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ÖÙNG DUÏNG PHÖÔNG PHAÙP VOLUME SPREAD ANALYSIS – 
VSA TRONG PHAÂN TÍCH BIEÁN ÑOÄNG GIAÙ COÅ PHIEÁU 

TREÂN SAØN HOSE 
 

TS. TRAÀN THÒ THUYØ LINH* 
 

Nhöõng baát oån daàn boäc loä cuûa neàn kinh teá theá giôùi ñaõ taùc ñoäng maïnh meõ ñeán thò 
tröôøng chöùng khoaùn (TTCK) VN. Söï bieán ñoäng cuûa caùc chính saùch kinh teá vó moâ, söï 
ñieàu tieát chính saùch tieàn teä thaét chaët, nôï xaáu cuûa ngaân haøng, tín duïng trong chöùng 
khoaùn vaø söï thoaùi traøo cuûa baát ñoäng saûn vaãn laø nhöõng vaán ñeà maø giôùi ñaàu tö suy 
nghó ñeán vôùi taâm traïng lo laéng nhieàu hôn laø kyø voïng. Ñieàu naøy ñaõ taùc ñoäng lôùn ñeán 
haønh vi giao dòch treân TTCK VN trong quyù I/2011, ñaõ daãn ñeán söï suït giaûm maïnh chæ 
soá VN-Index. Vaøo ngaøy 25/05/2011, VN-Index suït giaûm ñeán möùc thaáp nhaát trong hai 
quyù ñaàu naêm 2011 chæ coøn 386,36 ñieåm ñaõ aûnh höôûng lôùn ñeán taâm lyù cuûa nhaø ñaàu tö 
(NÑT), goùp phaàn gia taêng taùc ñoäng cuûa taâm lyù ñaùm ñoâng ñoái vôùi giao dòch treân thò 
tröôøng. 

  
1. Tìm hieåu veà Phaân tích quan heä bieán ñoäng 
giaù vaø khoái löôïng (Volume Spread Analysis) -
VSA 

Haàu heát caùc NÑT nhaän thöùc ñöôïc hai phöông 
phaùp phoå bieán roäng raõi ñöôïc söû duïng ñeå phaân tích 
thò tröôøng laø: phaân tích cô baûn vaø phaân tích kyõ 
thuaät. Nhieàu phöông phaùp khaùc nhau coù theå ñöôïc söû 
duïng trong phöông phaùp tieáp caän, nhöng noùi chung 
phaân tích cô baûn coù lieân quan vôùi caâu hoûi taïi sao 
moät ñieàu gì ñoù treân TTCK seõ xaûy ra vaø coá gaéng 
phaân tích kyõ thuaät ñeå traû lôøi caâu hoûi cuûa khi moät 
ñieàu gì ñoù seõ xaûy ra. 

Phaân tích quan heä bieán ñoäng giaù vaø khoái löôïng-
VSA laø moät nghieân cöùu taäp trung chuû yeáu vaøo khoái 
löôïng vaø bieán ñoäng giaù cuûa coå phieáu, ñaët trong caùc 
xu höôùng bieán ñoäng khaùc nhau cuûa giaù, keát hôïp giöõa 
phaân tích neán vaø phaân tích khoái löôïng coù theå giuùp 
NÑT nhaän ñònh toát hôn bieán ñoäng cuûa giaù vaø phaàn 
naøo hieåu ñöôïc haønh ñoäng cuûa caùc NÑT khaùc cuøng 
tham gia thò tröôøng. Töø ñoù giuùp NÑT coù ñöôïc nhöõng 
phaùn ñoaùn chính xaùc hôn veà bieán ñoäng cuûa xu 
höôùng giaù, ñaëc bieät laø trong nhöõng tröôøng hôïp maø 
giaù coå phieáu ñaõ coù daáu hieäu bò thao tuùng. 

VSA phaân tích khoái löôïng vaø bieán ñoäng giaù ñeå 
xem xeùt aûnh höôûng cuûa chuùng vôùi nhau trong söï 
khaùc bieät tieàn thoâng minh (Tieàn thoâng minh laø 
haønh vi cuûa caùc chuyeân gia, caùc nhaø hoaïch ñònh thò 
tröôøng, trong noäi boä coâng ty, ngöôøi moâi giôùi. Hoï coù 
theå xem tröôùc, möùc cung vaø caàu coù theå ñaït ñöôïc vaø 
coù theå xaùc ñònh khaû naêng cuûa thò tröôøng ñang dieãn 
ra. Trong tình huoáng naøy, hoï ñöôïc xem laø hôïp phaùp 
ñöôïc pheùp giao dòch taøi khoaûn cuûa mình ñeå ñaït lôïi 
nhuaän). Nghieân cöùu naøy, VSA taäp trung vaøo vieäc 
phaân tích coù bao nhieâu tieàn thoâng minh laø trong 
moät phaàn nhaát ñònh cuûa khoái löôïng coù theå aûnh 
höôûng ñeán keát quaû cuûa söï chæ ñaïo cuûa thò tröôøng, ñeå 
döï ñoaùn ñöôïc xu theá cuûa thò tröôøng.  

