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Ly thuyét Dow - Song Elliott - Tam 1y con nguoi - Cach thirc va co s& giao dich

I. Ly thuyét Dow - LICH SU HINH THANH VA PHAT TRIEN

Trong nhiing ghi chep cua ngudi dau tién dé ra 1y thuyét nay, Charles. H. Dow, ¢6 rat nhiéu diéu chimg t6
rang tac gia khong hé nghi 1y thuyét ctia minh s& trd thanh mot cong cu dung cho du bao thi truong chung
khoén hay thim chi n6 da tré thanh moét huéng din chung cho cac nha dau tu. Nhitng ghi chép 4y chi noi
1én rang, ong mudn 1y thuyét ciia minh sé trd thanh mot thude do bién dong chung cia thi truong. Dow
thanh 1ap cong ty “Dich vu thong tin tai chinh Dow-Jones” va dugc moi nguoi biét dén véi viée tim ra chi
s6 binh quan thi truong chimg khoan. Nhimng nguyén 1y cin ban ciia hoc thuyét (ngay nay duogc dit theo
tén 6ng) di duogc dng phac thao ra trong mot bai nghién ciru ma 6ng viét cho “Tap Chi Phd Wall”. Sau
khi Dow mat, ndm 1902, ngudi ké tuc ong lam bién tap cho to nhat bao, William. P. Hamilton, d tiép tuc
viéc nghién ctru 1y thuyét nay. Sau 27 nim nghién ciru va viét cac bai bao, ong di to chirc va cau trac lai
thanh Ly thuyét Dow nhu ngay nay.

Tim hiéu vé 1y thuyét cua Dow, trudc tién ta phai nghién ctru den chi s6 trung binh cua thi truong. Nhin
chung gia ching khodan cua tat ca cac cong ty déu cing 1én va xuong Tuy nhién, mot s6 ¢o phiéu lai
chuyen dong theo hudng nguoc lai xu thé chung clia cac ¢ phleu khéc, cho du la chi trong vai ngay hoac
vai tudn. Thyc té cho thay khi thj truong 1én gia thi gia ciia mot s6 ching khoan tang nhanh hon nhiing
ching khoan khéc, con khi thi truong xuong gia thi mot sé ching khoan giam gia nhanh chong trong khi
c6 mot s6 khac lai tang 1én, nhung thyc té van chirng minh rang hau nhu tat ca cac ching khoan déu dao
dong theo cting mot xu thé chung.

’\“

Cung vé6i nhitng ¢ ging nghién ciru cia minh, Charles Dow 13 nguoi da dua ra khai niém vé “chi so gia
binh quan” nhdm phan anh xu thé chung cia mot sé ¢6 phiéu dai dién cho thi truong. Hai loai chi s6 binh
quan Dow-Jones duoc hinh thanh vao nim 1897 va van con cho dén cho dén ngay nay dugc Dow tim ra
va 4p dung trong cac nghién ctru ctia ong vé xu thé chung cia thi truong. Mot trong hai loai chi sé y 1a
chi s ctia 20 cong ty hoa xa, loai con lai goi 14 chi s6 binh quan cong nghiép Dow Jones thudc cac nganh
khéc bao gdbm 12 cong ty manh nhat vao thoi ky d6. Con s nay tang 1én 20 cong ty vao nim 1916 va dén
1928 la 30 cbng ty.

12 NGUYEN LY QUAN TRONG TRONG LY THUYET DOW

Khi nghién ctru 1y thuyét Dow c¢6 12 nguyén Iy quan trong can chu y sau:
1. Chi s6 binh quan thi trudmg phan anh tit ca (trir hanh dong ciia Chia)

Boi vi n6 phan anh nhimg hoat dong c6 lién két v6i nhau cua hang nghin nha dau tw, gdm ca nhitng ngudi
c6 kinh nghiém dy doan thi truong giéi nhat, c6 nhitng thong tin tot nhat vé xu huéng va céac sy kién,
nhing gi c6 thé nhan thiy trudc va tit ca nhiing gi c6 thé anh hudng dén cung va cau cua cac loai chimg
khoéan. Tham chi ca nhling thién tai hay tham hoa khong du tinh duoc thi ngay khi xdy ra, chung da dugc
thi truong phan anh ngay vao gia cia cac loai chirng khoan.

2. Ba xu thé ciia thi truong
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Thuat ngir thi trudng nham chi gia chimg khoan néi chung, dao dong ciia thi truong tao thanh cac xu thé
gia, trong d6 quan trong nhat 14 cac xu thé cap 1 (xu thé chinh hay xu thé co ban). Pay 1a nhiing bién
dong tang hodac glam Vo1 quy mo 1on, thuong kéo dai trong mot hodc nhiéu nam va gy ra sy tang hay
giam dén 20% gia cla cac co phiéu. Chuyen dong theo xu thé cap 1 s& bi ngit quéang bodi cac boi sy xen
vao cua cac dao dong cap 2 theo hudng dbi nghich - goi 1a nhiing phan tmg hay diéu chinh ca thi truong.
Nhirng bién dong nay xudt hién khi xu huong cap 1 tam thoi vuot qua mure d6 hién tai cua ban than n6
(got chung cac bién dong nay 1a cac bién dong trung gian - bién dong cap 2). Nhimg bién dong cép 2 bao
gom nhiing bién dong gia nho hay goi 1a nhiing bién dong hang ngay va khong co y nghia quan trong
trong Ly thuyét Dow.

