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1. Löôïc khaûo caùc nghieân cöùu
Phaân tích kyõ thuaät (PTKT) laø vieäc nghieân cöùu

haønh vi cuûa thò tröôøng chuû yeáu baèng vieäc söû duïng
ñoà thò veà giaù thò tröôøng vaø khoái löôïng giao dòch cuûa
caùc chöùng khoaùn, nhaèm muïc ñích döï baùo xu höôùng
giaù trong töông lai (Murphy, 1999). Nhieàu kyõ thuaät
PTKT ñaõ ñöôïc söû duïng trong hôn 60 naêm vaø ñöôïc
söû duïng ñeå khaùm phaù caùc moái quan heä aån taøng
trong lôïi nhuaän coå phieáu. 

Thöïc teá ñaõ chöùng minh, coù raát nhieàu nghieân cöùu
chöùng toû PTKT laø coù hieäu quaû vaø coù theå öùng duïng
ñeå tìm kieám lôïi nhuaän treân thò tröôøng chöùng khoaùn
(TTCK). Theo Brock vaø ctg (1992), taát caû caùc quy
luaät PTKT ñeàu hoaït ñoäng toát vôùi döõ lieäu giao dòch
treân chæ soá trung bình coâng nghieäp Dow Jones trong
khoaûng thôøi gian 90 naêm. Trong khi ñoù, Lo vaø ctg
(2000) cuõng cho raèng caùc maãu hình kyõ thuaät khaùc
nhau trong giaù coå phieáu cuûa TTCK Myõ giai ñoaïn
1962 - 1996 coù laëp laïi. Park vaø Irwin (2007) cho

thaáy, trong toång soá 95 nghieân cöùu ñöôïc vieát sau
naêm 1988, coù 56 nghieân cöùu laø coù keát quaû tích cöïc
veà hieäu quaû cuûa PTKT, 20 nghieân cöùu coù keát quaû
PTKT khoâng taïo ra lôïi nhuaän vaø 19 nghieân cöùu chæ
ra caùc keát quaû PTKT khaùc nhau.

Ñoái vôùi thò tröôøng khu vöïc chaâu AÙ, Metghalchi
vaø ctg (2012) cho thaáy gaàn 90% moâ hình PTKT cho
keát quaû taïo ra lôïi nhuaän, trong ñoù chæ baùo MA50 laø
coù hieäu quaû nhaát, treân TTCK Ñaøi Loan. Metghalchi
(2013) chæ ra caùc quy taéc giao dòch PTKT coù mang
laïi lôïi nhuaän ñaùng keå vaø keát luaän raèng PTKT coù
hieäu quaû vaø ñaùnh baïi chieán löôïc mua - naém giöõ treân
TTCK Vieät Nam töø ngaøy 15/5/2002 ñeán ngaøy
31/10/2012. Töông töï, Chaâu P.T.M. (2019) cuõng
tìm thaáy baèng chöùng veà vieäc öùng duïng caùc chæ baùo
PTKT laø coù mang laïi lôïi nhuaän cho nhaø ñaàu tö treân
TTCK Vieät Nam.

Töø vieäc löôïc khaûo, nhoùm taùc giaû ñaõ tìm thaáy
ñöôïc 2 khoaûng troáng kieán thöùc nhö sau: Thöù nhaát,
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TOÙM TAÉT:
Hieän taïi coù söï khoâng thoáng nhaát giöõa giôùi hoïc thuaät vaø nhaø ñaàu tö veà hieäu quaû ñaàu tö chöùng

khoaùn döïa vaøo phöông phaùp phaân tích kyõ thuaät. Baøi nghieân cöùu naøy söû duïng phöông phaùp bootstrap
ñeå tìm lôøi giaûi cho söï baát ñoàng naøy treân thò tröôøng chöùng khoaùn Vieät Nam. Keát quaû nghieân cöùu cho
thaáy, söû duïng phöông phaùp phaân tích kyõ thuaät coù theå naâng cao hieäu quaû ñaàu tö chöùng khoaùn, keå caû
khi tính ñeán phí giao dòch.
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caùc nghieân cöùu veà chuû ñeà PTKT tröôùc ñaây taïi
TTCK Vieät Nam chæ söû duïng kieåm ñònh thoáng keâ t
vôùi giaû ñònh raèng tyû suaát lôïi nhuaän (TSLN) cuûa coå
phieáu laø theo phaân phoái chuaån, coù tính döøng vaø
khoâng thay ñoåi theo thôøi gian. Tuy nhieân, TSLN
thöïc teá cuûa caùc coå phieáu haàu nhö ñeàu vi phaïm giaû
ñònh naøy. Thöù hai, phí giao dòch thöôøng bò boû qua.

