ng.
Marty zweig dua ra mot s6 van dé cd ban trong thuy&t diu tu cia minh:

e X4c dinh thdi di€m xui't nhap thi trudng:

Theo 6ng mudn thanh cong nha diu tr phdi thudng xuyén xuit nhip
thi trudng, tifc 14 phai x4c dinh thdi diém gia nhdp thi trudng mét cdch
hdp 1y nhat. Ong lwu ¥ trong thdi ky ¢8 phi€u mang lai 1¢i nhuan kha
quan hon nhi€u so vé8i trdi phi€u va tién g ngdn hang, ngudi ta
thudng néi ring néu ban chi cin trudng k¥ ndm giit c8 phi€u t5t thi 1di
nhudn dai han s& thuéc vé& ban, nén ban khdng can phdi xdc lip thdi
di€m gia nhép thi trudng.

Tuy nhién cdc nha ddu tr khong cam chiu viéc gi4 gidm, ho s& ban c8
phi€u ra d€ nim giit ti€én mit. Khi gid gidm, 6ng chip nhin 15 mét
khodng bing cdch bin ra mét s6 lugng cd phi€u dang nim gi,
khodng 15 ndy s& dugc bl ddp bing cdc chitng khodn ting gid. Ngugc
lai khi chitng khodn ting gid nha diu tr cin dy dodn thoi diém gid
cham dinh d€ kip thdi ban c8 phi€u &€ thu Igi nhudn cao.

e Chitiéu du bdo tién té:

Chi tiéu nay lién quan chii y&€u d€n mic 14i sui't. Ong thudng cho ring
khong nén chdng lai lién bang, bdi vi 1di suit ting luén 4nh hudng
x&u dén thi trudng chitng khodn. Vi ngudc lai, khi 1di suit ha xudng,
n6i chung thi trudng hoat ddng rit thuin Igi. Mot trong cdc bién phap
dé dang nhit dé€ theo ddi cdc bi€n dong 14i sudt 12 14i sud't g6c. Hiu
hét cic t3 bdo quan trong déu in 1di sudt ndy. Cdc midc bi€n dong 14i
sudt luén 4nh hudng dén thi trudng chitng khodn.

e Chi tiéu v& dy bdo trang thdi tim 1y:

P4m d6ng c6 khuynh hudng chay theo cdc ddu hiéu sai 14m khi gid cd
ti€n gin dén cdc dinh diém va di€m thap nhit. Chiing ta hiy khdi diu
tit mdc gia thdp nbhit trong tinh hinh thi trudng ha gid dit d6i . Thong
thudng khi nén kinh t&€ 14m vao nan suy tho4i, khéng c6 mét tin tdc t5t
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lanh n3o s& khi€n moi ngudi nghi gid chitng khodn s& ha thdp hon
nita.... thi trudng ha gid téi mdc thip nhit va bit ddu ting gid 1én,
nghia 14 moi ngudi déu sai 1dm & mic gi4 thap nhit. Vao thdi diém
nay chinh quyén Lién bang s& ha thip 14i sudt va c6 phiéu lai 1én gi4.

Muén theo ddi chi tiéu du bdo tim 1y, hiy c6 gdng quan sdt ty s6 khoi
lugng tién mit nim gilf trén vén ddu tu vao ching khodn cia céc quy
tuong trg ddu tw. Khi gia ting khdi Iugng ti€én mit, ban cho ring gid
chitng khodn s& gidm, nhung thyc ra 12 ngugc lai. Nén bi€t ring khi
ndo quin ching ciing thién 1éch vé mot phia, né€u moi ngudi nghi ring
gia s€ ting thi Marty zweig lai lo sg.

Chi tiéu da gia t&¢ ting trudng:
Chi tiéu k¥ thuit nay thudng ding hai cong cu do Iudng quan trong 12
gid cd va khdi lugng chidng khodn

- Gid cd ching khodn: trong du dodn thi truSng, chi ti€u thing gidng
déng vai trd rit quan trong, dai lugng thing giing phidn dnh tdng
s6 cdc loai ching khodn ting gid vio mot ngdy nhat dinh, dai
lugng gidng thé hién s6 ching khodn gidm gid vao cling mot ngay.
Nhu viy, dai ltgng thing vudt trdi hon dai lugng gidng 13 dau hiéu
xu huéng gia td¢ ting trudng manh trong khodng thdi gian kéo dai,
va ngudc lai.

- Kh&i lugng chitng khodn: chi tiéu thit nhi bao hiéu da gia t¢c ting
trudng 13 ty s& khdi lugng ching khodn ting gi4d / ching khodn
gidm gid. Kh6i lugng chitng khodn ting gis 14 t3ng khdi lugng cic
loai chitng khodn ting gid vao mdt ngdy nhat dinh, con khéi ludng
ha gi4 chinh I3 t8ng khéi lugng it cd céc loai chitng khodn ha gid
trong cling ngay.

M6 hinh 4%:

M6 hinh 4% do Ned David xdy dung. M6 hinh nay khéng phuc vu nha
diu tv trong trdng hgp thi trudng cé 1¢i sudt kha quan trong thdi gian
ngdn ngii, nhung n6 12 mdt moé hinh ddng kham phuc nhim phin 4nh
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tinh nhit quan cda chiu hudng bi€n dong thi trudng trong dai han.
Yéu t8 chinh clia m6 hinh nay 14 chi s6 phitc hgp Value Line.

Céc nha diu tr chi cdn luu ¥ dén chi s6 phiic hgp tudn k& trudc dugc
in trén cédc t3 bdo 16n. M6 hinh theo ddi chiéu huéng bi€n dong thi
trudng cung cAp diu hiéu khuyé&n cdo mua chitng khodn vao khi chi s6
Value Line ting 1&n ddt ngot theo ty 1& tir 4% ting 1én so vdi chi s6
cudi tuan trudc. N6 ciing cho bi€t ddu hi€u ban ching khodn khi chi
s6 gidm 4%. Pay 1a mot chi tiéu dy bdo hitu ich bdi vi né gidp ban
theo sit bi€n dong thi trudng chit khéng chong ddi lai, vi 1y do don
gidn: Xxu hudng ban 14 nha diu t.

1.3.2 Steven B. achelis:

Ong 12 ngudi x4y dung chudng trinh META STOCK mét chudng trinh
phéin tich k¥ thuat khd phd bi€n va hitu ich cho cdc nha phin tich k§ thuit
trén th€ gidi. Ong dd titng néi: “Néu ban héi ligu ¢ nén mua cd phiéu vao
ngay hém nay khong? Gid ngay mai, tudn t6i, thdng tdi sé nhu thé nao? Téi
s¢ rang s€ lam cdc ban thdt vong sdm, nhung néu ban mudn sit dung céng cu
nay dé ddu tu 16t hon, t6i nghi ban sé toai nguyén”

Steven B. Achelis cho ring thdng qua cdng cu META STOCK ban cé
th€ biét chinh x4c gid ngdy mai 13 bao nhiéu d€ c6 thé diu tu c6 14i, muc
tién clia ban don gidn chi 1a ting khd ndng thu 1¢i nhuidn théng qua viéc
nhin bi€t xu th€ thi trudng va phin tich k§ thuit hay chinh 13 META
STOCK sé& cung c4ip cho ban diéu dé.

e Cong cu chii y€u ding trong phén tich k§ thuit 1a bi€u dd, cic loai
biéu d6: bi€u db dudng cong, biu db cot, bi€u dd cot khdi lugng...

e Sau khi chuin bj c4c s6 liéu diy di cho viéc phan tich biing cong cu
META STOCK . Cin tim hi€u cic mé hinh va chi s§ di dugc xiy
dung mot cidch khoa hoc va sau d6 san loc nhitng tin hiéu ma ching
cung cAp. N&u c¢6 di biing chirng ring m6t xu huéng dang hinh thanh
thi ¢4 dén lic hanh dong.

e Phin tich mdt s6 m6 hinh nhit: binh quin doéng ( Moving Averrage),
phuong phap giao dich héi tu phin ky binh quin dong....
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e Phin tich cdc chi s& thi trudng nhu: chi tiéu du bao ti€n t&, du bdo tim
1y, du bdo vé da gia téc ting trudng....

e Phin tich mdt s6 chi s& k¥ thuat khac nhu: chi s6 sitc manh tudng d6i
RSI, chi s& tich liy va phan tin (A/D),chi s6 giao dong kh&i lugng
giao dich hi€n thi 9 chénh 1&ch ( V- O).....

e Phan tich mdt s6 dudng xu hudng thong dung nhu: ziczic, envelope....

¢ Cudi ciing 6ng dua ra 1i khuyén cho ching ta 1a: Hiy lAm viéc cham
chi va 14ap cdc k& hoach. Mot di€u t8i quan trong trong kinh doanh 1a
c6 k€& hoach hanh ddng trtdc khi bit diu. Ditng bao gid d€ minh rdi
vao trang thdi thu déng.

e C6 rat nhiéu cong cu phan tich k¥ thuat. Tuy nhién phan khé nh4t ¢
1& 13 sy quyét dinh cong cu ndo s& duge ding. Piy 12 mot s8 cach gidi
quyét:

+ Nén xdc dinh todn b6 tinh trang cia thi trudng. Néu ban giao dich
nhiing loai chitng khodn hdp 1y, xdc dinh dugc chi€u hudng clia 14i suit,
nhitng bi€n ddng chinh clia thi trudng, tim 1y cia nha diu tu...

+ Né&u ban mudn mua mot loai chitng khodn, ban nén mua cia céng ty
hodc nganh c6ng nghi€p ma ban quen thudc, hoac 1a do sy gidi thiéu cla
nha phin tich thyc su

+ Xdc dinh chiéu huéng clia chitng khodn. Co hoi mua t5t nha't xuit hién
khi chitng khoédn chi vita mdi ting gid trén ky binh quan dong.

+ X4c dinh thdi diém gia nhip. Mua hay ban dua vao nhitng ddu hiéu va

thich cia ban. Tuy nhién hidy chon mét vi tri cho minh sao cho vj tri iy
ciing kh4 tudn theo chiéu huéng chung ciia thi trudng
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1.3.3 J. Welles Wilder:

J.Welles Wilder, ngudi di giip ph4t tri€n mot s§ cong cu k§ thuit
dudc st dung thudng xuyén. Ong di xay dung chi s8 siic manh tuong d6i
(RSI) trong cudn cdc khdi niém mdi trong hé thdng giao dich k¥ thuat vao
nam 1978. Ong chi ra su cAn thi€t phii c6 mot bién d6 khong d6i dé€ lam
phing hay it nhit ciing 1am gidm t5i da nhitng chuyén dong that thudng do
thay d6i manh trong cdc gid tri b6 ra. P& 1am c6ng viéc nay éng da tinh ty
1é giita cdc gid d6ng cifa 1én va gid déng clfa xudng trong mot giai doan hra
chon va bi€u dién két qud dudi dang mot chi s6 giao dong véi thang gid tri
tir 0- 100. Cong thic la: '

100
RSI= 100 -

1+ RS

Trong d6 RS la binh quin cdc gid dong cita 1én clia n ngdy vita qua
chia cho gid d6ng ci¥a xudng clia n ngay.

Khi chi s8 gan 0 13 khi thi trwdng dang bin vudt qud con chi s6 gin
100 1a thi trudng dang mua vudt qud. Ta chi ¢ ring mdt hang muc vdi RSI
mua vugdt qud khéng c6 nghia 13 gid clia né sé gidm xubng, va ngudc lai.
Chi c6 chi s6 giao dong thay ddi phuong huéng khdng phai Iic nio ciing c6
nghia 13 gid ca ciing vdy. C4c tin hiéu mua va ban thyc t& chi ¢6 thé phit ra
tlif sy ddo ngudc xu hudng ciia gid chif khong phdi sy ddo ngugc xu huéng
cdc dudng dong lugng.

Theo sy hudng dan clia Wilder, thdng thudng gid ca di tdi mifc qué 16
khi RSI trén 70, va gidm qud 16 khi RST duéi 30. Hinh 18 cho ching ta mot
vi du ciia RSI 8 phia bén dudi thi trudng USD — YEN

Trong hinh 18 chiing ta thidy viéc giao dich theo quy luit cla sdc
manh t¢ong d6i rat hi€u qud trong phin 16n trudng hdp va dem lai 1gi nhuan
trong khi chi thit bai mét hai 1an. TY 1€ rdi ro, 1i nhuin nhu vay 1a chdp
nhin dugc.
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Mét trong nhitng cdu hdi rdt ddng dugc quan tim d6 1a d6 dai khodng
thdi gian dugc dang tinh todn chi s§ stfc manh tuong ddi 1 bao nhiéu thi hgp
1y. Khoéng c6 clu trd 13i chinh x4c cho cdu héi nay bdi vi né phu thudc vao
loai thi trudng dang dudc phan tich dya trén phdn ng khdc biét v4i nhiing
d6 dai thdi gian tuong dng. Hiu hé€t moi ngudi déu sit dung phuong phép
Thit va - Sai s& d€ tim d6 dai khodng thdi gian cho ddu higu tSt nhat.

Wilder 13 m6t ngudi tin tudng manh mé vao chu ky giai doan, do dai
clia sitc manh tudng ddi t6t nhat dugc chon thong thudng 13 mot nita chu k¥
cla 46 thi gid cd ban

Liéu 18i hudng din 30 — 70 cda Wilder ¢6 hgp 1y? N6 khéng chitng
minh dugc trong vai trudng hdp. Xem xét hinh 19 noi trinh bay thi trudng
USD — YEN, chiing ta thdy néu lam theo 13i huéng din clia Wilder, chiing
ta s& bi nhitng thua 15 16n. Trong trudng hgp ndy viéc bén & thdi di€m ddu
c6 thé dem tdi nhitng Igi nhudn hgp 1y, nhung td't cd ddv hiéu mua khéc ( trif
c¢4i cudi cling) s& 1am ban thua 15.