VSA cho thaáy quan ñieåm thò tröôøng bò keùo ñaåy 
bôûi caùc “Big Boys” hay coøn goïi laø “Ñoäi laùi” ngaøy caøng 
coù nhieàu tính thuyeát phuïc. “Big Boys” gom-ñaåy-xaû 
haøng nhö theá naøo? Daáu veát cuûa hoï theå hieän ôû ñaâu? 
Coù theå töông keá, töïu keá vôùi hoï nhö theá naøo? Nhö 
vaäy: 

Phaân tích quan heä bieán ñoäng giaù vaø khoái löôïng-
VSA laø nghieân cöùu cuûa caùc löïc löôïng thò tröôøng 
cuûa cung - caàu vaø thao taùc cuûa caùc löïc löôïng thoâng 
qua taâm lyù cuûa haønh vi cuûa ñaùm ñoâng . Khi baïn coù 
ñöôïc moät söï hieåu bieát veà cung - caàu vaø haønh vi cuûa 

*: Tröôøng Ñaïi hoïc Kinh teá TP.HCM 
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ñaùm ñoâng caùc giao dòch nhö theá naøo? Baïn seõ thaáy 
giaù ñoù khoâng phaûi laø ngaãu nhieân. Trong phaân tích 
cuoái cuøng, VSA söû duïng ba thaønh phaàn treân bieåu ñoà 
ñeå xaùc ñònh söï caân baèng cung vaø caàu cuõng nhö xu 
höôùng coù theå xaûy ra cuûa thò tröôøng. Caùc thaønh phaàn 
naøy laø soá tieàn cuûa khoái löôïng aûnh höôûng ñeán giaù caû, 
caùc bieán ñoäng giaù hoaëc phaïm vi cuûa giaù vaø giao dòch 
vôùi giaù ñoùng cöûa. VSA yeâu caàu cô sôû haï taàng cuûa thò 
tröôøng phaûi chuaån xaùc. 

VSA laø caûi tieán nghieân cöùu ban ñaàu cuûa Richard 
D. Wyckoff, naêm 1931 oâng khai giaûng khoùa hoïc ñaàu 
tieân cuûa mình veà VSA. Trong thöïc teá, phöông phaùp 
Wyckoff ñöôïc cung caáp nhö moät phaàn cuûa chöông 
trình giaûng daïy baäc sau ñaïi hoïc taïi Ñaïi hoïc Golden 
Gate taïi San Francisco. Tom Williams, moät nhaø 
kinh doanh (chuyeân nghieäp ñieàu haønh taïi caùc 
TTCK) trong nhöõng naêm 1960-1970, tieáp tuïc nghieân 
cöùu coâng taùc baét ñaàu bôûi Wyckoff. Tom Williams 
phaùt trieån hôn nöõa taàm quan troïng cuûa söï laây lan 
giaù vaø moái quan heä cuûa noù vôùi khoái löôïng- Volume 
Spread Analysis. VSA ñöôïc coi laø caùch tieáp caän 
môùi nhaát cuûa Phaân tích kyõ thuaät treân toaøn theá 
giôùi.  

2. Caùch tieáp caän phöông phaùp Phaân tích 
quan heä bieán ñoäng giaù vaø khoái löôïng-VSA 

Töø vieäc nghieân cöùu bieán ñoäng khoái löôïng vaø 
bieán ñoäng giaù ñeå giuùp NÑT coù ñöôïc nhöõng phaùn 
ñoaùn chính xaùc hôn veà bieán ñoäng cuûa xu höôùng 
giaù, ñaëc bieät laø trong nhöõng tröôøng hôïp maø giaù coå 
phieáu ñaõ coù daáu hieäu bò thao tuùng. Ñeå coù theå hieåu 
ñöôïc phöông phaùp phaân tích VSA, seõ baét ñaàu vôùi 
caùc böôùc sau:  

Hình 1. Caùc böôùc tieáp caän phöông phaùp VSA 

Böôùc 1: Phaân tích moái quan heä giöõa khoái 
löôïng vaø söï bieán ñoäng giaù. Ñieàu naøy seõ giuùp NÑT 
coù theâm nhöõng hieåu bieát veà khoái löôïng giao dòch, 
vaø cho chuùng ta bieát ñöôïc nhöõng gì ngoaøi vieäc theå 
hieän löïc cung vaø caàu treân thò tröôøng, cho bieát laøm 
caùch naøo ñeå giaûi thích söï bieán ñoäng cuûa thò 
tröôøng qua vieäc keát hôïp phaân tích khoái löôïng vaø 
söï bieán ñoäng cuûa giaù. 

Böôùc 2: Phaân tích moät soá thanh bar thöôøng 
xuaát hieän trong phaân tích VSA. Ñieàu naøy seõ giuùp 
chuùng ta hieåu ñöôïc nhöõng thanh bar quan troïng 
thöôøng xuaát hieän trong phöông phaùp VSA, yù 
nghóa cuûa caùc thanh bar naøy laø gì. 

- Up bar: giaù ñoùng cöûa gaàn vôùi giaù cao - High 
seõ ñöôïc giôùi haïn taêng (Upper 30% of the Bar) 

- Down bar: giaù ñoùng cöûa gaàn vôùi giaù thaáp - 
Low ñöôïc giôùi haïn giaûm (Lower 30% of the Bar) 

Böôùc 3: Keát hôïp vieäc phaân tích khoái löôïng vôùi 
phaân tích ñöôøng xu höôùng. Ñieàu naøy seõ giuùp 
chuùng ta hieåu ñöôïc ñöôøng xu höôùng laø gì? Söï hình 
thaønh vaø phaù vôõ ñöôïc xu höôùng hieän taïi nhö theá 
naøo? Keát hôïp vôùi phaân tích khoái löôïng ñeå döï baùo 
moät söï xuyeân phaù ñöôøng xu höôùng trong töông 
lai?  

Sau khi ñaõ nghieân cöùu phöông phaùp VSA, 
NÑT coù theå phaân tích caùc giai ñoaïn thao tuùng giaù 
coå phieáu baèng phöông phaùp VSA. ÔÛ phaàn naøy, 
NÑT seõ phaân tích khoái löôïng vaø xu höôùng, keát 
hôïp vôùi caùc thanh bar ñaëc bieät vaøo vieäc phaân tích 
töøng giai ñoaïn cuûa vieäc thöïc hieän thao tuùng giaù 
moät coå phieáu. 