Vì vaäy, ñeå laáp ñaày khoaûng troáng kieán thöùc treân,
baøi vieát söû duïng phöông phaùp bootstrap ñeå khaéc
phuïc haïn cheá cuûa vieäc vi phaïm caùc giaû ñònh cuûa
kieåm ñònh thoáng keâ t. Ñoàng thôøi, chi phí giao dòch
ñöôïc tính ñeán ñeå laøm roõ aûnh höôûng cuûa phí giao
dòch ñeán hieäu quaû ñaàu tö.

2. Moâ hình nghieân cöùu vaø döõ lieäu
Caùc quy taéc phaân tích kyõ thuaät ñöôïc söû duïng

Quy taéc ñöôïc söû duïng laø ñöôøng trung bình ñoäng
coù ñoä daøi thay ñoåi (variable length moving average
- VMA). Theo quy taéc naøy, tín hieäu mua (baùn)
ñöôïc taïo ra khi ñöôøng MA ngaén ngaøy caét vaø naèm
treân (naèm döôùi) ñöôøng MA daøi ngaøy. Baøi vieát
nghieân cöùu söû duïng 3 caëp ñöôøng MA, ñoù laø 1-50, 1-
150 vaø 1-200 trong tröôøng hôïp coù phí vaø khoâng coù
phí giao dòch.

Phöông phaùp bootstrap

Beân caïnh duøng kieåm ñònh thoáng keâ t, baøi vieát söû
duïng theâm phöông phaùp bootstrap ñeå xaùc ñònh
khoaûng tin caäy, töø ñoù ruùt ra keát luaän thoáng keâ veà
caùc giaû thuyeát. Öu ñieåm cuûa phöông phaùp naøy so
vôùi phöông phaùp kieåm ñònh thoáng keâ t chính laø
khoâng phaûi giaû ñònh giaù coå phieáu phaûi coù tính döøng,
theo phaân phoái chuaån vaø khoâng phuï thuoäc vaøo thôøi
gian. Ñoàng thôøi, phöông phaùp bootstrap coù theå
kieåm tra ñoä leäch chuaån cuûa TSLN trong caùc giai
ñoaïn mua vaø baùn. Ñieàu naøy giuùp chuùng ta nhaän
thöùc ñöôïc möùc ñoä ruûi ro cuûa caùc chieán löôïc trong
giai ñoaïn mua vaø baùn. 

Ñeå söû duïng phöông phaùp bootstrap, ñaàu tieân,
TSLN trong h ngaøy naém giöõ tính töø ngaøy t tôùi ngaøy 
t + h ñöôïc tính toaùn nhö sau: 

rh
t = log(Pt +h) – log(pt)

Sau ñoù, caùc TSLN trung bình ñöôïc tính toaùn nhö
sau. TSLN trung bình kyø voïng cuûa h ngaøy naém giöõ
döïa vaøo tín hieäu mua ñöôïc taïo ra bôûi caùc chæ baùo
PTKT ñöôïc tính toaùn nhö sau: 

mb = E(rh
tbt)

TSLN trung bình kyø voïng cuûa h ngaøy naém giöõ
döïa vaøo tín hieäu baùn ñöôïc taïo ra bôûi caùc chæ baùo
PTKT ñöôïc tính toaùn nhö sau: 

ms = E(rh
tst)

Ñoä leäch chuaån cuûa TSLN döïa vaøo tín hieäu mua
vaø tín hieäu baùn ñöôïc tính toaùn: 

(E[(rh
t – mb)2bt])1/2, (E[(rh

t – ms)2st])1/2

Caùc giaù trò trung bình kyø voïng ñöôïc tính theo
phöông phaùp trung bình coäng. TSLN thu ñöôïc döïa
vaøo caùc tín hieäu PTKT vaø söû duïng döõ lieäu thöïc teá
töø VNIndex ñöôïc so saùnh vôùi TSLN cuûa döõ lieäu
moâ phoûng. Phöông phaùp cuûa chuùng toâi khoâng chæ
ñaùnh giaù khaû naêng sinh lôøi cuûa caùc quy taéc PTKT,
maø coøn laø moät söï kieåm ñònh veà tính phuø hôïp cuûa
caùc moâ hình.