Tai sao 18i hudng dan ciia Wilder thanh cong & hinh 18 vdi viéc chi s6
sic manh tudng d&i chi din nhitng cd héi mua ban rdt hgp 1y trong khi hinh
19 nhitng ddu hiéu tuong ty dem tdi tha't bai? Hiy xem xét lai hai d3 thi mét
14n nita ddu 1a sy khdc biét?

Hinh 18:
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Chi ¥ hinh 18 gid ca dich chuy&n kh4 8n dinh trong khi hinh 19 gid ci
d trong mot th€ di xudng kéo dai. Wilder nhin ra sy khic nhau ciia chi s6
sttc manh twong d6i va nhitng phan Ung cia ching trong nhitng loai thi
trudng khic nhau.

Mot cach co ban, chi s6 sitc manh tudng d6i (cing vdi nhitng cdng cu
da gia tdc khic) dugc ing dung tSt nhi't trong nhitng thi trudng 6n dinh. Khi
thi trudng trong xu thé, viéc xem xét chi s6 sttc manh qud mifc ( ciing nhu
cdc chi s0 da ting t6c khdc) nén dugc bd di va nhitng chi s8 trong thi trudng
theo xu th€ s& dugc dung.

Bdi vi bin chit xu thé thé hién trong hinh 19 chiing ta nén cén thin
vdi nhitng nha phén tich thi trudng, ngudi phét bi€u “ chi s8 sifc manh tuong
d6i tai mitc ban qud 16 trong vong 4 tudn qua” vi hi€u 15i tuyén bs trén 13 ©
thi trung dang rat khiing hodng”

Bat chdp di€u nay ddu hiéu da ting t6c c6 thé 4p dung d&€n mot mic
dd ndo d6 khi thi trudng dang trong xu thé€ 1én hoidc xudng — sy chinh xdc
hon s& dugc st dung dé xdc dinh khi ndo da ting téc cla xu th€ dang di
chiam lai trudc khi ddo nghich. Hién tugng nay dugc goi la su phan ky.

Hinh 19:
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* Qua kinh nghiém clia mdt s& trudng phai phén tich k¥ thuéit ndi
ti€ng néu trén, chiing ta rit ra dugc nhitng bai hoc gi tif nhitng
kinh nghiém do.

- Thue t&€ cdc phuong phdp cla cdc trudng phdi, khong c6 phuong
phép ndo 1a thap toin, chinh x4c trim phin trim. Chinh viéc c6 thé
hiu rd wu, nhuge di€m va dic tinh cia phuong phép d6, d€ van dung
thanh thao mdi 12 mét thai d6 st dung ding din.

* Véi phuong phap META STOCK cua Steven B. Achelis, chiing ta
van dung nhu th€ nio cho phin tich k§ thuit & thi trudng CK Viét
Nam. Cu thé:

- META STOCK la mt c6ng cu hitu ich cia thi trudng chitng khoan
phit tri€n, nhung khé cé thé dp dung cho thi trudng ching khodn Viét
Nam, vi thi trudng chiing khodn Viét Nam con non tré vi c¢6 qud
nhiéu khdc biét so vdi thi trudng chitng khodn miGc ngodi, nén cdng
cu nay mic dit c6 nhi€u tién 1¢i nhung chua dugc sit dung nhiéu.

* Véi nhitng thuy&t ddu t ma MARTY ZWEIG néu § trén ta 4p
dung nhitng gi vao thyc ti€n thi trudng CK Viét Nam. Chiing ta thiy
ring:

- Tai thdi di€m ma MARTY ZWEIG x4y dung cic thuyét ciia minh .
Cé mot s6 cdc chi tiéu thich hgp va thinh c6ng vao thdi diém dé,
nhung ciing ¢6 chi tiéu bdc 16 nhitng nhudc di€m. Cu thé:

+ Vdi hai cdng cu gid cd va khéi lugng chitng khodn trong chi tiéu da
gia t8¢ ting trudng ma MARTY ZWEIG x4y dung, méic di quan trong
nhu thé, nhung hai loai cong cu du bdo nay lai c6 cong dung han ché
trong thuc t€. Ching phdn dnh tinh hinh bung n6 gi4 dit d6i vén chi
dd1 khi méi xdy ra théi — do d6 hi€m khi 13 d4u hiéu mua vao. Ngoai
ra, cdc cong cu nay khéng hitu ich 1dm cho viéc c6ng hi€n cic dau
hiéu bdn ra.
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+ Cdc nha phin tich k¥ thuit ¢ Viét Nam chi tham khdo cdc chi tiéu
trén trong qud trinh phan tich kj thuat ma thoi.

* Vi chi sd sitc manh tueng ddi RSI ma J. WELLES WILDER xiy
dung ching ta ¢ng dung khd nhi€u vio thyc ti€n thi trudng chitng
khodn Viét Nam.

* Bén canh nhitng nhi diu tr cling nhu nhiing nha phin tich k§ thuit
ndi ti€ng k& trén, con c6 nhiéu nha diu tr va nhitng nha phan tich k¥
thuit khac thinh cdng, va dic k€t nhiéu bai hoc kinh nghiém quy biu
trén thi trudng CK... ¢6 nhiéu cdch @€ thanh c6ng trén thi trudng.
Nhung hdu hét phin tich kj thuit clia ching ta déu dén tit kinh
nghiém. Muc tiéu kh6ng phai tim ra di€u thin thinh nio ma chi gitp
chiing ta gidm nii ro. Cang ngay kinh nghiém cda ching ta cang ting
1€n thi chiing ta s& cing lam t5t hon, ki€m dugc nhiéu 1gi nhuin trong
ddu tr hon. Tuy nhién , trong gidi han dé tdi cho phép chiing t6i
khong thé trinh bay tit cd nhitng kinh nghiém vé& phin tich k§ thuit
clia nhitng trudng phdi phin tich k¥ thuit trén th€ gidi, ma chi don ok
mot vai kinh nghiém d€ chiing ta nghién citu tham khdo, ddng thai
diic k€t cho minh nhitng bai hoc 4p dung phin tich k¥ thuit trén thi
trudng CK Viét Nam.
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CHUONG 2 .
THUC TRANG TiINH HINH HOAT PONG PAU TU TREN
THI TRUGNG CHUNG KHOAN VIET NAM
VA VIEC AP DUNG PHUONG PHAP KY THUAT

2.1 THUC TRANG TINH HINH HOAT PONG BAU TU TREN THI
TRUGNG CHUNG KHOAN VIET NAM:

2.1.1 Tinh hinh giao dich trén thi trudng ching khoan trong théi gian
qua:

Nhin chung, kh&i lugng va gid tri giao dich trén toan thi trudng khong
ngirng ting 1&n. Tinh d&n hét ngay 31/07/2004, d3 c6 trén 240 triéu ching
khoén céc loai dugc giao dich v8i tdng gid tri giao dich dat trén 14.800 ty
déng (xem bang dinh kém).

|6 phien| KROUMONE | il giao

Nim | . giao dich . ”
giao dich (1.000 ck) dich (ty.d)

2000 66 3.663 92
2001 151 19.722 1.035
2002 236 37.009 1.081
2003 247 53.156 2.998
2004 142 132.708 9.617
Sum 842 246.257 14.823

(Ngudn s6 liéu TTGDCK ndm 2004)

Riéng trong ndm 2004, khéi Iugng va gid tri giao dich con 16n hon ca
3 nim trude cdng lai. Nhitng 1y do chinh Khi&€n cho hoat ddng trén thi trudng
trong nim 2004 s6i dong hon cdc nim trude 12 s6 lugng chitng khodn niém
y€t ting 1&n, nhi diu t nudc ngoai tham gia thi trudng nhiéu hon, xuit hién
cdc quy diu te ching khodn diu tu vio cic cdng ty niém y&t, thi trudng da
gidm gid trong mdt khoang thdi gian khd dai khi€n cho gid chitng khodn
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dudc coi 12 rat hip din... Tuy nhién, c6 4 van dé chinh 4nh hudng d€n tinh
hinh hoat d6ng cta thi trudng:

N&m S& phién; Khdi lugng [Binh quin| Gid tri giao | Binh quin
giao dich| giaodich | phién |dich (1.000d)] phién
2000 66 3.662.790 | 55.497 | 92.357.484 | 1.399.356
2001 151 |17.811.430| 117.956 | 931.151.629 | 6.166.567
2002 236 129.678.890| 125.758 | 788.027.005 | 3.339.097
2003 247 [23.628.140| 95.660 |416.678.550 | 1.686.958
2004 142 146.950.030 | 330.634 [1.305.276.532] 9.192.088

(Ngudn s6 lieu TTGDCK ndam 2004)

Thit nhit, quy md giao dich theo phuong thitc khép 1énh vin con qud
nhd so vdi sy mong ddi clia cdc thinh phdn tham gia thi trudng. Khéi lugng
va gi4 tri giao dich binh quin hang ngay bi€n dong rdt manh tuy theo thdi
di€m thi trudng 1&én hay xuéng, trong nim 2004 dat & mic trén 300.000
ching khodn hay khodng 9 ty ddng, chii y&u 14 c8 phi€u (giao dich ¢§ phi€u
chi€m trén 99% ci vé khdi lugng va gid tri giao dich so vdi trdi phi€u). Tuy
con s8 nay 16n hon 3 nam trudc d6, nhung 13 t8ng s& giao dich cia ci 24 ¢
phiéu, 2 trdi phi€u cong ty va vai trdi phi€u chinh phd giao dich khéng ding
k€ va khong thudng xuyén, vi th&€ n€u chia déu cho tifng loai chitng khoén
thi mitc giao dich binh quin ngay s& con rat nhd, khong da ¢ng dugc nhu ciu
cda nhiéu nha diu tu, nhat 13 cdc nha ddu tu ¢6 t8 chic va nha diu tv nude
ngoai. C6 rit nhiéu c8 phi€u giao dich cim chitng vdi khéi lugng giao dich
chi vai 16/ngay (1 16 = 10 c8 phi€u). Tuy nhién diy 1A thi trudng quan trong
nhat, vi mdt rong nhitng dic di€ém ddng chid ¥ nhit clia phuong thic giao
dich nay 1a gid déng cita cudi ngay cia céc loai ching khodn dudc 1dy 1am
gid tham chi€u clia ching khodn d6 cho ngay giao dich ti€p theo (trir cic
ngdy cé cdc giao dich dic biét theo quy dinh tai Théng t s&
58/2004/TT/BTC vé Thanh vién, Giao dich), d6i vdi nha dau v thi gid tri
clia cdc khodn ddu tf dao dong phu thudc vao gid cd dugc xic dinh duy nhat
trén thi trudng nay. P6 13 1y do vi sao phuong thifc ndy dugc nha diu tu dic
biét coi trong. ‘

Thit hai, cdc budc thing trim trén thi trudng c6 phi€u dudng nhu chua
gin lién v6i tinh hinh kinh t€ n6i chung va tinh hinh kinh doanh cdia chinh
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cdc cong ty niém yé&t ndi riéng. N&u nhitng ai theo ddi thi trudng hang ngay
cling nhu quan sét trén bi€u dé chi s6 gid ¢ phi€u (VN INDEX) & phén 2
dudi day c6 thé thdy riing gid c8 phi€u khdng ¢6 nhiéu bi€n dong manh tai
cdc thdi di€m cong ty niém yé&t cong bo cdc bdo cdo tai chinh dinh k¥ (quy,
6 thang va ci nim), trif cdc cdng ty bdo cdo 16. Thang 7/2004 vita qua la
thdi diém tat cd cdc cong ty niém yét cong b6 bdo cdo tai chinh 6 thang dau
niam, trong d6 22/24 céng ty dang kinh doanh c6 1ai, tuy nhién chi s6 VN
INDEX van lién tuc gidm. Ngudc lai sy tic dong clia cdc tin don 1&n thi
trudng 1a rit i6n, trong khi cdc ngudn ti€p cdn théng tin chinh thic t cdc
cong ty niém yét 1a rit han ché€. Piéu d6é cho thdy c6 rit nhiéu nha diu tu
trén thi trudng c¢d phi€u hién nay mang tinh dau co dn chénh 1&ch gid. D6 da
s6 13 cdc c4 nhin nhd vdi s8 von han ché. Ngoai ra, cdng tdc thdng tin trén
thi trudng con rit y&u kém.