2.1 Phaân tích moái quan heä giöõa khoái 
löôïng vaø söï bieán ñoäng giaù 

Khoái löôïng laø moät chæ soá quan troïng ñoái vôùi 
caùc NÑT chuyeân nghieäp. Thaät khoù maø söû duïng 
caùc ñoà thò phaân tích maø khoâng coù khoái löôïng giao 
dòch. Khoái löôïng laø nhaân toá chính khi caùc nguyeân 
taéc cô baûn cuûa cung vaø caàu ñöôïc theå hieän. Ñieàu 
naøy ñoøi hoûi baïn phaûi lieân heä khoái löôïng vôùi caùc 
haønh ñoäng giaù.  
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- Söï dao ñoäng giaù laø söï khaùc bieät giöõa caùc 
ñieåm giao dòch cao nhaát vaø thaáp nhaát ñaït ñöôïc 
trong khoaûng thôøi gian baïn quan saùt, coù theå laø 
haøng tuaàn, haøng ngaøy, haøng giôø, hoaëc baát cöù 
khoaûng thôøi gian naøo baïn choïn Up bar hay Down 
bar. 

- Khoái löôïng cho thaáy caùc hoaït ñoäng giao dòch 
trong moät thôøi gian cuï theå. Neáu khoái löôïng ñöôïc 
quan saùt ñoäc laäp, xeùt veà maët töông ñoái, coù theå so 
saùnh khoái löôïng ngaøy hoâm nay laø cao, thaáp hoaëc 
trung bình so vôùi khoái löôïng trong ba möôi ngaøy 
tröôùc ñoù. Ñeå xem xeùt thò tröôøng coù theå taêng giaù 
hoaëc giaûm giaù, ta caàn phaûi nhìn vaøo söï dao ñoäng 
cuûa giaù vaø haønh ñoäng giaù trong moái quan heä vôùi 
khoái löôïng.  

Haàu heát caùc coâng cuï phaân tích kyõ thuaät coù xu 
höôùng quan saùt vaø nhìn vaøo moät khu vöïc cuûa bieåu 
ñoà chöù khoâng phaûi laø moät thöông vuï kinh doanh. 
Vì caùc coâng cuï phaân tích kyõ thuaät duøng caùc kyõ 
thuaät ñeå xöû lyù nhöõng döõ lieäu. Caùch xöû lyù naøy taïo 
ra hieäu öùng laøm cho ngöôøi quan saùt ít thaáy ñöôïc 
söï thay ñoåi cuûa doøng chaûy döõ lieäu vaø laøm giaáu ñi 
moái quan heä thöïc söï giöõa khoái löôïng vaø haønh 
ñoäng giaù. Tuy nhieân, ñeå ñoïc ñöôïc thò tröôøng 
chuùng ta phaûi coù moät caùi nhìn toång theå, khoâng 
theå taäp trung vaøo phaân tích moät thanh bar rieâng 
leû. Ví duï, moät khi thò tröôøng ñaõ hoaøn thaønh giao 
dòch, caùc Market Makers-Big Boys (MMs-BBs) seõ 
muoán ñaùnh löøa ñeå baïn nghó raèng thò tröôøng ñang 
ñi leân. Vì vaäy, gaàn cuoái giai ñoaïn giao dòch, baïn 
coù theå (nhöng khoâng phaûi luoân luoân) nhìn thaáy 
moät thanh Up-thrust bar hoaëc Up bar vôùi khoái 
löôïng thaáp. Caû hai daáu hieäu naøy coù yù nghóa rieâng 
cuûa chuùng. Tuy nhieân, caùc daáu hieäu naøy laïi laø daáu 
hieäu cuûa söï suy yeáu, vaø ñaây laø luùc hoaøn haûo ñeå 
baïn coù theå thöïc hieän moät vò theá baùn. 

2.2 Ñaùnh giaù söùc maïnh cuûa giaù theo Bar 
chart vaø volume  

Chuùng ta seõ ñöa ra moät soá tình huoáng maø caùc 
MMs-BBs thöôøng söû duïng treân thò tröôøng ñeå thao 
tuùng giaù coå phieáu gaây thieät haïi cho NÑT khaùc. 
Phaàn lôùn caùc tình huoáng naøy ñeàu ñöôïc phaûn aùnh 
moät caùch roõ raøng qua caùc thanh bar. Chính vì 
vaäy maø chuùng ta seõ ñi vaøo phaân tích khoái löôïng, 
söï bieán ñoäng giaù vaø caû nhöõng daáu hieäu cuûa caùc 
thanh bar: 

-  Up-thrust bar 
- Reverse Up-thrust bar (Up-thrust bar ñaûo 

nghòch) 
-  Shake-out  
-  Falling presure (AÙp löïc giaûm xuoáng) 
- Ngoaøi ra, chuùng toâi coøn giôùi thieäu moät soá 

thanh bar khaùc nhö: No demand bar (khoâng coù 
caàu), Stopping volume bar (khoái löôïng döøng), No 
supply bar (khoâng coù cung). 

2.2.1 Up-thrust bar 
Caùc thanh Up-thrust bar laø moät thanh phaïm vi 

roäng, vôùi moät khoái löôïng lôùn vaø ñoùng cöûa, coù theå 
ñöôïc nhaän ra khi coù söï dao ñoäng lôùn trong caû 
ngaøy giao dòch hoaëc trong baát cöù thôøi gian naøo, 
keøm theo khoái löôïng cao sau ñoù ñoùng cöûa ôû möùc 
giaù thaáp.  

Nhöõng tình huoáng thò tröôøng coù theå xuaát hieän 
Up-thrust bar:  

- Sau khi coù söï taêng tröôûng ôû moät thò tröôøng 
trong traïng thaùi dö mua vaø aån chöùa moät söï giaûm 
giaù ñaèng sau noù.  