Trong nghieân cöùu naøy, chuoãi döõ lieäu moâ phoûng
ñöôïc taïo ra bôûi phöông phaùp GARCH-M. Töø nhöõng
tham soá nhaän ñöôïc cuûa moâ hình GARCH-M, moät söï
moâ phoûng döïa treân 500 laàn laëp laïi ñöôïc tieán haønh
ñeå xaùc ñònh khoaûng tin caäy cuûa TSLN trung bình kyø
voïng thu ñöôïc. Töø ñoù, caùc keát luaän thoáng keâ seõ
ñöôïc ruùt ra ñeå ñaùnh giaù söï hieäu quaû cuûa vieäc öùng
duïng PTKT vaøo ñaàu tö treân TTCK Vieät Nam.

Moâ taû döõ lieäu

Baøi nghieân cöùu naøy söû duïng döõ lieäu cuûa
Datastream. Döõ lieäu ñöôïc söû duïng laø giaù ñoùng cöûa
haøng ngaøy cuûa chæ soá VNIndex töø khi môùi hoaït
ñoäng ñeán ngaøy 31/12/2021. Lyù do choïn giai ñoaïn
naøy vì nhoùm taùc giaû muoán ñaùnh giaù hieäu quaû cuûa
vieäc söû duïng PTKT trong ñaàu tö chöùng khoaùn trong
thôøi kyø daøi nhaát coù theå. TSLN seõ ñöôïc tính haèng
ngaøy vaø 10 ngaøy theo Brock vaø ctg (1992). (Baûng 1)

3. Keát quaû nghieân cöùu
Chieán löôïc trung bình ñoäng

Keát quaû töø caùc chieán löôïc giao dòch döïa treân caùc
quy taéc VMA ñöôïc trình baøy trong Baûng 2. Caùc quy
taéc khaùc nhau döïa vaøo ñoä daøi cuûa khoaûng thôøi gian
daøi ngaøy vaø theo vieäc coù tính phí giao dòch hay
khoâng. Ví duï, (1, 200, phí) cho bieát MA ngaén laø 1
ngaøy vaø MA daøi ngaøy laø 200 ngaøy vaø TSLN thu
ñöôïc ñaõ tröø phí giao dòch.

Trong Baûng 2, chuùng toâi baùo caùo TSLN haøng
ngaøy trong thôøi gian mua vaø baùn vaø thoáng keâ t töông
öùng trong ngoaëc ñôn. Caùc keát quaû nhaän ñöôïc thaät aán
töôïng. Coät 2 vaø coät 3 laø soá löôïng tín hieäu mua vaø

taøi chính - ngaân haøng - baûo hieåm
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baùn ñöôïc taïo ra. Ñoái vôùi moãi quy taéc giao dòch ñöôïc
kieåm tra, soá löôïng tín hieäu mua ñöôïc taïo ra nhieàu
hôn khoaûng 50% soá löôïng tín hieäu baùn, ñieàu naøy
phuø hôïp vôùi thò tröôøng coù xu höôùng taêng.

Giaù trò trung bình cuûa TSLN döïa vaøo tín hieäu
mua vaø tín hieäu baùn ñöôïc trình baøy rieâng bieät ôû coät

4 vaø 5. TSLN mua thu ñöôïc ñeàu döông ôû taát caû caùc
chieán löôïc vôùi giaù trò trung bình moät ngaøy laø 0,047%
(töông ñöông TSLN haèng naêm laø 12,85%). TSLN
naøy ñöôïc so saùnh vôùi TSLN haèng ngaøy cuûa chæ soá
VNIndex laø 0,02%. Keát quaû kieåm ñònh cuûa caû 6
chieán löôïc ñeàu töø choái giaû thuyeát H0 raèng TSLN thu
ñöôïc töø öùng duïng PTKT baèng vôùi TSLN cuûa
VNIndex ôû möùc yù nghóa 5%. Chuùng ta cuõng thu
ñöôïc keát quaû töông töï vôùi TSLN baùn. TSLN haèng
ngaøy thu ñöôïc töø tín hieäu baùn ñeàu aâm, coù yù nghóa
thoáng keâ vaø coù giaù trò trung bình cuûa taát caû caùc
chieán löôïc laø -0,028%, töông ñöông möùc TSLN
haèng naêm laø -7,06%.

Ñieåm ñaùng löu yù khaùc töø Baûng 2 chính laø, khi
chuùng toâi coù tính ñeán phí giao dòch, hieäu quaû ñaàu tö
döïa vaøo phöông phaùp PTKT coù suy giaûm. Tuy
nhieân, TSLN thu ñöôïc vaãn coù yù nghóa thoáng keâ.