3. Xu thé cip 1

Nhu d3 n6i dén ¢ phan trude, xu thé cap 1 1a nhitng chuyén dong 16n ctia gia, bao ham ca thi truong,
thudng kéo dai hon 1 ndm va c6 thé 1a trong vai nim. Néu nhu mdi dot ting gia lién tiép déu dat dén mirc
cao hon muc trude d6 va mdi diéu chinh cap 2 déu dimg lai & mirc ddy cao hon mirc day cua lan didu
chinh trudce thi xu thé cap 1 lac nay 1a ting gid - thi truong lic nay 1a thi truong con bo tot - thi truong
tang gia (Bull Market) Con nguoc lai néu mdi bién dong giam déu 1am cho gia xudng nhirng muc thap
hon con mdi diéu chinh déu khong di manh dé 1am cho gia ting 1én dén muc dinh cta nhiing dot tang gia
trude d6 thi xu thé cap 1 cua thi truong lic nay 1a giam gia, thi truong duoc goi 1a thi truong con gau - thi
truong giam gia (Bear Market).

Thong thuong, vé 1y thuyét thi xu thé cap 1 chi 1a mot trong 3 loai xu thé méa mot nha dau tu dai han quan
tam. Muc dich cta nha dau tu d6 1a mua chimg khoan cang s6m cang t6t trong mot thi truong 1én gia,
som dén murc anh ta c6 thé chic chan rang méi c6 duy nhat minh anh ta bat du mua va sau do nam giir
dén khi va chi khi Bull Market da thuc su két thic va bt diu Bear Market. Nha dau tu hiéu rang ho co
thé bo qua mot cach an toan tit ca nhirng sy xen vao cia cc didu chinh cp 2 va cac dao dong nhé vi ho
dau tu dai han theo xu thé chinh cia thi truong. Tuy nhién véi mot kinh doanh chimg khoan ngén han thi
nhitng bién dong cua xu thé cip 2 lai ¢6 vai trd quan trong bai ho kiém lgi nhuan dua trén nhiing bién
dong ngin han cua thi trudng

4. XU THE CAP 2

Xu thé cp 2 1a nhitng diéu chinh c6 tac dong lam gidn doan qué trinh van dong ctia gia theo xu thé cip 1.
Chung la nhirng dot suy giam tam thoi (trung gian) hay con goi 1a nhiing diéu chinh xuét hién & cac Bull
Market; hodc nhiing dot tang gia hay con goi la hdi phuc xuat hién & cac Bear Market. Thudng thi nhirng
bién dong trung glan nay kéo dai tir 3 tuan dén nhiéu thang. Ching s& kéo nguoc lai khoang 1/3 dén 2/3
murc tang (hay giam tuy loai thi trudng) cua gia theo xu thé cép 1. Do do, chang han trong Bull Market,
néu chi s6 gia binh quan cong nghiép tang lién tuc 6n dinh hodc co gian doan rat nho va muc tang dat dén
30 diém, khi d6 xuét hién xu thé diéu chinh cap 2, thi nguoi ta co thé trong doi xu thé diéu chinh nay co
thé 1am giam tir 10 dén 20 diém cho dén khi thi truong lip lai xu thé ting cip 1 ban dau cua nod.

Dau sao ciing can luu y 14 qui tac giam 1/3 dén 2/3 khong phai 1a mot luat 1¢ khong thé pha v ma n6 don
gian chi 1 mot nhan xét v€ kha nang co thé xay ra ma hau hét cac bién dong cap 2 déu bj gi6i han trong
mirc nay. Rat nhiéu trong sd d6 ngimg tac dong & diém gan voi mirc 50% ma rat hiém khi dat dén muc
1/3. Nhu vy c6 2 tiéu chi dé nhan dinh mot xu thé cip 2: T4t ca nhirng chuyén dong cua gia ngugc
hudng voi xu thé cip 1 kéo dai it nhat 3 tuan va kéo hoan lai it nhéat 1/3 murc bién dong thirc cta xu thé
cap 1 (tinh tir diém két thuc bién dong cép 2 trude d6 dén bién dong cép 2 nay, bo qua nhiing dao dong
nho) thi dugc coi 1a thudc loai trung gian hay con goi 14 bién dong cip 2. Mic du da ¢ nhiing tiéu chi dé
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xac dinh mot xu thé cap 2 nhung van c6 nhitng kho khan trong viéc xac dinh thoi diém hinh thanh va thoi
gian ton tai cua xu the.