- Up-thrust bar thöôøng xuaát hieän sau moät giai 
ñoaïn baùn ra (cuûa MMs-BBs) ngay tröôùc moät xu 
höôùng giaûm Sau ñoù. 

2.2.2 Reverse Up-thrust bar (Up-thrust bar ñaûo 
nghòch) 

Haønh ñoäng naøy raát gioáng vôùi cao traøo baùn 
nhöng ít döõ doäi hôn, Up-thrust ñaûo nghòch coù theå 
ñöôïc xem laø moät “cao traøo baùn nhoû”. Thò tröôøng 
vaãn seõ coù moät phieân giao dòch giaù tieáp tuïc giaûm 
saâu xuoáng, thöôøng ñieàu chænh xuoáng vaøo gaàn ñaùy 
hoaëc moät ñaùy môùi, roài ñoùng phieân taïi hoaëc gaàn 
moät möùc cao. Löu yù raèng daáu hieäu ñaëc tröng naøy 
ñaùng tin caäy hôn khi phieân giao dòch phaù ngöôõng 
hoã trôï hoâm tröôùc vaø hoâm sau laïi ñi leân treân - 
theâm kyø voïng giaûm giaù neáu tin töùc cuûa phieân giao 
dòch laø xaáu. Baát kyø moät ngaøy giaûm giaù naøo vôùi 
khoái löôïng nhoû (khoâng coù baùn) sau khi Up-thrust 
ñaûo nghòch xaûy ra, ñaëc bieät neáu noù ñoùng cöûa giaù 
cao cuûa ngaøy giao dòch, laø daáu hieäu cuûa thò tröôøng 
taêng giaù vaøo hoâm sau. 

Nhöõng ngöôøi mua chuyeân nghieäp (haáp thuï 
hoaøn toaøn löôïng cung) seõ thöôøng döøng xu höôùng 
giaûm laïi. Thò tröôøng thanh khoaûn caøng cao, caøng 
nhieàu ngöôøi mua vaø keát quaû laø seõ daãn tôùi döøng laïi 
xu höôùng giaûm.  
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2.2.3 Shake-out 
Shake-out laø moät tình huoáng trong ñoù nhieàu 

NÑT thoaùt khoûi vò trí cuûa hoï laø thöôøng xuyeân 
thua loã, coù theå ñöôïc ñònh nghóa laø moät söï môû 
roäng bieân ñoä xuoáng ñoät ngoät, thöôøng treân tin xaáu. 
Noù duøng kyõ xaûo thieát keá ñeå taïo baùn toáng baùn 
thaùo, nhö vaäy giuùp chuyeån giao coå phieáu trôû laïi 
caùc tay chuyeân gia giao dòch. Ñieàu naøy thöôøng 
ñöôïc thaáy sau moät xu höôùng taêng tröôûng vaø ñaõ 
tieáp dieãn trong moät thôøi gian. Baïn seõ mong giaù 
cao hôn sau söï kieän naøy. Moät cao traøo baùn thöïc 
söï coù veû gioáng Shake-out naøy ñaõ laøm; söï khaùc 
bieät lôùn laø treân cao traøo baùn baïn seõ coù moät thò 
tröôøng giaûm giaù trong thôøi gian daøi ñaèng sau 
baïn.  

2.2.4 Falling Presure (AÙp löïc giaûm xuoáng) 
AÙp löïc giaûm cho thaáy coù ít ngöôøi baùn phaùt 

hieän thò tröôøng giaûm xuoáng, theå hieän baèng vieäc 
söï giaûm xuoáng cuûa khoái löôïng, ñoùng cöûa möùc 
thaáp. Ñaây khoâng phaûi laø daáu hieäu cuûa vieäc töï 
mua, nhöng cho thaáy thieáu aùp löïc baùn khi thò 
tröôøng rôùt xuoáng, vaø daáu hieäu cuûa thò tröôøng khoù 
coù theå suy thoaùi theâm nhieàu nöõa. Neáu doøng tieàn 
chuyeân nghieäp vaãn coøn giaûm xuoáng, seõ coù gia 
taêng baùn xuoáng, khoâng phaûi xu höôùng giaûm. Daáu 
hieäu naøy coù theå trôû thaønh tín hieäu mua neáu noù 
ñoùng treân cao vaø möùc giaù thaáp ñaõ xaâm nhaäp vaøo 
vuøng hoã trôï tröôùc ñaây. 

2.2.5 Moät soá thanh bar cô baûn khaùc 
Khoâng coù caàu (No demand bar): Laø moät bar 

taêng giaù nhöng ñoùng cöûa ôû nöûa döôùi ñoàng thôøi 
khoái löôïng khôùp leänh thaáp. MMs – BBs duøng ñeå 
kieåm tra caàu cuûa thò tröôøng. Ñaây laø daáu hieäu xaáu 
cuûa thò tröôøng. 

Khoái löôïng döøng (Stopping volume bar): laø 
moät bar giaûm giaù trong moät xu höôùng giaûm. Giaù 
ñoùng cöûa gaàn vôùi giaù cao nhaát keøm theo khoái 
löôïng khôùp leänh lôùn. Theå hieän caùc MMs - BBs 
ñang haáp thuï löôïng cung coå phieáu giaù reû, laø daáu 
hieäu cho thaáy ñaùy ñang raát gaàn. 

Khoâng coù cung (No supply bar): laø moät bar vôùi 
bieân ñoä giaù heïp ñoùng cöûa ôû nöûa döôùi keøm theo 
khoái löôïng khôùp leänh thaáp. Theå hieän nguoàn cung 
coå phieáu ñang caïn kieät, laø böôùc ñi quan troïng 
tröôùc khi MMs – BBs chuyeån töø giai ñoaïn gom coå 
phieáu sang giai ñoaïn ñaåy giaù. 