Kieåm ñònh baèng phöông phaùp bootstrap

Keát quaû thu ñöôïc töø caùc phaàn treân raát haáp daãn,
nhöng chuùng ta vaãn caàn nhöõng söï xaùc nhaän töø keát
quaû kieåm ñònh cuûa phöông phaùp bootstrap. Trong
Baûng 3, chuùng toâi hieån thò keát quaû moâ phoûng baèng
phöông phaùp GARCH-M. Theo phöông phaùp naøy,

taïp chí coâng thöông
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Chieán löôïc N(mua) N(baùn) Mua Baùn

(1) (2) (3) (4) (5)

(1, 50, Phí) 3.394 1.805 0,00052*** -0,00029***

(3,43784) (-2,86245)

(1, 50, Khoâng phí) 3.394 1.805 0,00072*** -0,00036***

(3,16377) (-3,30562)

(1, 150, Phí) 3.304 1.789 0,0003** -0,00019***

(2,27843) (-3,35843)

(1, 150, Khoâng phí) 3.304 1.789 0,00039*** -0,00024***

(3,09272) (-2,97554)

(1, 200, Phí) 3.296 1.758 0,00041** -0,00029**

(2,16549) (-2,12526)

(1, 200, Khoâng phí) 3.296 1.758 0,00045*** -0,00032***

(3,10753) (-2,78475)

Trung bình 0,00047 -0,00028

*, **, *** theå hieän giaù trò coù yù nghóa thoáng keâ ôû 10%, 5% vaø 1%.

Nguoàn: Nhoùm taùc giaû toång hôïp

Baûng 2. Keát quaû kieåm ñònh thoáng keâ t cho quy taéc Vma

TSLN 
haøng ngaøy

TSLN 
10 ngaøy

Soá quan saùt 5.142 5.142

Trung bình 0,0002 0,0021

Ñoä leäch chuaån 0,0150 0,0640

Ñoä leäch (Skewness) -0,1154** -0,3513**

Ñoä nhoïn (Kurtosis) 12,0410** 9,4624**

(1) 0,0237** 0,0511**

(2) -0,0348* 0,0280*

(5) 0,0280 0,0380

*, **, *** theå hieän giaù trò coù yù nghóa thoáng keâ

ôû 10%, 5% vaø 1%.

Nguoàn: Nhoùm taùc giaû toång hôïp

Baûng 1. Thoáng keâ moâ taû döõ lieäu
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giaù trò trung bình coù ñieàu kieän vaø phöông sai ñeàu
ñöôïc pheùp thay ñoåi theo thôøi gian. 

Ñeå moâ taû ñònh daïng cuûa Baûng 3, chuùng toâi baét
ñaàu vôùi haøng ñaàu tieân trình baøy keát quaû cho quy taéc
(1, 50, phí) VMA. Taát caû caùc soá ñöôïc trình baøy
trong haøng naøy laø caùc phaân soá cuûa TSLN thu ñöôïc
töø döõ lieäu moâ phoûng lôùn hôn TSLN thu ñöôïc töø tín
hieäu mua baùn theo PTKT cuûa chuoãi VNIndex ban
ñaàu. Keát quaû veà TSLN ñöôïc trình baøy trong caùc coät
“Mua” vaø “Baùn”, trong khi keát quaû veà ñoä leäch
chuaån ñöôïc trình baøy trong caùc coät “m” vaø “b”.
Con soá trong coät Mua, laø 0,00, cho thaáy khoâng coù döõ
lieäu VNIndex giaû laäp naøo trong 500 laàn laäp laïi taïo
ra TSLN mua trung bình haèng ngaøy lôùn nhö TSLN
mua theo PTKT. Con soá naøy coù theå ñöôïc coi laø "giaù

trò p (p-value)" moâ phoûng. Chuyeån sang coät Baùn,
con soá 1,00 cho thaáy raèng taát caû caùc döõ lieäu
VNIndex giaû laäp ñeàu taïo ra TSLN mua trung bình
lôùn hôn TSLN mua theo PTKT. Trong coät m (hoaëc
b), caùc soá ñöôïc baùo caùo laø 1,00 (hoaëc 0,00) cho
thaáy raèng taát caû (hoaëc khoâng coù) ñoä leäch chuaån cuûa
TSLN töø döõ lieäu VNIndex giaû laäp ñeàu lôùn hôn
(hoaëc nhoû hôn) so vôùi caùc ñoä leäch chuaån cuûa TSLN
theo PTKT.