5. Xu thé nho (Minor)

Pay 1a nhiing dao dong trong thoi gian ngan (dai tdi da 3 tuan, huong chi dudi 6 ngay) ma theo nhur
thuyét Dow d n6i dén, ban than chung khong thuc sy co y nghia nhung chiing gop phan tao nén cac xu
thé trung gian. Thong thuong thi mot bién dong trung gian du 1a mot xu thé cip 2 hay 1a mot phan ciia xu
thé cép 1 xen gitra hai xu thé cép 2 lién tiép, déu duoc tao thanh tir mot day g6m 3 hodc nhiéu hon nhitng
dao dong nho khac nhau. Xu thé nho 1 dang duy nhat trong 3 loai xu thé co thé bi “16i kéo” (bi tic dong).
Pé tac dong vao xu thé cép 1 va 2 thi cin nhitng giao dich v6i khdi lwong rat 16n va diéu nay hau nhu 1a
khong thé.

bé lam 10 khai niém ve 3 xu thé cia thi truong, ta cd thé so sanh voi bién dong ctia song bién véi mot s6
diém giong nhau nhu sau:

Xu thé cp 1 trong gia chimg khoan gidng nhu nhimng dot thily tridu 1én hodc xudng. C6 thé so sanh thi
truong 1én gia (Bull Market) voi thuy triéu 1én. Thuy tridu dang nudc 1én bo bién ngay cang xa vao siu
trong bo va dén dinh cua thiy tridu thi lai quay ngugc tré vé bién. Khi thuy triéu rat lai duge so sanh véi
thi truong xudng gia (Bear Market) Va cho du trong luc thuy triéu 1én hay xuéng thi luén c6 nhitng con
song dap vao bo roi lai 1 lai vé bién. Khi thuy triéu 1én mdi con song lién tiép nhau vao bo, song sau vao
sau hon song trude lai gop phan lam thuy tridu vao xa hon trong bo, nhung khi thuy triéu xuong moi con
song khong mang nudc ra xa bo ma nude giam xudng 1a do song sau vao dén bo ¢ mirc thap hon (tut lai
hon) so véi dinh clia séng trude, mdi con song do @6 sé tra lai dan dan bo bién nhu trude khi thuy tricu
1én. Nhimg con song nay la cac xu thé trung gian, ¢6 thé cap1 hodc cap 2 tuy thudc hudng chuyén dong
clia n6 so véi hudng cua thuy triéu vao thoi diém xdy ra xu thé do.

Mit bién cung luén luén bién dong véi nhitng gon séng nhap nhd chuyén dong cung chiéu, nguoc chiéu
hodc chuyen dong ngang so véi hudng cua nhung con song lon - nhiing gon song nay biéu hién cho cac
xu thé nho (nhitng dao dong hang ngay c6 vai tro khong quan trong nhu da néi & phan trén). Nhimg dot
thity tridu, nhitng con song va nhitng gon séng nho chinh 1a nhitng hinh anh so sanh giéng nhat dbi véi
nhitng bién gia ctia mot thi truong. Trong nhimg phan sau ta s& con xem xét dén mot 1y thuyét khac vé thi
truomg goi 1a Ly thuyét Song Elliott, trong d6 moi bién dong cua thi trudng déu gin truc tiép v6i cac con
song.

6. Bull Market (thi trwong con bo tot - thi truong ting gia)
Mot xu thé ting gia co ban thuong bao gdm 3 thoi ki.

Thoi ki dau tién 1a qua trinh “tich ty”, trong qua trinh nay, nhitng nha dau tu c¢6 tim nhin xa sé tién hanh
xem xét cac doanh nghiép, c6 thé vao thoi ki nay doanh nghiép dang suy thoai nhung nha dau tu nhan
théy kha ning doanh ngiép c6 thé chuyén bién tinh hinh thanh ting truong nhanh chong, c6 thé gia co
phleu cua no s€ tang trong thoi gian toi. Day cling 1a thoi diém ma cd phiéu nay dang duoc chao ban rat
nhiéu boi nhimg nha dau tu dang c6 tam 1y rat chan nan va lo 1ang vé tinh trang ctua nhimg, cb phiéu cua
ho va dé nham ting dan gia chao ban ciia ho khi thi trudng Xudt hién sy suy giam trong khéi luong giao
dich. Céc ban bao céo tai chinh ctia doanh nghiép do6 c6 thé khong tt tham chi rat tdi. Cong ching hoan
toan cam thay that vong khi tham gia vao thi truong chimg khoan béi ho thay luong tién da dau tu cia ho
dang giam gia tri nhanh chong va c6 nguy co con glam nira, vi vdy ma ho muon thoat ra khoi thi truong.
Tuy nhién c6 thé nhan thdy mot didu vao cudi giai doan thir nhat nay 1 trong hoat dong cuia cong ty va
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trong nhiing bién dong trén thi trudng da c6 nhiing bien chuyén tuy méi chi & muc han ché, bat dau xuat
hién nhiing dot tang gia nho.

Thoi ky thir 2 1a thoi ky cua sy tang truong kha vimg chac. Hoat dong ciia doanh ngiép dang theo doi gia
tang manh cung voi nhiing khai sac trong ndi by doanh nghiép va doanh thu cua n6 ciing tang dan va bat
dau thu hit cac mdi quan tam trén thi truong. Pay chinh 14 thoi ki mang lai nhiéu loi nhuan cho cac nha
kinh doanh chting khoan theo truong phai Phan tich k¥ thuat.