2.3 Phaân tích khoái löôïng keát hôïp vôùi 
ñöôøng xu höôùng trong phaân tích TTCK  

Trong phaàn naøy, chuùng ta seõ ñi vaøo phaân tích 
caùc haønh ñoäng seõ dieãn ra taïi nhöõng ñieåm nhaïy 
caûm nhaát cuûa moät keânh xu höôùng vaø keát hôïp 
phaân tích caùc thanh bar ñeå tìm ra ñöôïc daáu hieäu 
thöïc söï cuûa thò tröôøng. Ñeå trình baøy noäi dung vöøa 
neâu treân, laàn löôït ñi vaøo caùc böôùc sau: 

Böôùc 1: Giôùi thieäu veà ñöôøng xu höôùng. ÔÛ 
phaàn naøy, chuùng toâi seõ giôùi thieäu cho caùc baïn bieát 
theá naøo laø moät ñöôøng xu höôùng, muïc ñích cuûa vieäc 
xaùc ñònh ñöôøng xu höôùng vaø cuoái cuøng laø giuùp caùc 
baïn xaây döïng ñöôïc  keânh xu höôùng. 

Böôùc 2: Ñaây laø moät phaàn quan troïng, noù giuùp 
baïn bieát ñöôïc baïn seõ phaûi laøm gì vôùi söï di chuyeån 
cuûa giaù. Trong phaàn naøy chuùng toâi seõ chæ cho baïn 
thaáy nhöõng böùt phaù maø caùc chuyeân gia chöùng 
khoaùn coá gaéng thöïc hieän laø ôû giai ñoaïn naøo. 

Cuoái cuøng, chuùng ta seõ cuøng phaân tích khoái 
löôïng trong daõy giao dòch cuûa keânh xu höôùng vaø 
cuøng xeùt moät ví duï khaù roõ raøng veà söï böùt phaù cuûa 
caùc NÑT chuyeân nghieäp. 

Moät trong nhöõng thaønh coâng cuûa VSA laø phaân 
tích khoái löôïng vaø xu höôùng bieán ñoäng giaù cuûa 
moät quaù trình thao tuùng giaù coå phieáu traûi qua 4 
giai ñoaïn: tích luõy, ñaåy giaù, phaân phoái vaø ñeø giaù. 
Caùc giai ñoaïn trong moät vuï thao tuùng giaù coå 
phieáu nhö Hình 2. 

 
Hình 2. Caùc giai ñoaïn trong moät quaù trình  

thao tuùng giaù coå phieáu 

Ñaåy giaù
Söû duïng thuû thuaät ñeå 
ñaåy giaù coå phieáu leân 
cao. 
- Xu höôùng: taêng 
 
 

Tích Luyõ
MMs-BBs gom coå phieáu 
giaù reû 
- Xu höôùng: side way 
- Keát thuùc: stopping 
volume bar 
 

Ñeø giaù 
Löôïng cung oà aït cuûa MMs-
BBs laøm giaù coå phieáu rôùt 
maïnh, khoâng coù khaû naêng 
phuïc hoài. 
- Xu höôùng: giaûm ñieåm 
 

Phaân phoái 
MMs-BBs baùn ra coå 
phieáu ñeå kieám lôøi. 
Treân ñænh cuûa quaù trình 
ñaåy giaù. 
- Keát thuùc: Up-thust bar 
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3. ÖÙng duïng phöông phaùp Phaân tích quan heä 
bieán ñoäng giaù vaø khoái löôïng-VSA ñoái vôùi coå 
phieáu Hanson (PLC) vaø coå phieáu khoaùng saûn 
Haø Nam (KSH)  

3.1 ÖÙng duïng phöông phaùp VSA ñoái vôùi 
coå phieáu PLC 

Phaân tích quan heä bieán ñoäng giaù vaø khoái 
löôïng: Caùc Up-thrust 

Hình 3. Caùc Up-thrust ôû coå phieáu PLC 

Theo VSA, moät trong nhöõng ngoïn neán quan 
troïng nhaát trong giao dòch ñoù laø löïc ñaåy 
leân. Nhöõng ngoïn neán xuaát hieän trong taát caû caùc 
baûng xeáp haïng tröïc tuyeán cho baát cöù coâng cuï baïn 
ñang kinh doanh, vaø trong taát caû caùc khung thôøi 
gian.  Baây giôø caùc ngoïn neán treân rieâng cuûa giao 
dòch chæ cho baïn thu nhaäp nhaát ñònh töø thoâng 
tin. Ñeå baïn coù theå döï baùo höôùng thò tröôøng vaø ñeå 
thöïc söï ñoïc caùc chæ soá thò tröôøng söû duïng phaân 
tích khoái löôïng laây lan, laø phaûi döïa treân phaân 
tích caùc haønh ñoäng giaù vaø khoái löôïng. Tuy nhieân, 
baïn haõy xem xeùt moät soá baûng xeáp haïng thöïc söï 
cuûa thò tröôøng ñeå coù theå söû duïng kieán thöùc naøy ñeå 
döï baùo giaù caû trong töông lai.  