(Giao dich théa thusn |Toan thi trudng | C§ phi€u | Trai phidu
Kh6i ugng giao dich | 124.526.001 |18.318.897/106.207.104

T trong 100,00% | 14,71% | 85,29%
S‘;;“ giaodich (dv: 1 1) 289967 | 481.256 | 10.808.711

Ty trong 100,00% 4,26% 95,74%
(Nguon sé lieu TTGDCK thdng 7 ndm 2004)

Thif ba, trdi phi€u giao dich chl yé&u theo phuong thitc giao dich théa
thuin. Trong nhiéu thdi di€m khi ma thi trudng c8 phi€u gidm gid manh,
mdc 14i suit cla trdi phi€u tr8 nén rit hdp din (I1di sudt binh quin cla cédc
loai trdi phi€u chinh phGi c6 thdi han trén 10 nim & mdc gin 9%/nim),
nhung nha dau tr rat khé mua dudc trdi phi€u theo phuong thitc khdp 1énh.
Ly do 12 ngudi nim gilt tr4i phi€u hdu hét 1a cdc t8 chdc tin dung, ngin
hang, cong ty bdo hi€m, qu§ ddu t... v6i s6 lugng 16n, cdc giao dich cia ho
ciing thudng v4i s8 lugng 18n, trong khi quy md giao dich hing ngay trén thi
trudng khdp 1énh chua dii 16n d€ cdc giao dich nay duoc thyc hién thudng
xuyén, vi vy viéc chuyén nhugng cic loai hang hod nay tit y&u di theo
phuong thiéc giao dich thda thuin. Tuy nhién gi4 cdc giao dich ndy vé mit
ludt phdp khong c6 gid tri tham chi€u cho toan thi trudng cho nhitng ngay
giao dich k€ ti€p. Lam sao d€ trdi phi€u c6 thé dudc giao dich nhidu hon,
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nha't 12 d6i v4i nhitng nha diu t trung binh va nhé nhim bd sung vio danh
muc d4du tr cda ho vén don thuin chi gdm c4c loai c8 phi€u mang diy tinh
riii ro 13 bai todn con nan gidi cho cdc nha quan ly thi trudng:

Kh6i Iugng (ng. ck) Gid tri (tr.d)
Nam | e | Ban | M | Mua | Bén |[Mua-Bén
Ban
2000| © 0 0 0 0 0

2001 | 162 45 117 | 12.100 | 2.365 | 9.735

2002 | 3.700 | 868 | 2.832 |107.238|25.228 | 82.010

2003 | 3400 | 332 | 3.068 | 99.763 | 6.024 | 93.739

2004 | 12.553 | 2.130 | 10.423 {516.505|96.383 | 420.123
(Nguon sé' ligu TTGDCK ndm 2004)

Thit tw, mitc 6 tham gia giao dich cla nha dau tw nudc ngoai gan diy
ting lén rit d4ng k&, chi yé&u 13 hoat ddng mua c8 phi€u trén thi wrudng
ching khodn. Chinh nha diu tu nwdc ngoai di 1a luc lugng chinh gitp cho
thi trudng c6 budc héi phuc tir cudi thing 10/2003 d&€n giita nim 2004. Khdi
lugng va gid tri giao dich trong nim 2004 di vugt hin so véi 3 nim trudc,
dic biét 12 theo huéng mua vao chifng khodn. M6t vai cong ty niém yé&t
dudc nha ddu W nudc ngodi thu mua cd phi€u rit nhiéu nhu TRI, GIL, SAV,
AGF, SAM, GMD, VTC... (vai cOng ty trong s6 nay d4 hét han mitc ma nha
dau tr nuéc ngoai dudc phép mua theo quy dinh ctia nhi nudc vé ty 1& nim
giif ¢8 phin clia nha ddu tf nuéc ngoai trong cic cdng ty niém yé&t).

2.1.2 Bi&n ddng chi s6 VN INDEX thdi gian qua:

Véi mifc khdi dau 13 100 di€m, hién nay chi s6 VN INDEX dang dai
dién cho 24 c§ phi€u giao dich trén thi trudng. Viéc tinh todn chi s§ VN
INDEX hang ngay dugc dua trén cdng thiic sau diy:

Index = Market value / Base value. Trong d6:

Market value = T (hién gid x kh6i lugng niém yé&t clia c6 phi€u)

Base value = X (gid x khdi lugng niém yé&t cia CP tai ngay cd bdn — base
date)

Base date = 28/07/2000
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Qua 4 nim, chi s6 VN INDEX di c6 mifc ting trudng cao nhdt vao giifa nim
2001 (dat 571,04 di€m, ngay 25/06/2001) va ciing di tiing gidm trong 1
khoang thdi gian dai tit 36 d€n cubi thang 10 nam 2003 (chi con 130,9 di€m,
ngay 24/10/2003). DBén nay, chi ¢6 thé néi chi s& nay c6 budc phuc hdi kha
quan, d&n cudi ngay 31/07/2004 dat 238,44 diém (xem biéu do).

KLGD B K] GD c§ phifu VN INDEX cu6i ngay MA(Q22) diém
1,600 - o 280

g "] - |

3

8 1 "M .

~ \ "

800 - i 200
400 - 160
|
|
0 i [ li ||:I |I|i 120
/1072003 1142003 171672004 41272004 773042004

Bi€u d6 bi€n déng chi s6 VN INDEX trong 265 phién giao dich
Ghi chi: MA(22): duong binh qudn di dong 22 phién (1 thdng) giao dich

Hién nay, tuy cich tinh chi s8§ VN INDEX khéng theo thdng 1& qudc
t€, khdng phan dnh dudc nhitng thay déi cla thi trudng khi x3y ra nhitng sy
kién c6 tic ddng 18n dén gid ¢S phi€u nhy thay d8i vé& khdi lugng cd phi€u
dang Iwu hanh cla mot s6 coébng ty niém yét (REE, SACOM,
GEMADEPT...), cdc quy&t dinh chi trd c6 tic..., nhung nha diu tu n6i chung
van coi chi s6 nay 1a dai dién ddng tin cdy (it nhit Ia vé khia canh tim Iy)
trong viéc phan dnh trang thdi 1én xuéng cia thi trudng. Vi vdy viéc theo
ddi, phan tich va du dodn xu huéng clia thi trudng thong qua chi s6 VN

46



INDEX vén rit dugc coi trong d6i v6i da s nha dau tr. Cdc bién phép phin
tich k¥ thuit don gidn nh&t nhu cdc dudng binh quin di dong van dugc si
dung chung v8i phan tich truc ti€p trén chi s3.

2.1.3 Xu hudng ciia thj trudng hién nay:

Xét theo biéu dd bi€n ddng chi s6 VN INDEX, c6 thé thdy ring gid
c8 phi€u trén thi trudng dang gidm nhe. N&u xem xét cdc biéu dd tudng
quan bi€n dong gid c¢d phi€u véi chi s6 VN INDEX, da s8 ¢6 phi€u déu chiu
anh hudng clia nhifng bi€n dong cia chi s6, tuy ring cling c6 mdt vai c4 biét
(nht VTC, GMD, DPC...). Sau khi cdc cdng ty niém yé&t cong bd két qud
kinh doanh 6 thang ddu nim (da s6 1am #n c6 13i) va cdng bd chi trd ¢ tifc
dgt 1 cho nha diu tr, d3 c6 diu hiéu mua vio clia nha dau tr chd gid 1én,
Tuy nhién, trdi v4i mong ddi clla cdc nha quin 1y, cdc giao dich trén thi
trudng dudng nhu vin mang tinh chit cim chifng chd thi trudng d6i chidu.
C6 thé cho ring c6 rat nhiéu nha diu tu chi tréng chd vao chénh 1&ch gid c8
phi€u trong ngin han hon 13 nhitng thu nhip ma céng ty niém yét cd phi€u
c6 th€ mang lai cho ho trong vai nim t6i. C4c chi s6 thi trudng khic nhu
P/E, yield... vAn dugc coi 1a hip din so v6i mitc binh quin chung cia cédc
nudc trong kKhu vuc néu dua trén mifc ting trudng kinh t€ hang nim cla Viét
Nam 6n dinh & mitc khodng 7%. M6t khi c6 cdc ngudn huc tic déng vio thi
trudng (hién nay dang dudc trong chd 1a ddu tf nu6c ngoai, ting cung cho
thi trudng biing cdch niém yét thém cic cOng ty c6 phan cé chit lugng), nha
diu tr déu c6 quyén hy vong vao su phat tri€n hon nifa cia thi trudng chitng
khodn.

2.2 VIEC AP DUNG PHAN TiCH KY THUAT TRONG HOAT PONG
PAU TU TREN TTCK VIET NAM:

2.2.1 Tinh hinh thyc t&€ s& dung phiéng phap phén tich k¥ thuit tai mét
s6 CTCK hién nay: '

Hién nay hiu hét cdc cdng ty chitng khodn déu di xdy dung cho minh
mdt b6 may phén tich cd bdn. Va phén tich k§ thudt, chi ¢6 modt s6 céng ty
ching khodn 16n hoat dong tir thdi gian dau nhu : ACBS, SSI. BVSC, BSC,
ISC ...
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Phan tich k¥ thuat 13 mt trong hai céng cu chi y&u trong nghiép vu o
van diu tu ching khodn. Vi viy ACBS, ciling nhu BSC va FSC di y thic
dugc tAim quan trong cla phuong phdp nay nén ciing dic biét quan tim va
4p dung vao thyc t&. Do diéu kién thi trudng chitng khodn nudc ta con nhiéu
han ch€ va bit cip, nén phuong phdp nay thit ra thi chi dugc sit dung trong
mét pham vi nh&t dinh. C4c CTCK néi trén dd va dang tich cuc chuén bi
nhitng diéu kién cdn thi€t cho sit vin dung phuong phép phén tich ky thuit
trong thdi gian t6i, tiéu bidu 12 cdc chuong trinh dao tao cho nhin vién cong
ty ching khoin vé phin tich vi didu tu ching khodn tai Trung tim
NCKH&PT Ching khodn hay chuong trinh META STOCK - mét chuong
trinh v€ phin tich k¥ thuat dang dugc dp dung 8 cdc nudc trén thé gidi.

Budc diu céc cong ty ching khodn néi trén di xdy dyng bd phin
phin tich k§ thuit, tuy nhién viéc st dung cdng cu phan tich k§ thuit chi
trong ndi bd céng ty chitng khodn. Phin 18n cdc cong ty ching khodn vin
chita d4m manh dan sif dung nhitng két qud phén tich k§ thudt clia minh dé
tu vin cho cdc nha diu tw.

META STOCK la mdt chudng trinh phin tich clia nudc ngoai dang dp
dung tai Viét Nam, miic du cdn c6 nhiéu di€u chua thich ¢ng vi chudng trinh
niy 4p dung cho thi trudng ching khodn phat trién trén th€ gidi. Chuong
trinh ndy dugc phd bi€n va kh4 hitu ich cho nhidn vién phén tich k§ thuit tai
ACBS va BSC hién nay.

Ly thuy€&t thi trudng hiéu qua cho ring, khéng c6 ai c6 thé du dodn
gid ching khodn dua trén thong tin hién c6 vi thi trudng 12 hiéu qua va ban
thdn gid chitng khodn hom nay d3 phan 4nh tit cd cdc thong tin c6 dudc trén
thi trudng vé loai chitng khodn d6. Do d6 véi nhitng ai thich tha véi ly
thuy&t nay thi phan tich co ban 14 phuong phdp duy nhat ¢6 gid tri thyc tién
vi phdn tich cd bdn dva trén viéc phan tich cdc thong tin vé trién vong cia
nén k¥ thuit, clia nganh kinh &€ hay clia chinh doanh nghiép.

Tuy nhién do phin tich ¢cd bdn ddi héi nhi€u théng tin va dua trén rat
nhi€u gid dinh, k&€t qua phén tich di bao gdm yé&u t§ chii quan do nha phén
tich da dua ra cd nhitng gid dinh va ky vong ciia minh vao viéc phin tich va
do d6 c6 bao nhiéu nha phin tich thi ¢c6 bdy nhiéu két qui. Phén tich k¥
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thuit khong cho ban bi€t chinh xdc gid ngay mai l1a bao nhiéu, nhung né
gitip ban nhin biét xu th€ chung cla thi trudng va do d6 ban c6 nhiéu cd hi
thanh céng hon.

Ngugc hdn vdi quan niém riing, chiing ta cAn bi€t chinh xdc gid ngay
mai 13 bao nhiéu d€ c6 thé ddu wr c6 11, vdi cong cu META STOCK, muc
tiéu clia ching ta don gian chi 1a ting khd ning thu Igi nhuin théng qua viéc
nhin bi€t xu th€ thi trudng va phin tich k§ thudt hay chinh 14 META
STOCK sé& cung cip cho chiing ta diéu d6. Cin phai sit dung Downloader
trong META STOCK d€ xi 1y dit liéu ddu vao. G nu6c ngoai, mbi ngdy cdc
chuyén gia chi cin tdi s6 liéu niy qua mang, nhung & Viét Nam van phii
nhip sd liéu mdt cach thi cong. Phin tich k§ thuit hau nhu dudc dit trén
viéc phan tich gid va kh6i lugng giao dich. Cdc loai s6 liéu cin thi€t phdi
nap vao chuong trinh META STOCK bao gom:

- Open (gid md cita). § cdc nude khac, giao dich khép 1€nh 1ién tuc
trong vai ti€éng dong hd mdi ngdy, nén gid md clta & nudc ngoai
14y gid khSp 1énh cia phién dau tién. P&i véi thi trudng Viét Nam
hién nay, cdc chuyén vién vin s dung gid déng clta ciia phién
trude.

- High (Gid cao nhdt trong ngay ciia phién giao djch): d6i véi thi
trudng Viét Nam thi 14y gid déng cita phién trudc cdng gid d6ng
clta phién tru6c d4 nhin vé6i bién do giao déng 5%.

- Low (Gid thdp nhdt trong ngay ciia phién giao dich): d6i véi thi
trudng nudc ta thi 14y gid déng cifa phién trudc triY di gid déng cita
phi€n trudc di nhin v6i bién d6 giao dOng 5%.

- Close (Gid dong cita hay gid khdp lénh cudi cung): chinh 13 gid
khép 1€nh trong ngay.