Cubi cung 1a thoi ki thtr 3, trong thoi ki nay thi truong soi suc véi nhitng bién dong ciia né. Cong ching
rat hao hurc v6i timg bién dong cuia thi trudng. Tt ca cac thong tin tai chinh ciia doanh nghiép dua ra déu
rat tdt, gia chimg khoan ting cao ngoai sirc tuong tuong va dang 1a nhitng vin d& nong hoi dugc dua 1én
trang du cua cac to bao ra hang ngay. Dén thoi diém sau khoang hai nam tinh tir luc thi truong bt dau di
1én, nhiing nguoi it kinh nghiém co6 thé méi cho rang thi truong luc néy moi chic chin cho lgi nhun cia
ho va muén tham gia vao thi truong. Nhung thyc sy thi sau hai nam, gia da tang kha cao, cau hoi nén dat
ra vao lac nay 1a “nén ban cb phleu nao? ” chir khong con 1a “nén mua cd phleu nao ? ” nira. Vao cudi
thoi ki thir 3, nguoi ta ¢ thé thdy nan dau co tran lan, khdi luong giao dich van tiép tuc ting nhung “air-
pocket-stock”* xuat hién ngay cang nhiéu, s6 luong c6 phiéu c6 gia thap nhung khong c6 gi tri dau tu
cling gia tang va ca nhiing dot phat hanh trai phiéu ciing it dan di.

(* Air-pocket-stock la nhitng c6 phiéu dot ngot gidm gid manh mét cach bat thieong - ¢é thé la do nha dau
tw ban 6 at do mét tin don xdu. Ly do dung khai niém nay la vi no duwoc so sanh véi viéc may bay dot ngot
mat dj cao, ngodi kha ndng kiém soat khi gap air-poket la nhitng dong khi hwéng xuong, tac dong lam
mat chiéu cao mdy bay)

7. Bear Market (Thi trudng con giu - thi trudng giam gia)
Xu thé giam gia cta thi trudng ciing duoc chia thanh ba thoi ky.

Thoi ky dau tién 1a thoi ky “phan bd” (thoi ky nay thuc sy bit ddu ¢ giai doan cudi cua Bull Market trude
d6). Trong thoi ky nay nhitng nha dau tu c6 tim nhin xa déu nhén théy rang doanh thu (v céc chi s6 kinh
doanh noi chung) cua nhiing céng ty ma ho dang nam gitr co phleu déu dang dat murc cao khong binh
thuong va ho muo6n nhanh chéng thoat khoi vi thé so hitu c6 phiéu cta nhiing cong ty nay. Khéi lugng
giao dich van rat cao mic du di c6 nhing dau hiéu cua xu hudng giam, cong chung van rt “ning dong”
nhung cling bit ddu c6 déu hiéu lo ling va ciing khong con nhiéu ky vong kiém loi nhuan.

Thoi ky thir hai dugc goi 1a thoi ky "hdn loan". S6 lugng ngudi mua bit dau giam dan va nhitng ngudi
ban bt dau trd 1én voi va ban di nhitng c6 phiéu minh dang nim giir. Xu thé giam gia bat ddu ting manh
lam d6 thi gia gan nhu ddc thing xudng va khdi luong giao dich dat dén mic dinh diém. Giai doan nay
dugc goi 1a hdn loan vi sy sut giam thuong xay ra rat tram trong tham chi 1 thai qua véi mic d6 vugt qua
ca thuc trang cta cac doanh nghiép. Sau giai doan hon loan ¢6 thé ¢o giai doan hoi phuc (mdt dang xu thé
cép hai) hodc mot giai doan dao dong ngang cua dd thi thi trudng (cac dao dong khong cé hudng di 1én
hay di xuéng ma 1 dao dong trong mot khoang cb dinh theo chiéu ngang cua thi truong) trong mot thoi
gian tuong ddi dai. Giai doan nay the hién tdm 1y chan nan ctia mot bo phan nha dau tw, ho ciing chinh 1a
nhimg ngudi da cb gang ndm giit cb phiéu qua thoi ky hon loan truge d6 hodc cling co thé 1a nhitng nguoi
da mua c6 phiéu trong thoi ky d6 boi vi lue do gia cua co phleu 16 rang 1a ré hon rat nhiéu so véi trude do
vai thang. Thong tin vé cac doanh nghiép ngay cang xau di. Két thuc giai doan nay méi bude vao thoi ky
thr ba.
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Vao thoi ky thir ba, xu thé di xudng trén thi truong da yéu dan, nhung lai duoc duy tri boi nhing 1énh ban
nhiéu va lién tuc thé hién “ndi budn” va su lo ling ctia nhitng nha dau tu dang rat can tién cho nhiing nhu
cau riéng cua ho. Cac c6 phiéu déu giam dén murc thap nhat, tham chi gan nhu mét hoan toan gia tri.
Nhimng c6 phleu ¢6 chat luong cao hau nhu khéng duge giao dich vi nhitng nguoi so hiru ching déu mudn
nam gitr dén cung. O giai doan cudi cia Bear Market, nhu mét két qua cua toan bo thoi ky giam gia trudc,
ca thi truong chi tap trung vao giao dich mot s6 loai ¢b phleu Bear Market két thiic tat ca voi nhirng tin
xau vé cac doanh nghiép, vé thi truong & muc c6 thé coi 13 t6i té nhat da thé hién ra va c6 thé dén