Ñaây laø bieåu ñoà chöùng khoaùn cho coå phieáu PLC, 
vaø ñöôïc thöïc hieän trong khoaûng thôøi gian thaùng 
5, vôùi moãi ngoïn neán ñaïi dieän cho phong traøo giaù 
cuûa moät ngaøy. Caùc löïc ñaåy leân chuùng ta seõ xem 
xeùt laø coù treân ngaøy 15/3, noù laø moät löïc ñaåy leân baát 
thöôøng nhö baäc laø raát daøi, tuy nhieân noù khoâng 
theå hieän theo nguyeân taéc khaù toát. Nhö baïn thaáy 
giaù ñaõ taêng leân ñeàu ñaën thì baát ngôø moät löïc ñaåy 
leân raát lôùn xaûy ra (thanh bar raát daøi). Nhìn vaøo 

khoái löôïng beân döôùi noù laø 5 hoaëc 6 laàn so vôùi 
khoái löôïng bình thöôøng chia seû. Moät caùi gì ñoù kyø 
laï ñang xaûy ra. Tieàn thoâng minh ñang baùn raát 
nhieàu, coá gaéng giöõ giaù leân trong khi hoï coá gaéng 
ñeå bieán coå phieáu treân khoâng nghi ngôø. Hoï ñang 
lieân tuïc aùp ñaûo baèng caùch baùn ñi vaøo thò 
tröôøng. Nhöõng con gaáu ñaõ thaéng traän chieán naøy 
vaø coù theå coù moät söï thay ñoåi vaø löu yù raèng ñieàu 
naøy khoâng coù hieäu löïc ngay laäp töùc. Baïn haõy 
giaùm saùt neán cho vaøi ngaøy tôùi ñeå xem coù ñieåm 
yeáu xuaát hieän, vôùi Up-thrust theâm 5 ngaøy sau ñoù, 
laàn naøy veà khoái löôïng thaáp hôn. Giaù baét ñaàu ñeå 
di chuyeån xuoáng döôùi, cuoái cuøng giaûm maïnh vaøo 
giöõa thaùng. 

Theo phaân tích cuûa VSA, daáu hieäu ñaàu tieân 
cuûa söï suy yeáu sau ñoù chôø moät tín hieäu xaùc nhaän 
theâm chi tieát, maø ñeán 5 ngaøy sau, xaùc nhaän raèng 
coù söï yeáu keùm treân thò tröôøng. Döïa treân hai ngoïn 
neán, chuùng ta kyø voïng cuûa giaù giaûm trong vaøi 
ngaøy tôùi. Ñaây laø nhöõng gì phaân tích khoái löôïng 
laây lan taïo ra cho baïn moät caùi nhìn saâu saéc vaøo 
nhöõng gì thöïc söï xaûy ra treân thò tröôøng, vaø quan 
troïng hôn nhöõng gì coù theå xaûy ra trong töông lai. 

Phaân tích quan heä bieán ñoäng giaù vaø khoái 
löôïng: Caùc Down-thrust 

Hình 4. Caùc Down-thrust ôû coå phieáu KSH 

Baïn ñaõ xem xeùt caùc Up-thrust, haõy nghieân cöùu 
theâm Down-thrust. Ñeán cuoái thaùng 3, chuùng ta coù 
hai Down-thrust. Löu yù khoái löôïng lôùn ñaàu tieân 
(maøu xanh) laø raát lôùn, cho raèng tieàn thoâng minh 
ñaõ chaéc chaén vaøo thò tröôøng vaø ñöôïc mua. Nhöõng 
con boø ñaõ vöôït qua nhöõng con gaáu vaø döøng laïi 
giaûm giaù. Tieáp theo laø moät ñôït thöù hai, vaãn coøn 
treân khoái löôïng cao. Chuùng toâi chôø ñôïi ñeå xaùc 
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nhaän, vaø trong voøng moät ngaøy vaøi giaù baét ñaàu 
taêng. Löu yù laø vaøo giöõa thaùng coù moät Up-thrust 
nhöng veà khoái löôïng töông ñoái thaáp. Buïc vaø 
Down-thrust coù theå xaûy ra veà khoái löôïng thaáp - 
ñoù laø moät di chuyeån caùi baãy do tieàn thoâng minh 
vaø do ñoù coù theå laø moät tín hieäu sai. Baïn chæ caàn 
phaûi coá gaéng vaø giaûi thích nhöõng gì ñang xaûy 
ra. Tuy nhieân, khoái löôïng cao noùi chung laø moät 
tín hieäu ñuùng söï thaät. 

3.2 ÖÙng duïng phöông phaùp Phaân tích 
quan heä bieán ñoäng giaù vaø khoái löôïng-VSA 
ñoái vôùi coå phieáu KSH 

Phaân tích hieän töôïng coå phieáu KSH bò thao 
tuùng giaù. Tröôùc tieân ta nhìn laïi bieåu ñoà giaù cuûa coå 
phieáu KSH thôøi gian cuoái naêm 2009: 

Bieåu ñoà giaù coå phieáu KSH cho ta thaáy moät söï 
gia taêng baát thöôøng giaù coå phieáu trong khoaûng 
thôøi gian töø ñaàu thaùng 9/2009 ñeán cuoái thaùng 
10/2009 coå phieáu lieân tuïc taêng traàn (töø khoaûng 
20.000 ñoàng leân tôùi treân 90.000 ñoàng) vaø sau ñoù 
thì giaù laïi lieân tuïc rôùt raát nhanh xuoáng laïi möùc 
29.500 ñoàng vaøo ngaøy 17/12/2000. Coù nhöõng daáu 
hieäu roõ raøng coå phieáu naøy ñaõ bò thao tuùng giaù. 
Chuùng ta seõ phaân tích quaù trình thao tuùng giaù coå 
phieáu naøy cuûa MMs-BBs: 