Coéng cu chi yéu ding trong phin tich k§ thuat 13 biéu dd, cic loai

bi€u db thudng diing trong phén tich k§ thuit bao gdém:

- Line Chart (Biéu dé duong cong): diy 1a dang don gidn nhit cla
bi€u dd. Truc nim ngang biéu thi ngay giao dich, truc ditng hai bén
1a gid khép 1énh. Loai biéu d8 nay cho thiy mot c4ch rat trvc quan
dién bién cia gid.

- Bar Chart (biéu dj ciét): bi€u db c6t md ti gid md cla, gid cao
nhdt, gid thip nhdt va gid déng ci¥a trong mdt ngay giao dich. Vi
chiing ta chua c6 khSp 1énh lién tuc nén viéc sit dung biu d3 nay
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s& hop 1y hon khi diing don vi 14 tudn hay thing. Khi d6 mdt tuin
hay thing s& nhw mot ngiy gém gid md cia cao nhdt, gid thdp nhat
va gid dong cia.

- Volume bar chart (biéu db cét khoi lugng): @5 thi tuong d6i don
gidn mot chiéu mo td thdi gian va chiéu con lai mo 4 khdi lugng
c8 phiéu dd khép. Su két hgp giita gid ¢ phi€u va khdi lugng giao
dich s& giip dua ra mdt tiéu chi cho viéc nhin ra xu th€ bi€n dong
clha gia.

Vi bi€u d8 dudng cong 13 dang phd bi€n nhit nén ching ta tim hiéu
k¥ cang hon. Nhu viy, chiing ta chudn bi cdc s6 liéu day di cho viéc phin
tich titng loai ching khodn bing c6ng ci META STOCK. (Xem so dd)

2.2.2 Nhiing mdt dupc va chua dugc trong viéc dp dung phdn tich ky thudt
vao hoat dpng ddu tu trén TTCK Viégt Nam:

Qua 4 nim hoat d6ng thi trudng chitng khodn pbdi n6i hoat déng phin
tich di déng gép ddng k€ cho hoat ddng cla thi trudng, né gép phan cho
hoat dong tu vin ching khodn cida thi trudng dudc ngdy cang chuyén nghiép
hon. C4c nha ddu tv c6 nhiéu thdng tin d€ ra quyét dinh diu t nhiéu hon so
v6i khi thj trudng mdi thinh 14p, cdc dy dodn xu th€ gid thdong qua phin tich
k¥ thuit ngdy cang dugc khing dinh. B&n canh nhitng k&t qué dat dugc hoat
déng phan tich k¥ thuit trong kinh doanh chéng khodn con rit nhi€u han
ché€ nhu: cdc dy dodn phan tich k¥ thuat vin chua dude cu thé, @6 chinh xdc
con thap; cdc nhin vién phin tich néi riéng va nhin vién méi gidi chitng
khodn néi chung vin chua biét k&t hdp giita k€t quéa cia phén tich k¥ thuit
va phén tich cd bdn d€ dua ra nhin dinh cho khédch hang.

Nhin chung hién nay phan mém phin tich k¥ thuit ma cédc cong ty
ching khodn trén thi trudng chiing khodn Viét Nam dang s dung 13 phan
mém phén tich k¥ thuat META STOCK, phim mém nay dudc vi€t cho cic
thi trudng c¢6 phuong thitc khép 1énh lién tuc do d6 c6 rit nhiu bat cip va
dd sai s cao khi 4p dung cho thi trudng chitng khodn Viét Nam. Viéc 4p
dung phan mém META STOCK gay nhiéu kh6 khiin cho cdc nhin vién lam
cong tdc phan tich k§ thuét clia cdc cong ty chitng khodn nhu viéc nhip gid
cao nhit, thap nhit clia thi trudng, d&i vdi thi trudng chitng khodn Viét Nam
khong c6 khdi niém gid cao nhit hay gid thap nhat ma chi ¢6 khai niém gid
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tran va gid san. Do d6 khi ing dung phan mém META STOCK d6i khi din
dé&n két qua sai 1éch. Do dé vé 14u dai nén c6 mdt phan mém phén tich k§
thuit cho thi trudng chitng khodn Vi€t Nam

Ngoai ra, trinh d clia cdc nhin vién lam céng tdc phin tich tai cdc cong
ty chitng khodn hién nay con nhi€u han ch€. Nhin chung phin 16n cdc nhin
vién phin tich k¥ thuat tai cdc c6ng ty chifng khodn hi€n nay chua thuc sy
dugc dao tao chuyén sdu trong viéc phin tich k¥ thuit, ddnh gid ctia ho vin
chua dugc cu thé, viéc du dodn xu th€ gid ciia chitng khodn con thi€u chinh
xdc. Poi ngii cdc nhidn vién phén tich k§ thuit con thi€u va ki€n thitc cd bin
vé phin tich ky thuét cia cdc nhin vién hanh nghé ching khodn tai céc
cong ty chitng khodn néi riéng va cidia cdc nha diu tv néi chung con nhi€u
han ch€ di giy nhi€u khé khin trong viéc trao d8i cdc k&t qua phén tich cla
cdc nhidn vién phin tich v6i nhitng nhin vi€én phong mdi gidi, giita nhin
vién phin tich vdi cdc nha dau tu.

Mot van d€ dnh hudng dén hoat dong phan tich k¥ thuit hién nay 1a
quy md thj trudng chiing khodn Viét Nam hién nay vin con nhd, s6 ludng
cdc nha ddu tv c4 nhan con rit nhd so vdi din s8 cd nubc do d6 bi€n dong
gid cia ching khodn rdt d& bi 4nh hudng bdi dong thdi clia cdc nha ddu tr t6
chitc, hodc mét nhém nhitng nha dau tw cd nhian c6 vén 1dn.

Té6m lai chuong trinh phdn mém phén tich k§ thudt META STOCK la
mdt cong cu hitu ich clia thi trudng chifng khodn phat tri€n nhung khé c6 thé
dp dung cho TTCK Viét Nam bdi vi:

Thif nhit: TTCK phat trién giao dich theo phudng thitc khép 1énh lién
tuc trong khi TTCK Viét Nam khdp 1énh méot 14n mét ngay. Gid cia TTCK
nudc ngoai khdng quy dinh bién d6 giao dong, con gid cia TTCK Viét Nam
¢6 bién do giao ddng. Vi th€ cé nhitng bat cAp nhu sau:

- Open: 461 véi thi trudng nuéc ngodi gid md cira la gis khdp 1énh
ctia phién giao dich ddu tién trong ngdy con & day ching ta nhip la
gid déng cilta clia phién giao dich trudc.

- High va Low: 8 TTCK nudc ngoai, ngudi ta nhip gid khép 1énh
cao nh4t va thdp nhdt trong tit cd cdc phién giao dich trong ngay,
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trong khi d6 TTCK Viét Nam nhip gid déng cita phi€n trudc cdng
(triY) gid d6ng clta nhdn vdi bi€n d6 giao dong.

- Close: thay vi gid khdp 1&énh clia phién giao dich cuéi cing nhu §
nudc ngoai thi ta nhdp gid khép 1€nh ngay hdm nay.

Th# hai: trén TTCK céc nuSc ho 4p dung nhi€u loai 1énh nhu MKT,
LMT, STOP, SLM, NH, AON, I0C, FOK, ATO, ATC, ... trong khi dé tai
TTCK Viét Nam chi méi c6 1énh LMT va gin diy dang th nghiém thém
1énh ATO.

Thd ba: TTCK Viét Nam hién nay ¢On qud it hing h6a va tinh thanh
khoén ciia cdc hang héa nay con chua ddng déu nhau. Mit khéc, chi s6 Vo-
Index khong phin dnh dudc tinh dai dién cho thi trudng.

Thit tw: mot thi trudng giao dich theo tim 1y nhi€u hon 13 theo chuyén
mén hiéu biét vé TTCK.

Thit nim: ngudn th6ng k& cdc s6 liéu trung binh nganh, trung binh
nhém cdng ty chua duge day di va chinh xdc, ma vdn d€ chinh xdc cla s&
liéu théng ké 1a vAn dé quan trong v nhay cdm d&i v6i Viét Nam. Hién tai
trén TTCK Viét Nam chuta ¢6 mdt t6 chitc thdng ké nao c6 ddy di uy tin d6i
vdi cdc nha didu wr khi dua ra s6 liéu thong ké nay.

Tuy vay, trong t¥dng lai chiing ta s& c6 mot chuong trinh phdn mém
v€ phin tich k§ thuit dugc hoan thién va phit hgp véi TTCK Viét Nam, va
lic d6 nhitng két qui cla phin tich k¥ thuit s& dem lai hiéu qud cho céc
nha kinh doanh chitng khodn va diu tu chitng khodn trong viéc phin tich va
dinh gid chitng khodn.
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CHUONG 3
GIAI PHAP PE AP DUNG PHUONG PHAP PHAN TICH KY
THUAT TRONG HOAT DPONG PAU TU CHUNG KHOAN
TAI VIET NAM

3.1 QUY MO THI TRUONG VA HUGNG PHAT TRIKEN:

3.1.1 Qui mé thi trudéng:

Qua thuc trang v cdc s liéu da trinh bay & Chuong 2, cin x4c dinh
ring qui mé thi trudng chitng khodn Viét Nam cOn qué nhd. Mot trong céc
nguyén nhin chi y&u 13 viéc giao dich phai xdy ra trén san, cdch dit énh,
thanh todn 1Am han ch& phat trién s6 lugng nha diu tu, cu thé 14 s6 Iugng tai
khodn con qui nhd, khéng thu hiit cdc nhi diu tu cé ning Wc clia qudc t&
tham gia vao phdt trién ha ting cho kinh doanh tryc tuyén,

3.1.2 Van dung phan tich k¥ thuit vao TTCK:

Viéc van dung phan tich k§ thuit vao kinh doanh chitng khodn 13 mdt
viéc 1am cin thi€t nhim ning cao trinh dd thi trudng, tao tién dé cho céc
nha diu tu, hodc nha mdi gidi hoat dong v4i tinh chuyén nghiép cao hon, c6
t6 chic hon, trinh tinh trang hiéu ¥ng d4m d6ng mi quing nhu dAn citu cla
6ng Noah trén TTCK.

DPay la m6t y&€u t6 quan trong, bic thi€t nhim thic ddy phdt trién qui
md thi trudng cd vé€ lugng 1an vé chit. C6 thé n6i diy s& 1a mot chiée gay
than ddnh thitc Nang Cong chiia ngl trong ritng sdu cia TTCKVN.

Hai tinh huSng s& x4y ra khi vin dung phén tich k§ thuit vao kinh
doanh chitng doanh ¢ Viét Nam:

a. Tinh hubng thit nhdt c6 thé dang xdy ra va chua ghi nhin chinh
thdc, d6 1a cdc nha dau tv chuyén nghiép da ty tri€n khai viéc phin
tich k¥ thudt riéng 1 biing phuong tién cd nhin, khong ¢6 mang kinh
doanh tric tuyén Viét Nam. Hoic 13, mét s6 nha ddu tu d3 két n6i vio
Yahoo vi mdt s6 Website chuyén nghiép nhu CNN Finance,
Bloomberg, ... vA ding tai khodn cia thin nhin ban bé bén ngoai

53



© Viét Nam d€ kinh doanh cdc loai chitng khodn qudc t€&, trong d6 ho
dudc sit dung phadn mém phan tich k§ thuit. Khodng thing 6 va thdng
7 nim 2002, Vin phong Pai dién UBCKNN va Trung tim
NCKH&PT Ching khodn di hdp tic v8i mdt chi nhanh Tdp doan
C6ng ty Chitng khodn Morgan Stanley Dean Witter ti€u bang Nevada
t8 chifc gidng day 18p phén tich cd bdn va phin tich ky thuit ching
khodn, trong d6 phén tich k¥ thuit trén mang Yahoo Finance da dugc
vin dung d€ gidng day. Khd d6ng cic cdn bd linh dao cidp Gidm ddc,
trudng phong mdt s6 Cong ty ching khodn va Quf hd trg phat trién da
tham dy. Tuy nhién n€u theo tinh huéng nay, qui mé ti€p tuc sé rat
nhd, va viéc phd cip khé khin, khoéng c6 tim ¢c8 qui md qudc gia.
Nhu viy khong thé tich rdi viéc 4p dung phan tich k§ thuat khéi viéc
hinh thinh mang kinh doanh chitng khodn tryc tuyén.

b. Tinh hudng thit hai 12 k&t hdp viéc phan tich kj thuit cic
chiing khodn vio mang kinh doanh tryc tuyén. Trudng hdp nay chinh
1a muc dich nghién ctu cla dé tai ddi hdi cdc bién phdp trién khai.
Trong tinh huéng niy, s& hinh thinh mét dang thi trudng kinh doanh
chitng khodn méi trong d6 s& khdng cin thi€t con dén cdc san giao
dich va cdch dit 1énh nhu hién nay, thay vao d6, nha ddu tu cé thé
ngdi & nha, & don vi ¢d quan vio ban dém, vao gid ranh, vao ngly 18,
1én mang clia Cdng ty chitng khodn ma Nha diu tu ¢ md tai khoan,
thuc hi€n phin tich va sau d6 dit 1€nh.

Trong tinh huéng nay, cdc cong ty chitng khodn, cic t6 chitc
mdi gidi chuyén nghiép s& c6 website riéng két nbi vio mdt mang
chung ctia Trung tim Giao dich Chitng khodn, théng qua d6 cdc nha
dau tr sé ty lva chon chitng khodn, phén tich va ra quyét dinh ddu tu,

Tuy nhién theo hién trang, s& lugng tai khodn cia TTCK Viét
Nam cdn rdt nhé (rén 19.000 ti khodn) € hinh thanh kinh doanh
truc tuyé€n va phét tri€én s8 lugng. Nhu viy viéc phat trién s§ lugng
nhi dau tr hay phdt trién mang giao dich truc tuy&n dé tir d6 phat
tri€n qui md thi trydng va dia ban cla thi trudng, va phéat trién s6
lugng 16n nha dau or.