8. Hai duwong chi sé binh quén ciia thi trudng phai cing xac nhan xu thé cia thi truwong.

Day la cau hoi thuong xuyén dit ra nhat va cting kho giai thich nhéat d6i v6i hé thong cac nguyén 1y cua Iy
thuyet Dow. Tuy nhién tir khi duoc dua ra cho dén nay né da duoc thoi gian ching minh tinh ding dan va
no6 van dugc van dung cho dén ngay nay va bat ki mot ai d xem xét nhitng sd liéu ghi lai thi déu khong
thé co y klen phan dbi v6i nguyén 1y nay. Con véi nhitng nguoi it quan tam hay bo qua nguyén ly nay thi
trong thyc té kinh doanh da va sé& phai nhleu lan cam thay tiéc nudi. Piéu nguyén 1y nay mudn noi dén 1a
khong thé c6 mot ddu hiéu chinh xac nao vé su thay ddi xu thé thi truong co thé duoc khang dinh chi
thong qua xem xét bién dong ctia duy nhat mot loai chi sé binh quan (6 ddy muén néi dén nhing thi
truong bao gdm nhiéu chi s6 binh quén, ching han nhu & My, nhu n6i ¢ phan dau, c6 hai loai chi sé binh
quan).

e  Chi s6 binh quan bén duéi chi ra thi truong di xudng

e  Chi s6 binh quan phia trén chi ra thi truong di 1én
Nhu vay thi truong s& van di xudng do ca hai khéng cing x4c nhan mét sy dao chiéu trong xu thé hién tai
cua thi truong.

Chi khi nao ca chi s6 binh quén ciing chi ra 1a thi truong dang c6 xu thé di 1én thi ta méi ¢ co s& xac
nhin mot déu hiéu vé sy ddi chiéu cua xu thé chinh. Trong hinh v& trén, trir khi c6 mot bién dong nao
khac néu khong chi duy nhat chi s6 binh ‘quén bén dudi s€ khong dé chuyen hudng chung cuia thi truong
ma thdm chi con bi kéo xudng. Xu thé cap 1 cua thi trudng rd rang van chua rd rang. Pay la mot vi du ap
dung nguyén Iy vé su xdac nhan. Khéng can thiét ca hai chi s6 binh quan phai ciing xac nhan vao 1 ngay.
Thuong thi ca hai chi s6 nay sé cling chuyen dong dén cung mét khoang dinh hodc ddy mdi, nhung cd
nhiéu truong hop ma mot trong hai chi so s& tré hon chi so kia vai ngay, vai tuan, tham chi 1a mot dén hai
thang. Trong nhiing tinh huéng nhu vay thi nha dau tu phai giir kién nhin va doi cho dén khi thi trudng
that su thé hién ra ban chit xu hudng cua no.

9. Khoi lwgng giao dich ap dung kém véi xu thé thi truong.

Diéu nay thé hién mot thuc té 13 khi gia bién dong theo ding xu thé cip 1 thi cac hoat dong kinh doanh
trén c6 xu huéng mo rong hon. Do vay, véi Bull Market, khéi lugng giao dich sé ting néu gia ting, va sé
thu lai néu gia giam; voi Bear Market gia tri giao dich s€ tang néu gia giam va it khi gia co dau hiéu phuc
héi. Bidu nay van ding & murc d§ thip hon tirc 12 v6i nhitng xu thé cap 2, déc biét 1a trong giai doan dau
ctia mot xu thé hoi phuc cép 2 trong mdt Bear Market, khi ma cac dlen bién ciia thi truong chi ra rang gia
sé tang 1én theo mot s6 dot ting gia nho, con cac bién dong kéo gia xudng giam di.

Céc két luan & day thuong khong c6 gia tri néu chi dua trén dién bién trong vai ngy va cang khong co
gi tri v6i nhitng két luan duwa trén mot phién giao dich don 1é. Nguyén 1y nay chi phat huy hiéu qua néu
dwa trén nhiing dién bién cua khdi luong giao dich chung trong thoi gian giao dich tuong ddi dai. Hon
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nira, theo Ly thuyét Dow thi chi dya trén nhitng phan tich vé& gia méi c6 thé dua ra dwoc nhimng dau hiéu
mang tinh quyét dinh vé xu thé thi trudng, con khdi lugng giao dich chi c6 thé cung cap thém nhiing
ching cr phu dé giai thich rd hon bién dong cua thi truong va sir dung vao nhimng tinh hudng khi dau hiéu
chinh to ra con nhiéu nghi ngo.

10. Pwong ngang cé thé thay thé cho cic xu thé cap 2.

Puong ngang theo dinh nghia ctia Ly thuyét Dow 1a nhitng chuyén dong ngang c6 tinh chat trung gian
clia thi truong phan anh thoi ky ma gia bién dong rat it (v6i thi truong Mi 1a nho hon hogc bang 5%).
Buong ngang thuong kéo dai tir 2 dén 3 tuan hodc doi khi la lau hon (trong vai thang). Khi thi truong
xuit hién md hinh dang duong ngang, diéu nay chi ra rang ap lyc cta cung va cau trén thi trudng 13 tuong
d6i can bang.

Thuc té trong giai doan nay cac 1énh dat mua hodc ban déu thé hién mot sy kiét strc. Nhiing nguoi muén
mua ¢ phiéu thi phai tang murc gia chao mua dé khuyén khich ngudi c6 ¢6 phiéu ma ho muén ban cho
ho, con nhimg nguoi muoén ban thi véi thi trudng co bién dong dang duong ngang ho thay rang s6 luong
ngudi mua dang it din va két qua 1a ho phai giam gia dé c6 thé ban duoc nhitng cd phiéu cia minh. Do
vdy mot muc gia dao dong vuot ra ngoai mic dao dong cua mo hinh duong ngang dang xuét hién trén thi
truong s& 1a mot ddu hiéu rd rang cho mot thi truong 1én hodc xudng gia tiy thude vao hudng cia dao
dong vuot ra ngoai. Nhin chung mo hinh duong ngang cang kéo dai lau va bién do dao dong cang nho thi
y nghia ctia dao dong vuot ra ngoai moé hinh duong ngang cang 16n.