Keát quaû naøy phuø hôïp vôùi caùc keát quaû thu ñöôïc töø
kieåm ñònh thoáng keâ t truyeàn thoáng ñöôïc trình baøy ôû
nhöõng phaàn treân. Cuï theå, TSLN mua trung bình
haèng ngaøy theo PTKT lôùn hôn TSLN trung bình

haèng ngaøy cuûa chæ soá VNIndex vaø TSLN baùn trung
bình haèng ngaøy theo PTKT nhoû hôn TSLN trung
bình haèng ngaøy cuûa chæ soá VNIndex.

Tuy nhieân, keát quaû cho ñoä leäch chuaån laø môùi.
Caùc tín hieäu mua töø PTKT khoâng chæ choïn ra caùc
khoaûng thôøi gian coù TSLN trung bình cao hôn, maø
coøn choïn caùc khoaûng thôøi gian coù ñoä bieán ñoäng thaáp
hôn. Ñieàu naøy traùi ngöôïc vôùi caùc giai ñoaïn baùn, khi
TSLN baùn thaáp hôn vaø coù ñoä bieán ñoäng cao hôn.
Moät lôøi giaûi thích thöôøng ñöôïc söû duïng cho khaû
naêng döï ñoaùn veà lôïi nhuaän laø thay ñoåi möùc ñoä ruûi
ro, nghóa laø ruûi ro cao thì lôïi nhuaän seõ cao. Keát quaû
cuûa chuùng toâi khoâng phuø hôïp vôùi lôøi giaûi thích naøy.
Cuï theå, TSLN mua theo PTKT cao hôn trong thôøi
kyø ruûi ro thaáp hôn vaø TSLN baùn thaáp hôn trong thôøi
kyø ruûi ro hôn. Keát quaû töông töï thu ñöôïc cho caùc quy
taéc VMA khaùc.

Trong Keânh B cuûa Baûng 3, caùc keát quaû ñöôïc tính
toaùn cho taát caû caùc quy taéc PTKT. Chuùng toâi xaây
döïng moät thoáng keâ ñeå coù theå cuøng kieåm ñònh taát caû
quy taéc giao dòch theo PTKT. Phöông phaùp
bootstrap cho pheùp chuùng toâi thu ñöôïc keát quaû toång
hôïp töø taát caû quy taéc khaùc nhau. Chuùng toâi quyeát
ñònh söû duïng giaù trò trung bình giaûn ñôn cho 6 quy
taéc PTKT. Do ñoù, ñoái vôùi moãi moâ phoûng trong soá
500 laàn laäp laïi, chuùng toâi tính giaù trò trung bình cuûa
TSLN vaø ñoä leäch chuaån cuûa TSLN thu ñöôïc töø taát
caû caùc quy taéc.

taøi chính - ngaân haøng - baûo hieåm
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Nguyeân taéc Keát quaû Mua m Baùn b

Keânh A: Caùc quy taéc rieâng leû

(1, 50, Phí) VMA Giaû laäp > PTKT 0,00000 1,00000 1,00000 0,00000

(1, 50, Khoâng phí) VMA Giaû laäp > PTKT 0,00000 1,00000 1,00000 0,00000

(1,150, Phí) VMA Giaû laäp > PTKT 0,01900 1,00000 1,00000 0,00000

(1,150, Khoâng phí) VMA Giaû laäp > PTKT 0,00740 1,00000 1,00000 0,00000

(1,200, Phí) VMA Giaû laäp > PTKT 0,01500 0,99600 1,00000 0,00300

(1,200,0.01) VMA Giaû laäp > PTKT 0,01000 1,00000 1,00000 0,00000

Keânh B: Trung bình caùc quy taéc

VMA Giaû laäp > PTKT 0,00500 1,00000 1,00000 0,00700

PTKT 0,00047 0,00741 -0,00028 0,01240

Baûng 3. Keát quaû kieåm ñònh thoáng keâ bootstrap

Nguoàn: Nhoùm taùc giaû toång hôïp
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Haøng ñaàu tieân cuûa Keânh B, ñöôïc gaén nhaõn “Giaû
laäp > PTKT”, tuaân theo ñònh daïng gioáng nhö keát
quaû ñöôïc trình baøy trong Keânh A. Khoâng coù gì ngaïc
nhieân khi nhöõng keát quaû naøy hoaøn toaøn phuø hôïp vôùi
nhöõng keát quaû daønh cho caùc quy taéc rieâng leû. Haøng
thöù hai, ñöôïc gaén nhaõn “PTKT”, trình baøy soá lieäu
thoáng keâ cho chuoãi VNIndex ban ñaàu. Cheânh leäch
trung bình giöõa mua vaø baùn laø 0,067%. Ñoä leäch
chuaån cuûa mua vaø baùn laàn löôït laø 0,74% vaø 1,24%,
cho thaáy thò tröôøng ít bieán ñoäng hôn trong thôøi kyø
mua so vôùi thôøi kyø baùn.