3.2.1 Giai ñoaïn tích luyõ 
Tröôùc thôøi ñieåm thaùng 9/2009 giaù cuûa coå phieáu 

KSH dao ñoäng trong khoaûng xaáp xæ 20.000 ñoàng 
(www.cophieu68.com) vaø khoâng coù bieán ñoäng giaù 
naøo ñaùng keå. Tuy nhieân, coù moät ñieåm raát ñaùng 
chuù yù ñoù laø khoái löôïng giao dòch cuûa KSH thôøi 
ñieåm thaùng 8/2009 ñaõ taêng ñoät bieán. Chuùng ta 
nhaän thaáy coù moät shake-out ñöôïc taïo ra ngaøy 
18/08/2009 khi giaù ñoùng cöûa laø 18.000 baèng ñuùng 
giaù saøn. Sau shake-out naøy ñaõ coù 5 phieân giaù 
ñöùng hoaëc giaûm xuoáng chuùt ít roài giaù taêng leân laïi 
vaø khoái löôïng giao dòch ñaõ taêng ñoät bieán trong 
nhöõng phieân giaù taêng naøy. Thoáng keâ cho thaáy, 
khoái löôïng giao dòch töø ngaøy 10/08/2009 ñeán ngaøy 
1/9/2009 ñaõ taêng leân raát ñaùng keå trung bình laø 
khoaûng 45.165 coå phieáu/phieân so vôùi khoái löôïng 
trung bình 1.616 coå phieáu/phieân cuûa 17 ngaøy 
tröôùc ñoù. Coù theå nhaän thaáy ñaây laø giai ñoaïn 
MMs-BBs baét ñaàu tích luyõ coå phieáu giaù reû chuaån 
bò cho moät chieán löôïc thao tuùng giaù coå phieáu naøy. 

 

 

 

 

 

 

 

Hình 5. Bieåu ñoà giaù KSH naêm 2009 

Nguoàn: www.cophieu68.com 

3.2.2 Giai ñoaïn ñaåy giaù 
Giai ñoaïn ñaåy giaù ñöôïc ñaùnh daáu vaøo ngaøy 

04/9/2009 vôùi noã löïc cuûa MMs-BBs ñeå xuyeân phaù 
ñöôøng xu höôùng vôùi khoái löôïng giao dòch taêng raát 
cao (khoái löôïng giao dòch gaáp 6,8 laàn phieân lieàn 
keà tröôùc ñoù). Coù theå nhaän thaáy giai ñoaïn töø ngaøy 
04/9/2009 ñeán 18/9/2009 MMs-BBs ñaõ haáp thuï 
moät löôïng coå phieáu raát lôùn treân thò tröôøng (khoái 
löôïng giao dòch trung bình laø 231.000 coå 
phieáu/phieân) taïo ñoäng löïc raát lôùn cho ñaø taêng cuûa 
coå phieáu. Ñaëc bieät trong giai ñoaïn naøy laø thoâng 
tin giao dòch coå ñoâng noäi boä cuûa baø Ñaøo Thò Kieàu 
- vôï cuûa Phoù toång giaùm ñoác ñieàu haønh ñaêng kyù 
mua 100.000 coå phieáu thôøi gian döï kieán 16/09 
ñeán 05/10. Ñaây laø moät thoâng tin cho thaáy raát roõ 
MMs-BBs ñang tích luyõ coå phieáu cuûa KSH. 

Phieân giao dòch ngaøy 18/09/2009 laø moät Up-
thrust ñaûo nghòch vôùi khoái löôïng giao dòch khaù 
lôùn môû cöûa ôû möùc thaáp nhaát (29.200 ñ) vaø ñoùng 
cöûa ôû möùc cao nhaát (30.600 ñ). Ñaây laø moät tín 
hieäu raát ñaùng tin caäy baùo hieäu MMs-BBs ñang 
chuyeån töø giai ñoaïn tích luõy sang giai ñoaïn ñaåy 
giaù. Vôùi vieäc giaù tieáp tuïc taêng traàn vaøo ngaøy hoâm 
sau 21/09/2009 thì tín hieäu taêng giaù ñaõ ñöôïc 
khaúng ñònh vaø ñoù laø söï môû ñaàu cho chuoãi taêng 
traàn lieân tuïc cuûa coå phieáu KSH. Ngaøy 21/09/2009 
thoâng tin coâng ty ñaõ coù ñöôïc giaáy pheùp khai thaùc 
moû vaøng sa khoaùng Naø Laøng ñaõ thöïc söï laø moät 
löïc ñaåy quan troïng khieán coå phieáu KSH taêng traàn 
trong nhöõng phieân tieáp theo. 

Tuy nhieân, nhöõng thoâng tin ñaêng kyù mua coå 
phieáu laàn tieáp theo cuûa baø Ñaøo Thò Kieàu vaø 
nhöõng thoâng tin mua coå phieáu noäi boä doàn daäp 
naøy coäng vôùi thoâng tin coâng ty coù ñöôïc giaáy pheùp 

Tích luyõ 

Ñaåy giaù 

Xaû haøng 

Ñeø giaù 
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khai thaùc moû vaøng ñaõ khieán giaù cuûa KSH taêng 
traàn nhöõng phieân tieáp theo nhöng khoái löôïng 
khôùp raát ít vaø nhöõng leänh ñaêng kyù mua coå phieáu 
cuûa coå ñoâng noäi boä vaø ngöôøi coù lieân quan ñaõ 
khoâng ñöôïc thöïc hieän mua. Ñieàu naøy theå hieän 
nguoàn cung coå phieáu treân thò tröôøng ñaõ caïn kieät 
vaø ñaây laø nhöõng chieâu ñaåy giaù cuûa MMs-BBs. 

Trong giai ñoaïn naøy giaù luoân naèm trong vuøng 
dö mua nhöng thöïc söï giao dòch mua thaät söï cuûa 
MMs-BBs khoâng nhieàu do nguoàn cung coå phieáu 
treân thò tröôøng ñaõ caïn kieät. 