Mo hinh duong ngang thuong dién ra dai vira di dé khoang thoi gian ton tai ciia né mang mot ¥ nghia
quan trong ddi voi nhitng ngudi phan tich thi truong theo truedng phai Dow. Nhitng bién dong vuot ra
ngoai md hinh duong ngang c6 thé 1a dau hiéu cho thdy mé hinh nay chinh 1a nhitng muc dinh hodc day
rat quan trong cua thi truong bai néu 1a dinh thi d6 chinh 14 giai doan “phan bo” - giai doan ban dau cua
mot Bear Market; con néu diu hiéu cho thay no c6 thé 1a mirc day cia thi truong thi day 1a giai doan “tich

- giai doan dau cua mot Bull Market. Thong thuong nhét, n6 dong vai tro nhu moét thoi ky yén tinh
thuoc giai doan cudi cing trong qua trinh hinh thanh hodc thudc giai doan cling co xu thé cdp 1 cua thi
truong. Trong nhitng truong hgp d6 mé hinh nay déng vai trd nhu nhimng séng cap 2. Mirc bién dong 5%
ciing hoan toan chi la mot mirc bién d¢ dugc xdc dinh theo kinh nghiém boi trén thuc té rang mo hinh
dudng ngang co rat nhiéu dlem tuong dong véi md hinh ciing c6 nhiéu bién déng ngang véi bién do 1on
hon nhung hai bién ctia n6 van duoc xac dinh khé rd rang va twong ddi chuan nén ciing dugc tinh 1a mot
loai m6 hinh duong ngang.

11. Chi sir dung mitc gia déng cira dé nghién ciru.

Ly thuyet Dow khéng quan tim va it dé cao dén cac murc bién dong gia (tham chi 1a ca muc gia cao nhét
va thip nhét) trong ngay ma chi quan tdm dén nhing s liéu cudi ngay giao dich, ching han nhu murc
binh quan gia ban cuoi cung trong ngay.

Xem xét mot thi truong véi xu thé co ban 1a tang gia va dang & thoi diém gid ting va dat mirc dinh ciia
ngay hom do6 vao 11 gio sang, gia sur lic do chi so binh quan dang 1a 152.45 sau d6 lai giam xuong muc
gia dong ctra 1a 150.70. D€ ¢o6 thé xac nhan thi truong van dang trong xu thé co ban la tang gia thi ¢ dot
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tang gi4 tiép theo murc gia dong ctra phai cao hon 150.70. Trong truong hop nay murc dinh 152.45 khong

dugc quan tim dén. Trai lai néu o dot thir 2, du gia co dat dén mirc dinh & 152.60 nhung gia dong cua lai
nho hon 150.70 thi hoan toan c¢6 co sé dé nghi ngd lidu xu thé ting gia hién tai c6 con tiép tuc hay khong.

Trong nhiing ndm gan day, nhiéu y kién da dugc dua ra xung quanh van d¢ liéu chi sé gia binh quan phai
tang thém hay giam di bao nhiéu so v6i gidi han dat dugc cia dot dao dong gia trudc (dinh hoac day) dé
¢6 thé bao hiéu (xac nhan mot xu thé méi hodc xac nhan lai xu thé hién tai) xu thé thi truong. Dow va
Hamilton ludn rat can than trong viéc xem xét bat ¢t mot dao dong nho nao xen vao xu thé hién tai lam
gia thay d6i tham chi dén 0. 01 va hai 6ng déu cho rang d4u hiéu d6 hoan toan c6 thé 1a mot dau hiét
dung. Nhung ngay nay nhiéu nha phan tich cho ring muc thay dbi d6 phai dat it nhat 1.00 méi c6 thé
duoc coi 1a mot dau hiéu cua thi truong.

12. Mot xu thé can dugrc gia dinh rang van dang tiép tuc cho dén khi c6 mét diu hiéu thuc sw vé su
dao chi€u cua xu thé dé dwgc xac dinh.

Nguyén 1y ndy la mét trong nhirng nguyén 1y co nhiéu y kién tranh cii nhat. Nhung khi duoc hiéu chinh
Xac n6 van c6 gia tri rat 1on trong phan tich thi truong. Nguyén 1y thir muoi hai giap dae phong v6i nhirng
thay doi (phan mg) qua sém trong quan diém vé thi truong, theo nhu chung ta hay noi la “cam den chay
trude 6 t6”, cua bat ki nha dau tu nao. Diéu nay khong nham 1am nha dau tu tri hoan hanh dong ciia minh
lai mot cach khong can thiét, cho dii 1a chi mot phut, khi nhiing déu hiéu Ve su thay d6i cta xu thé thi
truong la da ro rang, nhung no6 nhac nho mot diéu rang loi thé s& nghiéng vé phia nhimg nguoi biét cho
doi cho dén khi ho chéc chin vé tinh hinh thi truong va r6 rang s& khong nghiéng vé nhiing ngudi qua
nén néng véi hanh dong cua ho. Kha ning xay khong thé dugc phat hién mot cach rd rang bai ban chit
ctia n6 1a nhitng bién dong thuc té cuia thi truong va chung thay doi thuong xuyén. Bull Market khong thé
Ién gia mai va Bear Market thi som muon ciing dat dén ddy ctia né. Khi mot xu thé cip 1 cia thi trudng
vira méi dugc hinh thanh thi cho du ¢ nhitng dao dong trong ngin han ta van c6 thé chic chin rang n6
khong thay d6i, nhung néu né kéo dai cang lau thi mirc chic chin cang it dan di, cac diém tai xéc nhén xu
thé thi truong ciing c6 gia tri it dan di. Pong luc cua nguoi mua va kha nang ban dugc nhiing ¢6 phiéu véi
gia cao hon gia mua dé kiém 10i s& ngay cang thap néu nhu Bull Market d3 ton tai trong nhiéu thang va rd
rang 1a thap hon khi né méi hinh thanh.