Véi hién trang va t6¢c d6 phat trién Internet clia Viét Nam, kha
ning clia vién cinh mot nha ddu t ngdi § Lao Cai hay miii Ca Mau
van dit 1énh bing phuong tién Internet 13 hoan toan kha thi. Pay l1a
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mét diéu hoan todn c6 thé 1am dudc song song v6i sy phat trién clia
mang Internet ¢6 diay va khong diy.

M6t van d& 16n khéc 1a Viét Nam chua c6 phdn mém phan tich k¥
thuat dugc phd cip. C6 khi ning mdt s6 nha diu tw chuyén nghiép hoic
mua phan mém nudc ngoai, hoic da tr ddu tu vi€t mdt phan mém nhu thé,
nhung thyc trang van 13 chua dudc phd bi€n rong rii trong cdc nha diu tu
Viét Nam trén TTCK ...

N6i t6m lai, khong thé€ tdch 13i viéc t6 chifc trién khai phin tich chiing
khodn vdi viéc hinh thinh mang kinh doanh ching khodn tryc tuyén clia
Viét Nam.

3.2 CAC NHU CAU LGN KHI TO CHUC MANG KINH DOANH TRUC
TUYEN:

3.2.1 Cac hanh lang phap I¥:

Tién dé co sd vd ciung quan trong cla viéc hinh thinh mang kinh
doanh trifc tuy&n toan qudc 1a hanh lang phdp 1y cin dugc didu chinh, b8
sung d€ tao di€u kién phap luit hoan thién cho viéc t& chic kinh doanh qua
mang, trong d6 y&u t& phin tich k¥ thuit ching khodn dugc gian két. P6 1a
hé théng cdc vin bin phdp qui cho phép viéc trién khai kinh doanh ching
Khodn qua hé th6ng mang Internet, cho phép dit 1énh qua mang, c6ng nhin
tinh phap 1y rang budc clia I€nh dit theo hinh thitc theo loai hinh nay, cong
nhin chit k¢ Internet ... Hé thong phdp 1y nay cling cdng nhin va cho phép
viéc luu k¥, thanh todn bu trif ca cdc tai khodn giao dich hoan toan qua
mang.

Hé thdng va hanh lang phdp 1y, phdi dim bdo dugc tinh an toan cho
nha diu tv, bdo vé& ho chéng lai cic t6i pham Internet, qui dinh viéc bdo mat
va cdp d6 bido mit trong giao dich.

Chi khi ndo c6 cd s ha ting kinh doanh truc tuy&€n véi hanh lang
phdp ly nhu trén, cdc nha ddu tf va chuyén vién méi gidi mdi c6 dién kién
phén tich k¥ thuat.
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3.2.2 Cd sé vat chit ha ting :

Viéc luu trit cd s3 dit liéu cho phan tich k§ thuit chitng khodn doi hoi
cdc phudng tién cd sd vit chit nhy cdc server ¢6 dung lugng cuc 16n, dudng
truyén phai ¢6 t6c d§ nhanh nhu ADSL, cic mdy riéng c4 nhin ciia nha diu
t¢ phadicé cdu hinh manh, méi ddp Wng dugc viéc tdi xubng cdc dir liéu va
lién tuc thay d6i dit liéu, déng thdi st dung cdc cong cu phin tich di cai
trong mdy, hay tdi xung tit mang do server ciia cong ty chdng khodn cung
cdp dé€ thyc hi€n phin tich k¥ thuat..

Pic biét Trung tim giao dich chitng khodn s& phdi dugc trang bi cdc
loai server dd tinh ning va dung lugng theo yéu cau luu trit thong tin, dit
liéu lién quan dén cdc cd phi€u va cdc chitng khodn khic, chuyén thé qua
cdc dang db thi thudng diing, va c4c dit liéu ndy phdi cdp nhit lién tuc tiing
gi® mot, do d6 doi hdi hé thdng server va d6i ngil chuyén vién phu trich
thudng xuyén nap dit liéu theo dién bi€n cla gid ca va thi trudng (1én xudng
gid tirng gid, tiing ngay, khdi lugng giao dich). '

Ngoai ra, cdc cong ty chitng khodn phuc vy khdch hang ctia minh
ciing phdi c6 hé thong server v chuyén vién cip nhit twong tu néu mudn
chitng t6 kha ning phuc vu khich hang d€ canh tranh.

3.2.3Phin mém :

Trén th€ gidi, cdc cong ty chitng khodn, cdng ty mdi gidi, cdc cOng ty
chuyén bdn phin mém cho nhi diu tuv cung cip hing chuc ngin website
trong d6 ¢6 cho thué, hay b4n phin mém phan tich k¥ thuit cho c4c nha diu
te. Tuy nhién viéc st dung cdc phin mém nay c6 thé s& vip phdi vin dé
tWong thich giita cdc phan mém d6 véi hé théng luu trif dif liéu tir Trung tim
giao dich chifng khoan.

M4t van dé thit hai 13 gid cd d€ mua phan mém. N&u timg cong ty dit
mua phin mém d€ tr van hanh va phuc vu cho khich hing ciia minh, diy s&
132 mo6t khodn dau tu 16n khi tinh d€n qui m6 thi trudng hién nay.

D&i v8i nha ddu twr chitng khodn, theo diéu kién cla Viét Nam, ching
t6i e ring khd ning ty mua cdc phan mém phén tich k¥ thuit clia cdc nha
dau w chitng khodn ciing khong cao.

P& ph6i hdp, cdn c6 nghién citu chia cic chuyén gia cong nghé théng
tin vé hé thdng phin mém cida riéng Viét Nam dé€ tao ra mot phdn mém
chung cho hé théng giao dich ching khodn Viét Nam, thong nhit tit cic
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TTGDCK dén céc cong ty chifng khodn dén cdc nha dau w riéng 1€ vao
mang. Khi d6 s& phai quan tim t6i viéc bdo vé mang, bdo mit t3i da cho
toan hé théng.

Khi nha nudc cho phép nha diu tr Viét Nam mua bdn chitng khodn
qudc t&, nha diu tr s& phdi st dung dich vy mdi gidi nudc ngoai va sé cé
phin mé&m phan tich k§ thuat do cdc cong ty ndy cung cAp tinh phi mot 1an,
hoic thanh to4n dinh k.

3.2.4 V& von:

Viéc dau w cho toan bd hé thdng mang 13 mdt sy nghiép chung clia
Nha nudc va cdc nha diu t: cu thé, Nha nudc nén nghién cifu ddu tu cdc
hé théng server trung tim cia Trung tim Giao dich Chiing khodn, di dung
luong va dd sifc manh t6c d6 dudng chuyén d€ gilp cdc nha dau tu c6 thé
tdi xuéng rat nhanh cic thong tin dit liu. Vi dy, ching t6i dd vio mang 13y
théng tin d€ phén tich, ghi nhin tai mot s6 dia chi internet, tdi xuéng mot
B4o cdo tai chinh c6 Website chi mdt 15 — 20 phiit, nhung ciing khdi lugng
théng tin tudng tu phdi mat hon 60 phiit, thAim chi nhiéu gis 3 cdc Website
khdc. Pua ra hinh 4nh nay, chiing t6i mu6n d€ cip t6i khdi lugng thoéng tin
cho mdi chitng khodn niém y&t: it cic thdng tin s liéu co bdn, d€n db thi
lich s ctia 20, 10, 5 nim v.v.v , 45 thi cia nim hién hanh, chi ti€t xudng
titng thdng, tiing tuin, ting ngay v.v.

Ngudn v&n ddu tv nay rat 16n, tinh d€n hiing chuc triéu USD, nén phdi
¢6 chinh s4ch chung, vi du Nha nuéc ddu tu va cho cdc cong ty chitng khoan
thué lai dich vu, thu din qua nhiéu nim. Tudng ty, phAin mém phan tich phai
dugc cdc cong ty chitng khodn cho cdc nha diu tu thué lai trong qui trinh
cung cip dich vu mbi gidi, mua ban va tinh phi.

Riéng cdc nha diu to phdi c6 khi ning ty dau tu thi€t bi phan cing c6
c4u hinh d& manh d€ thuc hién phan tich nhanh vi giao dich. Theo chiing
t6i, viéc nay chi c6 thé xdy ra & mot ti 1é nha dau tr thudc ting 1dp khd gia.
Mot gidi phdp vén cho trudng hgp nay la tinh dén mang internet ching
khodn cOng cong. Nhu viy cin cé cdc cdng ty, t6 chic ditng ra ddu tr cho
lanh vic nay. Hodc 13 cdc cong ty chitng kho4n s& phai tao ra cdc tu di€m
giao dich cho cdng chiing bing hinh thic cafe kinh doanh chitng khodn c6
trang bi internet chuyén nghiép.
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3.2.5 Khdi lugng Nha dau tu tryc tuyén:

Vi tdng s& tai khodn hién nay trén 19.000, diy 12 mot con s6 rat it 6i
cho viéc tng dung mang riéng d€ giao dich. Theo cdc chuyén gia qubc t€, it
nhét phdi c6 m6t s6 lugng 200.000 — 300.000 ngudi st dung cia mdt mang
thi méi c6 kha ning phat hinh 18y von (float) cOng ty 1am chii mang d6.

Gia dinh chiing ta phat trién dugc viéc giao dich dén cdc tinh ly va
huyén ly 16n, binh quin mdi tinh ¢6 binh quin 25 diém giao dich vdi 5 -10
m4y, hoat ddng nhiu gid trong ngay, 7 ngdy trong tudn, todn quic s& cd
khodng 1500 diém riéng Ha Ndi va TP. H5 Chi Minh c6 500 diém, thi s6
di€m internet chitng khodn khodng 2.000 trén toan quéc. V6i khodng 20.000
mdy kha dung, kha ning thu hit dugc 300.000 khdch, m8i nha diu tv s& ¢
mit khiu vao mang riéng, mit khiau vao mang cong ty chitng khodn riéng
va mit khdu giao dich riéng theo s& tai khodn clia minh. Nhu vay khu vuc
néng thon, thanh thi nghéo, cé thé vin phd cip dugc kinh doanh qua
internet va c6é diéu kién tham gia phin tich k¥ thuit chiing khodn. Va diy
cling chinh 13 mang thong tin d€ phd cip dao tao, théng tin chiing khodn cho
dai chiing, néu khéo t8 chiic 18ng ghép, c6 thé khong qui xa vdi. Viéc nay,
trudc mit chi c6 hai nganh c¢6 v6n va khad ning t8 chifc: nganh buu dién va
nganh sdn xuit thi€t bi cong nghé thong tin. N&u chi phi cho mdi diém 200
tri€u, s6 von can cho mang nay 1a 400 tf dong.

3.2.6 Gid sif dung ha tdng va phin mém:

Tinh theo chi phi d€ sl dung cic website chuyé&n nghiép trén thé€ gidi,
cdc nha dau tv phdi m& mot tai khodn giao dich tuy titng cng ty, sd tién nay
bi€n thién tit vai nghin USD d€n hang trim nghin USD. Chi phi si¥ dung
mang vGi cdc di¥ liéu thong tin, tw vdn thi trudng, mdi ndm bi€n thién tr
100, 200 USD dé&n hang chuc nghin USD, chua k€ ti 1& hoa hdng trén doanh
s6 mua ban chdng khodn qua mang.

V&i mifc gid ca nhu trén, khé c6é thé dua 4p dung vao Viét Nam tai
thdi di€ém ndy véi kha niang vi du trif ddu tv cia nhitng nha kinh doanh
chitng khodn Viét Nam. D€ c6 thé dua hoat dong kinh doanh ching khodn
qua mang gin lién véi cdc cOng cu phin tich k¥ thuit, phin tich thj trudng
bing cdc thdng tin trén mang, ddi hdi phdi c6 sy ddu tr ddng by, sy déng
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g6p ciia nhiéu nganh va trudc mdt mdt phan von phdi it von ngan sdch, von
ODA mdi mong trién khai dudc hé théng mang d€ phat trién s6 nha dau tu
va cung c4p dich vu v6i gid vita phdi chdp nhan dugc vdi cdc nha dau tu
Viét Nam.

3.2.7 Phat trién s6 lwgng chitng khodin, Thij trudng OTC:

Viéc phit trién mang kinh doanh truc tuyén d€ wng dung céng nghé
phin tich nhu chiing ta mong mudn ddi héi phdi ting thé m hang héa, qui mé
thi trudng. S6 lugng chiing khodn cdn phdi ting nhi€u hon, ngodi ra nén
nhanh chéng hinh thinh mot thi trudng OTC c6 kiém so4t théng qua mang
truc tuyén d€ ting cudng tinh kha thi cho mang kinh doanh chitng khodn
trvc tuyén 13 tién dé quan trong trong viéc wng dung phin tich k¥ thuit trong
kinh doanh chitng khodn.

3.3 CAC GIAI PHAP PF AP DUNG PHUONG PHAP KY THUAT
TRONG HOAT PONG TREN TTCK VIET NAM:

3.3.1 Gidi phap vé k¥ thuit:

Pay 1a nhitng gidi phdp mang tinh k¥ thuit trong dng dung phan tich
diu tu cia phén tich k§ thudt. Phan tich k¥ thuit di ching t6 dugc qua thdi
gian trén thi trudng thé gidi. Tuy nhién trong di€u kién thuc tai & Viét Nam
phén tich k¥ thuit cin c6 nhitng thay d6i hon cho phit hgp va mang lai hiéu
qua cao nhit.

