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HIỆU QUẢ ĐẦU TƯ TRÊN THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN VIỆT NAM DỰA VÀO PHƯƠNG PHÁP PHÂN TÍCH KỸ THUẬT

Tóm tắt: Hiện nay, tồn tại sự không thống nhất giữa nhà học thuật và nhà 
đầu tư về hiệu quả đầu tư chứng khoán dựa vào phương pháp phân tích kỹ 
thuật (PTKT). Các nghiên cứu trước đây về thị trường chứng khoán (TTCK) 
Việt Nam chủ yếu sử dụng phương pháp kiểm định thống kê t. Tuy nhiên, 
phương pháp này được chứng minh là không phù hợp khi đối tượng nghiên 
cứu là giá cổ phiếu do những giả thuyết bị vi phạm. Vì vậy, bài nghiên cứu sử 
dụng phương pháp bootstrap với dữ liệu giá đóng cửa hàng ngày của chỉ số 
VNIndex từ khi đi vào hoạt động cho đến cuối năm 2021. Kết quả nghiên cứu 
cho thấy rằng, sử dụng phương pháp PTKT có thể nâng cao hiệu quả đầu tư 
chứng khoán của nhà đầu tư, với tỷ suất lợi nhuận (TSLN) hàng năm là 12,85%. 
Sự hiệu quả này vẫn được duy trì khi phí giao dịch được đề cập.

Từ khóa: Bootstrap, chứng khoán, phân tích kỹ thuật.
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Hiệu quả đầu tư trên thị trường chứng 
khoán Việt Nam dựa vào phương pháp 
phân tích kỹ thuật

1. Giới thiệu
PTKT là việc nghiên cứu hành vi của thị 

trường chủ yếu bằng việc sử dụng đồ thị về 
giá thị trường và khối lượng giao dịch của 
các chứng khoán nhằm mục đích dự báo xu 
hướng giá trong tương lai (Murphy, 1999). 
Nhiều kỹ thuật của phương pháp PTKT đã 
được sử dụng để khám phá các mối quan hệ 
trong lợi nhuận cổ phiếu. Những kỹ thuật này 
có thể từ đơn giản đến phức tạp.

Thái độ của giới học thuật đối với PTKT đã 
được Malkiel (1981) mô tả rất rõ: “Rõ ràng, tôi 
có thành kiến không tốt đối với phương pháp 
PTKT. Đây không chỉ là thành kiến cá nhân 
mà còn là ý kiến của giới nghiên cứu. PTKT 

là bị ruồng bỏ trong thế giới học thuật bởi hai 
lý do: (1) Phương pháp này sai lầm một cách 
nghiêm trọng; và (2) Quá dễ dàng để sử dụng. 
Và mặc dù có vẻ hơi bất công khi nói thẳng ra 
như vậy nhưng hãy nhớ rằng: đó là tiền của 
bạn mà chúng tôi đang cố gắng bảo vệ”. 

Tuy nhiên, PTKT lại được sử dụng rất phổ 
biến trong thế giới tài chính, từ các nhà đầu 
tư cá nhân đến các định chế tài chính quốc 
tế. Tất cả các công ty chứng khoán đều xuất 
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