3.2.3 Giai ñoaïn phaân phoái 
Giai ñoaïn phaân phoái cuûa MMs-BBs baét ñaàu töø 

ngaøy 21/10/2009 vôùi khoái löôïng giao dòch raát lôùn 
gaàn 1.200.000 coå phieáu. Nhöng thaät söï giai ñoaïn 
phaân phoái ñöôïc ñaùnh daáu baèng moät Up-thrust bar 
raát quan troïng trong phieân giao dòch ngaøy 
23/10/2009 vôùi giaù giaûm saøn 88.500 ñoàng so vôùi 
giaù môû cöûa laø 97.500 ñoàng vaø khoái löôïng giao 
dòch cuõng raát lôùn 524.000 coå phieáu. Ñaây chính laø 
“cuù ñaám thoác” quyeát ñònh cuûa MMs-BBs vôùi coå 
phieáu KSH baùo hieäu cho söï ñaûo chieàu cuûa coå 
phieáu trong töông lai. Trong giai ñoaïn naøy coå 
phieáu ñöôïc MMs-BBs baùn ra raát lôùn, khoái löôïng 
giao dòch moãi phieân luoân ôû möùc raát cao theå hieän 
vieäc baùn ra cuûa MMs-BBs ñaõ raát thaønh coâng. 
Nhöõng NÑT baét ñaàu tham gia mua vaøo thò 
tröôøng vaøo thôøi ñieåm naøy seõ bò loã raát naëng do giaù 
ñaõ ñaït ñænh vaø sau giai ñoaïn phaân phoái seõ laø giai 
ñoaïn ñeø giaù cuûa MMs-BBs.  

3.2.4 Giai ñoaïn ñeø giaù 
Sau Up-thrust coå phieáu ñaõ coù 2 phieân giaûm 

lieân tieáp, ñieàu naøy ñaõ khieán cho caùc NÑT khaùc 
lao vaøo baét ñaùy vaø taïo ñieàu kieän raát toát cho MMs-
BBs “xaû haøng”. Trong suoát quaù trình MMs-BBs 
“xaû haøng”  cöù sau moät quaù trình lieân tuïc giao dòch 
khoái löôïng cao (löïc cung coøn ñang maïnh) thì khoái 
löôïng giao dòch laïi giaûm xuoáng (No demand bar) 
khieán cho caùc NÑT khaùc tieáp tuïc lao vaøo vôùi hy 
voïng baét ñaùy vaø giaù laïi taêng leân khoaûng 2-3 
phieân vôùi khoái löôïng cao (söùc caàu maïnh) nhöng 
söùc caàu cuûa nhöõng NÑT tham gia thò tröôøng luùc 
naøy ñaõ nhanh choùng bò löôïng cung oà aït cuûa MMs-
BBs “vuøi daäp” vaø giaù laïi tieáp tuïc rôùt xuoáng. Taïi 
nhöõng ñieåm naøy chuùng ta thaáy xuaát hieän nhöõng 
Up-thrust bar tuy khoâng döõ doäi nhö Up-thrust 

bar cuûa ngaøy 23/10 nhöng cuõng ñuû ñeå baùo hieäu 
daáu hieäu giaûm xuoáng cuûa thò tröôøng nhöõng ngaøy 
tieáp theo. Nhöõng ngaøy 2/11; 17/11 vaø 02/12 naêm 
2009, nhöõng ngaøy maø Up-thrust bar xuaát hieän 
vôùi khoái löôïng giao dòch cao vaø coù theå nhaän thaáy 
roõ sau moãi Up-thrust bar naøy thì xu höôùng giaûm 
seõ xuaát hieän.  

Coù theå noùi MMs-BBs thöïc hieän thao tuùng giaù 
cuûa coå phieáu KSH ñaõ thöïc hieän quaù trình phaân 
phoái vaø ñeø giaù heát söùc tinh vi khieán cho caùc NÑT 
khaùc tham gia vaøo thò tröôøng vôùi hy voïng baét ñaùy 
ñaõ giuùp cho MMs-BBs thao tuùng coå phieáu naøy coù 
moät giai ñoaïn “xaû haøng” heát söùc thaønh coâng. 
Tröôøng hôïp thao tuùng giaù coå phieáu KSH laø moät 
vuï thao tuùng giaù ñieån hình maø MMs-BBs ñaõ keát 
hôïp vôùi nhöõng nhaø quaûn lyù cuûa coâng ty ñöa ra 
nhöõng tin töùc hoã trôï cho quaù trình thao tuùng giaù 
moät caùch raát hieäu quaû.  

Toùm laïi, caùc phaân tích treân seõ giuùp caùc NÑT 
nghieân cöùu caùc giao dòch treân thò tröôøng vaø döï 
ñoaùn nhöõng gì coù theå xaûy ra trong töông lai. Coù 
nhieàu hình neán vaø caùc loaïi thanh bar phaân tích 
ñeå hoïc vaø hieåu vaø taát caû caùc khaùi nieäm vaø moät soá 
yù töôûng cô baûn ñeå baïn moät söï hieåu bieát cô baûn veà 
chuû ñeà naøy, vaø söï keát hôïp cuûa neán vaø khoái löôïng 
coù theå cung caáp moät caùi nhìn thöïc söï vaøo nhöõng 
gì ñang xaûy ra treân thò tröôøng. Nhieàu phaân tích 
cuûa baïn seõ höõu duïng vaø noù seõ khoâng phaûi luoân 
luoân ñuùng, baïn phaûi chaáp nhaän raèng khoâng coù 
phöông phaùp hoaøn haûo trong kinh doanh. Kinh 
doanh cuûa baïn seõ ñi treân moät chieàu höôùng môùi 
khi baïn baét ñaàu nghieân cöùu caùc phaân tích thò 
tröôøng khi ñaàu tö vaøo coå phieáu, quyeàn choïn, tieàn 
teä, caùc hôïp ñoàng töông lai... hoaëc thöïc söï baát cöù 
haøng hoùa khaùc 
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