* Xdc dinh tiéu chudn lya chon chiing khodn ddu tu:

Thanh c6ng clia ngudi ddu tr di lién vdi thinh céng cla dich vu tu
van, 12 ndng cao uy tin cia t§ chifc tr van. Trén thi trudng c6 ra't nhiu loai
chiing khodn ciia nhi€u cdng ty, cdc nganh nghé khic nhau, c6 nhitng ching
khodn ¢ mic ting trudng cao, c6 nhitng chitng khodn ¢4 xu hudng ting gid
hay ngudgc lai, ... do vay trong tip hgp chirng khodn dé, cdc nhd tf van phdi
xédc dinh t¢ vin vao loai ndo c6 Igi nhit, phit hgp nhdt vdi khdch hang minh.
Dé€ x4c dinh dugc loai chitng khodn ddu tu, theo chiing t6i cdn c6 nhitng tiéu
chuén sau:
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- Ty 1é ting doanh 1gi trén mbi ddu cd phi€u — EPS cla ¢l ky bdo cdo
nay so véi ky bdo cdo truGc. C6 nghia 13 EPS ting qua cdc thdi ky,
dic biét nay ting so v8i ky trudc, di€u nay c6 ¥ nghia quan trong vi
EPS 13 m6t trong cédc chi tiéu xdc dinh gid thi trudng clia chning khodn.
Ty s6 P/E dugc th€ hién dugc st dung dé thé hién m&i quan hé giita
doanh 1gi trén mdi ddu c¢8 phi€u va gid thi trudng clia c§ phi€u. Khi
EPS ting, v4i mifc gid cii 1am P/E gidm ching t6 chdng khodn dang bi
d4nh gi4 thap. Viéc EPS ting lam cho P/E gidm nén chitng khodn hip
din c4c nha diu tu hon, thu hit sy chid ¥ cia nhiéu ngudi, cau ching
khodn s& ting cao 1am gid chiing khodn ting kéo P/E vé mic trung
binh cia thi trudng, hay mic trung binh nganh, hay dao d6ng quanh
mifc ban ddu. Do viy, viéc xdc dinh chiing khodn c¢6 EPS ting qua cdc
thoi ki sé& gidp tim ra loai chitng khodn t5t, hdp din cdc nha diu tu
trén thi trudng.

- Tinh thanh khodn clia ching khodn: Chitng khodn cé tinh thanh
khodn cao s& dugc wa chudng hon chitng khodn cé tinh thanh khoan
thdp. Vi tinh thanh khodn s& gitip nha ddu tu ban chitng khodn ra dé
dang chuyén d8i thanh tién. Pay 12 mét tiéu chuin khd quan trong,
diic biét khi gidm gid manh, nhi dau tv ban chitng khodn ra nhim han
ché& 15 13i. Vi vay tinh thanh khodn cao 13 tiéu chuin trong lva chon
diu tw chitng khodn.

- S6 cung va ciu chitng khodn: Viéc theo déi thuSng xuyén bi€n dong
thi trudng cho phép nhi diu tv dé dang nhin ra mifc cung va ciu
chitng khodn. Nhitng s6 liéu trén bang dié€n tai san giao dich, s6 liéu
tit ban tin ching khodn hiing ngay cung cip cho nha dau tr tdng cau,
tdng cung khdi lugng giao dich ciing nhu cdc théng tin bd ich khéc.

- Mot chitng khodn ¢6 mifc ciu cao sé dé dang ting gid va ngudc lai.
Cung cdu chiing khodn 14 mét tiéu chuin trong ddu tu, phan tich k¥
thuit 1a phén tich dua trén cung cdu do vay c6 thé€ néi tiéu chuin nay
déng vai trd rit quan trong trong tv van dau tf ching khodn.

- Chitng khodn dang dudc cac qudn tri vién thudc ndi bd cOng ty hay
t8 chidc tai chinh nio mua vio khong? Xem xét cic y&u t& nay dé€ xdc
dinh thém vé cung ciu chiing khoén, chitng khodn dang dudc bio trg
bdi nhiing c4 nhén, t8 chitc c6 tiém luc kinh t&, do viy né c6 tiém luc
kinh t€ manh hon.
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* Xdc dinh hgp Iy vitng gidi han trong déu tu:

Piu tu theo phin tich k¥ thuéit Ia dau tu chi y&u hudng chénh léch
gid, sy bi€n d6ng chia chitng khodn c6 thé biéu dién biing biéu dé.

Mt nguyén 1y ma cdc nha diu tw déu chip nhin la gid ching khodn
di chuyén theo bi€u d8 hinh Sin, di€u nay néi 1én khdng c4i gi c6 thé gidm
mii va ciing khdng c6 cdi gi c6 thé ting mii. Ting rdi s&€ gidm, gidm rdi s&
ting 1a quy ludt van dong cha thi trudng.

Trong bi€u d8 trén diy, dudng Sin bi€u dién cho gid ching khodn,
dudng Max V xdc dinh mitc cao nhat ma nha tw vin dy doin, dudng Min V
1A mitc thdp nhit, dudng Max V 1a mdc gid thi trudng ldc tham gia thi
truding.

Mtc Min V 13 midc gid thip nhit ma nha phin tich nhin dinh vé
ching khodn, ho cho ring khi gi4 ching khodn thdp hon mifc ndy nghia 13
ching khodn dang bi ddnh gid thap.

Max V 1d mifc ma nha phén tich cho ring gid chiing khodn khé c6 thé
vUgt qua mirc nay. Khi nha phin tich khéng xdc dinh dugc dudng di chuyén
ctia chitng khodn hay c6 thé chi ra dudc mic ting t6i da mifc gidm gid t5i
thi€u nhung khéng c6 gi chidc chin vé thdi gian gid c6 thé dat d€n nhitng
mifc ndy thi viing gidi han cho phép nha diu tw kinh doanh mét cich hiéu
qua va an toan hon.

£,

Y

Min V

Thdei gian

v
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Trong di€u kién TTCK Viét Nam hién nay thi cong viéc nay thit sy
cén thi€t vi thi trudng con qud nhiéu bi€n dong chita x4c 1dp dudc quy luit
chung cda né. Theo phutong phdp nay ta c6 thé kinh doanh hiéu quéd va c6
tinh khoa hoc hon. Tuy nhién khong phdi liic nao ciing 12 an toan v§i phudng
phip ndy ma can k&t hgp véi sy to van clha cdc cong ty Chitng khodn ciing
nhu theo d&i tinh hinh thi trudng thudng xuyén.

X4c dinh Min V: Li mdc gid tri ma nha phin tich tin tudng trong
nhifng trudng hgp x4u nhit v€ tinh hinh kinh doanh ctia doanh nghiép ho
ciing c6 thé€ thu vé d mic nay hay kém hon mét chiit 6t nhitng c8 phi€u dang
ndm gilt. Do vay s& 13 hdp 1§ néu cién cit vio gid tri ghi sd clia cd phi€u. D&
c6 thong tin nay thi thit don gidn bing cdch xem cédc bao cdo tai chinh cia
doanh nghiép & nién dd k& todn gin diy nhit.

C6 mot thyc t&€ dang t6n tai § Viét Nam 13 gid tri mdt s6 tai sdn clia
cac doanh nghiép chua dinh dugc gid tri nhw: Gid tri quyén sit dung dat,
nhitng gi4 tri v6 hinh (thuong hiéu, mit bing kinh doanh). Nhiing tai sdn nay
ludn bi dinh gid thap hon nhi€u 14n so v6i gid tri cha ching. Vi th€ gid tri
Min V s& cao hon gi4 tri ghi s6 ¢8 phi€u ( book value) trong cdc bdo cdo tai
chinh, do vay theo chiing t6i Min V dudc x4dc dinh nhu sau:

Min V = Book Value + H(a)

Vé6i H(a) 1a mtc diéu chinh. H(a) c6 thé xdc djnh tr 40% d&n 90% book
value.

Ty thudc vao gid tri tai sin doanh nghiép d4nh gid nhiéu hay it ma
H(a) s& cao hay thip. Xem bdng d4nh gi4 vé Min V ciia mdt s6 cong ty sau:

SST | C6 Phiéu Book H(a) Min V
Value

1 REE 17.110 0.5 25.665

SAM 12.480 0.8 22.464

3 TRI 14.410 0.8 25.938

S6 liéu Book value 14y tit bdo cdo tai chinh nim 2001(ngudn: CTCK
ACBS). 6] diy, chiing téi xdc dinh H(a) 1a 50% cho Ree, 80% cho SAM va
TRI, vi SAM 14 c@ phi€u clia cong ty CS phin Cdp va VLVT dudc su bio
trg ciia nha nudc con TRI 12 cb phi€u clia CTCP Nudc Gidi Khat SG c6 tai
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san vd hinh ( thuong hiéu) chi€m gid tri kh4 18n nén H(a) ciia hai c6ng ty
nay kha 16n.

Xem xét cic mic Min V trong bidng trén ta thiy diy 13 mic gid cd ma
thi trudng it hon, trit khi nhitng giai doan xuéng gid dit ddi. Pi€u nay cho
thdy diy 13 nhitng mdc gi4 tham khdo c6 gid tri.

Tuy nhién, mic gi tri Min V khéng hoan todn c¢8 dinh ma né thay ddi
theo thdi gian ciing vdi nhitng thong tin lién quan d€n cong ty va tai sdn
cong ty. Ching han Igi nhudn d€ lai trong céng ty nim nay ting cao 1am
book value ting cao, hay cong ty bdn mot sO tai sdn cd dinh va gi4 tri book
value ciing dugc diéu chinh lai.

Xédc dinh Max V:

X4c dinh mic Max V 1a di xdc dinh mdc gid ma nha phén tich cho
ring v6i nhitng thong tin hién c6 gid c6 phi&u trén thi trudng khé c6 thé cao
hon. Chinh vi th€ nha tr vAn s& khuyén khdch hang ban ¢4 phi€u ciia minh
n€u gid dat t6i mic nay. C6 hai cdch xé4c dinh:

Pinh gid c¢8 phi€u theo phuong phip chi€t khiu ludng thu nhép:
Phuong phip niy dua trén nguyén 1y cd badn 1a “tién c6 gid tri theo thoi
gian”, mdt ddng ti€n cia ngdy hdm nay c6 gid tri hon ddng tién cla ngay
mai, m6t d6ng diu tr vio doanh nghiép ndy c6 mic sinh 13i hon diu tr vao
doanh nghiép khdc. Do d6 gid tri cia doanh nghiép dugc xac dinh bing cdc
luéng thu nhip du ki€n. Ma doanh nghiép d6 thu dugc trong tuong lai dugc
quy vé gid tri hién tai bing cdch chiét khau ching bing mdt mitc 13i suit
phu hgp.

Trong phuong phdp ndy c6 3 thdng s6 cd ban cin dugc x4c dinh, d6
1a: luéng thu nhip cOng ty thu vé trong tweng lai, mifc 141 suit chi€t khau
luéng thu nhip d6 va thdi han ton tai dy tinh cia doanh nghiép.

Phuong phdp nay dudc 4p dung phd bi€n & nhitng nudc cé thi trudng
chitng khodn ph4t tri€n, ndi thudng c6 di thdng tin vé€ lich sl ciing nhu hién
tai va dy bdo hgp 1y vé tinh hinh tdi chinh, rii clia doanh nghiép. Hién nay
viéc 4p dung cong théc nay & Viét Nam ciling dugc nhiéu ngudi 4p dung bdi
gid c8 phi€u tinh theo phudng phdp nay phin 4nh twong d6i ddy di moi bin
chit clia hoat dong sin xudt kinh doanh clia cdng ty so v8i cdc phudng phép
khdc va ding trén quan di€ém clia nha diu tr thi phuong phdp nay khd don
gidn,

Tuy nhién tai Viét Nam viéc tinh theo phuong phdp nay con gip mot
s0 kh6 khidn lam cho viéc tinh ngudn thu cia céng ty trong twong lai khé 6
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thé xdc dinh nhu: tinh hinh m6i trudng kinh doanh c6 nhiéu bién dong, cdc
doanh nghiép Viét Nam trong d6 c6 cd cdc cong ty niém yét chua quen vdi
viéc lap k& hoach sin xuit kinh doanh dai han, dic biét con xa la véi viéc
du bdo chi ti€t lubng tién dai han ra, vio cdng ty.. do vay phuong phdp nay
s& duge di€u chinh theo huéng 5 nim va cOng gid tri tdi sdn rong vao thdi
diém tinh todn.

Céng thic di€u chinh:
P=Po + El(1+r) + E2/(1+r)> + E3(1+1)® + E4(1+r)* + E5(1+)’
Véi  P:t8ng gid tri c8 phi€u ( phd thdng) clia cOng ty
Po: Gi4 trj tai sdn rong( biing tong tii sdn tri¥ cdc khodn ng)
E1,E2,E3,E4,E5 1a thu nhdp rong cOng ty trong nim th 1,2,3,4,5
twdng dng.
r: Miic 1di xu&'t chi€t khau( thudng dugc tinh 13 13i xuit ngin hing)

Sau khi x4c dinh dugc P, 13y P chia cho tdng s& c8 phi€u phd théng
dang luu hinh clia céng ty d€ dudc gid tri cla titng cd phi&u.

Pinh gid c8 phi€u phd thong theo hé s& P/E: d€ tinh gi4 ciia ¢d phi€u
ta 14y thu nhap trén mbi c8 phi€u nhan v4i hé s8 P/E trung binh nganh hay
clia cOng ty tuong tu vé quy mo.