Ñoä nhaïy cuûa caùc suy luaän cuûa chuùng toâi ñoái vôùi
vieäc löïa choïn 500 laàn laëp laïi ñöôïc kieåm tra trong
Hình 1. Ñeå laøm ví duï, chuùng toâi söû duïng quy taéc
VMA (1, 200, phí). Giaù trò p öôùc tính cho TSLN
mua vaø baùn söû duïng 500 laàn laëp laïi laàn löôït laø 0,145
vaø 0,902. Hình 1 trình baøy caùc öôùc tính veà caùc giaù trò
p ñoái vôùi caùc kích thöôùc cuûa vieäc laäp laïi thay ñoåi töø
100 ñeán 2000. Ñeå giuùp bieåu ñoà deã ñoïc hôn, giaù trò p
cuûa TSLN baùn ñöôïc trình baøy döôùi daïng 1 - giaù trò p.
Hình naøy cho thaáy khi taêng soá laàn laëp leân vöôït quaù

500 laàn thì ñoä tin caäy cuûa giaù trò p khoâng thay ñoåi
nhieàu. Vì vaäy, 500 laàn laëp ñöôïc söû duïng trong baøi
nghieân cöùu laø phuø hôïp.

4. Keát luaän
Maëc duø coù moät soá nghieân cöùu keát luaän phöông

phaùp PTKT khoâng laøm gia taêng hieäu quaû ñaàu tö
treân TTCK, nhöng phöông phaùp PTKT vaãn raát phoå
bieán trong chuû theå tham gia treân TTCK. Baøi vieát
tieán haønh phaân tích 2 trong soá caùc quy taéc PTKT
ñôn giaûn vaø ñöôïc söû duïng roäng raõi, ñoù laø ñöôøng
trung bình ñoäng vaø vuøng ñoät phaù. Ñoái vôùi caùc suy
luaän thoáng keâ, ngoaøi caùc kieåm tra truyeàn thoáng laø
thoáng keâ t, baøi vieát aùp duïng phöông phaùp bootstrap
ñeå khaéc phuïc moät soá haïn cheá trong quaù trình söû
duïng thoáng keâ t.

Keát quaû nghieân cöùu hoã trôï maïnh meõ cho caùc
chieán löôïc PTKT. Cuï theå, TSLN thu ñöôïc töø caùc tín
hieäu mua (baùn) cao hôn (hoaëc thaáp hôn) so vôùi lôïi
nhuaän "bình thöôøng". Hôn nöõa, söï khaùc bieät veà lôïi
nhuaän giöõa mua vaø baùn khoâng deã giaûi thích baèng
ruûi ro. Keát quaû cho thaáy raèng, sau 1 tín hieäu mua,
TSLN veà cô baûn laø ít bieán ñoäng hôn so vôùi sau 1 tín
hieäu baùn. Sau khi tính ñeán chi phí giao dòch, hieäu
quaû ñaàu tö döïa vaøo phöông phaùp PTKT coù suït giaûm,
nhöng vaãn coù yù nghóa thoáng keâ. 

Moät haïn cheá cuûa baøi nghieân cöùu chính laø chæ
phaân tích moät quy taéc PTKT ñôn giaûn, trong khi
treân thöïc teá, coù raát nhieàu quy taéc PTKT töø cöïc kyø
ñôn giaûn ñeán raát phöùc taïp. Caùc quy taéc phöùc taïp hôn
coù theå taïo ra söï khaùc bieät lôùn hôn giöõa caùc TSLN
thu ñöôïc vaø ñaây laø moät vaán ñeà haáp daãn ñöôïc ñeå
daønh caùc nghieân cöùu saâu hôn trong töông lai n
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AbsTRACT:
Currently, there is a disagreement between academia and investors about the effectiveness of

stock investment based on technical analysis methods. By using the bootstrap method, this study
presents a solution to resolve this disagreement in the Vietnamese stock market. This study’s
results show that the technical analysis method can improve the stock investment performance,
even when taking into account transaction fees.
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