Mot hé qua tat yéu tir nguyén 1y nay dé 1a khi dd c6 nhitng ddu hiéu vé su thay ddi cua xu thé thi truong
thi su thay d6i d6 c6 thé xay ra bat cur ltic nao. Vi vay bat clr nha dau tu nao cling can phai theo doi thi
truong mot cach thuong xuyén (Saha, 2017)

II. Ly thuyét song Elliott

Nguyén ly séng Elliott 1a mot hinh thirc ctia phan tich ki thuat ma mét s nha dau tu st dung dé phan
tich cac chu ky thi truong tai chinh va duy bao cac xu hudng thi truong br:ing cach xac dinh céc thai cuc
trong tim 1y nha dau tu, cic muc cao va thap trong gia va cac yéu to tap thé. Ralph Nelson Elliott (1871-
1948), mot ké toan vién chuyén nghiép, phat hién ra cac nguyén ly xa hoi co ban va phat trién cac cong cu
phan tich trong nhitng nim 1930. Ong d& xuat ring gia ca thi truong dién ra trong nhiing hinh mau cy thé,
ma ngay nay nhitng ngudi thyc hanh goi 1a song Elliott, hodc chi don gian 14 song. Elliott xuat ban 1y
thuyét ciia Ong vé hanh vi thi trudng trong cudn sach The Wave Principle vao nam 1938, tong két nd
trong mot loat cac bai viét trong tap chi Financial World nam 1939, va d& cp toan dién nhét trong tac
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pharn 16n cudi cung ctia minh, Nature’s Laws: The Secret of the Universe vio nim 1946. Elliott noi rang
"vi con nguoi 1€ thude vao chudi hanh dong mang tinh nhip di€u, cac tinh toan phai thuc hién véi cac hoat

dong ctia minh co thé dugc du doan xa vao twong lai voi su can chinh va do chic chin khong thé dat

duogc cho téi nay". Gia tri thuc nghiém cua Nguyén ly song Elliott van con 1a dé tai tranh luan.

Nguyén 1y song Elliott thira nhan tim 1y dau tu tap thé, hodc tam 1y dam dong, di chuyen gitra lac quan va
bi quan theo céc trinh ty ty nhién. Nhiing thay d6i tam trang nay tao ra cac hinh mau dugc ching minh
trong cac bién dong gia clia cc thi truong & moi cap d6 xu hudng hodc quy mo thoi gian.

Trong md hinh cua Elliott, gia ca thi truong thay thé gitta mot giai doan bc ddng hay giai doan "van
dong", va mot giai doan diéu chinh trén tat ca cac quy mo thoi gian cia xu huong, nhu hinh minh hoa.

Céc bdc dong ludn duoc chia nho thanh mot tip hop gdm 5 séng cap d6 thap hon, xen k& gitra tinh cach
van dong va diéu chinh, do d6 song 1, 3, va 5 1a thtic déy, va song 2 va 4 1a cac thoai lui nho hon cia song
1 va 3. Cac song diéu chinh duogc chia nhé thanh 3 séng cap d6 nhé hon bét dau voi mot xung xu hudng
trai nguoc song 5, mot thoai lui, va mét xung khac. Trong mét thi truong giu xu hudéng chi dao 1a di
Xuong, do d6, hinh mau bi dao nguoc - nim séng xudng va ba song 1én. Cac song van dong ludn ludn di
chuyén v6i xu huéng, trong khi cc song diéu chinh di chuyén chdng lai no.

II. CAC PAC TINH VA PAC PIEM CUA SONG ELLIOTT

S6ng 1: Song mot hiém khi rd rang ngay tir dau cua né. Khi song dau tién cta mot thi truong bo mai bat
dau, nhitng tin tirc co ban la hau nhu tiéu cuc. Xu hudng trude d6 duoc coi 1a van con hidu luc manh mé.
Céc nha phan tich co ban tiép tuc ra soat thu nhdp ctia ho wéc tinh thip hon; nén kinh té c6 thé trong
khong manh mé. Cac diéu tra cam tinh ca quyét la giam gia, cac quyén chon dat gia 1a thinh hanh, va bién
dong ngu y trong thi trudng quyén chon 1a cao. Khéi lugng co thé ting mot chuit khi gia ting 1én, nhung
khong du dé canh bao mot s6 nha phan tich k¥ thuat.