Hién nay ta tim chi s& P/E trung binh nginh hay cla c6ng ty tuong tu
cling nganh tudng ty vé quy md 1 kh4 khé khin trong diéu kién thi trudng
hién nay, s6 cong ty niém yét con qud it lai thém mdi cong ty 13 mét linh
vuc kinh doanh; hon nita mu6n im mét cdng ty cing nganh kinh doanh
tuong ty vé quy md & Viét Nam 12 rd't kh6 khiin. Tuy vay, hién nay cong ty
chitng khodn ACBS dang c8 ging t6ng hdp s6 liéu nay. Khi ma thi trudng
ngdy cang phét trién thi hé s6 P/E d€ diang tim thiy trén cdc bdo cdo Qi
chinh cla Céng ty, trén ban tin hiing ngay ciia thi trudng. Nhitng thong tin
nhu P/E cia mbi c6ng ty dugc ding tdi hang ngay trén ban tin cia ACBS.

C6 thé tinh gid c8 phi€u bling mot trong hai cdch trén, néu tinh c3 hai
cdch thi 1§y mic gid cao nhét trong hai mic gid 1Am céng cu tinh Max V.

Ngoai ra truéc khi to vAn nhi diu tu cling cung cAp cho khéch hang
cia minh nhifng phén tich, ddnh gid so bd vé cong ty trén cdc mit: Vi thé
c6ng ty trén thi trudng, nguﬁn nhan lyc, dic trung cla sin phim, chién lugc
dai han... hay c¢6 thé 12 niém tin clia nhi tr van d8i vdi cong ty nay. Mdi
cOng ty c6 mit bat Igi va Igi th€ riéng ciia minh, Nha tv vin sé tdng hop lai
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va g4n véi diéu kién thyc tai cia chinh cong ty d6( Méi trudng diu tu nginh
nghé kinh doanh, d6i thl canh tranh...)

N&u nha wr vin thiy cong ty ¢6 nhiéu trién vong trong tuong lai, c8
phi€u clia cong ty s& trd nén hip din, nha phén tich thiy c§ thé chip nhin
vdi miic gid cao hon gia hién tai trén TTCK nay vi ky vong s€ ting gia. Vi
th€ néu nhu c¢6 thé x4c dinh gi4 tri thuc cia c6 phi€u thi trong nhiéu tridng
hop nha tw vAn vin khuyén khich hing mua cao hon so véi gid tri thyc clia
chiing mét chiit vi nhitng 1¥ do k¥ vong ciia cdng ty. Trong trudng hgp nay ta
phdi cong vao gid tri c8 phi€u mét mitc k¥ vong hay con goi 1 hé s& diéu
chinh H(b)

Max V = Max (P1,P1) + H(b)

V&i Max (P1,P2): La mifc gid cao nhit trong 2 mic trén
H(b): Mitic di€u chinh

Théng thudng, mitc H(b) dudc di€u chinh khd thdp so véi H(a) cia
Min V, theo t6i H(b) c6 thé dudc tinh tr 5%-20% gid tri Max(P1,P2). B6i
vdi nhitng ¢6 phi€u dat niém tin 16n ndi nha diu tu, dugc thi trudng wa thich,
c6 tinh thanh khodn cao... thi H(b) cao hon va ngudc lai.

3.3.2 Giai phdp mang tinh chi€n luge d€ ning cao khd niing \ng dung
cia phudng phip phén tich kj thuit trong hoat déng dfu tu ching
khoan:
* Hanh lang Phdp ly :

Nhu di dé& cip & trén, dé thi€t 1ap hanh lang phép 1y vitng chic bio
vé nha kinh doanh ddu t chitng khodn, cdn ban hanh cic vin kién phdp Iy
nhu sau:

- Nghi dinh vé Internet va bdo vé Internet Viét Nam

- Nghi dinh v€ an toan va bio mit cho ngudi st dung Internet, (trong
d6 c6 Internet va chitng khodn.)

- Qui dinh vé viéc giao dich chitng khodn qua mang, thanh todn qua
mang.

- Qui dinh v& viéc cung cdp dich vu phin tich k§ thuit qua mang.

- Qui dinh vé€ ban quyé&n phin mém phén tich k§ thuit va phin mém
khic trén TTCK. |
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* Co s& khoa hoc ky thudt ha tdng:

Can nghién citu dy 4n trién khai mang chitng khodn tryc tuyén cho c
nudc, diy 13 mot dé tai cap nha nudc, can ¢é sy gitp d3 cia cdc S& Giao
dich Chitng khodn qudc t€, clia cdc chuyén gia cong nghé théng tin va cic
nha nghién cttu kinh t&€ Viét Nam.

* Phdn mém giao dich / phén tich:

Cén phan céng x4y dung phin mém phin tich k¥ thuit, gin vdi hé
théng phan mém hién hitu cia TTGDCK, hoic di titng budc, phin mém
phan tich k¥ thuit riéng, ghép vao mang sau. Cac cdng ty ching khodn c6
thé tr nghién cfu ddu tv phdn mém phén tich riéng ciia minh, d€ cung cip
cho khdch hiang ¢6 nhu ciu .

* Co sd dii ligu théng tin:

Cén nghién cifu va giao nhiém vu cho cd quan nao luu trit dit liéu
chung cho cic loai chitng khodn, tir 6 cac céng ty ching khodn c6
thé t3i vé va tao ra cdc 46 thi, cdc bing phin tich khic véi hé
thong riéng ciia titng cong ty chitng khodn, hoiic 13 giao cho mét
cong ty t8 chitc hiu tri¥, 14p d thi va khai thdc chung toan mang dé
tinh phi d€n titng cong ty chitng khodn, cong ty mbi gidi.

Cﬁn ning cao hoat ddng cong bd théng tin i cd sd cho ¢d quan
quin 1y va di€u hanh thi trudng c6 thé ddm bio tinh cong khai
cong bing va hiéu qui cdc hoat dong giao dich trén thi trudng
chitng khodn. Pdng thdi gitip cho nha kinh doanh Chitng khodn va
nha ddu tw tng dung phén tich va dinh gid ching khodn dudc chinh
x4c hon.

Nhu viy cong b8 thong tin 13 m6t y&u t8 quyé&t dinh sy phét trién
lanh manh ctia TTCK, g6p phin tao nén méi trudng kinh doanh
minh bach va sitc hip din clia m6t nén kinh t€ trudc con mit nha
diu tf trong va ngoai nudc.

Hién nay cic doanh nghiép chita quen viéc cong bd thong tin ra thi
trudng, diy vin cdn 12 bin khoin khi nhi€u doanh nghiép chua
mudén tham gia niém yé&t. P6i v6i cdc cOng ty dd niém yé&t, mic di
cong bd thong tin 12 mét di€u bat budc nhung viéc thuc hién vin
con nhi€u vudng mic va sai s6t. Bao gdm do céc nguyén nhin
khich quan va chil quan sau:
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+ Céc phuong tién cong bd thdng tin con han ché.

+ Syt ph6i hdp trong kénh cong bd thdng tin giita cdc 8 chic
niém yét, UBCKNN, TTGDCK, cic cong ty chitng khodn thanh vién
va cdc t6 chidc thanh vién chura that chit ché, chua tic thdi.

+ Do céc t8 chifc niém yé&t chua thdy hét tAim quan trong cia
viéc cong b thong tin trén thi trudng ching khodn, chi trong nhitng
thong tin t5t con thdng tin x4u thi khéng mudn cong ba.

+ Céc cdn bd, nhan vién ciia t5 chiic niém yét, k€ cd nhan vién
cong bd thong tin chia nim bit cdc quy dinh va nghia vu vé cong bs
théng tin...

+ Trong thdi gian qua, TTGDCK di c6 vin bin huéng din thuc
hién c6ng b3 théng tin clia cic t8 chiic niém yét, trong d6 ¢6 hudng
din v& 1am rd cdc yéu clu vé c6ng bd thong tin va nghia vu cong bd
thong tin cla cdc t8 chdc niém yét, tuy nhién d€ khic phuc van dé
nay UBCKNN vi TTGDCK con nhiéu viéc phdi 1am hon nita

+ V&n d& trudc tién 12 phii xdy dung co cdu thdng tin phid hgp
trén thi trudng chitng khodn. Cd cdu thong tin nay phii 12 nén tdng
cho hoat déng cia hd trg thong tin trén thi trudng, vi vay xdy dung co
céu thong tin vira gon nhe vira chit ché 1a yéu ciu dau tién cho viéc
hoan thi€n théng tin trén thi trudng chitng khoédn.

+ Ting cudng cdng tic gidm sit viéc thyc hién cdng bd thong
tin trén thi trudng chitng khodn

+ X4y dung hé thdng cic tiéu chuin d€ thyc hién déng nhat
viéc cdng b8 théng tin. Xdy dung hé thong cung cdp thdng tin quan
mang internet: Xiy dung moét trang chii cia TTGDCK cung cip thong
tin vé thi trudng va cdc ddi tugng lién quan tham gia thi trudng chitng
kho4n, phat hinh cdc 4n phim chinh thitc v& ban tin thi trudng chitng
khodn... | -

+ P3i vdi cic t8 chifc niém yé&t can phai t§ chic b phan
chuyén trich cong bd théng tin, dim bio cung cdp day dl c4c thong
tin dinh ky tifc thdi va theo yéu cdu thit nghiém tic, ding quy dinh,
trdnh tinh trang sai s6t, thi€u chinh x4c. Thuc hién ch€ d6 céng b6
théng tin oy nguyén bén canh théng tin theo quy dinh dé cung cap
théng tin cho thi trudng va dbng thdi coi day 12 hinh thic quing cdo
cho cbng ty. C4c t6 chifc can phai dugc ki€m todn va cung cap thong
tin thét trung thuc.
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* Cdc doanh nghiép cung cdp dich vu:

Khi d3 c6 th& phat trién s6 nha ddu tr c6 nhu ciu sit dung phén tich
ky thuit, s& ty phét hinh thinh céng ty cla cdc nhém vi€t phadn mém vdi
nhitng dic trung riéng cung cip nhitng gidi phdp phin tich da dang cho cic
ching khodn tit phan tich k§ thuét, d€n phén tich cdc thong s§ tai chinh cd
ban, d&n phin tich dién bién trén thi trudng, gidp cdc nha diu tr d& dang
hon trong nhu ciu diu tv.

Nhv trén d3 d&€ cip, c6 khi niang hinh thinh nhitng doanh nghiép t&
chic va 1am chii mang ludi ca phé internet chitng khodn khi ¢6 nhu ciu ph4t
trién.

Can nghién cttu phdi hdp cdc di€ém buu dién vin hod cip xi vao viéc
cung cip dich vu nay.

*Gidi phdp ting cung kich cdu:

Mot 1a: ddy manh c¢§ phin héa cic DNNN, ban hianh kip thdi cdc cd
ch€ va chinh sich x4c dinh gi4 tri tai sdn doanh nghiép, gidi quy&t cong ng
khé ddi, co ch€ thuc hién quyén s hitu clia nha nudc trén s6 ¢8 phin nha
nudc hién c6 tai cdc CTCP a€ gidi tda kip thdi cdc vudng mic phét sinh
hién nay trong qué trinh chuyén d8i co ciu s3 hitu. Péng thdi cdn x6a bd tr
tudng ky thi d6i v6i cdc thinh phan khdng phdi kinh t€ qudc doanh, cdt dit
cubng rén tin dung wu ddi 13 chd nubi dudng tr tudng y lai, théi quen dua
dim, tip quédn xin cho clia cdc DNNN. Né&u khéng, phdn ¥ng ty nhién cla
cdc DNNN sé ngai ¢ phin héa, phdi duong dau vSi nhitng thach thifc khé
khin. Khi ti€n hianh c8 phin héa cidn quan tim tdi chinh sich ddi v8i ngudi
lao d6ng, dim bdo quyén Igi cho ngudi lao dong d€ thic ddy qud trinh CPH
nhanh chéng.

Hai 13: cAn c6 mét chinh sdch khuyé&n khich vu déi vé ti chinh va bdo
vé doanh nghiép trudc nguy cd bi thau tém s4t nhip di hdp din danh cho
cédc doanh nghiép niém yé&t chitng khodn trén TTCK tip trung. Trudc hét
cin cho phép cdc doanh nghiép nay thuc hién khau hao nhanh, sau d6 gia
tang thdi han mi€n gidm thu€. Cdc CTNY ciing s& dugc wu tién st dung céc
ngudn ngin quy hd trg k¥ thuit do nudc ngoai tai trg. Ngoai ra d€ bio vé
c6ng ty khdi kha nidng bi thao ting, sat nhip, cdc giao dich dic biét sau day
phii c6 ¥y ki€n chap thuin trudc cla fly Ban Chitng Khoan Nha Nudc (SSC):
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mua 10% trd 1én c8 phdn ciia cdc CTNY hay cédc giao dich véi y dinh mua
quyén ki€m sodt ciia mot cOng ty.

Ba li: bén canh viéc hinh thanh cdc chinh sich dong luc, Chinh phd
nén chi dinh va c¢6 cdc bién phdp cudng bach cdc cong ty di diéu kién niém
y&t phai ding ky niém yé&t. Cin c6 sy tritng phat vdi cdc cong ty di diéu
kién ma 14n lita khdng chap hanh viéc niém yét.

B&n 13: da dang héa cdc loai trdi phi€u phat hanh cd vé ky han, 1in
ménh gid. Pdng thdi tich cuc nghién cifu d€ dua vao thi trudng cdc cong cu
mdi nhu trdi phi€u chuyén d8i, chitng quyén, c¢d phi€u vu dai, ..

* Gidi phdp kich cdu:

Mot 13: t8 chiic t8t cdc kénh tuyén truyén phd cip gido duc cho cong
chiing hi€u 16 cdc 1di ich ctia dau tr CK trén cdc phuong tién thong tin dai
chiing v3 trong hé thdng trudng hoc d€ tirng budc hinh thanh mét nén vin
héa ching kho4dn cho cong chiing. Ngodi ra cin nhanh chéng hinh thanh va
phét trién k¥ nghé quin I§ v6n ddu tv bing viéc hinh thanh cic quy dau tr
dé gitip cho v6n ddu tf clia nhitng nha diu tu khéng thich mao hiém dudc
qudn 1y an toan, hiéu qui bdi nhitng nhi quin 1y vn chuyén nghiép.

Hai 1a: ting tinh hap din clia hinh thdc ddu tr vio CK bing céch cdi
thién kh6i lugng va chd't lugng cia CK. Ning cao mic sinh 18i va kha ning
Itu chuyén clia TTCK biing cdich manh dan CPH réi niém yét cdc doanh
nghiép 1am in c6 hiéu qua, quy md v6n 16n trong cdc nginh cé tiém ning
phét trién nhy giao théng (hang khong, dudng sit), buu dién, dién luc, cip
nudc, cdc ngin hang thudng mai qudc doanh hoic mot s& nhitng DNNN da
c6 nhitng sdn phdm khing dinh dugc vi th€ trén thuong trudng trong va
ngodi nuéc nhu Bia Sii gon, Sita Viét Nam, Gidy Bdi Biing. Piy 1a mét
bién phdp vira c¢6 tinh kich cdu, vita c6 tinh ting cung. Cung ma chi't ludng
thi s& khuy&n khich dudc ciu. Chitng nio trén TTCK hién dién ching khodn
clda cdc doanh nghiép manh thudc cdc nganh kinh t€ miii nhon clia Viét
Nam thi Iic d6 TTCK méi 1a “phong vii biéu” phan 4nh ding sttc khde cia
nén kinh t&,

Ba 1a: cin phit trién nghiép vu mua chiing khodn bing tin dung.
Trong chuyén mén diy 13 nghiép vu mua bing tii khodn Margin. Tai khodn
Margin cho phép cic CTCK cho nha diu tr vay tién d€ mua ching khodn,
ngoai y€u t& kich ciu n6 con gildp cdc CTCK tim ki€m thém Igi nhuin tir
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- khodn chénh léch giita 1di sudt CTCK vay clia cdc ngin hang va 1ai suit
CTCK cho c4c nha ddu t vay. Tuy nhién can phai c6 quy dinh vé tJ 1& dit
coc t8i thi€u cling nhy s& tién t8i da dudc phép cho vay d€ trdnh rii ro cho
cdc CTCK ciing nht cd TTCK. Xin dudc ki€n nghi ty 1& dit coc t5i thiu 1a
50% gid mua CK, va s6 tién t5i da m6t tai khodn dugc vay 13 1 t dong.

Bén 13: thiét 1ap va tri€n khai trén dién rdng chuong trinh “cd phiéu
cho giai cdp céng nhdan”. Muc tiéu clia chudng trinh nay 12 hd trg v&é mit tai
chinh d€ khuy€&n khich ngudi lao d6ng ngh&o mua cd phi€u clia chinh doanh
nghiép minh dang gdn b6 nhim tao diéu kién cho ngudi lao dong tham gia
1am chii doanh nghiép, m& rong d6i tugng diu tu, ting tinh linh hoat cia thi
tr’dng.

* Dao tao, pho bién kién thiic:
Cé thé phin ra ba ming dao tao vé phin tich k¥ thuat.

1. UBCKNN: c6 trich nhiém t8 chifc cdc nhd nghién cifu bién
dich, soan thdo c4c tai liéu vé phan tich k§ thuit, t3 chifc cdc 16p
dao tao ndng cdt cho cdc cong ty chitng khodn, mdi gi6i, v.v. 1am
hat nhdn phé bién ti€p dén cdc chuyén vién ciia cdc cong ty chifng
kho4n, cdc nha diu tu c6 nhu ciu.
2. Cic Céng ty CK: ty dao tao k¥ ning phin tich cho d6i ngii ciia
minh, dio tao doi ngii hudng din vién Ia ¢ dong vién phat trién s
ltgng diém dau tr chitng khodn va s6 nha ddu tv méi. Cac chuyén
vién ndy hudng dan lai nghiép vu don gidn trong phin tich chitng
khodn cho cdc nha dau tv khdch hiang cda cong ty va cda di€ém
ching khoén.
3. Cdc phuong tién truyén thong va dao tao céng céng nhu
Trung tim, Vién, Pai hoc: Cic gidng vién c6 thé dugc tip huin
chung va xay dyng chuong trinh dao tao riéng tai cd quan phuong
tién cda minh dé phd bi€n ki€n thitc phan tich k§ thuit trong kinh
doanh chitng khodn qua mang.
Nén ching dén lic xdy dyng mo6t chuong trinh dinh ky trén cic
kénh truyén hinh c¢6 th&i lugng 20 — 30 phiit m3i tudn 2, 3 14n phat
séng d€ phé cap ki€n thitc TTCK va trong d6 c6 phd cdp ki€n thic
Phén tich k§ thuat.
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T8 chic nhitng 16p riéng vé Phéan tich Co bidn va Phén tich K¥
thuat ¢6 thuc hinh nhu M6 hinh Vin phong DPai dién ubcknn di t6
chifc thit nghiém trudc diy

* Phén tich kj thudt cho CK Viét nam va qudc t¢ néu cé giao dich tryc
tuyén tit VN:

Sau khi phét trién budc thit nhat 13 Phén tich K§ thuit cho cdc chifng
khodn Viét nam va Ung dung ddng déu vio TTCK hién hitu, cin tinh d€n
mdt vién cdnh khi Chitng khodn niém yét Viét nam dugc tham gia TTCK
cla th€ gidi va ngudc lai.

Pé chuin bi cho budc di&n ti€n néi trén, cin nghién ctu d€ xdy dung
hé théng s CUSIP cho cic CK d4 va s& niém y€t truSc mdt va cho viét
nam s& hdi nhip vao TTCK khu vyc va quéc t€.

* Vén cho phat trién Du dn :

- P4u tr cda Nha nude: Cin ngh1en cifu vi dé nghi Nha nu6c danh
mot khodn ddu tv vu tién cho Phit trién Phin mém va cdc céng cu khic dé€
phd cap kién thic cling nhrr dua vio Wng dung ki ning Phan tich K§ thuit
cho cdc nha diu t, cho céc sinh vién kinh t€, tii chinh phdi hoc b6 mén
nay trong chuong trinh,

- P4t hiang xiy dyng Phin mém Luu trit Data va Phan tich k§ thuat
nhu di trinh by & trén.

* Vén ODA :

Can kéu goi Du 4n ODA cho phit trién ha ting nhu server, thiét bi
mang mang cla cic TTGDCK, Dy 4n xiy dung Databank cdc dit liéu vé
cic loai chitng khodn va cﬁng nghé Iuu trit dai han,

Uu tién cho vay v6n d6i v8i cdc céng ty ding ky phat tné’n hé théng
dich vu, phét trién phin mém nhu ¢4 trinh bay & trén.

* Chinh sdch khuyén khich thu hiit phdt trién:

Can c¢6 chinh sdch dic biét vu ddi cho cdc nha ddu tr ha tAng phuc vu
kinh doanh tryc tuyé€n, ddu tr cdc di€ém kinh doanh nhu ci phé kinh doanh
ching khoan c6 thi€t bj phén tich, du t phét trién cdc loai phdn mém truc
tuyén ndéi chung va phin tich k§ thuit ndi riéng.
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3.4 BIEN PHAP PE TRIEN KHAI TRUGC MAT VA LAU DAL

3.4.1 Ban hanh viin Ki¢én:

Trudc hét UBCKNN s& du thdo cdc vin kién can ban hanh vi trinh
cip th&m quyén xin ban hanh.

Déng thdi thanh 14p Ban diéu hgp: P& viéc phdt trién dy 4n ti€n hanh
déng muc tiéu, tranh lang phi, dat hiéu qué cao, cin t3 chitc mét Ban diéu -
hanh chung cho viéc phaét tri€n dy 4n.

3.4.2 Cép vén Nha nuéc:
Lap du 4n xin ngan sich cho phdt tri€n phdn mém phan tich va kinh
phi ph8 cdp dén cdc nha diu wr, cong ching.

3.4.3 Pfu tf clia cdc doanh nghiép:

Vin dong va khuyé&n khich cic doanh nghiép c6 khi ning va diéu
kién phét tri€n phin mém, ciing nhu thi di€m xay dung don vi di€m ca phé
Chiing kho4n Internet d€ nit kinh nghiém tri€n khai ra dién rong ting tinh,
ting vung.

Véin dong cdc doanh nghiép md réng mang kinh doanh ching khodn
tryc tuyén, titng budc két ndi tp trung vao TTGDCK.

3.4.4 Tri€n khai cd s& vit chit khoa hec k§ thuft:

Lap du 4n luu trit va cung cip thdng tin cho phin tich k§ thuit phuc
vu TTCK Viét Nam. Ti€p tuc tri€n khai d& 4n ning cAp hé thdng giao dich
phdi hop véi Th4i Lan; Khai trwong trang web d3 ning cdp clia Trung tAim
trong Quy 1/2005 ting s6 trang va hoin thién Bén tin thi trudng chitng khodn
ciia TTGDCK, phét hanh rong rdi trén cd nudc; Phéi hdp vdi cdc don vi clia
UBCKNN vi céng ty phdn mém 14p nhém ph6i hgp x4y dung phin mém
gidm st mdi va xay dung miu thir giao dich. Trién khai xay dung va tng
dung phan mém phén tich k¥ thuit cho cdc nha diu .

3.4.5 Trién khai dao tao vi phé cip kié€n thitc:

Bién soan cdc tai liéu ddo tao phin tich k§ thuat. M3 mét s 16p dau
tién v€ phan tich k¥ thuit chitng khodn. Pwa phén tich k§ thuit vao chuong
trinh bd mon thi trudng chitng khodn cia cdc chudng trinh dai hoc.

TS chic lién tuc cac 16p Phén tich chidng khoén
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KET LUAN

T6ém lai, phn tich k§ thuit dd chdng t0 dugc 1a phuong phidp phin
tich ¢6 hiéu qua, thé nhung b4t ¢t phuong phép ludn nao ciing ton tai nhiing
mit han ch€ clia né va v6i phin tich k§ thuit ciing thé, hon nita trong nhitng
diéu kién cu thé cin cé nhitng phuong ciach vin dung phi hdp nhim phit
huy t8i da cta phuong phdp. Chinh vi th&, viéc 4p dung phén tich k§ thuit
trong diéu kién TTCK Viét Nam phdi dudc van dung theo cdch riéng biét.

Nhitng gidi phdp trén sé gép phan ning cao hiéu qua van dung higu
qui trong phén tich tr vin diu tu chitng khodn. Trong s8 nhitng gidi phip
nay cé nhitng gidi phdp vé mit thi trudng nhim gép phan hoin thién hoat
déng thi trudng ching khodn, tao ra nhitng di€u kién dé€ van dung phudng
phdp phén tich k¥ thudt.

Téi nay, thi trudng chitng khodn Viét Nam dang din din tirng budc
dn dinh va phat tri€n, chic chin trong tudng lai khdng xa, phin tich k¥ thuat
s€ trd thanh c6ng cu quan trong trong nghiép vu t vdn ddu t chitng khodn
néi riéng va 13 nhitng phuong phdp ddu t c6 hi€u qua nhit n6i chung cho
nhitng nha kinh doanh va nhitng nha diu tu.
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DANH MUC TAI LIEU THAM KHAO

. Bdo diu ot chiing khoén s& 4,62,63,83,52,58,153
. Chitng khodn va phén tich chiing khodn — Trin Cao Nguyén — Nha

xudt ban Gido Duc

Cam nang diu tv chitng khodn —TS Trin Qudc Tudn — Nha Xuit
Ban Thong Ké

Chitng khodn Viét Nam s6 9/9/2001,9/9/2002,11/11/2002,
1/1/2003,3/3/2003,9/9/2003

. C4&m nang Nha Kinh doanh chitng khodn tai Viét Nam cia tc gia

Bi Viét Thuyén

. Gido trinh thi trudng ching khodn — Hoc vién ngin hang

Pau tr chitng khodn — Bui Tri Diing — Nha xudt ban tai chinh 2002

. Ly thuyé€t thi trudng chitng khodn — GSTS Nguyén Thanh Tuyén —

Trudng Pai Hoc Kinh TE

. Phén tich va ddu tu chitng khodn — Trung tAm nghién ctu khoa hoc

va bdi dudng nghiép vu chitng khodn va thi trudng chiing khodn

10.Thi trudng chitng khoan — PGSTS L& Vian Tu, L& Tung Van — Nha

xuit bdn thong ké.

11.Trang Web Tachnology from A to Z clia www.equis.com
12.Tai liéu “ Integrated Technical Anaglysis” ctia tdc gia Ian Copsey
13.Wall Street Journal Guide to on line investing tdc gid Dave Pettit &

Jaraslovsky

14.Investing online Tac gia Stephen Eckett
15.The Worth Guide to Electronic investing Tdc gia Jim Jubak
16.The Guide to Global investing using Electronics Tool T4c gid

Robert Schwabach
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