Séng 2: Séng 2 diéu chinh song 1, nhung khong bao gio co thé mo rong vuot ra ngoai diém khoi dau cua
song 1. Thong thuong, tin tre van con xau. Khi gia kiém tra lai murc thap truge déy cam tinh ' géu lai
nhanh chong dugc xay dung, va "dam dong" nhac nhd mot cach ngao man tat ca rang thi trudng gau van
con & thé rat vimg chac. Tuy nhién, mét s6 dau hiéu tich cure xuat hién cho nhitng nguoi dang tim kiém:
khéi lwong thp trong séng 2 hon trong song 1, gia thuong khong thoai lui hon 61,8% (xem phan
Fibonacci du6i ddy) phan dat duoc cta song 1, va gia sé roi trong mot hinh miu ba séng.

Séng 3: Song 3 thuong 1a song 16n nhit va manh nhét trong mét xu huéng (mic di mét s nghién ciru
cho thdy rang trong cac thi trudng hang hoa, song 5 1a 16n nhét). Céc tin tirc by gio 1a tich cue va cdc nha
phan tich co ban bat ddu dé nang cao cac udc tinh thu nhap. Gia ting mot cach nhanh chéng, cac diéu
chinh thoi gian ngan va néng. Bat cir ai tim kiém "c6 duge & trén kéo lai" c6 kha nang sé 15 tau. Khi song
3 bét dAu, tin tire ¢6 18 van con xu hudng géu, va hau hét nguoi choi trén thi trudng van con tiéu cuc;
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nhung dén diém giita cta song 3, "dam dong" s& thudng xuyén tham gia vao xu huéng ting gia méi. Song
3 thuong mé rong song 1 theo ty 1€ 1.618:1.

S6ng 4: séng 4 thuong diéu chinh mot cach rd rang. Gia ca c6 thé quanh co nghiéng mét thoi gian dai, va
song 4 thuong thoai lui it hon 38.2% clia séng 3 (xem cac quan hé Fibonacci duéi day). Khéi lugng thap
hon so voi song 3. Pay 1a mot noi tot dé mua mot kéo lai néu ban hiéu duoc tiém nang phia trudc cho
song 5. Tuy nhién, song 4 1a thuong 1am nan 10ng vi sy kém tién bd cta chung trong xu thé 16n hon.

Song 5: Song 5 1a chén cudi cung trong sy chi dao cua xu hudng chi ph01 Tin tirc 1a hdu nhu tich cuc va
tat ca moi nguoi la tang gia. That khong may, déy la khi nhiu nha dau tu trung binh mua vao cubi cung,
ngay trudc dinh. Khdi lugng trong song 5 thudng thap hon trong song 3, va nhiéu chi s6 di bat dau cho
thay su phan ky (gia dat dén mot mirc cao méi nhung cac chi sé khong dat duoc mot dinh cao méi). Vao
cudi ciia mot thi truong bo chinh, cac géu c6 thé rat ché nhao (hay goi lai cach nhitng dy bao cho mét
dinh trong thi trudng ching khoan nam 2000 da nhan dugc).

Séng A: Cac diéu chinh thudng khé xéc dinh hon so voi cac di chuyén xung. Trong song A clia mot thi
truong gau nhitng tin tic co ban thuong la Van tich cuc. Hau hét cac nha phan tich xem ro6t gia nhu la
mot su diéu chinh trong mét thi trudng bd van con hoat dong. Mot s chi s6 ky thuat di kem voi song A
bao gém khdi luong ting 1én, sy ting bién dong ngu y trong cac thi truong quyén chon va co thé trg vé
cao hon trong 13i sudt mé tai cac thi truong tuong lai ¢6 lién quan.

Séng B: Gi4 d4o nguoc cao hon, ma nhidu nguoi xem nhur 1a mot trd lai ctia thi trudng bd da qua tir lau.
Nhitng ngudi quen thude véi phan tich ki thuét ¢d dién c6 thé xem dinh 1a vai phai ciia dau va hinh mau
cac vai dao nguoc. Khéi lugng trong song B c6 thé thap hon so véi song A. Vao thoi diém nay, cac tin
tirc co ban ¢ thé khong tién bd, nhung chung rit co thé chua chuyén sang tiéu cuc.

Séng C: Gia di chuyen mdt cach bbc ddng thap hon trong song 5. Kh01 lwong tang 1én, va dén chan thi
ba ciia séng C, hau nhu tit ca moi nguoi nhan ra rang mot thi truong gau di viing Vang Soéng C thuong it
nhét 12 16n nhu song A va thuong mé rong dén 1,618 lan song A hodc vuot ra ngoai.

III. TONG KET

Muén hoc giao dich Forex truéc hét phai nhin ra dugc xu hudng cua thi truong, du doan gia sé di vé dau.
Thi truong chinh la ching ta - nhing trader - biéu d6 gia kia khong gi khac chinh la két qua cua 8 ty do
duoc giao dich moi ngay. Ly thuyét Dow va ly thuyét song Elliott néi rang thi truong c6 3 xu hudng
chinh:

1. Xu huéng cap 1 - Twong duwong séng 1 trong 1y thuyét Elliott
2. Xu huéng cip 2 - Can trd su chuyén dong cia xu hudng cip 1 - Séng 2 Elliott
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3. Xu hudng cap 3 - Xu hudng chinh - S6ng 3 Elliott

Dua vao ly thuyét Dow ching ta cé thé xac dinh xu hudng cua thi truong hoic tim diém vao Iénh

Cép 1 tiép dién khi
break dinh cii hay con
goilasong 3
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